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sporzadzona na potrzeby wprowadzenia obligacji serii B do obrotu na Catalyst
prowadzonym jako alternatywny system obrotu przez Gietde Papieréow

Wartosciowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A.

Niniejsza nota informacyjna zostata sporzadzona w zwiazku z ubieganiem si¢ o wprowadzenie instrumentéw
finansowych objetych ta nota do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez Gietde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. i BondSpot S.A.

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

Inwestorzy powinni by¢ $wiadomi ryzyka, jakie niesie ze soba inwestowanie w instrumenty finansowe notowane
w alternatywnym systemie obrotu, a ich decyzje inwestycyjne powinny by¢ poprzedzone wtasciwa analiza, a takze,
jezeli wymaga tego sytuacja, konsultacja z doradca inwestycyjnym.

Tres¢ niniejszej noty informacyjnej nie byta zatwierdzana przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.
ani BondSpot S.A. pod wzgledem zgodnosci informacji w niej zawartych ze stanem faktycznym lub przepisami
prawa.
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1. Oswiadczenie Emitenta

Firma:

Capital Park S.A.

Kraj siedziby:

Polska

Siedziba i adres:

Warszawa, ul. Marynarska 11, 02-674 Warszawa

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla Miasta Stolecznego Warszawy w Warszawie, XlII
Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego

KRS 0000373001

REGON 142742125

NIP 108-00-09-913

Telefon: +48 22 318 88 88

Faks: +48 22 318 88 89

Adres poczty elektronicznej: biuro@capitalpark.pl

Strona intermnetowa;

www.capitalpark.pl

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w Nocie Informacyjnej.

Oswiadczenie Emitenta

W imieniu Capital Park S.A. oswiadczamy, Ze informacje zawarte w Nocie Informacyjnej, zgodnie z nasza

najlepsza wiedza i przy dolozeniu nalezytej starannosci, by zapewnic taki stan, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne

ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto w niej zadnych faktow, ktore moglyby wplywaé na jej znaczenie

i wyceng instrumentow finansowych wprowadzanych do obrotu, a takze ze opisuje ona rzetelnie czynniki ryzyka

zwiazane z udzialem w obrocie tymi instrumentami.
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2. Czynniki ryzyka

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczacych Obligacji potencjalni inwestorzy powinni
doktadnie przeanalizowa¢ czynniki ryzyka przedstawione ponizej i inne informacje zawarte w Nocie
Informacyjnej. Kazde z omoéwionych ponizej ryzyk moze mie¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i perspektywy rozwoju Spotki, co z kolei moze mie¢ negatywny wptyw na cene Obligacji lub prawa
Obligatariuszy wynikajace z Obligacji, w wyniku czego moga oni straci¢ czes¢ lub cato$¢ zainwestowanych

Srodkow.

Inwestorzy powinni mie¢ Swiadomos¢, ze ryzyka przedstawione ponizej moga nie by¢ jedynymi ryzykami, na jakie
narazony jest Emitent. Moga istnie¢ jeszcze inne czynniki ryzyka, ktére zdaniem Spotki nie sg obecnie istotne lub
ktdrych Spotka, na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej, nie zidentyfikowata, a ktdre moga wywota¢ skutki,

0 ktérych mowa powyzej.
21 Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalnoscia Grupy Emitenta

211 Dziatalno$¢ Grupy podlegata wplywom globalnego kryzysu finansowego i moze podlegaé

dalszym wplywom w przypadku, gdyby nastapito pogorszenie sytuacji gospodarczej w Polsce

Globalny kryzys na rynkach finansowych miat wplyw na sytuacje wielu instytucji finansowych, w licznych
przypadkach konieczna byfa interwencja rzadoéw na rynkach kapitatowych w niespotykanej do tej pory skali.
Skutkiem tych perturbaciji byto znaczace ograniczenie dostepnosci finansowania bankowego dla przedsiebiorcéw,
wzrost oprocentowania kredytow bankowych, a takze zmniejszenie wydatkow konsumenckich, w wielu
przypadkach powodujace ztozenie przez najemcow wnioskdéw dotyczacych czasowych lub statych obnizek
czynszu. Wszystkie te czynniki miaty wptyw na rynek nieruchomo$ci i obserwowane na tym rynku spadki wartoSci

nieruchomosci.

Kryzys na rynkach finansowych spowolnit tempo rozwoju gospodarczego w wielu krajach na $wiecie, takze
w Polsce, gdzie Grupa prowadzi swojg dziatalno$¢. Skutkiem spowolnienia gospodarczego w Polsce byto
réwniez ograniczenie popytu na nieruchomosci, co istotnie wptyneto na zdolno$¢ Grupy do sprzedazy lub
wynajmu powierzchni w ukonczonych obiektach przy zachowaniu oczekiwanych stop kapitalizacji (,yield”)

i zwrotéw na kapitale.

Ograniczenie popytu na nieruchomos$ci powodujace z jednej strony spadek dynamiki sprzedazy, a z drugiej
wzrost wskaznika powierzchni niewynajetych oraz spadek czynszéw uzyskiwanych z wynajmowanych
nieruchomos$ci miato istotny wptyw na wyniki dziatalnosci Grupy. W szczegoino$ci, Grupa byta zmuszona do
zmiany niektorych planow inwestycyjnych — przyktadowo, charakter projektu Street Mall Vis & Vis £L6dz zostat

zmieniony z pierwotnie zaktadanej inwestycji mieszkaniowej na projekt handlowy.

Pogorszenie ogoinych warunkdw gospodarczych oraz sytuacji na rynku nieruchomosci w Polsce moze

negatywnie wptyng¢ na gotowos¢ i zdolnos¢ klientdbw do pozyskania finansowania i nabycia lub najmu
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nieruchomos$ci. Gdyby nastapit taki spadek popytu, Grupa moze byé zmuszona do sprzedazy lub wynajecia
swoich obiektow ze stratg lub moze nie mie¢ mozliwosci sprzedazy lub wynajecia swoich obiektow w ogole.
Skutkiem potencjalnego pogorszenia ogoinych warunkow gospodarczych i sytuacji na rynku nieruchomosci
w Polsce moze byc¢ takze spadek warto$ci rynkowej nieruchomosci Grupy. Kryzys na rynkach finansowych moze
réwniez wywrze¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy w inny sposdb — przyktadowo spowodowac upadto$¢
najemcow lub instytucji finansowych zapewniajacych finansowanie. Kazde z tych zdarzef moze wywrzec istotny,
negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolnos¢

Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.1.2  Cykliczno$¢ rynku nieruchomosci w Polsce

Rynek nieruchomosci jest rynkiem cyklicznym. W konsekwencji liczba projektow ukonczonych przez Grupe, byta
rézna w poszczegolnych latach, w zaleznosci od — miedzy innymi — ogoinych czynnikéw makroekonomicznych,
zmian demograficznych dotyczacych okre$lonych obszaréw miejskich, dostepnosci finansowania oraz cen
rynkowych istniejacych i nowych projektéw. Co do zasady rosnacy popyt przyczynia sie do wzrostu oczekiwan co
do realizowanego zysku oraz wigkszej liczby nowych projektow. Ze wzgledu na znaczny czas pomiedzy
podjeciem decyzji o rozpoczeciu budowy projektu a terminem jego faktycznej realizacji, cze$ciowo wynikajacym
z dlugotrwatej procedury pozyskiwania wymaganych zezwoleri administracji publicznej oraz czasu budowy,
istnieje ryzyko, ze z chwilg zakoriczenia projektu rynek bedzie nasycony, a inwestor nie bedzie mogt sprzedac
projektu bez weryfikacji oczekiwanych pozioméw zysku. Po okresie poprawy koniunktury na rynku przewaznie
nastepuje pogorszenie koniunktury, a inwestorzy sg zniechecani do rozpoczynania nowych projektow z powodu
spadku potencjalnych zyskéw. Wspomniane pogorszenie koniunktury moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia

na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.1.3 Wycena nieruchomosci Grupy jest z natury niepewna i moze by¢ niedoktadna, a ponadto wyceny

podlegaja wahaniom

Wycena nieruchomosci jest z natury subiektywna i niepewna, poniewaz dokonywana jest na podstawie zatozen,
ktore mogq okaza¢ sie nieprawidlowe. Przykladowo Raport Emmersona, dotyczacy wyceny nieruchomosci
Grupy, zostat sporzadzony na podstawie okreslonych prognoz i zatozer dotyczacych rynku nieruchomosci
w Polsce. Nie ma pewno$ci, ze wyceny obecnych i przysztych nieruchomosci Grupy beda odzwierciedlaty
faktyczne ceny ich sprzedazy (nawet jezeli sprzedaz nastapi wkroétce po dacie stosownej wyceny) ani ze zostanie
osiggniety szacowany zysk i zrealizowany zostanie zaktadany roczny przychdd z wynajmu nieruchomosci. Grupa
co roku dokonuje aktualizacji wyceny nieruchomos$ci wedtug ich warto$ci godziwej. Prognozy dotyczace wyceny
mogq okazac sie nieprawidtowe z powodu ograniczonej ilosci oraz jakosci publicznie dostepnych danych i badan
dotyczacych Polski w pordwnaniu z rynkami rozwinietymi. Dodatkowym czynnikiem wptywajacym na wycene,

w szczegdlnosci projektow planowanych, sg koszty budowy, szacowane przez Grupe i okre$lane na podstawie
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aktualnych cen oraz prognozowanych kosztow budowy w przysztosci. Faktyczne koszty mogq okaza¢ sie

odmienne.

Ponadto spadek wartosci nieruchomosci stanowigcych aktywa Grupy moze zaréwno negatywnie wptyna¢ na
wspotczynnik warto$ci kredytu do wartoSci nieruchomosci (tzw. loan-to-value ratio — LTV), pogarszajac zdolnosé
Grupy do pozyskania i obstugi jej finansowania bankowego, jak réwniez spowodowaé konieczno$¢ ustanowienia
dodatkowych zabezpieczen. W przesziosci Grupa byta juz zmuszona do wcze$niejszej sptaty czesci kredytu
zaciggnietego na realizacje jednego ze swoich projektow, ze wzgledu na spadek wyceny nieruchomosci, ktorej

ten projekt dotyczyt, w wyniku nieprzedtuzenia umowy najmu przez kluczowego najemce.

Kazde z tych zdarzen moze wywrze¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki
dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu

Obligacii.

2.1.4  Grupa konkuruje na rynku z innymi podmiotami dziatajagcymi w sektorze nieruchomosci

Grupa konkuruje na rynku z innymi podmiotami inwestujacymi w nieruchomosci i deweloperami. Konkurencja na
rynku moze, miedzy innymi, doprowadzi¢ do wzrostu cen gruntoéw lub kosztéw realizacji pozyskanych projektéw.
Zadowalajacy rozwoj i rentowno$¢ Grupy zalezy, miedzy innymi, od zdolno$ci nabycia atrakcyjnych gruntéw po
konkurencyjnych cenach oraz efektywnego wykorzystania mozliwosci ich zabudowy. Proces zakupu gruntéw
przeznaczonych pod zabudowe moze by¢ trudny z takich przyczyn, jak: konkurencja na rynku nieruchomoéci,
powolny proces uzyskiwania zezwolen, brak lokalnych plandw zagospodarowania przestrzennego oraz
ograniczona podaz gruntu z odpowiednig infrastruktura. W przypadku pozyskania odpowiedniego gruntu wiele
czynnikdw zewnetrznych, np. konkurencyjny projekt w tym samym rejonie, moze negatywnie wplyna¢ na
przydatnos¢ danej lokalizacji. W przypadku wystapienia takiego negatywnego wptywu czynnikéw zewnetrznych
na dang lokalizacjie mozliwe jest opdznienie lub zaniechanie realizacji danego projektu. W skrajnych przypadkach
Grupa nie bedzie mogta wykorzysta¢ pozyskanego gruntu na cele alternatywnego projektu lub go sprzedaé.
Grupa konkuruje z innymi deweloperami w zakresie zakupdw gruntéw, identyfikowanych na potrzeby realizacii
projektow budowlanych. W przesziosci Grupa spotkata sie z sytuacjami, w ktdrych konkurenci zaoferowali
bardziej atrakcyjng cene za dang nieruchomo$¢, przez co nabycie takiej nieruchomosci przez Grupe nie
zakonczyto sie powodzeniem, a Grupa utracita korzystne mozliwosci inwestycyjne. Niepowodzenie realizacji
jakichkolwiek projektow Grupy z przyczyn opisanych powyzej moze mieC istotny negatywny wptyw na

dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy.

Grupa konkuruje réwniez na rynku gotowych projektéw przeznaczonych na sprzedaz oraz na rynku powierzchni
biurowej. W przypadku gdy na rynku nieruchomosci oferowane bedg podobne produkty konkurencyjne do oferty
Grupy, moze ona nie osiggna¢ zaktadanych cen sprzedazy, moze nie by¢ w stanie sprzedaé swoich
nieruchomos$ci w ogdle, lub moze nie utrzymaé najemcéw w poszczegoinych lokalizacjach, co moze mie¢ istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢

Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.
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21.5 Dziatalnos¢ Grupy charakteryzuje sie znacznymi potrzebami kapitatowymi, a Grupa moze nie
pozyska¢ dodatkowego finansowania na korzystnych warunkach, w odpowiednim czasie lub

w ogole

Dziatalno$¢ Grupy jest kapitatochtonna, a Grupa ponosi znaczace wydatki wstepne na zakup nieruchomosci oraz
pokrycie kosztéw infrastrukturalnych, budowlanych i projektowych. Tym samym Grupa potrzebuje znaczacych
kwot pienieznych oraz finansowania przez banki, aby kontynuowa¢ i rozwija¢ swojq dziatalno$¢. Potrzeby
kapitatowe Grupy zalezg od wielu czynnikdw, w szczegdlnosci od warunkoéw rynkowych, ktére sq poza kontrolg
Grupy. Jezeli parametry pozyskania niezbednego Grupie kapitatu bedg znaczaco odbiegaty od obecnie
zaktadanych, konieczne moze by¢ pozyskanie przez Grupe dodatkowego finansowania. W przypadku
wystapienia trudnosci z pozyskaniem takiego dodatkowego finansowania skala rozwoju Grupy oraz tempo
osiggania przez nig okreslonych celow strategicznych moga rézni¢ sie od pierwotnie zaktadanych. Nie jest
pewne, czy Grupa bedzie zdolna do pozyskania wymaganego finansowania, jezeli zajdzie taka konieczno$¢, ani

czy $rodki finansowe zostang uzyskane na warunkach korzystnych dla Grupy.

Ponadto umowy kredytow deweloperskich generalnie umozliwiajg wykorzystanie $rodkéw z kredytéw po
osiagnieciu z géry ustalonych etapdw realizacji budowy, wynajeciu okreslonych powierzchni lub sprzedazy
okre$lonej liczby mieszkan. Jezeli Grupa nie osiagnie zaktadanych celéw, dostepnos¢ srodkéw z kredytu moze
by¢ opdzniona i spowodowac dalsze opdznienia harmonogramu realizacji budowy. Ograniczenia dostepu do
zrodet finansowania zewnetrznego, jego opoéznienia, jak réwniez warunki finansowania odbiegajace od
zaktadanych mogg mie¢ istotny, negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki i perspektywy
rozwoju Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu

Obligacii.

21.6 Jezeli wymagane prawem decyzje o warunkach zabudowy, pozwolenie na budowe lub inne
wymagane zgody nie zostana uzyskane w terminie lub w ogdle, moze to opdzni¢ lub

uniemozliwi¢ realizacje niektorych projektow Grupy

Grupa nie moze zagwarantowaé, ze jakiekolwiek pozwolenia, zgody lub decyzje wymagane od podmiotow
administracji publicznej w zwigzku z istniejagcymi lub nowymi projektami deweloperskimi zostang uzyskane
w terminie lub — co jest mniej prawdopodobne — Ze zostang uzyskane w ogole ani Zze posiadane obecnie lub
nabyte w przysztosci pozwolenia, zgody lub decyzje nie zostang cofnigte. Przyktadowo Grupa, podobnie jak inni
polscy inwestorzy dokonuje okresowych zakupdw gruntdw o przeznaczeniu innym niz komercyjne. Wszelka
zabudowa takich nieruchomo$ci w celach komercyjnych wymaga albo nowego miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego (,MPZP"), albo decyzji o warunkach zabudowy. Przyjecie zmienionego MPZP
albo wydanie korzystnego pozwolenia na budowe jest niepewne. Grupa miata juz bowiem trudno$ci przy
wprowadzaniu zmian do MPZP, jak réwniez przy uzyskiwaniu wspomnianych decyzji. Przyktadowo w przypadku
projektu Royal Wilandw okres oczekiwania na uzyskanie pozwolenia na budowe trwat ponad rok, po ztozeniu

wniosku o wydanie pozwolenia na budowe w lipcu 2010 r., decyzja przyznajaca Grupie pozwolenie na budowe
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zostata wydana dopiero w pazdzierniku 2011 r. Dodatkowo, aktualny projekt MPZP dla rejonu ulicy Zelaznej
w Warszawie, o ile zostanie przyjety i stanie sie obowigzujagcym MPZP, a Grupie nie uda si¢ uzyska¢ wytaczenia
nieruchomos$ci Art Norblin z obszaru objetego tym MPZP, moze spowodowal znaczace ograniczenie
w powierzchni handlowo-ustugowej, ktérg Grupa bedzie mogta otworzy¢ na jej terenie, co uniemozliwitoby
realizacje projektu Art Norblin w zaktadanej przez Grupe koncepciji oraz mogtoby znaczaco zmniejszy¢ wartos¢

tej nieruchomosci.

Ponadto organizacje spoteczne i organizacie zajmujgce sie ochrong S$rodowiska, a takze wiasciciele
nieruchomo$ci graniczacych oraz okoliczni mieszkancy mogg podejmowaé starania zmierzajace do

uniemozliwienia uzyskania wymaganych pozwolen, zgod lub decyz;ji.

Dodatkowo mozliwe jest, ze Grupa bedzie dazyta do zmian w niektorych projektach, tak aby wykorzysta¢ je
w bardziej efektywny sposdb, jednakze wprowadzenie takich zmian moze okaza¢ sie niemozliwe, ze wzgledu na
trudno$ci w uzyskaniu wymaganych pozwolen i decyzji. Jezeli Grupie nie uda sie uzyskaé wymaganych pozwolen
i decyzji w odpowiednim czasie albo w ogdle, realizacja jej projektéw zostanie opozniona lub zaniechana, co
moze wywrze¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym

samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.1.7 Dziatalno$¢ Grupy uzalezniona jest od zdolno$ci do aktywnego zarzadzania majatkiem

Jedng z istotnych cze$ci dziatalnosci Grupy jest aktywne zarzadzanie majatkiem, co obejmuje zarzadzanie
wspbtczynnikiem pustostandw, warunkami zawieranych uméw najmu, a takze rodzajem i typem najemcéw
wprowadzanych do nieruchomosci. Wspomniane dziatania majg szczeg6lne znaczenie w stosunku do duzych
nieruchomos$ci komercyjnych Grupy, takich jak Eurocentrum Alfa. Oprécz ograniczen prawnych zdolno$¢ Grupy
do redukcji pustostandw i renegocjacji czynszu uzalezniona jest od czynnikéw rynkowych. Niektdre z tych
czynnikdw, takie jak ogdlne otoczenie gospodarcze, zaufanie konsumentéw, inflacja oraz stopy procentowe,
znajdujg sie poza kontrolg Grupy. W okresach recesji lub spowolnienia gospodarczego z powodu konkurencji
pomiedzy inwestorami i deweloperami trudniej jest utrzymac juz istniejacych najemcow i pozyskac nowych. Jezeli
Grupa nie bedzie zdolna do stworzenia lub wykorzystania popytu na swoje nieruchomosci dzigki na przyktad
poprawie ustug dla najemcéw lub motywowaniu swoich zewnetrznych przedstawicieli, np. sprzedazy, redukcja

wspotczynnika pustostanow lub renegocjacje czynszu moga by¢ dla Grupy niemozliwe.

Jezeli wspétczynnik pustostandéw bedzie wysoki i utrzyma sie przez dtuzszy czas, moze spowodowaé ogdine
obnizenie stawek czynszu ptaconego przez najemcdw i znacznie utrudni¢ wzrost $rednich stawek czynszu
planowanych przez Grupe. Powierzchnia niewynajeta powoduje réwniez wzrost ogdlnych kosztéw operacyjnych
Grupy ze wzgledu na konieczno$¢ pokrycia kosztdw generowanych przez puste nieruchomosci lub powierzchnie.
Przyktadowo w zwigzku z wygasnieciem niektorych uméw najmu oraz brakiem woli najemcéw przediuzenia tych
umow, w takich projektach, jak Eurocentrum Alfa oraz Sobieskiego, wystapit wysoki wspétczynnik pustostanéw,

co skutkowato spadkiem przychoddw Grupy w roku 2012. Spadki przychodéw z wynajmu lub wzrost kosztow
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operacyjnych mogg miec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci

Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

21.8 Koszty utrzymania nieruchomosci moga wzrosnaé przy jednoczesnym ograniczeniu lub braku
mozliwosci zwiekszenia oplat eksploatacyjnych lub obcigzania najemcéw takimi kosztami przez

Grupe

Czes¢ umow najmu Grupy nie przewiduje przenoszenia na najemcdw, w catosci lub w czesci, niektorych kosztow
eksploatacyjnych zwigzanych z nieruchomos$ciami, takich jak np. obcigzenia publicznoprawne (podatek od
nieruchomo$ci, opfata za uzytkowanie wieczyste) lub koszty ubezpieczenia. Takie koszty sq w zwigzku z tym
ponoszone przez Grupe. Warunki rynkowe i wymogi w zakresie stawek czynszowych moga ogranicza¢ zdolno$é
Grupy do przeniesienia takich kosztéw w cato$ci lub w czesci na najemcow. Koszty utrzymania nieruchomosci
mogq wzrosna¢ ze wzgledu na wiele czynnikéw, w tym np. ze wzgledu na inflacie. Wystepuja przypadki,
w ktorych umowy najmu przewidujg ograniczenie maksymalnej gornej wysokosci kosztow zwigzanych z optatami
eksploatacyjnymi, do pokrycia ktdrych zobowigzany jest najemca. W takich przypadkach, w razie wzrostu optat
eksploatacyjnych, Grupa moze nie mie¢ mozliwosci przerzucenia tych kosztow na najemcéw. Znaczny wzrost
kosztéw utrzymania nieruchomosci, ktdrych nie mozna skompensowaé poprzez podniesienie odpowiednich optat
eksploatacyjnych ponoszonych przez najemcéw, moze wywrzeé negatywny wplyw na dziatalnos¢ Grupy, jej
kondycje finansowa i wynik operacyjny, a tym samym na zdolnos$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow

zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.1.9 Utrata najemcow moze w istotny sposob wpltynaé na wyniki i dziatalno$¢ Grupy

Pozyskanie dobrych najemcéw, a szczegdlnie najemcow kluczowych (tzw. anchor tenants), dla projektéw Grupy
jest wazne dla zapewnienia sukcesu komercyjnego. Kluczowi najemcy odgrywajg wazng role w generowaniu
ruchu klientéw oraz nadawaniu budynkowi statusu lokalizacji pozadanej przez innych najemcéw. Grupa moze
napotkac trudnosci w zakresie pozyskiwania najemcéw w okresach wzrostu czynszéw lub spadku aktywnosci
konsumentow albo w przypadku konkurowania z innymi obiektami. Ponadto rozwigzanie umowy najmu przez
ktdregokolwiek z kluczowych najemcéw moze negatywnie wptyngé na wizerunek budynku lub postrzeganie
projektu. W przypadku gdy najemca nie wywigzuje sie z zawartej umowy najmu, ogtosi upadios¢ lub bankructwo,
moze nastapi¢ (tymczasowo lub diugoterminowo) opdznienie w ptatnoSciach czynszu lub spadek wysokosci
dochodéw z wynajmu. Grupa moze nie mie¢ mozliwosci skompensowania powyzszych zdarzen z powodu
trudno$ci w znalezieniu odpowiedniego najemcy, ktory zastapitby poprzedniego. Przyktadowo, w przeszto$ci
Grupa spotkata sie z sytuacja, w ktorej kluczowy najemca nie przedtuzyt okresu obowigzywania umowy najmu, co
wplyneto na wycene nieruchomosci i zmusito Grupe do wcze$niejszej splaty kredytu zaciggnietego pod realizacje
inwestycji. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie przedtuzy¢ obowigzujacych uméw najmu z kluczowymi najemcami
lub zastapi¢ ich nowymi najemcami, moze ponosic istotne koszty dodatkowe lub utracié cze$¢ dochoddw, co
z kolei moze mie€ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy.

Problem utraty najemcow oraz trudnosci z pozyskaniem nowych w szczegdlnosci dotyczy rynkow regionalnych
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o mniejszej dynamice rozwoju, ktére mogq by¢ szczegbinie wrazliwe na spadek popytu oraz zmiany

koniunkturalne.

Jezeli wzrosnie wspotczynnik pustostandw lub obnizone zostang stawki czynszéw najmu, Grupa moze nie
zrealizowa¢ oczekiwanych stop zwrotu ze swoich projektdw lub w ogéle nie by¢ w stanie wynajaé badz sprzedac
swoich nieruchomosci, co moze wywrzec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki
dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolnos¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu

Obligaciji.

2.1.10 Grupa moze nie mie¢ mozliwosci ukonczenia posiadanych w swoim portfelu projektow, z ktorych

wiele jest jeszcze na etapie planowania

Na dzien sporzadzenia Noty Informacyjnej Grupa prowadzita budowe trzech inwestycji: Eurocentrum Office
Complex — | Faza, Royal Wilanéw oraz Street Mall Vis a Vis £6dz, oraz przygotowuije sie do startu budowy kilku
innych projektow. Zdolno$¢ Grupy do rozpoczecia i zakoficzenia realizacji tych projektow zalezy od szeregu
czynnikéw, z ktorych niektore sg poza jej kontrola, a w szczegélnosci mozliwosci Grupy do uzyskania wszelkich
wymaganych pozwolen i finansowania zewnetrznego, zaangazowania rzetelnych wykonawcéw oraz pozyskania
odpowiednich najemcdw lub nabywcdw. Jezeli Grupa nie ukofczy projektow w terminie, moze by¢ zobowigzana
do przedtuzenia terminu sptaty zaciagnietego finansowania, a nie ma pewnosci, ze banki zapewniajace takie

finansowanie wyrazg na to zgode.

Przyktadowo, jezeli Grupa bedzie zmuszona zrefinansowaé sptate obligacji wyemitowanych w lipcu 2012 roku,
ktéra zgodnie z warunkami emisji obligacji ma nastapi¢ w lipcu 2015 roku , i ustanowi¢ zabezpieczenie na tej
samej nieruchomosci, Grupa moze nie by¢ w stanie rozpocza¢ realizacji projektu Art Norblin, poniewaz banki
finansujace budowe moga nie zgodzi¢ si¢ na udzielenie kredytu zabezpieczonego hipoteka o drugim stopniu

pierwszenstwa.

Fakt, ze Grupa nie zakonczytaby realizacji tych projektow w terminie lub nie ukoiczytaby ich w ogéle, moze mie¢
istotny, negatywny wptyw na jej dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a tym samym na zdolnos¢

Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.1.11 Grupa moze ponosi¢ wyzsze koszty lub doswiadcza¢ opdznien w realizacji swoich projektow,
jezeli nie zdofa zatrudni¢ generalnych wykonawcow budowy na warunkach uzasadnionych
komercyjnie albo w ogdle, lub jezeli zatrudnieni przez nia generalni wykonawcy nie zrealizuja

budowy projektow Grupy zgodnie z przyjetymi standardami, w terminie lub w ramach budzetu

Grupa zleca budowe swoich projektow generalnym wykonawcom. Powodzenie realizacji budowy projektow
zalezy od zdolnosci Grupy do zatrudnienia generalnych wykonawcow, ktorzy realizujg projekty zgodnie
z przyjetymi standardami jako$ci i bezpieczenstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w uzgodnionych
terminach oraz w ramach zatwierdzonego budzetu. Istnieje wiele czynnikéw, z powodu ktdrych Grupa moze nie

by¢ w stanie zatrudni¢ generalnych wykonawcdw na komercyjnie uzasadnionych warunkach lub w ogéle. Na
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przyktad konkurencja o ustugi wysoko wykwalifikowanych generalnych wykonawcéw i podwykonawcéw moze
utrudni¢ lub uniemozliwi¢ zawarcie umow na komercyjnie akceptowalnych warunkach w ramach okreslonego

harmonogramu.

Brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcow na komercyjnie uzasadnionych warunkach moze
skutkowa¢ wzrostem kosztéw. Catkowity brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcéw moze
spowodowaé opdznienia realizacji projektdw lub ich zaniechanie. Dodatkowo problemy finansowe generalnego
wykonawcy mogg skutkowaC opOznieniami w realizacji projektow lub wzrostem kosztéw spowodowanych
koniecznoscig zatrudnienia nowego generalnego wykonawcy. Przyktadowo, w zwigzku z ogtoszeniem upadtoSci
przez generalnego wykonawce realizujacego projekt Rubinowy Dom w Bydgoszczy (ul. Krasifiskiego 23)
prowadzony przez Sander Investments sp. z 0.0., Grupa byta zmuszona do zatrudnienia nowego generalnego
wykonawcy, co skutkowato opdznieniami w realizacji inwestycji. Ponadto z powodu niedotrzymania przez
generalnych wykonawcdw przyjetych standardéw jako$ci i bezpieczenstwa lub nieukoriczenia budowy w terminie
lub w ramach uzgodnionego budzetu mogg wzrosna¢ koszty realizacji przedsiewzigcia, wystapi¢ opdznienia
W jego realizacji, a takze pojawi¢ sie roszczenia wobec Grupy. Wyzej wspomniane zdarzenia mogq negatywnie
wpltynaé na wizerunek Grupy i mozliwosci sprzedazy ukoriczonych projektow. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie
uzgodni¢ z generalnymi wykonawcami lub podwykonawcami zapewniajacymi odpowiednig jakos¢ postanowien
umownych na warunkach komercyjnych lub wykonajg oni prace niskiej jako$ci, moze to mie¢ istotny negatywny
wplyw na jej dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci. Grupa spotkata sie juz w przeszto$ci
z sytuacjami, w ktorych opdznienia w pracach prowadzonych przez generalnych wykonawcéw spowodowaty

opdznienia w realizacji projektu.

Uzaleznienie Grupy od generalnych wykonawcow i podwykonawcoéw naraza Grupe na wszelkie czynniki ryzyka
zwigzane z niskg jakoscig lub brakiem etyki pracy takich wykonawcéw lub ich podwykonawcow i pracownikow,
wadami konstrukcyjnymi oraz wyptacalnoscig wykonawcow i podwykonawcdw. Grupa moze ponosi¢ straty ze
wzgledu na konieczno$¢ zaangazowania wykonawcéw do naprawy wadliwych prac lub zaptaty odszkodowania
na rzecz osob, ktore poniosty straty wzwigzku z wadliwie przeprowadzonymi pracami. Ponadto istnieje
mozliwo$¢, ze takie straty lub koszty nie zostang pokryte z ubezpieczenia Grupy, przez wykonawce ani przez
odpowiedniego podwykonawce. Ewentualna niska jako$¢ pracy generalnych wykonawcow lub podwykonawcéw
Grupy moze mie¢ istotny, negatywny wplyw jej dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci, a tym

samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.
2.1.12 Czynniki, nad ktorymi Grupa ma ograniczong kontrole albo nie ma zadnej kontroli, moga
spowodowac opdznienie albo zaszkodzi¢ realizacji projektow Grupy

Realizacja projektéw moze zosta¢ opozniona lub utrudniona przez, miedzy innymi, nastepujace czynniki, nad

ktérymi Grupa nie ma zadnej kontroli albo jej kontrola w stosunku do nich jest ograniczona:

o wzrost kosztow materiatéw, kosztow zatrudnienia lub pozostatych kosztéw mogacy spowodowac, ze

ukoriczenie projektu bedzie nieoptacalne,
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» sily natury, takie jak zte warunki atmosferyczne, trzesienia ziemi i powodzie, mogace uszkodzi¢ albo

opoznic realizacje projektow,

o wypadki przemystowe, pogorszenie warunkéw ziemnych (np. obecnos¢ wod podziemnych) oraz
potencjalna odpowiedzialno$¢ z tytutu przepiséw ochrony Srodowiska i innych wiadciwych przepiséw
prawa, przyktadowo, zwigzanych z zanieczyszczeniem gleby, znaleziskami archeologicznymi lub

niewybuchami,
» akty terroru lub zamieszki krajowe,

e zmiany obowigzujacych przepiséw prawa, regulamindéw lub standardéw, ktére wejdg w zycie po
rozpoczeciu przez Grupe etapu planowania lub budowy projektu, skutkujace poniesieniem przez Grupe

dodatkowych kosztéw lub powodujace op6znienia w realizacji projektu, lub
» btedne metody realizacji budowy lub wadliwe materiaty budowlane.

Niezdolno$¢ do zakonczenia projektu budowlanego w terminie, w ramach budzetu lub w ogoéle, z ktdrejkolwiek
z powyzszych albo innych przyczyn moze wptyngé na wzrost kosztow lub opdzni¢ realizacje projektu badz
spowodowaé jego zaniechanie, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub
wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan

z tytutu Obligacii.

2.1.13 Grupa podlega ogélnym rodzajom ryzyka zwigzanym z realizacja projektéw deweloperskich

Realizacja 20 z 76 projektdw Grupy nie zostata jeszcze rozpoczeta. Na tym etapie nie generujg one jeszcze
zadnych przychodéw. Powodzenie realizacji tych projektow stanowi wazny czynnik przysztego sukcesu Grupy.
Wspomniana realizacja obejmuje wiele, w znacznym stopniu zmiennych czynnikéw, a tym samym jest zlozona
oraz z natury ryzykowna. Oprdcz wspomnianych rodzajow ryzyka na dziatalno$¢ Grupy mogg wptywac

dodatkowe czynniki, w szczegoinosci:

» dodatkowe koszty budowy zwigzane z projektem deweloperskim poniesione ponad kwote pierwotnie

uzgodniong z generalnym wykonawca,

» zmiana istniejacych przepiséw albo ich interpretacji lub zastosowania (przyktadem takiej sytuacji jest

wzrost stawek podatku od towardw i ustug, ktéry wptynat na popyt na mieszkania),

» dziatania podejmowane przez organy administracji publicznej i samorzadowej skutkujace
nieprzewidzianymi  zmianami  w planach  zagospodarowania  przestrzennego i wymogach
architektonicznych oraz nieprzewidziane okolicznosci skutkujace ustanowieniem wymogow zachowania
budynkéw oraz innych struktur posiadajacych warto$¢ historyczng i stanowigcych dziedzictwo kulturowe

(w przypadku Grupy problem ten dotyczy w szczegdlno$ci projektu Art Norblin),
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» ewentualne wady lub ograniczenia tytutu prawnego do dziatek lub budynkdw nabytych przez Grupe albo
wady, ograniczenia lub warunki zwigzane z decyzjami administracyjnymi dotyczacymi dziatek

posiadanych przez Grupe (przyktadowo, kwestia ta wystapita w przypadku projektu Eurocentrum Alfa),

» ewentualno$¢, ze Grupa nie bedzie zdolna do pozyskania finansowania na korzystnych warunkach lub

w ogdle dla poszczegdinych projektdw lub w kontekscie realizacji wielu projektow jednoczesnie,

» potencjalne zobowigzania dotyczace nabytych gruntéw, nieruchomosci lub podmiotéw posiadajacych
nieruchomosci, w stosunku do ktérych Grupa moze posiada¢ roszczenia regresowe w ograniczonym

zakresie albo nie posiadac ich w ogole,
»  zobowigzania do zabudowy przylegajacych nieruchomosci, oraz

» zobowigzania dotyczace konserwacji i ochrony Srodowiska i dziedzictwa kulturowego w Polsce, jak

réwniez inne zobowigzania spoteczne.

Wspomniane czynniki, wigcznie z czynnikami, ktére Grupa kontroluje w niewielkim stopniu lub nad ktérymi nie ma
zadnej kontroli, mogg zwiekszy¢ zobowigzania albo stworzy¢ trudno$ci lub przeszkody w realizacji projektow
Grupy. Jezeli z ktorejkolwiek z powyzszych przyczyn niemozliwa bedzie realizacja budowy obiektu w terminie lub
w 0gole, moze to spowodowaé wzrost kosztow lub opdznienie realizacji albo zaniechanie projektu, co z kolei
moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy, a tym

samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.1.14 Bez koniecznej infrastruktury lokalnej i dostepu do mediow, realizacja projektow Grupy moze
zosta¢ opodzniona lub zaniechana albo Grupa moze nie uzyskac¢ petnej oczekiwanej wartosci

z ukonczonych projektow

Projekty Grupy moga by¢ realizowane wytgcznie wtedy, gdy dziatki, na ktérych sg umiejscowione, majg
zapewniong odpowiednia, wymagang z mocy prawa, infrastrukture techniczng (np. dostep do drog
wewnetrznych, mozliwos¢ podtaczernr do medidw czy okreslone procedury ochrony przeciwpozarowej
i odpowiednie instalacje zapewniajace te ochrone). Jezeli dziatka nie zapewnia wymaganej infrastruktury, to
pozwolenie na uzytkowanie dla projektu moze zosta¢c wydane dopiero w momencie, gdy zostanie ona
zapewniona. Mozliwe jest takze, ze odpowiednie organy administracji publicznej zobowigza Grupe do stworzenia
takiej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem, co moze istotnie wptyngé na koszty prac
budowlanych. Organy publiczne mogg takze uzalezni¢ wydanie decyzji administracyjnych od wybudowania
infrastruktury technicznej, ktéra nie jest integralnie zwigzana z samym projektem, lecz moze by¢ oczekiwana jako
wkiad inwestora w rozw6j miejskiej lub gminnej infrastruktury. Przyktadowo w przypadku projektu Rezydencje
Patacowa Grupa musiata w pierwszej kolejno$ci uzyska¢ pozwolenia na budowe dotyczace sieci wodociggowej

i kanalizacji, a dopiero potem odpowiednie pozwolenia budowlane bezposrednio zwigzane z realizacjg projektu.

Oprocz koniecznosci posiadania odpowiedniej infrastruktury w trakcie prac budowlanych, sukces i rentowno$¢

projektéw Grupy po ich ukonczeniu zalezy od dostepnosci oraz jakosci lokalnej infrastruktury i mediow.
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W niektérych przypadkach naktady na budowe i konserwacije infrastruktury mediéw, sieci telekomunikacyjnych
i systemow drég lokalnych nie byly ponoszone, co skutkuje ich brakiem, przestarzatymi technologiami lub
podatnoscig na awarie. W celu zapewnienia prawidtowego funkcjonowania istniejacej infrastruktury lokalne;
i medidw niezbedne moze by¢ dokonanie ulepszen, modernizacji lub wymiany. W zwigzku ze wspomnianym
wyzej brakiem konserwacji Grupa moze okresowo boryka¢ sie z przerwami w dostawach energii elektryczne;
i innych mediow. Aby ukonczone projekty Grupy prawidtowo funkcjonowaty, wazne jest zapewnienie tatwego
i szybkiego dostepu do nich, zaréwno przez sie¢ komunikacji publicznej, jak i samochodem. Istnigjaca sie¢
drogowa w miastach, w ktdrych zlokalizowane sg projekty Grupy, moze wymaga¢ modernizacji, ulepszen oraz
w niektérych przypadkach rozpoczecia i zakonczenia nowych projektéw infrastrukturalnych i drogowych.
Spowolnienie gospodarcze spowodowato opo6znienia w rozbudowie juz istniejacej sieci infrastrukturalnej,

a czasem zawieszenie rozpoczecia nowych projektow infrastrukturalnych.

Jezeli niezbedna infrastruktura dostepna w projektach Grupy oraz wokét nich nie zostanie poprawiona do czasu
ukonczenia tych projektow, Grupa moze nie mie¢ mozliwosci wykorzystania tych lokalizacji w petnym,
zamierzonym zakresie. Moze to wptyna¢ na warto$¢ i zbywalno$¢ projektéw Grupy. Nie mozna zapewni¢, ze
poprawa infrastruktury w projektach Grupy oraz wokét nich albo infrastruktury zintegrowanej z takimi projektami
nastapi przed ukonczeniem projektéw lub ze takie ulepszenia wystarcza do zapewnienia wsparcia dla

ukonczonych projektow.

2.1.15 Powierzchnia obiektow Grupy po zakonczeniu budowy moze rézni¢ sie¢ od powierzchni

planowanej

Ostateczna powierzchnia obiektow w budowie i planowanych, jak réwniez ostateczna liczba dostepnych miejsc
parkingowych, moga rozni¢ sie od powierzchni planowanej na etapie projektu. Zmiany takie moga by¢ efektem
decyzji komercyjnej, tj. w szczegdlnosci dostosowania do zmieniajgcych sie warunkéw rynkowych lub zmiany
decyzji dotyczacej przeznaczenia catosci lub czesci powierzchni. Ponadto, ostateczna powierzchnia moze
okaza¢ sie rbézna od planowanej w wyniku zmian w projektach architektonicznych i w miare zwigkszania sie ich
szczegdtowosci, jak réwniez w wyniku zmian obowigzujacych norm dotyczacych metodologii pomiaréw
powierzchni lub w wyniku btedéw pomiarowych. Przyktadowo w przypadku projektu Sobieskiego 104
w Warszawie ostateczna liczba miejsc parkingowych okazata sie¢ nizsza ze wzgledu na konieczno$¢ zmiany

przeznaczenia cze$ci powierzchni z parkingowej na techniczng, niezbedna do instalacji urzadzer wentylacyjnych.

Przyktadowo w przypadku projektu Eurocentrum Alfa zmiana metodologii pomiaru powierzchni na
miedzynarodowy standard TEGoVA spowodowata zwigkszenie powierzchni przeznaczonej do wynajmu. Jest to
proces stopniowy, poniewaz obmiar nowg metodg dotyczy powierzchni zwalnianych przez najemcéw. Powyzsze
czynniki moga sprawi¢, ze ostateczna powierzchnia obiektéw z portfela Grupy bedacych obecnie w budowie lub
planowanych po zakoniczeniu etapu budowy bedzie mniejsza od powierzchni planowanej, co z kolei moze
wywrze¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym

na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.
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2.1.16 Historyczne dane finansowe i informacje operacyjne dostepne dla inwestorow moga nie byé
wystarczajace do oceny perspektyw biznesowych i finansowych, ponadto dane te moga nie

odzwierciedla¢ w petni aktualnego zakresu dziatalnosci i struktury Grupy

Spotka jest spdtkg holdingowa i posiada pozycje dominujacg w stosunku do wielu podmiotéw zaleznych, ktére
majq okreslong historie dziatalnosci operacyjnej i finansowej. Ze wzgledu na krétkg historie dziatalnoci Spotki
i Grupy historyczne informacje finansowe i operacyjne dostepne dla inwestoréw moga nie by¢ wystarczajace do
oceny dziatalno$ci i perspektyw finansowych albo dostepne dane historyczne moga nie odzwierciedla¢ w petni
ich aktualnego zakresu dziatalno$ci lub struktury. Ograniczone dane historyczne i operacyjne mogq nie dawac

obrazu wynikéw Grupy w przysztosci.

2.1.17 Terminowa sprzedaz nieruchomosci przez Grupe uzalezniona jest od wielu czynnikow, na ktore

Grupa nie ma wptywu

W pewnych okolicznosciach szybka sprzedaz jednego lub kilku projektdw przez Grupe moze by¢ dla niej
korzystna. Przyktadowo Grupa moze zdecydowaé sie na sprzedaz w krotkim terminie, jezeli uzna, ze warunki
rynkowe sg optymalne, lub jezeli zwréci sie do niej osoba zainteresowana nabyciem okreslonej nieruchomoséci na
komercyjnie atrakcyjnych warunkach. Podmioty inwestujgce w nieruchomosci, generalnie, nie mogg szybko
zbywac¢ nieruchomoéci ze wzgledu na relatywnie dhugi proces sprzedazy nieruchomosci. Nieruchomosci Grupy
mogq by¢ zabezpieczeniem udzielonym podmiotom zapewniajacym finansowanie zewnetrzne (kredyt bankowy,
leasing), co moze dodatkowo ogranicza¢ lub op6znia¢ ich zbywalnos¢ poprzez konieczno$¢ uzyskania zgody
kredytodawcy. Kilka projektéw Grupy jest takze przedmiotem wspdtwtasnosci w ramach wspoinych przedsiewzigé
z osobami trzecimi, a tym samym moze podlega¢ prawnym lub umownym ograniczeniom zbywalnosci, takim jak
prawo pierwokupu, prawo facznej sprzedazy albo wymdg uzyskania tacznej zgody na takq sprzedaz.
Ograniczenia te moga negatywnie wptyna¢ na zdolno$¢ Grupy do realizacji transakcji i generowania $rodkow
pienieznych w miare zapotrzebowania na nie, poprzez terminowg sprzedaz swoich projektdw po korzystnych
cenach oraz do zroznicowania swojego portfela w odpowiedzi na warunki ekonomiczne lub inne warunki mogace
mie¢ wptyw na warto$¢ nieruchomosci. Jezeli Grupa nie bedzie zdolna do sprzedazy konkretnego obiektu
w odpowiednim czasie, moze nie zdota¢ zapewni¢ przeptywdw pienigznych niezbednych do finansowania
biezacej dziatalnosci, nie dokona¢ inwestycji w nowe projekty albo nie wykorzysta¢ korzystnych warunkow
gospodarczych lub zredukowa¢ wptywu niekorzystnych warunkéw gospodarczych — gdyby takie powstaty — co
moze mie¢ istotny, negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalnosci Grupy, a tym

samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.
2.1.18 Grupa moze by¢ zmuszona do poniesienia kosztéw zwigzanych z modernizacja i remontami
nieruchomosci, ktore moga przekroczy¢ poziom zaktadany przez Grupe

Popyt na wynajmowane nieruchomos$ci zalezy takze od warunkdw i stanu fizycznego nieruchomosci. Aby

nieruchomo$¢ byta atrakcyjna dla najemcow i aby generowata okre$lone przychody w odlegtej perspektywie
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czasowej, warunki i stan techniczny danej nieruchomos$ci powinny byé utrzymywane przez Grupge na poziomie

odpowiadajacym zmieniajacym sie wymogom najemcow oraz wymogom prawnym i regulacyjnym.

Utrzymywanie warunkéw i stanu technicznego wynajmowanej nieruchomosci na odpowiednim poziomie moze
pocigga¢ za sobg znaczne koszty, ktdre zwykle obcigzajg wynajmujacego. Przyktadowo w przypadku projektu
Eurocentrum Alfa konieczne byto poniesienie dodatkowych naktadéw inwestycyjnych zwigzanych z modernizacijg
systemu przeciwpozarowego poprzez wprowadzenie dzwigkowego systemu ostrzegawczego w budynku. Grupa
moze nie by¢ w stanie przenie$¢ takich kosztéw napraw i modernizacji na inne osoby, w szczegdIlnosci na

najemcow.

2119 Grupa moze zosta¢ pozwana z tytulu wadliwej budowy i podlega ryzyku zwiazanemu

z negatywnym rozgtosem, co moze mie¢ niekorzystny wplyw na jej pozycje konkurencyjna

Budowa, wynajem i sprzedaz nieruchomosci wigzg sie z ryzykiem, ze w stosunku do Grupy wniesione zostang
roszczenia z tytutu wadliwej budowy, prac naprawczych lub innych oraz zwigzanym z nimi negatywnym
rozgtosem. Nie mozna zapewni¢, ze takie roszczenia nie zostang wniesione przeciwko Grupie w przysztosci lub
Ze takie prace naprawcze lub inne nie bedg konieczne. Ponadto wszelkie roszczenia wniesione przeciwko
Grupie, a takze zwigzany z tym negatywny rozgtos dotyczacy jako$ci obiektow lub projektow Grupy, bez wzgledu
na to, czy roszczenia te bedg zasadne lub skutecznie dochodzone, takze moga mie¢ istotny negatywny wptyw na
postrzeganie dziatalno$ci, obiektow i projektéw Grupy przez klientéw, najemcéw lub inwestoréw. Powyzej
wymienione czynniki mogg negatywnie wptyna¢ na zdolno$¢ wprowadzenia na rynek, wynajmu i sprzedazy
obiektow i projektow przez Grupe w przysztosci, co moze wywrzec¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$c¢,
sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz

inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.1.20 Na skutek zbycia inwestycji w stosunku do Grupy moga powsta¢ zobowiazania zwigzane ze

sprzedaza

Jezeli Grupa dokona sprzedazy swoich projektow, moze by¢ zobowigzana do udzielenia o$wiadczen, zapewnien
i podjecia zobowigzan, a takze zaptaty odszkodowan w zakresie, w jakim takie o$wiadczenia, zapewnienia
i zobowigzania okazg sie nieprawidtowe, lub jezeli Grupa nie spetni takich odwiadczen, zapewnien i zobowigzan.
Zdarzato sie, ze w dotychczas zawieranych umowach sprzedazy projektéw Grupa udzielata standardowych
oSwiadczen, zapewnien i przyjmowata na siebie zobowigzania do zaptaty odszkodowan w zakresie, w jakim takie
oSwiadczenia i zapewnienia okazg si¢ nieprawidtowe. Tym samym Grupa moze sta sie strong sporéw lub
postepowan sadowych dotyczacych takich odwiadczen, zapewnien lub zobowigzan i moze by¢ zobowigzana do
dokonania ptatnosci na rzecz oséb trzecich, co mogloby wywrzeé negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw

zobowigzan z tytutu Obligacii.
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2.1.21 Ziamanie zabezpieczen systemow informatycznych moze w niekorzystny sposéb wplynaé na

dziatalnos¢ Grupy

Grupa gromadzi dane dotyczace aktywow, dane finansowe i bazy klientdw w formie elektronicznej w swoich
systemach IT. Mimo wdrazania systemdéw zabezpieczen i wykonywania kopii zapasowych system IT
wykorzystywany w Grupie moze by¢ podatny na fizyczne i elektroniczne wtargniecia, wirusy komputerowe oraz
inne ataki, co moze skutkowa¢ dostepem do zgromadzonych informacji przez niepowotane osoby trzecie.
Ponadto btedy w oprogramowaniu i podobne problemy mogg wptywaé na zdolnos¢ Grupy do realizaciji procedur,
zaktéci€ dziatalno$¢ Grupy, naruszyé reputacie Grupy lub spowodowaé konieczno$¢ poniesienia istotnych
kosztow technicznych, prawnych i innych. Ponadto nie ma pewnosci, ze zmodernizowane systemy informatyczne
Grupy, ktére zostang wprowadzone na poziomie Grupy, zostang wdrozone w terminie i beda wystarczajace do
zaspokojenia potrzeb wynikajgcych z dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na

rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.1.22 Grupa moze podlega¢ okreslonym regulacjom zwigzanym z ochrong $rodowiska lub ponosié¢

koszty dostosowania do przepisow

Przepisy prawa ochrony Srodowiska w Polsce naktadajg aktualne i ewentualne zobowigzania do rekultywacii
dziatek zanieczyszczonych substancjami niebezpiecznymi lub toksycznymi. Wspomniane przepisy prawa czesto
ustanawiajg zobowigzania bez wzgledu na to, czy wiasciciel danej dziatki wiedziat o obecnoéci takich substancii
zanieczyszczajacych albo czy jest odpowiedzialny za dokonanie zanieczyszczenia. Zobowigzania te moga
dotyczy¢ dziatek, ktorych Grupa obecnie jest wtascicielem lub na ktérych Grupa obecnie realizuje swoje projekty.
Przyktadowo w przypadku projektu Royal Wilanow Grupa jest zmuszona do wykorzystania okreslonych,
drozszych technologii budowlanych, ktore pozwalajg zminimalizowa¢ negatywny wptyw robot budowlanych na

poziom lustra wody w parku krélewskim w Wilanowie.

W takich okolicznosciach odpowiedzialno$¢ wiasciciela, generalnie, nie jest ograniczona na mocy takich
przepisow prawa, a koszty ewentualnego dochodzenia, usuniecia lub rekultywacji mogq okazac sie znaczace.
Obecnosc¢ takich substancji na lub w jakimkolwiek obiekcie Grupy albo odpowiedzialno$¢ z tytutu nieusuniecia
zanieczyszczenia takimi substancjami moga negatywnie wptynaé na mozliwosci Grupy w zakresie sprzedazy lub
wynajecia takich obiektow albo zaciggniecia kredytu przy wykorzystaniu takich nieruchomosci jako
zabezpieczenia, co moze wplyngé na uzyskany przez Grupe zwrot zinwestycji. Ponadto obecnosé
niebezpiecznych lub toksycznych substanciji w obiekcie moze uniemozliwi¢, opdznic lub ograniczy¢ zabudowe lub
przebudowe takiej nieruchomosci, wptywajac negatywnie na potencjalne stopy zwrotu, jakie mozna by uzyskac

z danego obiektu.

Ponadto Grupa moze zosta¢ zaangazowana w spory i postepowania prawne zwigzane ze sprawami dotyczacymi
ochrony $rodowiska. Negatywny wynik jakiegokolwiek z powyzszych sporéw lub roszczen moze wywrze

znaczacy negatywny wptyw na dziatalno$¢ Grupy. Jezeli odpowiednie organy wiadzy publicznej w Polsce ujawnig
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naruszenie wtasciwych przepiséw prawa dotyczacych ochrony $rodowiska, Grupa moze by¢ zobowigzana do

zaptaty grzywien lub innych kar.

Wejscie w zycie bardziej restrykcyjnych przepisow z zakresu ochrony Srodowiska, zdrowia i bezpieczenstwa albo
procedur wykonawczych w Polsce moze skutkowa¢ znaczacymi kosztami i zobowigzaniami Grupy, a obiekty
bedace wiasnosciq Grupy lub przez nig eksploatowane (albo obiekty, ktore byly witasnoscig lub byly
eksploatowane przez Grupe w przesztosci) mogq sta¢ sie przedmiotem nadzoru i kontroli bardziej
rygorystycznych niz obecnie. W zwigzku z powyzszym przestrzeganie tych praw moze przyczyni¢ sie do
powstania znaczacych kosztow wynikajacych z konieczno$ci usuniecia, badania lub rekultywacji szkodliwych
substancji, a obecno$¢ tych substancji na terenie nieruchomosci Grupy moze ograniczy¢ jej mozliwosci do
sprzedazy obiektéw lub wykorzystania obiektow jako przedmiotu zabezpieczenia, co moze mie¢ istotny,
negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢

Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.1.23 Grupa jest strong sporéw prawnych

Dziatalno$¢ Grupy zwigzana jest z zakupem, wynajmem, sprzedazg i administrowaniem nieruchomos$ci, w tym
wramach uméw o wspotpracy, ktdre wigza sie z pewng liczbg niewielkich spraw sadowych oraz innych
postepowan prawnych wramach zwyktej dziatalnosci. W celu uzyskania informacji o sprawach sgadowych,

w ktére Grupa jest zaangazowana.

Spory prawne, ktére indywidualnie sg wzglednie mato istotne, moga zosta¢ potaczone ze sporami opartymi na
podobnych stanach faktycznych, w wyniku czego taczne zaangazowanie Grupy moze sta¢ sig istotne dla jej
dziatalnosci. Nieruchomosci Grupy moga by¢ przedmiotem roszczen oraz Grupa moze zosta¢ uznana za
odpowiedzialng za zdarzenia na placach budowy, takich jak wypadki, urazy lub zgony swoich pracownikow,
pracownikdéw swoich wykonawcow lub innych oséb odwiedzajacych place budowy. Inne spory, w jakie Grupa
moze by¢ zaangazowana, obejmujg, w szczegolnosci, spory z poszczegélnymi mieszkaficami, dotyczace
wymiany lub konserwaciji urzadzen w lokalach mieszkalnych, spory zwigzane z najmem oraz rozliczaniem opfat
za media. Ze wzgledu na specyfike prowadzonych przez Grupe procesoéw okreslone stany faktyczne mogg sie
powtdrzy¢. W takiej sytuacji, w przypadku gdy w stosunku do Grupy wydanych zostanie wiecej niz jedno
niekorzystne orzeczenie, faczny efekt takich orzeczern moze mie¢ istotny wptyw na prowadzong przez Grupe
dziatalno$¢, jej sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci — nawet jezeli kazde z takich orzeczen indywidualnie nie

miatoby takiego istotnego wptywu.

2.1.24 Grupa moze posiada¢ niewystarczajace ubezpieczenie

Posiadane przez Grupe polisy ubezpieczeniowe moga nie zabezpiecza¢ Grupy przed wszystkimi stratami, jakie
Grupa moze ponie$¢ w prowadzeniu swojej dziatalnosci, a niektdre rodzaje ubezpieczenia mogg by¢ niedostepne
na uzasadnionych komercyjnie warunkach lub w ogdle. W zwigzku z powyzszym posiadana przez Grupe ochrona

ubezpieczeniowa moze nie by¢ wystarczajaca, aby w petni zrekompensowac straty poniesione w zwigzku z je;
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nieruchomos$ciami. Ponadto istnieje wiele rodzajow ryzyka ogdlnie zwigzanych z katastrofami, takimi jak:
powodzie, huragany, ataki terrorystyczne lub wojny, na ktore uzyskanie ochrony ubezpieczeniowej moze by¢
niemozliwe lub gospodarczo nieuzasadnione. Inne czynniki, takie jak: inflacja, zmiany w kodeksach
i rozporzadzeniach dotyczacych prawa budowlanego lub kwestie zwigzane z ochrong $rodowiska, takze mogq
spowodowaé, ze wptywy z ubezpieczenia bedg niewystarczajace na naprawe lub odtworzenie nieruchomosci
w przypadku ich uszkodzenia lub zniszczenia. Grupa moze ponie$¢ znaczace straty lub szkody w swoich
aktywach lub dziatalnosci, za ktére moze nie uzyska¢ petnego lub odszkodowania w ogéle. W wyniku
powyzszego Grupa moze nie posiada¢ wystarczajacej ochrony przed wszelkimi stratami, jakie moga zosta¢ przez
nig poniesione. W przypadku wystapienia straty nieobjetej ochrong ubezpieczeniowa lub straty przewyzszajacej
sume ubezpieczenia, Grupa moze straci¢ kapitat zainwestowany w dotkniety projekt, bedacy przedmiotem tych
strat, a takze zaktadany przyszty przychod z tego projektu. Grupa moze takze by¢ zobowigzana do naprawy
szkod poniesionych w wyniku zdarzen, ktére nie podlegaty ubezpieczeniu. Ponadto Grupa moze takze ponosié
dalsza odpowiedzialnos¢ z tytutu jakiegokolwiek zadtuzenia lub innych zobowigzan finansowych zwigzanych
z uszkodzong nieruchomoscia. Nie mozna zapewnic, ze w przysztosci nie wystapig istotne straty przewyzszajace
limity ochrony ubezpieczeniowej. Wszelkie straty nieobjete ochrong ubezpieczeniowg lub straty przewyzszajace
warto$¢ ochrony ubezpieczeniowej mogg mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg lub
wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan

z tytutu Obligacii.

2.1.25 Grupa moze nie by¢ w stanie zapewni¢ wystarczajacej liczby wykwalifikowanych pracownikow

i innych specjalistow

W zwiazku z realizacjg swoich projektéw Grupa polega na wysoko wykwalifikowanym zespole pracownikéw,
w tym na kluczowych cztonkach kadry zarzadzajacej i menedzerach poszczegodlnych projektow, menedzerach
$redniego szczebla, ksiegowych i innych specjalistach z zakresu finansow. Istnieje prawdopodobienstwo, ze
operacyjna ztozonos¢ oraz skala projektow Grupy dalej wzrosna, a takze zakres obowigzkéw jej kierownictwa
w wyniku oczekiwanego rozwoju dziatalnosci Grupy, co spowoduje konieczno$¢ pozyskania przez Grupe
dodatkowych wysoko wykwalifikowanych specjalistow. Jezeli Grupa nie zdota pozyska¢ niezbednych
pracownikow, braki w personelu moga negatywnie wptyna¢ na jej zdolnos¢ do prawidtowego zarzadzania
realizacjg projektow lub zmusi¢ Grupe do zaptaty wyzszych wynagrodzen w celu przyciggniecia
wykwalifikowanych specjalistow lub takich pracownikéw. Ponadto osiagniecie przez Grupe sukcesu w przysztosci
zalezy od jej zdolnosci do zatrudnienia personelu wyzszego szczebla, takiego jak menedzerowie z wieloletnim
doswiadczeniem w zakresie identyfikacji, nabywania, finansowania, budowy i sprzedazy, jak rowniez zarzadzania
projektami deweloperskimi oraz nieruchomosciami inwestycyjnymi. Jezeli Grupa nie zdota pozyskac i utrzymac
odpowiedniego personelu, moze to wywrze¢ istotny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa, wyniki dziatalno$ci

Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.
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2.1.26 Grupa ponosi ryzyko wynikajace z faktu realizacji niektorych inwestycji w ramach wspélnych

projektow oraz dzielenia kontroli nad nimi z osobami trzecimi

Kilka projektow Grupy realizowanych jest w ramach wspélnych przedsiewzie¢ z osobami trzecimi. Zgodnie
z umowami regulujacymi te stosunki Grupa sprawuje kontrole nad takimi aktywami tacznie z osobami trzecimi.
W zwigzku z powyzszym niektére decyzje dotyczace tych projektdw moga wymagac zgody albo zatwierdzenia
wszystkich partneréw wspdlnego przedsiewziecia Grupy. Mozliwe jest powstanie spordw pomiedzy Grupa a jej
partnerami we wspdlnych przedsiewzigciach, co moze oznaczaé, ze Grupa nie bedzie mogta zarzadzaé lub

realizowa¢ danego projektu wedtug swojego uznania.

Szczegdlne rodzaje ryzyka wynikajace z opisanych powyzej wspolnych przedsigwzigé, ktére nie istniejq

w przypadku projektow bedacych wytaczng wiasnoscig Grupy, to w szczegoinosci:

o fakt, ze partnerzy Grupy we wspoinych przedsiewzieciach mogg mie¢ inne cele niz cele Grupy,
w szczegolnosci w zakresie wiasciwych termindw i wyceny jakiejkolwiek sprzedazy albo refinansowania

realizowanych obiektow,

o fakt, ze partnerzy Grupy we wspdlnych przedsiewzieciach mogg podejmowaé dziatania sprzeczne
z instrukcjami lub zadaniami, politykg lub celami Grupy albo moga podejmowaé proby udaremnienia
dziatan Grupy,

 fakt, ze partnerzy Grupy we wspolnych przedsiewzieciach moga zosta¢ postawieni w stan upadtosci lub

sta¢ sie niewyptacalni, oraz

» fakt, ze Grupa moze by¢ zobowigzania do zapewnienia dodatkowego finansowania lub zabezpieczenia
spowodowanych brakiem finansowania lub wymaganego zabezpieczenia na rzecz bankow

finansujacych przez partneréw we wspdlnym przedsiewzigciu.

Nawet jezeli Grupa posiada udziat wiekszosciowy, niektore podstawowe decyzje (dotyczace np. sprzedazy,
refinansowania lub zawarcia umowy najmu lub umowy z wykonawca, a takze warunkéw takich czynno$ci lub
umdw) moga wymagac zatwierdzenia przez partnera wspdlnego przedsiewziecia. Jezeli Grupa nie zawrze lub nie
utrzyma w mocy porozumienia z partnerami we wspdlnych przedsiewzigciach w sprawach dotyczacych
finansowania i realizacji odpowiednich projektéw, moga nastapi¢ opoznienia w realizacji projektéw Grupy lub ich
realizacja moze zosta¢ zaniechana, a zdolno$¢ Grupy do ukorczenia jej projektdw zgodnie z planem moze
zosta¢ naruszona albo moze nastapi¢ wzrost ponoszonych przez Grupe kosztéw, co wywartoby istotny
negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg oraz perspektywy i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym

na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.
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2.1.27 Wartosci podane w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz sprawozdaniu
z catkowitych dochodéw Spétki moga podlegac istotnym wahaniom wskutek aktualizacji wyceny

nieruchomosci inwestycyjnych oraz prezentacji podatku odroczonego

Nieruchomosci Spotki generujace dochdd oraz obiekty w budowie sg poddawane corocznej, niezaleznej
aktualizacji wyceny, dokonywanej zgodnie z jej zasadami rachunkowos$ci. Tym samym, zgodnie z zasadami
opisanymi w MSR 40 ,Nieruchomosci Inwestycyjne”, przyjetym przez UE, wszelki wzrost lub obnizenie warto$ci
nieruchomo$ci rozpoznawane sg jako zysk lub strata z aktualizacji wyceny w skonsolidowanym sprawozdaniu
z catkowitych dochodow Spdtki za okres, w ktorym wystepuje aktualizacja. W wyniku powyzszego Spdtka moze
posiada¢ znaczace zyski i straty niepieniezne w poszczegdlnych okresach w zalezno$ci od zmian wartoSci
godziwej jej nieruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomosci takie zostang sprzedane, czy nie zostang
sprzedane. Przyktadowo w 2012 r. Grupa poniosta strate z aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych,
podczas gdy w latach 2010 oraz 2011 odnotowata zysk z tego tytutu. Strata w roku 2012 wynikata ze spadku
wartosci godziwej nieruchomosci w Grupie wynikajacej ze spadku kursu EUR/PLN oraz poniesionych naktadow

inwestycyjnych na nieruchomosci.

Jezeli warunki rynkowe i ceny poréwnywalnych nieruchomos$ci komercyjnych pozostang niestabilne, znaczne
zyski lub straty z aktualizacji wyceny istniejacych nieruchomosci Spétki mogg wystapié¢ takze w przysztosci.
W przypadku znacznego obnizenia wartosci godziwej nieruchomosci Grupy, w diuzszym horyzoncie czasowym,

moze to miec istotny, negatywny wptyw na dziatalno$¢, wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowag Grupy.

Dodatkowo w zwigzku z planowang zmiang struktury Grupy, a w szczeg6lnosci z planem wniesienia aportem
udziatéw w wybranych spotkach zaleznych do CP Retail B.V., do podmiotu posiadajacego siedzibe w Holandii,
zyski z dziatalnosci spotek zaleznych w postaci dywidendy badZ przychody ze sprzedazy ich udziatéw nie bedg
podlegaly opodatkowaniu podatkiem dochodowym przy spetnieniu warunkéw okreslonych w przepisach
podatkowych oraz umowie o unikaniu podwéjnego opodatkowania. W zwigzku z tym w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupa nie rozpoznaje aktywoéw i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego
od takich réznic pomiedzy warto$cig ksiegowa a podatkowa wybranych aktywéw (aktualizacie wyceny
nieruchomos$ci inwestycyjnych), ktore to aktywa i rezerwa na podatek odroczony sg prezentowane

w jednostkowych sprawozdaniach finansowych.

W zwigzku z tym na potrzeby powyzszych sprawozdan Grupa nie rozpoznawata aktywow i rezerw z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Z powodu zmiany stanu prawnego, na potrzeby sporzadzenia
Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za 2012 r. Grupa przyjeta zatozenie, ze planowana
restrukturyzacja obejmowac bedzie tylko niektdre ze spétek zaleznych. W konsekwencji powyzszej zmiany Grupa
rozpoznata w odniesieniu do pozostatych spétek zaleznych aktywa oraz rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Brak ujecia podatku odroczonego od wyzej wymienionych pozycji opiera si¢ na opiniach
doradcow podatkowych oraz do$wiadczeniu biznesowym Zarzadu, jak réwniez na bezposrednich

doswiadczeniach Grupy zwigzanych ze sprzedazg nieruchomosci poprzez sprzedaz udziatéw, zaréwno udziatéw
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w poszczegdlnych spotkach posiadajacych tytut do nieruchomosci, jak rowniez certyfikatow inwestycyjnych
wyemitowanych przez FIZAN. Zarzad zamierza zawrze¢ transakcje sprzedazy udziatdw w posiadanych spétkach,
ktore sg wiascicielami nieruchomosci inwestycyjnych, a nie transakcje sprzedazy aktywow w postaci tychze
nieruchomo$ci, ktére to transakcje co do zasady podlegajq opodatkowaniu podatkiem dochodowym. Zarzad
monitoruje na biezaco planowane zmiany w zakresie opodatkowania tego typu transakcji i na kazdy dzien
bilansowy ocenia zasadno$¢ ujmowania podatku odroczonego z tego tytutu. Nie mozna jednak w catoSci
wykluczy¢ ryzyka, ze w przyszioSci przepisy podatkowe ulegng zmianie lub ze Grupa uzyska od wiasciwych
organdw podatkowych niekorzystne interpretacie podatkowe i planowane transakcie bedg podlegaty
opodatkowaniu. Gdyby wymienione powyzej zmiany w przepisach podatkowych weszty w zycie lub niekorzystne
interpretacje podatkowe zostaly wydane, oznaczatoby to koniecznos¢ ujecia podatku odroczonego do wysokosci
ok. 54.755 tys. zt, co z kolei wptynetoby na obnizenie warto$ci aktywow netto Grupy na dzieh 30 czerwca 2013
roku o takg samg kwote. Nie mozna zapewniC, Ze powyzsze zmiany w przepisach podatkowych nie zaczng
obowigzywac lub ze takie niekorzystne interpretacje podatkowe zostang uzyskane w przysztosci i ze Grupa
bedzie w stanie przeprowadzaé transakcje sprzedazy nieruchomosci poprzez sprzedaz udziatow w spdtkach, tak
jak to zaplanowano. Transakcje zawierane przez Grupe mogq wiec podlegaé opodatkowaniu, co znajdzie
odzwierciedlenie w sprawozdaniach z catkowitych dochoddéw w przysziosci. Moze to mie¢ istotny negatywny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg oraz perspektywy i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na

zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestordw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.1.28 Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw wymiany walut

Sprawozdania finansowe Grupy sporzadzane s w ziotych. Znakomita wigkszo$¢ przychodéw Grupy,
szczegdlnie przychoddw z tytutu czynszu, wyrazona jest w euro. Natomiast zdecydowana wigkszo$¢ kosztow
Grupy, takich jak koszty robocizny i wynagrodzen dla okre$lonych generalnych wykonawcdw, ponoszona jest

w Ziotych.

Spdtki Grupy, celem zabezpieczenia ryzyka walutowego (tzw. currency hedging), aby zmniejszy¢ wptyw wahan
kursow walut oraz niestabilnos¢ zwrotow z inwestycji, mogq zawieraC umowy i dokonywac transakcii
zabezpieczajacych, miedzy innymi transakcji na instrumentach pochodnych, pozyskiwa¢ finansowanie diuzne
denominowane w euro oraz zawiera¢ umowy z wykonawcami okreslajgce wynagrodzenie wyrazone w euro. Nie
mozna jednak zapewnic¢, ze takie transakcje hedgingowe beda w petni skuteczne lub korzystne. W zwigzku
z powyzszym wszelka istotna aprecjacja ztotego wobec euro w przysztosci moze znaczaco obnizy¢ dochody
Grupy w ziotych oraz wywrze¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacie finansowg lub wyniki
dziatalnosci Grupy. Przyktadowo w 2012 r. Grupa poniosta strate z aktualizacji wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych wynikajaca ze zmniejszenia wartosci godziwej nieruchomosci w Grupie z powodu spadku kursu
EUR/PLN oraz poniesionych naktadéw inwestycyjnych na nieruchomosci. Ponadto, gdyby nastapita deprecjacja
ztotego wobec euro, biorac pod uwage fakt, ze ptatno$ci nalezne z tytutu wiekszosci komercyjnych uméw najmu

Grupy sq wyrazone jako réwnowarto$¢ w ztotych kwoty wyrazonej w euro, najemcy, w szczegélno$ci najemcy
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powierzchni handlowych, mogg mie¢ trudnosci z wypetnieniem swoich zobowigzan ptatniczych wynikajacych
Z umow najmu, poniewaz co do zasady osiggajg oni przychody w ztotych. W zwigzku z powyzszym wszelka
istotna deprecjacja ztotego w stosunku do euro moze mie€ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa lub wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow

zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.1.29 Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami stop procentowych

Grupa posiada lub zamierza zaciagna¢ okreslone zadtuzenie na mocy istniejacych kredytéw, od ktdrych
naliczane jest oprocentowanie wedtug zmiennych stép procentowych. Stopy procentowe sg w wysokim stopniu
uzaleznione od wielu czynnikdw, wigcznie z rzadowg politykg monetarng oraz krajowymi i miedzynarodowymi
warunkami gospodarczymi i politycznymi, a takze innymi czynnikami poza kontrolg Grupy. Zmiany stop
procentowych moga zwiekszy¢ koszt finansowania Grupy z tytutu istniejacych kredytow, wptywajac na
rentownos¢ Grupy. Ewentualna konieczno$¢ zabezpieczenia ryzyka stop procentowych poprzez hedging jest
rozpatrywana przez Grupe dla kazdego przypadku indywidualnie, z wytaczeniem przypadkéw, w ktdrych
zabezpieczenie stosownego ryzyka stdp procentowych jest wymogiem kredytodawcéw. Dotychczas
wykorzystywane przez Grupe instrumenty pochodne stuzace ograniczeniu ryzyka wahania stép procentowych

obejmowaly swapy stopy procentowej i transakcje typu cap na stope procentowa.

Zmiany stdp procentowych moga mie€ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki
dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu

Obligacii.

2.1.30 Wykrycie oszustwa przez Grupe lub zapobiezenie oszustwu badz innemu nieprawidtowemu

dziataniu jej pracownikow lub oséb trzecich moze by¢ niemozliwe

Wykrycie i zapobiezenie oszustwu lub innemu nieprawidtowemu dziataniu pracownikow badz oséb trzecich
dziatajacych wimieniu Grupy moze by¢ trudne, a takze moze spowodowaé straty finansowe Grupy oraz
natozenie na nig sankcji przez organy administracji publicznej, co istotnie obnizytoby reputacje Grupy. Ponadto
pracownicy Grupy i osoby trzecie dziatajace w imieniu Grupy moga popetnia¢ btedy, w wyniku ktérych przeciwko
Spotce moga by¢ wnoszone roszczenia finansowe oraz podejmowane czynnoSci przez organy regulacyjne.
Wspomniane oszustwa lub btedy moga mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub
wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan

z tytutu Obligacii.
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2.1.31 Grupa zostanie narazona na istotne straty, jezeli nie spetni zobowiazan oraz wymogow
wynikajacych z jej umow kredytowych i leasingowych, a ograniczenia natozone przez te umowy

moga utrudni¢ lub uniemozliwi¢ Grupie sprzedaz jej projektow

W celu zabezpieczenia swoich kredytéw Grupa obcigzyta swoje aktywa w przeszioSci i moze je takze
w przysztosci obcigza¢ hipotekg albo ustanawiaC zastawy na udziatach w swoich podmiotach zaleznych,
zawiera¢ gwarancje i zobowigzywac sie do nieustanawiania zastawéw (tzw. negative pledge). Ponadto umowy
kredytowe Grupy zawierajg ograniczenia jej zdolno$ci do rozporzadzania niektorymi z jej kluczowych aktywéw.
Grupa moze nie dokonaé ptatnosci kwoty gtownej lub oprocentowania z tytutu kredytow Grupy lub naruszy¢
zobowigzania zawarte w umowach kredytowych Grupy. W niektorych przypadkach Grupa moze naruszyé¢
zapewnienia z powodu okolicznosci, bedacych poza kontrolg Grupy. Okoliczno$ci te mogq obejmowac wymogi
do spetnienia okreslonych wskaznikow wartosci kredytu do warto$ci zabezpieczenia i pokrycia obstugi kredytu.
Naruszenie takich zobowigzan przez Grupe moze skutkowaé utratg obcigzonych hipoteka aktywow lub uznaniem
jej zobowigzan ptatniczych za natychmiast wymagaline, uznaniem gwarancji zaptaty za natychmiast wymagalne,
uruchomi¢ wykonanie postanowien o naruszeniach powigzanych (ang. cross default), a efektem moze by¢
natychmiastowa spfata kredytow albo utrudnienie lub uniemozliwienie zaciggniecia kredytdbw w przysztosci.
W takich okolicznosciach Grupa moze by¢ takze zmuszona, w dtuzszym horyzoncie czasowym, do sprzedazy
niektdrych aktywéw w celu zaspokojenia swoich zobowigzan kredytowych, a ukoriczenie projektéw, ktérych
powyzsze okolicznosci dotycza, moze zosta¢ op6znione albo ograniczone. Co wiecej, Grupa moze utracié
niektére ze swoich aktywow w wyniku postepowania egzekucyjnego z nieruchomo$ci bedacych przedmiotem
zabezpieczenia kredytdw Grupy. Przyktadowo w przypadku inwestycji prowadzonych przez Makai Innvestments
sp. z 0.0. oraz Marko Investments sp. z 0.0., odpowiednio w Lublinie oraz Koszalinie, w zwigzku
z wypowiedzeniem umoéw najmu przez najemce oraz spadkiem przychodoéw generowanych przez nieruchomosci,
ktdre byty przedmiotem zabezpieczenia kredytéw udzielonych na realizacie wskazanych projektéw, Grupa byta
zmuszona do przedptacenia tych kredytdw. Kazde z wyzej opisanych zdarzen moze wywrze¢ istotny negatywny
wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa lub wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do

wypetnienia na rzecz inwestordw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem gospodarczym i prawnym Grupy

2.21 Wyniki finansowe Grupy w duzym stopniu zaleza od lokalnych uwarunkowan gospodarczych,

takich jak ceny nieruchomosci i stawki czynszu

Wyniki dziatalno$ci Grupy w duzym stopniu zalezg od stabilnosci lub wzrostu cen nieruchomosci oraz stawek
czynszu w Polsce. Nie ma gwarancii, ze ceny nieruchomosci i stawki czynszu beda rosty stabilnie, a Grupa moze
nie mie¢ mozliwosci sprzedazy lub wynajecia swoich obiektdw po cenach zapewniajacych zysk. Ponadto

negatywne zdarzenia gospodarcze, polityczne lub w zakresie ochrony Srodowiska w Polsce mogg mie¢ znaczacy
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wptyw miedzy innymi na PKB, handel zagraniczny lub gospodarke w ogéle, a tym samym mogq wptynaé na
sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy. Dodatkowo, jezeli naruszona zostanie zdolno$¢ najemcéw do
zaptaty czynszu lub zdolno$¢ potencjalnych nabywcdéw do nabywania nieruchomo$ci, moze to wywrze¢
negatywny wptyw na sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do

wypetnienia na rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.2.2 Zmiany w przepisach prawnych moga negatywnie wptynaé¢ na Grupe

Dziatalno$¢ Grupy podlega roznym regulacjom w Polsce, takim jak: wymogi przeciwpozarowe i bezpieczerstwa,
przepisy prawa ochrony $rodowiska, przepisy prawa pracy oraz ograniczenia sposobu korzystania z gruntéw.
Jezeli projekty i nieruchomosci Grupy nie bedq spetiaty tych wymogow, Grupa moze zosta¢ zobowigzana do

zaptaty kar regulacyjnych lub zapfaty ustawowego odszkodowania.

Ponadto jezeli opfaty z tytutu prawa uzytkowania wieczystego zostang podwyzszone, nie mozna zapewnic¢, ze
Grupa bedzie mogta przenies¢ takie koszty na najemcow w postaci podwyzki optaty eksploatacyjnej, poniewaz
taki wzrost moégtby spowodowa¢é spadek konkurencyjnosci danej nieruchomo$ci w  pordwnaniu

z nieruchomosciami, ktére nie sg potozone na dziatkach bedacych przedmiotem uzytkowania wieczystego.

Przyjecie nowych albo nowelizacje juz istniejacych ustaw, rozporzadzen, regulaminéw lub zarzadzen moze
wymagac znaczacych, nieprzewidzianych wydatkdw lub ustanawia¢ ograniczenia w korzystaniu z okre$lonych
obiektdw oraz moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalno$ci

Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.2.3 Zmiany przepisow prawa podatkowego oraz jego interpretacji, jak rowniez zmiany
indywidualnych interpretacji przepisow prawa podatkowego otrzymanych przez spotki z Grupy
moga miec¢ istotny, negatywny wptyw na dziatalnos¢, przychody, wyniki lub sytuacje finansowa

Grupy

Przepisy prawa podatkowego sg skomplikowane i niejasne oraz podlegajg czestym zmianom. Istnieje ryzyko, ze
wraz z wprowadzeniem nowych regulacji spdtki z Grupy bedg musiaty podja¢ dziatania dostosowawcze, co moze
skutkowa¢ powstaniem znaczacych kosztdw wymuszonych okoliczno$ciami zwigzanymi z dostosowaniem sie do
nowych przepisdw. Stosowaniu przepisow prawa podatkowego czesto towarzysza kontrowersje oraz spory, ktére
zazwyczaj rozstrzygane sg dopiero przez sady administracyjne, przy czym w orzecznictwie sadow
administracyjnych w zakresie prawa podatkowego spotyka sie istotne rozbieznosci. Spdtka nie moze
zagwarantowac, ze organy podatkowe nie dokonajg odmiennej, niekorzystnej dla spotek z Grupy, interpretacii
przepisdw podatkowych realizowanych przez spotki z Grupy. Nie mozna takze wykluczy¢ ryzyka, ze
poszczegolne interpretacie podatkowe, uzyskane oraz stosowane juz przez spdtki z Grupy zostang

zakwestionowane.

Z uwagi na powyzsze nie mozna wykluczy¢é potencjalnych sporow z organami podatkowymi, a w rezultacie

zakwestionowania przez organy podatkowe prawidiowosci rozliczen podatkowych podmiotéw wchodzacych
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w sktad Grupy w zakresie nieprzedawnionych zobowigzan podatkowych oraz okre$lenia zalegtosci podatkowych
tych podmiotéw. Ponadto, z uwagi na transgraniczny charakter, na dziatalno$¢ Grupy majg réwniez wptyw
umowy 0 unikaniu podwojnego opodatkowania zawarte przez Rzeczpospolita Polskq z innym panstwami.
Odmienna interpretacja umow o0 unikaniu podwdjnego opodatkowania dokonywana przez organy podatkowe, jak
réwniez zmiany tychze uméw, moga mie¢ rowniez istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowq
lub wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow

zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.2.4 Ryzyko zwigzane z zawieraniem umoéw z podmiotami powigzanymi

W toku prowadzonej dziatalno$ci podmioty z Grupy zawierajq transakcje z innymi podmiotami z Grupy, w tym
z podmiotami powigzanymi w rozumieniu Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych oraz Ustawy
o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych. W trakcie zawierania i wykonywania transakcji z podmiotami
powigzanymi podmioty z Grupy dokfadaja szczegdlnej uwagi w celu zapewnienia zgodnosci ich warunkéw
z regulacjami w zakresie cen transferowych oraz dbajg o przestrzeganie wszelkich wymogdw dokumentacyjnych
odnoszacych sie do takich transakcji. Jednakze ze wzgledu na specyfike transakcji miedzy podmiotami
powigzanymi, ztozono$¢ i niejednoznaczno$¢ regulacji prawnych w zakresie metod badania stosowanych cen
a takze trudnosci w identyfikaciji transakcji pordwnywalnych, nie mozna wykluczy¢, ze podmioty z Grupy moga
by¢ przedmiotem kontroli i innych czynnosci sprawdzajacych podejmowanych przez organy podatkowe i organy
kontroli skarbowej w powyzszym zakresie, co przy zakwestionowaniu przyjetych w transakcjach metodologii
okreslenia warunkow rynkowych moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacije finansowa, wyniki
lub perspektywy rozwoju Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow

zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.2.5 Niezgodne z prawem, wybiorcze lub arbitralne dziatania administracji publicznej moga wplynaé
na zdolno$¢é Grupy do pozyskania uméw, kontraktow i pozwolen, ktére sa wymagane, aby Grupa

mogta realizowaé swoje projekty

Organy administracji publicznej w Polsce majg znaczny zakres uznaniowych uprawnien decyzyjnych i moga nie
podlegac kontroli innych organéw, wymogom do wystuchania stron lub dokonania uprzedniego zawiadomienia
lub kontroli publicznej. Organy administracji publicznej w takich krajach mogg wykonywaé swoje prawo do
podejmowania decyzji w sposdéb arbitralny lub wybiérczy albo niezgodny z prawem oraz pod wptywem
okolicznosci politycznych lub gospodarczych. Grupa otrzymata juz w przesztosci decyzje administracyjne, ktdre
zmusity jg do zmiany planéw inwestycyjnych (w tym ograniczenia skali projektu). Wspomniana uznaniowos$¢
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg lub wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym

samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.
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2.2.6 Posiadany przez Grupe tytut prawny do nieruchomosci inwestycyjnych i projektow
deweloperskich moze by¢ w niektoérych przypadkach kwestionowany, a odpowiednie pozwolenia

mogly zosta¢ uzyskane z naruszeniem obowigzujacych przepiséw prawa

Grupa moze mie¢ trudnosci, aby bezsprzecznie ustali¢, ze tytut prawny do nieruchomosci zostat przyznany
odpowiedniej spétce Grupy, a w niektorych przypadkach ustalenie takie moze byé niemozliwe ze wzgledu na fakt,
Ze przepisy regulujgce kwestie zwigzane z nieruchomo$ciami w Polsce sg zlozone, a czesto wieloznaczne lub
wewnetrznie sprzeczne, a dane zawarte w odpowiednich rejestrach mogq nie by¢ wiarygodne. Zgodnie
z przepisami obowigzujacymi w Polsce transakcje zwigzane z nieruchomo$ciami mogq by¢ kwestionowane
z wielu réznych powodéw i w oparciu o wiele podstaw prawnych, a w szczegolnosci w przypadkach, gdy
sprzedajacy lub przekazujacy nieruchomos¢ nie posiadat prawa do rozporzadzania dang nieruchomoscia,
naruszone zostaty wymogi dotyczace uzyskania zezwolen korporacyjnych przez drugq strone transakcii lub jezeli
przeniesienie tytutu nie zostato wpisane do urzedowego rejestru w wymaganym terminie. Jednakze nawet jezeli
tytut prawny do nieruchomos$ci zostat zarejestrowany, moze on by¢ nadal zakwestionowany. W zwigzku
Z powyzszym nie mozna zapewni¢, ze Grupa zachowa przystugujacy jej tytut wlasnosci w przypadku, gdyby
zostat on zakwestionowany. Ponadto istnieje mozliwo$¢, ze zezwolenia, autoryzacje, decyzje o zmianie decyzji
o warunkach zabudowy lub inne podobne wymogi zostaty spetnione z naruszeniem obowigzujacych przepiséw
lub regulacji (wiacznie ze zwrotem niezgodnych z prawem platno$ci). Kwestie takie moga podlegaé p6zniejszemu
podwazeniu. Podobne problemy mogg powsta¢ w kontekscie zgodno$ci z procedurami prywatyzacyjnymi oraz
aukcjami zwigzanymi z pozyskaniem dzierzawy gruntow i praw do zabudowy. Monitorowanie, ocena lub
weryfikacja tych obaw moze by¢ trudna lub niemozliwa. Jezeli takie zezwolenie, autoryzacja lub decyzja
0 zmianie decyzji o warunkach zabudowy albo podobne wymogi zostang zakwestionowane, moze to negatywnie
wptynaé na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do

wypetnienia na rzecz inwestordw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.2.7 Polski system ksiag wieczystych jest nieprzejrzysty i mato efektywny

System ksigg wieczystych w Polsce jest nadal nieprzejrzysty i nieefektywny, co moze skutkowaé op6znieniami
procedury nabywania nieruchomosci gruntowych i procedury scalenia wielu dziatek w jedng oraz ujawniania
scalonej dziatki w ksiegach wieczystych, co stanowi wymdg dla rozpoczecia realizacji niektorych projektow.
Przyktadowo ze wzgledu na potozenie projektu Eurocentrum Alfa na granicy administracyjnej dwéch dzielnic
przez pewien czas budynek ten nie byt ujawniony w systemie ksiag wieczystych. Wspomniana nieefektywnosé
moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci
lub perspektywy Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan

z tytutu Obligacii.
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2.2.8 Nieruchomosci Grupy moga by¢ przedmiotem roszczen reprywatyzacyjnych

Po wejsciu w zycie przepisow o nacjonalizacji w Polsce w okresie powojennym wiele prywatnych nieruchomosci
i przedsiebiorstw zostato przejetych przez Skarb Parstwa. W wielu przypadkach mienie zostato odebrane
z naruszeniem obowigzujacych przepiséw prawa. Po przejSciu przez Polske do systemu gospodarki rynkowej
w 1989 r. wielu bylych wiascicieli nieruchomosci albo ich nastepcdw prawnych podjeto starania o odzyskanie
nieruchomos$ci lub przedsigbiorstw utraconych po wojnie lub uzyskanie odszkodowania. Przez wiele lat
podejmowano proby uregulowania kwestii roszczen reprywatyzacyjnych w Polsce. Pomimo to nie uchwalono
zadnej ustawy, ktéra regulowataby procedury reprywatyzacyjne. Zgodnie z aktualnie obowigzujacymi przepisami
byli wiasciciele nieruchomosci lub ich nastepcy prawni moga sktada¢ wnioski do organdw publicznych
o0 uchylenie decyzji administracyjnych, na mocy ktérych dokonano odebrania nieruchomosci. W przeszto$ci
Grupa miafa do czynienia z roszczeniami reprywatyzacyjnymi w ramach projektu Rezydencje. Obecnie nie toczg
sie zadne postepowania o stwierdzenie niewazno$ci decyzji administracyjnych wydanych przez organy publiczne
w stosunku do nieruchomo$ci bedacych wiasnoscig Grupy. Nie ma jednak gwarancji, ze roszczenia
reprywatyzacyjne nie zostang wniesione przeciwko Grupie w przysziosci, co moze istotnie negatywnie wptynaé
na dziatalnos¢, przeptywy pieniezne, sytuacje finansowa, wyniki dziatalnosci lub perspektywy Grupy, a tym

samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.2.9 Spotka jest i bedzie kontrolowana przez akcjonariuszy wiekszo$ciowych

Patron Capital L.P. Il i Patron Capital L.P. Ill, wchodzace w sktad grupy Patron Capital Partners (,Fundusze
Patron”), wspétkontroluja, za posrednictwem CP Holdings s.a.r.l., ok. 72,33% facznej liczby gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki. Ponadto Statut Spétki przyznaje niektdrym akcjonariuszom uprawnienia osobiste do
powotywania cztonkéw Rady Nadzorczej, a jedynie dwdch z sze$ciu czlonkéw Rady Nadzorczej powotywanych
jest przez Walne Zgromadzenie. W zwigzku z powyzszym Fundusze Patron bedg miaty mozliwosé
zadecydowania o wyniku kazdego gtosowania na walnym zgromadzeniu Spdtki, a w szczegdlnosci gtosowania
dotyczacego podwyzszenia lub obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki, zmiany Statutu Spotki, wyboru cztonkéw
Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, wyptaty dywidendy oraz zatwierdzenia okre$lonych transakciji nabycia lub zbycia

aktywow.

2.3  Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi instrumentami finansowymi

2.3.1 Ryzyko kredytowe

Obligacja jest instrumentem finansowym, ktéry umozliwia uzyskanie okreslonej stopy zwrotu przy okreslonym

poziomie ryzyka.

Ryzyko kredytowe jest zwigzane z emitentem. Podstawowy element ryzyka kredytowego stanowi ryzyko

niedotrzymania warunkoéw emisji obligacji. Wynika ono z mozliwosci niewypetnienia przez emitenta $wiadczen
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z tytutu obligacji, tj. niezaptacenia odsetek w terminie ilub wartosci nominalnej w terminie wykupu. Ryzyko
kredytowe jest jednak szersze niz jedynie ryzyko niedotrzymania warunkow. Mozliwe jest zaistnienie sytuacji, ze
pomimo, iz emitent prawidtowo obstuguje ptatnosci wynikajace z obligacji, w wyniku np. pogorszenia si¢ jego
sytuacji finansowej rynek ocenia, iz premia za ryzyko zawarta w oprocentowaniu obligacji jest zbyt niska, co

powoduje spadek ich ceny rynkowe;.

2.3.2 Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowe] polega na tym, iz istnieje mozliwo$¢ zrealizowania nizszej od oczekiwanej stopy

dochodu w terminie do wykupu (YTM - yield to maturity).

Ryzyko dochodu zwigzane jest z faktem, iz obligacja 0 zmiennym oprocentowaniu wyrazonym stawka WIBOR
(ang. Warsaw Interbank Offered Rate), odzwierciedlajacg wysokos¢ oprocentowania kredytow na polskim rynku
migdzybankowym, okresowo dostosowuje si¢ do rynkowych stdp procentowych, w efekcie inwestor otrzymuje
odsetki na rynkowym poziomie przez caty okres inwestycji. Jednocze$nie na chwile emisji nie sg mozliwe do
przewidzenia bezwzgledne wartosci zrealizowanych przeptywow kuponowych z obligacii (struktury przeptywow
pienieznych). Ich wysoko$¢ uzalezniona jest od przyszlych pozioméw stopy WIBOR Jej ewentualny
spadek/wzrost w przyszioSci wplynie na odpowiednio nizsza/wyzszg nominalng stope zwrotu z inwestycji

w obligacje dla Inwestora.
Wyréznia sie dwa podstawowe elementy ryzyka stopy procentowe;:

*  ryzyko ceny - wystepuje w sytuacji, w ktorej obligatariusz decyduje sie na sprzedaz obligacji przed
terminem wykupu. Cena rynkowa obligacji, a w konsekwencji zrealizowana stopa dochodu, zalezy od

aktualnie wymaganej przez inwestorow stopy dochodu;

*  ryzyko reinwestowania - wynika z faktu, iz nie ma pewnosci co do stopy dochodu po jakiej bedzie istniata
mozliwos¢ reinwestowania ptatnosci odsetkowych z obligacji. Aby inwestor zrealizowat doktadnie
oczekiwany poziom YTM, konieczne jest reinwestowanie odsetek z obligacji w produkty inwestycyjne

zapewniajace takq samg stope zwrotu.

2.3.3 Ryzyko braku sptaty zobowigzan z tytutu Obligac;ji

Emitent nie moze wykluczy¢ wystapienia w przysztosci sytuacji, w ktdrej nie bedzie zdolny dokona¢ wykupu
Obligaciji czy tez wyptaci¢ odsetek od Obligacji. Wobec faktu, ze $rodki zainwestowane w Obligacje nie sg objete
Bankowym Funduszem Gwarancyjnym, ani innym systemem gwarantowania depozytow, posiadacze Obligacii

powinni liczy¢ sie z ryzykiem catkowitej lub czesciowej utraty zainwestowanych Srodkow pienigznych.

2.3.4 Ryzyko zwiazane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

Obligacie sg obligacjami niezabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o Obligacjach. Emitent nie planuje

ustanawia¢ zabezpieczen w przysztosci. W szczegolnosci oznacza to, ze ani Emitent, ani zaden inny podmiot nie
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obcigzyt swoich aktywow na rzecz uprawnionych z Obligacji ani tez nie dokonat wyodrebnienia $rodkow

pienieznych z przeznaczeniem na ten cel.

W zwigzku z tym nabywca Obligacji powinien mie¢ $wiadomo$¢, ze w przypadku nieuregulowania $wiadczen
z Obligacji przez Emitenta dochodzenie ewentualnych roszczen od Emitenta bedzie mogto by¢ prowadzone na
zasadach ogolnych, tj. w sposdb przewidziany w przepisach kodeksu cywilnego i kodeksu postepowania

cywilnego.

Istnieje ryzyko, ze w sytuacji trwatej utraty przez Emitenta ptynnosci finansowej aktywa posiadane przez Emitenta

mogq okazac sie niewystarczajace do zaspokojenia roszczen finansowych Obligatariuszy.

2.3.5 Ryzyko podatkowe zwiazane z obrotem Obligacjami

Polski system prawny, a w szczegdlnosci stanowigce jego czes¢ przepisy prawa podatkowego, charakteryzuje
sie czestymi zmianami, brakiem spdjnosci i jednolitej praktyki organdéw podatkowych, a takze zauwazalng
rozbieznoscig w orzecznictwie sagdowym dotyczacym zastosowania przepisow polskiego prawa podatkowego.
Dotyczy to takze zagadnien zwigzanych z zasadami opodatkowania podatkiem dochodowym dochodow
uzyskiwanych przez inwestorow w zwigzku z nabywaniem, posiadaniem oraz zbywaniem przez nich papierow
warto$ciowych, w tym obligacji. Nie mozna zagwarantowaé, ze nie zostang wprowadzone niekorzystne dla
inwestoréw zmiany w przepisach podatkowych w powyzszym zakresie lub ze organy podatkowe nie dokonajg
odmiennej, niekorzystnej dla inwestorow interpretacji przepiséw podatkowych, co moze mie¢ negatywny wptyw

na efektywng wysoko$¢ obcigzen podatkowych i faktyczny zysk inwestora z inwestycji w Obligacje.

24  Czynniki ryzyka zwigzane z rynkiem kapitatowym

241 Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania rozpoczecia obrotu

Obligacjami w alternatywnym systemie obrotu

Zgodnie z art. 78 ust. 2 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy wymaga tego bezpieczenstwo obrotu
w alternatywnym systemie obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw, GPW, na zadanie KNF, ma obowiazek
wstrzymaé wprowadzenie okre$lonych instrumentdw finansowych do obrotu w alternatywnym systemie obrotu lub

wstrzymaé rozpoczecie obrotu instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

2.4.2 Ryzyko zawieszenia obrotu Obligacjami w ASO Catalyst

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okolicznosciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania
alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwa obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub
naruszenia interesow inwestoréw, GPW i BondSpot, na zadanie KNF, majg obowigzek zawiesi¢ obrot tymi

instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesiac.
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Zgodnie z § 11 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 13
Regulaminu Alternatywnego Systemu organizowanego przez BondSpot, Organizator Alternatywnego Systemu

Obrotu moze zawiesi¢ obrot instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce:
*  nawniosek Emitenta;
+  jesliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu.
W przypadkach okre$lonych przepisami prawa Organizator Alternatywnego Systemu zawiesza obrét
instrumentami finansowymi na okres nie dtuzszy niz miesiac.
243 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO Catalyst

Zgodnie z art. 78 ust. 4 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi
zagraza w sposob istotny prawidtowemu funkcjonowaniu alternatywnego systemu obrotu lub bezpieczenstwu
obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub powodowatby naruszenie intereséw inwestorow,
GPW i BondSpot, na zadanie KNF, majg obowigzek wykluczy¢ te instrumenty finansowe z obrotu

w alternatywnym systemie obrotu.

Organizator Alternatywnego Systemu, zgodnie z § 12 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu
organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 14 Regulaminu Alternatywnego Systemu Obrotu organizowanego

przez BondSpot moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

*  na wniosek Emitenta, z zastrzezeniem mozliwo$ci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia

przez Emitenta dodatkowych warunkéw;
*  jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu;

+  wskutek ogtoszenia upadtoci emitenta lub w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie

upadto$ci z powodu braku Srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztdw postepowania;
+  wskutek otwarcia likwidacji emitenta;

+  wskutek podjecia decyzji 0 potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu,
przy czym wykluczenie instrumentéw finansowych z obrotu moze nastgpi¢ odpowiednio nie wczesnie;

niz z dniem potgczenia, dniem podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.
Ponadto organizator Alternatywnego Systemu wyklucza instrumenty finansowe z obrotu:
«  w przypadkach okre$lonych przepisami prawa;
+  jezeli zbywalno$¢ tych instrumentow stata sie ograniczona;

*  wprzypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow;
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*  po uplywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia si¢ postanowienia o0 ogtoszeniu upadtosci emitenta,
obejmujacej likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej

upadto$ci z powodu braku Srodkéw w majatku emitenta na zaspokojenie kosztdw postepowania.

Przed podjeciem decyzji o wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator Alternatywnego Systemu
Obrotu moze zawiesi¢ obrét tymi instrumentami finansowymi. Dodatkowo, zgodnie z postanowieniami § 17¢ ust.
3 pkt. 3) Regulaminu ASO organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 20 b ust. 3 pkt. 3) Regulaminu ASO
organizowanego przez BondSpot, jezeli Emitent nie wykonuje natozonej na niego kary lub pomimo jej natozenia
nadal nie przestrzega zasad lub przepisow obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje
lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w rozdziale V powotanych Regulaminéw, lub tez nie wykonuje
obowigzkow natozonych na niego na podstawie § 17¢ ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW oraz
na podstawie § 20 b ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, Organizator Alternatywnego

Systemu Obrotu moze wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w ASO.

244 Ryzyko zmiennosci kursu rynkowego i ptlynnosci po wprowadzeniu Obligacji do ASO Catalyst

Z obrotem Obligacjami po wprowadzeniu ich do ASO Catalyst, wigze sie ryzyko zmiennosci kursu Obligaciji. Kurs
w alternatywnym systemie obrotu ksztattuje sie pod wptywem relacji podazy i popytu, ktéra jest wypadkowa wielu
czynnikdw i skutkiem trudno przewidywalnych reakcji inwestorow. W przypadku znacznego wahania kursow,
posiadacze Obligacji mogg by¢ narazeni na ryzyko niezrealizowania zaplanowanego zysku, notowania Obligacii
Emitenta mogg znacznie odbiega¢ od ceny emisyjnej Obligacji. Zmiennos¢ kursu rynkowego Obligacji moze
wynika¢ m.in. z okresowych zmian w wynikach dziatalnosci Emitenta, rozmiaru i ptynnosci rynku obligacji, sytuacii
na GPW, sytuacji na gietdach $wiatowych oraz zmian czynnikdw makroekonomicznych i politycznych.
Dodatkowo, istnieje ryzyko niskiej ptynnosci Obligacji w ASO Catalyst co moze utrudni¢ lub wrecz uniemozliwi¢

sprzedaz Obligacji po zadanej przez posiadacza Obligaciji cenie.

245 Ryzyko zwigzane z karami regulaminowymi naktadanymi przez GPW i BondSpot

Jezeli Emitent nie przestrzega zasad lub przepiséw obowigzujacych w alternatywnym systemie obrotu lub nie
wykonuije lub nienalezycie wykonuje obowigzki okreslone w rozdziale V Regulaminu ASO organizowanego przez
GPW oraz w rozdziale V Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, GPW i BondSpot mogg m.in.
w zaleznosci od stopnia i zakresu powstatego naruszenia lub uchybienia natozy¢ na Emitenta kare pienigzng do
wysokosci 50.000 PLN.

Natozenie wyzej wymienionych kar na Emitenta moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, przeptywy
pieniezne oraz sytuacje finansowg Emitenta.
2.4.6 Ryzyko zwigzane z karami administracyjnymi naktadanymi przez KNF

Zgodnie z art. 96 ust. 13 Ustawy o Ofercie w przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie

obowigzki, o ktdrych mowa w art. 10 ust. 5 polegajace na wymogu informowania KNF przez Emitenta
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0 wprowadzeniu do alternatywnego systemu obrotu papieréw wartosciowych, KNF moze natozy¢ na Emitenta

kare pieniezng do wysokosci 100 000 PLN.
3. Cel emisji

Srodki z emisji Obligacji zostang przeznaczone w catosci na refinansowanie przedterminowego wykupu czesci

obligacji serii A Emitenta.
4. Rodzaj dtuznych instrumentéw finansowych

Obligacje sg obligacjami na okaziciela, Obligacje sg niezabezpieczone, 3 letnie (36 miesiecy), oprocentowane wg

zmiennej stopy procentowej opartej o stawke WIBOR6M powiekszong o marze dla Obligatariuszy.
Obligacije nie sg obligacjami zamiennymi na akcje ani obligacjami z prawem pierwszenstwa.
5. Wielkos¢ emisiji
W ramach Programu Emisji Obligacji do 1 000 000 (jeden milion) sztuk Obligacji Emitent przydzielit 350 000
(trzysta piecdziesiat tysiecy) sztuk prawidtowo subskrybowanych i optaconych Obligacii.
6. Warto$¢ nominalna i cena emisyjna Obligaciji
Cena emisyjna Obligacji jest rowna wartosci nominalnej i wynosi 100,00 zt.
7. Warunki wykupu i warunki wyptaty oprocentowania

Obligacje zostang wykupione w dniu 13 czerwca 2017 r., a Kwota Wykupu zostanie wyptacona tacznie

z odsetkami za VI Okres Odsetkowy.

Jezeli jednak Dzien Wykupu przypadnie na dzien nie bedacy Dniem Roboczym, Obligacje zostang wykupione
w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po Dniu Wykupu, bez prawa zadania odsetek za opdznienie lub

jakichkolwiek innych dodatkowych ptatno$ci.

Podmiotami uprawnionymi do Kwoty Wykupu bedg Inwestorzy, ktérzy posiadali Obligacje na 6 (stownie: sze$c)
Dni Roboczych przed Dniem Wykupu.

W zwigzku z dematerializacjg Obligacji w rozumieniu Ustawy o Obrocie wykup bedzie dokonywany za
posrednictwem KDPW i podmiotow prowadzacych rachunki papierdw wartosciowych Obligatariuszy, zgodnie
z obowigzujacymi Regulacjami KDPW.

7.1 Weczesniejszy wykup Obligacji

Przedterminowy wykup Obligacji polega na dokonaniu przez Emitenta wykupu Obligacji przed Dniem Wykupu,
poprzez wyplate Srodkéw pienieznych w wysokosci réwnej wartosci nominalnej Obligacji wraz z narostymi,

a niewyptaconymi do dnia przedterminowego wykupu odsetkami od Obligacii.
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A) PRZEDTERMINOWY WYKUP OBLIGACJI W PRZYPADKU LIKWIDACJI EMITENTA ZGODNIE Z ART.
24 UST. 3 USTAWY O OBLIGACJACH:

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegaja natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji.
B) OPCJA PRZEDTERMINOWEGO WYKUPU NA ZADANIE OBLIGATARIUSZA
1. Przedterminowy wykup Obligacji zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez pisemne zawiadomienie, zada¢ wykupu posiadanych przez Obligatariusza
Obligacji a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu natychmiast wykupi¢, jezeli Emitent nie
wypemni w catosci lub w czesci zobowigzan pienieznych wynikajacych z Obligacji, najpdzniej w terminie

przypadajacym 3 Dni Robocze od dnia, w ktérym przypadat ich pierwotny termin ptatno$ci.
2. Przypadki przedterminowego wykupu przed Dniem Wykupu na zadanie Obligatariuszy

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez dostarczenie Emitentowi pisemnego zawiadomienia w terminie od
wystapienia zdarzenia uprawniajacego Obligatariusza do ztozenia takiego zadania do uptywu 30 dni od dnia, w
ktorym Obligatariusz uzyskat lub przy dotozeniu nalezytej staranno$ci mogt uzyskaé, informacje o zajsciu
zdarzenia, o ktérym mowa ponizej i pod warunkiem, Ze takie zdarzenie nadal trwa, zazgda¢ wykupu posiadanych
przez takiego Obligatariusza Obligaciji, a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu w terminie

30 dni wykupi¢, na skutek wystapienia ktdregokolwiek ze zdarzen wskazanych ponizej:

a) jezeli Emitent ztozy do sadu wniosek o ogtoszenie upadtosci lub wszczecie postepowania naprawczego albo

jezeli sad ogtosi upadtosé Emitenta;

b) jezeli wydane zostanie przez sad postanowienie o likwidacji Emitenta albo podjeta zostanie uchwata
walnego zgromadzenia Emitenta o likwidacji Emitenta lub podjeta zostanie decyzja o przeniesieniu siedziby

Emitenta za granice;

c) jezeli wydane zostanie prawomocne orzeczenie w sprawie ustanowienia zarzadu przymusowego lub

rozwigzania Emitenta;
d) jezeli akcje Emitenta zostang wycofane z obrotu na rynku regulowanym;

e) jezeli Obligacje zostang wycofane z obrotu na ASO Catalyst, w przypadku uprzedniego wprowadzenia ich to

tego systemu obrotu.
f)  jezeli Wskaznik Zadtuzenia Netto Grupy w Dacie Badania bedzie wyzszy niz 1,2;
g) jezeli Jednostkowy Wskaznik Zadtuzenia Netto w Dacie Badania bedzie wyzszy niz 0,35;

h) jezeli Emitent wyemituje obligacje o terminie zapadalnosci przypadajacym przed terminem zapadalnosci

Obligacii, chyba ze $rodki pozyskane z emisji zostang w cato$ci przeznaczone na wykup Obligacii;

i) jezeli Emitent wyptaci dywidende lub dokona skupu akcji wiasnych lub w jakikolwiek inny sposéb o

zblizonym sensie ekonomicznym przekaze $rodki pieniezne akcjonariuszom, chyba ze $rodki na wyptate
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)

dywidendy bedg pochodzi¢ ze sprzedazy przed podmiot z Grupy Emitenta do podmiotu nienalezacego do
Grupy Emitenta dowolnej z nastepujacych nieruchomosci: Eurocentrum Alfa (Al. Jerozolimskie 136, 00-813
Warszawa), Eurocentrum Beta&Gamma (Al. Jerozolimskie 134, 00-813 Warszawa), Royal Wilanéw (ul.
Klimczaka rdg Przyczotkowej, Warszawa), Ractawicka Point (ul. Ractawicka 93, 02-639 Warszawa),
Warszawa Sobieskiego (ul. Sobieskiego 104, 00-764 Warszawa), Art Norblin (ul. Zelazna 51/53, 00-841
Warszawa) i faczna kwota przekazanych $rodkéw pienieznych bedzie nie wyzsza od 60% réznicy pomigdzy
ceng sprzedazy nieruchomosci, a wykazywanym w dniu transakcji saldem zadtuzenia zabezpieczonego na

nieruchomosci bedacej przedmiotem transakcii;
jezeli Emitent lub spétki z Grupy Kapitatowej Emitenta:

(i) udzielg lub zobowiazg sie do udzielenia jako pozyczkodawca jakiejkolwiek pozyczki jakiejkolwiek osobie

lub jakiemukolwiek podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

(i) udzielg lub zobowigzg sie do udzielenia jako poreczyciel jakiegokolwiek poreczenia w stosunku do

zobowigzania lub dtugu jakiejkolwiek osoby lub jakiegokolwiek podmiotu spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

(iii) udzielg lub zobowigzg sie jako zobowigzany do udzielenia jakiegokolwiek zabezpieczenia podobnego
typu jak poreczenie w stosunku do zobowigzania lub diugu jakiejkolwiek osoby lub jakiegokolwiek podmiotu

spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

- Z wytaczeniem pozyczek udzielanych Fundacji Art Norblin, o ile pozyczki te nie przekraczajq kwoty
200.000,00 zt. w okresie kazdego nastepujacego po sobie kolejno roku kalendarzowego, poczawszy od Dnia

Emisji;

k) jezeli, w przypadku wyemitowania po Dniu Emisji przez Emitenta jakichkolwiek obligacji zabezpieczonych na

)

aktywach nalezacych do Emitenta lub podmiotéw z Grupy Emitenta, zabezpieczenie ustanawiane dla tych

obligacji nie zostanie ustanowione réwnorzednie w stosunku do Obligacii.

jezeli Emitent rozpocznie wlasciwe roboty budowlane na inwestycji budowlanej Art Norblin (ul. Zelazna
51/53, 00-841 Warszawa) przed dniem zawarcia umowy kredytowej na finansowanie kosztéw budowy tej

inwestycji; przy czym za wiasciwe roboty budowlane nie uznaje sie:

(i) wszelkich prac rozbiorkowych;

(ii) prac konserwatorskich dotyczacych obiektow zabytkowych, czynno$ci zwigzanych z
demontazem i konserwacjg maszyn oraz wyposazenia dawnej fabryki Norblina;

(iif) prac zwigzanych z poszerzeniem ul. Prostej;
(iv) wycinki drzew i krzewdw;

(v) zabezpieczenia budynkow;

(vi) wytyczania geodezyjnego obiektow w terenie;
(vii) wykonania niwelacji terenu;

(vii) ~ zagospodarowania terenu budowy wraz z budowg tymczasowych obiektow;
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(ix) budowy i przebudowy elementdw infrastruktury technicznej na potrzeby realizacji inwestycji
oraz placu budowy.
Emitent zobowigzuje sie do bezzwtocznego informowania Obligatariuszy o jakimkolwiek przypadku wystgpienia

wyzej opisanych zdarzen.

Na dzien ztozenia wniosku o wprowadzenie Obligacji do ASO CATALYST nie wystapit zaden z wyzej

wymienionych przypadkéw przedterminowego wykupu Obligacji.

3. Przypadki przedterminowego wykupu przed Dniem Wykupu na zadanie Obligatariuszy za zgoda

Zgromadzenia Obligatariuszy

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez dostarczenie Emitentowi pisemnego zawiadomienia w terminie od
wystapienia zdarzenia uprawniajgcego Obligatariusza do ztozenia takiego zadania do uptywu 60 dni od dnia,
w ktérym Obligatariusz uzyskat lub przy dotozeniu nalezytej staranno$ci mégt uzyska¢, informacje o zajsciu
zdarzenia, o ktérym mowa ponizej i pod warunkiem, ze takie zdarzenie nadal trwa, zazada¢ wykupu posiadanych
przez takiego Obligatariusza Obligaciji, a Emitent zobowiazany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu w terminie
60 dni wykupi¢, na skutek wystapienia ktéregokolwiek ze zdarzehn wskazanych ponizej, pod warunkiem, ze
Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie, w powyzszym terminie 60 dni, uchwate stwierdzajaca, ze zdarzenie,

ktére miato miejsce bedzie stanowi¢ podstawe do zadania przez Obligatariuszy przedterminowego wykupu:

a) jezeli Emitent dokona transakcji, w ramach pojedynczej transakcji lub kilku powigzanych lub kilku
niepowigzanych transakcjach, zbycia lub rozporzadzenia jakakolwiek czescig swojego majatku, o wartosci
przekraczajacej kwote rowng wysokosci 1% kapitatow wtasnych Emitenta w okresie kazdego nastepujacego
po sobie kolejno roku kalendarzowego, poczawszy od Dnia Emisji - na warunkach odbiegajacych, na
niekorzy$¢ Emitenta, od warunkéw rynkowych, mozliwych do uzyskania w danym czasie w zwyktym toku
dziatalno$ci, a zbywane aktywo (zbywane aktywa) wedtug swojej wartosci rynkowej nie zostanie (zostana)
zastgpione innym aktywem (innymi aktywami) o takiej samej lub zblizonej wartosci rynkowej;

b) jesli zaistniejq przestanki do ogtoszenia upadtosci Emitenta, przy czym faczna kwota wszystkich
przeterminowanych i wymagalnych zobowigzan Emitenta z dowolnego tytutu bedzie nie nizsza niz
30.000.000 PLN;

c) jezeli wierzyciel lub wierzyciele Emitenta, ztozg w sgqdzie wniosek o ogtoszenie upadtosci Emitenta, chyba ze
taki wniosek bedzie bezzasadny i w terminie 30 dni od dnia otrzymania przez Emitenta takiego wniosku
Emitent podejmie czynnosci majace doprowadzi¢ do odrzucenia lub oddalenia takiego wniosku, a odrzucenie
lub oddalenie takiego wniosku nastgpi w terminie 120 dni od dnia otrzymania przez Emitenta takiego
whniosku (przy czym postanowienie o odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi by¢ prawomocne);

d) jezeli podjete zostang przez Emitenta dziatania wymagane obowigzujacymi przepisami prawa (obejmujace
m.in. ztozenie wniosku lub propozycji albo zwotanie Walnego Zgromadzenia) majace na celu zawarcie przez
Emitenta uktadu z jego wierzycielami;

e) jezeli dokonano jakiegokolwiek zajecia na kwote przewyzszajacq rownowarto$¢ 10% kapitatow wiasnych

Grupy Kapitatowej Emitenta na podstawie prawomocnego tytutu prawnego, prawomocnego zabezpieczenia
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sgdowego lub egzekucji w stosunku do jakiegokolwiek sktadnika lub sktadnikéw majatku Emitenta i zajecie
takie nie ustato w terminie 120 dni od jego dokonania;

f) jezeli na skutek prawomocnych orzeczen lub ostatecznych decyzji administracyjnych (lub decyzji
administracyjnych, ktérym nadano rygor natychmiastowej wykonalno$ci) Emitent zobowigzany bedzie do
zaptaty tacznych kwot przekraczajacych 30.000.000 PLN i nie dokona zaptaty takich kwot w terminie ich
wymagalnosci;

g) jezeli jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta lub Podmiotu z Grupy Emitenta, w tacznej kwocie
przekraczajacej réwnowartos¢ 30.000.000 PLN, nie zostato sptacone w terminie lub w sposéb prawnie
skuteczny zostato postawione w stan wymagalnosci przed ustalonym terminem wymagalnosci takiego
Zadtuzenia Finansowego z powodu zazadania wczesniejszej sptaty takiego Zadtuzenia Finansowego w
wyniku wystapienia przypadku naruszenia (dowolnie opisanego) i uptywu odpowiedniego okresu do

usuniecia takiego naruszenia (w tym sptaty);

- gdzie Zadtuzenie Finansowe oznacza kazde oprocentowane zobowigzanie do zwrotu srodkow pienieznych
(inne niz handlowe) w szczegolnosci wynikajace z umowy pozyczki, kredytu, wystawienia weksla, emisji
obligacji lub innych papieréw dtuznych oraz zobowigzar do zaptaty wynikajacych z udzielonego poreczenia,

gwarancii lub przystapienia do dtugu.

Emitent zobowigzuje sie do bezzwtocznego informowania Obligatariuszy o jakimkolwiek przypadku wystgpienia

wyzej opisanych zdarzen.
4. Procedura Przedterminowego Wykupu na zadanie Obligatariusza

1) Zadanie przedterminowego wykupu moze zostat ztozone w okresie od wystapienia zdarzenia
uprawniajacego Obligatariusza do ztozenia takiego zadania do uptywu 30 dni od dnia, w ktorym

Emitent zawiadomit Obligatariusza o takiej okolicznosci.

2) Emitent zobowigzany bedzie dokona¢ Przedterminowego Wykupu w terminie 30 dni od otrzymania

uprawnionego zadania i tylko w zakresie Obligaciji objetych zadaniem.

3) Zawiadomienie z zadaniem Przedterminowego Wykupu Obligacji powinno zostaé przestane przez
Obligatariusza w formie pisemnej na adres Emitenta i podmiotu prowadzacego rachunek papierow

warto$ciowych Obligatariusza, na ktérym bedg zapisane Obligacie.

4) Przedterminowy Wykup zostanie przeprowadzony za po$rednictwem KDPW i podmiotow

prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych Obligatariuszy.

5) Emitent ma prawo zadaC przedstawienia $wiadectwa depozytowego lub innego dokumentu
potwierdzajacego  fakt  posiadania  Obligacji  Obligatariusza ~ zadajacego  dokonania
Przedterminowego Wykupu.
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7.2 Warunki wyptaty oprocentowania
Wysokos¢ oprocentowania Obligacji bedzie zmienna.

Obligacje beda oprocentowane (Stopa Procentowa) w wysokosci stopy bazowej rownej stawce Warsaw
Interbank Offered Rate (WIBOR) (dla depozytow szesciomiesiecznych (6M) wyrazonych w PLN (Stopa Bazowa)
podanej przez agencje Thomson Reuters, lub kazdego oficjalnego nastepcy tej stawki z kwotowania na fixingu
0 godz. 11:00 lub okoto tej godziny czasu warszawskiego, publikowanej na 4 Dni Sesyjne przed rozpoczeciem

kazdego Okresu Odsetkowego (Dzier Ustalenia Stopy Bazowej), powigkszonej o Marze Odsetkowa.

Zgodnie z powyzszym wysoko$¢ oprocentowania Obligacji bedzie réwna stawce WIBORGM powigkszonej

0 Marze Odsetkowa.

Wysokos¢ Marzy Odsetkowej zostata ustalona przez Emitenta na poziomie 5,50 p.p. (pie¢ i 50/100 punktéw

procentowych) od wartosci nominalnej Obligacji w skali roku (podstawa Okresu Odsetkowego wynosi 365 dni).

Stopa Bazowa ustalana bedzie z doktadnoscig do 0,01 p.p. (1/100 punktu procentowego) na podstawie informacji

publikowanej na stronie serwisu Reuters Polska, jak wskazano w szczegotach powyze;.

Jezeli stawka WIBOR6M bedzie niedostepna, Emitent zwrdci sie, bez zbednej zwtoki, do Bankdw Referencyjnych
o podanie stopy procentowej dla 6-miesiecznych depozytéw zlotowych oferowanej przez kazdy z tych Bankow
Referencyjnych gtownym bankom dziatajagcym na warszawskim rynku miedzybankowym i ustali Stope Bazowa
jako $rednig arytmetyczng stdp podanych przez Banki Referencyjne, po odrzuceniu najnizszej i najwyzszej stopy
oferowanej przez Banki Referencyjne i pod warunkiem, ze co najmniej 4 Banki Referencyjne podadzg stopy
procentowe, przy czym — jesli bedzie to konieczne bedzie ona zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku (a

0,005 bedzie zaokraglone w gére).

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ okre$lona zgodnie z powyzszymi zasadami, zostanie ona

ustalona na poziomie ostatniej dostepnej Stopy Bazowej przed Dniem Ustalenia Stopy Bazowe;.

Odsetki beda naliczane z dotu poczawszy od Daty Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu (wigcznie
z tym dniem) i beda wyptacane co 6 miesiecy, za$ Okres Odsetkowy wynosi¢ bedzie 6 miesiecy, z zastrzezeniem
pierwszego Okresu Odsetkowego, ktdrego termin zostat wskazany w pkt 20 Warunkéw Emisji i moze by¢ krétszy
niz 6 miesiecy.

Odsetki bedg naliczane od kazdej Obligacji z doktadnoscig do jednego grosza (przy czym pot grosza bedzie
zaokraglone w gére).

Obligatariuszowi za kazdy Okres Odsetkowy przystugujg odsetki obliczone zgodnie z ponizszym wzorem:

O=NxRxn/365, gdzie:
O - kwota odsetek za dany Okres Odsetkowy od jednej Obligacji,
N - wartos¢ nominalna jednej Obligacji,

R - oprocentowanie Obligacji,
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n - liczba dni w Okresie Odsetkowym.

W kazdym Dniu Pfatnosci Odsetek Emitent zobowigzany jest dokona¢ na rzecz kazdego Obligatariusza
posiadajacego ten status w dniu ustalenia prawa do otrzymania Swiadczenia z tytutu wyptaty odsetek obliczonych
zgodnie z powyzszym wzorem, z zastrzezeniem postanowien pkt 20 Warunkow Emisji dotyczacych ptatnoéci

odsetek za niepetny Okres Odsetkowy, o ile znajdzie to zastosowanie.

Podstawa naliczenia i spetnienia $wiadczenia pienieznego przez Emitenta w postaci wyptaty odsetek od Obligacii

bedzie liczba Obligacji zapisana z uptywem dnia ustalenia prawa do otrzymania $wiadczenia z tytutu wyptaty

odsetek na rachunku papierow wartosciowych Obligatariusza.

Dla Obligacji ustalono nastepujace Okresy Odsetkowe:

Okres Odsetkowy ch:dzqtek Okresu Dzieri ustalenia prawa gzrs]zioc\)/\ll(;gzui Liczba dni w okresie
setkowego do odsetek Dzien Platnosci Odsetek odsetkowym

I 13 czerwca 2014 . 5 grudnia 2014 r. 13 grudnia 2014 r. 183

I 13 grudnia 2014 r. 5 czerwca 2015, 13 czerwca 2015 r. 182

1] 13 czerwca 2015 . 4 grudnia 2015 . 13 grudnia 2015 . 183

v 13 grudnia 2015 . 3 czerwca 2016 . 13 czerwca 2016 r. 183

V 13 czerwca 2016 . 5 grudnia 2016 . 13 grudnia 2016 . 183
Vi 13 grudnia 2016 . 5 czerwca 2017 r. 13 czerwca 2017 r. 182

Dniem ustalenia prawa do wykupu Obligacii jest 6 (szosty) Dzien Roboczy poprzedzajacy dzier wykupu Obligacii

tj. 5 czerwca 2017 roku.

Dni wskazane jako poczatek Okresu Odsetkowego nie bedg uwzgledniane w obliczeniach dtugosci trwania

danego Okresu Odsetkowego.

8. Zabezpieczenie Obligacji

Obligacje nie sg zabezpieczone.

9. Warto$¢ zaciagnietych zobowigzan na ostatni dzien kwartalu poprzedzajacego

udostepnienie propozycji nabycia oraz perspektywy ksztattowania sie zobowigzan

Emitenta do czasu catkowitego wykupu instrumentéw dtuznych proponowanych do

nabycia

Na dzier 31 marca 2014 roku Grupa posiadata zobowigzania finansowe w postaci:

»  Zobowigzan dtugoterminowych o wartosci 526 958 tys. zt, w tym z tytutu:

0 kredytow bankowych i innych zobowigzan finansowych — 428 729 tys. zt,

o wyemitowanych obligacji — 98 229 tys. zt,

o Zobowigzan krétkoterminowych o wartosci 44 382 tys. zt, w tym z tytutu:

0 kredytéw bankowych i innych zobowigzarn finansowych — 42 362 tys. zt,
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0 wyemitowanych obligacji — 1 920 tys. z,
Na dzien 31 marca 2014 roku Emitent posiadat zobowigzania finansowe w postaci:
e  Zobowigzan dtugoterminowych o warto$ci 197 275 tys. zt, w tym z tytutu:
0 dtugoterminowych pozyczek od podmiotow powigzanych — 57 708 tys. zt,
o wyemitowanych obligacji — 98 229 tys. zl,
0 zobowigzan z tytutu kredytow bankowych — 41 338 tys. zi,
0 Zobowigzan krotkoterminowych z tytutu wyemitowanych obligacji — 1 920 tys. zt,
W dniu 28 maja 2014 r. uchwalg Zarzadu Emitenta ustanowiony zostat program emisji do 1.000.000
zdematerializowanych i niezabezpieczonych obligacji na okaziciela w ramach jednej lub wielu serii, o wartosci
nominalnej 100,00 ztotych kazda, o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 100.000.000,00 ztotych. Na dzien
sporzadzenia Noty Informacyjnej Emitent wyemitowat w ramach programu 350.000 sztuk Obligacji. W dniu 9 lipca
2014 r. $rodki z tytutu emisji Obligacji Emitent przeznaczyt na przedterminowy wykup 350.000 sztuk obligacji na

okaziciela serii A 0 wartosci nominalnej 100,00 zt kazda.

W ocenie Emitenta jego saldo zobowigzan do czasu catkowitego wykupu Obligacji ksztattowa¢ sie bedzie na
poziomie nie przekraczajacym 35% kapitatéw wiasnych w ujeciu jednostkowym, natomiast saldo zobowigzan
Grupy Emitenta ksztattowaC sie bedzie na poziomie nie przekraczajacym 120% kapitatow wtasnych w ujeciu

skonsolidowanym.

Do czasu catkowitego wykupu Obligacji zobowigzania Grupy oraz zobowigzania Emitenta bedq utrzymywane na

adekwatnym do skali prowadzonej dziatalno$ci, bezpiecznym poziomie.

10. Dane umozliwiajagce potencjalnym nabywcom instrumentéw dtuznych orientacje
w efektach przedsiewziecia, ktore ma byé sfinansowane z emisji instrumentow
dtuznych, oraz zdolno$¢ Emitenta do wywiazywania sie¢ z zobowigzan wynikajacych

z instrumentéw dtuznych, jezeli przedsiewzigcie jest okreslone.
Nie dotyczy.
11. Zasady przeliczania wartosci $wiadczenia niepienieznego na $wiadczenie pieniezne.
Nie dotyczy.

12. W przypadku ustanowienia jakiejkolwiek formy zastawu Ilub hipoteki jako
zabezpieczenia wierzytelnosci wynikajacych z instrumentéw diuznych - wycene
przedmiotu zastawu lub hipoteki dokonang przez uprawnionego biegtego.

Nie dotyczy.

13. W przypadku emisji obligacji zamiennych na akcje — dodatkowo: a) liczbe gtoséw na

walnym zgromadzeniu emitenta, ktora przystugiwataby z objetych akcji - w przypadku
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gdyby zostata dokonana zamiana wszystkich wyemitowanych obligaciji, b) ogdlng liczbe
gtoséw na walnym zgromadzeniu emitenta - w przypadku gdyby zostata dokonana
zamiana wszystkich wyemitowanych obligacji.
Nie dotyczy.
14. W przypadku emisji obligacji z prawem pierwszenstwa — dodatkowo: a) liczbe akcji
przypadajacych na jedna obligacje: b) cene emisyjng akcji lub sposdéb jej ustalenia, c)

terminy, od ktorych przystuguja i wygasaja prawa obligatariuszy do nabycia tych akcji.

Nie dotyczy.
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15. Aktualny odpis z KRS Emitenta

| dentyfikator wydruku: RP/373001/11/20140620152043

Strona 1z 8

CENTRALNA | NFORMACJA KRAJOWEGO REJESTRU SADOWEGO

KRAJOWY REJESTR SADOWY

Stan na dzien 20.06.2014 godz. 15:20:49
Numer KRS: 0000373001

Informacja odpowiadajgca odpisowi aktualnemu

Z REJESTRU PRZEDSI EBI ORCOW

pobrana na podstawie art. 4 ust. 4aa ustawy z dnia 20 sierpnia 1997 r. o Krajowym Rejestrze
Sadowym (Dz. U. z2007 r. Nr 168, poz.1186, z pozn. zm.)

Data rejestracji w Krajowym Rejestrze Sqdowym

17.12.2010

Ostatni wpis  [Mumer wpisu

11 Data dokonania wpisu 03.06.2014

Sygnatura akt

WAXI NS-REJKRS/21102/14/1

Jznaczenie sadu

SAD REJONOWY DLA M. 5T. WARSZAWY W \WARSTAWE, XII| WYDZIAL GOSPODARCZY
KRAJIOWEGD REJESTRU SADOWEGD

Dziat 1

Rubryka 1 - Dane podmiotu

1.0znaczenie formy prawnej

SPOEKA AKCYINA

2 Nurner REGON/NIP

REGON: 142742125, NIP. 1080009913

pozytku publicznego?

3.Firma, pod ktdrg spotka dziata CAPITAL PARK SPOLKA AKCYJNA
4_Dane o wczesniejszej rejestracji —

5.Czy przedsigbiorca prowadzi dziatalnesc  |NIE

gospodarczg z innymi podmiotami na

podstawie umowy spotki cywilnej?

E.Czy podmiot posiada status organizacji NIE

Rubryka 2 - Siedziba | adres podmiotu

1.Siedziba kraj POLSKA, woj. MAZOVWIECKIE, powiat M. ST. WARSZAWA, gmina M.ST. WARSZAWA, miejsc.
WARSZAWA
2. Adres ul. MARYNARSKA, nr 11, lok. ---, migjsc. WARSZAWA kod 02-674, poczta WARSZAWA, kraj POLSKA

3.Adres poczty elektroniczne)

BIURC@CAR TALPARK FL

4 Adres strony internetowej

HTTP.//CAPITALPARK PL

Rubryka 3 - Oddziaty

Brak wpisow
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Rubryka 4 - Informacje o statucie

1.Informacja o sporzadzeniu lub zmianie
statutu

12.11.2010 R, NOTARIUSZ TOMASZ WOUCI ECHOWSK) KANCELARIA NOTARIALNA TOMASZ
WIOJECI ECHOWSK] UL KOSZYKOWABD/62 LOK. 36, D0-673 WARSZAWA
REP. A2163/2010

AT NOTARIALNY Z DNIA 28 LIPCA 2011 ROKU, REP. A NR 5281/2011, SPORZADZONY PRZEZ
MOTARIUSZA TOMASZA WOJC!I ECHOWSKI EGO PROWADZACEGC KANCELARIE NCOTARIALNA W
WARSZAW E PRZY UL KOSZYKOWE 60/62

UCHYLOND W CALOSCI DOTYCHCZASOWY TEKST STATUTU SPOLK, PRZYJETD NOWY TEKST
JEDNCUTY STATUTU SPOEKI.

30.09.2013 R., REP. ANRB6616/2013 NOTARIUST TOMASY WOUCI ECHOWSK] KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAME

ZMIBMIONC §7, 813 UST.1. §16 UST. 4, §19, §23UST. 314, §26UST. 11214, §27 PKT
1,2, 4 DODANOW § 2T PKT 51 6

23.10.2013 R., REP. ANR 7249/2013 NOTARIUSZ TOMASZ WOJCIECHOWSK] | KANCELARIA
NCOTARIALNA W WARSTAME ZMIANA: §5 §11 UST. 3, § 19 UST4 ORAZ 526 UST. 21 §26
UST. 2 BT 1.

04.11.2013 R, REP. ANR 7516/2013, NOTARIUSZ TOMASZ WOJCI ECHOWSK] , KANCELARIA
MNOTARIALNA W WARSTAME ZMIANA: §5

23.04.2013 R., REP. A NR 2736/2013, NOTARIUSZ TOMASZ WOJCI ECHOWSK], KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAWME, UL KOSZYKOWAB0/62, ZMI ANA § 5 UST. 1 STATUTU,
30.09.2013 R., REP. ANR B616/2013, NOTARIUSZ TOMASZ WOJCI ECHOWSK] , KANCELARIA
NOTARIALNA W WARSZAME, UL KOSZYKOWAB0/62, ZMIANA § 5 UST. 1 STATUTLL

Rubryka 5

1.Czas, na jaki zostata utworzona spétka

NIECZNACZONY

2.0Oznaczenie pisma innego niz Monitor
Sgdowy | Gospodarczy, przeznaczonego do
ogloszen spotki

4 Czy statut przyznaje uprawniznia
osobiste okreslonym akcjonariuszom lub
tytuty uczestnictwa w dochodach lub
majatku spotki nie wynikajgcych z akcji?

5.Czy obligatoriusze majg prawo do udziatu
w zysku?

Rubryka 6 - Sposob powstania spolki

Brak wpisow

Rubryka 7 - Dane jedynego askcjonariusza

Brak wpisow

Rubryka B - Kapital spotki

1.Wysokosc kapitatu zaktadowego

104 744 107 00 Z&

2 Wysokosc kapitatu docelowego

3.Liczha akeji wszystkich emisji

104744107
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4 Wartosc nominalna akcji

100 7L

5 Kwotowe okreslenie czescl kapitatu wptaconego  |104 744 107 00 Zb

6.Wartost nominalna warunkowego podwyzszenia |7 218 73800 7t

kapitatu zaktadowego

Fodrubryka 1
Informacja o wniesieniu aportu

1.0kreglenie wartosci akcji objgtych za
aport

74458 54100 Zb

Rubryka 9 - Emisja akcji

1 1.Mazwa serii akcji

A

2.Liczba akcji w danej serii

100000

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczha
akeji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCIE NIE 84 UPRZ YW LEIOWANE

2 1.MNazwa serii akgji

B

2. Liczha akeji w dane] serii

71693301

3.Rodza] uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
infermacja, ze akcje nie s3
uprzywilejowane

AKCJE NIE 84 UPRZ YW LEICWANE

3 1.Mazwa serii akeji

F

2.Liczba akcji w dane] seni

2765240

3.Rodza] uprzywilejowania i liczba
akcji uprzywilejowanych lub
informacja, & akgje nie sg
uprzywilejowane

NA JEDNA AKCJE SERI| F PRZYPADAJA DWA GLOSY NAWALNYM ZGROMADZENIU SPOLK

4 1.Mazwa serii akcji

C

2.Liczba akeji w danej serii

20955314

3.Rodzaj uprzywilejowania i liczba
akeji uprzywilejowanych lub
informacja, ze akcje nie s3
uprzywilejowane

AKCJE NIE 84 UPRZ YW LEJCWANE

5 1.MNazwa serii akgji

E

2 Liczha akeji w dane] serii

9230252

3 Rodzaj uprzywilejowania i liczha
akcji uprzywilejowanych lub
infermacja, ze akcje nie sg
uprzywilejowane

AKCIE NIE 54 UPRZ YW LEICWANE

Rubryka 10 - Wzmianka o podjeciu uchwaly o emisjach obligacji zamiennych

Brak wpisow
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Rubryka 11

1.Czy zarzad lub rada administrujaca s3
upowaznieni do emisji warrantow
subskrypecyjnych?

NIE

Dziat 2

Rubryka 1 - Organ uprawniony do reprezentacji podmiotu

1.Mazwa organu uprawnionzgo do ZARZAD
reprezentowania podmiotu
2 Sposob reprezentacji podmiotu DO SKEADANIA OSWIADCZEN W IMIENIU SPOLKI | REPREZENTOWANI A SPCEI UPRAWNI ONY
JEST KAZDY Z CZEONKCOW ZARZADU DZI ALAJACY SAMODZIELNIE
Podrubryka 1
Dane osob wchodzacych w skiad organu
1 1.Nazwisko / Nazwa |ub firma MOTZ
2.Imiona JAN
3.Mumer PESH /REGON 62011502579
4 Numer KRS T
5.Funkcja w organie reprezentujgcym  |PREZES 7ZARZADU
6.Czy osoba wchodzgca w sktad NIE
zarzgdu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostala zawieszona  |-—---
3 1.Nazwisko / Nazwa lub firma KIOWALSKI
2.Imiona JERZY
3.Numer PESH/REGON 700711014986
4. Numer KRS T
5.Funkcja w organie reprezentujgcym | CZEONEK ZARZADU
6.Czy osoba wchodzgea w skiad NIE
zarzgdu zostala zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostata zawieszona ~ |--—----
3 1.Nazwiske / Nazwa lub firma JUSZCZYK
2.Imiona MARCIN PAWEL
3.Mumer PESH/REGON 73032208519
4 Numer KRS T
5.Funkeja w organie reprezentujgeym  [CZLONEK ZARZADU
B.Czy osoba wchodzgca w skiad NIE
rarzadu zostata zawieszona w
czynnosciach?
7.Data do jakiej zostala zawieszona ~ |------
4 1.Mazwiske / Nazwa lub firma KOSLACZ
2.Imiona MICHAL CEZARY
3.Mumer PESE/REGON 77022509235
4 Numer KRS T
5 Funkcja w organie reprezentujgcym | CZEONEK ZARZADU
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6.Czy osoba wchodzgca w sktad
zarzgdu zostata zawieszona w
czynnosciach?

7.Data do jakiej zostata zawieszona

Rubryka 2 - Organ nadzoru

1 1.Mazwa organu

RADA MADZORCZA

Podrubryka 1
Dane osob wchodzgcych w sklad organu

1 1.Nazwisko BRESLAUER
2.Imiona KETH
3.Numer PESH. -

2 1.MNazwisko LAW
2.lmigna SHANE
3.Numer PESEL 55

3 1.MNazwisko UTTING
2.Imiona MATTHEW EDWARD
3.Mumer PESEL

4 1.MNazwisko 1 SHIKAWA
2.lmiona KATARZYNA
3 Numer PESEL 72102007005

5 1.Nazwisko KSEN
2.Imiona JACEK WOJCI ECH
3.MNumer PESEL 49102403254

B 1.Mazwisko FRANKOWSIKA
2.Imigna ANNA
3.Numer PESEL 67033100208

Rubryka 3 - Prokurenci

Brak wpisow

Dziat 3

Rubryka 1 - Przedmiot dziatalnosci

1.Przedmiot dziatalnesci przedsigbiorcy

58, 10, Z, KUPNO | SPRZEDAZ NIERUCHOMOSC! NA WLASNY RACHUNEK

2 41,10, Z, REALIZACIA PROJEKT OW BUDOWLANYCH ZW AZANYCH ZE WZNOSZENIEM
BUDYNKOW

3 42,11, Z, ROBOTY ZW AZANE Z BUDOWA DROG | AUTOSTRAD

4 42,12, Z, ROBOTY ZW AZANE 7 BUDCWA DROG SZYNOWYCH | KOLE PODZIEMNE)

5 42,13, Z, ROBOTY ZW AZANE Z BUDOWA MOSTOW | TUNELI

6 42,21, 7, ROBOTY ZW AZANE 7 BUDOWA, RURGCI AGOW PRZESYE CWYCH | SIECI

ROZDZIBECZYCH
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if; 42,22, 7, ROBOTY ZWIAZANE Z BUDCOWA LINIT TELEKOMUNIKACYINYCH |
ELEKTROENERGET YCZNYCH

8 42,91, Z, ROBOTY ZWIAZANE Z BUDOWA, OB BKTOW | NZYNIERI| WODNE]

9 42,99, Z, ROBOTY ZW AZANE Z BUDOWA POZOSTALYCH OBIB<TOW INZYNIERI LADOWE |
WODNEJ, GDZIE INDZIE) NIESKLASYFI KOWANE

10 58,20, Z, WYNAJEM | ZARZADZANI E NIERUCHOMOSCI AM WEASNYMI LUB DZIERZAW ONYMI

11 68,32, Z. TARZADZANIE NIERUCHOMOSCIAM WYKONYWANE NA ZLECENI E

12 81,10, Z, DZI ALALNOSC POMOCNI CZA ZWI AZANA Z UTRZ YMANI BM PORZADKU W BUD YNKACH

13 £8, 31, Z, POSREDNICTWO W OBROCI E NIERUCHOMOSCI AMI

14 43,11, 7. ROZBIORKA | BURZENIE OBI B<T G\ BUDOWLAN YCH

15 43,12, Z, PRZIYGOTOWANIE TERENU POD BUDOWE

16 41,20, Z, ROBOTY BUDOWLANE ZWI AZANE ZE \WZNOSZENI BV BUD YNKOW MIESZKALNYCH |
NI EMI ESZKALNYCH

17 43,3, WYKONYWANI E ROBOT BUDOWLANYCH WYKONCZENI DWYCH

18 70,22, Z, POZOSTALE DORADZTWO W ZAKRES| E PROWADZENI A DZI ALALNOSCI
GOSPODARCIZE] | ZARZADZANIA

19 64,91, Z, LEASING FINANSOWY

20 54,92, 7, POZOSTALE FORMY UDZIELANI A KREDYTOW

21 54,93, 7, POZOSTALA FINANSOWA D71 AR ALNOSC USEUGCOWA, GDZIE INDZIE)
NI ESKLASYFI KOWANA, Z WYEACZENI BV UBEZF ECZEN | FUNDUSZOW BVERYTALNYCH

22 54,20, Z, DZIALALNOSE HOLDINGCW FINANSOWYCH

Rubryka 2 - Wzmianki o ztozonych dokumentach

Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do

polu
1.Wzmianka o ztozeniu 1 17.08.2011 12.11.2010 - 31.12.2010
roczmego sprawozdania 2 10.04 2013 01.01.2011 - 31.12.2011
finansowego

3 18.07.2013 01.01.2012 - 31.12.2012

4 14.05.2014 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
2 Wzmianka o ztozeniu opinii 1 e 12.11.2010 - 31.12.2010
Bicgiagurewidenia 2 s 01.01.2011 - 31.12.2011

3 il 01.01.2012 - 31.12.2012

4 sk 0D 01.01.2013 DG 31.12.2013
3. Wzmianka o ztozeniu uchwaty |1 e 12.11.2010 - 31.12.2010
Wb pusonieniae 2 s 01.01.2011 - 31.12.2011
zatwierdzeniu sprawozdania
finansowego 3 i 01.01.2012 - 31.12.2012

4 ecd 0D 01.01.2013 DT 31.12.2013
4 Wazmianka o ztozeniu 1 R 12.11.2010 - 31.12.2010
spraw.uzdanla z dziatalnosci 5 P 01.012011 - 31.12.2011
podmiotu

3 sk 01.01.2012 - 31.12.2012

4 b 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013

Rubryka 3 - Sprawozdania grupy kapitatowej
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Rodzaj dokumentu Nr kolejny w Data ztozenia Za okres od do

polu
1.Skonsolidowane roczne 1 10.04.2013 01.01.2011 - 31.12.2011
g S R 2 18,07 2013 01.01.2012 - 31 12.2012

3 14.05.2014 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
2 Opinia bieglego rewidenta 1 e 01.01.2011 - 31.12.2011

2 b éil 01.01.2012 - 31.12.2012

3 oA 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
3.Uchwata lub postanowienie o |1 RN 01.01.2011 - 31.12.2011
::tu\::t:l?;jv:l:nego rocznego M il e S
sprawozdania finansowego 3 AR 0D 01.01.2013 DO 31.12.2013
4 Sprawozdanie z dzalalnosci |1 i 01.01.2011 - 31.12.2011
Jednaskideaiotliace] 2 snes 01.01.2012 - 31.12.2012

3 R 0D 01.01.2013 DO 31 12 2013

Rubryka 4 - Przedmiot dziatalnosci statutowsj organizacji pozytku publicznego

Brak wpisow

Dziat 4

Rubryka 1 - Zaleglosci

Brak wpisow

Rubryka 2 - Wierzytelnosci

Brak wpisow

Rubryka 3 - | nformacje o zabezpieczeniu majatku diuznika w postepowaniu w przedmiocie ogloszenia upadtosci, o
oddaleniu wniosku o ogtoszenie upadliosci z uwagl na fakt, ze majatek niewyptacalnego diuznika nie wystarcza na
zaspokojenie kosztow postepowania

Brak wpisow

Rubryka 4 - Umorzenie prowadzongj przeciwko podmiotowi egzekuci z uwagi na fakt, ze z egzekucji nie uzyska sig
sumy wyzsze] od kosztow egzekucyjnych

Brak wpisow

Dziat 5

Rubryka 1 - Kurator
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| dentyfikator wydruku: RP/373001/11/20140620152049

Strona B8z 8

Brak wpisow

Dziat 6

Rubryka 1 - Likwidacja

Brak wpisow

Rubryka 2 - Informacje o rozwigzaniu lub uniewaznieniu spotki

Brak wpisow

Rubryka 3 - Zarzad komisaryczny

Brak wpisow

Rubryka 4 - Informacja o polaczeniu, podziale lub przeksztatceniu

Brak wpisow

Rubryka 5 - Informacja o postepowaniu upadiosciowym

Brak wpisow

Rubryka 6 - Informacja o postepowaniu ukiadowym

Brak wpisow

Rubryka 7 - Informacja o postgpowaniu naprawczym

Brak wpisow

Rubryka & - | nformacja o zawieszeniu dziatalnosci gospodarcze)

Brak wpisow

data sperzadzenia wydruku 20.06.2014

adres strony internetowej, na ktdrej sg dostepne infarmacje z rejestru: https://fems.ms.gov.pl
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16. Ujednolicony aktualny tekst statutu Emitenta lub umowy spétki oraz tre§¢ podjetych

uchwatl walnego zgromadzenia lub zgromadzenia wspolnikow w sprawie zmian statutu

spotki lub umowy nie zarejestrowanych przez sad

STATUT
CAPITAL PARK SPOLKA AKCYJNA

1. POSTANOWIENIA OGOLNE

§1
1. Spolka prowadzi dziatalnosé pod firmg: Capital Park Spotka Akeyjna (,,Spolka™) i moze
uzywac skrotu firmy: Capital Park S.A.
2. Zalozycielami Spotki sa: CP Realty (Gdansk) S.arl. z siedziba pod adresem 6, Avenue

Pasteur, 1.-2310 Luksemburg oraz CP Realty II S.arl. z siedzibg pod adresem 6, Avenue
Pasteur, L-2310 Luksemburg.

3. Spélka zostala utworzoma na czas mnicoznaczony w celu prowadzema dzialalnosci
gospodarczej.
4. Siedzibg Spotki jest Warszawa.
§2
1. Spélka prowadzi dzialalnoéé¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza jej granicami.
2. W zakresie swojej dzialalnosci Spélka moze tworzy¢ oddazialy, filie, przedstawicielstwa,

zaktady, przedsigbiorstwa oraz inne placowki, jak rowniez przystepowaé do innych spétek.

§3

Spoétka moze emitowad obligacje, w tym obligacje zamienne i obligacje z prawem pierwszeristwa,
a takze warranty subskrypcyjne.

II. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI
§4

Przedmiotem dzialalnosci Spotki jest:

1)
2)

3)
4)
5)

6)
7)

sprzedaz i kupno nieruchomosci oraz powigzanego z nicruchomosciami zadluzenia,
papierow wartosciowych, spélek i aktywow;

budowa, realizacja i rozbidrka projektdw budowlanych, wlgcznie z przygotowywaniem
terenu pod budowe 1 wznoszeniem kompletnych budynkdw;

zarzgdzanic, wynajmowanie 1 obstuga nieruchomoseci;
posrednictwo w obrocie meruchomosciam;

leasing finansowy oraz pozostale formy udzielama kredytéw, z wylgczeniem
dziatalnosei, ktéra moze by¢ wykonywana wylgcznie przez banki;

doradztwo w zakresie prowadzenia dzialalnodei gospodarczej i zarzadzania;

dziatalnosé spétek holdingowych,

oraz wszelka dzialalnosé zwigzana z powyzszymi.
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e

th

IIT. KAPITAL ZAKEADOWY

§5
Kapital zakladowy

Kapital zakladowy Spoélki wynosi 104.744.107 (stownie: sto cztery miliony siedemset
czterdziescei cztery tysiace sto siedem) zlotych i podziclony jest na 104.744.107 (slownie: sto
cztery miliony siedemset czterdzicsci cztery tysigce sto siedem) akeji o wartosei nominalnej 1

(jeden) zloty kazda, w tym:
1) 100.000 (sto tysigey) akeji zwyklych imiennych serii A;

2) 71.693.301 (sicdemdziesiat jeden milionéw szeséset dziewigédziesiat trzy tysigce
trzysta jeden) akcji zwyklych imiennych serii B;

3) 20.955.314 (slownie: dwadziescia milionéw dziewigéset pigcdziesigt pigé tysigey
trzysta czternascic) akcji zwyklych na okaziciela serii C;

4) 0.230.252 (stowmie: dziewigé milionéw dwiescie trzydziesa tysigey dwiescie
picédziesiagt dwie) akcje zwykle na okaziciela serii E; oraz

5) 2.765.240 (dwa miliony siedemset szesédziesigt pigé tysigey dwiescie czterdziesei)
akeji imiennych serii F uprzywilejowanych w ten sposéb, Zze na jedng akcje
przypadajg dwa glosy na Walnym Zgromadzeniu Spolki.

Kapital zakladowy =zostal oplacony w gotowce w calosci przez zalozycieli przed
zarejestrowaniem Spotki.

Akeje Spolki sg akcjami zwyklymi, za wyjgtkiem akeji uprzywilejowanych serii F.
Akeje w Spélee mogg byé imienne lub na okaziciela.

Wszelkie akcje imienne Spotki zostang przeksztalcone na akeje na okaziciela w dniu ich
dematerializacji w rozumieniu ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi, z zastrzezeniem postanowien ust. 9.

Zamiana akeji na okaziciela na akcje imienne jest niedopuszezalna.

Akeje serii F pozostajg akejami uprzywilejowanymi tak diugo, jak uprawnionym z nich jest
Jan Motz 1 nie mogy zostaé przeniesione z uprzywilejowaniem. Przeniesienie akeji serii F
przez Jana Motza na jakikolwick inny podmiot lub osobg skutkowaé bedzie wygasnigeciem
uprzywilejowania w odniesieniu do przeniesionych akeji.

Jezeli Rada Nadzorcza uzna posiadacza akeji serii F za Osobg Wykluczong z Programu z
Tytulu Naruszenia lub Inng Osobg Odchodzacg z Programu na podstawie postanowien
Regulaminu Programu Motywacyjnego przyjetego uchwalg nr 5 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 28 lipca 2011 roku, ze zmianami przyjetymi uchwalg nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 wrzesnia 2013 roku, uprzywilejowanie
posiadanych przez takiego posiadacza akeji serii F wygasnie.

W odniesieniu do akeji serii F, ich przeniesienic (zgodnic z postanowieniami ust. 7) Iub
wystapienie zdarzema opisancgo w ust. 8 spowoduje zamiang takich akecji serii F z akeji
imiennych uprzywilejowanych na akeje zwykle na okaziciela. W takicj sytuacyi akcje serit F
podlegajace zamianie bgdg oznaczane jako akeje serii B. W takim przypadku, jezeli pozostale
akcje serii B sq dopuszezone do obrotu na rynku regulowanym, Zarzad bedzie bez zbgdnej
zwloki ubiegac si¢ o dopuszczenie nowo zamienionych akcji serii B do obrotu na takim rynku
regul owanym.

§6

Kapitaly rezerwowe

Spolka moze tworzy¢ kapital rezerwowy na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia.

50



Nota Informacyjna dla obligacji na okaziciela serii B Capital Park S.A.

§7
Warunkowy kapital zakladowy

1. Warunkowy kapital zakladowy Spotki wynosi nie wigeej niz 7.218.738 zt (slownie: siedem
miliondw dwiescie osiemnascie tysigcy siedemset tr—yd-iesci osiem Zfotych) 1 dzieli sig na nic
wigcej niz 7.218.738 (slownie: siedem miliondw dwieScie osiemnascie tysiecy siedemser
trzvdziesei osiem) akeji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 1 zt (jeden zloty) kazda.

2. Celem warunkowego podwyzszenia kapitalu zakladowego jest przyznanie prawa do objgcia
akcji serii D posiadaczom warrantéw subskrypeyjnych emitowanych przez Spétke na
podstawie Uchwaly nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 28 lipca 2011 roku,
ze zmianami przyjetymi uchwaly nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30
wrzesnia 2013 roku.

3. Uprawnionymi do objecia akeji serii D beda posiadacze warrantéw subskrypeyjnych,
o ktorych mowa w ust. 2.
4. Prawo objgcia akeji serii D moze by¢ wykonane do dnia 31 grudnia 2019 roku.
§8

Umorzenie akcji

1. Akcje Spotki moga byé umorzone na podstawie uchwaly Walnego Zgromadzenia za zgoda
akejonariusza, ktorego akcje maja zostac umorzone (umorzenie dobrowolne).

2y Akcjonariuszowi, ktérego akcje zostaly umorzone, przystuguje z tego tytulu wynagrodzenie.
Wysokosé wynagrodzenia nie moze byé nizsza od wartosci przypadajacych na akcje aktywow
netto wykazanych w sprawozdaniu finansowym za ostatni rok obrotowy, pomniejszonych
o kwotg przeznaczong do podziatlu migdzy akcjonariuszy. Za zgoda akcjonariusza umorzenie
moze nastgpié¢ bez wynagrodzenia.

3. Umorzenie akeji wymaga obnizenia kapitalu zakladowego.

IV. ORGANY SPOLKI
§9
Organami Spoétki sa:
a) Walne Zgromadzenie,
b) Zarzad, oraz
c) Rada Nadzorcza,

V. WALNE ZGROMADZENIE
§10

1. Walne Zgromadzema moga odbywac sig w siedzibie Spélkn w Warszawie lub
w jakimkolwiek mmnym miescie na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej bgdacym siedzibg
spotki prowadzacej gielde, na ktorej akeje Spolki s3 przedmiotem obrotu.

2. Walne Zgromadzenie jest waznie odbyte bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim
akeji.,
§11
1. Uchwaly Walnego Zgromadzema zapadajy bezwzgledny wigkszoécig glosow, chyba ze

przepisy prawa lub postanowienia niniejszego Statutu przewidujg surowsze wymogi dla
powzigcia danej uchwaly.

2. Uchwaly Walnego Zgromadzenia dotyczgce odwolania ktoregokolwiek z czlonkow Zarzgdu
podeymowane sg wigkszoscig dwoch trzecich glosow.
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3 Z zastrzezeniem akcji serii F, kazda akcja daje swojemu posiadaczowi prawo do jednego
glosu.
§12
1. Uchwaly Walnego Zgromadzenia wymagajg wszystkie sprawy zastrzezone przepisami
Kodeksu spélek handlowych lub postanowieniami niniejszego Statutu.
2 Nabyeie i zbycie nieruchomosei, uzytkowania wicczystego lub udzialu w nieruchomosei lub
udzialu w prawie uzytkowania wieczystego nie wymagajg uchwaly Walnego Zgromadzenia.
§13
1. Jan Motz (nr PESEL: 62011502579) i Jerzy Kowalski (nr PESEL: 70071101496), dzialajgc

lacznie, a nie indywidualnie (,Pierwsza Uprawniona Grupa™), oraz CP Realty
(Gdansk) s.ar.l., CP Realty I s.a r.]l. oraz CP Holdings s.ar.l. z siedzibg w Luksemburgu,
dzialajac 1gcznie, a nic indywidualnic (,,Druga Uprawniona Grupa”) (Picrwsza Uprawniona
Grupa i Druga Uprawniona Grupa bgda dalcj nazywane ,,Uprawnionymi Grupami”), beda
posiadali uprawnienic osobiste do zazadama od Zarzgdu zwolania nadzwyczamego Walnego
Zgromadzenia nie péznicj niz na dzieni przypadajacy pigc tygodni po zlozeniu takiego zadania
oraz do zadania umieszczenia konkretnych spraw w porzadku obrad takiego Walnego
Zeromadzenia.

2. Jezeli nadzwyczajne Walne Zgromadzenie nie zostanie zwolane w ciggu dwoch tygodni od
zlozenia wniosku do Zarzadu o zwolanie takiego Walnego Zgromadzenia lub jezeli
wnioskowane sprawy nie zostang umieszezone w porzadku obrad takiego Walnego
Zgromadzenia, kazda z Uprawnionych Grup posiada uprawnienie osobiste do zwolania
nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i ustalenia porzadku obrad takiego Walnego

Zeromadzenia.
VI. ZARZAD
§ 14
L. Zarzad moze liczy¢ od jednego do czterech czlonkow. W sklad Zarzadu mogs wchodzié:

Prezes Zarzadu, Wiceprezes lub Wiceprezesi Zarzadu oraz pozostali czlonkowie Zarzadu,
wybieran na okres wspolnej kadencji, przy czym w kazdym czasic — za wyjatkiem sytuacj,
w ktérej Zarzad sklada si¢ z jednego czlonka — w sklad Zarzadu powinien wchodzié Prezes
Zarzadu lub Wiceprezes Zarzadu.

2 Kadencja czlonkow Zarzqdu wynosi pigé lat.
3: Liczbe czlonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.
4. Uchwaly Rady Nadzorczej dotyczace powolania czlonka Zarzadu okreslaly beda, czy dany
czlonek jest Prezesem czy, odpowiednio, Wiceprezesem Zarzadu.
§15

Spolke reprezentuje kazdy czlonek Zarzadu dzialajgey jednoosobowo.

§16
1. Zarzad prowadzi sprawy Spolki i reprezentuje Spotke na zewnagtrz,
2. Zarzad jest uprawniony do podejmowania uchwal we wszystkich sprawach niezastrzezonych

do kompetencji Walnego Zgromadzenia lub Rady Nadzorcze;.

3. Uchwaly Zarzadu zapadajg bezwzgledng wigkszoscig gloséw. W przypadku réownej liczby
gloséw za i przeciw decyduje glos Prezesa Zarzgdu.
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4. Zarzad dziala na podstawie przyjetego przez sicbie i zatwierdzonego przez Radg¢ Nadzorcza
regulaminu, ktéry moze przewidywaé podzial obowigzkéw pomiedzy poszczegilnych
czlonkéw Zarzadu.

5. Prezes Zarzgdu kieruje pracami Zarzadu, zwoluje i przewodniczy posiedzeniom Zarzadu,

wydaje zarzadzenia wewngtrzne Spélki. Prezes Zarzadu moze upowazni¢ inne osoby do
zwolywania 1 przewodniczenia posiedzeniom Zarzadu oraz do wydawania zarzadzen
wewngtrznych Spotki.

6. Kazdy czlonek Zarzadu moze zazgdaé zwolania posiedzenia Zarzadu przez Prezesa Zarzadu,
Jezeli posiedzenic Zarzadu nie zostanie zwolane w ciggu siedmiu (7) dni od takiego zgdania,
posicdzenie moze zosta¢ zwolane przez danego cztonka Zarzadu.

72 Posiedzenia Zarzadu mogg odbywaé sie, a uchwaly Zarzadu mogg byé podejmowane przy
uzyciu bezposrednich srodkéw komunikacji na odleglosc, szczegolnie w formie wideo- lub
telekonferencji. Bez uszczerbku dla powyzszego, uchwaly Zarzadu mogg byé podejmowane
na pismie.

§17

Zarzad zobowigzany jest do skladania Radzie Nadzorczej co najmniej kwartalnych sprawozdan,

dotyczgcych wszystkich istotnych zdarzen jakie wystapity w stosunku do dzialalnosei Spoétki.

Sprawozdanie to obejmowaé bedzie rowniez raport o przychodach, kosztach 1 wynikach finansowych

Spolki, a w szczegélnosei kwartalne, polroczne lub, odpowiednio, roczne jednostkowe i
skonsolidowane sprawozdania finansowe Spolki i jej grupy.

§18
Zarzad za zgoda Rady Nadzorczej moze wyplaci¢ zaliczke na poczet dywidendy przewidywanej na

koniec roku obrotowego.

VII. RADANADZORCZA

§19
L: Czlonkowie Rady Nadzorczej powolywam s3 na wspolna, pigcioletnig kadencyg.
2. Rada Nadzorcza sklada si¢ z szesciu cztonkéw.
3: Tak dlugo, jak akcjonariusze wechodzaey w sklad Pierwszej Uprawnionej Grupy posiadaja

lcznie co najmniej 5% (pieé procent) gloséw w Spolce, Pierwszej Uprawnionej Grupie
przysluguje uprawnienie osobiste do powolywania 1 odwolywania jednego czlonka Rady
Nadzorczej.

4. Tak dlugo, jak akcjonariusze wchodzgcy w sklad Pierwszej Uprawnionej Grupy posiadajg
lacznie co najmniej 2,1% (dwa 1 jedna dziesigta procenta) lecz ponizej 5% (pigciu procent)
gloséw w Spolce, Pierwszej Uprawnionej Grupie przystuguje uprawnienie do wskazania co
najmniej dwéch kandydatéw na czlonkéw Rady Nadzorczej, sposréd ktérych Walne
Zgromadzenic wybierze jednego. W takiej sytuacji, w przypadku, gdy Walne Zgromadzenie
nic powola czlonka Rady Nadzorczej sposréd kandydatow zgloszonych przez Pierwszg
Uprawniong Grupg, Pierwszej Uprawnionej Grupie przyslugiwaé bedzie uprawnienie osobiste
do powolania czlonka Rady Nadzorczej sposrod zgloszonych przez siebie uprzednio
kandydatow. W przypadku, gdy Walne Zgromadzenie powola czlonkéw Rady Nadzorczej
wylgcznie spoza grona kandydatéw zgloszonych przez Pierwsza Uprawniong Grupe,
Pierwsze] Uprawnionej Grupie przyslugiwaé bedzie uprawniemie osobiste do odwolania
jednego z czlonkow Rady Nadzorczej powolanych przez Walne Zgromadzenie 1 powolania
czlonka Rady Nadzorczej sposérdd zgloszonych przez siebie uprzedmio kandydatéw. Tak
dlugo, jak akcjonariusze wehodzgey w sklad Pierwszej Uprawnionej Grupy posiadajg lacznie
co najmniej 2,1% (dwa 1 jedna dziesigta procenta) lecz ponizej 5% (pigciu procent) gloséw w
Spolce, Pierwszej Uprawnionej Grupie przysluguje uprawnienie do zadania odwolania przez
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L

10.

11.

Walne Zgromadzenic czlonka Rady Nadzorczej powolanego w trybic okreslonym w
niniejszym ust. 4, pod warunkiem jednoczesnego przedstawienia nowych kandydatow. W
sytuacji gdy Walne Zgromadzenic nic odwola takicgo czlonka Rady Nadzorczej, Pierwszej
Uprawnionej Grupie przystugiwaé bedzie uprawnienie osobiste do odwolania takiego czlonka
Rady Nadzorczej 1 powolania czlonka Rady Nadzorczej sposrdd zgloszonych przez siebie
uprzednio kandydatéw.

Tak dtugo, jak akcjonariusze wchodzacy w sklad Drugiej Uprawnionej Grupy posiadaé bgda
co najmniej 5% (pigc procent) gloséw w Spélce, lecz mniej niz 10% (dziesigé procent)
glosow w Spélce, Drugiej Uprawnionej Grupie przysluguje uprawnienie osobiste do
powolania 1 odwolania jednego czlonka Rady Nadzorczej, bedacego jednoczesnie
Przewodniczgcym Rady Nadzorcze;.

Tak dtugo, jak akcjonariusze wchodzgcy w sklad Drugiej Uprawnionej Grupy posiadaé beds
co najmniej 10% (dziesigé procent) gloséw w Spolce, lecz mniej niz 25% (dwadziescia pieé
procent) gloséw w Spolce, Drugiej Uprawnionej Grupie przysluguje uprawnienie osobiste do
powolania i odwolania dwdch czlonkéw Rady Nadzorczej z Przewodniczacym Rady
Nadzorczej whycznie.

Tak diugo, jak akcjonariusze wechodzgey w sklad Drugiej Uprawnionej Grupy posiadaé beda
co najmniej 25% (dwadziescia pigé procent) gloséw w Spélee, Drugiej Uprawnionej Grupie
przysluguje uprawnienic osobiste do powolania i odwolania trzech czlonkéw Rady
Nadzorczej z Przewodniczacym Rady Nadzorczej wlgcznie.

Uprawnienia osobiste do powolania lub odwolania czlonkéw Rady Nadzorczej, o ktérych
mowa powyze] w ust. 3, 4, 5, 6 1 7 powyzej, wykonuje si¢ w drodze dorgczenia Spdlee
pisemnego oswiadczenia, odpowiednio, o powolaniu lub odwolaniu danego czlonka lub
danych czlonkéw Rady Nadzorczej, podpisanego zgodnie z reprezentacjy przez wszystkich
czlonkow odpowiedniej Uprawnionej Grupy. Do oswiadczenia dolgcza sig $wiadectwa
depozytowe wskazujgce na liczbe akeji posiadang przez akcjonariuszy wehodzacych w sklad
odpowiedniej Uprawnionej Grupy.

Uprawnienie osobiste Pierwszej Uprawnionej Grupy do wyznaczenia kandydatow, sposrod
ktérych ma zostaé¢ powolany jeden z czlonkéw Rady Nadzorczej powolywanych przez Walne
Zgromadzenie, o ktérym mowa powyzej w ust. 4, wykonuje si¢ w drodze dorgczema Spolee
pisemnego oswiadczenia nie pézniej niz na 14 (czternaseie) dni przed wyznaczong datg
Walnego Zgromadzenia, ktérego tresé Spolka miezwlocznie opublikuje na swojej stronie
internetowej. Do o$wiadczenia dolgcza sie swiadectwa depozytowe wskazujace na liczbe
akeji posiadang przez akcjonariuszy wehodzgeych w sklad Pierwszej Uprawnionej Grupy.

Pozostatych czlonkéw Rady Nadzorczej powoluje 1 odwoluje Walne Zgromadzenie wedlug
wlasnego uznania, z zastrzezeniem ust. 4 powyzej.

W przypadku, o ktérym mowa w ust. 4, gdy Pierwsza Uprawniona Grupa nic wykona
swojego uprawnicnia w terminie wskazanym w ust. 9, Walne Zgromadzenie powola czlonka
Rady Nadzorczej wedle wlasnego uznania. W sytuacji, gdy Pierwsza Uprawniona Grupa lub
Druga Uprawniona Grupa nic wykona uprawnicenia osobistego, o ktérych mowa wust. 3, 5,6
oraz 7 w terminie jednego miesigca od dnia wygasnigcia mandatu powolanego przez siebie
czlonka Rady Nadzorczej, Zarzad w terminie 7 (siedmiu) dni zwola Walne Zgromadzenie na
dzien przypadajacy nie pdzniej niz 60 (szeic¢dziesiat) dni od daty wygasnigcia mandatu
takiego czlonka Rady Nadzorczej, ktore to Walne Zgromadzenie b¢dzie uprawnione do
powolania takiego czlonka Rady Nadzorczej wedle wlasnego uznania. Uprawnienie Walnego
Zgromadzenia, o ktorym mowa w niniejszym ust. 11, nie pozbawia Pierwszej Uprawnionej
Grupy am Drugiej Uprawnionej Grupy prawa odwolania czlonka Rady Nadzorczej
powolanego przez Walne Zgromadzeme 1 jednoczesnego powolania czlonka Rady
Nadzorczej lub, w przypadku okreslonym w ust. 4, jednoczesnego wskazania kandydatéw,
sposréd kidrych Walne Zgromadzenie wybierze czlonka Rady Nadzorczej.
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§20

Uchwaly Rady Nadzorczej dotyczace zawieszania lub odwolywania czlonkéw Zarzadu
podejmowane s przynajmniej wigkszoscig czterech z szesciu gloséw.

Jezeli w wyniku wygasnigcia mandatéw miektorych czlonkéw Rady Nadzorezej (z innego
powodu niz odwolanie), liczba czlonkéw Rady Nadzorczej danej kadencji spadnic ponizej
liczby czlonkéw okreslonej zgodnie z § 19 ust. 2 powyzej, w tym poniZej ustawowego
minimum, pozostali czlonkowie Rady Nadzorczej mogg w drodze kooptacji powolac nowego
czlonka Rady Nadzorczej, ktéry swoje czynnosci bedzie sprawowal do czasu powolania jego
nast¢pcy przez najblizsze Walne Zgromadzenie albo przez Uprawnione Grupy w przypadku
wygasnigcia mandatu czlonka Rady Nadzorczej wybranego przez odpowiednig Uprawniong
Grupeg, chyba ze, w zaleznosci od przypadku, Walne Zgromadzenie lub odpowiednia
Uprawniona Grupa zatwierdzi kooptowanego czlonka.

W przypadku wygasniecia mandatu niezaleinego czlonka komitetu audytu, o ktérym mowa
w§ 25, dokooptowany czlonek Rady Nadzorczej powinien spelniaé kryteria niezalezmoset,
o ktérych mowa w art. 86 ust. 5 Ustawy o bieglych rewidentach i posiada¢ kwalifikacje
w dziedzinie rachunkowosci lub rewizji finansowe;.

Rada Nadzorcza w dokooptowanym skladzie niezwlocznie zwola nadzwyczajme Walne
Zgromadzenie w celu zatwierdzenia kooptowanego czlonka albo wyboru jego nastgpey albo
wezwie odpowicdnig Uprawniong Grupe do zlozenia o$wiadczenia o zatwierdzeniu
kooptowanego czlonka albo powolaniu jego nastgpey zgodnie z ust. 2 powyzej.

Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg dokona¢ kooptacji, w sytuacji, gdy liczba czlonkéw
Rady Nadzorczej wynosi co najmniej dwoch.

Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg dokonaé kooptacji w drodze doreczenmia Spdélce
pisemnego oswiadczenia wszystkich czlonkéw Rady Nadzorczej o powolaniu czlonka Rady
Nadzorcze;j.

§21
Do waznosci uchwal Rady Nadzorczej wymagane jest zaproszenie wszystkich i obecnosé na
posiedzeniu, na ktorym uchwaly majq zostaé¢ podjete, co najmniej czterech jej czlonkow.
Uchwaly Rady Nadzorczej zapadaja bezwzgledng wiekszoscig gloséw. W przypadku rowne;j
liczby glosow za i przeciw decyduje glos Przewodniczacego Rady Nadzorcezej.

§22

Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg braé udzial w podeymowaniu uchwal Rady Nadzorczej,
oddajgc swoj glos na pismie za posredmetwem innego czlonka Rady Nadzorczej. Oddanie
glosu na piémie nie moze dotyczyé spraw wprowadzonych do porzgdku obrad na posiedzeniu
Rady Nadzorcze;.

Uchwaly Rady Nadzorczej moga byé podeymowane w trybie pisemnym lub przy
wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewama si¢ na odleglosc.

Podeymowanie uchwal w trybie okreslonym w ust. 1 1 2 powyzej nie dotyczy wyborow
Przewodniczacego 1 Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej, powolania czlonka Zarzadu
oraz odwolania i zawieszania w czynnosciach tych oséb.

§23

Rada Nadzorcza sprawuje staly nadzor nad dzialalnoscig Spolki we wszystkich dziedzinach
jej dzialalnoset.

Rada Nadzorcza dziala na podstawie przyjetego przez siebie regulaminu.

Oprécz spraw zastrzezonych przepisami kodeksu spéltek handlowych do kompetencji Rady
Nadzorczej nalezy:
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1)

2)

3)

4)

6)

7

8)

zatwierdzanie rocznych planéw finansowych (budzetow) oraz biznes planow Grupy,
jak réwniez wszelkich istotnych zmian do tych dokumentéw lub odstepstw w
stosunku do ich postanowien; powyzsze plany powinny przynajmnicj obejmowac:
planowane przychody i koszty Grupy dla danego roku obrotowego, prognoze bilansu
na konicc roku obrotowego, plan przeplywéw pienigznych dla roku finansowego (w
tym szczegolowy opis wplywu na prognozy na kolejny rok) oraz szczegélowy opis
kluczowych =zdarzen, planéw 1 strategii (wlacznic z planami biznesowym
poszezegdlnych Podmiotéw Zaleinych);

wyrazanic zgody na wszelkie transakcje lub czynnosci prawne, ktére nie byly
uwzglednione albo realizowane s3 na warunkach odbiegajgcych od przedstawionych
w rocznym biznes planie Grupy, o ktérym mowa w pkt 1), a w szczegélnosei:

a) zawieranic lub zmiany porozumiesi lub uméw;

b) skladanie jednostronnych oswiadezen;

c) zacigganie zobowigzani;

d) dokonywanie rozporzgdzen 1 nabywanie mienia;

€) ponoszenie lub zacigganie zobowigzan do poniesienia kosztéw; lub
f) zlozenie pozwu lub odpowiedzi na pozew w postepowaniu sgdowym,

ktérych wartosé przekracza kwote 3 (trzech) milionéw Euro bez VAT (z
zastrzezeniem § 23 ust. 4), ustalong na dzien zaciggnigcia wigZqcego zobowigzania na
podstawie $redniego kursu wymiany ogloszonego przez Narodowy Bank Polski za
pelen miesige kalendarzowy poprzedzajacy dang datg. Dla celow niniejszego ust. 3
pkt 2), seria czynnosei prawnych lub transakeji zawartych z tym samym podmiotem
lub jego podmiotami powigzanymi (w rozumieniu Migdzynarodowego Standardu
Rachunkowosei 24 ,, Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych™), w
okresie szesein miesigcy, uznawane sq za jedng transakeje lub czynnosé prawna; oraz

wyrazanie zgody na wszelkie transakcje lub czynnosei prawne jakie majg zostac
zawarte pomiedzy Spolks lub jej podmiotami powigzanymi a czlonkami Zarzadu lub,
odpowiednio, ich podmiotami powigzanymi (w rozumieniu Miedzynarodowego
Standardu Rachunkowosei 24 ,, Ujawnianie informacji na temat podmiotow
powigzanych ™),

rozporzgdzanie udziatami w spélce CP Management sp. z 0.0.;

zatwierdzanie listy panelu doradeéw Grupy, a w szczegdlnosci doradeow prawnych i
podatkowych, jak rowniez rzeczoznawcdéw majatkowych do wyceny nieruchomosei
inwestycyjnych na potrzeby sprawozdawczosei finansowej;

zatwierdzanie powolywania doradeéw Spolki, a w szczegolnosei doradeow
finansowych, prawnych i podatkowych, w zwigzku z transakcjami o wartosei
przewyzszajacej kwote 3 (trzech) milionéw Euro bez VAT (z zastrzezeniem § 23 ust.
4) oraz zatwicrdzanic powolywania rzeczoznawcow majatkowych do wyceny
nicruchomosci inwestycyjnych na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, w kazdym
przypadku w zakresie, w jakim powyzsi doradcy lub 1zeczoznawcy majatkowi nie
wchodza w sklad panelu doradcow zatwierdzonego uprzednio przez Radg Nadzorczg
zgodnie z postanowieniami punktu 5) powyzej;

wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych i do
przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spotki oraz

wykonywanie praw glosu przez Zarzad dzialajacy w imieniu Spétki jako
akcjonariusza lub wspdlnika jej Podmiotéw Zaleznych na walnym zgromadzeniu lub
zgromadzeniu wspélnikéw takich Podmiotéw Zaleznych w nastgpujacych sprawach:
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a)

b)

d)

zatwierdzanie rocznych planéw finansowych (budzetéw) oraz biznes planéw
Podmiotu Zaleinego, jak réwniez wszelkich istotuych zmian do tych
dokumentéw lub odstgpstw w stosunku do ich postanowien; powyzsze plany
powinny przynajmnicj obejmowaé: planowane przychody i koszty Podmiotu
Zaleznego dla danego roku obrotowego, prognozg bilansu na koniec roku
obrotowego, plan przeplywow pienigznych dla roku finansowego (w tym
szczegolowy opis wplywu na prognozy na kolejny rok) oraz szczegilowy
opis kluczowych zdarzen, planow 1 strategir;

powolywanie lub odwolywanie czlonkéw zarzadu, chyba ze powolywane
osoby sg cztonkami zarzadu Spoélki lub zostaly uprzednio zatwierdzone przez
Rad¢ Nadzorcza;

zatwierdzanie powolywania doradcéw Podmiotu Zaleimego, a w
szezegélnosci doradeéw finansowych, prawnych i podatkowych, w zwigzku z
transakejami o wartosci przewyzszajacej kwote 3 (trzech) milionéw Euro bez
VAT (z zastrzezeniem § 23 ust. 4) oraz zatwierdzanie powolywania
rzeczoznawcow  majgtkowych  Podmiotu  Zaleznego do  wyceny
nieruchomosei inwestycyjnych na potrzeby sprawozdawczosci finansowej, w
kazdym przypadku w zakresie, w jakim powyzsi doradcy lub rzeczoznawey
majatkowi nic wchodza wklad do panclu doradcéw zatwierdzonego
uprzednio przez Rad¢ Nadzorcza zgodnic z postanowiemami punktu 3)
powyzej;, oraz

wyrazanie zgody na wszelkie okreslone ponizej czynnosei, ktore (i) nie byly
uwzglednione albo (ii) sa realizowane sq na warunkach w sposdb istotny
odbiegajacych od przedstawionych w rocznym biznes planie Podmiotu
Zaleznego, o ktérym mowa w pkt a) powyzej (lecz z wylgezeniem transakeji
z jakimkolwiek innym podmiotem Grupy, za wyjatkiem czynnosci, o ktérych
mowa w punkeie (vi) 1 (vii) ponizej):

1) podwyzszenmie lub obmzeme kapitalu zakladowego Podmiotu
Zaleznego;

(1) zbywanie akcji lub udzialow w Podmiocie Zaleznym;

(111) przystapienie nowego akcjonariusza lub wspdlnika do Podmiotu
Zaleinego;

(iv) polaczenie Podmiotu Zaleznego z innym podmiotem;
) umorzenie akeji lub udzialéw w Podmiocie Zaleznym;

Vi likwidacja Podmiotu Zaleznego (chyba ze dany Podmiot Zalezny nie
i g y y
posiada istotnych aktywoéw ani zobowigzari);

(vii))  istotna zmiana statutu lub umowy spélki Podmiotu Zaleznego
(w szezegolnosci wszelkie zmiany, ktore (1) modyfikujg liste
czynnofci wymagajageych zgody walnego zgromadzenia lub
zgromadzenia wspélnikéw danego Podmiotu Zaleznego lub (ii)
zmicniajg sposéb powolywania czlonkéw rady nadzerczej dancgo
Podmiotu Zaleznego (o ile zostala ustanowiona) beda uwazanc za
istotne),

wyrazanie zgody na wszelkie transakcje 1 czynnosci prawne zawierane
pomigdzy Podmiotem Zaleznym lub jego podmiotami powigzanymi a
czlonkami zarzadu Podmiotu Zalezmego lub ich podmiotami powigzanymi;
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) postanowicnic dotyczgce roszezen o naprawicnic szkody wyrzadzonej przy
zawigzaniu Podmiotu Zaleimego lub sprawowaniu w stosunku do niego
zarzadu albo nadzoru.

Od chwili gdy Patron Capital L.P. IT, Patron Capital L.P. IIT lub jakickolwiek inne fundusze
Patron dostarcza do Spolki pisemne oswiadczenie stwierdzajace, ze nie posiadajg juz lacznie,
bezposrednio lub posrednio, poprzez podmioty kontrolowane lub wspdlkontrolowane
(w rozumieniu Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosci 24 ,, Ujawnianie mformacji na
temat podmiotéw powigzanych ™), jednej czwartej gloséw w Spélce, progi wymienione w § 23
ust. 3 pkt 2), § 23 ust. 3 pkt 6) oraz § 23 ust. 3 pkt 8) litera ¢) wynosié bedg 6 (szesc)
milionow Euro bez VAT. Spotka oglosi otrzymanie takiego oswiadczenia na swojej stronie
internetowe;.

Wszystkie sprawy przedstawione Walnemu Zgromadzeniu przez Zarzad dotyczace zmian
niniejszego Statutu, a w szczegélnosci wszelkie zmiany kapitalu zakladowego Spolki, bedg w
pierwsze] kolejnosci przedstawiane przez Zarzad Radzie Nadzorezej do rozpatrzenia
1 Zaopiniowania.

Projekty uchwal proponowanych do zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie przedstawiane
bgda akcjonariuszom przez Zarzad lacznie z opinig Rady Nadzorczej, o ktdrej mowa w § 23
ust. § przed Walnym Zgromadzeniem tak, aby mogly zostaé przejrzane i ocenione.

§24

Przynajmniej dwéch czlonkéw Rady Nadzorczej powinno spelniaé kryteria niezaleznosei od
Spotki 1 podmiotéw posiadajacych znaczace powigzania ze Spolka (dalej ,Niezalezni
Czlonkowie Rady Nadzorczej”). Kryteria niezaleznosei powinny byé zgodne z Aneksem II
do Zalecenia Komisji (dalej ,,Aneks”). Bez wzgledu na postanowicnia punktu (b) Ancksu,
osoba bgdaca pracownikiem Spolki lub spélki z nig stowarzyszonej nic moze by¢ uznana za
spelniajgca  kryteria niczaleznoséci opisane w Ancksie. Dodatkowo zwigzkiem z
akcjonariuszem wykluczajacym niezaleznoéé czlonka Rady Nadzorczej rozumiang w tej
zasadzie jest faktyczny i znaczgcy zwigzek z akcjonariuszem, ktéry posiada prawo do
wykonywania przynajmniej pigciu procent (5%) wszystkich gloséw na Walnym
Zgromadzeniu.

Jezeli Zarzad otrzyma pisemne oswiadczenie od Niezaleznego Czlonka Rady Nadzorczej, ze
przestal on spelmaé kryteria niezaleznosci okreslone w § 24 ust. 1 lub uzyska taka informacye
z innego zrodla, Zarzad, w ciggu dwoch tygodni od otrzymania takiego ofwiadczema lub
powzigcia takie] wiadomosci, zwola nadzwyczane Walne Zgromadzenie w celu zastgpienia
takiego Niezaleznego Czlonka Rady Nadzorcze;j.

§125
Komitet audytu

Rada Nadzorcza powoluje komitet audytu, w sklad ktorego wchodzi co najmniej trzech jej
czlonkéw, w tym przynajmniej jeden czlonek powinien spelnia¢ warunki niezaleznosci w
rozumieniu art. 86 ust. 5 Ustawy o bieglych rewidentach 1 posiadaé kwalifikacje w dziedzinie
rachunkowosci lub rewizji finansowej, a przynajmniej jeden cztonek powinien by¢ powolany
przez Drugg Uprawniong Grupe.

Do zadari komitetu audytu nalezy w szezegolnosei:

1) nadzér nad komérkg organizacyjng zajmujgcy sie audytem wewnetrznym;
2) monitorowanie procesu sprawozdawezogei finansowej;
3) monitorowanie skutecznogci systeméw kontroli wewngtrznej, audytu wewnetrznego

oraz zarzgdzania ryzykien;
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4) monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej;

5) monitorowanie niczaleznosci bieglego rewidenta 1 podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych, w tym w przypadku swiadczenia na rzecz Spotki
innych niz rewizja finansowa uslug;

6) rekomendowanie Radzie Nadzorczej podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych i do przeprowadzenia czynnosci rewizji finansowej Spélki.

Rada Nadzorcza moze powolaé rowniez inne komitety, w szczegdélnosei komitet nominacji
1 wynagrodzen. Szczegélowe zadania oraz zasady powolywania 1 funkcjonowania komitetow
okresla regulamin Rady Nadzorczej.

VII. PRZEPISY PRZEJSCIOWE

§26
Uprawnienia osobiste

Uprawnienia osobiste przyznane Pierwszej Uprawnionej Grupie, o ktérych mowa w § 131 §

19, wygasaja:

1) w stosunku do albo Jana Motza, albo Jerzego Kowalskiego, jezeli ktorykolwiek z
nich przestanie byé akcjonariuszem Spolki, w takim przypadku drugi z nich bedzie
posiadal uprawnienia osobiste, o ktérych mowa w § 13 1 § 19, indywidualnie, a
wszelkie odniesienia do Pierwszej Uprawnionej Grupy bedg rozumiane jako
odniesienia do odpowiednio Jana Motza albo Jerzego Kowalskiego, w zaleznosei od
tego, ktéry z nich pozostanie akcjonariuszem Spétki; oraz

2) w stosunku do zaréwno Jana Motza, jak i Jerzego Kowalskiego, jezeli obaj przestang
byé akcjonariuszami Spotki.

Uprawnienia osobiste przyznane Drugiej Uprawnionej Grupie, o ktérych mowa w § 131 § 19,

wygasajg:

1) w stosunku do albo CP Realty (Gdansk) s.arl. albo CP Realty II s.ar.l. albo CP
Holdings s.ar.l., jezeli ktérykolwiek z nich przestanie byé akcjonariuszem Spétki, w
takim przypadku pozestale lub pozostaly z tych podmiotéw posiadaé bedzie
uprawnienia osobiste, o ktérych mowa w § 13 1 § 19, a wszelkie odniesienia do
Drugiej Uprawnionej Grupy rozumiane bedg jako odniesienia do pozostalych
akcjonariuszy wchodzqeych w sklad Drugiej Uprawnionej Grupy, w zaleznosci od
tego, ktory lub ktére z nich pozostang akejonariuszami Spotki; oraz

2) w stosunku do zaréwno CP Realty (Gdansk) s.arl., CP Realty II s.arl oraz
CP Holdings s.arl., jezeli wszystkie powyzsze trzy podmioty przestany by¢
akejonariuszami Spétki.

W przypadku wygasnigcia lub zrzeczenia sig uprawnien osobistych postanowienia

niniejszego Statutu dotyczace wygastych uprawnien osobistych zastapione zostang przez

odpowiednie przepisy Kodeksu spélek handlowych.

Wybory organéw w trybie okreslonym w § 14 1 § 19 nastepujg po raz pierwszy w dniu
pierwszego Walnego Zgromadzenia po rejestracji Uchwaly nr 10 Walnego Zgromadzenia w
sprawie zmiany Statutu z dnia 30 wrzeénia 2013 r., przy czym w dniu tego Walnego
Zgromadzenia mandaty dotychczasowych czlonkéow organéw wygasaja.

11
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§27
Definicje

Dla potrzeb niniejszego Statutu:

£

L

wUstawa o bieglych rewidentach” oznacza ustawg z dnia 7 maja 2009 roku o bieglych
rewidentach 1 ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77, poz. 649 zc zm.) w brzmicniu z dnia
rejestracji Uchwaly nr 10 Walnego Zgromadzenia w sprawie zmiany Statutu z dnia 30
wrzesnia 2013 roku.

»Ustawa o obrocie” oznacza ustawg z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538 ze zm.) w brzmieniu z dnia rejestracji Uchwaly nr 10
Walnego Zgromadzenia w sprawie zmiany Statutu z dnia 30 wrzesnia 2013 roku.

»Kodeks spolek handlowych” oznacza ustawe z dnia 15 wrzesénia 2000 roku — Kodeks spolek
handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037, ze zm.).

»~ZLalecenie Komisji” oznacza Zalecenie Komisji z dnia 15 lutego 2005 roku dotyczace roli
dyrektorow mewykonawczych lub bedgcych cztonkami rady nadzorcze) spolek gieldowych
1komisji rady (nadzorczej) w brzmiemiu zdma rejestracp Uchwaly nr 10 Walnego
Zgromadzenia w sprawie zmiany Statutu z dmia 30 wrzesnia 2013 roku.

»Grupa” ozmacza Spolke wraz z jej Podmiotami Zaleznymi.

»Podmiot Zalezny” oznacza jakikolwiek podmiot kontrolowany lub wspétkontrolowany (w
rozumieniu Migdzynarodowego Standardu Rachunkowosei 24 ,, Ujawnianie mformacyi na
temat podmiotow powiqzanych”) przez Spotke.

IX. POSTANOWIENIA KONCOWE

§28

Rok obrotowy Spolki rozpoczyna si¢ 1 styczma i1 koiczy 31 grudmia, przy czym pierwszy rok
obrotowy Spélki rozpoczal sie 12 listopada 2010 roku i zakoniczyl 31 grudnia 2010 roku.
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17. Pelny tekst uchwat stanowigcych podstawe emisji dtuznych instrumentéw finansowych
objetych niniejsza Nota Informacyjna

UCHWALA NR 2/05/2014
RADY NADZORCZE. CAPITAL PARK S.A.Z
SIEDZIBA W WARSZAWIE
ZDNIA 28 MAJA 2014R.
W PRZEDMIOCIE
UDZIELENIA ZGODY NA ZACIAGNIECIE
ZOBOWIAZANIA
W FORMIE EMISJI OBLIGACJI

§1.

. Rada Nadzorcza spétki dziatajgee] pod firma
CAPITAL PARK 8 A. z siedzibg w Warszawie
(.Spotka”), na podstawie § 23 ust. 3 pkt. 2 Iit.
c) Statutu Spotki, wyraza zgodg na emisje
przez Spotke w ramach programu  emisji
obligacji nie wiecej niz 1.000.000 (milion)
zdematerializowanych | niezabezpieczonych
obligacji na okaziciela, o wartosci nominainej
100,00 (sto) ztotych kazda, o tacznej wartosc
nominalnej nie wyzszej niz 100.000.000,00
(sto miliondw) ztoiych, o ferminie wykupu
przypadajacym 3 lata od dnia emisji lub w
dniv  przypadajacym okoto  tege  dnia
{,Obligacje”).

. Emisje poszczegbinych serii Obligac]i zostang
przeprowadzone w frybie art. 9 pkt. 3 ustawy
z dnia 29 czerwca 1995 1. o obligacjach (tekst
jednality: Dz.U. z 2001 r. Nr 120, poz. 1300 z
pdZn. zm.), poprzez kierowanie propozycii
nabycia Obligacii danej serii do nie wiece] niz
149 indywidualnie oznaczanych adresatéw w
sposbb, kiory nie stanowi publiczne] oferty
papierdw wartosciowych w rozumieniu art. 3
ust. 1 ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej i warunkach  wprowadzania
instrumentow finansowych do
Zarganizowanego syslemu obrotu oraz o
spofkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z
2013 r., poz.1382), na zasadach okreslonych
przez Zarzad Spotki,

. Wykup Obligacii nastapi poprzez zaplate

RESOLUTION NO 20572014
OF THE SUPERVISORY BOARD OF CAPITAL
PARK §.A. WITH ITS REGISTERED OFFICE IN
WARSAW
OF 28 MAY 2014
REGARDING
GRANTING AN APPROVAL TO CONTRACTING
ALIABILTTY
IN THE FORM OF BOND ISSUE

§1.

1. The Supervisory Board of the company
operating under the business name of
CAPITAL PARK S.A, with its registered office
in Warsaw ("Company"), pursuant to § 23
clause 3 item 2 (¢) of the Company's Articles
of Association, approves the issue by the
Company under the bond issue programme of
not more than 1,000,000 ({one million)
dematerialissd and unsecured bearer bonds
with the nominal value of PLN 100.00 {one
hundred) each, with the: total nominal value of
not more than PLN 100,000,000.00 {one
million), with the maturity date falling 3 years
from the issue day or around that date
{"Bonds").

2. lssues of each Bond series shal be
conducted in accordance with Article 9 point 3
of the Bonds Act of 29 June 1995
{consclidated text Journal of Laws of 2001
No. 120, item 1300, as amended) by sending
a proposal to purchase Bonds of a particular
series to not more than 149 individually
identified addressees in a manner that does
not constitute a public offer of securities within
the mearing of Arficle 3 clause 1 of the Act of
29 July 2005 on Public Offering, Conditions
Governing the Introduction of Financial
Instruments to Organised Trading, and Public
Companies (consolidated text: Journal of
Laws of 2013, item 1382), on the terms
specified by the Company's Management
Board.

3. Bonds shall be redeemed by a payment of the
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kwoty pienieznej w wysckosci wartosci
nominalngj Cbligacii.

4, Obligacje bedg oprocentowane.
Oprocentowanie Obligacii bedzie zmienne i
zostanie usfalone w wysokoscl rownej stopie
WIBOR 6M powigkszonej o marZg w
wysokodei od 4,50 pp (450 pb) do 550 pp
{550 pb) od wartosci nominalnej Obligacii w
skali roku, kborej ostateczna wysokosé
zostanie ustalona przez Zarzad Spdki po
zakoficzeniu  przyjmowania zapisdw na
Obligacje danej seril.

5. 0 e Zarzad tak postanowi, kwota wykupu
Obligacji danej serii moze by¢ podwyZszona o
premie {odsetki), w wysokosci ustalanej przez
Zarzad Spoiki.

6. Zarzad  Spoki  zostaje
upowazniony do;

a) przeprowadzenia emisji Obligacii dangj
serii, w fym do uslalenia pozostalych
warunkow emisji danej serii Obligacji craz
dokumentu ofertowego Obligac)l daneg]
sefl;

b) podjscia dziatat majgeych na celu
wprowadzenie Obligacji danej serii do
alternatywnego systemu obrotu w ramach
ASO Catalyst,

ninigjszym

§2.

Uchwala wechodzi w zycie z dniem jgj podigcia.

§3.

Powyzsza uchwala zostata sporzadzona w dwdch
wersjach jezykowych, polskiej i angielskiej. W
przypadku rozbieznosci  pomiedzy  wersjami,
Polska wersja bedzie wiazaca,

amount equal to the nominal value of the
Bonds,

4. The Bonds shall bear interest. The interest on
Bonds shall be floating and shall be
determined in the amount equal to 6M
WIBOR plus a margin of 4,50 percentage
points (450 basis points) to 5.50 percentage
points (550 basis points) on the nominal vaiue
of the Bonds per annum. The final amount of
the interest rate shall be determined by the
Company's Management Board after at the
end of the subscription period for Bonds of a
particular series.

5. If the Management Board so decides, the
redemption amount of the Bonds of a
particular series may be increased by a
premium (interest} in the amount determined
by the Company's Management Board,

8. The Company's Management Board is hereby
authorised fo;

¢) conduct the issue of the Bonds of a
particular series, inciuding to determine
other conditions of the issue of Bonds of a
particular series as well as the cffering
circular for such Bonds;

d) take measures aimed af introducing
Bonds of a parficular series in the
alternative trading system as part of ASQ
Catalyst.

§2.

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

§3.

Abave resoluticn was prepared in both, Polish and
English language versions. In case of
discrepancies between versions, Polish language
version will prevail.
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Podpisy Czlonkéw Rady Nadzorezej:

Signatures of Members of the Supervisory Board:
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Shane Law

W7

Matt Utting

Anna Frankowska

Katarzyna Ishiliawa

Jacek Ksen
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UCHWALA HE 0210512014
ZARZADU CAPITAL PARK S.A, 7 SIEDZIBA W WARSZAWIE
ZNNIA 28 MaJA 2014 B,
Vi PRZEDIIDGIE
EMISJI QBLIGACJI KA OKAZICIELA W RAMACH PROGRAMU EMISJI

Zarzad spilkd dziatajace] pod tirma CARPITAL PARK S A, 2 siedziba w Warszawie (dalej: ,Spéta’ina podstawie
§16 ust. 2 Stafutu Spdtk craz zgodnia z Uchwatg nr 02/05/2014 Rady Nadzorezef Spalki z dnia 28 meja 2014 1,
w przedmiocie udzielenia zgody na zaciggniscle zokowigzania w formie emisj obligac]i podejmuje uchwale o
nastepljace] tredel

&1

1. Spclka postanawia starowic program emisji obligac) i emitowad w jego ramach do 1,000,800 (milion)
zlemateriafizowanych | niezabszpleczonych obligacii na okaziclela w ramach jadnej fub wielu serii, o
warlosel nominalng] 100,00 (slo) zotych kazda, o faczne] warlosel naminalnel nie wy?sze] niz
100.600.000,00 (sic mifonaw) zotych, o terminie wykupu przypadajacym 3 tata od dniz emisji obligacji danej
sarli |ub w dniu przypadajaeym okoto tego dnia (,Dbligacje”),

2. Ohbligacie oferoware bada po cenie emisying] rownel wartosei hominalnej,

3. Obligacie hada oprocentowane, Opracentowanie Obligacii bedzle zmienne i zostanie ustalone w vystkosci
riwne| stople WIBOR 6M powlskazone] o marze w wys sokosel o 4,50 pp (450 pb) do 5,50 pp (550 pb) nd
wartnéel nominaing] Obligacii w skall roku, ktdrej ostateczna wysokosé zostanie ustalona po zekonczeniu
przyjmowania zapisdw na Obligacie danej serii,

4, Oprocentowanis wyplacane bedzie w okresach co 6 (5265¢) miesiecy,

5. Dbligarje zostang wysmitowane zgodnie 2 prawam pelskim 1 wszelkie efosunki prawna z nich wynikajace
heda podlegat pravu polskiemu,

6. Emisje poszuzegdinych serii Obllganii zostang przeprowadzone w frybie art. 9 pkt. 3 ustawy 2 dnig 29
czerwea 1995 1. o obligagjach (telst jednotiy: D/U 72001 r. Nr 120, poz. 1300 2 pozn zm) (Ustornwa o
abligacjach’), poprzez kierowanie propozycli 1abyc|a Cb!igaqs dangj serii do nie wiece] niz 149
fndywidualnle oznaczunych adresatow w sposdh, kicry nie stanuw publiczng] oferly papierow wartosclowyeh
v rozumieniu art. 3 ust 1 ustawy 2 dnia 29 lipca 2005 1. o ofercie publiczne] | warunkach wprowadrania
insirumentow finansowych do zorganizowanago systemu obrotu oraz o spétkach publicznych {tekst jednolity.
Dz U z 20131, poz.1382) (Ustawa o ofocis"),

7. Obligacje ne bedg mialy formy dokumeniu w rozumienii ait. 5a Ustawy o obligacjach 1 zosfang
zarejestrowans wKraJowym Depozyeie Papierdw Wartoéciowyeh ((KDFE"} (dematerializeciz),

8. Obligacje nie hedy przedmioiem ubisgania sig o dopuszezenie ish do obretu na iynky regulowanym. Spétka
zamicrza ublegad sia o worowadzanie Chlicacii do altematywnego systemu obicu obligaciami komunalnymi
| korporacynyini prowadzenego | zarzadzanege przez Gielde Papierdw Warlogoiowych w Warszawie 5.4,
lut Bond Spot S.A. pod nazwa ASC CATALYST,

8, Obligasle zosfana wykupione 72 zaptig kwoty pienig?ng rawnej ich wartesei nominalng],

10, Obligatje bedy uprawniad wylgeznie do $wiadczen planieznych.

1. Prawa z Obligacii heda mogly by¢ przenoszone bez ograniczen.

&2
Szezegatowe warunki emisji danel Obligac)| zawarte zostang w propozyci nabysia Obligau,

'2!

o

Obligasie mega by¢ emitowane w rarmach programy emisji do 31 grudnia 2014 IOI&U

§d _/ £ og
Ushwala wohodzi w zycie 2 dnien jej podjecia, I ; s,
A
af ¢ b
ti ;‘ffx'/ i

Jan Mc)t? o Prum /}éu;;du
]‘ f,,f
/( 7

: }.,"
s -

[\omad Grrodiki - Plc:mkolant
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LISTA OBECHNOSCT
na posiedzeniu Zarzadu
Capiizl Fark Spétka Akcyjua
w doiu 28 maja 2044 roku
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18. Warunki emisji Obligacji

1.

DEFINICJE

»ASO Catalyst”

,Banki
Referencyjne”
»,BondSpot”
,Data Badania”

,Data (Dzien)
Emisji”

»Data (Dzien)
Wykupu”

»Dzien Przydziatu

»Dzien Roboczy”

,Dzien Platnosci
Odsetek”

»Dzien Sesyjny”

»Emitent”,
»Spotka”,

~GPW”

»Grupa”, ,,Grupa
Emitenta”, ,,Grupa
CAPITAL PARK”

»Iinwestor”

sJednostkowy
Dtug Netto”

sJednostkowy
Wskaznik
Zadtuzenia Netto”

»Kapitaly Wiasne
Emitenta”

»Kapitaty Wiasne
Grupy”

alternatywny system obrotu obligacjami komunalnymi i korporacyjnymi
prowadzony izarzadzany przez GPW i BondSpot pod nazwag
CATALYST

Bank Zachodni WBK S.A., Powszechna Kasa Oszczednosci Bank
Polski S.A., Bank Polska Kasa Opieki S.A., ING Bank Slaski S.A.,
mBank S.A. lub odpowiednio ich nastepcy prawni

BondSpot S.A. z siedzibg w Warszawie

ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego

dzien, w ktérym Obligacje zostang zapisane po raz pierwszy na
rachunkach papieréw warto$ciowych Obligatariuszy

dzieh wskazany w pkt. 23 Warunkéw Emisji

dzien wskazany w pkt. 18 Warunkow Emisji

kazdy dzien inny niz sobota, niedziela oraz dni ustawowo wolne od
pracy, w ktorym KDPW prowadzi dziatalno$¢ w sposéb umozliwiajacy
wykonanie czynnosci okre$lonych w Warunkach Emisji

kazdy dzie ptatno$ci odsetek wskazany w pkt. 20 Warunkéw Emisji

dzien, w ktérym odbywa sie sesja na GPW

podmiot wskazany w pkt. 2 Warunkéw Emisji

Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Emitent oraz podmioty zalezne od Emitenta, wspétkontrolowane przez
Emitenta, w rozumieniu przepiséw MSR i MSSF

podmiot, do ktdrego zostata skierowana Propozycja Nabycia

taczna  warto$¢  bilansowa  jednostkowych  oprocentowanych
zobowigzan Emitenta, w tym wartoSC kredytow, pozyczek
oprocentowanych, wyemitowanych obligacji, weksli oraz innych
papierow dtuznych oraz poreczen udzielonych przez Emitenta
pomniejszona o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty z jednostkowego
sprawozdania finansowego

stosunek tacznej wartosci Dilugu Netto do Kapitatow Wiasnych
Emitenta, wyliczony na podstawie ostatniego opublikowanego
jednostkowego sprawozdania finansowego Emitenta

warto§¢  bilansowa kapitatébw wtasnych Emitenta w  ujeciu
jednostkowym

wartos¢  bilansowa  kapitatow  wtasnych  Grupy w  ujeciu
skonsolidowanym (wraz z uwzglednieniem kapitatdw mniejszo$ci)
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»KDPW”
»KNF”

»Kodeks Cywilny”

»,Kodeks Karny”

»Kodeks Spotek
Handlowych”,
,KSH”

»Konto Sponsora
Emisji”

,Marza
Odsetkowa”

»MSR”
»MSSF”
»0bligacje”

»0Obligatariusz”

,Oferta”

»Oferujacy"

, Okres
Odsetkowy”

»Podmiot z
Grupy”,
,Prawo Bankowe”

,Prawo Dewizowe”

,Prawo

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A.
Komisja Nadzoru Finansowego

ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz.U. nr 16, poz.
93 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. - Kodeks karny (Dz.U. nr 88, poz. 553
zpbzn. zm.)

ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych (Dz.U.
nr 94, poz. 1037 z pdzn. zm.)

po dniu rejestracji Obligacji w KDPW, konto depozytowe Oferujacego w
KDPW, na ktérym zapisane zostang Obligacje nabyte przez
Obligatariuszy, ktdrzy nie wskazali numeru rachunku papieréw
wartosciowych, na ktérym majg zosta¢ zapisane posiadane przez nich
Obligacie lub ktérzy wskazali btedny numer rachunku papieréw
warto$ciowych.

oznacza marze odsetkowg stanowiacg cze$¢ skladowg Stopy
Procentowej Obligacii, ktdrej wysoko$¢ zostanie ustalona w uchwale
Emitenta dotyczacej ustalenia wysokosci Marzy Odsetkowej w Dniu
Przydziatu i podana do wiadomosci Inwestorédw, na rzecz ktorych
zostanie dokonany przydziat Obligacii.

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;
instrumenty finansowe, opisane w pkt 3 Warunkow Emisji

podmiot na ktérego rachunku papieréw wartosciowych prowadzonym
przez Uczestnika Depozytu jest zapisana co najmniej jedna Obligacja
lub ktérych Obligacje zapisane sg na Koncie Sponsora Emisji.

oferta nabycia Obligacji w obrocie pierwotnym w trybie art. 9 pkt. 3
Ustawy o Obligacjach dokonywana poprzez kierowanie Propozycii
Nabycia do nie wigcej niz 149 oznaczonych adresatow w sposob, ktory
nie stanowi publicznej oferty papieréw warto$ciowych w rozumieniu art.
3 ust. 1 Ustawy o Ofercie

podmiot wskazany w pkt. 16 Warunkow Emisji

okres zdefiniowany w pkt. 21 Warunkdw Emisji

kazdy podmiot zalezny od Emitenta lub wspotkontrolowany przez

Emitenta w rozumieniu przepiséw MSR i MSSF

ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (tekst jednolity:
Dz.U.z2012r. poz.1376 z pézn. zm.)

ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. - Prawo dewizowe (tekst jednolity: Dz.U.
z22012r., poz. 826, z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadioSciowe i naprawcze
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Upadtosciowe”

»Propozycja
Nabycia”

»Program Emisji”,
»Program Emisji
Obligacji”

»Przedterminowy
Wykup”

»Raport Biezacy”

»Raport
Okresowy”

»okonsolidowany
Dtug Netto”

»Statut”
»Strona
Internetowa
Emitenta”

»uczestnik
Depozytu”

,Ustawa o
Obligacjach”

,Ustawa o

(tekst jednolity: Dz.U. z 2012 r. poz. 1112, z pdzn. zm)

dokument, nie bedacy prospektem emisyjnym ani memorandum
informacyjnym w rozumieniu Ustawy o Ofercie, na podstawie ktérego
Inwestorom sktadana jest propozycja nabycia Obligaciji, zawierajacy m.
in. Warunki Emisji Obligacji.

oznacza ustanowiony uchwatg zarzadu Emitenta z 28 maja 2014 .
program emisji do 1.000.000 (milion) zdematerializowanych i
niezabezpieczonych obligacji na okaziciela w ramach jednej lub wielu
serii, o wartosci nominalnej 100,00 (sto) zlotych kazda, o tacznej
wartoéci nominalnej nie wyzszej niz 100.000.000,00 (sto miliondw)
zZtotych, ktére Emitent zamierza wyemitowa¢ w drodze oferty
niebedacej ofertg publiczng papieréw wartosciowych w rozumieniu
Ustawy o ofercie, w trybie art. 9 pkt 3 Ustawy o obligacjach, w zwigzku
z ktérymi nie bedzie wymagane udostepnienie do publiczne;
wiadomosci prospektu emisyjnego, ani memorandum informacyjnego w
rozumieniu Ustawy o ofercie; obligacje emitowane w ramach programu
nie bedg miaty formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy o
obligacjach i zostang zarejestrowane w KDPW (dematerializacja) a
nastepnie zostang wprowadzone do ASO Catalyst.

wykup Obligacji przed Dniem Wykupu na warunkach okreslonych
w pkt. 26 Warunkdw Emisji.

raport biezacy Emitenta zawierajacy informacje biezace, o ktérych
mowa w rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego paristwem czlonkowskim (Dz.U. Nr 33, poz. 259, z pdzn.
zm.), a takze informacje poufne w rozumieniu art. 56 ust. 1 pkt 1
Ustawy o Ofercie.

raport okresowy Emitenta, o ktbrym mowa w rozporzadzeniu Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych
oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego parnistwem czionkowskim
(Dz.U. Nr 33, poz. 259, z pdzn. zm.)

taczna wartos¢ bilansowa skonsolidowanych —oprocentowanych
zobowigzan Grupy - w tym warto$¢ kredytéw, pozyczek
oprocentowanych, wyemitowanych obligacji, weksli oraz innych
papieréw diuznych, pomniejszona o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty
statut Emitenta

strona internetowa pod adresem www.capitalpark.pl lub kazda inna
strona internetowa, ktéra jq zastapi w przypadku zaprzestania
funkcjonowania

oznacza uczestnika bezpo$redniego w rozumieniu regulaminu KDPW

ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz.U.

z 2001 r. Nr 120, poz. 1300 z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi
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Obrocie” (tekst jednolity: Dz.U.z 2013 r., poz. 1382)

»Ustawa o Ofercie” ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tekst jednolity: Dz.U. z

2013 r., poz.433 z pdzn. zm.)

,Ustawa
o Przeciwdziataniu
Praniu Pieniedzy”

ustawa z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy
oraz finansowaniu terroryzmu (tekst jednolity: Dz.U. z 2010 r., Nr 46,
poz. 276 z p6zn. zm.)

,Ustawa o
rachunkowosci”

ustawa z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity:
Dz.U.z2013r., poz. 330, 613 z pézn. zm.)

»Warunki Emis;ji”,
”WE!J

warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach

,Walne
Zgromadzenie”

walne zgromadzenie akcjonariuszy Emitenta

»Wskaznik stosunek tacznej wartosci Skonsolidowanego Dtugu Netto do Kapitatéw
Zadtuzenia Netto ~ Wiasnych Grupy, wyliczony na podstawie ostatniego opublikowanego
Grupy” skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy

»Zarzad” Zarzad Emitenta

»Zgromadzenie
Obligatariuszy”

zgromadzenie Obligatariuszy, o ktorym mowa w punkcie 26 Warunkéw
Emisji, odbywajace sie na zasadach okreSlonych w Regulaminie
Zgromadzenia Obligatariuszy zawartym w Rozdziale V Propozycii
Nabycia.

EMITENT

Capital Park Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem: 02-674 Warszawa, ul.
Marynarska 11, wpisana do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIlI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000373001, posiadajaca
numer NIP 1080009913, REGON 142742125, o kapitale zaktadowym w wysokosci 104 744
107,00 ztotych (optaconym w cato$ci).

INSTRUMENT
FINANSOWY

Obligacje serii B na okaziciela, nieposiadajace formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy
o Obligacjach, ktére zostang z chwilg rejestracji w KDPW zdematerializowane na podstawie
Ustawy o Obrocie, emitowane w ramach Programu Emisji. Prawa z Obligacji, zgodnie z art. 7
ust. 1 Ustawy o Obrocie powstajg z chwilg zapisania Obligacji po raz pierwszy na rachunku
papieréw warto$ciowych i przystugujg osobie bedacej posiadaczem tego rachunku.

WALUTA OBLIGACJI

Zioty (PLN).

WARTOSC
NOMINALNA JEDNEJ
OBLIGACJI

100,00 (sto 00/100) ztotych.

CENA EMISYJNA
OBLIGACJI

100,00 (sto 00/100) ztotych (cena emisyjna jest rowna warto$ci nominalnej Obligacji).

WIELKOSC EMISJI

do 1.000.000 (jeden milion) sztuk Obligacji (w ramach Programu Emisji Obligaciji).

LACZNA WARTOSC
EMISJI

do 100.000.000,00 (sto milionéw 00/100) ztotych (w ramach Programu Emisji Obligaciji).

OPROCENTOWANIE
OBLIGACJI

Wysoko$¢ oprocentowania Obligacji bedzie zmienna.

Obligacje beda oprocentowane (Stopa Procentowa) w wysokosci stopy bazowej réwnej
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stawce Warsaw Interbank Offered Rate (WIBOR) (dla depozytéw sze$ciomiesiecznych (6M)
wyrazonych w PLN (Stopa Bazowa) podanej przez agencje Thomson Reuters, lub kazdego
oficjalnego nastepcy tej stawki z kwotowania na fixingu o godz. 11:00 lub okoto tej godziny
czasu warszawskiego, publikowanej na 4 Dni Sesyjne przed rozpoczeciem kazdego Okresu
Odsetkowego (Dzien Ustalenia Stopy Bazowej), powiekszonej o Marze Odsetkowa.

Zgodnie z powyzszym wysoko$¢ oprocentowania Obligacji bedzie réowna stawce
WIBOR6M powiekszonej o Marze Odsetkowa.

Marza Odsetkowa bedzie liczona od wartosci nominalnej Obligacji w skali roku (podstawa
Okresu Odsetkowego wynosi 365 dni).

Wysokos¢ Marzy Odsetkowej zostanie ustalona przez Emitenta na drodze budowania ksigzki
popytu i bedzie réwna liczbie, kwotowanej co 0,05% (5 p.b.), z przedziatu pomiedzy 4,5%
(450 p.b) a 5,5% (550 p.b.) (wlacznie). Wysoko$¢ Marzy Odsetkowej zostanie ustalona w
Dniu Przydziatu uchwatg Emitenta i zostanie podana do wiadomosci Inwestoréw, na rzecz
ktérych zostanie dokonany przydziat Obligacji, przez Oferujacego wraz z przestaniem do
Inwestoréw potwierdzenia dokonania wstepnego przydziatu Obligacji, wezwania do optacenia
zapisu i ztozenia dyspozycji wystawienia instrukcji rozrachunku.

Stopa Bazowa ustalana bedzie z doktadnos$cig do 0,01 p.p. (1/100 punktu procentowego) na
podstawie informacji publikowanej na stronie serwisu Reuters Polska, jak wskazano w
szczegdtach powyzej.

Jezeli stawka WIBOR6M bedzie niedostepna, Emitent zwrdci sie, bez zbednej zwioki, do
Bankéw Referencyjnych o podanie stopy procentowej dla 6-miesiecznych depozytow
Zlotowych oferowanej przez kazdy z tych Bankéw Referencyjnych gtéwnym bankom
dziatajgcym na warszawskim rynku miedzybankowym i ustali Stope Bazowq, jako $rednig
arytmetyczng stop podanych przez Banki Referencyjne, po odrzuceniu najnizszej i najwyzszej
stopy oferowanej przez Banki Referencyjne i pod warunkiem, ze co najmniej 4 Banki
Referencyjne podadza stopy procentowe, przy czym — jesli bedzie to konieczne - bedzie ona
zaokraglona do drugiego miejsca po przecinku (a 0,005 bedzie zaokraglone w gére).

W przypadku, gdy Stopa Bazowa nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi zasadami,
zostanie ona ustalona na poziomie ostatniej dostepnej Stopy Bazowej przed Dniem Ustalenia
Stopy Bazowej.

Odsetki bedg naliczane z dotu poczawszy od Daty Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia
Wykupu (wiacznie ztym dniem) i bedg wyptacane co 6 miesiecy, za§ Okres Odsetkowy
wynosi¢ bedzie 6 miesiecy, z zastrzezeniem pierwszego Okresu Odsetkowego, ktdrego termin
zostat wskazany w pkt 20 Warunkow Emisji i moze by¢ krétszy niz 6 miesiecy.

Odsetki beda naliczane od kazdej Obligacji z doktadnoscig do jednego grosza (przy czym pot
grosza bedzie zaokraglone w gore).

Obligatariuszowi za kazdy Okres Odsetkowy przystugujg odsetki obliczone zgodnie z
ponizszym wzorem:

0 =N xR xn/365, gdzie:

O - kwota odsetek za dany Okres Odsetkowy od jednej Obligacji,
N — warto$¢ nominalna jednej Obligacii,

R - oprocentowanie Obligacji,

n - liczba dni w Okresie Odsetkowym.

W kazdym Dniu Ptatnosci Odsetek Emitent zobowigzany jest dokonaé na rzecz kazdego
Obligatariusza posiadajacego ten status w dniu ustalenia prawa do otrzymania Swiadczenia z
tytutlu wyptaty odsetek obliczonych zgodnie z powyzszym wzorem, z zastrzezeniem
postanowien pkt 20 Warunkéw Emisji dotyczacych ptatnosci odsetek za niepetny Okres
Odsetkowy, o ile znajdzie to zastosowanie.

Podstawg naliczenia i spetnienia Swiadczenia pienieznego przez Emitenta w postaci wyptaty
odsetek od Obligacji bedzie liczba Obligacji zapisana z uptywem dnia ustalenia prawa do
otrzymania $wiadczenia ztytulu wyptaty odsetek na rachunku papieréw warto$ciowych
Obligatariusza.
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10. ZABEZPIECZENIE Obligacje sg niezabezpieczone.
OBLIGACJI
11. PRAWO WLASCIWE | | Obligacje sa emitowane zgodnie z prawem polskim i temu prawu podlegaja.
JURYSDYKCJA . , L .
Wszelkie spory zwigzane z Obligacjami poddane bedg rozstrzygnieciu sadu powszechnego
wiasciwego miejscowo ze wzgledu na siedzibe Emitenta.
. Ustawa o obligacjach oraz
12. PODSTAWA PRAWNA
Uchwata nr 2/05/2014 Rady Nadzorczej spétki Capital Park S.A. z siedzibg w
EMISJI , . . o L T
Warszawie z dnia 28 maja 2014 r. w przedmiocie udzielenia zgody na zaciggniecie
zobowigzania w formie emisji obligacji, oraz
. Uchwata nr 2/05/2014 Zarzadu Capital Park S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 28
maja 2014 r. w przedmiocie emisji obligacji na okaziciela w ramach programu emisji.
Do Obligacji majq réwniez zastosowanie wiasciwe przepisy dotyczace instrumentéw
finansowych a takze odpowiednie regulacie KDPW i ASO Catalyst, o ile Obligacje zostang
wprowadzone do tego systemu obrotu.

13. ZOBOWIAZANIA Zobowigzania Emitenta z tytutu Obligacji sg nieodwotalne, niepodporzadkowane, bezwarunkowe,
Z OBLIGACJI a takze sg rowne i bez pierwszenstwa zaspokojenia wzgledem siebie.

Zgodnie z art. 37a Ustawy o Obligacjach roszczenia wynikajgce z Obligacji przedawniajg sie z
uptywem 10 lat.

14. ZBYWALNOSC Zbywalno$é Obligacii nie jest ograniczona.
gaBtI;IS:ECJI 1ASO Emitent bedzie ubiegat si¢ o wprowadzenie Obligacji do ASO Catalyst.

15. TRYB OFERTY Oferta nabycia Obligacji w obrocie pierwotnym w trybie art. 9 pkt. 3 Ustawy o Obligacjach
dokonywana poprzez kierowanie Propozycji Nabycia do nie wiecej niz 149 indywidualnie
oznaczonych adresatow w sposob, ktdry nie stanowi publicznej oferty papieréw warto$ciowych
w rozumieniu art. 3 ust. 1 Ustawy o Ofercie

16. OFERUJACY Noble Securities S.A. z siedzibg w Warszawie; adres: ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa.

17. CEL EMISJI Celem emisji jest refinansowanie catosci lub czesci obligacji serii A Emitenta w drodze
przedterminowego wykupu.

18. DZIEN PRZYDZIALU 12 czerwca 2014 roku (dzien przydziatu nie jest tozsamy z Dniem Emisji).

19. PROG EMISJI Emitent nie okreslit progu emisji w rozumieniu art. 13 ust.1 Ustawy o Obligacjach.

20. OKRESY Poczatek Okresu Odsetkowego Koniec Okresu Odsetkowego i
ODSETKOWE, DNI s -
PLATNOSCI Dzieri Ptatnosci Odsetek
ODSETEK | Dzien Emisji 13 grudnia 2014 r.

il 13 grudnia 2014 r. 13 czerwca 2015 .

] 13 czerwca 2015 r. 13 grudnia 2015 r.

v 13 grudnia 2015 . 13 czerwca 2016 r.
' 13 czerwca 2016 r. 13 grudnia 2016 r.
Vi 13 grudnia 2016 . 13 czerwca 2017 r.

Okres Odsetkowy oznacza okres od dnia bedacego poczatkiem Okresu Odsetkowego (z
wylgczeniem tego dnia) do Dnia Platnosci Odsetek (wiacznie z tym dniem), zgodnie ze
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wskazaniem powyzej (,Okres Odsetkowy”).

Dniem ustalenia prawa do odsetek z Obligacji jest 6 (stownie: szdsty) Dzien Roboczy
poprzedzajacy Dzien Ptatnosci Odsetek albo odpowiednia data okre$lona zgodnie z aktualnie
obowigzujacym regulaminem KDPW, w ktérej zostaje okreslony stan posiadania Obligacji, w
celu ustalenia podmiotéw oraz osdb uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacji.
Odsetki za caly Okres Odsetkowy wyptacone zostang osobie lub podmiotowi, ktéremu
przystugiwaly Obligacje na koniec dnia ustalenia prawa do odsetek.

W przypadku, gdy kwota odsetek naliczana ma by¢ za okres krétszy niz petny Okres
Odsetkowy, bedzie ona obliczana w oparciu o rzeczywistg liczbe dni w tym okresie od
poprzedniego Dnia Ptatnosci Odsetek (z wytaczeniem tego dnia), albo Daty Emisji (z
wylgczeniem tego dnia) w przypadku pierwszego Okresu Odsetkowego, do dnia, w ktérym
Obligacje zostang wykupione (wtgcznie z tym dniem).

Jezeli jednak Dzien Ptatno$ci Odsetek przypadnie na dzien niebedacy Dniem Roboczym,
wyplata odsetek nastapi w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po Dniu Ptatnosci
Odsetek, bez prawa zadania odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych
pfatno$ci.

Wyplata odsetek bedzie dokonywana za posrednictwem KDPW i podmiotéw prowadzacych
rachunki papieréw warto$ciowych Obligatariuszy, zgodnie z obowigzujacymi regulacjami
KDPW.

Po Dniu Wykupu Obligacje nie sg oprocentowane, z wytaczeniem naleznych Obligatariuszowi
odsetek za opdznienie, tj. odsetek ustawowych.

21,

SWIADCZENIA Z
OBLIGACJI

Obligatariuszom przystuguje prawo do nastepujacych $wiadczen:

» Swiadczenia pienigznego polegajacego na zaptacie kwoty odpowiadajacej wartosci
nominalnej Obligacji (, Kwoty Wykupu”);

» Swiadczenia pienigznego polegajacego na zaptacie kwoty odsetek od Obligacii, z
zastrzezeniem, ze odsetki od Obligacji beda przystugiwa¢ od Dnia Emisji bez wzgledu na
wczes$niej dokonang wptate na poczet Obligacii.

Z Obligacjami nie jest zwigzane prawo do uzyskania $wiadczenia niepienieznego ze strony
Emitenta.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji bedg dokonywane z uwzglednieniem potracen lub pobran
z tytutu podatkéw, optat lub innych nalezno$ci publicznoprawnych, jesli wynikajg one z mocy
przepiséw wydanych w Rzeczypospolitej Polskiej w odniesieniu do Obligacii.

Emitent nie bedzie dokonywat na rzecz Obligatariuszy zwrotu kwot wyrédwnujacych pobrane
podatki ani zadnych dodatkowych ptatnosci, jezeli z jakakolwiek platnoscig z tytutu Obligacii
zwigzany bedzie obowigzek pobrania i zaptaty jakiegokolwiek podatku, optaty lub innych
nalezno$ci publicznoprawnych.

22. SPOSOB WYPLATY

Swiadczenia z Obligacji wyptacone zostang za posrednictwem KDPW oraz podmiotow

SWIADCZEN Z prowadzacych rachunki papierdw warto$ciowych Obligatariuszy na rachunek pieniezny przy
OBLIGACJI rachunku papieréw warto$ciowych.

23. DZIEN WYKUPU 13 czerwca 2017 roku.
Sséf\vmﬂ)wg BB Jezeli Dzien Wykupu przypadnie na dzien niebgdacy Dniem Roboczym, Obligacje zostang
KWOTY WYKUPU wykupione w pierwszym Dniu Roboczym przypadajacym po Dniu Wykupu, bez prawa zadania

odsetek za opdznienie lub jakichkolwiek innych dodatkowych ptatno$ci.

Podmiotami uprawnionymi do Kwoty Wykupu beda Obligatariusze, ktérzy posiadali Obligacje
na 6 (stownie: sze$€) Dni Roboczych przed Dniem Wykupu albo w odpowiedniej dacie
okreslonej zgodnie z aktualnie obowigzujgcym regulaminem KDPW, w ktorej zostaje okre$lony
stan posiadania Obligacji, w celu ustalenia podmiotéw oraz osdb uprawnionych do otrzymania
$wiadczen z tytutu Obligacii.

Wykup Obligaciji (w tym wykup przed Dniem Wykupu) bedzie dokonywany za posrednictwem
KDPW i podmiotéw prowadzacych rachunki papierow warto$ciowych Obligatariuszy, zgodnie
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z obowigzujacymi regulacjami KDPW.

24. UMORZENIE Wykupione Obligacje podlegajg umorzeniu.
OBLIGACJI

25. WYKUP OBLIGACJI Przedterminowy wykup Obligacji polega na dokonaniu przez Emitenta wykupu Obligacji przed
PRZED DNIEM Dniem Wykupu, poprzez wyptate $rodkéw pienieznych w wysoko$ci réwnej warto$ci
WYKUPU nominalnej Obligacji wraz z narostymi, a niewyptaconymi do dnia przedterminowego wykupu
(PRZEDTERMINOWY odsetkami od Obligacii.
WYKUP)

25.1 PRZEDTERMINOWY WYKUP OBLIGACJI W PRZYPADKU LIKWIDACJI EMITENTA
ZGODNIE Z ART. 24 UST. 3 USTAWY O OBLIGACJACH:

W przypadku likwidacji Emitenta Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z
dniem otwarcia likwidacji.

25.2 OPCJA PRZEDTERMINOWEGO WYKUPU NA ZADANIE OBLIGATARIUSZA
25.2.1. Przedterminowy wykup Obligacji zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez pisemne zawiadomienie, zada¢ wykupu posiadanych
przez Obligatariusza Obligacji a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu
natychmiast wykupi¢, jezeli Emitent nie wypetni w catosci lub w czesci zobowigzan
pienieznych wynikajacych z Obligacii, najpdzniej w terminie przypadajacym 3 Dni Robocze od
dnia, w ktérym przypadat ich pierwotny termin ptatnosci.

25.2.2. Przypadki przedterminowego wykupu przed Dniem Wykupu na zadanie
Obligatariuszy

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez dostarczenie Emitentowi pisemnego zawiadomienia w
terminie od wystapienia zdarzenia uprawniajacego Obligatariusza do ztozenia takiego zadania
do uptywu 30 dni od dnia, w ktérym Obligatariusz uzyskat lub przy dotozeniu nalezytej
staranno$ci mogt uzyskaé, informacje o zajéciu zdarzenia, o ktérym mowa ponizej i pod
warunkiem, ze takie zdarzenie nadal trwa, zazgda¢ wykupu posiadanych przez takiego
Obligatariusza Obligacji, a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu w
terminie 30 dni wykupi¢, na skutek wystapienia ktéregokolwiek ze zdarzen wskazanych
ponizej:

a) jezeli Emitent ztozy do sadu wniosek o ogtoszenie upadtosci lub wszczecie postepowania
naprawczego albo jezeli sad ogtosi upadio$é Emitenta;

b) jezeli wydane zostanie przez sad postanowienie o likwidacji Emitenta albo podjeta
zostanie uchwata walnego zgromadzenia Emitenta o likwidacji Emitenta lub podjeta
zostanie decyzja o przeniesieniu siedziby Emitenta za granice;

c) jezeli wydane zostanie prawomocne orzeczenie w sprawie ustanowienia zarzadu
przymusowego lub rozwigzania Emitenta;

d) jezeli akcje Emitenta zostang wycofane z obrotu na rynku regulowanym;

e) jezeli Obligacje zostang wycofane z obrotu na ASO Catalyst, w przypadku uprzedniego
wprowadzenia ich to tego systemu obrotu.

f) jezeli Wskaznik Zadtuzenia Netto Grupy w Dacie Badania bedzie wyzszy niz 1,2;

g) jezeli Jednostkowy Wskaznik Zadtuzenia Netto w Dacie Badania bedzie wyzszy niz 0,35,

h) jezeli Emitent wyemituje obligacje o terminie zapadalnosci przypadajacym przed terminem
zapadalno$ci  Obligacji, chyba Ze $rodki pozyskane z emisji zostang w catoSci
przeznaczone na wykup Obligacii;

i) jezeli Emitent wyptaci dywidende lub dokona skupu akcji wkasnych lub w jakikolwiek inny
sposéb o zblizonym sensie ekonomicznym przekaze $rodki pieniezne akcjonariuszom,
chyba ze $rodki na wyplate dywidendy beda pochodzi¢ ze sprzedazy przed podmiot z
Grupy Emitenta do podmiotu nienalezgcego do Grupy Emitenta dowolnej z nastepujacych
nieruchomosci:  Eurocentrum Alfa (Al Jerozolimskie 136, 00-813 Warszawa),
Eurocentrum Beta&Gamma (Al. Jerozolimskie 134, 00-813 Warszawa), Royal Wilanéw
(ul. Klimczaka rog Przyczdtkowej, Warszawa), Ractawicka Point (ul. Ractawicka 93, 02-
639 Warszawa), Warszawa Sobieskiego (ul. Sobieskiego 104, 00-764 Warszawa), Art
Norblin (ul. Zelazna 51/53, 00-841 Warszawa) i taczna kwota przekazanych $rodkow
pienieznych bedzie nie wyzsza od 60% rdznicy pomigdzy ceng sprzedazy nieruchomosci,
a wykazywanym w dniu transakcji saldem zadtuzenia zabezpieczonego na nieruchomo$ci
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bedacej przedmiotem transakcji;
i) jezeli Emitent lub spotki z Grupy Kapitatowej Emitenta:

(i) udzielg lub zobowigza sie do udzielenia jako pozyczkodawca jakiejkolwiek pozyczki
jakiejkolwiek osobie lub jakiemukolwiek podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

(i) udzielg lub zobowigza sie do udzielenia jako poreczyciel jakiegokolwiek poreczenia w
stosunku do zobowigzania lub dtugu jakiejkolwiek osoby lub jakiegokolwiek podmiotu
spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

(i) udzielg lub zobowigzg sie jako zobowigzany do udzielenia jakiegokolwiek
zabezpieczenia podobnego typu jak poreczenie w stosunku do zobowigzania lub dtugu
jakiejkolwiek osoby lub jakiegokolwiek podmiotu spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

- z wylaczeniem pozyczek udzielanych Fundacji Art Norblin, o ile pozyczki te nie
przekraczajg kwoty 200.000,00 zt. w okresie kazdego nastepujacego po sobie kolejno
roku kalendarzowego, poczawszy od Dnia Emisji;

k) jezeli, w przypadku wyemitowania po Dniu Emisji przez Emitenta jakichkolwiek obligacji
zabezpieczonych na aktywach nalezacych do Emitenta lub podmiotéw z Grupy Emitenta,
zabezpieczenie ustanawiane dla tych obligacji nie zostanie ustanowione réwnorzednie w
stosunku do Obligacji.

[) jezeli Emitent rozpocznie wiasciwe roboty budowlane na inwestycji budowlanej Art Norblin
(ul. Zelazna 51/53, 00-841 Warszawa) przed dniem zawarcia umowy kredytowej na
finansowanie kosztdw budowy tej inwestycji; przy czym za wiasciwe roboty budowlane nie
uznaje sie:

(i) wszelkich prac rozbiérkowych;

(i) prac konserwatorskich dotyczacych obiektéw zabytkowych, czynnosci zwigzanych z
demontazem i konserwacjq maszyn oraz wyposazenia dawnej fabryki Norblina;

(iii) - prac zwigzanych z poszerzeniem ul. Prostej;

(iv) wycinki drzew i krzewow;

(v) zabezpieczenia budynkow;

(vi) wytyczania geodezyjnego obiektéw w terenie;

(vii) wykonania niwelacji terenu;

(viii) zagospodarowania terenu budowy wraz z budowg tymczasowych obiektow;

(ix) budowy i przebudowy elementow infrastruktury technicznej na potrzeby realizacji
inwestycji oraz placu budowy.

Emitent zobowigzuje sie do bezzwlocznego informowania Obligatariuszy o jakimkolwiek
przypadku wystapienia wyzej opisanych zdarzen.

25.2.3. Przypadki przedterminowego wykupu przed Dniem Wykupu na zadanie
Obligatariuszy za zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez dostarczenie Emitentowi pisemnego zawiadomienia w
terminie od wystapienia zdarzenia uprawniajacego Obligatariusza do zlozenia takiego zadania
do uptywu 60 dni od dnia, w ktdrym Obligatariusz uzyskat lub przy dotozeniu nalezytej
staranno$ci mogt uzyska¢, informacje o zajSciu zdarzenia, o ktérym mowa ponizej i pod
warunkiem, Ze takie zdarzenie nadal trwa, zazada¢ wykupu posiadanych przez takiego
Obligatariusza Obligacji, a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu w
terminie 60 dni wykupi¢, na skutek wystapienia ktoregokolwiek ze zdarzehn wskazanych
ponizej, pod warunkiem, ze Zgromadzenie Obligatariuszy podejmie, w powyzszym terminie 60
dni, uchwate stwierdzajaca, ze zdarzenie, ktére miato miejsce bedzie stanowi¢ podstawe do
Zadania przez Obligatariuszy przedterminowego wykupu:

a) jezeli Emitent dokona transakciji, w ramach pojedynczej transakc;ji lub kilku powigzanych
lub kilku niepowigzanych transakcjach, zbycia lub rozporzadzenia jakakolwiek czescig,
swojego majatku, 0 wartosci przekraczajacej kwote réwng wysokosci 1% kapitatow
wiasnych Emitenta w okresie kazdego nastepujacego po sobie kolejno roku
kalendarzowego, poczawszy od Dnia Emisji - na warunkach odbiegajacych, na niekorzy$¢
Emitenta, od warunkdw rynkowych, mozliwych do uzyskania w danym czasie w zwyklym
toku dziatalno$ci, a zbywane aktywo (zbywane aktywa) wedtug swojej wartosci rynkowej
nie zostanie (zostana) zastapione innym aktywem (innymi aktywami) o takiej samej lub
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b)

9)

zblizonej warto$ci rynkowej;

jesli zaistniejg przestanki do ogtoszenia upadto$ci Emitenta, przy czym taczna kwota
wszystkich przeterminowanych i wymagalnych zobowigzan Emitenta z dowolnego tytutu
bedzie nie nizsza niz 30.000.000 PLN;

jezeli wierzyciel lub wierzyciele Emitenta, ztozg w sadzie wniosek o ogloszenie upadtosci
Emitenta, chyba Ze taki wniosek bedzie bezzasadny i w terminie 30 dni od dnia
otrzymania przez Emitenta takiego wniosku Emitent podejmie czynnosci majace
doprowadzi¢ do odrzucenia lub oddalenia takiego wniosku, a odrzucenie lub oddalenie
takiego wniosku nastapi w terminie 120 dni od dnia otrzymania przez Emitenta takiego
whniosku (przy czym postanowienie o odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi by¢
prawomocne);

jezeli podjete zostang przez Emitenta dziatania wymagane obowigzujacymi przepisami
prawa (obejmujace m.in. ztozenie wniosku lub propozycji albo zwotanie Walnego
Zgromadzenia) majace na celu zawarcie przez Emitenta uktadu z jego wierzycielami;
jezeli dokonano jakiegokolwiek zajecia na kwote przewyzszajaca rownowarto$¢ 10%
kapitatéw wtasnych Grupy Kapitatowej Emitenta na podstawie prawomocnego tytutu
prawnego, prawomocnego zabezpieczenia sgdowego lub egzekucji w stosunku do
jakiegokolwiek sktadnika lub sktadnikéw majatku Emitenta i zajecie takie nie ustato w
terminie 120 dni od jego dokonania;

jezeli na skutek prawomocnych orzeczen lub ostatecznych decyzji administracyjnych (lub
decyzji administracyjnych, ktérym nadano rygor natychmiastowej wykonalnosci) Emitent
zobowigzany bedzie do zaptaty facznych kwot przekraczajacych 30.000.000 PLN i nie
dokona zaptaty takich kwot w terminie ich wymagalno$ci;

jezeli jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta lub Podmiotu z Grupy Emitenta, w
tacznej kwocie przekraczajacej rownowartos¢ 30.000.000 PLN, nie zostato sptacone w
terminie lub w sposdb prawnie skuteczny zostato postawione w stan wymagalnosci przed
ustalonym terminem wymagalno$ci takiego Zadtuzenia Finansowego z powodu zazadania
wczesniejszej splaty takiego Zadtuzenia Finansowego w wyniku wystapienia przypadku
naruszenia (dowolnie opisanego) i uptywu odpowiedniego okresu do usuniecia takiego
naruszenia (w tym sptaty);

- gdzie Zadtuzenie Finansowe oznacza kazde oprocentowane zobowigzanie do zwrotu
$rodkéw pienieznych (inne niz handlowe) w szczegdlnosci wynikajace z umowy
pozyczki, kredytu, wystawienia weksla, emisji obligacji lub innych papieréw dtuznych
oraz zobowigzan do zaptaty wynikajacych z udzielonego poreczenia, gwarancji lub
przystapienia do dtugu.

Emitent zobowigzuje sie do bezzwlocznego informowania Obligatariuszy o jakimkolwiek
przypadku wystapienia wyzej opisanych zdarzen.

25.2.4. Procedura Przedterminowego Wykupu na zadanie Obligatariusza

1) Zadanie przedterminowego wykupu moze zostac ztozone w okresie od wystapienia
zdarzenia uprawniajacego Obligatariusza do ztozenia takiego zadania do uptywu 30
dni od dnia, w ktérym Emitent zawiadomit Obligatariusza o takiej okolicznosci.

2) Emitent zobowigzany bedzie dokona¢ Przedterminowego Wykupu w terminie 30 dni
od otrzymania uprawnionego zadania i tylko w zakresie Obligacji objetych
zgdaniem.

3) Zawiadomienie z zadaniem Przedterminowego Wykupu Obligacji powinno zostac¢
przestane przez Obligatariusza w formie pisemnej na adres Emitenta i podmiotu
prowadzacego rachunek papierow warto$ciowych Obligatariusza, na ktérym bedg
zapisane Obligacije.

4) Przedterminowy Wykup zostanie przeprowadzony za po$rednictwem KDPW i
podmiotdw prowadzacych rachunki papieréw wartosciowych Obligatariuszy.

5) Emitent ma prawo zgda¢ przedstawienia $wiadectwa depozytowego lub innego
dokumentu potwierdzajacego fakt posiadania Obligacji Obligatariusza zadajacego
dokonania Przedterminowego Wykupu.
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26. ZGROMADZENIE
OBLIGATARIUSZY

Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwotywane i odbywa sie na zasadach okreslonych w
Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy.

Emitent jest uprawniony do zwotania w kazdym czasie lub bedzie zobowigzany do zwotania na
zadanie Obligatariuszy - zgtoszone nie pdzniej niz 17 Dni Roboczych przed proponowanym
dniem odbycia Zgromadzenia Obligatariuszy - posiadajacych tacznie co najmniej 15%
wyemitowanych i niewykupionych Obligacii.

Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy nastapi za posrednictwem ogtoszenia publikowanego
na Stronie Internetowej Emitenta i Raportu Biezacego (o ile publikacja takiego raportu nie
bedzie wprost sprzeczna z bezwzglednie obowigzujacymi przepisami dotyczacymi
obowigzkow informacyjnych Emitenta), na co najmniej 14 Dni Roboczych przed terminem
Zgromadzenia Obligatariuszy i bedzie wskazywa¢ proponowane miejsce i godzing oraz
porzadek obrad wraz z projektami proponowanych uchwat. Zgromadzenie Obligatariuszy
bedzie odbywaé sie w Warszawie.

Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy celem zmiany Warunkéw Emisji lub w trybie pkt.
25.2.3 Warunkéw Emisji, jako mogace mie¢ wplyw na prawa z Obligacji, nastapi za
posrednictwem ogtoszenia publikowanego na Stronie Internetowej Emitenta i Raportu
Biezacego zgodnie z §5 ust. 1 pkt 10 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
r. (tekst jednolity: Dz.U. z 2014 r. poz. 133 ) w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim.

Obligatariusze posiadajacy tacznie co najmniej 15% wyemitowanych i niewykupionych
Obligacii kierujgcy do Emitenta Zgdanie zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy sg obowigzani
przekaza¢ Emitentowi takie Zzgdanie w formie pisemnej, zataczajac do niego imienne
$wiadectwa depozytowe, wydane na podstawie art. 9 Ustawy o Obrocie potwierdzajace, ze
tacznie, na dzien sporzadzenia wniosku z takim zadaniem, sg posiadaczami co najmniej 15%
wyemitowanych i niewykupionych Obligacii oraz projekty proponowanych uchwat. Emitent jest
obowigzany do zwofania Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 3 Dni Roboczych od
otrzymania odpowiedniego zadania, poprzez ogtoszenie na Stronie Internetowej Emitenta
zawierajace co najmniej dzien, godzine, miejsce i projekty uchwat, a takze wskazujace z czyje;
inicjatywy Zgromadzenie Obligatariuszy zostato zwotane. Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie
kazdorazowo zdolne do podejmowania waznych uchwat w przypadku obecnosci
Obligatariuszy posiadajacych tacznie co najmniej 33% wyemitowanych i niewykupionych
Obligacji. Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie podejmowato wszystkie swoje uchwaty poza
uchwatami dotyczacymi zmiany Warunkdw Emisji wiekszo$cig 50% gtoséw oddanych przez
Obligatariuszy obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Kazda Obligacja uprawnia do
1 (jednego) glosu.

Zmiana tresci Warunkéw Emisji wymaga waznie podjetej jednomysinej uchwaty Zgromadzenia
Obligatariuszy oraz uprzedniego udzielenia przez Emitenta zgody w formie pisemne;.

Koszty organizacji i przeprowadzenia Zgromadzenia Obligatariuszy ponosi Emitent.

Emitent obowigzany jest do niezwtocznej publikacji na Stronie Internetowej Emitenta wszelkich
uchwat podjetych przez Zgromadzenie Obligatariuszy.

27. ZAWIADOMIENIA

Wszelkie zawiadomienia kierowane bedg do Inwestordw lub Obligatariuszy w nastepujacy
sposdb:

1) przed Dniem Emisji — w sposdb w jaki zostata im przekazana Propozycja Nabycia
lub za pomocg poczty e-mail,

2) po Dniu Emisji- poprzez publikacje na Stronie Internetowej Emitenta i Raport
Biezacy (o ile publikacja takiego raportu nie bedzie wprost sprzeczna z
bezwzglednie obowigzujacymi przepisami dotyczacymi obowigzkow informacyjnych
Emitenta) beda uznane za doreczone z uptywem 10 dnia po dacie publikacji.

Wszelkie zawiadomienia skierowane przez Inwestorow lub Obligatariuszy do Emitenta lub
Oferujacego beda wazne o ile zostana;

1) podpisane w imieniu odpowiednio Inwestora lub Obligatariusza przez osoby
uprawnione do reprezentacji odpowiednio Inwestora lub Obligatariusza,
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2) podpisane w obecnosci pracownika Oferujgcego, upowaznionego pracownika
agenta Oferujgcego lub zostang potwierdzone przez notariusza oraz

3) przekazane listem poleconym lub kurierem za zwrotnym potwierdzeniem odbioru lub
bezposrednio za pokwitowaniem odbioru na adres odpowiednio Emitenta lub
Oferujacego, chyba ze Oferujacy zaakceptuje inny sposéb doreczenia
zawiadomienia przez Inwestora lub Obligatariusza.

28. OPODATKOWANIE

Emitent ani Oferujacy nie skfadajg Zzadnych o$wiadczen odnoszacych sie do kwestii
podatkowych zwigzanych z ptatnoSciami lub otrzymywaniem $rodkéw finansowych
zwigzanych z Obligacjami.

Jest wskazane, aby kazdy Inwestor rozwazajacy nabycie Obligacji zasiegnagt porady
profesjonalnego konsultanta.

29. ZMIANA TRESCI
WARUNKOW EMISJI

Do Dnia Przydziatu Obligacji Emitent jest uprawniony do jednostronnej zmiany tresci
Propozycji Nabycia, w tym Warunkéw Emisji. Inwestorom, ktérzy przyjeli Propozycje Nabycia
przystugiwa¢ bedzie prawo do uchylenia sie od skutkow ztozonego o$wiadczenia woli w
terminie 1 Dnia Roboczego od dnia zawiadomienia.

Zmiana treSci Warunkéw Emisji po Dniu Emisji wymaga podjecia przez Zgromadzenie
Obligatariuszy jednomysinej uchwaty upowazniajacej Emitenta do zmiany tre$ci Warunkow
Emisji z Obligatariuszami oraz uprzedniego udzielenia przez Emitenta zgody w formie
pisemnej. Emitent opublikuje zmienione zgodnie z trescig takiej uchwaty Warunki Emisji na
Stronie Internetowej Emitenta.

Emitent jest uprawniony do jednostronnej zmiany tresci Warunkow Emisji po Dniu Emisji w
celu dobezpieczenia Obligacji, o ktérym to dobezpieczeniu mowa w punkcie 25.2.2. lit. k)
Warunkéw Emisji. Dokonanie takiej zmiany nie wymaga zgody Obligatariuszy (ani
Zgromadzenia Obligatariuszy) i moze nastgpic w formie aneksu do Warunkéw Emis;i
przekazywanego przez Emitenta do Obligatariuszy za posrednictwem ogtoszenia
publikowanego na Stronie Internetowej Emitenta i Raportu Biezacego (o ile publikacja takiego
raportu nie bedzie wprost sprzeczna z bezwzglednie obowigzujacymi przepisami dotyczacymi
obowigzkow informacyjnych Emitenta).

Emitent jest uprawniony do jednostronnej zmiany tresci Warunkéw Emisji, w tym takze po
Dniu Emisji w zakresie sprostowania niedoktadnos$ci, btedow pisarskich albo rachunkowych
lub innych oczywistych omytek.

30. SPRAWOZDANIA
FINANSOWE |
DOKUMENTY
KORPORACYJNE
EMITENTA

Sprawozdania finansowe wraz z opinig i raportem biegtego rewidenta za rok 2013 oraz
dokumenty korporacyjne Emitenta zamieszczone sg na Stronie Internetowej Emitenta w sekc;ji
Relacje Inwestorskie.

Emitent, przez caly okres w czasie, ktérego posiada status spdtki publicznej w rozumieniu
Ustawy o Ofercie, bedzie publikowa¢ na Stronie Internetowej Emitenta Raporty Biezace i
Raporty Okresowe zgodnie z odpowiednimi powszechnie obowigzujacymi przepisami prawa.

31. ZOBOWIAZANIA
EMITENTA ORAZ
PERSPEKTYWY ICH
KSZTALTOWANIA SIE
DO DNIA WYKUPU
OBLIGACJI

Zgodnie z ostatnim sprawozdaniem kwartalnym, na dzien 31 marca 2014 r.:

« warto$¢ zobowigzan finansowych Emitenta w ujeciu jednostkowym wynosita 199.195
tys. zt

« warto$¢ zaciggnietych skonsolidowanych zobowigzarn finansowych Grupy Emitenta
wynosita 571.340 tys. zt.

Zarzad Emitenta deklaruje ze dotozy nalezytych staran aby w okresie od Dnia Emisji do dnia
wykupu emitowanych Obligacji, zobowigzania Emitenta byly utrzymywane na bezpiecznym
poziomie, a wskazniki zadtuzenia ksztattowaty sie¢ na poziomach zapewniajacych zdolnosé
Emitenta do obstugi zobowigzan wynikajacych z emitowanych obligacii.
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Definicje

DEFINICJE | SKROTY ZASTOSOWANE W NOCIE INFORMACYJNEJ:

,ASO CATALYST”

,Banki Referencyjne”

,BondSpot”

,Data (Dzien) Emisji”

,Data (Dzien) Przydziatu

,Data (Dzien) Wykupu”

,Dzien (Termin) Ptatno$ci
Odsetek”

,Dzien Roboczy”

,Dzien Sesyjny”

,Emitent’, ,Spétka”
,GPW”

,Grupa”, ,Grupa Emitenta”,
,Grupa CAPITAL PARK”

Jnwestor”

,KDPW”

,Kodeks Cywilny”

,Kodeks Karny”

,Kodeks Postepowania

Cywilnego”

,Kodeks Spétek Handlowych”

,Kwota Wykupu”

,Noble Securities”, ,Oferujacy”
,Nota Informacyjna”

,Obligacje”

alternatywny system obrotu obligacjami komunalnymi i korporacyjnymi prowadzony i zarzadzany przez
GPW oraz BondSpot pod nazwg ASO CATALYST

Bank Zachodni WBK S.A., Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski S.A., Bank Polska Kasa Opieki
S.A., ING Bank Slaski S.A., mBank S.A. lub odpowiednio ich nastepcy prawni

BondSpot S.A. z siedzibg w Warszawie

dzien, w ktérym Obligacje zostang zapisane po raz pierwszy na rachunkach papieréw wartosciowych
Obligatariuszy

dzien zdefiniowany w pkt. 18 Warunkéw Emis;ji

dzien zdefiniowany w pkt. 23 Warunkéw Emis;ji

dzien zdefiniowany w pkt. 20 Warunkow Emis;ji

kazdy dzien w ktorym KDPW prowadzi dziatalno$¢ w sposob umozliwiajacy wykonanie przez KDPW
czynnosci okreslonych w Warunkach Emisji

dzien, w ktérym odbywa sie sesja na GPW

Capital Park S.A. z siedzibgq w Warszawie
Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.

Emitent oraz podmioty zalezne od Emitenta, wspétkontrolowane przez Emitenta, w rozumieniu przepisow
MSR i MSSF

osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nie bedaca osoba prawng, ktorym przepisy
prawa przyznajg zdolno$¢ do czynno$ci prawnych

Krajowy Depozyt Papierow Warto$ciowych S.A. z siedzibgq w Warszawie

ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. - Kodeks cywilny (Dz. U. nr 16, poz. 93 z pdzn. zm.)
ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r. - Kodeks karny (Dz. U. nr 88, poz. 553 z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 17 listopada 1964 r. - Kodeks postepowania cywilnego (Dz. U. Nr 43, poz. 296 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. - Kodeks spotek handlowych (Dz. U. nr 94, poz. 1037 z pézn. zm.)

$wiadczenie pieniezne Emitenta polegajace na zaptacie kwoty odpowiadajacej wartosci nominalnej
Obligacji, zgodnie z postanowieniami Warunkow Emisji

Noble Securities Spotka Akcyjna z siedziba w Warszawie

oznacza niniejszg Note Informacyjng

Obligacje na okaziciela serii B wyemitowane przez Capital Park S.A. z siedzibg w Warszawie
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,Obligatariusz”

,Oferta”

,Okres Odsetkowy”

,Prawo bankowe”

,Prawo dewizowe”

,Prawo upadtociowe”

,Program Emisji", ,Program

Emisji Obligacji”

,Propozycja Nabycia”

,Ustawa o Obligacjach”

,2Ustawa o Obrocie”

,Ustawa o Ofercie”

,Ustawa o Przeciwdziataniu

Praniu Pieniedzy”

,Warunki Emisji”

,Zarzad”

kazdoczesny wtasciciel Obligacji

oferta nabycia Obligacji w obrocie pierwotnym w trybie art. 9 pkt. 3 Ustawy o Obligacjach dokonywana
poprzez kierowanie Propozycji Nabycia do nie wigcej niz 149 oznaczonych adresatéw w sposadb, ktory nie
stanowi publicznej oferty papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 3 ust. 1 Ustawy o Ofercie

okres zdefiniowany w pkt. 20 Warunkéw Emisji

ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. - Prawo bankowe (tekst jednolity: Dz. U. z 2013 r., poz.1376 z pdzn.

zm.)
ustawa z dnia 27 lipca 2002 r. - Prawo dewizowe (tekst jednolity: Dz. U. z 2012 r., poz. 826 z pézn. zm.)

ustawa z dnia 28 lutego 2003 r. - Prawo upadto$ciowe i naprawcze (tekst jednolity: Dz. U. z 2012 r., poz.

1112 z p6zn. zm.)

oznacza ustanowiony uchwatg zarzadu Emitenta z 28 maja 2014 r. program emisji do 1.000.000 (milion)
zdematerializowanych i niezabezpieczonych obligacji na okaziciela w ramach jednej lub wielu serii, 0
wartosci nominalnej 100,00 (sto) ztotych kazda, o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz
100.000.000,00 (sto milionéw) ztotych, ktére Emitent zamierza wyemitowaé w drodze oferty niebedacej
ofertg publiczng papieréw wartosciowych w rozumieniu Ustawy o ofercie, w trybie art. 9 pkt 3 Ustawy o
obligacjach, w zwigzku z ktdrymi nie bedzie wymagane udostepnienie do publicznej wiadomosci
prospektu emisyjnego, ani memorandum informacyjnego w rozumieniu Ustawy o ofercie; obligacje
emitowane w ramach programu nie beda miaty formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy o
obligacjach i zostang zarejestrowane w KDPW (dematerializacja) a nastepnie zostang wprowadzone do
ASO Catalyst.

Propozycja nabycia obligacji na okaziciela serii B Emitenta; dokument, nie bedacy prospektem emisyjnym
ani memorandum informacyjnym w rozumieniu Ustawy o Ofercie, na podstawie ktérego Inwestorom
sktadana jest propozycja nabycia Obligacji, zawierajacy m. in. Warunki Emisji Obligacii.

Emitent zastrzega sobie prawo do dokonania do Dnia Emisji, w porozumieniu z Noble Securities, zmiany

Propozycji Nabycia, w tym Warunkéw Emisji na drodze ogtoszenia na stronie internetowej Oferujacego

ustawa z dnia 29 czerwca 1995 r. o obligacjach (tekst jednolity: Dz. U. z 2001 r. Nr 120, poz. 1300 z

pozn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (tekst jednolity: Dz. U. z 2010 r., Nr
211, poz. 1384 z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (tekst jednolity: Dz. U. z 2013 r., poz.
433 z pozn. zm.)

ustawa z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu praniu pieniedzy oraz finansowaniu terroryzmu
(tekst jednolity: Dz. U. 2 2010 r., Nr 46, poz. 276 z pdzn. zm.)

warunki emisji Obligaciji w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach

Zarzad Emitenta
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