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Noble Securities SA z siedzibgq w Warszawie

Niniejszy Prospekt Emisyjny zostat zatwierdzony przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 24 listopada 2014 .

Niniejszy Prospekt stanowi prospekt podstawowy papieréw wartoSciowych o charakterze nieudziatowym w rozumieniu art. 5 ust. 4
Dyrektywy 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady (,Dyrektywa Prospektowa”) i art. 21 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz
zostat przygotowany zgodnie z Ustawg o Ofercie Publicznej i Rozporzadzeniem o Prospekcie w zwigzku z zamiarem przeprowadzenia
przez Emitenta wigcej niz jednej emisji wigcej niz jednej Obligacji w odstepie nie diuzszym niz dwanascie miesiecy. Ostateczne decyzje
Emitenta dotyczace emisji Obligacji w ramach Programu bedg uzaleznione od panujacych warunkéw rynkowych, sytuacji finansowej
Emitenta oraz jego potrzeb w zakresie pozyskania $rodkéw z Obligacji.

Prospekt zostat udostepniony do publicznej wiadomos$ci w formie elektronicznej na stronie internetowej Spotki (www.capitalpark.pl) oraz,
dodatkowo, w celach informacyjnych, na stronie internetowej Oferujgcego (www.noblesecurities.pl). Prospekt jest wazny w okresie
12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu lub do dnia zakofczenia Programu Emisji Obligacji, tj. do dnia wyemitowania na podstawie
Prospektu wszystkich Obligacji w liczbie okre$lonej Programem Emisji Obligacji przed dniem uptywu 12 miesigcy od dnia zatwierdzenia
Prospektu, w zaleznosci od tego, ktory dzien nastapi wczesnie;j.

Program Emisji Obligacji jest przeprowadzany jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Poza granicami Polski Prospekt nie moze
by¢ traktowany jako propozycja lub oferta nabycia. Prospekt ani papiery wartoSciowe nim objete nie byly przedmiotem rejestracji,
zatwierdzenia lub notyfikacji w jakimkolwiek panstwie poza Rzeczpospolita Polska. Papiery wartociowe objete Prospektem nie moga by¢
oferowane poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej, chyba ze w danym parstwie taka oferta lub sprzedaz mogtaby zostaé dokonana
zgodnie z prawem, bez konieczno$ci spetnienia jakichkolwiek dodatkowych wymogdéw prawnych. Kazdy inwestor zamieszkaty badz
majacy siedzibe poza granicami Rzeczypospolitej Polskiej powinien zapozna¢ sie z przepisami prawa polskiego oraz przepisami innych
panstw, ktére moga sie do niego stosowac.
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Czesé I. Podsumowanie

CZESC | - PODSUMOWANIE

DzIAL A - WSTEP | OSTRZEZENIA

Podsumowanie sktada sie z wymaganych ujawnierr zwanych ,elementami”. Elementy te sgq ponumerowane w Dziatach
odAdoE(A1-E7).

Podsumowanie zawiera wszystkie elementy wymagane do zamieszczenia w podsumowaniu dla tego rodzaju papieréw
warto$ciowych i tego rodzaju emitenta. Poniewaz niektére elementy nie sg wymagane, moga wystapi¢ przerwy w ciggtosci
numeraciji elementéw.

Nawet w przypadku, gdy ujawnienie elementu jest wymagane dla tego rodzaju papieréw wartosciowych i tego rodzaju
emitenta, jest mozliwe, ze nie mozna udzieli¢ Zadnej informacji stosownej dla elementu. W takim przypadku
w podsumowaniu umieszcza sie krotki opis elementu ze wzmianka ,nie dotyczy”.

A1 | Ostrzezenie

a) Podsumowanie nalezy czyta¢ jako wstep do Prospekiu,

b) kazda decyzja o inwestycji w papiery wartosciowe powinna by¢ oparta na rozwazeniu przez inwestora catosci
Prospektu,

c) w przypadku wystapienia do sadu z roszczeniem odnoszacym sie do informacji zawartych w Prospekcie
skarzacy inwestor moze, na mocy ustawodawstwa krajowego Panstwa Czlonkowskiego, mie¢ obowigzek
poniesienia kosztéw przettumaczenia Prospektu przed rozpoczeciem postepowania sagdowego, oraz

d) odpowiedzialno$¢ cywilna dotyczy wylacznie tych osdb, ktére przediozyly podsumowanie, w tym jego
ttumaczenia, jednak tylko w przypadku, gdy podsumowanie wprowadza w bitad, jest nieprecyzyjne lub
niespéjne w przypadku czytania go facznie z innymi cze$ciami Prospektu, badZz gdy nie przedstawia,
w przypadku czytania go tacznie z innymi cze$ciami Prospektu, najwazniejszych informacji majacych poméc
inwestorom przy rozwazaniu inwestycji w dane papiery wartosciowe.

A2 Zgoda emitenta lub osoby odpowiedzialnej za sporzadzenie prospektu emisyjnego na wykorzystanie
' prospektu emisyjnego do celow pozniejszej odsprzedazy papierow wartosciowych lub ich ostatecznego
plasowania przez posrednikow finansowych.

Wskazanie okresu waznosci oferty, podczas ktérego posrednicy finansowi moga dokonywaé pézniejszej

odsprzedazy papieréw wartosciowych lub ich ostatecznego plasowania i na czas ktérego udzielana jest

zgoda na wykorzystywanie prospektu emisyjnego.

Wszelkie inne jasne i obiektywne warunki, od ktorych uzalezniona jest zgoda, ktore majq zastosowanie

do wykorzystywania prospektu emisyjnego.

Wyrdzniona wytluszczonym drukiem informacja dla inwestorow o tym, ze posrednik finansowy ma

obowiazek udziela¢ informacji na temat warunkow oferty w chwili sktadania przez niego tej oferty.

Emitent nie wyrazit zgody na wykorzystanie Prospektu do celéw pdzniejszej odsprzedazy Obligacji lub ich

sprzedawanie przez posrednikdw finansowych.

DzIAL B — EMITENT
B.1 | Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta.
Nazwa (firma): Capital Park Spétka Akcyjna
Nazwa skrocona: Capital Park SA
B.2 | Siedziba oraz forma prawna Emitenta, ustawodawstwo, zgodnie z ktérym Emitent prowadzi swoja
dziatalnos$¢, a takze kraj siedziby Emitenta.
Siedziba: Warszawa
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Forma prawna: spotka akcyjna

Kraj siedziby: Polska

Adres: ul. Marynarska 11, 02-674 Warszawa
Telefon: +48 22 318 88 88; +48 22 256 58 98
Fax: +48 22 318 88 89

Poczta elektroniczna: biuro@capitalpark.pl

Strona internetowa: www.capitalpark.pl

KRS: 0000373001

REGON: 142742125

NIP: 108-000-99-13

Emitent dziata na podstawie Kodeksu spotek handlowych oraz innych powszechnie obowigzujacych przepisow
prawa, a takze na podstawie Statutu

B.4b | Informacja na temat jakichkolwiek znanych tendencji majacych wplyw na Emitenta oraz na branze,
w ktérych Emitent prowadzi dziatalnos¢.

W ocenie Grupy nastepujace tendencje, niepewne elementy, zadania, zobowigzania lub zdarzenia moga mie¢
wplyw na perspektywy rozwoju Grupy, przynajmniej do konca biezgcego roku obrotowego:

¢ sytuacja gospodarcza w Polsce,

e wycena nieruchomosci,
poziom stop procentowych,
zmiany kurséw wymiany walut obcych,
dostepnos$¢ finansowania na projekty dotyczace nieruchomosci.
Sytuacja gospodarcza w Polsce
Grupa prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg wytacznie w Polsce. Z tego wzgledu czynniki makroekonomiczne
dotyczace polskiej gospodarki, takie jak: tempo wzrostu PKB, stopa inflacji, poziom stop procentowych i kursy
wymiany walut, a takze stopa bezrobocia, dochody gospodarstw domowych, sytuacja finansowa podmiotow
gospodarczych oraz liczba przypadkéw niewyptacalno$ci podmiotdw gospodarczych, majq istotny wptyw na
wyniki operacyjne Grupy. Pogorszenie warunkéw gospodarczych moze mie¢ negatywny wptyw na popyt na
nieruchomosci, co z kolei moze negatywnie wptyna¢ na wycene wartosci godziwej nieruchomosci Grupy i moze
spowodowac pogorszenie sytuacji finansowej oraz perspektyw rozwoju Grupy.
Wycena nieruchomosci
Wyniki operacyjne Grupy zalezg od tego, ile nieruchomosci Grupa bedzie mogta sprzeda¢ na korzystnych
warunkach. W zwigzku z tym wyniki operacyjne Grupy zaleza w duzym stopniu od zmian cen na rynkach
nieruchomosci, na ktére wptyw majg migdzy innymi nastepujace czynniki: wysoko$¢ czynszow, obtozenie
nieruchomosci, zmiany stop procentowych, koszty budowy, dostepno$¢ finansowania bankowego i ogdlna
sytuacja na rynku kredytowym. Grupa aktualizuje wycene posiadanych nieruchomos$ci co najmniej raz do roku.
Zmiany wartoSci godziwej nieruchomo$ci inwestycyjnych ujmuje sie nastepnie jako zysk lub strate w
sprawozdaniu z catkowitych dochoddw.
Do wyceny nieruchomosci wykorzystywane sg, w zalezno$ci od rodzaju i sposobu korzystania z dane;
nieruchomosci, metody: dochodowa, poréwnawcza oraz mieszana.
Na wycene wartosci godziwej nieruchomosci Grupy zgodnie z metodq dochodowg wplywajg dwa gtowne
czynniki: (i) przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej oraz (i) stopy dyskonta i stopy kapitalizacji (yield)
wynikajace z rynkowych stop procentowych i premii za ryzyko majacych zastosowanie do dziatalnosci Grupy.
Przeplywy pieniezne wynikajace z dziatalnosci operacyjnej zalezg przede wszystkim od biezacych dochodéw z
czynszu brutto za metr kwadratowy, tendencji dotyczacych wskaznika pustostanéw, kosztéw biezacego
utrzymania nieruchomo$ci i kosztdw administracyjnych, jak rowniez kosztéw dziatalnoSci operacyjnej. Na stopy
kapitalizacji i dyskonta majg wplyw obowigzujace stopy procentowe i wysoko$¢ premii za ryzyko. Gdy stopy
dyskontowe i stopy kapitalizacji rosna, spada warto$¢ godziwa, i odwrotnie. Nawet mate zmiany jednego lub kilku
z tych czynnikdw moga mie¢ znaczny wptyw na warto$¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych Grupy i na wynik
na dziatalno$ci operacyjne;.
W odniesieniu do nieruchomosci wycenianych z zastosowaniem metody poréwnawczej wycena ich wartosci
godziwej zalezy od kilku ogdlnych czynnikéw gospodarczych, takich jak: ogélna sytuacja makroekonomiczna
Polski, dostepno$¢ i koszty finansowania diuznego, podaz i popyt na nieruchomosci podobne do nieruchomosci
podlegajacych wycenie oraz dostepno$¢ i zakres informaciji o porownywalnych transakcjach.
Wycena nieruchomosci inwestycyjnych wyrazona w ztotych jest ponadto wrazliwa na kurs EUR/PLN z uwagi na
to, ze podstawa duzej czesci wycen nieruchomosci inwestycyjnych jest czynsz wyrazony w euro. Spadek kursu
EUR/PLN przektada sie bezposrednio na spadek wartosci nieruchomosci wyrazonej w ztotych i powoduje strate
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z aktualizacji wyceny nieruchomosci. Wzrost kursu EUR/PLN przekiada sie z kolei bezposrednio na wzrost
warto$ci nieruchomos$ci wyrazonej w ztotych i generuje zysk z aktualizacji wyceny nieruchomosci.

Poziom stép procentowych

Wszystkie kredyty i pozyczki udzielane spétkom z Grupy oraz papiery diuzne sg oprocentowane wedtug
zmiennej stopy procentowej zaleznej od poziomu WIBOR lub EURIBOR. Grupa na biezaco analizuje poziom
ryzyka zmiany stdp procentowych i ocenia ich potencjalny wptyw na wynik finansowy Grupy. W celu
minimalizowania ekspozycji na ryzyko zmiany stdp procentowych, zawierane sg transakcie z udziatem
instrumentéw pochodnych, do ktorych nalezg przede wszystkim kontrakty na zmianeg stdp procentowych (swapy
procentowe) oraz opcje cap na stope procentowg. Wzrosty stdp procentowych w czesci niezabezpieczonej
odpowiednim instrumentem pochodnym zwigkszajg koszty finansowania ponoszone przez Grupe.

Ponadto popyt na nieruchomosci inwestycyjne zazwyczaj wzrasta, gdy stopy procentowe sg niskie, i powoduje
obnizenie kosztéw finansowych, prowadzace z kolei do wyzszej wyceny istniejacego portfela inwestycyjnego
Grupy. Z drugiej strony rosnace stopy procentowe majg niekorzystny wptyw na wycene nieruchomosci Grupy i
konieczno$¢ ujecia spadku ich warto$ci i powigzanego z nim spadku dochodéw Grupy.

Zmiany kurséw wymiany walut obcych

Istotna cze$¢ kredytéw bankowych Grupy (48,5% na dzien 30 wrze$nia 2014 r.) jest denominowana w euro i
wyceniana wedtug kursu na dzien zamkniecia ksiag. W zwigzku z tym zmiany kursu EUR/PLN majq istotny
wplyw na strukture bilansowg grupy wyrazong w ztotych. Do Daty Prospektu struktura walutowa kredytéw Grupy
nie ulegta istotnym zmianom.

Ponadto podstawg duzej czeSci wycen nieruchomosci inwestycyjnych jest czynsz wyrazony w euro.
Wzrost/spadek kursu euro przektada sie bezposrednio na wzrost/spadek wartosci nieruchomosci wyrazonej w
zZiotych i powoduje zysk/strate z aktualizacji wyceny nieruchomosci. Grupa stara sie ograniczy¢ ryzyko zmiany
kurséw walut stosujac naturalny hedging, tj. zapewnienie pokrycia waluty, w ktdrej osiggane sg przychody z
waluta, w ktérej dokonywane sg wydatki lub poprzez pozyskanie odpowiednich instrumentéw pochodnych w celu
zabezpieczenia transakcji walutowych.

Dostepnos¢ finansowania na projekty dotyczace nieruchomosci

Na polskim rynku spétki deweloperskie i inwestycyjne, w tym spdtki z Grupy, zazwyczaj finansujg projekty
nieruchomosciowe kredytami bankowymi lub pozyczkami od swoich spétek holdingowych oraz poprzez emisje
instrumentéw dtuznych. Dostepno$¢ i koszty uzyskania finansowania majg istotne znaczenie dla realizacji
projektéw Grupy oraz jej perspektyw rozwojowych. Wystapienie ograniczen w dostepie do finansowania lub
zwiekszenie kosztu jego pozyskania moze ograniczy¢ mozliwo$¢ realizacji kolejnych projektow, co miatoby
negatywny wptyw na osiggane przychody ze sprzedazy, wyniki finansowe oraz perspektywy rozwoju Grupy.

B.5 | Opis Grupy Kapitatowej Emitenta oraz miejsca Emitenta w tej Grupie — w przypadku emitenta, ktory jest
czescig grupy

Na Date Prospektu Grupe Kapitatowg Emitenta tworzy Spétka, 33 spotki zalezne bezposrednio lub posrednio
kontrolowane lub wspotkontrolowane przez Spotke (z ktérych dwie na Date Prospektu sg spdtkami w
organizacji), Fundacja Otwartego Muzeum Dawnej Fabryki Norblina (ktérej fundatorem jest Art Norblin sp. z 0.0.
— spbtka zalezna posrednio od Emitenta) oraz Real Estate Income Assets FIZAN i wchodzace w jego skiad
dziewieC spotek. Emitent poprzez spdtke zalezng CP Retail B.V. posiada 15% certyfikatow inwestycyjnych Real
Estate Income Assets FIZAN. Jednocze$nie Spotka posrednio, poprzez posiadane certyfikaty inwestycyjne
FIZAN, posiada 15% udziatéw w spdtkach zaleznych od FIZAN.

Spotka jest w Grupie spdtkg holdingowa, tj. gtdwnym celem jej dziatalnosci jest posiadanie udziatow w
podmiotach tworzacych Grupe. Spdtka co do zasady nie zarzadza nieruchomo$ciami wchodzacymi w skiad
portfela Grupy — ustugi zarzadcze $wiadczone sq przez CP Management sp. z 0.0.

Spotki wchodzace w sklad Grupy zostaly powotane lub nabyte w celu realizacji okre$lonych zadan
inwestycyjnych i nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktdra wynika z procesu realizacyjnego
konkretnego projektu, a nastepnie S$wiadczenia ustug najmu lub sprzedazy sktadnikow majatku juz
zrealizowanych projektow.

Spotki zalezne powigzane bezposrednio:
(1) CP Retail B.V.

2) Capital Park Gdansk sp. z 0.0.

Orland Investments sp. z 0.0.

Dakota Investments sp. z 0.0.

Hazel Investments sp. z 0.0.

Diamante Investments sp. z 0.0.

o~ —~ —~ — —

3
4
5
6

—_— — " — —
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(7) Sagitta Investments sp. z 0.0.
(8) Aspire Investments sp. z 0.0.
(9) Alferno Investments sp. z 0.0.
(10) Nerida Investments sp. z 0.0.
(11) Emir 30 sp. z 0.0.
(12) CP Development S.a.r.l.
(13) Capital Park Ractawicka sp. z 0.0.
(14) Marlene Investments sp. z 0.0.
(15) CP Management sp. z 0.0.
(16) Sander Investments sp. z 0.0.
(17) Zoe Investments sp. z 0.0.
(18) Marcel Investments sp. z 0.0.
(19) Sapia Investments sp. z 0.0.
(20) Patron Wilanow S.a.r.l.
(21) Capital Park Krakow sp. z 0.0.
(22) Vera Investments - Bis sp. z 0.0.
(23) CP Retail (,SPV 2) sp. z 0.0. w organizacji
(24) CP Invest SA
Spotki zalezne powigzane posrednio:

(1) ArtNorblin sp. zo.o.
(2) CP Retail (,SPV 1”) sp. z 0.0.
(3) DT-SPV12sp.zo.0.
(4) Silverado Investments sp. z 0.0.
(5) Capital Park Opole sp. z 0.0.
(6) Elena Investments sp. z 0.0.
(7) Vera Investments - Bis sp. z 0.0.
(8) Sapia Investments sp. z 0.0. sp.k.
(9) Rezydencje Patacowa sp. z 0.0.
(10) RM1 sp. z 0.0.
Spotki wehodzace w sktad FIZAN:

(1) CP Property S.a.r.l.
2) CP Property S.C. SP
CP Property sp. z 0.0.
CP Property sp. z 0.0.
CP Property sp. z 0.0.
CP Property sp. z 0.0.
CP Property sp. z 0.0.
CP Property sp. z 0.0.
CP Property sp. z 0.0.

"SPV1"
"SPV2"
"SPV3"
"SPV4"
"SPV5"
"SPV6"

sp.k.
sp.k.
sp.k.
sp.k.
sp.k.
sp.k.

N~~~ e~~~
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B.9 | W przypadku prognozowania lub szacowania zyskow nalezy poda¢ wielko$¢ liczbowa.

Nie dotyczy.
Emitent nie publikowat oraz podjat decyzje o nieprzedstawianiu w Prospekcie prognozy wynikdw finansowych ani
szacunkowych wynikow finansowyh.

B.10 | Opis charakteru wszystkich zastrzezen zawartych w raporcie bieglego rewidenta w odniesieniu do
historycznych informacji finansowych.

Zaden z biegtych rewidentéw nie odmowit wyrazenia opinii 0 badanych historycznych informacjach finansowych.
Opinie wyrazone przez biegtych rewidentéw nie byly negatywne ani nie zawieraty zastrzezen.

B.12 | Wybrane najwazniejsze historyczne informacje finansowe dotyczace Emitenta.

Oswiadczenie o niewystapieniu niekorzystnych zmian w perspektywach Emitenta od czasu
opublikowania ostatniego sprawozdania finansowego.

Opis znaczacych zmian w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta, ktdre wystapily po zakoriczeniu
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okresu ujetego w historycznej informac;ji finansowe;.
Zaprezentowane ponizej wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Emitenta za lata 2012-2013
opracowane zostaly na podstawie zbadanych przez biegtego rewidenta sprawozdan finansowych za lata
obrotowe 2013 i 2012 sporzadzonych zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci
Finansowej, zatwierdzonymi przez UE, $rédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za
okres 6 miesiecy zakonczony 30.06.2014 r., ktore zostato poddane przegladowi przez biegtego rewidenta oraz
$rodrocznego  skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres 9 miesiecy zakonczony
30.09.2014 r.
Tabela. Wybrane dane bilansowe Emitenta za lata 2012-2013, na 30 czerwca 2014 r. oraz na 30 wrzes$nia
2014 r. (w tys. zl)
30.09.2014 30.06.2014 31.12.2013 31.12.2012
[w tys. zi] ) i ' '
skonsolidowane  skonsolidowane  skonsolidowane  skonsolidowane
niebadane niebadane badane badane
AKTYWA
Aktywa trwate 1641884 1571 654 1351498 1183171
Nieruchomosci inwestycyjne 1586 192 1516 926 1330 866 1168 740
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13411 13769 12377 9261
Pozostate aktywa finansowe 38 969 37576 7 468 98
Pozostate aktywa trwate 3312 3383 787 5072
Aktywa obrotowe 175 388 228 106 287737 161 623
Zapasy 31719 31856 63536 72989
Pozostate naleznosci i pozostate aktywa obrotowe 21495 18 822 146 106 13522
Naleznosci handlowe 3811 3180 2698 3960
Pozostate aktywa finansowe 5752 5693 5618 5385
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 112611 168 555 69779 65767
AKTYWA RAZEM 1817 272 1799 760 1639 235 1344794
PASYWA
Kapitaty wiasne 1055214 1 056 456 1043100 739 289
Kapitat zaktadowy 104 744 104 744 74 559 74 559
Kapitat zapasowy 858 320 858 320 669 809 669 809
Pozostate kapitaty rezerwowe 14728 12994 9526 14 840
;(:zgglo :zzggn/ic;\na/)‘; : st(})/w:g (r:lezarejestrowanego kapitatu 0 0 217 185 0
R&znice kursowe z przeliczenia (2271) 377 (1804) (1851)
Niepodzielony wynik finansowy 454 454 (20 533) 94 362
Wynik finansowy biezacego okresu 7496 8 469 25551 (114 895)
git(i:;g v(:lrj?;cc;irrt‘yl?(l,(:ttryc,?i05|adane przez udziatowcow 71743 71098 68 807 2465
Pozyczki od podmiotéw powiazanych 0 0 0 86 671
Zobowigzania diugoterminowe 683 045 631705 534 608 366 033
Kredyty bankowe i pozostate zobowiazania finansowe 538 953 508 268 420 543 251587
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji 117 561 97 878 98 126 96 872
Pozostate zobowigzania i rezerwy 10133 8960 3883 6338
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 16 398 16 599 12 056 11236
Zobowigzania krotkoterminowe 79013 111 599 61527 152 801
Kredyty bankowe i pozostate zobowigzania finansowe 38 645 41770 30053 139 830
Zobowiazania z tytutu wyemitowanych obligaciji 2222 38990 3670 4890
Zobowigzania handlowe 20372 856 15563 3716
Pozostate zobowigzania i rezerwy 17774 29983 12241 4365
PASYWA RAZEM 1817272 1799 760 1639 235 1344794
Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok, za | péirocze 2014 . oraz za 3 kwartaly 2014 .
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Tabela. Wybrane dane z rachunku zyskoéw i strat Emitenta za lata 2012-2013, | pétrocze 2014 r. i | potrocze
2013 r. oraz za 3 kwartaty 2014 r. i 3 kwartaty 2013 r. (w tys. )

01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-
30.09.2014 30.09.2013* 30.06.2014 30.06.2013*  31.12.2013 31.12.2012

skonsolidowane  skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane

[w tys. zi] niebadane niebadane niebadane niebadane badane badane
Przychody z wynajmu podstawowego 35789 29434 21672 19125 38832 41463
Koszty bezposrednio zwigzane z

nieruchomosciami (10 004) (6618) (5804) (5 369) (9 559) (9074)
Zysk operacyjny netto 25785 22 816 15868 13 756 29273 32390
Przychody z tytutu ustug zarzadzania 695 29 459 0 533 0
Zysk| i strat){ ze sprzedazy 611) 0 (555) 19 (155) 402
nieruchomosci

Pozostate przychody ze sprzedazy 1702 1157 750 973 1333 1708
Koszty funkcjonowania spétek celowych (5471) (6 790) (3 109) (5359) (8 542) (8 684)
Koszty ogdinego zarzadu (8 660) (6 466) (5 655) (3 858) (4614) (4 580)
Koszty remontéw i napraw

nieruchomosci (525) (873) (71) (604) (1382) (828)
Koszty sprzedazy 0 0 0 0 (307) 0
Zyski (straty) z aktualizacji wyceny

nieruchomosc (12 697) 39715 12 849 60 112 24290 (108 395)
Zysk (strata) z dziatalnosci 25612 49 852 20536 65039 40429  (87988)
operacyjnej

Przychody z tytutu odsetek 3607 1979 2235 1116 1324 3264
Koszty odsetek (11101) (8584) (6 467) (8453) (16 943) (25 696)
Zyski (straty) z wyceny instrumentow

finansowych (3 359) (6 909) (1864) (13 550) 3273 10183
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 14 759 36338 14 440 44152 28083 (100 237)
Podatek dochodowy (2875) 1504 (2674) 3632 (635) (14 797)
Udziat w stracie Jedn(’)s_tek wycenianych (1451) (1125) (1006) (1447) ) )
metoda praw wiasno$ci

Zysk (strata) netto 10433 36717 10 760 46 337 27 448 (115 034)
R&znice kursowe z wyceny jednostek

dziatajacych zagranica, (331) (145) 2319 801 47 (1851)
Suma dochodéw catkowitych 10 102 36 572 13079 47138 27 495 (116 885)

*dane porownywalne na dzieri 30 czerwca 2013 r. oraz na dzien 30 wrze$nia 2013 r. zostaty przeksztatcone w zwigzku z retrospektywnym
zastosowaniem MSSF 11.
Zréato: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok, za | pétrocze 2014 r. oraz za 3 kwartaty 2014 r.

Opis znaczacych zmian w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta, ktore wystapily po zakoriczeniu
okresu ujetego w historycznej informac;ji finansowe;.

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego

W dniu 14 lutego 2014 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sadowego zarejestrowat podwyzszenie kapitatu Spotki z kwoty 74 558 541 zt do kwoty 104 744 107 zt
w drodze emisji 20 955 314 akcji zwyktych na okaziciela serii C oferowanych w ofercie publicznej oraz 9 230 252
akcji zwyktych na okaziciela serii E oferowanych w ofercie prywatnej. Dnia 17 lutego 2014 r. na rachunek
Emitenta wptynety $rodki pieniezne z pierwszej publicznej emisji akcji w wysoko$ci 132 373 tys. zt (Srodki z emis;i
w wysokos$ci 136 210 tys. zt po potraceniu wynagrodzenia agentow oferujgcych).

Oddanie do uzytku | Fazy Eurocentrum (Beta, Gamma)

W dniu 29 maja 2014 r. Grupa Capital Park oddata do uzytku | Faze biurowca A+ Eurocentrum Office Complex o
powierzchni ok. 43 183 m2. Docelowo, po wybudowaniu Il Fazy, obiekt o powierzchni najmu wynoszacej ok. 70
tys. m2, w tym ok. 67 tys. m2 powierzchni biurowej, bedzie najwiekszym zielonym biurowcem w Warszawie z
ekologicznym certyfikatem LEED Gold. Zalety centralnej lokalizacji, wysokq jakos¢ budynku oraz ekologiczne
rozwigzania pozwalajace na optymalizacje kosztéw eksploatacyjnych docenity takie miedzynarodowe firmy jak
m.in. Unilever, Imtech Polska, Tebodin, Qumak, CEPD Management (Pelion SA), Randstad Polska, Group One.
Uruchomienie kredytu Hazel, ustanowienie hipotek oraz zawarcie uméw sprzedazy walut typu ,,Forward”

Hazel Investment sp. z 0.0. jednostka zalezna od Emitenta uruchomita kredyt na finansowanie biurowca Royal
Wilandw, zlokalizowanego na rogu ulic Klimczaka i Przyczétkowej w Warszawie. Osiggnieto wymagany przez
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bank poziom wktadu wtasnego oraz komercjalizacji obiektu, co pozwolito na uruchomienie pierwszej transzy
kredytu. Laczna kwota kredytu inwestycyjnego przyznanego przez PKO Bank Polski SA wynosi 61,1 min euro.
Na zabezpieczenie wierzytelnosci pienieznych wynikajacych z wyzej wymienionej umowy kredytu zawartej 29
czerwca 2012 r. ustanowiono hipoteki umowne (,Hipoteka A” i ,Hipoteka B”) o najwyzszym pierwszenstwie
zaspokojenia do kwoty 112 168 412,50 euro (,Hipoteka A”) oraz hipoteki umownej do kwoty 103 922 190 euro
(,Hipoteka B”). Hipoteki te zostaty ustanowione na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Klimczaka, dla
ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa w Warszawie, VII Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege
wieczystg 0 numerze WA2M/00431489/2.

Dnia 27 czerwca 2014 r. spdtka Hazel Investments sp. z 0. 0. zawarta z bankiem PKO Bank Polski SA z siedzibg
w Warszawie szesnascie transakcji sprzedazy walut typu forward o tacznej wartosci 46,0 min euro. Transakcje te
zostaly zawarte w celu zabezpieczenia wyptat transz kredytu inwestycyjnego.

Budowa inwestycji Street Mall Vis a Vis L6dz

W dniu 18 lutego 2014 r. Grupa rozpoczeta budowe inwestyciji Street Mall Vis a Vis £Lddz, stanowigcej kameraline
centrum handlowe typu convienience o catkowitej powierzchni najmu 5 646 m2. Obiekt powstanie w Lodzi przy
ulicy Zgierskiej. Zakoriczenie budowy przewidziane jest na IV kwartat 2014 r. Inwestorem jest spétka celowa
Diamante Investments sp. z 0.0. jednostka zalezna od Emitenta.

Emisja obligaciji

W dniu 13 czerwca 2014 r. Spotka wyemitowata 3-letnie niezabezpieczone obligacje serii B o tacznej wartosci
nominalnej 35 min zt. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone na poziomie WIBOR 6M + 5,5%. Pomimo tego,
ze Spotka po raz pierwszy wyemitowata obligacje bez zabezpieczenia, cieszyly sie one duzym
zainteresowaniem. Wszystkie obligacje zostaly objete przez krajowych inwestorow instytucjonalnych. Srodki
pozyskane z emisji obligacji Spdtka przeznaczyta na zrefinansowanie czesci obligacii serii A, tj. 350 000 obligacji
o warto$ci nominalnej 35 min zt z 1 000 000 wyemitowanych obligaciji tej serii, ktérych termin wykupu przypada
na 9 lipca 2015 r., w drodze przedterminowego wykupu.

W dniu 23 wrzesnia 2014 r. Spdtka wyemitowata 3-letnie niezabezpieczone obligacje serii C o tacznej wartosci
nominalnej 20 min zt. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone na poziomie WIBOR 6M + 5,3%. Srodki
pozyskane z emisji obligacji Grupa przeznaczy na finansowanie naktadéw inwestycyjnych Il Fazy inwestycji
Eurocentrum Office Complex (budynek Delta), jako wktadu wtasnego.

Pozwolenie na budowe inwestycji

W dniu 28 sierpnia 2014 r. spotka Art Norblin sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, otrzymata ostateczng
decyzje Wojewody Mazowieckiego zatwierdzajaca projekt budowlany i udzielajgca pozwolenia na budowe
zespotu budynkéw wielofunkeyjnych, handlowo-ustugowych, kultury oraz biurowych wraz z wielopoziomowym
garazem podziemnym, zagospodarowaniem terenu, wewnetrznym uktadem drogowym, wjazdami i dojazdami na
teren nieruchomo$ci wraz z niezbedng infrastrukturg techniczng na nieruchomos$ci zlokalizowanej przy ul.
Zelaznej 51/53 w Warszawie, terenie dawnej Fabryki Norblina.

Umowa o generalne wykonawstwo inwestycji

W dniu 4 wrze$nia 2014 r. spétka Dakota Investments sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, zawarta z firmg,
Erbud SA umowe o generalne wykonawstwo inwestycji, ktérej przedmiotem jest kompleksowa realizacja
inwestycji budowlanej polegajacej na budowie budynku biurowego Delta w kompleksie biurowym Eurocentrum w
Warszawie.

Potaczenie i likwidacja 14 spolek zaleznych od Emitenta

W zwigzku z wyodrebnieniem portfela 39 nieruchomosci typu high-street do FIZAN*, w celu uproszczenia
struktury Grupy oraz minimalizacji kosztéw jej utrzymania, Grupa rozpoczeta kolejny proces zmiany struktury
polegajacy na zmniejszeniu liczby spdlek celowych nie prowadzacych dziatalnoSci oraz nie posiadajacych
istotnych aktywéw poprzez ich likwidacje lub potaczenie.

Wedlug wiedzy Emitenta, od ostatniego sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta,
tj. skonsolidowanego sprawozdania za 2013 r., nie wystapily Zadne istotne niekorzystne zmiany
w perspektywach Grupy.

*W 2013 r. Grupa wyodrebnita 39 nieruchomosci handlowych, na podstawie diugoterminowych uméw najmu posrednio wniosta prawa do
korzystania z nich do FIZAN, ktory zostat utworzony zgodnie z art. 196 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych na czas nieokre$lony. FIZAN
korzysta z nieruchomosci posrednio, poprzez sze$¢ specjalnie zawigzanych celowych spétek komandytowych (tj. CP Property sp. z o.0.
(»SPV1") sp.k., CP Property sp. zo.0. (,SPV2") sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV3") sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV4") sp.k., CP
Property sp. z 0.0. (,SPV5”") sp.k. oraz CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) sp.k. w ktérych Emitent posrednio uczestniczy w zysku lub stracie
spotek w 99,99%, a komplementariuszem uczestniczacym w zysku lub stracie spétki w pozostatych 0,01% jest podmiot zalezny FIZAN, tj. CP
Property sp. z 0.0. Wszystkie nieruchomosci FIZAN zostaly sfinansowane w formie leasingu finansowego przez Raiffeisen-Leasing Polska
SA.
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B.13

Opis wydarzen z ostatniego okresu odnoszacych sie do Emitenta, ktére majg istotne znaczenia dla oceny
wyptacalnosci Emitenta.

Od daty ostatniego $rodrocznego sprawozdania finansowego, tj. skonsolidowanego sprawozdania za 3 kwartaty
2014 r. nie wystapity wydarzenia, ktére miatyby istotny wptyw na wyptacalno$¢ Emitenta.

B.14

Jezeli emitent jest zalezny od innych jednostek w ramach grupy, nalezy to wyraznie wskazac.

Emitent nie jest uzalezniony od innych podmiotéw w ramach Grupy.

B.15

Opis podstawowej dziatalnos$ci Emitenta.

Grupa jest doSwiadczonym i aktywnym inwestorem i deweloperem dziatajacym na rynku nieruchomosci w Polsce
od ponad dziesieciu lat, specjalizujgcym sie w wyszukiwaniu i wykorzystywaniu okazji rynkowych (ang.
opportunistic investor). Jej podstawowym celem jest uzyskiwanie wyzszych stop zwrotu skorygowanych o ryzyko
dzigki wykorzystywaniu wiedzy idoswiadczenia wyrdzniajgcego sie zespotu oraz dzieki innowacyjnemu
podejsciu do projektow nieruchomosciowych.
Grupa kieruje zespot wysoko wykwalifikowanych menedzeréw, ktérzy dysponujq gruntowng wiedzg na temat
rynku nieruchomosci, w tym sektoréw inwestycyjnego i deweloperskiego w Polsce. Zatozyciele i kluczowi
menedzerowie Grupy maja ponad 20-letnie do$wiadczenie branzowe i biznesowe. Ponadto na rzecz Grupy
ustugi $wiadczy prawie 60-osobowy zespdt specjalistow z doswiadczeniem w gtéwnych dziedzinach, w tym w
zakresie realizacji transakcji kupna/sprzedazy projektéw nieruchomo$ciowych, zarzadzania procesem
inwestycyjnym, optymalizacji kosztowej (value engineering), komercjalizacji nieruchomos$ci i zarzadzania
aktywami, finansowania projektéw inwestycyjnych oraz struktur i instrumentéw finansowych. Tym samym w
odr6znieniu od wielu firm dziatajacych w branzy nieruchomos$ci Grupa dysponuje wtasnymi wszechstronnymi
zasobami pozwalajacymi na kompleksowg realizacje procesu inwestycyjnego. Strategicznym inwestorem Grupy
sq Fundusze Patron, bedace czescig grupy Patron Capital Partners, ktéra reprezentuje jedng z wiodacych w
Europie grup funduszy inwestujacych w nieruchomosci oraz w udziaty w spétkach posiadajacych nieruchomosci,
a takze specjalizuje sie w wyszukiwaniu i wykorzystywaniu okazji rynkowych (opportunistic investments). Dzigki
potaczeniu przedsiebiorczosci zatozycieli Grupy, doswiadczenia i kompetencji zespotu zarzadzajacego i
czerpaniu z do$wiadczen europejskich oraz najlepszych praktyk strategicznego inwestora Grupa od wielu lat
wyszukuje iz powodzeniem realizuje unikalne projekty nieruchomos$ciowe i wdraza w zycie innowacyjne
koncepcje w zakresie finansowania nieruchomosci i tworzenia produktéw inwestycyjnych opartych na
nieruchomosciach.
Gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci Grupy jest inwestowanie w nieruchomosci ze znacznym potencjatem wzrostu
wartosci w réznych segmentach rynku nieruchomosci, budowa ich warto$ci poprzez aktywne zarzadzanie
projektami, {j. m.in. przez:
o wyszukiwanie optymalnych funkcji dla nabywanych/posiadanych nieruchomosci,
o opracowywanie funkcjonalnych, ekologicznych i atrakcyjnych dla najemcéw i nabywcéw koncepcji i
projektow architektonicznych,
e zmiang warunkéw zagospodarowania przestrzennego lub uzyskanie pozwolen na budowe i innych
decyzji administracyjnych w procesie deweloperskim,
¢ budowe nowych lub przebudowe istniejacych obiektow,
e poprawe zarzadzania istniejacymi budynkami zgodnie z najlepszymi $wiatowymi standardami,
o optymalny dobdr najemcow dla danej nieruchomosci i komercjalizacje powierzchni maksymalizujacqy
osiggany stabilny dochod z najmu,
o optymalizacie prowadzonej dziatalnosci operacyjnej i nieruchomos$ciowej pod katem kosztowym i
wydobywania najwiekszego potencjatu z posiadanych nieruchomosci oraz
e sprzedaz nieruchomos$ci, portfeli nieruchomosci lub produktow inwestycyjnych opartych na
nieruchomosciach w sposdb maksymalizujacy zwrot na zaangazowanym kapitale.
Grupa osigga dochody z najmu oraz ze sprzedazy nieruchomosci lub produktow inwestycyjnych opartych na
nieruchomosciach. Istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy majg réwniez zmiany warto$ci nieruchomosci
inwestycyjnych zarzadzanych przez Grupe. Strategia Grupy na najblizsze lata zaktada koncentracje na
dziatalnosci zwigzanej z jej aktualnymi projektami deweloperskimi i na budowie wartosci, zaréwno przez
realizacje tych projektow, jak i przez aktywne nimi zarzadzanie oraz poszukiwanie nowych konkretnych
mozliwo$ci inwestycyjnych, ktére mogg zapewni¢ ponadprzecietne stopy zwrotu skorygowane o ryzyko. Grupa
aktywnie poszukuje mozliwosci zakupu nowych projektéw nieruchomo$ciowych oraz nowych zrédet dochoddw i
wzrostu wartosci w obszarach rynku charakteryzujacych sie duzym potencjatem rozwoju.
Od rozpoczecia dziatalnosci w 2003 roku Grupa przeprowadzita ponad 100 transakciji inwestycyjnych i na Date
Prospektu zarzadzata portfelem nieruchomos$ci obejmujacym 75 projektow o tacznej powierzchni wynajmu brutto

Capital Park SA

14



Czesé I. Podsumowanie

okoto 251 tys. m?, zlokalizowanych w 36 miastach w Polsce, w tym 6 projektow biurowych obejmujgcych
93 040 m2 powierzchni najmu brutto, 47 projektdw handlowych obejmujacych 28 959 m2 powierzchni najmu
brutto, 4 projekty wielofunkcyjne obejmujace 112 423 m? powierzchni najmu brutto i 18 pozostatych, w tym
mieszkaniowe i inne, niesklasyfikowane do pozostatych segmentéw. Sposrod projektdw znajdujacych sie w
portfelu Grupy 39 nieruchomosci handlowych typu high street retail znajduje sie w strukturze nowo utworzonego i
bardzo innowacyjnego funduszu Real Estate Income Assets FIZAN, ktérym Grupa aktywnie zarzadza i w ktorym
ma 15% udziat.

Oczekuije sig, ze kluczowym czynnikiem wzrostu wartosci portfela Grupy w najblizszych latach bedq prowadzone
aktualnie procesy inwestycyjne w trzech unikalnych projektach zlokalizowanych w Warszawie:

e Eurocentrum Office Complex — Faza Il (Delta) — projekt biurowy o tacznej powierzchni najmu w tym
etapie ok. 27 242 m2 zlokalizowany przy Al. Jerozolimskich, ktdrego budowa rozpoczeta sie we wrzesniu
2014,

¢ Royal Wilanéw — projekt biurowo-handlowy o tacznej powierzchni najmu 36 707 m2, zlokalizowany w
centralnym punkcie Wilanowa, ktérego budowa rozpoczeta sie w sierpniu 2013 r., oraz

o Art Norblin — unikalny projekt wielofunkcyjny, faczacy istniejaca zabytkowa przestrzen historycznej fabryki
Norblina z nowoczesng architekturg o facznej powierzchni najmu 64 651 m?, zlokalizowany w $cistym
centrum Warszawy, u zbiegu ulic Zelaznej i Prostej, bedacy obecnie w fazie przygotowan dla ktérego
Grupa uzyskata decyzje o pozwoleniu na budowe.

Grupa jest liderem w Polsce w zakresie tworzenia wartosci dla inwestycji realizowanych w wyniku wyszukiwania
i wykorzystywania okazji rynkowych (ang. opportunistic investments) w segmencie mniejszych nieruchomosci
typu high street retail. Grupa od samego poczatku konsekwentnie tworzyta swoje portfolio tego typu
nieruchomosci pod potrzeby najemcédw dynamicznie rozwijajacych swoje sieci handlowe. Po dokonaniu
przebudowy, a nastepnie po wynajeciu znaczacej czesci swoich nieruchomosci Grupa wykorzystata swoje
do$wiadczenie i umiejetnosci w celu utworzenia i sprzedazy atrakcyjnego produktu inwestycyjnego
przeznaczonego dla szerszej grupy odbiorcow. W 2013 roku Grupa dokonata refinansowania i konsolidacji
portfolio 39 takich nieruchomosci i na jego bazie utworzyta pierwszy tego typu w Polsce Real Estate Income
Assets FIZAN. Fundusz ten zostat utworzony na podobiefistwo funkcjonujacych z powodzeniem w Europie
Zachodniej i w Stanach Zjednoczonych Ameryki funduszy dywidendowych typu real estate investment trust.
Cechg wyr6zniajagcg funduszu Real Estate Income Assets FIZAN wséréd innych polskich funduszy
nieruchomos$ciowych jest to, ze zostat on utworzony na bazie istniejgcego portfela nieruchomosci generujacych
stabilny dochod z najmu, pozwalajacy na regularng, pdiroczng wyptate dochodow dla inwestoréw. W lipcu
i sierpniu 2013 roku Grupa z powodzeniem sprzedata w ofercie prywatnej 85% certyfikatdw w Funduszu i
uzyskata wptywy ze sprzedazy brutto w wysokos$ci 63,7 min zt. Grupa pozostaje podmiotem zarzadzajacym tym
portfelem, posiada kontrole nad funduszem na podstawie umowy o zarzadzanie zawartej z Open TF| oraz
pozostanie wiascicielem nie mniej niz 15% certyfikatow funduszu przez co najmniej 3 lata po dokonane;
sprzedazy. Zarzad przewiduje tworzenie kolejnych podobnych funduszy inwestycyjnych, w ktérych Grupa
odgrywac bedzie aktywng role w zarzadzaniu portfelem oraz nieruchomo$ciami.

B.16

W zakresie, w jakim znane jest to Emitentowi, nalezy podac, czy Emitent jest bezposrednio lub posrednio
podmiotem posiadanym lub kontrolowanym oraz wskaza¢ podmiot posiadajacy lub kontrolujacy, a takze
opisac charakter tej kontroli.

Podmiotem dominujacym wzgledem Emitenta w rozumieniu art. 4 pkt 14) Ustawy o Ofercie jest CP Holdings S.a
r.l. z siedzibg w Luksemburgu. Udziatowcami CP Holdings S.a r.l. sq Fundusze Patron, tj. Fundusz Il z siedzibg
w Road Town (Brytyjskie Wyspy Dziewicze), posiadajacy 1 235 z 1 900 jej udziatéw, oraz Fundusz Ill z siedzibg
w Gibraltarze, posiadajacy 665 z 1 900 jej udziatéw. Fundusze Patron wspétkontrolujg CP Holdings S.arl., a
zatem wspdtkontroluja réwniez Spotke.

B.17

Ratingi kredytowe przyznane Emitentowi lub jego instrumentom dtuznym na wniosek Emitenta lub przy
wspoélpracy Emitenta w procesie przyznawania ratingu.

Obligacjom nie zostaty przyznane jakiekolwiek ratingi kredytowe.

DziAL C — PAPIERY WARTOSCIOWE

Cc1

Opis typu i klasy papieréw wartosciowych stanowigcych przedmiot oferty lub dopuszczenia do obrotu,
w tym ewentualny kod identyfikacyjny papieréw wartosciowych.

Obligacje emitowane sa w ramach Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto
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milionéw ztotych) ustanowionego na podstawie Uchwaty nr 4/10/2014 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 10
pazdziernika 2014 r. w przedmiocie wyrazenia zgody na zaciagniecie zobowigzania w formie emisji obligacji,
Uchwaty nr 01/10/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r. w przedmiocie ustanowienia Programu
Emisji Obligacji oraz Uchwaly nr 02/10/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 11 pazdziernika 2014 r. w sprawie przyjecia
Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii dla Programu Emisji
Obligaciji zmienionej nastepnie Uchwata nr 1/11/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 12 listopada 2014 .

Obligacje bedg obligacjami zwyklymi na okaziciela, zdematerializowanymi. Obligacje nie sg zabezpieczone
posrednio ani bezpo$rednio.

Obligacje w Dniu Emisji zostang zapisane w Ewidencji prowadzonej przez Noble Securities.

Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu rejestracji danej Serii Obligacji w KDPW w depozycie papierdéw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN w zwigzku z ubieganiem sie o ich
wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku Catalyst prowadzonym przez GPW i BondSpot.

C.2 Waluta emitowanych papieréw wartosciowych.
Walutg Obligacji jest ztoty polski.

C.5 Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnos$ci papieréw wartosciowych.
Obligacje nie bedg podlegaty ograniczeniom dotyczacym zbywalnosci.

C.8 Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi, w tym ranking oraz ograniczenia tych praw.

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji s obligacjami oprocentowanymi, z okre$lonym Dniem
Wykupu. Obligacje wszystkich Serii beda uprawniaty wytacznie do uzyskania $wiadczen pienieznych tj. Kwoty
Odsetek, zwrotu Warto$ci Nominalnej.

Swiadczenia pieniezne z Obligacji beda spefnione na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia
Praw.

Za zobowigzania wynikajace z Obligacji, Emitent odpowiada catym swoim majatkiem. Termin przedawnienia
roszczen wynikajacych z Obligacji wynosi 10 lat.

Zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, w przypadku niewypetnienia przez Emitenta w terminie w cato$ci lub w
czesci, zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje podlegajg, na zadanie Obligatariusza, natychmiastowemu
wykupowi w czeéci, w jakiej przewidujg $wiadczenie pieniezne. Zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o Obligacjach,
Obligacje podlegajq natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji Emitenta, chociazby jeszcze Dzien
Wykupu nie nastapit.

Zobowigzania wynikajace z Obligacji danej serii stanowi¢ beda bezposrednie, niepodporzadkowane i
niezabezpieczone zobowigzania Emitenta, ktére bedg réwne w ramach danej serii i nie uprawniajg do zadnego
uprzywilejowania pomiedzy nimi w zakresie realizacji zobowigzan z tytutu Obligacji oraz, z zastrzezeniem
ewentualnych zobowigzan uprzywilejowanych Emitenta, beda réwnorzedne w stosunku do wszelkich obecnych lub
przysztych niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych jego zobowigzan.

Swiadczenia z tytutu odsetek od Obligacji

Do dnia, w ktérym Obligacje danej serii zostang zarejestrowane w KDPW wszelkie ptatnosci z tytutu Obligaciji takiej
serii dokonywane beda przez Agenta ds. Patnosci w drodze przelewu na rachunek bankowy, ktory powinien zosta¢
wskazany przez Obligatariusza najpdzniej w Dniu Ustalania Praw, przy czym Inwestorzy subskrybujacy Obligacje w
Ofercie winni sg wskaza¢ rachunek bankowy do obstugi $wiadczen w momencie sktadania zapisu na Obligacje.
Platnosci beda dokonywane jedynie na rzecz Obligatariusza, ktdry na koniec Dnia Ustalenia Praw bedzie wpisany do
Ewidencii jako Obligatariusz. Po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacii
takiej serii beda dokonywane za posrednictwem KDPW oraz podmiotdw prowadzacych Rachunki Papierow
Wartosciowych, Rachunki Zbiorcze lub Konto Sponsora Emisji zgodnie z Regulacjami KDPW. Platnosci bedg
dokonywane na rzecz posiadaczy, na rzecz ktérych prawa z Obligacji s zapisane na Rachunkach Papierow
Warto$ciowych, Rachunkach Zbiorczych lub na Koncie Sponsora Emisji w Dniu Ustalenia Praw.

Prawo do wykupu Obligaciji

Emitent wykupi Obligacje danej Serii w Dniu Wykupu, wskazanym dla kazdej Serii Obligacji w Ostatecznych
Warunkach Oferty Danej Serii. Ponadto Emitent jest uprawniony do wcze$niejszego wykupu Obligacji danej Serii
zgodnie z Warunkami Emisji danej Serii Obligacii.
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Wykup Obligacji nastapi w Kwocie Wykupu, tj. za kwote naleznosci gtéwnej rownej Wartosci Nominalnej, na rzecz
podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw. Powyzsza Kwota Wykupu zostanie powiekszona o
Kwote Odsetek naliczonych do Dnia Wykupu (wigcznie) lub odpowiednio Dnia Wczes$niejszego Wykupu (wigcznie).

Swiadczenia niepieniezne

Zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji z Obligacjami nie sg zwigzane zadne $wiadczenia niepienigzne.

Cc9

Nominalna stopa procentowa; data rozpoczecia wyplaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek;
w przypadku gdy stopa procentowa nie jest ustalona, opis instrumetnu bazowego stanowiacego jego
podstawe; data zapadalnosci i ustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami
dokonywania spfat; wskazanie poziomu rentownosci; imie i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujacej
posiadaczy diuznych papieréw wartosciowych.

Nominalna stopa procentowa

Obligacje bedg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej [@] powiekszonej 0 marze w wysokosci [e].

Data rozpoczecia wyplaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek

Dzien Emisji: [e].

Kwoty Odsetek sq naliczane od Dnia Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu lub odpowiednio Dnia
Weczesniejszego Wykupu zgodnie z Warunkami Emisji (wiacznie).

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

Dni Ptatnosci Odsetek: [e].

Opis instrumentu bazowego dla obliczania zmiennej stopy procentowej

Oprocentowanie zmienne ustalane bedzie w oparciu o bazowa zmienng stope procentowg WIBOR dia [e]
miesiecznych kredytow.

Data zapadalnosci i ustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami dokonywania sptat

Dzien Wykupu: [e].

Emitent ma prawo wcze$niejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. W celu dokonywania wczesniejszego
wykupu Emitent zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji zawiadomi Obligatariuszy o
wczesniejszym wykupie, w ktérym okresli liczbe Obligacji podlegajacych wczedniejszemu wykupowi oraz dzien
weczesniejszego wykupu. Dzien wczesniejszego wykupu musi przypadac¢ w Dniu Platnosci Odsetek. Emitent powinien
dokona¢ zawiadomienia o wczesniejszym wykupie nie pdzniej niz na 30 (trzydziesci) dni przed zakoriczeniem
Okresu Odsetkowego, w ktorym ma nastapic taki wcze$niejszy wykup. Liczba Obligacji wskazana przez Emitenta
powyzej moze podlegac redukcji w wyniku zaokragleri zgodnie z ponizszym wzorem:

LOPW
LO =WO x
WwWO
przy czym:
LO oznacza liczbe Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych
wczesniejszemu wykupowi (zaokraglong w dét do jednej Obligacii).
WO" oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW'  oznacza liczbe Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi okre$lonych w
zawiadomieniu, 0 ktérym mowa powyzej.
JWWO' oznacza wszystkie niewykupione Obligacje

Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sig, ze liczba Obligacji podlegajacych wczesniejszemu
wykupowi bedzie mniejsza niz liczba Obligaciji okre$lonych w zawiadomieniu o wczesniejszym wykupie, LO (czyli
liczba Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu wykupowi, zaokraglona w
dét do jednej Obligacji) bedzie podlega¢ zwigkszeniu o jeden poczawszy od Rachunku Obligacji, na ktdrym zapisana
byta najwieksza liczba Obligacji do Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byta najmniejsza liczba Obligacji, az do
osiagniecia stanu, w ktérym taczna liczba Obligacji podlegajaca wczesniejszemu wykupowi bedzie réwna liczbie
Obligaciji okreslonej w zawiadomieniu.

Wezesniejszy wykup kazdej Obligacji nastapi przez zaptate Kwoty Wykupu powiekszonej o naroste i niezaptacone
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odsetki liczone do daty wczesniejszego wykupu (wigcznie) bez zadnych dodatkowych kosztdéw czy prowizji z tym
zwigzanych.

Poziom rentownosci

Rentownos¢ nominalna:

m* KO
R =——=*100%
N
gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Rn” oznacza rentowno$¢ nominalng;

N oznacza Wartos¢ Nominalna;
KO’ oznacza Kwote Odsetek.

Rentownos¢ biezaca:

*
R, = m—PKO*mO%

gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Rb” oznacza rentowno$¢ biezaca;
P oznacza ceng rynkowg Obligacii;

KO’ Kwote Odsetek.

Rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu:

i[z KO+ (N -P)]

R =
oW 0,5*(N + P)
gdzie:
~Row” oznacza rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu;
N’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych do Dnia Wykupu;
P cene rynkowg Obligacji;
,SZKO”  oznacza sumeg kwot odsetek od Obligacji za wszystkie Okresy Odsetkowe od momentu liczenia
Row do Dnia Wykupu;
N oznacza Warto$¢ Nominalng.

Osoby reprezentujace posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych

Emitent nie zawierat i nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach.

c.10

W przypadku gdy konstrukcja odsetek dla danego papieru wartosciowego zawiera element pochodny, nalezy
przedstawic jasne i wyczerpujace wyjasnienie, aby utatwi¢ inwestorom zrozumienie, w jaki sposdb wartos¢
ich inwestycji zalezy od wartosci instrumentu bazowego, zwlaszcza w sytuacji, gdy ryzyko jest najbardziej
wyrazne

Nie dotyczy. Konstrukcja odsetek dla Obligaciji nie zawiera elementu pochodnego.

Cc.11

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe s3 lub beda przedmiotem wniosku o dopuszczenie do
obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na rynku regulowanym lub na innych rynkach réwnowaznych, wraz
z okresleniem tych rynkéw.
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Emitent planuje podejmowac niezbedne dziatania w celu rejestracji w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych
SA poszczegolnych Serii Obligacii.

Po rejestracji Obligacji danej Serii w KDPW i oznaczeniu ich kodem ISIN Emitent wystapi z wnioskiem do GPW i
BondSpot o wprowadzenie Obligacji do ASO Catalyst. Zwraca si¢ uwage Inwestorom, iz ASO Catalyst nie jest
rynkiem regulowanym lub innym rynkiem réwnowaznym w rozumieniu Ustawy o Obrocie.

DziAL D - Ryzyko

D.2

Najwazniejsze informacje o gtownych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla Emitenta.

Dziatalno$¢ Grupy podlegata wptywom globalnego kryzysu finansowego i moze podlega¢ dalszym wptywom
w przypadku, gdyby nastapito pogorszenie sytuacji gospodarczej w Polsce

Ryzyko zwigzane z cykliczno$cig rynku nieruchomoéci w Polsce

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

Ryzyko zwigzane z konkurencjg na rynku z innymi podmiotami dziatajgcymi w sektorze nieruchomosci
Dziatalno$¢ Grupy charakteryzuje sie znacznymi potrzebami kapitatowymi, a Grupa moze nie pozyskac
dodatkowego finansowania na korzystnych warunkach, w odpowiednim czasie lub w ogole

Wymagane prawem decyzje o warunkach zabudowy, pozwolenie na budowe lub inne wymagane zgody
mogaq nie zosta¢ uzyskane w terminie lub w ogéle, co moze op6zni¢ lub uniemozliwi¢ realizacje niektorych
projektow Grupy

Dziatalno$¢ Grupy uzalezniona jest od zdolno$ci do aktywnego zarzadzania majatkiem, co zwigzane jest
z ryzykiem wzrostu pustostanéw, niekorzystnych warunkéw zawieranych umoéw oraz typu najemcéw

Koszty utrzymania nieruchomosci mogg wzrosna¢ przy jednoczesnym ograniczeniu lub braku mozliwosci
zwigkszenia opfat eksploatacyjnych lub obcigzania najemcow takimi kosztami przez Grupe

Utrata najemcdw moze w istotny sposéb wptyna¢ na wyniki i dziatalno$¢ Grupy

Za zaptate wynagrodzenia naleznego podwykonawcom prawo przewiduje odpowiedzialno$¢ solidarng
generalnego wykonawcy i inwestora, co moze powodowaé kierowanie przez podwykonawcédw roszczen
réwniez bezposrednio przeciwko Emitentowi

Grupa moze nie mie¢ mozliwosci ukofczenia posiadanych w swoim portfelu projektéw, z ktorych wiele jest
jeszcze na etapie planowania

Grupa moze ponosi¢ wyzsze koszty lub doswiadczaé op6znien w realizacji swoich projektéw, jezeli nie zdota
zatrudni¢ generalnych wykonawcow budowy na warunkach uzasadnionych komercyjnie albo w ogole, lub
jezeli zatrudnieni przez nig generalni wykonawcy nie zrealizujg budowy projektéw Grupy zgodnie z przyjetymi
standardami, w terminie lub w ramach budzetu

Czynniki, nad ktorymi Grupa ma ograniczong kontrole albo nie ma zadnej kontroli, mogg spowodowac
opdznienie albo zaszkodzi¢ realizacji projektow Grupy

Grupa podlega ogdlnym rodzajom ryzyka zwigzanym z realizacjq projektow deweloperskich

Bez koniecznej infrastruktury lokalnej i dostepu do mediéw, realizacja projektow Grupy moze zostaé
opdzniona lub zaniechana albo Grupa moze nie uzyska¢ peinej oczekiwanej wartosci z ukonczonych
projektow

Powierzchnia obiektow Grupy po zakonczeniu budowy moze rézni¢ sie od powierzchni planowanej
Terminowa sprzedaz nieruchomo$ci przez Grupe uzalezniona jest od wielu czynnikdw, na ktére Grupa nie
ma wptywu

Grupa moze by¢ zmuszona do poniesienia kosztéw zwigzanych z modernizacjg i remontami nieruchomosci,
ktére moga przekroczy¢ poziom zaktadany przez Grupe

Grupa moze zostaé pozwana z tytutu wadliwej budowy i podlega ryzyku zwigzanemu z negatywnym
rozgtosem, co moze mie¢ niekorzystny wplyw na jej pozycje konkurencyjng

Na skutek zbycia inwestycji w stosunku do Grupy moga powsta¢ zobowigzania zwigzane ze sprzedaza
Ztamanie zabezpieczen systemoéw informatycznych moze w niekorzystny sposéb wptynaé na dziatalno$é¢
Grupy

Grupa moze podlega¢ okre$lonym regulacjom zwigzanym z ochrong $rodowiska lub ponosi¢ koszty
dostosowania do przepiséw

Grupa jest strong sporéw prawnych zwigzanych z biezacq dziatalnoScig gospodarcza, ktére na Date
Prospektu nie majq istotnego znaczenia dla sytuacji Emitenta, ale w przysziosci Grupa moze stac sie strong
takich sporow prawnych, ktorych taczna warto$¢ lub ktdrych waga bedzie miata istotny wptyw na sytuacje
finansowa lub rentownos¢ Emitenta

Posiadana przez Grupe ochrona ubezpieczeniowa moze nie by¢ wystarczajaca do petnego zabezpieczenia
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przed wszystkimi szkodami lub stratami jakie moga zosta¢ poniesione przez Grupe w zwigzku z prowadzong
dziatalno$ciq gospodarcza, co moze skutkowaé utratg kapitatu zainwestowanego w dany projekt oraz
zaktadanego przychodu z tego projektu, a takze zobowigzaniem Grupy do naprawy szkéd poniesionych w
wyniku zdarzen, ktére nie podlegaty ubezpieczeniu

Grupa moze nie by¢ w stanie zapewni¢ wystarczajacej liczby wykwalifikowanych pracownikéw i innych
specjalistow

Grupa ponosi ryzyko wynikajace z faktu realizacji niektorych inwestycji w ramach wspélnych projektéw oraz
dzielenia kontroli nad nimi z osobami trzecimi

Warto$ci podane w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz sprawozdaniu z catkowitych
dochodéw Grupy moggq podlegaé istotnym wahaniom wskutek aktualizacji wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych oraz prezentacji podatku odroczonego

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw wymiany walut

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami stdp procentowych

Wykrycie oszustwa przez Grupe lub zapobiezenie oszustwu badz innemu nieprawidtowemu dziataniu jej
pracownikow lub osob trzecich moze by¢ niemozliwe

Grupa zostanie narazona na istotne straty, jezeli nie spetni zobowigzan oraz wymogéw wynikajacych z jej
umow kredytowych i leasingowych, a ograniczenia natozone przez te umowy mogg utrudni¢ lub uniemozliwi¢
Grupie sprzedaz jej projektow

Wyniki finansowe Grupy w duzym stopniu zalezg od lokalnych uwarunkowan gospodarczych, takich jak ceny
nieruchomosci i stawki czynszu

Zmiany w przepisach prawnych moga negatywnie wptyna¢ na Grupe

Zmiany przepisdw prawa podatkowego oraz jego interpretacji, jak réwniez zmiany indywidualnych
interpretacji przepiséw prawa podatkowego otrzymanych przez spotki z Grupy moga mie¢ istotny, negatywny
wpltyw na dziatalno$¢, przychody, wyniki lub sytuacje finansowa Grupy

Podmioty z Grupy zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi stosujgc ceny transferowe, jednakze
praktyka ta podlega kontroli organéw podatkowych i organdw kontroli skarbowej, a w konsekwencji moze
prowadzi¢ do zakwestionowania przez te organy przyjetych w transakcjach metodologii okreslenia warunkéw
rynkowych

Niezgodne z prawem, wybi6rcze lub arbitralne dziatania administracji publicznej moga wptynaé na zdolnosé
Grupy do pozyskania uméw, kontraktow i pozwolen, ktore sg wymagane, aby Grupa mogta realizowa¢ swoje
projekty

Posiadany przez Grupe tytut prawny do nieruchomosci inwestycyjnych i projektéw deweloperskich moze by¢
w niektérych przypadkach kwestionowany, a odpowiednie pozwolenia mogty zosta¢ uzyskane z naruszeniem
obowigzujgcych przepiséw prawa

Polski system ksiag wieczystych jest nieprzejrzysty i mato efektywny, co moze potencjainie opdznia¢ procesy
inwestycyjne

Nieruchomosci Grupy moga by¢ przedmiotem roszczen reprywatyzacyjnych

Spotka jest i bedzie kontrolowana przez akcjonariuszy wigkszosciowych

D.3 | Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papieréw

wartosciowych

Ryzyko nieprzydzielenia Obligacji

Ryzyko istotnych btedoéw lub niedokiadno$ci w tre$ci Prospektu lub wystapienia znaczacych czynnikéw,
mogacych wptyna¢ na ocene Obligacji

Ryzyko zwigzane z wptatami na Obligacje danej Serii

Ryzyko zwigzane z niewaznoscig zapisu na Obligacje

W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w odniesieniu
do Oferty, KNF moze, miedzy innymi, zakaza¢ przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Oferte.

Podstawy i konsekwencje uznania Oferty m. in. za naruszajaca w sposéb znaczny interesy Inwestoréw
Ryzyko zwigzane z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw wynikajacych z Ustawy
o Ofercie lub Rozporzadzenia o Prospekcie

Ryzyko naruszenia przepiséw prawa dotyczacych prowadzenia kampanii promocyjnej

Ryzyko odmowy rejestracji obligacji w KDPW lub niewprowadzenia Obligacji do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW lub BondSpot lub op6znienia tego procesu

Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania rozpoczecia obrotu Obligacjami w
alternatywnym systemie obrotu

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacjami

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO
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Ryzyko wahan kursu oraz mozliwo$¢ okresowego braku ptynnosci Obligacji na rynku wtérnym
Ryzyko kredytowe

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko wczeéniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

Ryzyko braku sptaty zobowigzan z tytutu Obligacji

Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacii

Ryzyko podatkowe zwigzane z obrotem Obligacjami

DzIAL E — OFERTA

E.2b | Przyczyny oferty i opis wykorzystania wplywow pienieznych, gdy sa one inne niz osiagniecie zysku lub
zabezpieczenie przed okreslonymi rodzajami ryzyka.

[Emitent nie okreslit celu emisji Obligacii.]J/[Wptywy netto z emisji Obligacji serii [#] Emitent planuje przeznaczy¢
nafe]].’

E.3 | Opis warunkow oferty.

W ramach Programu Emisji Obligacji oferowanych jest do 1000000 (stownie: jeden milion)
zdematerializowanych obligacji zwyklych na okaziciela, do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto
milionéw ztotych).

Warto$¢ Nominalna jednej Obligacji wynosi 100 zt (stownie: sto ziotych).

Liczba Obligacji emitowana w serii: [e].

taczna warto$¢ nominalna serii: [®] zt (stownie: [®] ziotych).

Cena Emisyjna jednej Obligacii jest rowna Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ziotych).

Emitent bedzie oferowat Obligacje przez okres do 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu przez KNF.

Wielko$¢ minimalnej liczby Obligacii objetych zapisem [e]

Wielko$¢ maksymalnej liczby Obligacji objetych zapisem [e]

Wnoszenie wptat za Obligacje: Zapis powinien by¢ optacony w ostatnim dniu przyjmowania zapiséw na Obligacje
danej Serii, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjne;.

Inwestorzy, ktérym oferowane sg Obligacje: Osobami bedacymi zardwno rezydentami, jak i nierezydentami w
rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego uprawnionymi do sktadania zapisow na Obligacje sa: osoby fizyczne,
osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawne;.

Nierezydenci zamierzajacy ztozyC zapis na Obligacje winni zapozna¢ sie z odpowiednimi przepisami kraju
pochodzenia oraz Prawa Dewizowego. Zwraca si¢ uwage, iz nabywanie i posiadanie przez nierezydentow
Obligacji moze podlegaé ograniczeniom okre$lonym przez prawo polskie, w szczegdinosci ograniczeniom obrotu
dewizowego wynikajacym z Prawa Dewizowego, oraz przepisy obowigzujace w krajach pochodzenia tych
nierezydentow.

Rezydenci Iranu oraz Koreanskiej Republiki Ludowo-Demokratycznej nie sg uprawnieni do obejmowania
Obligaciji ze wzgledu na obowigzujace w tych krajach regulacje dotyczace przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz
finansowania terroryzmu.

Oferujacy zastrzega sobie mozliwos¢ odmowy przyjecia zapisu na Obligacje od podmiotow, co do ktdrych:

a) zachodza przewidziane przepisami prawa lub regulacjami wewnetrznymi przestanki rozwigzania podmiotu,

b) otwarto likwidacje,

¢) ogtoszono upadto$¢ obejmujaca likwidacje majatku.

E.4 | Opis intereséw, wiacznie z konfliktem interesow, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.

Oferujacym, Agentem ds. Ptatnosci (do czasu zarejestrowania Obligacji w KDPW), Depozytariuszem (do czasu
zarejestrowania Obligacji w KDPW) oraz Doradcg Finansowym Spotki jest Noble Securities SA z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa.

Wysoko$¢ wynagrodzenia Oferujacego skitada sie z czesci statej oraz zmiennej, tj. prowizyjnej, ktdrej wysokosé
jest uzalezniona od wielkoSci Srodkow jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomiedzy dziataniami ww. oséb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.
FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni jako doradca prawny Emitenta otrzyma
wynagrodzenie zwigzane ze $wiadczeniem ustug prawnych dotyczacych sporzadzenia Prospektu niezalezne od
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powodzenia Oferty. Wynagrodzenie doradcy prawnego nie jest réwniez uzaleznione od wielkosci $rodkéw jakie
Emitent uzyska z Oferty.
Pomiedzy dziataniami ww. 0séb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.

E.7

Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez Emitenta lub Oferujacego.

Na Date Prospektu, nabycie Obligacji nie powoduje konieczno$ci zaptaty przez Inwestoréw sktadajacych zapis
na Obligacie optat od takiego zapisu ani podatkéw wynikajacych z przepisow prawa powszechnie
obowigzujacych na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, z wyjatkiem ewentualnych kosztow zwigzanych z
otwarciem i prowadzeniem Rachunku Papierow Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczego, o ile Inwestor nie
posiadat takiego rachunku wczes$nigj, oraz prowizji z tytutu subskrybowania Obligacji, o ile przewiduje to
witasciwa umowa pomiedzy danym Inwestorem a podmiotem przyjmujacym zapis lub regulamin obowigzujacy w
podmiocie przyjmujacym zapis.
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CZESC Il - CZYNNIKI RYZYKA

Przed podjeciem jakichkolwiek decyzji inwestycyjnych dotyczacych Obligacji inwestorzy powinni uwaznie przeanalizowaé i
rozwazy¢ omowione ponizej czynniki ryzyka oraz pozostate informacje zawarte w Prospekcie. Dziatalno$¢, wyniki, sytuacja
finansowa i perspektywy rozwoju Emitenta podlegaty i mogg podlega¢ negatywnym zmianom w wyniku zaistnienia tych
czynnikow ryzyka, bezposrednio lub posrednio poprzez spotki z Grupy Emitenta. Jezeli faktycznie wystapi ktérykolwiek z
ponizszych czynnikéw ryzyka, zarbwno osobno, jak i w pofgczeniu z innymi czynnikami ryzyka lub okoliczno$ciami, cena
rynkowa Obligacji lub zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji moze ulec
obnizeniu. Inne czynniki ryzyka niz opisane ponizej, w tym takze i te, ktorych Emitent nie jest na Date Prospektu $wiadomy
lub ktére uwaza za nieistotne, mogq takze wptyna¢ na perspektywy rozwoju, osiggane wyniki i sytuacje finansowg Emitenta,
co moze doprowadzi¢ do spadku warto$ci Obligacji lub obnizenia zdolno$ci Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw
zobowigzan z tytutu Obligacji.

Kolejno$¢, w jakiej przedstawione zostaty ponizsze czynniki ryzyka, nie jest wskazéwkg co do ich istotnosci,
prawdopodobienstwa ziszczenia sie lub potencjalnego wplywu na dziatalno$é, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy
rozwoju Emitenta.

1 RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA GRUPY

1.1 Dziatalno$¢é Grupy podlegata wplywom globalnego kryzysu finansowego
i moze podlega¢ dalszym wplywom w przypadku, gdyby nastapito
pogorszenie sytuacji gospodarczej w Polsce

Globalny kryzys na rynkach finansowych miat wptyw na sytuacje wielu instytucji finansowych, w licznych przypadkach
konieczna byta interwencja rzadéw na rynkach kapitatowych w niespotykanej do tej pory skali. Skutkiem tych perturbacji byto
znaczace ograniczenie dostepnosci finansowania bankowego dla przedsiebiorcdw, wzrost oprocentowania kredytow
bankowych, a takze zmniejszenie wydatkéw konsumenckich, w wielu przypadkach powodujace ztozenie przez najemcow
wnioskow dotyczacych czasowych lub statych obnizek czynszu. Wszystkie te czynniki miaty wptyw na rynek nieruchomosci
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 ukoriczonych obiektach
przy zachowaniu oczekiwanych stop kapitalizacii (,yield”) i zwrotdw 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 nieruchomosci miato istotny
wptyw na wyniki dziatalnosci Grupy. W szczegdlnosci, Grupa byta zmuszona do zmiany niektérych planéw inwestycyjnych —
przyktadowo, charakter projektu Street Mall Vis a Vis todz zostat zmieniony z pierwotnie zaktadanej inwestycii
mieszkaniowej na projekt handlowy.

Pogorszenie ogdlnych warunkéw gospodarczych oraz sytuacji na rynku nieruchomos$ci w Polsce moze negatywnie wptynac
na gotowo$¢ i zdoInos¢ klientdw do pozyskania finansowania i nabycia lub najmu nieruchomosci. Gdyby nastapit taki spadek
popytu, Grupa moze by¢ zmuszona do sprzedazy lub wynajecia swoich obiektow ze stratg lub moze nie mie¢ mozliwosci
sprzedazy lub wynajecia swoich obiektéw w ogéle. Skutkiem potencjalnego pogorszenia ogdlnych warunkdw gospodarczych
i sytuacji na rynku nieruchomos$ci w Polsce moze by¢ takze spadek wartosci rynkowej nieruchomosci Grupy. Kryzys na
rynkach finansowych moze réwniez wywrze¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢ Grupy w inny sposéb — przyktadowo
spowodowaé upadto$¢ najemcédw lub instytucji finansowych zapewniajacych finansowanie. Kazde z tych zdarzen moze
wywrze¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolnos$¢
Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.
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1.2 Ryzyko zwiazane z cyklicznoscia rynku nieruchomosci w Polsce

Rynek nieruchomosci jest rynkiem cyklicznym. W konsekwencii liczba projektow ukoficzonych przez Grupe, byta rézna
w poszczegblnych latach, w zaleznoSci od - miedzy innymi — ogdlnych czynnikéw makroekonomicznych, zmian
demograficznych dotyczacych okreslonych 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
wiekszej liczby nowych projektow. Ze wzgledu na znaczny czas pomiedzy podjeciem decyzji 0 rozpoczeciu budowy projektu
a terminem jego faktycznej realizacji, cze$ciowo wynikajacym z dtugotrwatej procedury pozyskiwania wymaganych zezwolen
administracji publicznej oraz czasu budowy, istnieje ryzyko, ze z chwilg zakoriczenia projektu rynek bedzie nasycony,
ainwestor nie bedzie mdgt sprzeda¢ projektu bez weryfikacji oczekiwanych pozioméw zysku. Po okresie poprawy
koniunktury na rynku przewaznie nastepuje pogorszenie koniunktury, a inwestorzy sg zniechecani do rozpoczynania nowych
projektow z powodu spadku potencjalnych zyskow. Wspomniane pogorszenie koniunktury moze wywrze¢ istotny negatywny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na
rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.3 Wycena nieruchomosci Grupy jest z natury niepewna i moze byé
niedokfadna, a ponadto wyceny podlegaja wahaniom

Wycena nieruchomosci jest z natury subiektywna i niepewna, poniewaz dokonywana jest na podstawie zatozen, ktére moga
okaza¢ sie nieprawidtowe. Przyktadowo Raport Emmersona, dotyczacy wyceny nieruchomos$ci Grupy, zostat sporzadzony
na podstawie okreslonych prognoz i zatozen dotyczacych rynku nieruchomosci w Polsce. Nie ma pewnosci, ze wyceny
obecnych i przysztych nieruchomosci Grupy beda odzwierciedlaty faktyczne ceny ich sprzedazy (nawet jezeli sprzedaz
nastapi wkrotce 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 nieruchomosci wedtug ich wartoSci
godziwej. Prognozy dotyczace wyceny mogg okazac sie nieprawidtowe z powodu ograniczonej ilosci oraz jakosci publicznie
dostepnych danych i badan dotyczacych Polski w pordéwnaniu z rynkami rozwinietymi. Dodatkowym czynnikiem
wplywajacym na wyceng, w szczegdlnosci projektéw planowanych, sg koszty budowy, szacowane przez Grupe i okreslane
na podstawie aktualnych cen oraz prognozowanych kosztéw budowy w przysztosci. Faktyczne koszty mogq okazac sie
odmienne.

Ponadto spadek warto$ci nieruchomosci stanowigcych aktywa Grupy moze zaréwno negatywnie wplyna¢ na wspdtczynnik
wartosci kredytu do wartoSci nieruchomosci (tzw. loan-to-value ratio — LTV), pogarszajac zdolnos¢ Grupy do pozyskania
i obstugi jej finansowania bankowego, jak réwniez spowodowa¢ konieczno$¢ ustanowienia dodatkowych zabezpieczen.
W przesztodci Grupa byta juz zmuszona do wczesniejszej 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 wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci
Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.4 Ryzyko zwigzane z konkurencja na rynku z innymi podmiotami
dziatajacymi w sektorze nieruchomosci

Grupa konkuruje na rynku z innymi podmiotami inwestujgcymi w nieruchomosci i deweloperami. Konkurencja na rynku
moze, miedzy innymi, doprowadzi¢ do wzrostu cen gruntdw lub kosztow realizacji pozyskanych projektow. Zadowalajacy
rozw¢j i rentowno$¢ Grupy zalezy, miedzy innymi, od zdolno$ci nabycia atrakcyjnych gruntéw po konkurencyjnych cenach
oraz efektywnego wykorzystania mozliwosci ich zabudowy. Proces zakupu gruntdw przeznaczonych pod zabudowe moze
by¢ trudny z takich przyczyn, jak: konkurencja na rynku nieruchomosci, powolny proces uzyskiwania zezwolen, brak
lokalnych planéw zagospodarowania przestrzennego oraz ograniczona podaz gruntu z odpowiednig infrastruktura.
W przypadku pozyskania odpowiedniego gruntu wiele czynnikéw zewnetrznych, np. konkurencyjny projekt w tym samym
rejonie, moze negatywnie wptyna¢ na przydatno$¢ danej lokalizacji. W przypadku wystapienia takiego negatywnego wptywu
czynnikow zewnetrznych na dang lokalizacje mozliwe jest opdznienie lub zaniechanie realizacji danego projektu.
W skrajnych przypadkach Grupa nie bedzie mogta wykorzysta¢ pozyskanego gruntu na cele alternatywnego projektu lub go
sprzeda¢. Grupa konkuruje z innymi deweloperami w zakresie zakupéw gruntéw, identyfikowanych na potrzeby realizacji
projektéw budowlanych. W przesziosci Grupa spotkata sie z sytuacjami, w ktérych konkurenci zaoferowali bardziej
atrakcyjng cene za dang nieruchomo$¢, przez co nabycie takiej nieruchomosci przez Grupe nie zakonczylo sie
powodzeniem, a Grupa utracita korzystne mozliwosci inwestycyjne. Niepowodzenie realizacji jakichkolwiek projektow Grupy
z przyczyn opisanych powyzej moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci
Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow zobowigzarn z tytutu Obligacii.
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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
osiagna¢ zaktadanych cen sprzedazy, moze nie by¢ w stanie sprzeda¢ swoich nieruchomosci w ogole, lub moze nie
utrzyma¢ najemcow w poszczegolnych lokalizacjach, co moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan
z tytutu Obligaci.

1.5 Dzialalno§¢ Grupy charakteryzuje sie znacznymi potrzebami
kapitatowymi, a Grupa moze nie pozyska¢ dodatkowego finansowania na
korzystnych warunkach, w odpowiednim czasie lub w ogdle

Dziatalno$¢ Grupy jest kapitatochtonna, a Grupa ponosi znaczace wydatki wstepne na zakup nieruchomosci oraz pokrycie
kosztéw infrastrukturalnych, budowlanych i projektowych. Tym samym Grupa potrzebuje znacznych kwot pienigznych oraz
finansowania przez banki, aby kontynuowa¢ i rozwija¢ swoja dziatalnos¢. Potrzeby kapitatowe Grupy zalezg od wielu
czynnikow, w szczegdlnosci od warunkow rynkowych, ktdre sg poza kontrola Grupy. Jezeli parametry pozyskania
niezbednego Grupie kapitatu bedg w przysztoci znaczaco odbiegaty od obecnie mozliwych do uzyskania przez Grupe (np.
bedzie wymagany wigkszy wktad wlasny w inwestycji, wyzsza warto$¢ zabezpieczenia kredytu, itp.), konieczne moze byé
pozyskanie przez Grupe dodatkowego finansowania. W przypadku wystapienia trudnosci z pozyskaniem takiego
dodatkowego finansowania skala rozwoju Grupy oraz tempo osiggania przez nig okreslonych celéw strategicznych mogg
rézni¢ sie od pierwotnie zaktadanych. Nie jest pewne, czy Grupa bedzie zdolna do pozyskania wymaganego finansowania,
jezeli zajdzie taka konieczno$¢, ani czy $rodki finansowe zostang uzyskane na warunkach korzystnych dla Grupy.
Przyktadowo, na Date Prospekiu Grupa jest jeszcze w trakcie pozyskiwania finansowania bankowego dla projektu
Eurocentrum Office Complex — Faza Il, ktérego budowa rozpoczeta sie we wrzesniu 2014 i na Date Prospektu finansowana
jest wktadem witasnym. Nieuzyskanie finansowania bankowego, o ktérym mowa powyzej, moze wptyng¢ na opdznienia w
harmonogramie realizacji budowy oraz wywrze¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki
dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.
Ponadto umowy kredytow deweloperskich generalnie umozliwiajg wykorzystanie $rodkéw z kredytéw po osiggnigciu z géry
ustalonych etapdw realizacji budowy, wynajeciu okreslonych powierzchni lub sprzedazy okreslonej liczby mieszkan. Jezeli
Grupa nie osiggnie zaktadanych celow, dostepno$¢ srodkéw z kredytu moze byé opo6zniona i spowodowaé dalsze
opdznienia harmonogramu realizacji budowy. Ograniczenia dostepu do zrédet finansowania zewnetrznego, jego opdznienia,
jak réwniez warunki finansowania odbiegajgce od zaktadanych mogg mie¢ 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 Obligacji.

1.6 Wymagane prawem decyzje o warunkach zabudowy, pozwolenie na
budowe lub inne wymagane zgody moga nie zosta¢ uzyskane w terminie
lub wogéle, co moze opdzni¢ lub uniemozliwi¢ realizacje niektérych
projektéw Grupy

Grupa nie moze zagwarantowac, ze jakiekolwiek pozwolenia, zgody lub decyzje wymagane od podmiotéw administracji
publicznej w zwigzku z istniejgcymi lub nowymi projektami deweloperskimi zostang uzyskane w zaktadanym terminie lub —
co jest mniej prawdopodobne — ze w ogdle zostang uzyskane, ani ze posiadane obecnie lub nabyte w przysziosci
pozwolenia, zgody lub decyzje nie zostang cofniete. Przyktadowo Grupa, podobnie jak inni polscy inwestorzy dokonuje
okresowych zakupow gruntdéw o przeznaczeniu innym niz komercyjne. Wszelka zabudowa takich nieruchomosci 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 trudnosci przy wprowadzaniu zmian do MPZP, jak rdwniez przy uzyskiwaniu wspomnianych decyziji.
Przyktadowo w przypadku projektu Royal Wilanéw 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
zostata wydana dopiero w pazdzierniku 2011 r. Dodatkowo, aktualny projekt MPZP dla rejonu ulicy Zelaznej w Warszawie, o
ile zostanie przyjety i stanie sie obowigzujgcym MPZP, moze spowodowaé znaczace ograniczenie w powierzchni
handlowo-ustugowej, ktorg Grupa bedzie mogta otworzy¢ na jej terenie, co uniemozliwitoby realizacje projektu Art Norblin w
zakfadanej przez Grupe koncepcji oraz mogtoby znaczaco zmniejszy¢ warto$¢ tej nieruchomosci.
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Ponadto organizacje spofeczne i organizacje zajmujgce sie ochrong $rodowiska, a takze wiasciciele nieruchomosci
graniczacych oraz okoliczni mieszkaficy mogg podejmowac starania zmierzajgce do uniemozliwienia uzyskania
wymaganych pozwolen, zgod lub decyzji.

Dodatkowo mozliwe jest, ze Grupa bedzie dazyta do zmian w niektérych projektach, tak aby wykorzystaé je w bardziej
efektywny sposdb, jednakze wprowadzenie takich zmian moze okazaé sie niemozliwe, ze wzgledu na trudno$ci w uzyskaniu
wymaganych pozwolen i decyzji. Jezeli Grupie nie uda sie uzyska¢ wymaganych pozwolen i decyzji w odpowiednim czasie
albo w ogole, realizacja jej projektow zostanie opdzniona lub zaniechana, co moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowgq i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz
inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

1.7 Dziatalno§¢ Grupy uzalezniona jest od zdolnosci do aktywnego
zarzadzania majatkiem, co zwigzane jest z ryzykiem wazrostu
pustostanéw, niekorzystnych warunkéw zawieranych uméw oraz typu
najemcow

Jedng z istotnych czesci dziatalno$ci Grupy jest aktywne zarzadzanie majatkiem, co obejmuje zarzadzanie wspétczynnikiem
pustostandw, warunkami zawieranych umoéw najmu, a takze rodzajem i typem najemcow wprowadzanych do nieruchomosci.
Wspomniane dziatania majg szczegoine znaczenie w stosunku do duzych nieruchomosci komercyjnych Grupy, takich jak
Eurocentrum Alfa. Oprocz ograniczen prawnych, zdolno$¢ Grupy do redukcji pustostanéw i renegocjacji czynszu
uzalezniona jest od czynnikdéw rynkowych. Niektdre z tych czynnikéw, takie jak ogdlne otoczenie gospodarcze, zaufanie
konsumentoéw, 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 zakontraktowanych
najemcow i pozyska¢ nowych. Jezeli Grupa nie bedzie zdolna do stworzenia lub wykorzystania popytu na swoje
nieruchomosci dzigki na przyktad poprawie ustug dla najemcdw lub motywowaniu swoich zewnetrznych przedstawicieli (np.
przedstawicieli sprzedazy), redukcja wspdtczynnika pustostanow lub renegocjacje czynszu moga by¢ dla Grupy niemozliwe.

Wspodtczynnik pustostanéw nowoczesnej powierzchni biurowej w Warszawie wzrdst z poziomu 11,8% na koniec grudnia
2013 r. do 13,4% na koniec czerwca 2014 r., a znczacy wolumen projektéw biurowych zaplanowanych do oddania w 2014 .
oraz w latach 2015-2016 wskazuje na mozliwy dalszy wzrost wspétczynnika pustostanow. Grupa istotng cze$¢ przychodow
ze sprzedazy uzyskuje z segmentu biurowego (36,5% w 2013 r.i41,0% w | pétroczu 2014 r.).

Jezeli wspotczynnik pustostandw bedzie wysoki i utrzyma sie przez dtuzszy czas, moze spowodowa¢ ogolne obnizenie
stawek czynszu ptaconego przez najemcow i znacznie utrudni¢ wzrost $rednich stawek czynszu planowanych przez Grupe.
Powierzchnia niewynajeta powoduje réwniez wzrost ogélnych kosztow operacyjnych Grupy ze wzgledu na konieczno$é
pokrycia kosztéw generowanych przez puste nieruchomosci lub powierzchnie. Spadki przychodéw z wynajmu lub wzrost
kosztéw operacyjnych moga mie€ 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.

1.8 Koszty utrzymania nieruchomosci moga wzrosnaé przy jednoczesnym
ograniczeniu lub braku mozliwosci zwigkszenia optat eksploatacyjnych
lub obcigzania najemcow takimi kosztami przez Grupe

Cze$¢ umdw najmu Grupy nie przewiduje przenoszenia na najemcoéw, w catosci lub w czesci, niektdrych kosztoéw
eksploatacyjnych zwigzanych z nieruchomosciami, takich jak np. obcigzenia publicznoprawne (podatek od nieruchomosci,
optata za uzytkowanie wieczyste) lub koszty ubezpieczenia. Takie koszty sa w zwigzku z tym ponoszone przez Grupe.
Warunki rynkowe i wymogi w zakresie stawek czynszowych moga ogranicza¢ zdolno$¢ Grupy do przeniesienia takich
kosztéw w catosci lub w czesci na najemcéw. Koszty utrzymania nieruchomo$ci moga wzrosna¢ ze wzgledu na wiele
czynnikow, w tym np. ze wzgledu na inflacje. Wystepuja przypadki, w ktérych umowy najmu przewidujg ograniczenie
maksymalnej gornej wysokosci kosztéw zwigzanych z optatami eksploatacyjnymi, do pokrycia ktorych zobowigzany jest
najemca. W takich przypadkach, w razie wzrostu optat eksploatacyjnych, Grupa moze nie mie¢ mozliwo$ci przerzucenia tych
kosztéw na najemcow. Znaczny wzrost kosztéw utrzymania nieruchomosci, ktérych nie mozna skompensowac¢ poprzez
podniesienie odpowiednich opfat eksploatacyjnych ponoszonych przez najemcow, moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw
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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1.9 Utrata najemcoéw moze w istotny spos6b wplynaé na wyniki i dziatalnosé
Grupy

Pozyskanie dobrych najemcow, a szczeg6lnie najemcdw kluczowych (tzw. anchor tenants), dla projektéw Grupy jest wazne
dla zapewnienia sukcesu komercyjnego danej inwestycji. Kluczowi najemcy odgrywajq wazng role w generowaniu ruchu
klientéw oraz nadawaniu budynkowi statusu lokalizacji pozadanej przez innych najemcéw. Grupa moze napotkaé trudnosci
w zakresie pozyskiwania najemcow w okresach wzrostu czynszow lub spadku aktywnosci konsumentéw albo w przypadku
konkurowania z innymi obiektami. Ponadto rozwigzanie umowy najmu przez ktéregokolwiek z kluczowych najemcédw moze
negatywnie wptyng¢ na wizerunek budynku lub postrzeganie projektu. W przypadku gdy najemca nie wywigzuje sie
z zawartej umowy najmu, ogtosi upadto$¢ lub bankructwo, moze nastgpi¢ (tymczasowo lub diugoterminowo) opdznienie
w ptatnosciach czynszu lub spadek wysokosci dochodéw z wynajmu. Grupa moze nie mie¢ mozliwosci skompensowania
powyzszych zdarzer z powodu trudnoSci w znalezieniu odpowiedniego najemcy, kiéry zastapitby poprzedniego.
Przyktadowo, w przesziosci Grupa spotkata sie z sytuacjg, w ktérej kluczowy najemca nie przedtuzyt okresu obowigzywania
umowy najmu, co wptyneto na wycene nieruchomosci i zmusito Grupe do wczes$niejszej splaty kredytu zaciggnietego pod
realizacje inwestycji. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie przedtuzy¢ obowigzujacych uméw najmu z kluczowymi najemcami lub
zastgpi¢ ich nowymi najemcami, moze ponosic istotne koszty dodatkowe lub utracié¢ cze$¢ dochodéw, co z kolei moze mie¢
istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy. Problem utraty najemcéw oraz
trudnosci z pozyskaniem nowych w szczegéinosci dotyczy rynkéw regionalnych o mniejszej dynamice rozwoju, ktére moga
by¢ szczegdlnie wrazliwe na spadek popytu oraz zmiany koniunkturalne.

Jezeli wzro$nie wspdiczynnik pustostanéw lub obnizone zostang stawki czynszéw najmu, Grupa moze nie zrealizowac
oczekiwanych stdp zwrotu ze swoich projektow lub w ogole nie by¢ w stanie wynajaé badz sprzedaé swoich nieruchomosci,
co moze wywrze¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

1.10 Za zaptate wynagrodzenia naleznego podwykonawcom prawo przewiduje
odpowiedzialno$¢ solidarng generalnego wykonawcy i inwestora, co
moze powodowac kierowanie przez podwykonawcow roszczen réwniez
bezposrednio przeciwko Emitentowi

Aktualnie obowigzujace przepisy prawa przyznajg ochrong podwykonawcom przed ryzykiem nieotrzymania wynagrodzenia
za zlecone im roboty budowlane. Zaréwno generalny wykonawca zawierajac umowe z podwykonawca, jak i inwestor
zawierajacy umowe z generalnym wykonawca, ponoszg solidarng odpowiedzialnos¢ za zaptate wynagrodzenia za roboty
budowlane wykonane przez podwykonawce. Zgodnie z obowigzujacymi przepisami, do zawarcia przez wykonawce umowy
o roboty budowlane z podwykonawcg (jak i zawarcia przez podwykonawce umowy z dalszym podwykonawca) wymagana
jest zgoda inwestora, ktérej wyrazenie domniemywa sie, jezeli inwestor budowlany, w terminie 14 dni od przedstawienia mu
przez wykonawce umowy z podwykonawcg lub jej projektu, wraz z czeScig dokumentacji dotyczacq wykonania robét
okre$lonych w umowie lub projekcie, nie zgtosi na piSmie sprzeciwu lub zastrzezen. Inwestor odpowiada solidarnie
z generalnym wykonawca za zapfate wynagrodzenia podwykonawcom wykonujacym roboty budowlane, takze w przypadku
gdy znat istotne postanowienia umowy o roboty budowlane zawartej pomiedzy podwykonawcg a generalnym wykonawca.
Nie mozna wykluczy¢ ryzyka, iz powyzsze regulacje moga wywrze¢ istotny niekorzystny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do dokonywania ptatnosci z Obligaciji oraz ich
terminowego wykupu, a takze na warto$¢ Obligacji.

1.11 Grupa moze nie mie¢ mozliwosci ukonczenia posiadanych w swoim
portfelu projektow, z ktérych wiele jest jeszcze na etapie planowania

Na Date Prospektu Grupa prowadzita budowe trzech inwestycji: Eurocentrum Office Complex — Faza Il, Royal Wilanéw oraz
Street Mall Vis a Vis todz, a takze przygotowuje sie do startu budowy kilku innych projektéw. Zdolnos¢ Grupy do
rozpoczecia i zakonczenia realizacji tych projektow zalezy od szeregu czynnikow, z ktorych niektdre sg poza jej kontrola,
aw szczegdlnosci mozliwosci Grupy do uzyskania wszelkich wymaganych pozwoleh i finansowania zewnetrznego,
zaangazowania rzetelnych wykonawcow oraz pozyskania odpowiednich najemcow lub nabywcdw. Jezeli Grupa nie ukoriczy
projektéw w terminie, moze by¢ zobowigzana do przediuzenia terminu sptaty zaciggnietego finansowania, a nie ma
pewnosci, ze banki zapewniajace takie finansowanie wyrazg na to zgode.
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Fakt, ze Grupa nie zakoriczytaby realizacji tych projektéw w terminie lub nie ukonczytaby ich w ogéle, moze mie¢ istotny,
negatywny wplyw na jej dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do
wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

112 Grupa moze ponosi¢ wyzsze koszty lub doswiadczaé opodznien
w realizacji swoich projektow, jezeli nie zdota zatrudni¢ generalnych
wykonawcow budowy na warunkach uzasadnionych komercyjnie albo
w ogole, lub jezeli zatrudnieni przez nig generalni wykonawcy nie
zrealizujg budowy projektéw Grupy zgodnie z przyjetymi standardami,
w terminie lub w ramach budzetu

Grupa zleca budowe swoich projektdw generalnym wykonawcom. Powodzenie realizacji budowy projektéw zalezy od
zdolnosci Grupy do zatrudnienia generalnych wykonawcow, ktorzy realizujg projekty zgodnie z przyjetymi standardami
jakosci i bezpieczenstwa, na komercyjnie uzasadnionych warunkach, w uzgodnionych terminach oraz w ramach
zatwierdzonego budzetu. Istnieje wiele czynnikdw, z powodu ktérych Grupa moze nie by¢ w stanie zatrudni¢ generalnych
wykonawcow na komercyjnie uzasadnionych warunkach lub w ogéle. Na przyktad konkurencja o ustugi wysoko
wykwalifikowanych generalnych wykonawcéw i podwykonawcow moze utrudni¢ lub uniemozliwi¢c zawarcie uméw na
komercyjnie akceptowalnych warunkach w ramach okreslonego harmonogramu.

Brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcow na komercyjnie uzasadnionych warunkach moze skutkowaé
wzrostem kosztow. Catkowity brak mozliwosci zatrudnienia generalnych wykonawcéw moze spowodowac opdznienia
realizacji projektéw lub ich zaniechanie. Dodatkowo problemy finansowe generalnego wykonawcy moga skutkowac
opdznieniami w realizacji projektow lub wzrostem kosztéw spowodowanych konieczno$cig zatrudnienia nowego generalnego
wykonawcy. Przyktadowo, w zwigzku z ogtoszeniem upadiosci przez generalnego wykonawce realizujacego projekt
Rubinowy Dom w Bydgoszczy (ul. Krasifiskiego 23) prowadzony przez Sander Investments sp. z 0.0., Grupa byta zmuszona
do zatrudnienia nowego generalnego wykonawcy, co skutkowato opdznieniami w realizacji inwestycji. Ponadto z powodu
niedotrzymania przez generalnych wykonawcow przyjetych standardéw jakosci i bezpieczenstwa lub nieukoniczenia budowy
w terminie lub w ramach uzgodnionego budzetu mogg wzrosna¢ koszty realizacji przedsiewziecia, wystapi¢ opdznienia
w jego realizaciji, a takze pojawi¢ sie roszczenia wobec Grupy. Wyzej wspomniane zdarzenia mogq negatywnie wplyna¢ na
wizerunek Grupy i mozliwosci sprzedazy ukonczonych projektéw. Jezeli Grupa nie bedzie w stanie uzgodni¢ z generalnymi
wykonawcami lub podwykonawcami zapewniajacymi odpowiednig jako$¢ postanowieri umownych na warunkach
komercyjnych lub wykonajg oni prace niskiej jakosci, moze to miec istotny negatywny wptyw na jej dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy. Grupa spotkata sie juz w przesztosci z sytuacjami, w ktérych opdznienia w pracach
prowadzonych przez generalnych wykonawcow spowodowaty opoznienia w realizacji projektu.

Uzaleznienie Grupy od generalnych wykonawcéw i podwykonawcow naraza Grupe na wszelkie czynniki ryzyka zwigzane
zniskg jakoscig lub brakiem etyki pracy takich wykonawcow lub ich podwykonawcow i pracownikéw, wadami
konstrukcyjnymi oraz wyptacalnosciq wykonawcow i podwykonawcéw. Grupa moze ponosiC straty ze wzgledu na
konieczno$¢ zaangazowania wykonawcéw do naprawy wadliwych prac lub zaptaty odszkodowania na rzecz oséb, ktore
poniosty straty w zwigzku z wadliwie przeprowadzonymi pracami. Ponadto istnieje mozliwo$¢, ze takie straty lub koszty nie
zostang pokryte z ubezpieczenia Grupy, przez wykonawce ani przez odpowiedniego podwykonawce. Ewentualna niska
jakos¢ pracy generalnych wykonawcow lub podwykonawcdw Grupy moze mie¢ istotny negatywny wplyw jej dziatalnosc,
sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw
zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.13 Czynniki, nad ktérymi Grupa ma ograniczong kontrole albo nie ma zadnej
kontroli, moga spowodowaé opoéznienie albo zaszkodzi¢ realizacji
projektéow Grupy

Realizacja projektdw moze zosta¢ op6zniona lub utrudniona przez, miedzy innymi, nastepujace czynniki, nad ktérymi Grupa
nie ma zadnej kontroli albo jej kontrola w stosunku do nich jest ograniczona:

e wzrost kosztow materiatdw, kosztow zatrudnienia lub pozostatych kosztéw mogacy spowodowac, ze ukonczenie
projektu bedzie nieoptacalne,

e sity natury, takie jak zte warunki atmosferyczne, trzesienia ziemi i powodzie, mogace uszkodzi¢ albo opdznié
realizacje projektow,
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e wypadki przemystowe, pogorszenie warunkéw ziemnych (np. obecno$¢ wod podziemnych) oraz potencjaina
odpowiedzialno$¢ z tytutu przepiséw ochrony $rodowiska i innych witasciwych przepisow prawa, przyktadowo,
zwigzanych z zanieczyszczeniem gleby, znaleziskami archeologicznymi lub niewybuchami,

e akty terroru lub zamieszki krajowe,

e zmiany obowigzujacych przepiséw prawa, regulamindw lub standardow, ktére wejdg w zycie po rozpoczeciu przez
Grupe etapu planowania lub budowy projektu, skutkujace poniesieniem przez Grupe dodatkowych kosztéw lub
powodujgce op6znienia w realizacji projektu, lub

e btedne metody realizacji budowy lub wadliwe materiaty budowlane.

Niezdolno$¢ do zakonczenia projektu budowlanego w terminie, w ramach budzetu lub w ogéle, z ktérejkolwiek z powyzszych
albo innych przyczyn moze wptyngé na wzrost kosztow lub opoznic realizacje projektu badz spowodowac jego zaniechanie,
co moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

1.14 Grupa podlega ogélnym rodzajom ryzyka zwigzanym z realizacja
projektow deweloperskich

Realizacja 17 z 75 projektéw 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.
Oprécz wspomnianych rodzajow ryzyka na dziatalno$¢ Grupy mogg wptywa¢ dodatkowe czynniki, w szczegoinosci:

e dodatkowe koszty budowy zwigzane z projektem deweloperskim poniesione ponad kwote pierwotnie uzgodniong,
z generalnym wykonawca,

e  zmiana istniejacych przepiséw albo ich interpretacii lub zastosowania (przyktadem takiej sytuacii jest wzrost stawek
podatku od towaréw i ustug, ktéry wplynat na popyt na mieszkania),

e dziatania podejmowane przez organy administracji publicznej i samorzadowej skutkujgce nieprzewidzianymi
zmianami w planach zagospodarowania przestrzennego i wymogach architektonicznych oraz nieprzewidziane
okoliczno$ci skutkujace ustanowieniem wymogdéw zachowania budynkéw oraz innych struktur posiadajacych
warto$¢ historyczng i stanowigcych dziedzictwo kulturowe (w przypadku Grupy problem ten dotyczy
w szczegoInosci projektu Art Norblin),

e ewentualne wady lub ograniczenia tytutu prawnego do dziatek lub budynkow 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),

e ewentualnos¢, ze Grupa nie bedzie zdolna do pozyskania finansowania na korzystnych warunkach lub w ogéle dla
poszczegolnych projektow lub w kontekscie realizacji wielu projektéw jednoczesnie,

e potencjalne zobowigzania dotyczace nabytych gruntdw, nieruchomosci lub podmiotéw posiadajacych
nieruchomosci, w stosunku do ktérych Grupa moze posiada¢ roszczenia regresowe w ograniczonym zakresie albo
nie posiadac ich w ogole,

e  zobowigzania do zabudowy przylegajacych nieruchomosci, oraz

e zobowigzania dotyczace konserwacji i ochrony Srodowiska i dziedzictwa kulturowego w Polsce, jak réwniez inne
zobowigzania spofeczne.

Wspomniane czynniki, wigcznie z czynnikami, ktdre Grupa kontroluje w niewielkim stopniu lub nad ktérymi nie ma zadne;
kontroli, moga zwiekszy¢ zobowigzania albo stworzy¢ trudnoSci lub przeszkody w realizacji projektow Grupy. Jezeli
z ktorejkolwiek z powyzszych przyczyn niemozliwa bedzie realizacja budowy obiektu w terminie lub w ogdle, moze to
spowodowa¢ wzrost kosztdw lub opdznienie realizacji albo zaniechanie projektu, co z kolei moze wywrze¢ istotny negatywny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na
rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu Obligacii.

1.15 Bez koniecznej infrastruktury lokalnej i dostepu do medidw, realizacja
projektow Grupy moze zosta¢ opdzniona lub zaniechana albo Grupa
moze nie uzyskaé petnej oczekiwanej wartosci z ukonczonych projektow

Projekty Grupy moga by¢ realizowane wytacznie wtedy, gdy dziatki, na ktérych sg umiejscowione, majg zapewniong
odpowiednig, wymagana z mocy prawa, infrastrukture techniczng (np. dostep do drég wewnetrznych, mozliwos¢ podtaczen
do mediéw czy okreslone procedury ochrony przeciwpozarowej i odpowiednie instalacje zapewniajace te ochrong). Jezeli
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dziatka nie zapewnia wymaganej infrastruktury, to pozwolenie na uzytkowanie dla projektu moze zosta¢ wydane dopiero
w momencie, gdy zostanie ona zapewniona. Mozliwe jest takze, ze odpowiednie organy administracji publicznej zobowigzg
Grupe do stworzenia takiej infrastruktury w ramach prac zwigzanych z projektem, co moze istotnie wplyna¢ na koszty prac
budowlanych. Organy publiczne mogq 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 rozwoj miejskiej lub gminnej infrastruktury. Przyktadowo w przypadku projektu Rezydencje Patacowa Grupa musiata
w pierwszej kolejnosci uzyska¢ pozwolenia na budowe dotyczace sieci wodociggowe] i kanalizacji, a dopiero potem
odpowiednie pozwolenia budowlane bezpo$rednio zwigzane z realizacjg projektu.

Oproécz konieczno$ci posiadania odpowiedniej infrastruktury w trakcie prac budowlanych, sukces i rentowno$¢ projektow
Grupy po ich ukoniczeniu zalezy od dostepnosci oraz jakosci lokalnej infrastruktury i mediéw. W niektorych przypadkach
nakfady na budowe i konserwacje infrastruktury medidw, sieci telekomunikacyjnych i systeméw drog lokalnych nie byly
ponoszone, co skutkuje ich brakiem, przestarzatymi technologiami lub podatnoscig na awarie. W celu zapewnienia
prawidtowego funkcjonowania istniejacej infrastruktury lokalnej i mediéw niezbedne moze by¢ dokonanie ulepszen,
modernizacji lub wymiany. W zwiazku ze wspomnianym wyzej brakiem konserwacji Grupa moze okresowo borykac sie
z przerwami w dostawach energii elektrycznej i innych mediéw. Aby ukoriczone projekty Grupy prawidtowo funkcjonowaty,
wazne jest zapewnienie tatwego i szybkiego dostepu do nich, zaréwno przez sie¢ komunikacji publicznej, jak i samochodem.
Istniejaca sie¢ drogowa w miastach, w ktorych zlokalizowane sa projekty Grupy, moze wymaga¢ modernizacii, ulepszen oraz
w niektdrych przypadkach rozpoczecia i zakoficzenia nowych projektow infrastrukturalnych i drogowych. Spowolnienie
gospodarcze spowodowato opéznienia w rozbudowie juz istniejacej sieci infrastrukturalnej, a czasem zawieszenie
rozpoczecia nowych projektdw infrastrukturalnych.

Jezeli niezbedna infrastruktura dostepna w projektach Grupy oraz wokoét nich nie zostanie poprawiona do czasu ukornczenia
tych projektow, Grupa moze nie mie¢ mozliwosci wykorzystania tych lokalizacji w petnym, zamierzonym zakresie. Moze to
wplyna¢ na warto$¢ i zbywalno$¢ projektdw Grupy. Nie mozna zapewnié, ze poprawa infrastruktury w projektach Grupy oraz
wokét nich albo infrastruktury zintegrowanej z takimi projektami nastapi przed ukonczeniem projektow lub ze takie
ulepszenia wystarcza do zapewnienia wsparcia dla ukofnczonych projektéw. Nie mozna wykluczyé, iz powyzsze czynniki
moga wywrzec¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na
zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

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

Ostateczna powierzchnia obiektow w budowie i planowanych, jak rowniez ostateczna liczba dostepnych miejsc
parkingowych, moga rézni¢ sie od powierzchni planowanej na etapie projektu. Zmiany takie mogg by¢ efektem decyzji
komercyjnej, tj. w szczegdinosci dostosowania do zmieniajacych sie warunkéw rynkowych lub zmiany decyzji dotyczace;
przeznaczenia catosci lub czesci powierzchni. Ponadto, ostateczna powierzchnia moze okaza¢ sie rézna od planowane;
w wyniku zmian w projektach architektonicznych i w miare zwigkszania sie ich szczegétowosci, jak rowniez 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 czesci powierzchni z parkingowej na techniczng, niezbedng do instalacji urzadzen
wentylacyjnych.

Przyktadowo w przypadku projektu Eurocentrum Alfa zmiana metodologii pomiaru powierzchni na migdzynarodowy standard
TEGoVA spowodowata zwiekszenie powierzchni przeznaczonej do wynajmu. Jest to proces stopniowy, poniewaz obmiar
nowg metodg dotyczy powierzchni zwalnianych przez najemcow. Powyzsze czynniki mogq sprawi€, ze ostateczna
powierzchnia obiektow z portfela Grupy bedacych obecnie w budowie lub planowanych po zakorczeniu etapu budowy
bedzie mnigjsza od powierzchni planowanej, co z kolei moze wywrze¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow zobowigzan
z tytutu Obligacji.

1.17 Terminowa sprzedaz nieruchomosci przez Grupe uzalezniona jest od
wielu czynnikow, na ktére Grupa nie ma wptywu

W pewnych okoliczno$ciach szybka sprzedaz jednego lub kilku projektdw przez Grupe moze by¢ dla niej korzystna.
Przyktadowo Grupa moze zdecydowa¢ sie na sprzedaz w krotkim terminie, jezeli uzna, ze warunki rynkowe sg optymalne,
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lub jezeli zwrdci sie do niej podmiot zainteresowany nabyciem okreslonej nieruchomos$ci na komercyjnie atrakcyjnych
warunkach. Podmioty inwestujgce w nieruchomosci, generalnie, nie moga szybko zbywaé nieruchomosci ze wzgledu na
relatywnie dtugi proces sprzedazy nieruchomosci. Nieruchomosci Grupy moga by¢ zabezpieczeniem udzielonym podmiotom
zapewniajacym finansowanie zewnetrzne (kredyt bankowy, leasing), co moze dodatkowo ogranicza¢ lub opdzniaé ich
zbywalnos¢ poprzez konieczno$¢ uzyskania zgody kredytodawcy. Kilka projektow Grupy jest takze przedmiotem
wspotwtasnosci w ramach wspoinych przedsiewzie¢ z osobami trzecimi, a tym samym moze podlega¢ prawnym lub
umownym ograniczeniom zbywalnosci, takim jak prawo pierwokupu, prawo tacznej sprzedazy albo wymaog uzyskania fgczne;
zgody na takg sprzedaz. Ograniczenia te mogg negatywnie wplynaé na zdolnos¢ Grupy do realizacji transakcii
i generowania $rodkéw pienieznych w miare zapotrzebowania na nie, poprzez terminowg sprzedaz swoich projektow po
korzystnych cenach oraz do zréznicowania swojego portfela w odpowiedzi na warunki ekonomiczne lub inne warunki
mogace mie¢ wplyw na warto$¢ nieruchomosci. Jezeli Grupa nie bedzie zdolna do sprzedazy konkretnego obiektu
w odpowiednim czasie, moze nie zdota¢ zapewni¢ przeptywow pienieznych niezbednych do finansowania biezacej
dziatalno$ci, nie dokona¢ inwestycji w nowe projekty albo nie wykorzysta¢ korzystnych warunkéw gospodarczych lub
zredukowac wptywu niekorzystnych warunkéw gospodarczych — gdyby takie powstaty — co moze mie¢ istotny, negatywny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na
rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu Obligacii.

1.18 Grupa moze by¢ zmuszona do poniesienia kosztow zwigzanych
z modernizacja i remontami nieruchomosci, ktére moga przekroczy¢
poziom zaktadany przez Grupe

Popyt na wynajmowane nieruchomo$ci zalezy takze od warunkoéw i stanu fizycznego nieruchomosci. Aby nieruchomo$¢ byta
atrakcyjna dla najemcoéw i aby generowata okreslone przychody w odlegtej perspektywie czasowej, warunki i stan techniczny
danej nieruchomosci powinny by¢ utrzymywane przez Grupe na poziomie odpowiadajacym zmieniajacym si¢ wymogom
najemcow oraz wymogom prawnym i regulacyjnym.

Utrzymywanie warunkdw i stanu technicznego wynajmowanej nieruchomosci na odpowiednim poziomie moze pociaga¢ za
sobg znaczne koszty, ktére zwykle obcigzajg wynajmujacego. Przyktadowo w przypadku projektu Eurocentrum Alfa
konieczne byto poniesienie dodatkowych naktadéw inwestycyjnych zwigzanych z modernizacjg systemu przeciwpozarowego
poprzez wprowadzenie dzwiekowego systemu ostrzegawczego w budynku. Grupa moze nie by¢ w stanie przenies¢ takich
kosztéw napraw i modernizacji na inne osoby, w szczegdélnosci na najemcdéw, co moze miec istotny, negatywny wplyw na
dziatalnos$¢, sytuacje finansowq i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz
inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

1.19 Grupa moze zosta¢ pozwana z tytutu wadliwej budowy i podlega ryzyku
zwigzanemu z negatywnym rozgtosem, co moze mie¢ niekorzystny wptyw
na jej pozycje konkurencyjng

Budowa, wynajem i sprzedaz nieruchomosci wiazg sie z ryzykiem, ze w stosunku do Grupy wniesione zostang roszczenia
z tytutlu wadliwej budowy, prac naprawczych lub innych oraz zwigzanym z nimi negatywnym rozgtosem. Nie mozna
zapewni¢, ze takie roszczenia nie zostang wniesione przeciwko Grupie w przysziosci lub ze takie prace naprawcze lub inne
nie beda konieczne. Ponadto wszelkie roszczenia wniesione przeciwko Grupie, a takze zwigzany z tym negatywny rozgtos
dotyczacy jakosci obiektéw lub projektow Grupy, bez wzgledu na to, czy roszczenia te bedg zasadne lub skutecznie
dochodzone, takze moga mie¢ istotny negatywny wplyw na postrzeganie dziatalnosci, obiektow i projektow Grupy przez
klientéw, najemcdw lub inwestorow. Powyzej wymienione czynniki moga negatywnie wplyna¢ na zdolnos$¢ wprowadzenia na
rynek, wynajmu i sprzedazy obiektéw i projektdw przez Grupe w przysztosci, co moze wywrze¢ istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz
inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.20 Na skutek zbycia inwestycji w stosunku do Grupy moga powstaé
zohowigzania zwigzane ze sprzedaza

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

1.21 Zlamanie zabezpieczen systemow informatycznych moze w niekorzystny
sposob wplynaé na dziatalnos¢ Grupy

Grupa gromadzi dane dotyczace aktywow, dane finansowe i bazy klientéw w formie elektronicznej w swoich systemach IT.
Mimo wdrazania systemoéw zabezpieczen i wykonywania kopii zapasowych system IT wykorzystywany w Grupie moze by¢
podatny na fizyczne i elektroniczne wtargnigcia, wirusy komputerowe oraz inne ataki, co moze skutkowa¢ dostepem do
zgromadzonych informaciji przez niepowotane osoby trzecie. Ponadto btedy w oprogramowaniu i podobne problemy moga
wpltywaé na zdolnos¢ Grupy do realizacji procedur, zakidci¢ dziatalno$¢ Grupy, naruszy¢ reputacje Grupy lub spowodowaé
konieczno$¢ poniesienia istotnych kosztéw technicznych, prawnych i innych. Ponadto nie ma pewno$ci, ze zmodernizowane
systemy informatyczne Grupy, ktére zostang wprowadzone na poziomie Grupy, zostang wdrozone w terminie i bedg
wystarczajace do zaspokojenia potrzeb wynikajacych z dziatalnosci Grupy. Wszystkie opisane wyzej okoliczno$ci moga
wywrze¢ negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolnosé
Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.22 Grupa moze podlega¢ okreslonym regulacjom zwigzanym z ochrong
srodowiska lub ponosi¢ koszty dostosowania do przepisow

Przepisy prawa ochrony $rodowiska w Polsce naktadajq aktualne i ewentualne zobowigzania do rekultywacji dziatek
zanieczyszczonych substancjami niebezpiecznymi lub toksycznymi. Wspomniane przepisy prawa czesto ustanawiajg
zobowigzania bez wzgledu na to, czy wiasciciel danej dziatki wiedziat o obecnosci takich substancji zanieczyszczajacych
albo czy jest odpowiedzialny za dokonanie zanieczyszczenia. Zobowigzania te mogg dotyczy¢ dziatek, ktérych Grupa
obecnie jest wiascicielem lub na ktorych Grupa obecnie realizuje swoje projekty. Przyktadowo w przypadku projektu Royal
Wilanéw Grupa jest zmuszona do wykorzystania okreslonych, drozszych technologii budowlanych, ktére pozwalajg
zminimalizowa¢ negatywny wptyw robét budowlanych na poziom lustra wody w parku krélewskim w Wilanowie.

W takich okoliczno$ciach odpowiedzialno$¢ wiasciciela, generalnie, nie jest ograniczona na mocy takich przepiséw prawa,
a koszty ewentualnego dochodzenia, usunigcia lub rekultywacji mogq okaza¢ sie znaczace. Obecnos¢ takich substanciji na
lub w jakimkolwiek obiekcie Grupy albo odpowiedzialno$¢ z tytutu nieusunigcia zanieczyszczenia takimi substancjami moga
negatywnie wptyna¢ na mozliwosci Grupy w zakresie sprzedazy lub wynajecia takich obiektow albo zaciggnigcia kredytu
przy wykorzystaniu takich nieruchomosci jako zabezpieczenia, co moze wplynaé na uzyskany przez Grupe zwrot
z inwestycji. Ponadto obecno$¢ niebezpiecznych lub toksycznych substancji w obiekcie moze uniemozliwi¢, op6zni¢ lub
ograniczy¢ zabudowe lub przebudowe takiej nieruchomosci, wptywajac negatywnie na potencjalne stopy zwrotu, jakie
mozna by uzyska¢ z danego obiektu.

Ponadto Grupa moze zostaC zaangazowana w spory i postepowania prawne zwigzane ze sprawami dotyczacymi ochrony
Srodowiska. Negatywny wynik jakiegokolwiek z powyzszych sporow lub roszczen moze wywrze¢ znaczacy negatywny wptyw
na dziatalno$¢ Grupy. Jezeli odpowiednie organy wiadzy publicznej w Polsce ujawnig naruszenie wiasciwych przepisow
prawa dotyczacych ochrony srodowiska, 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 skutkowaé znaczacymi kosztami i zobowigzaniami Grupy, a obiekty bedace wiasnoscig
Grupy lub przez nig eksploatowane (albo obiekty, ktére byly wtasnoscig lub byty eksploatowane przez Grupe w przesziosci)
moga sta¢ sie przedmiotem nadzoru i kontroli bardziej rygorystycznych niz obecnie. W zwigzku z powyzszym przestrzeganie
tych praw moze przyczyni¢ si¢ do powstania znaczacych kosztéw wynikajacych z konieczno$ci usunigcia, badania lub
rekultywacji szkodliwych substancji, a obecnos¢ tych substancji na terenie nieruchomos$ci Grupy moze ograniczy¢ jej
mozliwosci do sprzedazy obiektow lub wykorzystania obiektéw jako przedmiotu zabezpieczenia, co moze mie¢ istotny
negatywny wplyw na dziatalnos$¢, sytuacje finansowa, i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do
wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.
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1.23 Grupa jest strong sporéw prawnych zwigzanych z biezaca dziatalnoscia
gospodarcza, ktére na Date Prospektu nie maja istotnego znaczenia dla
sytuacji Emitenta, ale w przysziosci Grupa moze sta¢ sie strong takich
sporéw prawnych, ktérych taczna wartos¢ lub ktérych waga bedzie miata
istotny wplyw na sytuacje finansowa lub rentowno$¢ Emitenta

Dziatalno$¢ Grupy zwigzana jest z zakupem, wynajmem, sprzedazg i administrowaniem nieruchomoéci, w tym w ramach
uméw o wspdtpracy, ktére wigzg sie z pewng liczbg niewielkich spraw sadowych oraz innych postepowan prawnych
w ramach zwyktej dziatalno$ci. Na Date prospektu Emitent nie jest strong zadnych istotnych postepowan sadowych (zob. pkt
13.6 Czesci lll Prospektu).

taczna warto$¢ spordw, w ktorych spétki Grupy Kapitatowej Emitenta sg strong (po stronie powodowej i pozwanej), na Date
Prospektu wynosi 0,18% kapitatéw wiasnych Emitenta, ktre na dzien 31 grudnia 2013 r. wynosity 992 026 tys. zt. Spory
prawne, ktére indywidualnie sg wzglednie mato istotne, moga jednak w przysztosci zosta¢ potaczone ze sporami opartymi na
podobnych stanach faktycznych, w wyniku czego taczne zaangazowanie Grupy moze sta¢ si¢ istotne dla jej dziatalnosci.
Nieruchomosci Grupy moga by¢ przedmiotem roszczen oraz Grupa moze zostaC uznana za odpowiedzialng za zdarzenia na
placach budowy, takich jak wypadki, urazy lub zgony swoich pracownikdw, pracownikéw swoich wykonawcéw lub innych
0s6b odwiedzajacych place budowy. Inne spory, w jakie Grupa moze byé zaangazowana, obejmujg, w szczegoInosci, spory
z poszczegdlnymi mieszkancami, dotyczace wymiany lub konserwacji urzadzen w lokalach mieszkalnych, spory zwigzane
z najmem oraz rozliczaniem optat za media. Ze wzgledu na specyfike prowadzonych przez Grupe procesow okreslone stany
faktyczne mogaq sie powtorzyé. W takiej sytuaciji, w przypadku gdy w stosunku do Grupy wydanych zostanie wiecej niz jedno
niekorzystne orzeczenie, faczny efekt takich orzeczen moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestordw zobowigzan
z tytutu Obligacji — nawet jezeli kazde z takich orzeczen indywidualnie nie miatoby takiego istotnego wptywu.

1.24 Posiadana przez Grupe ochrona ubezpieczeniowa moze nie by¢
wystarczajaca do petnego zabezpieczenia przed wszystkimi szkodami lub
stratami jakie moga zosta¢ poniesione przez Grupe w zwiazku
z prowadzong dziatalno$cia gospodarcza, co moze skutkowac utrata
kapitatu zainwestowanego w dany projekt oraz zaktadanego przychodu
ztego projektu, a takze zobowigzaniem Grupy do naprawy szkod
poniesionych w wyniku zdarzen, ktére nie podlegaty ubezpieczeniu

Posiadane przez Grupe polisy ubezpieczeniowe moga nie zabezpiecza¢ Grupy przed wszystkimi stratami, jakie Grupa moze
ponie$C w prowadzeniu swojej dziatalnosci, a niektore rodzaje ubezpieczenia mogq byé niedostepne na uzasadnionych
komercyjnie warunkach lub w ogéle. W zwigzku z powyzszym posiadana przez Grupe ochrona ubezpieczeniowa moze nie
by¢ wystarczajaca, aby w petni zrekompensowacé straty poniesione w zwigzku z jej nieruchomosciami. Ponadto istnieje wiele
rodzajow ryzyka ogdlnie zwigzanych z katastrofami, takimi jak: powodzie, huragany, ataki terrorystyczne lub wojny, na ktére
uzyskanie ochrony ubezpieczeniowej moze by¢ niemozliwe lub gospodarczo nieuzasadnione. Inne czynniki, takie jak:
inflacja, zmiany w kodeksach i rozporzadzeniach dotyczacych prawa budowlanego lub kwestie zwigzane z ochrong
Srodowiska, takze moga spowodowac, ze wplywy z ubezpieczenia bedg niewystarczajace na naprawe lub odtworzenie
nieruchomo$ci w przypadku ich uszkodzenia lub zniszczenia. Grupa moze ponie$¢ znaczace straty lub szkody w swoich
aktywach lub dziatalno$ci, za ktére moze nie uzyskaé odszkowodania (w catosci lub w cze$ci). W wyniku powyzszego Grupa
moze nie posiada¢ wystarczajacej ochrony przed wszelkimi stratami, jakie mogag zostac przez nig poniesione. W przypadku
wystapienia straty nieobjetej ochrong ubezpieczeniowg lub straty przewyzszajacej sume ubezpieczenia, Grupa moze stracié
kapitat zainwestowany w dotkniety projekt, bedacy przedmiotem tych strat, a takze zaktadany przyszty przychéd z tego
projektu. Grupa moze takze byé zobowigzana do naprawy szkod poniesionych w wyniku zdarzen, ktére nie podlegaty
ubezpieczeniu. Ponadto Grupa moze takze ponosi¢ dalszg odpowiedzialno$¢ z tytutu jakiegokolwiek zadtuzenia lub innych
zobowigzan finansowych zwigzanych z uszkodzong nieruchomo$cia. Nie mozna zapewnié, ze w przyszto$ci nie wystapig
istotne straty przewyzszajace limity ochrony ubezpieczeniowej. Wszelkie straty nieobjete ochrong ubezpieczeniowg lub
straty przewyzszajace wartos¢ ochrony ubezpieczeniowej mogg miec 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 Obligacii.

Capital Park SA 33



Czesc Il. Czynniki ryzyka

1.25 Grupa moze nie by¢ w stanie zapewni¢ wystarczajacej liczby
wykwalifikowanych pracownikéw i innych specjalistow

W zwigzku z realizacjg swoich projektdw Grupa polega na wysoko wykwalifikowanym zespole pracownikéw, w tym na
kluczowych cztonkach kadry zarzadzajacej i menedzerach poszczegolnych projektéw, menedzerach Sredniego szczebla,
ksiegowych i innych specjalistach z zakresu finanséw. Istnieje prawdopodobienstwo, ze operacyjna ztozono$¢ oraz skala
projektéw Grupy dalej wzrosna, a takze zakres obowigzkow jej kierownictwa w wyniku oczekiwanego rozwoju dziatalno$ci
Grupy, co spowoduje konieczno$¢ pozyskania przez Grupe dodatkowych wysoko wykwalifikowanych specjalistow. Jezeli
Grupa nie zdota pozyska¢ niezbednych pracownikow, braki w personelu mogq negatywnie wptyna¢ na jej zdolnos¢ do
prawidtowego zarzadzania realizacjg projektow lub zmusi¢ Grupe do zaptaty wyzszych wynagrodzen w celu przyciagniecia
wykwalifikowanych specjalistéw lub takich pracownikéw. Ponadto osiagniecie przez Grupe sukcesu w przysziosci zalezy od
jej zdolnoSci do zatrudnienia personelu wyzszego szczebla, takiego jak menedzerowie z wieloletnim do$wiadczeniem
w zakresie identyfikacji, nabywania, finansowania, budowy i sprzedazy, jak réwniez zarzadzania projektami deweloperskimi
oraz nieruchomosciami inwestycyjnymi. Jezeli Grupa nie zdofa pozyskaé i utrzyma¢ odpowiedniego personelu, moze to
wywrze¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢
Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.26 Grupa ponosi ryzyko wynikajace z faktu realizacji niektérych inwestycji
w ramach wspdinych projektéw oraz dzielenia kontroli nad nimi
z osobami trzecimi

Kilka projektéw Grupy realizowanych jest w ramach wspoinych przedsiewzie¢ z osobami trzecimi. Zgodnie z umowami
regulujgcymi te stosunki Grupa sprawuje kontrole nad takimi aktywami tacznie z osobami trzecimi. W zwiazku z powyzszym
niektére decyzje dotyczace tych projektéw mogg wymagaé zgody albo zatwierdzenia wszystkich partneréw wspdlnego
przedsiewziecia Grupy. Mozliwe jest powstanie sporéw pomiedzy Grupa a jej partnerami we wspoinych przedsiewzigciach,
€0 moze oznaczaé, ze Grupa nie bedzie mogta zarzadzaé lub realizowa¢ danego projektu wedtug swojego uznania.

Szczegolne rodzaje ryzyka wynikajace z opisanych powyzej wspblnych przedsiewziec, ktdre nie istniejq w przypadku
projektéw bedacych wylaczng wiasnoscig Grupy, to w szczegélnoéci:

o fakt, Ze partnerzy Grupy we wspoinych przedsiewzigciach mogg mie¢ inne cele niz cele Grupy, w szczegblno$ci
w zakresie wiasciwych terminow i wyceny jakiejkolwiek sprzedazy albo refinansowania realizowanych obiektéw,

o fakt, ze partnerzy Grupy we wspdlnych przedsiewzieciach mogq podejmowa¢ dziatania sprzeczne z instrukcjami
lub Zadaniami, politykg lub celami Grupy albo mogg podejmowaé préby udaremnienia dziatar Grupy,

o fakt, Ze partnerzy Grupy we wspoinych przedsiewzigciach mogq zostaé postawieni w stan upadtosci lub sta¢ sie
niewypfacalni, oraz

o fakt, ze Grupa moze by¢ zobowigzania do zapewnienia dodatkowego finansowania lub zabezpieczenia
spowodowanych brakiem finansowania lub wymaganego zabezpieczenia na rzecz bankéw finansujacych przez
partneréw we wspdlnym przedsiewzigciu.

Nawet jezeli Grupa posiada udziat wigkszo$ciowy, niektére podstawowe decyzje (dotyczace np. sprzedazy, refinansowania
lub zawarcia umowy najmu lub umowy z wykonawcg, a takze warunkéw takich czynnosci lub umoéw) mogg wymagaé
zatwierdzenia przez partnera wspolnego przedsiewziecia. Jezeli Grupa nie zawrze lub nie utrzyma w mocy porozumienia
z partnerami we wspolnych przedsiewzieciach w sprawach dotyczacych finansowania i realizacji odpowiednich projektow,
mogaq nastapi¢ opoznienia w realizacji projektow Grupy lub ich realizacja moze zosta¢ zaniechania, a zdolnos¢ Grupy do
ukonczenia jej projektéw zgodnie z planem moze zosta¢ naruszona albo moze nastapi¢ wzrost ponoszonych przez Grupe
kosztéw, co wywartoby istotny negatywny wplyw na dziataino$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnoci Grupy, a tym
samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu Obligaci.

1.27 Wartosci podane w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej oraz sprawozdaniu z catkowitych dochodéw Grupy moga
podlega¢  istotnym  wahaniom wskutek aktualizacji wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych oraz prezentacji podatku odroczonego

Nieruchomosci Grupy generujace dochdd oraz obiekty w budowie sg poddawane corocznej, niezaleznej aktualizacji wyceny,

dokonywanej zgodnie z zasadami rachunkowosci. Tym samym, zgodnie z zasadami opisanymi w MSR 40 ,Nieruchomosci
Inwestycyjne”, przyjetym przez UE, wszelki wzrost lub obnizenie wartosci nieruchomosci rozpoznawane sg_ jako zysk lub
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strata z aktualizacji wyceny w skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochoddw Grupy za okres, w ktdrym wystepuje
aktualizacja. W wyniku powyzszego Grupa moze posiada¢ znaczace zyski i straty niepieniezne w poszczegéinych okresach
w zalezno$ci od zmian warto$ci godziwej jej nieruchomosci, bez wzgledu na to, czy nieruchomosci takie zostang sprzedane,
czy nie zostang sprzedane. Przyktadowo w 2013 r. Grupa odnotowata zysk z aktualizacji wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych, podczas gdy w 2012 r. poniosta strate z tego tytulu. Strata w roku 2012 wynikata ze spadku warto$ci
godziwej nieruchomos$ci w Grupie wynikajacej ze spadku kursu EUR/PLN oraz poniesionych naktadéw inwestycyjnych na
nieruchomo$ci.

Jezeli warunki rynkowe i ceny poréwnywalnych nieruchomosci komercyjnych pozostang niestabilne, znaczne zyski lub straty
z aktualizacji wyceny istniejgcych nieruchomo$ci Grupy moga wystapi¢ takze w przysztosci. W przypadku znacznego
obnizenia wartosci godziwej nieruchomosci Grupy, w diuzszym horyzoncie czasowym, moze to mie¢ istotny negatywny
wplyw na dziatalno$¢, wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowa Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na
rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu Obligacii.

Dodatkowo w zwigzku z kontynuacja procesu zmiany struktury Grupy, a w szczeg6lno$ci z prowadzong przez CP Retail B.V.
z siedzibg w Holandii dziatalno$cig inwestycyjng majaca na celu pozyskanie inwestordw zagranicznych, Grupa planuje
whniesienie aportem udziatdw w wybranych spdtkach zaleznych do CP Retail B.V. z siedzibg w Holandii. W pierwszej
kolejnosci w 2013 roku CP Retail B.V. pozyskata inwestoréw na nabycie certyfikatow inwestycyjnych FIZAN. W nastepnym
kroku Grupa planuje wniesienie udziatéw w kolejnych spotkach zaleznych do CP Retail B.V. Zyski z dziatalno$ci spotek
zaleznych w postaci dywidendy badz przychody ze sprzedazy ich udziatéw nie bedg podlegaty opodatkowaniu podatkiem
dochodowym przy spetnieniu warunkéw okreslonych w przepisach podatkowych oraz umowie o unikaniu podwéjnego
opodatkowania. W zwiazku z tym Grupa nie rozpoznaje aktywdw i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego od
réznic pomiedzy warto$cig ksiegowa a podatkowq nieruchomosci, w przypadku ktérych Grupa planuje wyjscie z inwestyciji
poprzez sprzedaz udziatdw spotek posiadajacych nieruchomosci. Brak ujecia podatku odroczonego od wyzej wymienionych
pozycji opiera sie¢ na opiniach doradcéw podatkowych oraz doswiadczeniu biznesowym Zarzadu, jak réwniez na
bezposrednich doswiadczeniach Grupy zwigzanych ze sprzedaza nieruchomosci poprzez sprzedaz udziatow, zaréwno
udziatéw w poszczegdlnych spétkach posiadajacych tytut do nieruchomosci, jak rowniez certyfikatow inwestycyjnych
wyemitowanych przez FIZAN. Grupa zamierza zawrze¢ transakcje sprzedazy udziatéw w posiadanych spdtkach, ktére sg
wiascicielami nieruchomosci inwestycyjnych. Grupa monitoruje na biezaco planowane zmiany przepiséw dotyczace tego
typu transakciji i na kazdy dziefi bilansowy ocenia zasadno$¢ ujmowania podatku odroczonego z tego tytutu. Nie mozna
jednak w catosci wykluczy¢ ryzyka, ze w przysztoSci potencjalny nabywca bedzie oczekiwat nabycia nieruchomosci
i wowczas sprzedaz nieruchomo$ci bedzie podlegata opodatkowaniu. Gdyby wymienione powyzej ryzyko sie spetnito lub
nastapita zmiana strategii biznesowej, oznaczatoby to konieczno$¢ ujecia podatku odroczonego do wysoko$ci 54 422 tys. zt,
co z kolei wptynetoby na obnizenie warto$ci aktywdw netto Grupy na dziert 30 wrze$nia 2014 r. o takg sama kwote.

1.28 Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw wymiany walut

Sprawozdania finansowe Grupy sporzadzane sg w ziotych. Zdecydowana wigkszo$¢ kosztow Grupy, takich jak koszty
robocizny i wynagrodzen dla okreSlonych generalnych wykonawcow, ponoszona jest w ziotych. Natomiast znakomita
wiekszo$¢ przychoddw Grupy, szczegdlnie przychoddw z tytutu czynszu, wyrazona jest w euro.

Spétki z Grupy, celem zabezpieczenia ryzyka walutowego (tzw. currency hedging), aby zmniejszy¢é wplyw wahan kurséw
walut oraz niestabilnos¢ zwrotéw z inwestycji, moga zawiera¢ umowy i dokonywac transakcji zabezpieczajacych, miedzy
innymi transakcji na instrumentach pochodnych, pozyskiwaé finansowanie diuzne denominowane w euro oraz zawiera¢
umowy z wykonawcami okre$lajace wynagrodzenie wyrazone w euro. Nie mozna jednak zapewnic, Ze takie transakcje
hedgingowe bedg w petni skuteczne lub korzystne. W zwigzku z powyzszym wszelka istotna aprecjacja ztotego wobec euro
w przyszto$ci moze znaczaco obnizy¢ dochody Grupy w ztotych oraz wywrze¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$é,
sytuacje finansowg lub wyniki dziatalno$ci Grupy. Przyktadowo w 2012 r. Grupa poniosta strate z aktualizacji wyceny
nieruchomosci inwestycyjnych wynikajacq 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, Zze ptatnosci nalezne z tytutu wiekszosci komercyjnych uméw najmu Grupy sg
wyrazone jako réwnowarto$¢ w ziotych kwoty wyrazonej w euro, najemcy, w szczegoinoSci najemcy powierzchni
handlowych, moga mie¢ trudno$ci z wypetnieniem swoich zobowigzan ptatniczych wynikajacych z takich uméw najmu,
poniewaz co do zasady osiggaja oni przychody w ztotych. W zwigzku z powyzszym wszelka istotna deprecjacja ztotego w
stosunku do euro moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym
samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.
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1.29 Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami stop procentowych

Grupa posiada lub zamierza zaciggna¢ okreslone zadtuzenie na mocy istniejacych kredytow, od ktorych naliczane jest
oprocentowanie wedtug zmiennych stdp procentowych. Stopy procentowe sg w wysokim stopniu uzaleznione od wielu
czynnikdw, wiacznie z rzadowq politykq monetarng oraz krajowymi i miedzynarodowymi warunkami gospodarczymi
i politycznymi, a takze innymi czynnikami poza kontrolg Grupy. Zmiany stop procentowych moga zwigkszy¢ koszt
finansowania Grupy z tytutu istniejacych kredytdw, wplywajac na rentowno$¢ Grupy. Ewentualna koniecznos$é
zabezpieczenia ryzyka stop procentowych poprzez hedging jest rozpatrywana przez Grupe dla kazdego przypadku
indywidualnie, z wytaczeniem przypadkéw, w ktorych zabezpieczenie stosownego ryzyka stdp procentowych jest wymogiem
kredytodawcéw. Dotychczas wykorzystywane przez Grupe instrumenty pochodne stuzace ograniczeniu ryzyka wahania stop
procentowych obejmowaty swapy stopy procentowej’ i transakcje typu cap na stope procentowa?.

Zmiany stép procentowych mogg mie¢ 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.

1.30 Wykrycie oszustwa przez Grupe lub zapobiezenie oszustwu badz innemu
nieprawidtowemu dziataniu jej pracownikow lub osdb trzecich moze by¢
niemozliwe

Wykrycie i zapobiezenie oszustwu lub innemu nieprawidiowemu dziataniu pracownikéw badz osob trzecich dziatajacych
w imieniu Grupy moze by¢ trudne, a takze moze spowodowac 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 ktorych przeciwko Spdtce moga by¢ wnoszone roszczenia finansowe oraz
podejmowane czynno$ci przez organy regulacyjne. Wspomniane oszustwa lub btedy moga mie¢ istotny negatywny wplyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz
inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

1.31 Grupa zostanie narazona na istotne straty, jezeli nie speitni zobowigzan
oraz wymogow wynikajacych z jej uméw kredytowych i leasingowych,
a ograniczenia natozone przez te umowy moga utrudni¢ lub uniemozliwic¢
Grupie sprzedaz jej projektow

W celu zabezpieczenia swoich kredytéw Grupa obcigzyta swoje aktywa w przesziosci i moze je takze w przyszto$ci obcigzaé
hipotekg albo ustanawia¢ zastawy na udziatach w swoich podmiotach zaleznych, zawiera¢ gwarancje i zobowigzywac sie do
nieustanawiania zastawdw (tzw. negative pledge). Ponadto umowy kredytowe Grupy zawieraja ograniczenia jej zdolno$ci do
rozporzadzania niektdrymi z jej kluczowych aktywoéw. Grupa moze nie dokonac ptatnosci kwoty gtéwnej lub oprocentowania
z tytutu kredytéw Grupy lub naruszy¢ zobowigzania zawarte w umowach kredytowych Grupy. W niektorych przypadkach
Grupa moze naruszy¢ zapewnienia z powodu okolicznosci, bedacych poza kontrolg Grupy. Okolicznosci te mogg
obejmowaé wymogi do spetnienia okre$lonych wskaznikéw wartosci kredytu do wartosci zabezpieczenia i pokrycia obstugi
kredytu. Naruszenie takich zobowigzan przez Grupe moze skutkowa¢ utratg obcigzonych hipotekg aktywow lub uznaniem jej
zobowigzan platniczych za natychmiast wymagalne, uznaniem gwarancji zaptaty za natychmiast wymagalne, uruchomi¢
wykonanie postanowien o naruszeniach powigzanych (ang. cross defaulf), a efektem moze byé natychmiastowa sptata
kredytéw albo utrudnienie lub uniemozliwienie zaciagnigcia kredytow w przysztosci. W takich okolicznosciach Grupa moze
by¢ takze zmuszona, w diuzszym horyzoncie czasowym, do sprzedazy niektérych aktywédw w celu zaspokojenia swoich
zobowigzan kredytowych, a ukoniczenie projektow, ktorych powyzsze okolicznosci dotycza, moze zosta¢ op6znione albo
ograniczone. Co wigcej, Grupa moze utraci¢ niektore ze swoich aktywdéw w wyniku postepowania egzekucyjnego
z nieruchomosci bedacych przedmiotem zabezpieczenia kredytéw Grupy. Przyktadowo w przypadku pewnych projektow
Grupy w przesziosci, w zwigzku z wypowiedzeniem uméw najmu przez najemce oraz spadkiem przychodéw generowanych

1 swapy stopy procentowej — kontrakt wymiany ptatno$ci odsetkowych jest umowa pomiedzy dwiema stronami, na podstawie ktorej strony wyptacaja sobie
wzajemnie w okreslonych odstepach czasu odsetki od umownego nominatu kontraktu, naliczane wedtug odmiennej stopy procentowe;.

2 fransakcje typu cap na stope procentowa — opcja na stopg procentowg CAP pozwala ograniczy¢ ryzyko wzrostu stop procentowych. Wystawca opcji CAP
(np. bank) gwarantuje, ze zwrdci nabywcy roznice wynikajaca ze wzrostu rynkowych stép procentowych ponad poziom ustalony w opcji. Nabywca opcji
CAP (np. kredytobiorca) zabezpiecza sig w ten sposob przed wzrostem stép procentowych, zachowujac jednoczesnie mozliwo$¢ skorzystania z
ewentualnego spadku ich poziomu.
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przez nieruchomosci, ktore byly przedmiotem zabezpieczenia kredytéw udzielonych na realizacje wskazanych projektéw,
Grupa byta zmuszona do przedptacenia tych kredytow. Kazde z wyzej opisanych zdarzen moze wywrze¢ istotny negatywny
wplyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalno$ci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na
rzecz inwestorow zobowigzan z tytutu Obligacii.

Ponadto koszty finansowe Grupy moga systematycznie przekraczaC zysk ze sprzedazy (ij. wynik finansowy Grupy przed
uwzglednieniem aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, rozumiany jako przychody zwynajmu brutto
powiekszone 0 zysk ze zbycia inwestycji i pomnigjszone o koszty dziatalno$ci operacyjnej). Sytuacja ta moze mie¢ istotny
negatywny wplyw na biezaca ptynnos¢ Grupy, ktéra moze by¢ zmuszona do pozyskania dodatkowego kapitatu obrotowego,
co moze z kolei mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym
na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2 CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z OTOCZENIEM GRUPY

21 Wyniki finansowe Grupy w duzym stopniu zaleza od lokalnych
uwarunkowan gospodarczych, takich jak ceny nieruchomosci i stawki
czynszu

Wyniki dziatalno$ci Grupy w duzym stopniu zalezg od stabilnosci lub wzrostu cen nieruchomos$ci oraz stawek czynszu
w Polsce. Nie ma gwarancji, ze ceny nieruchomosci i stawki czynszu beda rosly stabilnie, a Grupa moze nie mie¢ mozliwosci
sprzedazy lub wynajecia swoich obiektéw po cenach zapewniajacych zysk. Ponadto negatywne zdarzenia gospodarcze,
polityczne lub w zakresie ochrony $rodowiska w Polsce mogg mie¢ znaczacy wptyw miedzy innymi na PKB, handel
zagraniczny lub gospodarke w ogole, a tym samym moga wplyngé na sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy.
Dodatkowo, jezeli naruszona zostanie zdolno$¢ najemcoéw do zaptaty czynszu lub zdolno$¢ potencjalnych nabywcéw do
nabywania nieruchomosci, moze to wywrze¢ negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy,
a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.2 Zmiany w przepisach prawnych moga negatywnie wptyna¢ na Grupe

Dziatalno$¢ Grupy podlega réznym regulacjiom w Polsce, takim jak: wymogi przeciwpozarowe i bezpieczenstwa, przepisy
prawa ochrony $rodowiska, przepisy prawa pracy oraz ograniczenia sposobu korzystania z gruntéw. Jezeli projekty
i nieruchomosci Grupy nie beda spetniaty tych wymogéw, Grupa moze zosta¢ zobowigzana do zapfaty kar regulacyjnych lub
zaptaty ustawowego odszkodowania.

Ponadto jezZeli optaty z tytutu prawa uzytkowania wieczystego zostang podwyzszone, nie mozna zapewni¢, ze Grupa bedzie
mogta przenie$¢ takie koszty na najemcoéw w postaci podwyzki optaty eksploatacyjnej, poniewaz taki wzrost mdgtby
spowodowaé spadek konkurencyjno$ci danej nieruchomo$ci w poréwnaniu z nieruchomos$ciami, ktére nie sg potozone na
dziatkach bedacych przedmiotem uzytkowania wieczystego.

Przyjecie nowych albo nowelizacje juz istniejacych ustaw, rozporzadzen, regulamindw lub zarzadzen moze wymagaé
znaczacych, nieprzewidzianych wydatkéw lub ustanawia¢ ograniczenia w korzystaniu z okre$lonych obiektéw oraz moze miec¢
istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowg i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta
do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowiazan z tytutu Obligacii.

2.3 Zmiany przepiséw prawa podatkowego oraz jego interpretacji, jak rowniez
zmiany indywidualnych interpretacji przepisow prawa podatkowego
otrzymanych przez spétki z Grupy moga mie¢ istotny, negatywny wplyw
na dziatalnosé, przychody, wyniki lub sytuacje finansowa Grupy

Przepisy prawa podatkowego sg skomplikowane i niejasne oraz podlegajq czestym zmianom. Istnieje ryzyko, ze wraz
z wprowadzeniem nowych regulacji spétki z Grupy bedg musialy podjaé dziatania dostosowawcze, co moze skutkowaé
powstaniem znaczacych kosztow wymuszonych okoliczno$ciami zwigzanymi z dostosowaniem sie do nowych przepisow.
Stosowaniu przepiséw prawa podatkowego czesto towarzyszg kontrowersje oraz spory, ktdre zazwyczaj rozstrzygane sq
dopiero przez sady administracyjne, przy czym w orzecznictwie sadéw administracyjnych w zakresie prawa podatkowego
spotyka sie istotne rozbieznosci. Spotka nie moze zagwarantowaC, ze organy podatkowe nie dokonajg odmiennej,

Capital Park SA 37



Czesc Il. Czynniki ryzyka

niekorzystnej dla spétek z Grupy, interpretaciji przepiséw podatkowych realizowanych przez spétki z Grupy. Nie mozna takze
wykluczy¢ ryzyka, ze poszczegdlne interpretacje podatkowe, uzyskane oraz stosowane juz przez spétki z Grupy zostang
zakwestionowane.

Z uwagi na powyzsze nie mozna wykluczy¢ potencjalnych sporéw z organami podatkowymi, a w rezultacie zakwestionowania
przez organy podatkowe prawidtowosci rozliczen podatkowych podmiotow wchodzacych w skitad 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 o unikaniu podwojnego opodatkowania zawarte
przez Rzeczpospolita Polska z innym pafstwami. Odmienna interpretacja uméw o unikaniu podwdjnego opodatkowania
dokonywana przez organy podatkowe, jak réwniez zmiany tychze uméw, mogg mie¢ réwniez istotny negatywny wptyw na
dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz
inwestorow zobowigzan z tytutu Obligacii.

24 Podmioty z Grupy zawieraja transakcje z podmiotami powigzanymi
stosujac ceny transferowe, jednakze praktyka ta podlega kontroli
organoéw podatkowych i organéw kontroli skarbowej, a w konsekwenc;ji
moze prowadzi¢ do zakwestionowania przez te organy przyjetych w
transakcjach metodologii okreslenia warunkéw rynkowych

W toku prowadzonej dziatalno$ci podmioty z Grupy zawierajq transakcje z innymi podmiotami z Grupy, w tym z podmiotami
powigzanymi w rozumieniu Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych oraz Ustawy o Podatku Dochodowym od
Osdb Fizycznych. W trakcie zawierania i wykonywania transakcji z podmiotami powigzanymi podmioty z Grupy dokladajg
szczegolnej uwagi w celu zapewnienia zgodnosci ich warunkéw z regulacjami w zakresie cen transferowych oraz dbajg
o przestrzeganie wszelkich wymogdéw dokumentacyjnych odnoszacych sie do takich transakcji. Jednakze ze wzgledu na
specyfike transakcji miedzy podmiotami powigzanymi, ztozono$¢ i niejednoznaczno$é regulacji prawnych w zakresie metod
badania stosowanych cen a takze trudnosci w identyfikacji transakcji porownywalnych, nie mozna wykluczyé, ze podmioty
z Grupy moga by¢ przedmiotem kontroli i innych czynno$ci sprawdzajacych podejmowanych przez organy podatkowe i organy
kontroli skarbowej w powyzszym zakresie, co przy zakwestionowaniu przyjetych w transakcjach metodologii okreslenia
warunkéw rynkowych moze mie¢ istotny negatywny wpltyw na dziatalnos¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatainosci Grupy,
a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.5 Niezgodne z prawem, wybiorcze lub arbitralne dziatania administracji
publicznej moga wpltynaé na zdolnos¢ Grupy do pozyskania umoéw,
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 podlegaé
kontroli innych organéw, wymogom do wystuchania stron lub dokonania uprzedniego zawiadomienia lub kontroli publicznej.
Organy administracji publicznej mogg wykonywa¢ swoje prawo do podejmowania decyzji w sposob arbitralny lub wybidrczy
albo niezgodny z prawem oraz pod wptywem okolicznosci politycznych lub gospodarczych. Grupa otrzymata juz w przesztosci
decyzje administracyjne, ktére zmusity jg do zmiany planéw inwestycyjnych (w tym ograniczenia skali projektu). Wspomniana

uznaniowo$¢ moze mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym
samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.6 Posiadany przez Grupe tytul prawny do nieruchomosci inwestycyjnych
i projektow deweloperskich moze by¢é w niektérych przypadkach
kwestionowany, a odpowiednie pozwolenia mogly zosta¢ uzyskane
z naruszeniem obowiazujacych przepiséw prawa

Grupa moze mie¢ trudnosci, aby bezsprzecznie ustalié, ze tytut prawny do nieruchomo$ci zostat przyznany odpowiedniej
spofce z Grupy, a w niektérych przypadkach ustalenie takie moze by¢ niemozliwe ze wzgledu na fakt, Ze przepisy regulujace
kwestie zwigzane z nieruchomo$ciami w Polsce sg ztozone, czesto wieloznaczne lub wewnetrznie sprzeczne, a dane zawarte
w odpowiednich rejestrach moga nie by¢ wiarygodne. Zgodnie z przepisami obowigzujacymi w Polsce transakcje zwigzane z
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nieruchomos$ciami mogg by¢ kwestionowane z wielu réznych powoddw i w oparciu o wiele podstaw prawnych, a w
szczegolnosci w przypadkach, gdy sprzedajacy lub przekazujacy nieruchomosé nie posiadat prawa do rozporzadzania dang
nieruchomoscia, naruszone zostaty wymogi dotyczace uzyskania zezwolen korporacyjnych przez drugq strone transakcji lub
jezeli przeniesienie tytutu nie zostato wpisane do urzedowego rejestru w wymaganym terminie. Jednakze nawet jezeli tytut
prawny do nieruchomosci zostat zarejestrowany, moze on by¢ nadal zakwestionowany. W zwigzku z powyzszym nie mozna
zapewni¢, ze Grupa zachowa przystugujacy jej tytut wiasnosci w przypadku, gdyby zostat on zakwestionowany. Ponadto
istnieje mozliwo$¢, 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
ptatnosci). Kwestie takie mogg podlega¢ pézniejszemu podwazeniu. Podobne problemy mogg powstaé w kontekscie
zgodno$ci z procedurami prywatyzacyjnymi oraz aukcjami zwigzanymi z pozyskaniem dzierzawy gruntow i praw do zabudowy.
Monitorowanie, ocena lub weryfikacja tych obaw moze by¢ trudna lub niemozliwa. Jezeli takie zezwolenie, autoryzacja lub
decyzja o zmianie decyzji o warunkach zabudowy albo podobne wymogi zostang zakwestionowane, moze to negatywnie
wplyna¢ na dziatalno$¢, sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na
rzecz inwestoréw zobowigzan z tytutu Obligacii.

2.7 Polski system ksiag wieczystych jest nieprzejrzysty i mato efektywny, co
moze potencjalnie op6znia¢ procesy inwestycyjne

System ksiag wieczystych w Polsce jest nadal nieprzejrzysty i nieefektywny, co moze skutkowa¢ opdznieniami procedury
nabywania nieruchomosci gruntowych i procedury scalenia wielu dziatek w jedng oraz ujawniania scalonej dziatki w ksiegach
wieczystych, co stanowi wymdg dla rozpoczecia realizacji niektdrych projektdw. 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 nieefektywno$¢ moze mie¢ istotny negatywny wplyw na dziatalno$¢, sytuacje
finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestoréw zobowigzan
z tytutu Obligacii.

2.8 Nieruchomosci Grupy moga by¢é przedmiotem  roszczen
reprywatyzacyjnych

Po wejSciu w zycie przepisow o nacjonalizacji w Polsce w okresie powojennym wiele prywatnych nieruchomosci
i przedsiebiorstw zostato przejetych przez Skarb Panstwa. 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 nastepcow prawnych podjeto starania o odzyskanie nieruchomosci lub przedsiebiorstw
utraconych po wojnie lub uzyskanie odszkodowania. Przez wiele lat podejmowano proby uregulowania kwestii roszczen
reprywatyzacyjnych w Polsce. Pomimo to nie uchwalono Zadnej ustawy, ktora regulowataby procedury reprywatyzacyjne.
Zgodnie z aktualnie obowigzujacymi przepisami byli wiasciciele nieruchomosci lub ich nastepcy prawni moga sktada¢ wnioski
do organéw publicznych o uchylenie decyzji administracyjnych, na mocy ktorych dokonano odebrania nieruchomosci.
W przesztosci Grupa miata do czynienia z roszczeniami reprywatyzacyjnymi w ramach projektu Rezydencje Patacowa.
Obecnie nie toczg si¢ zadne postepowania o stwierdzenie niewazno$ci decyzji administracyjnych wydanych przez organy
publiczne w stosunku do nieruchomo$ci bedacych wiasnoscia Grupy. Nie ma jednak gwarancji, Ze roszczenia
reprywatyzacyjne nie zostang wniesione przeciwko Grupie w przysztosci, co moze istotnie negatywnie wptyna¢ na dziatalnosc,
sytuacje finansowa i wyniki dziatalnosci Grupy, a tym samym na zdolno$¢ Emitenta do wypetnienia na rzecz inwestorow
zobowigzan z tytutu Obligacji.

2.9 Spolka jest i bedzie kontrolowana przez akcjonariuszy wiekszosciowych

Patron Capital L.P. Il i Patron Capital L.P. Ill, wchodzace w sktad grupy Patron Capital Partners (,Fundusze Patron”),
wspotkontroluja, za posrednictwem CP Holdings S.a r.l., ok. 72,33% facznej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Spétki.
Ponadto Statut przyznaje niektérym akcjonariuszom uprawnienia osobiste do powotywania czlonkéw Rady Nadzorczej, a na
Date Prospektu jedynie dwoch z szesciu czionkéw Rady Nadzorczej powotywanych jest przez Walne Zgromadzenie.
W zwigzku z powyzszym Fundusze Patron bedg miaty mozliwo$¢ zadecydowania o wyniku kazdego gtosowania na Walnym
Zgromadzeniu, a w szczegdlno$ci gtosowania dotyczacego podwyzszenia lub obnizenia kapitatu zaktadowego Spotki, zmiany
Statutu, wyboru czlonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej, wyptaty dywidendy oraz zatwierdzenia okreslonych transakcii
nabycia lub zbycia aktywéw.
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3 RYZYKA ZWIAZANE Z OFERTA PUBLICZNA OBLIGACJI

3.1 Ryzyko nieprzydzielenia Obligaciji

Inwestor zamierzajacy subskrybowa¢ Obligacje danej Serii jest zobowigzany ztozyé na warunkach okreslonych
w Prospekcie, prawidiowo wypetniony i podpisany formularz zapisu oraz optaci¢ we wskazanym terminie zapis na Obligacje
danej Serii, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej. Podstawg do przydziatu
bedzie liczba Obligacji, za ktore zostata dokonana petna wptata. Nie dochowanie ww. warunkéw stanowi¢é moze podstawe
do nieprzydzielenia Inwestorowi Obligacji danej Serii.

Dodatkowo, zapisy na Obligacje danej Serii moga podlega¢ redukcji, w przypadkach i na zasadach opisanych w pkt. 5.1.5
Czesci IV Prospektu. Istnieje ryzyko, iz w przypadku nadsubskrypcji Inwestorowi zostanie przydzielona mniejsza liczba
Obligacii niz bedaca przedmiotem zapisu lub nie zostanie przydzielona ani jedna Obligacja danej Serii.

Zapisy zlozone pod warunkiem lub z zastrzezeniem terminu bedg uznane przez Emitenta za niewazne.

3.2 Ryzyko istotnych bledéw lub niedoktadnosci w tresci Prospektu lub
wystapienia znaczacych czynnikéw, mogacych wplynaé na ocene
Obligaciji

W sytuaciji o ktorej mowa w art. 51a Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy aneks, o ktérym mowa w art. 51 Ustawy o Ofercie,
jest udostepniany do publicznej wiadomos$ci po rozpoczeciu subskrypcji lub sprzedazy, osoba, ktéra ztozyta zapis przed
udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkéw prawnych ztozonego zapisu. Uchylenie sie od skutkéw prawnych
zapisu nastepuje przez o$wiadczenie na pismie ztozone Oferujgcemu, w terminie wskazanym w tresci aneksu do Prospektu,
jednak nie krotszym, niz 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu. W zwigzku z powyzszym Emitent moze dokona¢
przydziatu Obligaciji nie wczesniej niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez Inwestora od skutkéw prawnych ztozonego
zapisu.

Z uwagi na powyzsze Emitent moze by¢ zmuszony do zmiany Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii poprzez zmiane
terminu przydziatu Obligacji zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie, co bedzie skutkowac przesunieciem w szczegdlno$ci Dnia
Emisji.

3.3 Ryzyko zwigzane z wptatami na Obligacje danej serii

W przypadku, gdy emisja Obligacji danej Serii nie dojdzie do skutku, lub Obligacje nie zostang przydzielone danemu
Inwestorowi lub zostang przydzielone w mniejszej liczbie niz wskazana w formularzu zapisu wptaty, dokonane przez
Inwestoréw zostang zwrécone na rachunki pieniezne wskazane w formularzu zapisu na Obligacje w terminie do 10 dni bez
zadnych odsetek lub odszkodowan.

Ponadto zwraca sie uwage, ze prawa z Obligacji zgodnie z art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach powstajg z chwilg zapisania
Obligacji w Ewidencji. W zwigzku z powyzszym nalezne oprocentowanie z Obligacji bedzie naliczane od Dnia Emisji (z
wytgczeniem tego dnia). Za okres pomiedzy dniem wptaty na Obligacje a Dniem Emisji (takze w przypadku decyzji Emitenta
0 przesunieciu Dnia Emisji) Inwestorom nie bedg przystugiwac zadne pozytki z tytutu wptaconych $rodkéw.

3.4 Ryzyko zwigzane z niewaznoscia zapisu na Obligacje

Wszelkie konsekwencje wynikajace z niewtasciwego wypetnienia formularza zapisu na Obligacje ponosi Inwestor. Zapis
pomijajacy jakikolwiek z wymaganych elementéw moze zostaé uznany za niewazny. W takiej sytuacji Emitent nie przydzieli
danemu Inwestorowi zadnej Obligacji.
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4 RYZYKA WYNIKAJACE Z PRZEPISOW USTAWY O OFERCIE ORAZ USTAWY
0 OBROCIE

41 W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia
naruszenia przepiséw prawa w odniesieniu do Oferty, KNF moze, migdzy
innymi, zakazaé przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Oferte

Na podstawie art. 16 Ustawy o Ofercie, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia przepisow
prawa w zwigzku z ofertg publiczng, subskrypcjg lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej oferty na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej przez emitenta, sprzedajacego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie, subskrypciji lub
sprzedazy w imieniu lub na zlecenie emitenta lub sprzedajacego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze
nastapi¢, KNF moze:

(i) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcii lub sprzedazy albo przerwanie jej przebiegu, na okres nie
dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

(i) zakaza¢ rozpoczecia oferty publicznej, subskrypcji lub sprzedazy albo dalszego jej prowadzenia - w przypadku
zastosowania sankcji, o ktérych mowa powyzej, po rozpoczeciu Oferty danej Serii Obligacji Inwestorzy powinni liczy¢ sie
zryzykiem czasowego zablokowania mozliwosci dysponowania $rodkami wpfaconymi tytutem optacenia zapisu na
Obligacje, lub

(iii) opublikowac, na koszt emitenta lub sprzedajacego, informacje o niezgodnym z prawem dziataniu w zwigzku z ofertq
publiczna, subskrypcja lub sprzedaza.

KNF moze zastosowa¢ $rodki, o ktdrych mowa w punktach (i) i (iii) powyzej, wielokrotnie w stosunku do danej oferty
publicznej, subskrypciji lub sprzedazy.

W przypadku naruszenia (lub uzasadnionego podejrzenia naruszenia) przepisow prawa w zwigzku z ofertg publiczng,
subskrypcjq lub sprzedaza, dokonywanymi na podstawie tej oferty oraz niestosowania sie do $rodkéw zawartych w punktach
(i) oraz (i) powyzej, KNF moze natozy¢ na emitenta kare pieniezng do wysokosci 5 000 000 zt.

Zwraca sie uwage, iz w przypadku nakazu wstrzymania Oferty i w konsekwencji czasowego zablokowania mozliwosci
dysponowania $rodkami wptaconymi tytutem optacenia zapisu na Obligacje Inwestorom nie bedg przystugiwa¢ zadne
odsetki ani odszkodowanie z tytutu wptaconych $rodkéw.

4.2 Podstawy i konsekwencje uznania Oferty m. in. za naruszajaca w sposéb
znaczny interesy Inwestoréw

Na podstawie art. 18 Ustawy o Ofercie, KNF moze zastosowaC $rodki wskazane powyzej w pkt. 4.1 powyzej takze w
przypadku, gdy:

(i) oferta publiczna, subskrypcja lub sprzedaz papierdw warto$ciowych, dokonywane na podstawie tej oferty, lub ich
dopuszczenie lub wprowadzenie do obrotu na rynku regulowanym w znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestordw;

(ii) istniejq przestanki, ktore w Swietle przepiséw prawa moga prowadzi¢ do ustania bytu prawnego emitenta;

(iii) dziatalno$¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razacym naruszeniem przepisow prawa, ktdre to naruszenie moze mie¢
istotny wptyw na ocene papierdw warto$ciowych emitenta lub tez w $wietle przepisdw prawa moze prowadzi¢ do ustania
bytu prawnego lub upadtosci emitenta, lub

(iv) status prawny papieréw wartosciowych jest niezgodny z przepisami prawa, i w $wietle tych przepisow istnieje ryzyko
uznania tych papieréw wartosciowych za nieistniejace lub obarczone wadg prawna majaca istotny wptyw na ich ocene.

Spoétka nie moze przewidzie¢, czy wystapia w przysztosci jakiekolwiek okolicznosci, na podstawie ktdrych KNF moze
zakazaé lub wstrzymac Oferte.
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4.3 Ryzyko zwigzane z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem
obowiazkow wynikajacych z Ustawy o Ofercie lub Rozporzadzenia
o Prospekcie

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o Ofercie, w przypadku gdy Emitent nie wykonuje albo wykonuje nienalezycie obowigzki
wynikajace z Ustawy o Ofercie lub Rozporzadzenia o Prospekcie, KNF moze m.in. natozy¢ kare pieniezng do wysokosci
1000 000 zt lub, w przypadkach okreslonych w art. 96 ust. 1b Ustawy o Ofercie, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 5 000
000 zt.

4.4 Ryzyko naruszenia przepiséw prawa dotyczacych prowadzenia kampanii
promocyjnej

Ustawa o Ofercie Publicznej zawiera takze postanowienia dotyczace kampanii promocyjnych prowadzonych przez Spotke w
zwigzku z Oferta. Prowadzenie akcji promocyjnej nie moze rozpoczaé sie przed ztozeniem do KNF wniosku dotyczacego
zatwierdzenia prospektu zgodnie z art. 27 Ustawy o Ofercie Publiczne;.

Jezeli KNF stwierdzi naruszenie obowigzkéw wynikajacych z regulacji dotyczacych zasad prowadzenia akcji promocyjnej
moze ona:

(i) nakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia akcji promocyjnej lub przerwanie jej prowadzenia na okres nie diuzszy niz
dziesieC dni roboczych, w celu usuniecia wskazanych przez KNF nieprawidfowosci, lub

(ii) zakaza¢ prowadzenia akcji promocyjnej, w szczegolnosci w przypadku gdy emitent uchyla sie od usuniecia
wskazanych przez KNF nieprawidtowo$ci w terminie wskazanym powyzej lub tre$¢ materiatéw promocyjnych lub
reklamowych narusza przepisy prawa, lub

(iii) opublikowaé, na koszt emitenta, informacje o niezgodnym z prawem prowadzeniu akcji promocyjnej, wskazujac
naruszenia prawa.

Dodatkowo, jezeli KNF stwierdzi naruszenie obowigzkéw wynikajacych z regulacji dotyczacych zasad prowadzenia akciji
promocyjnej KNF moze natozyé na emitenta kare pieniezng do wysoko$ci 1 000 000 zt.

W przypadku niestosowania si¢ przez emitenta do $rodkdw zawartych w punkcie (i) lub (i) powyzej, KNF moze réwniez
natozy¢ na emitenta kare pieniezng do wysokosci 5 000 000 zt.

W przypadku razacego naruszenia powyzszych regulacji, KNF moze takze natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1 000 000
zt na osobe (np. cztonka zarzadu) dziatajacg w imieniu lub na zlecenie emitenta przy dokonywaniu czynnosci zwigzanych z
ofertg publiczng lub akcjg promocyjna.

5 RYZYKA ZWIAZANE Z OBROTEM OBLIGACJAMI W ALTERNATYWNYM
SYSTEMIE OBROTU CATALYST

5.1 Ryzyko odmowy rejestracji obligacji w KDPW lub niewprowadzenia
Obligacji do obrotu w alternatywnym systemie obrotu Catalyst
prowadzonym przez GPW lub BondSpot lub opdznienia tego procesu

Intencjg Emitenta jest, zapewnienie Obligatariuszom mozliwo$ci wtérnego obrotu Obligacjami. Emitent podejmie stosowne
dziatania majace na celu wprowadzenie Obligacji do ASO.

Emitent zamierza ubiegaC si¢ o wprowadzenie Obligacji do ASO. Jednym z warunkéw wprowadzenia instrumentéw
finansowych do ASO jest ich rejestracja w KDPW. Emitent po dokonaniu przydziatu Obligacji danej Serii ma zamiar wystapi¢
do KDPW z wnioskiem o rejestracje Obligacji. KDPW moze odméwi¢ przyjecia Obligacji do depozytu. W takiej sytuacji
Emitent nie bedzie mogt ubiegaé si¢ o wprowadzenie Obligacji do ASO, co skutkowa¢ moze m.in. istotnym ograniczeniem
mozliwosci zbycia Obligacji w okresie do Dnia Wykupu.
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Zgodnie z §5 ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW, GPW podejmuje uchwate o odmowie wprowadzenia do
obrotu w alternatywnym systemie instrumentéw finansowych objetych wnioskiem, w szczegéinosci jezeli uzna, ze:

(i) nie zostaty spetnione warunki wprowadzenia okreslone w Regulaminie ASO, lub

(i) wprowadzenie danych instrumentéw finansowych do obrotu zagrazatoby bezpieczenstwu obrotu lub interesowi jego
uczestnikéw, przy czym dokonujac oceny wniosku w tym zakresie GPW, uwzgledniajac rodzaj instrumentéw finansowych
objetych wnioskiem, bierze pod uwage w szczegolnoSci:

a) rozproszenie instrumentdw finansowych objetych wnioskiem z punktu widzenia ptynnosci obrotu tymi
instrumentami na ASO,

b) warunki oraz sposob przeprowadzenia oferty instrumentéw finansowych objetych wnioskiem,

¢) prowadzong przez emitenta dziatalnos¢ oraz perspektywy jej rozwoju z uwzglednieniem zrédet jej finansowania,
lub

(iii)y dokument informacyjny w sposob istotny odbiega od wymogow formalnych okre$lonych w Zataczniku Nr 1 do
Regulaminu ASO, lub

(iv) Ztozony wniosek badz zataczone do niego dokumenty lub Zadane przez GPW dodatkowe informacje, o$wiadczenia lub
dokumenty w sposob istotny odbiegajg od wymogow okreslonych w pisemnym zadaniu GPW, przekazanym emitentowi lub
jego autoryzowanemu doradcy za po$rednictwem faksu lub elektronicznie na ostatni wskazany GPW adres e-mail tego
podmiotu, lub nie zostaty uzupetnione w terminie okreslonym w tym zadaniu; przy czym termin okre$lony przez GPW nie
moze by¢ krotszy niz 10 dni roboczych od dnia przekazania kopii stosownego pisma emitentowi lub jego autoryzowanemu
doradcy.

Zgodnie z §7 ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, BondSpot podejmuje uchwate o odmowie
wprowadzenia do obrotu instrumentéw dtuznych objetych wnioskiem, jezeli nie zostaly spetnione warunki wprowadzenia
okreslone w Regulaminie ASO organizowanego przez BondSpot lub wprowadzenie instrumentéw dtuznych moze zagrozi¢
bezpieczenstwu obrotu lub interesowi jego uczestnikdw. Obligatariusze powinni liczy¢ sie z ryzykiem, ze w przypadku podjecia
przez GPW lub BondSpot uchwaty o odmowie wprowadzenia Obligacji do ASO, sprzedaz Obligacji po satysfakcjonujacej cenie
moze by¢ utrudniona lub wrecz niemozliwa.

5.2 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 bezpieczernstwo obrotu w alternatywnym systemie
obrotu lub jest zagrozony interes inwestoréw, GPW, na Zzadanie KNF, wstrzymuje wprowadzenie instrumentéw finansowych
do obrotu w tym alternatywnym systemie obrotu lub wstrzymuje rozpoczecie obrotu wskazanymi instrumentami finansowymi
na okres nie dtuzszy niz 10 dni.

5.3 Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacjami

Zgodnie z art. 78 ust. 3 Ustawy o Obrocie, w przypadku, gdy obrét okreslonymi instrumentami finansowymi jest dokonywany
w okoliczno$ciach wskazujacych na mozliwo$¢ zagrozenia prawidiowego funkcjonowania alternatywnego systemu obrotu lub
bezpieczenistwa obrotu dokonywanego w alternatywnym systemie obrotu, lub naruszenia intereséw inwestorow, GPW
i BondSpot, na zadanie KNF, ma obowigzek zawiesi¢ obrot tymi instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz
miesiac.

Na podstawie § 11 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW, GPW moze zawiesi¢ obrét instrumentami finansowymi
emitenta na okres nie dtuzszy niz trzech miesiecy, z zastrzezeniem wyjatkdw przewidzianych w Regulaminie ASO:

(i) na wniosek emitenta,
(ii) jesli uzna, ze wymaga tego bezpieczenstwo obrotu lub interes jego uczestnikéw.

Zgodnie z § 11 ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 13 ust. 2 Regulaminu ASO
organizowanego przez BondSpot, odpowiednio GPW lub BondSpot, w przypadkach okreSlonych przepisami prawa,
zawiesza obrét instrumentami finansowymi na okres nie diuzszy niz miesiac.
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Zgodnie z §13 ust. 1 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, BondSpot moze zawiesi¢ obrét instrumentami
dtuznymi na okres nie dtuzszy niz 3 miesiace, z zastrzezeniem § 14 ust. 3 i § 20b ust. 5 Regulaminu ASO organizowanego
przez BondSpot:

(i) na wniosek emitenta,

(ii) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu.”

Zgodnie z §13 ust. 3 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot, w przypadku powstania sytuacji nadzwyczajnej
uniemozliwiajacej korzystanie z urzadzer i Srodkéw technicznych rynku, przez co najmniej 5 cztionkdéw ASO, BondSpot moze
zawiesi¢ obrot wszystkimi instrumentami dtuznymi.

Zgodnie z § 75 ust. 4 Zatacznika Nr 2 do Regulaminu ASO organizowanego przez GPW ,Zasady obrotu instrumentami
finansowymi w alternatywnym systemie obrotu”, GPW zawiesza obrét danymi obligacjami oraz okre$la dalszy sposéb
postepowania w przypadku nieprzekazania przez emitenta lub podmiot przez niego wskazany tabel odsetkowych zgodnie z
tym Regulaminem ASO.

Obligatariusze powinni liczy¢ sie z ryzykiem, ze w takiej sytuacji sprzedaz Obligacji po satysfakcjonujacej cenie moze by¢
utrudniona lub wrecz niemozliwa.

5.4 Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO

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 powoduje naruszenie intereséw inwestoréw, GPW i BondSpot, na zadanie KNF, ma
obowigzek wykluczy¢ te instrumenty finansowe z obrotu w alternatywnym systemie obrotu.

Na podstawie § 12 Regulaminu ASO organizowanego przez GPW oraz zgodnie z § 14 Regulaminu ASO organizowanego
przez BondSpot, odpowiednio GPW lub BondSpot, moze wykluczy¢ instrumenty finansowe z obrotu:

(i) na wniosek emitenta, z zastrzezeniem mozliwosci uzaleznienia decyzji w tym zakresie od spetnienia przez emitenta
dodatkowych warunkow,

(ii) jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

(iii) wskutek ogtoszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku o ogtoszenie upadtosci z powodu
braku $rodkow w majatku emitenta na zaspokojenie kosztow postepowania,

(iv) wskutek otwarcia likwidacji emitenta lub

(v) wskutek podjecia decyzji o potaczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub przeksztatceniu, przy czym
wykluczenie instrumentow finansowych z obrotu moze nastapi¢ odpowiednio nie wczesniej niz z dniem potaczenia, dniem
podziatu (wydzielenia) albo z dniem przeksztatcenia.

Ponadto Organizator ASO (obligatoryjnie) wyklucza instrumenty finansowe:
(i) w przypadkach okreslonych przepisami prawa,

(ii) jezeli zbywalno$¢ tych instrumentdw stata sie ograniczona,

(iii) w przypadku zniesienia dematerializacji tych instrumentow, oraz

(iv) po uptywie 6 miesiecy od dnia uprawomocnienia sie postanowienia 0 ogtoszeniu upadtosci emitenta, obejmujacej
likwidacje jego majatku, lub postanowienia o oddaleniu przez sad wniosku o ogtoszenie tej upadtosci z powodu braku
srodkow w majatku emitenta na zaspokojenie kosztéw postepowania.

Przed podjeciem decyzji 0 wykluczeniu instrumentéw finansowych z obrotu Organizator ASO 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 przepiséw obowigzujacych
w alternatywnym systemie obrotu lub nie wykonuje lub nienalezycie wykonuje obowigzki okre$lone w rozdziale V
powotanych Regulamindw, lub tez nie wykonuje obowigzkéw natozonych na niego na podstawie § 17c¢ ust. 2 Regulaminu
ASO organizowanego przez GPW oraz na podstawie § 20 b ust. 2 Regulaminu ASO organizowanego przez BondSpot,
Organizator ASO moze wykluczy¢ instrumenty finansowe Emitenta z obrotu w ASO.Obligatariusze powinni liczy¢ sie
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z ryzykiem, ze w przypadku wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO, sprzedaz Obligacji po satysfakcjonujacej cenie moze by¢
utrudniona lub wrecz niemozliwa.

5.5 Ryzyko wahan kursu oraz mozliwos¢ okresowego braku ptynnosci
Obligacji na rynku wtérnym

Z obrotem Obligacjami po wprowadzeniu ich do ASO, wigze sie ryzyko zmiennosci kursu Obligacji. Kurs w alternatywnym
systemie obrotu ksztattuje sie pod wptywem relacji podazy i popytu, ktéra jest wypadkowa wielu czynnikéw i skutkiem trudno
przewidywalnych reakcji inwestorow. W przypadku znacznego wahania kurséw, posiadacze Obligacji danej Serii moga by¢
narazeni na ryzyko niezrealizowania zaplanowanego zysku, notowania Obligacji mogg znacznie odbiega¢ od ich ceny
emisyjnej. Zmienno$¢ kursu rynkowego Obligacji moze wynika¢ m.in. z okresowych zmian w wynikach dziatalnosci Emitenta,
rozmiaru i plynnosci rynku obligacji, sytuacji na GPW, sytuacji na gietdach $wiatowych oraz zmian czynnikéw
makroekonomicznych i politycznych. Dodatkowo, istnieje ryzyko niskiej ptynnosci Obligacji w ASO co moze utrudni¢ lub
wrecz uniemozliwi¢ sprzedaz Obligacji po zadanej przez posiadacza Obligacji cenie. Emitent nie moze zagwarantowaé, ze po
Dniu Emisji obrot Obligacjami osiggnie zadowalajacy obligatariuszy wolumen. Obligatariusze powinni liczy¢ sie z ryzykiem, ze
sprzedaz Obligacji po satysfakcjonujgcej cenie moze by¢ utrudniona lub wrecz niemozliwa.

6 RYZYKA WYNIKAJACE Z CHARAKTERU PAPIEROW WARTOSCIOWYCH ORAZ
RODZAJU OBLIGACJI

6.1 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
warunkow emisji. Wynika ono z mozliwo$ci niewypetienia przez emitenta $wiadczen z tytutu obligacji, tj. niezaptacenia
odsetek w terminie i/lub warto$ci nominalnej w terminie wykupu. Ryzyko kredytowe jest jednak szersze niz jedynie ryzyko
niedotrzymania warunkéw. MozZliwe 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 obligaciji jest zbyt niska, co powoduje spadek ich ceny rynkowe;j.

6.2 Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko stopy procentowej polega na tym, iz istnieje mozliwo$¢ zrealizowania nizszej od oczekiwanej stopy dochodu
w terminie do wykupu (YTM - yield to maturity).

W przypadku obligacji o zmiennym oprocentowaniu ryzyko stopy procentowej zwigzane jest z faktem iz obligacja
0 zmiennym oprocentowaniu wyrazonym stawkg WIBOR (ang. Warsaw Interbank Offered Rate), odzwierciedlajaca
wysoko$¢ oprocentowania kredytdw na polskim rynku miedzybankowym, okresowo dostosowuje si¢ do rynkowych stdp
procentowych, w efekcie inwestor otrzymuje odsetki na rynkowym poziomie przez caty okres inwestycji. Jednocze$nie na
Dzien Emisji nie sg mozliwe do przewidzenia bezwzgledne warto$ci zrealizowanych przeptywdw kuponowych z obligacii
(struktury przeptywdw pienieznych). Ich wysoko$¢ uzalezniona jest od przysztych pozioméw Ogloszonej Stawki
Referencyjnej. Jej ewentualny spadek w przysziosci wptynie na odpowiednio nizszg nominalng stope zwrotu z inwestycji
w Obligacje dla Inwestora.

Wyrdznia sie dwa podstawowe elementy ryzyka stopy procentowe;:

e 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 wymagane;j
przez inwestoréw stopy dochodu;

e ryzyko reinwestycji - wynika z faktu, ze nie ma pewnosci co do stopy dochodu po jakiej bedzie istniata mozliwo$¢
reinwestowania pfatno$ci odsetkowych z Obligacji. Aby inwestor zrealizowat doktadnie oczekiwany poziom YTM,
konieczne jest reinwestowanie odsetek z obligacji w produkty inwestycyjne zapewniajace takg sama stope zwrotu.
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6.3 Ryzyko wczesniejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

Na zasadach opisanych w Podstawowych Warunkach Emisji Emitent jest uprawniony do wcze$niejszego wykupu Obligacii
danej Serii. W zwigzku z powyzszym istnieje ryzyko skutecznego skrocenia zaktadanego okresu inwestycji bez dodatkowej
zgody Inwestora. Tym samym Inwestor na etapie sktadania zapisu na Obligacje nie ma pewnos$ci czy okres, przez ktory
Obligacje generowac beda przeptywy pienigzne rowny bedzie terminowi zapadalno$ci Obligacji, czy bedzie krétszy.

6.4 Ryzyko braku sptaty zobowiazan z tytutu Obligac;ji

Emitent nie moze wykluczy¢ wystapienia w przysziosci sytuacji, w ktdrej nie bedzie zdolny dokona¢ wykupu Obligacji czy tez
wyptaci¢ odsetek od Obligacji. Wobec faktu, ze $rodki zainwestowane w Obligacje nie sg objete Bankowym Funduszem
Gwarancyjnym, ani innym systemem gwarantowania depozytow, posiadacze Obligacji powinni liczy¢ sie z ryzykiem
catkowitej lub cze$ciowej utraty zainwestowanych $rodkéw pienieznych.

6.5 Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacji

Obligacje nie sg obligacjami zabezpieczonymi w rozumieniu Ustawy o Obligacjach. Emitent nie planuje ustanawia¢
zabezpieczen Obligacji w przysziosci. W szczegdlno$ci oznacza to, ze ani Emitent, ani zaden inny podmiot nie obcigzyt
swoich aktywoéw na rzecz uprawnionych z Obligacji w celu zabezpieczenia wierzytelnosci 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 Obligacii
przez Emitenta dochodzenie ewentualnych roszczen od Emitenta bedzie mogto by¢ prowadzone na zasadach ogéinych,
tj. w sposo6b przewidziany w przepisach Kodeksu Cywilnego i Kodeksu Postepowania Cywilnego.

Istnieje ryzyko, ze w sytuaciji trwatej utraty przez Emitenta ptynnosci finansowej aktywa posiadane przez Emitenta mogq
okazac si¢ niewystarczajace do zaspokojenia roszczen finansowych Obligatariuszy.

6.6 Ryzyko podatkowe zwigzane z obrotem Obligacjami

Polski system podatkowy, jego interpretacie i stanowiska organéw podatkowych odnoszace sie do przepiséw prawa
podatkowego ulegajg czestym zmianom. Dlatego tez, posiadacze Obligacji moga zosta¢ narazeni na niekorzystne zmiany,
gtdwnie w odniesieniu do stawek podatkowych. Moze to negatywnie wptyngé na zwrot z zainwestowanego w Obligacje
kapitatu.

Ponadto Emitent ani Oferujacy nie sktadajg zadnych o$wiadczen odnoszacych sie do kwestii podatkowych, ktore mogtyby
by¢ zwigzane z ptatnosciami lub otrzymywaniem $rodkdw finansowych zwigzanych z Obligacjami lub jakimkolwiek
Swiadczeniem Emitenta. Co wigcej, jakiekolwiek przedstawione o$wiadczenia i stwierdzenia dotyczace kwestii podatkowych
nie byly uzgadniane ani weryfikowane przez Oferujacego, a Oferujacy nie ponosi zadnej odpowiedzialnosci za jakiekolwiek
informacje zawarte w Prospekcie w odniesieniu do kwestii podatkowych zwigzanych z Obligacjami oraz jakimikolwiek
Swiadczeniami wyptacanymi przez Emitenta.
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CZESC Il - DOKUMENT REJESTRACYJNY

1 OSOBY ODPOWIEDZIALNE ZA INFORMACJE ZAMIESZCZONE W PROSPEKCIE

1.1. Emitent

1.1.1.Informacje o Emitencie

Firma: Capital Park Spétka Akcyjna

Adres siedziby: ul. Marynarska 11, 02-674 Warszawa
Telefon: +48 22 318 88 88

Fax: +4822 318 88 89

Adres e-mail: biuro@capitalpark.pl

Strona www; http://lwww.capitalpark.pl

1.1.2.0soby fizyczne dziatajace w imieniu Emitenta

Osoby dziatajgce w imieniu Emitenta:
Michat Ko$lacz - Cztonek Zarzadu

Marcin Juszczyk - Cztonek Zarzadu

1.1.3.08wiadczenie oséb odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie,
dziatajacych w imieniu Emitenta

Emitent jest odpowiedzialny za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie.

Dziatajac w imieniu Emitenta o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci by
zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze
w Prospekcie nie pominigto niczego, co mogtoby wptywa¢ na jego znaczenie.

Michat Koslacz Marcin Juszczyk

Cztonek Zarzadu Cztonek Zarzadu
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1.2. Oferujacy

1.2.1.Informacje o Oferujacym

Firma: Noble Securities Spotka Akcyjna
Adres siedziby: ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa
Telefon: +48 22244 1303

Fax: +48 1241117 66

Adres e-mail: biuro@noblesecurities.pl

Strona www:; www.noblesecurities.pl

1.2.2.0soby fizyczne dziatajace w imieniu Oferujacego
W imieniu Oferujacego Noble Securities dziatajg nastepujace osoby fizyczne:
Dominik Ucieklak - | Wiceprezes Zarzadu

Norbert Koziot-  Wiceprezes Zarzadu

1.2.3.08wiadczenie osob odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie,
dziatajacych w imieniu Oferujacego

Oferujacy uczestniczyt w sporzadzeniu nastepujacych punktéw Prospektu:

w rozdziale Czynniki Ryzyka:

e 111517,19, 1.11,1.13,1.15-1.21, 1.25-1.31, 2.1, 3-6.

w rozdziale Dokument Rejestracyjny:

e 12,2,3,52,6,8,9,13.1-13.5,13.7, 16, 17.

w rozdziale Dokument Ofertowy:
o 1,31.1,32,41,43-45,47-49,412,4.13, 5-7.
Dziatajac w imieniu Oferujgcego o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg najlepsza wiedza i przy dotozeniu nalezytej starannosci,

by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w cze$ciach Prospektu, za sporzadzanie ktdrych jest odpowiedzialny Oferujacy sq
prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym oraz, ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Dominik Ucieklak Norbert Koziot

| Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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1.3. Doradca Prawny

1.3.1. Informacje o Doradcy Prawnym

Firma: FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni
Adres siedziby: ul. Grzegérzecka 21, 31-532 Krakow

Telefon: +48 12 62 80 400

Fax: +48 12 62 80 499

Adres e-mail: kancelaria@forystek.pl

Strona www: www.forystek.pl

1.3.2.0soby fizyczne dziatajace w imieniu Doradcy Prawnego
W imieniu FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni dziatajg nastepujace osoby fizyczne:
Marek Forystek - Senior Partner

Jozef Forystek - Senior Partner

1.3.3.08wiadczenie osob odpowiedzialnych za informacje zawarte w Prospekcie,
dziatajacych w imieniu Doradcy Prawnego

FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni uczestniczyta w sporzadzeniu nastepujacych punktéw Prospektu:

w rozdziale Czynniki Ryzyka:

e 16,18,1.10,1.12,1.14, 1.22-1.24, 2.2-2.9.

w rozdziale Dokument Rejestracyjny:
o 13,5.1,7,10-12,13.6, 14-15.
w rozdziale Dokument Ofertowy:

o 31.2,4246,410,4.11,4.13,4.14.

Dziatajgc w imieniu FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni niniejszym o$wiadczamy, ze zgodnie z naszg
najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w czes$ciach Prospektu,
za sporzadzenie ktorych jest odpowiedzialna FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni, sg prawdziwe,
rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym i Ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

Marek Forystek Jozef Forystek

Senior Partner Senior Partner
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2 BIEGLI REWIDENCI

2.1 Podmiot uprawniony do badania historycznych informacji finansowych

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Emitenta za 2013 rok przeprowadzit PKF Consult sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie, ul. Orzycka 6, lok. 1B, 02-695 Warszawa, podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do
badania sprawozdan finansowych, prowadzong przez Krajowg Izbe Biegtych Rewidentdw pod numerem ewidencyjnym 477.

W imieniu PKF Consult sp. z 0.0. badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2013 rok sporzadzonego
zgodnie z MSSF przeprowadzita oraz podpisata Ewa Ogryczak — Biegty Rewident wpisany przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow na liste biegtych rewidentéw pod numerem ewidencyjnym 11577.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Emitenta za 2012 rok przeprowadzit PKF Audyt sp. z o.0.
(obecnie PKF Consult sp. z 0.0.) z siedzibg w Warszawie, ul. Orzycka 6, lok. 1B, 02-695 Warszawa, podmiot wpisany na
liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdar finansowych, prowadzong przez Krajowg, Izbe Biegtych Rewidentow
pod numerem ewidencyjnym 548.

W imieniu PKF Audyt sp. z 0.0. (obecnie PKF Consult sp. z 0.0.) badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za
2012 rok sporzadzonego zgodnie z MSSF przeprowadzita oraz podpisata Dorota Kubiak — Biegty Rewident wpisany przez
Krajowa Rade Biegtych Rewidentdw na liste biegtych rewidentéw pod numerem ewidencyjnym 12079.

2.2 Zmiany biegtych rewidentow

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi nie byto przypadku odmowy przez biegtego rewidenta wyrazenia
opinii 0 badanych sprawozdaniach finansowych, wydania opinii negatywnej lub wydania opinii z zastrzezeniem. W okresie
objetym historycznymi informacjami finansowymi nie nastgpita zmiana biegtego rewidenta.

3 WYBRANE INFORMACJE FINANSOWE

Zaprezentowane ponizej wybrane skonsolidowane dane finansowe Grupy Emitenta za lata 2012-2013 opracowane zostaty
na podstawie zbadanych przez biegtego rewidenta sprawozdan finansowych za lata obrotowe 2013 i 2012 sporzadzonych
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, zatwierdzonymi przez UE, $rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta za okres 6 miesiecy zakoriczony 30.06.2014 r., ktére zostato
poddane przegladowi przez biegtego rewidenta oraz $roédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Emitenta
za okres 9 miesiecy zakonczony 30.09.2014 r.
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Tabela. Wybrane dane bilansowe Emitenta za lata 2012-2013, na 30 czerwca 2014 r. oraz na 30 wrzesnia 2014 r.

(w tys. zl)
30.09.2014 30.06.2014 31.12.2013 31.12.2012
[wtys. 21 skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane skonsolidowane
niebadane niebadane badane badane
AKTYWA
Aktywa trwate 1641884 1571654 1351498 1183171
Nieruchomosci inwestycyjne 1586 192 1516 926 1330 866 1168 740
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 13411 13769 12 377 9261
Pozostate aktywa finansowe 38969 37576 7468 98
Pozostate aktywa trwate 3312 3383 787 5072
Aktywa obrotowe 175 388 228 106 287737 161 623
Zapasy 31719 31856 63536 72989
Pozostate naleznosci i pozostate aktywa obrotowe 21495 18 822 146 106 13522
Naleznosci handlowe 3811 3180 2698 3960
Pozostate aktywa finansowe 5752 5693 5618 5385
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 112611 168 555 69779 65767
AKTYWA RAZEM 1817272 1799 760 1639 235 1344794
PASYWA
Kapitaty wiasne 1055214 1056 456 1043100 739 289
Kapitat zaktadowy 104 744 104 744 74 559 74 559
Kapitat zapasowy 858 320 858 320 669 809 669 809
Pozostate kapitaty rezerwowe 14728 12994 9526 14 840
ZK:g::(I) \;?:;orwowy z tytutu niezarejestrowanego kapitatu zakladowego i 0 0 217 185 0
R&znice kursowe z przeliczenia (2271) 377 (1804) (1851)
Niepodzielony wynik finansowy 454 454 (20 533) 94 362
Wynik finansowy biezacego okresu 7496 8 469 25551 (114 895)
ll(lgrﬂfzioraz certyfikaty posiadane przez udziatowcow niesprawujacych 71743 71098 68 807 2465
Pozyczki od podmiotéw powiazanych 0 0 0 86 671
Zobowigzania diugoterminowe 683 045 631705 534 608 366 033
Kredyty bankowe i pozostate zobowigzania finansowe 538 953 508 268 420543 251 587
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych obligacji 117 561 97 878 98 126 96 872
Pozostate zobowigzania i rezerwy 10133 8960 3883 6338
Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego 16 398 16 599 12 056 11236
Zobowiazania krétkoterminowe 79013 111 599 61527 152 801
Kredyty bankowe i pozostate zobowigzania finansowe 38 645 41770 30 053 139 830
Zobowiazania z tytutu wyemitowanych obligaciji 2222 38990 3670 4890
Zobowigzania handlowe 20372 856 15563 3716
Pozostate zobowigzania i rezerwy 17774 29983 12241 4365
PASYWA RAZEM 1817272 1799 760 1639 235 1344794
Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok, za | pétrocze 2014 r. oraz za 3 kwartaty 2014 r.
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Tabela. Wybrane dane z rachunku zyskow i strat Emitenta za lata 2012-2013, | pétrocze 2014 r. i | pétrocze 2013 r.
oraz za 3 kwartaly 2014 r. i 3 kwartaly 2013 r. (w tys. zi)

01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-
30.09.2014  30.09.2013* 30.06.2014 30062013 31122013 31.12.2012

skonsolidowane  skonsolidowane  skonsolidowane  skonsolidowane  skonsolidowane  skonsolidowane
[w tys. zf] niebadane niebadane niebadane niebadane badane badane
Przychody z wynajmu podstawowego 35789 29434 21672 19125 38832 41463
Koszty bezposrednio zwigzane z nieruchomosciami (10 004) (6618) (5804) (5369) (9 559) (9074)
Zysk operacyjny netto 25785 22 816 15868 13 756 29273 32390
Przychody z tytutu ustug zarzadzania 695 29 459 0 533 0
Zyski i straty ze sprzedazy nieruchomosci (611) 0 (555) 19 (155) 402
Pozostate przychody ze sprzedazy 1702 1157 750 973 1333 1708
Koszty funkcjonowania spotek celowych (5471) (6790) (3109) (5359) (8542) (8 684)
Koszty ogdlnego zarzadu (8 660) (6 466) (5 655) (3 858) (4614) (4 580)
Koszty remontéw i napraw nieruchomosci (525) (873) (71) (604) (1382) (828)
Koszty sprzedazy 0 0 0 0 (307) 0
Zyski (straty) z aktualizacji wyceny nieruchomosci (12 697) 39715 12 849 60 112 24290 (108 395)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 25612 49 852 20 536 65039 40 429 (87 988)
Przychody z tytutu odsetek 3607 1979 2235 1116 1324 3264
Koszty odsetek (11101) (8584) (6 467) (8 453) (16 943) (25 696)
Zyski (straty) z wyceny instrumentéw finansowych (3359) (6909) (1864) (13 550) 3273 10183
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 14 759 36338 14 440 44152 28083 (100 237)
Podatek dochodowy (2875) 1504 (2674) 3632 (635) (14 797)
\L’ngzsiﬁi) \évCistracie jednostek wycenianych metodg praw (1451) (1125) (1006) (1447) i )
Zysk (strata) netto 10 433 36717 10 760 46 337 27 448 (115 034)
Roam - —
f ;gzrnz;rf?c ;ursowe z wyceny jednostek dziatajacych (331) (145) 2319 801 47 (1851)
Suma dochoddéw catkowitych 10 102 36572 13079 47138 27 495 (116 885)

*dane poréwnywalne na dzier 30 czerwca 2013 r. oraz na dzier 30 wrzesnia 2013 r. zostaty przeksztatcone w zwigzku z retrospektywnym zastosowaniem
MSSF 11.
Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok, za | pétrocze 2014 r. oraz za 3 kwartaty 2014 r.

4 CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka opisane zostaty w Czesci Il Prospektu.

5 INFORMACJE O EMITENCIE

5.1 Historia i rozw6j Emitenta

5.1.1  Prawna (statutowa) i handlowa nazwa Emitenta
Nazwa prawna (statutowa) Emitenta: Capital Park Spétka Akcyjna
Nazwa handlowa Emitenta: Capital Park SA
Prawng (statutowg) nazwg Emitenta jest jego firma okre$lona w §1 ust. 1 Statutu w brzmieniu: Capital Park Spétka Akcyjna.

Zgodnie z art. 305 §2 ksh i §1 ust. 1 Statutu, w obrocie Emitent moze uzywac skrétu firmy w brzmieniu: Capital Park SA.
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5.1.2  Miejsce rejestracji Emitenta oraz jego numer rejestracyjny

Emitent, jako spotka akcyjna, zostat wpisany w dniu 17 grudnia 2010 r. do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla miasta stotecznego Warszawy Xl Wydziat Gospodarczy KRS.

Emitent zarejestrowany jest pod numerem KRS 0000373001.

5.1.3  Data utworzenia Emitenta oraz czas, na jaki zostat utworzony

Emitent zostat zawigzany aktem notarialnym z dnia 12 listopada 2010 r., Rep. A Nr 2163/2010, sporzadzonym przez
notariusza Tomasza Wojciechowskiego, Kancelaria Notarialna w Warszawie (kod: 00-673), ul. Koszykowa 60/62, lok. 36.

Emitent zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 17 grudnia 2010 .

Zgodnie z §1 ust. 3 Statutu zostat utworzony na czas nieoznaczony.

5.1.4  Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktorych i zgodnie
z ktérymi dziata Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby

Nazwa (firma): Capital Park Spotka Akcyjna

Forma prawna: Spétka akcyjna

Przepisy prawa zgodnie z ktérymi dziata Emitent: Ustawa z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks spétek handlowych
oraz inne powszechnie obowigzujace przepisy prawa, a takze
Statut

Kraj siedziby: Polska

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Marynarska 11, 02-674 Warszawa

Telefon: +48 22 318 88 88; +48 22 256 58 98

Fax: +48 22 318 88 89

Adres poczty elektronicznej: biuro@capitalpark.pl

Adres strony internetowe;: www.capitalpark.pl

5.1.5 Istotne zdarzenia w rozwoju dziatalno$ci gospodarczej Emitenta

Emitent zostat zawigzany w listopadzie 2010 r., a wpisany do KRS w grudniu 2010 r. Historia Grupy siega jednak roku 2003,
kiedy to Jan Motz i Jerzy Kowalski — znani i szanowani w Polsce przedsigbiorcy, majacy wieloletnie do$wiadczenie
zawodowe w branzy nieruchomosci, zatozyli spotke Capital Park sp. z 0.0. (obecnie CP Management sp. z 0.0.).

W 2005 roku 100% udziatéw w spdice Capital Park sp. z 0.0. nabyta spdtka CP Realty (Gdansk) S.a r.l. z siedzibg w
Luksemburgu, ktorej wiekszosciowym udziatowcem jest miedzynarodowa grupa funduszy private equity Patron Capital
Partners, inwestujgcych w nieruchomo$ci w Europie, zarzadzajaca kapitatem o szacunkowej wartosci 2,5 mid EUR.
Nastepnie, w maju 2005 roku, podwyzszono kapitat zaktadowy spétki Capital Park sp. z 0.0. z kwoty 58 500,00 zt do kwoty
25672 500,00 zt.

Pierwszg znaczaca inwestycjg Grupy bylo nabycie w 2005 roku spotki Neptun Film sp. z 0.0. nalezacej do jednostek
samorzadu terytorialnego, prowadzacej tradycyjne kina gtéwnie w miastach Polski potnocnej. Strategia zakupowa Grupy

Capital Park SA 53




Czes¢ Ill. Dokument rejestracyjny

zakladata zdefiniowanie najlepszej funkcji i przebudowe kazdej nieruchomosci w celu stworzenia przynoszacych zyski
obiektéw handlowych, biurowych i mieszkaniowych. Zakupu dokonano w ramach wspdlnego przedsiewziecia (ang. joint
venture) z Patron Capital Partners.

W ciagu pierwszych dwoch lat dziatalnosci Grupa koncentrowata sie gtéwnie na swoim portfelu nieruchomos$ci handlowych,
a w 2006 roku grupa Patron Capital Partners wraz z zatozycielami Grupy zawigzata CP Realty Il S.a r.l., co dato poczatek
nowemu przedsiewzieciu, ktdrego celem miato byC nabywanie spdtek celowych i nieruchomosci handlowych znajdujacych
sie przy gtownych ulicach miast w catej Polsce, a w rezultacie rozszerzanie portfela inwestycyjnego Grupy. W odniesieniu do
nowych nieruchomosci Grupa realizowata podobng strategie jak w przypadku Neptun Film - zakup nieruchomosci
wymagajacych niewielkiego remontu lub przebudowy, na ogdt na potrzeby zidentyfikowanych wcze$niej najemcow.

W marcu 2007 roku dokonano potaczenia spdtek Capital Park sp. z 0.0. oraz Neptun Film sp. z 0.0. poprzez przejecie tej
drugiej przez Capital Park sp. z 0.0., jej jedynego wspdlnika.

W latach 2007 i 2008 Grupa poszerzyta zakres swojej dziatalnosci o nabywanie nowych rodzajéw nieruchomosci,
uwzgledniajac miedzy innymi nieruchomosci biurowe, a takze inne wigksze nieruchomo$ci wymagajace aktywnego
zarzadzania lub znacznej przebudowy. Powodem przyjecia takiej strategii byto wykorzystywanie okazji inwestycyjnych na
polskim rynku nieruchomosci, w zwigzku z jego dynamicznym rozwojem w porédwnaniu z rynkami zachodnimi, a takze w
zwigzku z 0going poprawg otoczenia i sytuacji gospodarczej oraz integraciji Polski z Unig Europejska.

Ww. inwestycje obejmowaly (i) w 2007 roku nabycie budynku Eurocentrum Alfa facznie z przylegajaca nieukonczong
inwestycjg obejmujacg fundamenty oraz czeSciowo wykonane garaze (inwestycja jest obecnie realizowana i obejmuje
budowe ok. 70 tys. m? powierzchni, gtéwnie biurowych, z czego w maju 2014 r. Grupa oddata do uzytku | Faze inwestycji —
budynki Beta i Gamma o facznej powierzchni ok. 43 183 m?2); (ii) w 2009 roku nabycie bytej fabryki Norblina (obecnie projekt
jest na etapie prac przygotowawczych); oraz (iii) nabycie dziatek w Warszawie, Wilanowie i todzi w celu zabudowy
obiektami biurowymi, mieszkaniowymi i handlowymi (projekty te sq na Date Prospektu na réznych etapach zaawansowania).

W $wietle globalnych warunkéw rynkowych oraz po intensywnym procesie budowy portfela nieruchomosci w latach
wczesniejszych, od 2009 r. Grupa koncentrowata sie na optymalizacji zarzadzania aktywami oraz na rozwoju istniejacych
projektéw, m.in. na realizacji projektu biurowego Ractawicka Point (Warszawa), ktéry zostat oddany do uzytku w kwietniu
2011 r., oraz projektu biurowego Eurocentrum — budynkéw Beta, Gamma (ktore zostaty oddane do uzytku w maju 2014 r.)
i Delta (ktérego budowa zostata rozpoczeta we wrzeéniu 2014 r.), oraz na przygotowaniu do realizacji projektu Royal
Wilanéw (ktérego budowa zostata rozpoczeta w sierpniu 2013 r.), a takze bytej fabryki Norblina w Warszawie. Na Date
Prospektu Grupa prowadzi trzy budowy, ktére w ciggu dwdch lat dostarczg prawie 70 tys. m2 powierzchni najmu (w ramach |l
fazy projektu Eurocentrum, projektu Royal Wilanéw oraz projektu handlowego Street Mall Vis & Vis £6dZ) i przygotowuije sie
do budowy kolejnych projektéw, z ktdrych najwiekszy to Art Norblin. Oczekuje sie, ze kazdy z powyzszych projektéw
przyczyni sie do znaczacego wzrostu wartosci Grupy.

W ramach przeprowadzenia planowanych zmian w strukturze i utworzenia grupy kapitatowej, 12 listopada 2010 r. zawigzana
zostata spotka Capital Park SA (Emitent), bedgca obecnie jednostkg dominujacg Grupy. Akcjonariuszami-zatozycielami
Emitenta byly CP Realty Il S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu i CP Realty (Gdansk) S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu.
W dniu 28 lipca 2011 r. Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego. Akcje nowej emisji
(serii B) pokryte zostaty gotdwka oraz wktadami niepienieznymi w postaci udziatow w spétkach zaleznych.

W 2013 roku Emitent stat sie spdtkg publiczna, notowang na rynku podstawowym GPW. Zamiar przeprowadzenia pierwszej
oferty publicznej i notowania akcji Emitenta na GPW zostat przez Emitenta ogtoszony w pazdzierniku 2013 r. 18 listopada
2013 r. zostat opublikowany prospekt emisyjny Spotki, sporzadzony w zwigzku z ofertg publiczng do 20 955 314 akcji
zwyktych serii C o wartosci nominalnej 1,00 zt oraz ubieganiem sie o dopuszczenie wszystkich akcji zwyktych Spétki do
obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW, w tym réwniez akcji serii E, wyemitowanych w ramach subskrypcji
prywatnej. W dniu 4 grudnia 2013 r. Zarzad Spétki dokonat w drodze uchwaty przydziatu akcji zwyktych na okaziciela serii C
w liczbie 20 955 314 sztuk o warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda (cena emisyjna wyniosta 6,50 zt), oferowanych w ramach
oferty publicznej. W dniu 11 grudnia 2013 r. Zarzad GPW podjat uchwate nr 1441/2013 w sprawie dopuszczenia do obrotu
gietdowego na Gtéwnym Rynku GPW akgji serii A, B, C i E oraz praw do akcji serii C Spotki. Przeprowadzony z sukcesem
13 grudnia 2013 r. debiut Spdtki na GPW jest oznakg zaufania, jakim inwestorzy obdarzyli Emitenta. Upublicznienie Spétki
wplyneto réwniez na zwiekszenie transparentnosci i wiarygodnosci samego Emitenta oraz jego Grupy.
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Emitent oglosit zakonczenie subskrypcji raportem biezacym nr 6/2013 z dnia 17 grudnia 2013 roku. Warto$¢
przeprowadzonej subskrypcji wyniosta 136 209 541,00 zt. W dniu 14 lutego 2014 r. zarejestrowane zostato podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Emitenta z kwoty 74 558 541,00 zt do kwoty 104 744 107,00 zt w drodze emisji 20 955 314 akcji
zwyktych na okaziciela serii C oferowanych w ofercie publicznej oraz 9 230 252 akcji zwyklych na okaziciela serii E
oferowanych w ofercie prywatnej.

Jeszcze przed debiutem akcji Emitenta na GPW, Spdtka w 2012 r. wyemitowata zabezpieczone obligacje serii A o fgcznej
wartosci nominalnej 100 min zi, z przeznaczeniem na finansowanie projektu Eurocentrum oraz innych projektow
inwestycyjnych. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone na poziomie WIBOR 6M + 5,0%. Termin wykupu ustalono na
dzien 9 lipca 2015 r. Obligacje te zostaty wprowadzone do ASO Catalyst (debiut obligacji miat miejsce w dniu 31 sierpnia
2012r.).

W dniu 13 czerwca 2014 r. Spotka wyemitowata 3-letnie niezabezpieczone obligacje serii B o tacznej warto$ci nominalne;
35 min z}, ktére mimo braku zabezpieczenia cieszyty sie duzym zainteresowaniem. Wszystkie obligacje zostaty objete przez
krajowych inwestorow instytucjonalnych. Srodki pozyskane z emisji obligacji serii B Spétka w catoéci przeznaczyta na
zrefinansowanie czesci obligacji serii A, o ktorych mowa powyzej, w drodze przedterminowego wykupu. Oprocentowanie
obligacji zostato ustalone na poziomie WIBOR 6M + 5,5%. Obligacje serii B sg przedmiotem obrotu na ASO Catalyst od 4
sierpnia 2014 r.

W dniu 23 wrzesnia 2014 r. Spotka wyemitowata 3-letnie niezabezpieczone obligacje serii C o facznej wartosci nominalnej
20 min zt, ktore zostang w cato$ci przeznaczone na finansowanie naktadéw inwestycyjnych Il Fazy inwestycji Eurocentrum
Office Complex (budynek Delta), ktorej budowa rozpoczeta sie we wrzesniu 2014 r., jako wktadu wtasnego. Oprocentowanie

obligacji zostato ustalone na poziomie WIBOR 6M + 53%. W dniu 19 listopada 2014 r. obligacje serii C zostaty
wprowadzone do obrotu w ASO Catalyst.

5.2 Inwestycje

521 Opis gtéwnych inwestycji dokonanych od daty ostatnio opublikowanego
rocznego sprawozdania finansowego

Ponizej przedstawiono naktady inwestycyjne Grupy zwigzane z nabyciem oraz zagospodarowaniem nieruchomosci
inwestycyjnych przez Grupe od 1 stycznia 2014 r. do Daty Prospektu.

Tabela: Naktady inwestycyjne Grupy w okresie od 1 stycznia 2014 r. do Daty Prospektu

Warto$¢ naktadow

Naktady inwestycyjne w 3 kwartatach 2014 r. (w tys. zl)
Nabycie inwestycji 33010*
Koszty budowlane i przygotowania projektow 191 486
Skapitalizowane koszty finansowe 28 886

* warto$¢ powigkszona o wartos¢ inwestycji zakupionych oraz zaliczek wyptaconych na nabycie nieruchomosci do Daty Prospektu
Zrodfo: Emitent

Nabycie inwestycji

Ta cze$€ uwzglednia zaréwno zaliczki wyptacone w celu zabezpieczenia transakcji, jak i zakupy aktywéw trwatych wraz ze
wszelkimi kosztami transakcji dotyczacymi ustug jakichkolwiek doradcdw uczestniczacych przy transakcji, optat notarialnych,
podatkéw oraz ustug prawnych.

W okresie od dnia 1 stycznia 2014 r. do Daty Prospektu Grupa nabyta nastepujace nieruchomosci inwestycyjne:
W dniu 21 lutego 2014 r. spotka Aspire Investments sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, nabyta nieruchomo$¢

zZlokalizowang w Olsztynie przy ul. Pitsudskiego 1 stanowiacg lokal uzytkowy z funkcjg ustugowg o tacznej powierzchni
najmu brutto wynoszacej 301 m2 za taczng ceng 5 058 tys. zt netto.
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W dniu 17 kwietnia 2014 r. spotka Aspire Investments sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, nabyta nieruchomo$é
zZlokalizowang w Warszawie przy ul. Komisji Edukacji Narodowej 18/1 stanowiacq lokal uzytkowy z funkcjg handlowo-
ustugowa o tacznej powierzchni najmu brutto wynoszacej 379 m2 za faczng cene 3 996 tys. zt netto.

W dniu 9 wrzesnia 2014 r. spdtka Aspire Investments sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, nabyta nieruchomos¢
zZlokalizowang w Toruniu przy ul. Szosa Lubicka 111 stanowigca budynek handlowy o tacznej powierzchni najmu brutto
wynoszacej 2,9 tys. m2 za taczng cene 17 065 tys. zt netto.

W dniu 10 wrzesnia 2014 r. spdtka CP Retail SPV1 sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, zawarta przedwstepna umowe
nabycia nieruchomos$ci handlowej o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 3,4 tys. m? zlokalizowanej w Warszawie za cene
28 000 tys. zt netto. Na poczet nabycia nieruchomosci spdtka wptacita zaliczke w kwocie 6 888 tys. zt.

W dniu 11 wrzeénia 2014 r. spotka CP Retail SPV1 sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, zawarta przedwstepna umowe
nabycia nieruchomos$ci handlowej o tacznej powierzchni uzytkowej ok. 980 m2 zlokalizowanej w Warszawie za cene 8 000
tys. zt netto.

Koszty budowlane i przygotowania projektow

W okresie od 1 stycznia 2014 do 30 wrzesnia 2014 r. Grupa ponosita koszty zwigzane przede wszystkim z budowg
inwestycji biurowej Eurocentrum Office Complex (Faza), inwestycji biurowo-handlowej Royal Wilanéw oraz inwestycji
handlowej Street Mall Vis a Vis £6dZ a takze ponosita koszty zwigzane z przygotowaniem projektu biurowo-handlowego Art
Norblin.

Koszty budowlane i przygotowania projektéw obejmujg w gtdwnej mierze koszty robét budowlanych, koszty architektow,
ustugi doradcze, koszty prawne, podatki i inne optaty publicznoprawne (przede wszystkim optaty z tytutu uzytkowania
wieczystego oraz podatek od nieruchomosci w okresie budowy, wszelkie koszty poniesione w zwigzku z obecnymi lub
przysztymi przychodami ktére spotki zamierzajq osiagnaé (koszty pozyskania najemcow, koszty dostosowania powierzchni
wynajmowanej do wymagan najemcow, ktére mozna przypisa¢ do konkretnych uméw najmu zawartych na czas okreslony)
i koszty ustug pomocniczych, jakimi podmiot z Grupy: CP Management sp. z 0.0. obcigza spétki celowe za zarzadzanie
projektami deweloperskimi. Na koniec kazdego roku ma miejsce rozliczenie faktycznie poniesionych kosztow, ktére dotyczg
projektéw inwestycyjnych. W trakcie roku szacuje sie wartos¢ tych ustug w oparciu o przyblizone dane o poniesionych
kosztach.

Projekty inwestycyjne zakoriczone

W dniu 29 maja 2014 r. Grupa oddata do uzytku | Faze biurowca Eurocentrum Office Complex o powierzchni najmu ok.
43 183 m2. Docelowo, po wybudowaniu Il Fazy, obiekt o powierzchni najmu wynoszacej ok. 70 tys. m2, w tym ok. 67 tys. m2
powierzchni biurowej, bedzie jednym z najwiekszych zielonych biurowcow w Warszawie z ekologicznym certyfikatem LEED
Golds.

Projekty inwestycyjne w trakcie realizacji i w przygotowaniu

Na Date Prospektu Grupa realizowata budowe trzech inwestycji:

e Eurocentrum Office Complex — Faza Il (Delta) — projekt biurowy o tgcznej powierzchni najmu ok. 27 242 m?
zlokalizowany przy Al. Jerozolimskich w Warszawie, ktorego budowa rozpoczeta si¢ we wrzesniu 2014 .

e Royal Wilanéw — projekt biurowo-handlowy o facznej powierzchni najmu 36 707 m2, zlokalizowany w centralnym
punkcie dzielnicy Wilanow w Warszawie, ktérego budowa rozpoczeta sie w sierpniu 2013 r. a oddanie do uzytku
zaplanowane jest na Ill kwartat 2015 r., oraz

o Street Mall Vis a Vis Lddz — projekt handlowy typu convenience center* o tacznej planowanej powierzchni najmu
5 646 m2, ktorego oddanie do uzytku zaplanowane jest na IV kwartat 2014 r.

3 Certyfikat na poziomie “GOLD” wydany przez organizacje LEED (Leadership in Energy and Environment Design)

4 Convenience center — niewielkie centra handlowe zlokalizowane w dogodnych i czesto odwiedzanych punktach, oferujacych gtéwnie towary na biezace
potrzeby mieszkacow
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W najblizszych latach Grupa planuje rozpocza¢ budowe nastepujacych inwestyciji:

e  Art Norblin — unikalny projekt wielofunkcyjny, faczacy istniejaca zabytkowa przestrzen historycznej fabryki Norblina
z nowoczesng, architekturg o tacznej powierzchni najmu 64 651 m2, zlokalizowany w $cistym centrum Warszawy,
u zbiegu ulic Zelaznej i Prostej, bedacy obecnie w fazie przygotowan dia ktérego Grupa uzyskata ostateczng
decyzje o pozwoleniu na budowe.

e Neptun House — nieruchomos¢ inwestycyjna zlokalizowana na Starym Miescie w Gdansku, ktéra Grupa planuje

przebudowa¢ na obiekt handlowo-hotelowy ze 150-160 pokojami hotelowymi w zwigzku z zawartg umowg z
jednym z czotowych operatoréw hotelowych.

Skapitalizowane koszty finansowe

Skapitalizowane koszty finansowe obejmujg skapitalizowane odsetki od kredytéw, pozyczek i obligacji, prowizje oraz réznice
kursowe wynikajace z wyceny kredytow i pozyczek walutowych finansujacych nabycie i rozwdj projektdw inwestycyjnych
Grupy.

5.2.2 Informacje dotyczace gtéwnych inwestycji Emitenta w przysziosci, co do ktérych
jego organy zarzadzajace podjely juz wigzace zobowiazania
Ponizszy opis planowanych inwestycji zostat przygotowany na podstawie zatozen Grupy lub uméw warunkowych. Cze$¢
przedstawionych kosztdw zostata warunkowo zakontraktowana. Grupa, przy uwzglednieniu warunkéw rynkowych, zamierza
zrealizowac projekty wskazane w tabeli zgodnie z przedstawionymi terminami oraz planem wydatkéw.

Tabela: Zabudzetowane naktady inwestycyjne Grupy na projekty, nad ktérymi Grupa zamierza rozpocza¢ prace

Naktady

inwestycyjne

poniesione w

Planowane Planowane 3 kwartatach

rozpoczecie realizacji zakonczenie 2014
Nazwa projektu Spétka celowa Miasto Lokalizacja projektu realizacji projektu (w tys. z4)*

[E)ert"ace“””m Fazall- Dakota Investments sp. z 0.0. Warszawa Al Jerozolimskie 124/138 11l kwartat 2014 Il kwartat 2015 0
Royal Wilanéw Hazel Investments sp. z 0.0. Warszawa ﬁl{i;gﬁ%ﬂkom rg ul. 11l kwartat 2013 Il kwartat 2015 58 863
Art Norblin Art Norblin sp. z 0.0. Warszawa  ul. Zelazna 51/53 Il kwartat 2015 Il kwartat 2018 3844
Street Mall Vis a Vis t6dz  Diamante Investments sp. z 0.0. todz ul. Zgierska 207/211A | kwartat 2014 IV kwartat 2014 12740
Neptun Gdanisk Capital Park Gdansk sp. z 0.0. Gdansk  ul. Dtuga, ul. Piwna Il kwartat 2015 | kwartat 2017 456
Razem 75903

* podana kwota nie obejmuje kosztéw finansowych oraz kosztéw ustug pomocniczych
Zrédfo: Emitent

Powyzsza tabela przedstawia podziat naktadéw na planowany rozwéj, w tym podatki i opfaty, koszty budowy, wydatki na
wykoniczenie oraz koszty zwigzane z marketingiem i sprzedaza, z wytgczeniem kosztéw nabycia, kosztow zarzadu oraz
kosztéw finansowania. W okresie 9 miesiecy 2014 r. Grupa wydata okoto 75,9 min zt w celu rozpoczecia prac nad wyzej
wymienionymi projektami.

5.2.3 Informacje dotyczace przewidywanych zrodet srodkéw niezbednych do realizacji
zobowiazan, o ktérych mowa w punkcie 5.2.2

Grupa zamierza sfinansowa¢ inwestycje, przedstawione w punkcie 5.2.2 Cze$ci lll Prospektu, z wktadu wiasnego (w tym, ze
$rodkoéw pozyskanych z publicznej oferty akcji serii C Spdtki — zob. punkt 5.1.5 Czesci lll Prospektu ,Istotne zdarzenia w
rozwoju dziatalno$ci gospodarczej Emitenta” oraz emisji obligacji serii C Spotki — zob. punkt 8.1 Cze$ci Ill Prospektu
Linformacje na temat istotnych zmian w perspektywach Emitenta od daty ostatnio opublikowanego rocznego sprawozdania
finansowego”) oraz finansowania bankowego.
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6 ZARYS OGOLNY DZIALALNOSCI

6.1 Dziatalnos¢ podstawowa

6.1.1  Opis i gtdowne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalnosSci oraz
rodzaj prowadzonej przez Emitenta dziatalnoSci operacyjnej

6.1.1.1  Podsumowanie dziatalnosci Grupy

Grupa jest do$wiadczonym i aktywnym inwestorem i deweloperem dziatajacym na rynku nieruchomoéci w Polsce od ponad
dziesieciu lat, specjalizujgcym sie w wyszukiwaniu i wykorzystywaniu okazji rynkowych (ang. opportunistic investor).
Jej podstawowym celem jest uzyskiwanie wyzszych stdp zwrotu skorygowanych o ryzyko dzieki wykorzystywaniu wiedzy
i dodwiadczenia wyrdzniajacego sie zespotu oraz dzieki innowacyjnemu podejciu do projektéw nieruchomosciowych.

Grupg kieruje zespdt wysoko wykwalifikowanych menedzeréw, ktorzy dysponujq gruntowng wiedza na temat rynku
nieruchomosci, w tym sektoréw inwestycyjnego i deweloperskiego w Polsce. Zatozyciele i kluczowi menedzerowie Grupy
majg ponad 20-letnie doswiadczenie branzowe i biznesowe. Ponadto na rzecz Grupy ustugi $wiadczy prawie 60-osobowy
zespot specjalistow z doswiadczeniem w gtéwnych dziedzinach, w tym w zakresie realizacji transakcji kupna/sprzedazy
projektow nieruchomosciowych, zarzgdzania procesem inwestycyjnym, optymalizacji kosztowej (value engineering),
komercjalizacji nieruchomosci i zarzadzania aktywami, finansowania projektéw inwestycyjnych oraz struktur i instrumentéw
finansowych. Tym samym w odréznieniu od wielu firm dziatajgcych w branzy nieruchomosci Grupa dysponuje wtasnymi
wszechstronnymi zasobami pozwalajacymi na kompleksowg realizacje procesu inwestycyjnego. Strategicznym inwestorem
Grupy sg Fundusze Patron, bedace czescig grupy Patron Capital Partners, ktéra reprezentuje jedng z wiodacych w Europie
grup funduszy inwestujacych w nieruchomosci oraz w udziaty w spétkach posiadajacych nieruchomosci, a takze specjalizuje
sie w wyszukiwaniu i wykorzystywaniu okazji rynkowych (opportunistic investments). Dzigki potaczeniu przedsigbiorczosci
zatozycieli Grupy, do$wiadczenia i kompetencji zespotu zarzadzajacego i czerpaniu z doswiadczen europejskich oraz
najlepszych praktyk strategicznego inwestora Grupa od wielu lat wyszukuje i z powodzeniem realizuje unikalne projekty
nieruchomos$ciowe i wdraza w zycie innowacyjne koncepcje w zakresie finansowania nieruchomosci i tworzenia produktow
inwestycyjnych opartych na nieruchomosciach.

Gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci Grupy jest inwestowanie w nieruchomosci ze znacznym potencjatem wzrostu wartoSci
w réznych segmentach rynku nieruchomosci, budowa ich warto$ci poprzez aktywne zarzadzanie projektami, tj. m.in. przez:

o wyszukiwanie optymalnych funkcji dia nabywanych/posiadanych nieruchomosci,

o opracowywanie funkcjonalnych, ekologicznych i atrakcyjnych dla najemcédw i nabywcdw koncepcji i projektow
architektonicznych,

e zmiang warunkéw zagospodarowania przestrzennego lub uzyskanie pozwolen na budowe i innych decyzji
administracyjnych w procesie deweloperskim,

o budowe nowych lub przebudowe istniejacych obiektow,

e poprawe zarzadzania istniejacymi budynkami zgodnie z najlepszymi $wiatowymi standardami,

o optymalny dobér najemcow dla danej nieruchomosci i komercjalizacje powierzchni maksymalizujacg osiggany
stabilny dochdd z najmu,

o optymalizacje prowadzonej dziatalnosci operacyjnej i nieruchomosciowej pod katem kosztowym i wydobywania
najwigkszego potencjatu z posiadanych nieruchomosci oraz

o sprzedaz nieruchomosci, portfeli nieruchomosci lub produktéw inwestycyjnych opartych na nieruchomosciach
w sposob maksymalizujgcy zwrot na zaangazowanym kapitale.

Grupa osigga dochody z najmu oraz ze sprzedazy nieruchomosci lub produktow inwestycyjnych opartych na
nieruchomosciach. Istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy majg réwniez zmiany warto$ci nieruchomosci inwestycyjnych
zarzadzanych przez Grupe. Strategia Grupy na najblizsze lata zaklada koncentracje na dziatalnosci zwigzanej z jej
aktualnymi projektami deweloperskimi i na budowie wartosci, zarowno przez realizacje tych projektdw, jak i przez aktywne
nimi zarzadzanie oraz poszukiwanie nowych konkretnych mozliwosci inwestycyjnych, ktére moga zapewni¢ ponadprzecietne
stopy zwrotu skorygowane o ryzyko. Grupa aktywnie poszukuje mozliwosci zakupu nowych projektéw nieruchomo$ciowych
oraz nowych zrédet dochodow i wzrostu wartosci w obszarach rynku charakteryzujacych sie duzym potencjatem rozwoju.
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Od rozpoczecia dziatalnosci w 2003 roku Grupa przeprowadzita ponad 100 transakcji inwestycyjnych i na Date Prospektu
zarzadzata portfelem nieruchomos$ci obejmujacym 75 projektdw o tacznej powierzchni wynajmu brutto okoto 251 tys. m2,
zlokalizowanych w 36 miastach w Polsce, w tym 6 projektdw biurowych obejmujacych 93 040 m2 powierzchni najmu brutto,
47 projektéw handlowych obejmujacych 28 959 m2 powierzchni najmu brutto, 4 projekty wielofunkcyjne obejmujace 112 423
m2 powierzchni najmu brutto i 18 pozostatych, w tym mieszkaniowe i inne, niesklasyfikowane do pozostatych segmentéw.
Sposrdd projektdw znajdujacych sie w portfelu Grupy 39 nieruchomos$ci handlowych typu high street retail znajduje sie
w strukturze nowo utworzonego i bardzo innowacyjnego funduszu Real Estate Income Assets (,FIZAN"), ktdrym Grupa
aktywnie zarzadza i w ktérym ma 15% udziat.

Oczekuije sie, ze kluczowym czynnikiem wzrostu warto$ci portfela Grupy w najblizszych latach bedg prowadzone aktualnie
procesy inwestycyjne w trzech unikalnych projektach zlokalizowanych w Warszawie:

o Eurocentrum Office Complex — Faza Il (Delta) — projekt biurowy o tacznej powierzchni najmu w tym etapie ok. 27 242
m? zlokalizowany przy Al. Jerozolimskich, ktérego budowa rozpoczetfa sie we wrzesniu 2014 r.,

o Royal Wilanéw — projekt biurowo-handlowy o tacznej powierzchni najmu 36 707 m2, zlokalizowany w centralnym
punkcie Wilanowa, ktérego budowa rozpoczeta sie w sierpniu 2013 r., oraz

o Art Norblin - unikalny projekt wielofunkcyjny, taczacy istniejaca zabytkowq przestrzen historycznej fabryki Norblina
z nowoczesng architekturg o tacznej powierzchni najmu 64 651 m2, zlokalizowany w $cistym centrum Warszawy,
u zbiegu ulic Zelaznej i Prostej, bedacy obecnie w fazie przygotowan dla ktérego Grupa uzyskata decyzje
0 pozwoleniu na budowe.

Grupa jest liderem w Polsce w zakresie tworzenia wartosci dla inwestycji realizowanych w wyniku wyszukiwania
i wykorzystywania okazji rynkowych (ang. opportunistic investments) w segmencie mniejszych nieruchomosci typu high
street retail. Grupa od samego poczatku konsekwentnie tworzyta swoje portfolio tego typu nieruchomos$ci pod potrzeby
najemcow dynamicznie rozwijajacych swoje sieci handlowe. Po dokonaniu przebudowy, a nastepnie po wynajeciu znaczacej
czesci swoich nieruchomo$ci Grupa wykorzystata swoje do$wiadczenie i umiejetnosci w celu utworzenia i sprzedazy
atrakcyjnego produktu inwestycyjnego przeznaczonego dla szerszej grupy odbiorcow. W 2013 roku Grupa dokonata
refinansowania i konsolidacji portfolio 39 takich nieruchomosci i na jego bazie utworzyta pierwszy tego typu w Polsce Real
Estate Income Assets FIZAN. Fundusz ten zostat utworzony na podobiefistwo funkcjonujacych z powodzeniem w Europie
Zachodniej i w Stanach Zjednoczonych Ameryki funduszy dywidendowych typu real estate investment trust. Cechg
wyrdzniajacq funduszu Real Estate Income Assets FIZAN wsrdd innych polskich funduszy nieruchomo$ciowych jest to, ze
zostat on utworzony na bazie istniejacego portfela nieruchomosci generujgcych stabilny dochéd z najmu, pozwalajacy na
regularng, poétroczng wyptate dochodéw dla inwestoréw. W lipcu i sierpniu 2013 roku Grupa z powodzeniem sprzedata w
ofercie prywatnej 85% certyfikatow w Funduszu i uzyskata wptywy ze sprzedazy brutto w wysokosci 63,7 min zt. Grupa
pozostaje podmiotem zarzadzajacym tym portfelem, posiada kontrole nad funduszem na podstawie umowy o zarzadzanie
zawartej z Open TFI oraz pozostanie wiascicielem nie mniej niz 15% certyfikatow funduszu przez co najmniej 3 lata po
dokonanej sprzedazy. Zarzad przewiduje tworzenie kolejnych podobnych funduszy inwestycyjnych, w ktérych Grupa
odgrywaé bedzie aktywng role w zarzadzaniu portfelem oraz nieruchomo$ciami.

6.1.1.2  Przewagi konkurencyjne

W ocenie Zarzadu Grupe wyrdzniajg nastepujace przewagi konkurencyjne:

o Sprawdzony model biznesowy spdtki inwestycyjnej (z podejsciem charakterystycznym dla funduszy typu private
equity real estate), uzyskujacej znaczace skorygowane o ryzyko stopy zwrotu z inwestycji.

e Zatozyciele z ponad dwudziestoletnim do$wiadczeniem biznesowym na polskim i amerykanskim rynku
nieruchomosci.

o Bezpieczna struktura kapitatowa, potwierdzona zdolno$¢ do pozyskiwania zaréwno tradycyjnego, jak
i innowacyjnego finansowania z rdznych zrodet.

e Zintegrowana i w pemi funkcjonalna platforma operacyjna z wysoko wykwalifikowanym, do$wiadczonym
i zaangazowanym zespotem menedzerskim — CP Management sp. z 0.0.

o Eurocentrum Office Complex, Royal Wilanéw i Art Norblin — trzy wyjatkowe projekty komercyjne w Warszawie — na
najbardziej atrakcyjnym rynku nieruchomosci w Polsce, w ramach istniejacego bogatego portfela projektow,
stanowigce kluczowy czynnik wzrostu warto$ci Grupy w najblizszych 3-5 latach.

o Atrakcyjny, zrbznicowany i zrownowazony portfel nieruchomosci o powierzchni wynajmu blisko 251 tys. m2 i wartoSci
okoto 1,5 mid zt.

o Patron Capital Partners — gtéwny inwestor strategiczny jako zrodto najlepszych praktyk (best practices).
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Sprawdzony model biznesowy spétki inwestycyjnej (z podejsciem charakterystycznym dla funduszy typu private
equity real estate), uzyskujacej znaczace skorygowane o ryzyko stopy zwrotu z inwestycji

Model biznesowy Grupy opiera si¢ na kilku gtéwnych elementach:

Model

znajdowaniu projektow o duzym potencjale budowy warto$ci, ktéra mogta pozosta¢ niezrealizowana, ze wzgledu na
to, ze ich obecni wiasciciele borykaja sie z trudnosciami finansowymi lub wynikajacymi z nadmiernego zadtuzenia lub
ograniczeniami w ramach ich grup kapitatowych,

realizacji ztozonych projektéw deweloperskich i rewitalizacyjnych, ktére przynosza ponadprzecietne marze,
innowacyjnym podejsciu do nieruchomo$ci i koncepcji z nimi zwigzanych:

o prowadzeniu dziatalnoSci inwestycyjnej oraz operacyjnej, inwestowaniu w nieruchomo$ci zaréwno
bezposrednio, jak i przez nabywanie spdtek prowadzacych dziatalno$¢ operacyjng w oparciu o posiadang baze
nieruchomo$ci,

o budowie wartosci w projektach, m.in. poprzez rewitalizacje lub restrukturyzacje projektow nieefektywnie
zarzadzanych przez poprzednich wiascicieli,

o nabywaniu po atrakcyjnych cenach projektéw od inwestoréw/deweloperéw, ktorzy na skutek kryzysu,
agresywnej polityki kredytowej lub ztego zarzadzania popadli w trudnosci finansowe,

o budowie wartosci poprzez aktywne zarzadzanie nieruchomosciami i projektami w celu maksymalizacii
osigganych dochodéw,

o tworzeniu instrumentow finansowych opartych na nieruchomosciach (aktywach trwalych) generujacych
dochod, ktore stanowig atrakcyjny, alternatywny dla lokat, obligacji czy akcji, produkt inwestycyjny dla
inwestoréw indywidualnych i instytucjonalnych,

o elastyczno$ci w prowadzeniu projektow samodzielnie lub w ramach wspolnych przedsiewzie¢ z partnerami
finansowymi lub operacyjnymi, w ktorych umiejetno$ci i doswiadczenie partnerdw uzupetniajg sie, zapewniajac
dodatkowg synergie,

o wychodzeniu z inwestycji na rézne sposoby, zarowno w drodze sprzedazy nieruchomosci, spotek celowych,
portfeli nieruchomosci, spétek lub instrumentéw finansowych opartych na nieruchomosciach,

Grupa dzieki zaangazowaniu specjalistow z réznych sektoréw branzy nieruchomos$ciowej (nieruchomosci handlowe,
biurowe i mieszkaniowe) oraz dzieki wspdtpracy z partnerami operacyjnymi z branzy hotelarskiej, edukacyjnej,
szpitalnej i innych ma wiedze i umiejetno$¢ wybierania najbardziej perspektywicznych sektoréw nieruchomosci
w danym okresie,

koncentracji wytacznie na nabywaniu nieruchomosci unikalnych pod wzgledem lokalizacji lub potencjatu przebudowy,
a w przypadku nieruchomos$ci handlowych — na produktach uznanych za ponadczasowe, funkcjonujgce stabilnie
w dobrych lokalizacjach niezaleznie od fazy cyklu koniunkturalnego, tj. nieruchomosciach typu high street retail
i projektach typu convenience center,

Grupa stara sie rozwija¢ ciekawe architektonicznie i funkcjonalnie koncepcje, ktore sg atrakcyjne dla lokalnych
spoteczno$ci, a co za tym idzie — przyciagajg najemcdw i wptywajg pozytywnie na dtugoterminowy i stabilny wzrost
wartosci tych nieruchomosci. Obiekty takie sg projektowane z myslg o przysztosci i wykorzystujq nowoczesne
koncepcje zapewniajace komfort uzytkowania dla najemcow i mieszkarcow, dzieki czemu nie podlegajg szybkiemu
starzeniu. W przypadku wybranych projektdw celem Grupy jest uzyskanie certyfikatbw LEED (Leadership in Energy
and Environment Design) lub BREEAM (BRE Environmental Assessment Method), potwierdzajacych efektywno$é
ekologiczng i energetyczng budynkéw,

Wyszukiwaniu nisz rynkowych, ktdre nie zostaty jeszcze rozpoznane w Polsce, a z powodzeniem funkcjonujg na
rynkach Swiatowych. Grupa, czerpigc z dodwiadczen zatozycieli Grupy, tj. Jana Motza i Jerzego Kowalskiego, jak
réwniez gtbwnego inwestora — grupy Patron Capital Partners, ktory zainwestowat w 13 krajach europejskich, ma
dostep do know how, najlepszych praktyk oraz informacji z rynkéw zagranicznych i jest w stanie szybciej niz jej
krajowi konkurenci zidentyfikowa¢ nowe trendy w Polsce.

dziatania tego typu, uwzgledniajacy analize wybranych segmentéw rynku i pojawiajacych sie na nich okazji,

polegajacy na innowacyjnym, kreatywnym i nieszablonowym podejéciu do transakcji zakupu oraz realizacji projektow
nieruchomos$ciowych, jest bardziej zblizony do modelu dziatania aktywnych inwestoréw osiagajacych sukcesy, takich jak
fundusze typu private equity real estate, niz do tradycyjnych deweloperéw nieruchomosci komercyjnych funkcjonujacych na
rynku polskim. Taki model ma na celu generowanie wyzszych niz przecigtne na tradycyjnym rynku nieruchomosci stop
zwrotu. Zarzad jest zdania, ze Grupa uzyskuje w ten sposdb przewage nad konkurencjg. Elementem odmiennym od
typowych funduszy typu private equity jest dtugoterminowa perspektywa dziatania Grupy i che¢ utrzymywania kontroli nad
najbardziej wartoSciowymi nieruchomos$ciami w niepowtarzalnych lokalizacjach oraz zarzadzanie takimi nieruchomosciami.
Te diugoterminowg strategie zarzadzania aktywami Grupa chce realizowaé we wspdtpracy z polskimi inwestorami
indywidualnymi oraz inwestorami instytucjonalnymi z Polski i z zagranicy.
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Przyktadem takich dziatan moze by¢ zakup fabryki Norblina, dla ktérej Grupa opracowata koncepcije rewitalizacji, czyniac
z niej nie tylko wysokiej jakosci centrum biurowe z uliczkami handlowymi, ale takze miejsce, ktore spetni réwniez funkcje
kulturotworcze i spoteczne. Biorac pod uwage centralng lokalizacie Norblina, aktualnie nie ma podobnych projektéw
w Warszawie, a Art Norblin ma szanse stac sie jednym z miejsc, w ktorych koncentruje sie zycie mieszkancéow Warszawy.
W ocenie Zarzadu Grupa posiada unikalng zdolnos¢ do wynajdowania tego typu obiektéw i wydobywania z nich potencjatu
poprzez zaprojektowanie i realizacje ciekawych koncepcji architektonicznych i rewitalizacje nieudostepnionej obecnie
mieszkancom czesci tkanki miejskiej.

Przyktadem najlepiej obrazujacym korzysci ptynace z taczenia dziatalno$ci operacyjnej z nieruchomosciowg jest dokonana
w 2005 r. akwizycja spotki Neptun Film sp. z 0.0., wlasciciela sieci kin zlokalizowanych w pétnocnej czesci Polski. Grupa,
podchodzac do nieruchomos$ci w sposéb niestandardowy, dostrzegta potencjat nieruchomosci nalezacych do Neptun Film
iich lokalizacji i przeksztatcita wiekszo$¢ przynoszacych straty kin w wysokiej jakosci portfel aktywéw, osiagajac przy tym
ponadprzecigtny zwrot z inwestycji.

Grupa, bazujac na doswiadczeniach zwigzanych z rewitalizacjg portfela kin, budowata portfel nieruchomosci handlowych
zlokalizowanych przy gtéwnych ulicach miast, a nastepnie, w 2013 roku dokonata refinansowania i konsolidaciji portfela 39
nieruchomos$ci handlowych i utworzyta wraz z Open TFI fundusz inwestycyjny zamkniety, bedacy jednym z pierwszych tego
typu funduszy w Polsce, i sprzedata 85% certyfikatow inwestorom prywatnym poszukujacym bezpiecznego instrumentu
finansowego oferujacego regularne wyptaty dochodéw w atrakcyjnej wysoko$ci oraz znaczacy potencjat wzrostu wartosci
jednostki.

Model dziatania tego funduszu jest oparty na znanym w Europie Zachodniej i w innych krajach rozwinietych modelu funduszy
dywidendowych typu REIT (real estate investment trust — pojecie niemajace bezposredniego odpowiednika w jezyku
polskim), ktore nie sg szczegétowo regulowane w Polsce. Powyzsze przedsiewziecie jest doskonatym przyktadem tego,
w jaki sposdb Grupa wdrozyta z powodzeniem innowacyjne nowe strategie na polskim rynku.

Zatozyciele z ponad dwudziestoletnim doswiadczeniem biznesowym na polskim i amerykanskim rynku
nieruchomosci

Grupa ma ponad dziesiecioletnie, a kluczowa kadra zarzadzajaca ponad dwudziestoletnie doSwiadczenie w realizacji
projektéw deweloperskich i w zarzadzaniu nieruchomo$ciami.

Zatozyciele Grupy, Jan Motz i Jerzy Kowalski, to przedsiebiorcy z ponad dwudziestoletnim do$wiadczeniem biznesowym na
polskim i amerykanskim rynku nieruchomosci. Sg uznanymi oraz cieszacymi si¢ znakomitg reputacjg w kregach
biznesowych inwestorami, majg takze szerokie kontakty biznesowe. W zwigzku z tym relatywnie tatwo i szybko uzyskujg
dostep do informacji dotyczacych nieruchomosci, a dzieki swojemu dos$wiadczeniu i umiejetnoSciom wynajdujg
perspektywiczne projekty inwestycyjne, zanim informacje o nich stang sie szeroko dostepne i zainteresujg sie nimi
konkurenci Grupy, oraz szybko dokonujg wstepnej oceny ich potencjatu.

W ocenie Zarzadu doSwiadczenie, ktére zatozyciele zdobyli dzieki inwestowaniu w réznych segmentach rynku
nieruchomo$ci w réznych fazach cyklu koniunkturalnego, pozwala Grupie na identyfikacje segmentéw o najwiekszym
potencjale wzrostu oraz witadciwego czasu na dokonanie inwestycji po atrakcyjnych cenach w zaleznosci od sytuacji
rynkowej w danym momencie. Takie do$wiadczenie znacznie skraca cykl identyfikacji i wstepnej oceny projektoéw, pozwala
na dobor wiasciwych projektdw i unikniecie btedéw popetnianych przez mniej dodwiadczonych inwestoréw, zaréwno podczas
akwizycii, jak i realizacji projektow.

Bezpieczna struktura kapitalowa, potwierdzona zdolno$¢ do pozyskiwania zaréwno tradycyjnego, jak
i innowacyjnego finansowania z réznych zrédet i zapewnione finansowanie dla kluczowych projektow

Struktura kapitatowa Grupy zapewnia bezpieczehnstwo w kontekscie przysztego rozwoju i realizacji biznesplanu Grupy.
Ze wskaznikiem zadtuZenia netto5 w wysokosci 35,7% na dzier 30 wrze$nia 2014 r. Grupa ma zdolno$¢ do pozyskiwania
dalszego finansowania bankowego dla swoich projektéw deweloperskich i pozyskata kredyty budowlano-inwestycyjne dla
swoich kluczowych projektéw bedacych w budowie, tj. projektu Royal Wilanéw oraz Street Mall Vis & Vis LddZ a takze jest
w trakcie pozyskiwania finansowania dla projektu Eurocentrum Office Complex — Faza Il. CzeScig strategii Grupy jest

5 Wskaznik zadtuzenia netto (zadtuzenie netto, tj. oprocentowane kredyty i pozyczki pomniejszone o $rodki pieniezne/(kapitat wtasny + zadtuzenie netto).
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utrzymanie optymalnej struktury zadtuzenia i kapitatu oraz unikanie nadmiernego obcigzenia dtugiem, co pozwoli zapewni¢
Grupie bezpieczenstwo i elastyczno$é, jakiej potrzebuje w Swietle zmieniajacych sie warunkéw rynkowych oraz dla realizacii
biznesplanéw dotyczacych poszczegdlnych projektdw. W poszczegdlnych projektach, sfinansowanych przewaznie ze
srodkéw wiasnych, finansowanie bankowe przysztych kosztéw budowy moze przekroczy¢ zaktadane 70%, ale udziat takiego
finansowania nie powinien przekroczy¢ 70% catkowitych kosztow projekiu. Strategia Grupy zaktada docelowy udziat
finansowania bankowego na poziomie 60-70% w zaleznosci od ryzyka zwigzanego z poszczegélnymi projektami. Wiele
nieruchomosci Grupy zostato zakupionych ze Srodkow wiasnych i sg one ciagle w fazie przygotowawczej, w zwiazku z czym
wskaznik zadtuzenia na poziomie skonsolidowanym jest obecnie na relatywnie niskim poziomie. Kluczowym elementem
strategii finansowania projektéw Grupy jest pozyskiwanie finansowania bankowego na poszczegoine spotki celowe, bez
regresu w stosunku do Spotki oraz ograniczenie stosowania zabezpieczen krzyzowych pomiedzy spotkami celowymi
i projektami. Pozwala to Grupie na ograniczenie do minimum przenikania czynnikow ryzyka migdzy projektami, a tym samym
na obnizenie poziomu ogdlnego ryzyka zwigzanego z dziatalno$cig gospodarcza Grupy w zwiazku z potencjalnymi
czynnikami ryzyka dotyczacymi pojedynczej inwestycji. Niemniej jednak Grupa wykorzystuje swojg korzystng sytuacje
bilansowa i w ograniczonym stopniu pozyskuije finansowanie diuzne na poziomie Spdtki jako spdtki holdingowe;.

Spétka utrzymuje dobre relacje z bankami, czego dowodem jest jej zdolno$¢ zaréwno do zaciggania nowych kredytow,
zwigkszania poziomu zadtuzenia z tytutu istniejacych kredytéw budowlanych, jak i do odnawiania istniejacych kredytow
inwestycyjnych. Grupa utrzymuje kontakty z wiekszoscig instytucji finansowych dziatajacych na rynku nieruchomosci
w Polsce. Na dzien 30 wrzesnia 2014 r. taczne saldo zadtuzenia Grupy z tytutu uruchomionych kredytéw, leasingu oraz
wyemitowanych obligacji wynosito 697 380 tys. zt.

W ocenie Zarzadu Emitenta, Grupa ma korzystng pozycje do pozyskiwania finansowania w przysztosci na potrzeby realizacji
dodatkowych projektow, a ze wzgledu na utrzymywanie dywersyfikacji zrédet finansowania jest tez zdolna do pozyskania
optymalnego finansowania swoich projektow, zaréwno w formie kredytow bankowych, jak i leasingu nieruchomosci.

Zintegrowana i w peini funkcjonalna platforma operacyjna z wysoko wykwalifikowanym, do$wiadczonym
i zaangazowanym zespotem menedzerskim - CP Management

Struktura organizacyjna Grupy obejmuje funkcje zwigzane z inwestycjami nieruchomosciowymi, dziatalno$cig deweloperskg
i zarzadzaniem nieruchomo$ciami. Grupa, korzystajgc ze swoich zasobéw i doSwiadczenia, jest w stanie
zaangazowac sie¢ w:  wyszukiwanie projektéw, przeprowadzanie niezbednych badan due diligence potencjalnych
nieruchomo$ci, pozyskiwanie finansowania i wymaganych zezwoleh regulacyjnych, opracowywanie projektéw
koncepcyjnych, budowlanych i wykonawczych, jak réwniez zarzadzanie procesem budowlanym oraz wybudowanymi
nieruchomo$ciami, z uwzglednieniem pozyskiwania najemcéw, a takze moze samodzielnie poprowadzi¢ proces zakupu
i sprzedazy nieruchomosci. Dzieki takiemu podejéciu Grupa ogranicza ustugi zlecane na zewnafrz do ustug zwigzanych
z projektowaniem architektonicznym, generalnym wykonawstwem oraz niektérymi ustugami doradczymi, co daje jej
przewage konkurencyjng nad wieloma firmami nieruchomo$ciowymi, ktére ograniczajg swojg dziatalno$¢ do dziatalnosci
deweloperskiej lub inwestycyjnej.

Grupg kierujg jej zatozyciele — Jan Motz i Jerzy Kowalski — oraz zesp6t sktadajacy sie z wysoko wykwalifikowanych
i doSwiadczonych specjalistbw majacych wszechstronng wiedze o inwestycjach na rynku nieruchomosci, o sektorze
deweloperskim w Polsce, jak réwniez o finansowaniu projektéw inwestycyjnych i tworzeniu produktéw inwestycyjnych
opartych na nieruchomo$ciach. Wszyscy czlonkowie zespotu zarzadzajacego zdobyli do$wiadczenie, kazdy w swojej
dziedzinie, dzieki wieloletniej pracy zardwno w spétkach z Grupy, jak i u poprzednich pracodawcoéw z branzy
nieruchomos$ciowej, a takze w biznesach operacyjnych. Kluczowy zespét menedzeréw pracuje wspdlnie juz ponad dziesieé
lat, a rotacja w catym zespole Grupy jest znikoma. Na przestrzeni ostatnich dwudziestu lat zespét zarzadzajacy udowodnit,
ze ma umiejetnosci niezbedne do pozyskiwania projektow na konkurencyjnych warunkach, nabywajac projekty na réznych
etapach ich realizacji, zwiekszajac potencjat nieruchomosci, ich wartos¢ oraz realizujac wybrane projekty zgodnie
z harmonogramem i w ramach ustalonego budzetu. Zakonczone sukcesem projekty biurowe w Warszawie — Eurocentrum
Office Complex (Faza | - budynki Beta, Gamma), Ractawicka Point i Antares — oraz liczne projekty handlowe w catej Polsce
sq na to najlepszym dowodem. Zespdt zarzadzajacy udowodnit rowniez, ze ma zdolno$¢ do bycia liderem w swojej
dziedzinie i do kreowania unikalnych na polskim rynku koncepcji (takich jak portfolio high street retail), jak réwniez
innowacyjnych produktéw finansowych opartych na nieruchomos$ciach generujgcych dochdd (takich jak certyfikaty
inwestycyjne Real Estate Income Assets FIZAN).
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W ocenie Zarzadu, dzieki wyzej opisanej strukturze i do$wiadczeniu, Grupa ma umiejetno$ci konieczne do efektywnego
zarzadzania swojg dziatalnoscig, nawet gdyby jej skala znaczaco wzrosta, zachowujac jednocze$nie elastyczno$é
pozwalajacg na wykorzystanie zmian zachodzacych na rynku nieruchomosci i pojawiajacych sie nowych okazji rynkowych.

Eurocentrum Office Complex, Royal Wilanéw i Art Norblin — trzy wyjatkowe projekty komercyjne w Warszawie - na
najbardziej atrakcyjnym rynku nieruchomosci w Polsce, w ramach istniejacego bogatego portfela projektow,
stanowiace kluczowy czynnik wzrostu wartosci Grupy w najblizszych 3-5 latach

Grupa koncentruje swoje dziatania na realizacji trzech kluczowych projektow zlokalizowanych w Warszawie. Sg to projekty
Eurocentrum Office Complex — budynki Beta, Gamma i Delta, projekt Royal Wilandw oraz projekt Art Norblin.

Projekty te obejmujg ok. 171 783 m2 powierzchni do wynajecia, co odpowiada blisko 70% catkowitej docelowej powierzchni
portfela Grupy. Ponizej przedstawiono aktualny stan zaawansowania prac w ramach poszczegoinych projektow.

Eurocentrum Office Complex — Faza | (ok. 43 183 m? w budynkach Beta i Gamma) oraz Faza Il (ok. 27 242 m? w budynku
Delta) — ok. 70 tys. m?2 powierzchni biurowej potozonej w Al. Jerozolimskich w Warszawie.

e Faza | projektu Eurocentrum Office Complex zostata oddana do uzytkowania 29 maja 2014 r. Prace budowlane
sfinansowane zostaly z wktadu wtasnego oraz finansowania bankowego na podstawie umowy kredytu z Bankiem
Pekao SA o kredyt budowlany o warto$ci 295,8 min zt.

e Faza Il projektu Eurocentrum Office Complex rozpoczeta sie we wrzesniu 2014 r. Na Date Prospektu budowa
finansowana jest z wktadu wtasnego oraz Grupa jest w trakcie pozyskiwania finansowania bankowego.

Eurocentrum Office Complex jest najwiekszym, certyfikowanym na poziomie ,GOLD” przez organizacje LEED (Leadership in
Energy and Environment Design) biurowcem o bardzo przestronnych, nowoczesnych wnetrzach, zaprojektowanym przez
jedng z najbardziej znanych i cenionych pracowni architektonicznych w Polsce — PRC Architekci sp. z 0.0. Ten jeden
z najwiekszych w Polsce biurowcow ekologicznych w budowie jest bardzo efektywny kosztowo dla najemcow. Przyjazno$é
dla $rodowiska bezpo$rednio przektada sie na oszczedno$ci w optatach eksploatacyjnych i kosztach mediow dla najemcow.
Ponadto projekt ten, dzieki swej lokalizacji na skraju Centralnego Obszaru Biznesu, zapewnia najemcom blisko$¢ $cistego
centrum miasta z niskimi, pozacentralnymi stawkami czynszéw.

Royal Wilanéw — 36 707 m2 powierzchni biurowej i handlowej w obiekcie potozonym przy wjezdzie do Miasteczka Wilandw,
w samym centrum nowoczesnej, dynamicznie rozwijajacej sie dzielnicy bedacej alternatywa dla zattoczonego Mokotowa.

W przypadku projektu Royal Wilanéw dotychczas Grupa:

e podpisata umowe z Powszechng Kasg Oszczedno$ci Bankiem Polskim SA na finansowanie 70% catkowitych
kosztoéw projektu,

e rozpoczeta prace budowlane w sierpniu 2013 roku. Warunki realizacji projektu z generalnym wykonawcg przewidujg.
zakonczenie projektu w sierpniu 2015 r.

Royal Wilanéw jest projektem wielofunkcyjnym, zlokalizowanym w dynamicznie rozwijajacej sie cze$ci Warszawy. Jego
lokalizacja ,na wejsciu” do Miasteczka Wilanéw skfonita inwestora i projektantéw do wizualnego ,otwarcia” bryty
nieruchomosci i tym samym do stworzenia atrakcyjnej przestrzeni dla uzytkownikéw budynku i okolicznych mieszkaricow.
Grupa zdecydowata sie przeznaczy¢ powierzchnie handlowe na miejsca przyciggajace ruch pieszy, kawiarnie, bary,
restauracje i inne ustugi zwigzane ze spedzaniem czasu. Sam budynek zaoferuje swoim uzytkownikom miejsca dla roweréw,
otwierane okna i najwyzszej jakoSci powierzchnie biurowg w tej czeSci Warszawy. Funkcje budynku sg wobec siebie
komplementarne, zapewniajg najemcom biurowym komfortowg oferte i pozwalajg im na uregulowanie wiekszo$ci spraw bez
konieczno$ci przemieszczania sie | zwigzanej z tym utraty czasu.

Art Norblin — szacunkowo 64 651 m?2 powierzchni handlowej i biurowej w $cistym centrum Warszawy.

Art Norblin jest unikalnym projektem taczacym zabytkowa przestrzen historycznej Warszawy z nowoczesng architekturg
uzupetniajaca projekt o najwyzszej jakosci funkcje biurowe, ustugowe i handlowe. Nieruchomo$¢ zlokalizowana u zbiegu ulic
Zelaznej i Prostej to ostatnie 2 hektary niezabudowane w sercu stolicy, zabytkowa fabryka o unikalnym Klimacie,
zlokalizowana przy nowo budowanej linii metra (470 metréw od stacji Rondo Daszynskiego i 370 metréw od stacji Rondo
ONZ), a jej jedenascie budynkéw i hal zabytkowych daje mozliwo$¢ stworzenia przestrzeni otwartej, prawdziwie
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wielofunkcyjnej, taczacej biura, restauracje, kawiarnie, sklepy oraz muzeum dawnej Fabryki Norblina. O wyjatkowosci tej
nieruchomosci decyduje takze dziatajacy w jej obrebie od prawie trzech lat BioBazar, ktéry przycigga juz dzi$ kilka tysiecy
oso6b tygodniowo na zakupy zdrowej, $wiezej zywnos$ci. Docelowy projekt zaktada przeznaczenie jednej z zabytkowych hal
na hale targowa na wzor np. targu ,Mercado de San Miguel” w Madrycie czy bazaru ,Mercat de Sant Josep de la Boqueria”
w Barcelonie. Wszystkie te elementy sprawia, ze Art Norblin bedq odwiedzaé zaréwno mieszkaricy Warszawy, jak i turysci,
a sam projekt ma szanse stac sie jedng z nieruchomosci typu prime bedacych ikong Warszawy, takq jak Ziote Tarasy czy
Rondo 1, ktdre budzg zainteresowanie najwigkszych inwestoréw nieruchomos$ciowych na $wiecie. Opracowany przez Grupe
projekt zostat zaakceptowany przez konserwatora zabytkdw i jest entuzjastycznie przyjmowany zaréwno przez mieszkancéw
Warszawy, jak i przez potencjalnych inwestoréw.

Obecnie Grupa doprowadzita do potaczenia terenu z ulica Prosta, co umozliwi opracowanie korzystnych rozwigzan
komunikacyjnych. Projekt posiada wigzacq decyzje o warunkach zabudowy. We wrzesniu 2012 roku Grupa ztozyta wniosek
o pozwolenie na budowe. W ramach prac przygotowawczych Grupa zlecita opracowanie projektu przetargowego,
dopracowuje koncepcje komercjalizacji powierzchni handlowej i biurowej oraz podpisata rowniez pierwsze umowy najmu,
w tym umowe z sieciq delikateséw Piotr i Pawet, zlozyta dokumenty wymagane do uzyskania pozwolenia na budowe,
przeprowadzita wraz z Gleeds Polska sp. z 0.0. weryfikacje budzetu kosztéw budowy oraz optymalizacje kosztowa (value
engineering) dla inwestycji oraz wystapita o pozwolenia na przytacza dla projektu. Grupa prowadzi réwniez rozmowy
z bankami na temat finansowania budowy. W sierpniu 2014 roku Grupa uzyskata ostateczng decyzje zatwierdzajacq projekt
i udzielajacg pozwolenia na budowe.

Ukonczenie tych projektéw stanowi jeden z najistotniejszych czynnikow wzrostu wartosci Grupy. Aby zapewni¢ sukces
realizacji tych projektow, Grupa wykorzystuje przede wszystkim swoje wiasne zasoby dla pozyskiwania i wyboru
odpowiedniego generalnego wykonawcy i zawarcia umowy na optymalnych warunkach, a takze zabezpieczenia
finansowania kosztéw budowy. Grupa aktywnie zarzadza projektami w budowie w celu zapewnienia terminowej i zgodnej
z zaktadanym budzetem realizacji oraz pozyskuje najemcdw na etapie budowy oraz po zakoriczeniu budowy na warunkach
rynkowych w celu zapewnienia wynajmu pozostatej powierzchni najmu. Po zakoriczeniu fazy realizacji projektu i stabilizacji
wplywdw z najmu Grupa pozyskuje kredyty inwestycyjne, aby zoptymalizowaé strukture finansowania i obnizy¢ koszty
finansowe.

Atrakcyjny, zréznicowany i zrownowazony portfel nieruchomosci o powierzchni wynajmu ok. 251 tys. m? i wartosci
ok. 1,5mld zt

W portfelu inwestycyjnym zarzadzanym przez Grupe znajdujg sie zaréwno zrealizowane projekty, ktore zapewniajg
przychody brutto z wynajmu nieruchomosci biurowych i handlowych, oraz wiele projektébw w budowie i projektow
oczekujacych na realizacje, zapewniajacych Grupie znaczny potencjat wzrostu wartodci. Grupa osigga réwniez zysk ze
sprzedazy, realizujgc sprzedaz ukorficzonych obiektow komercyjnych i mieszkaniowych.

Z 75 aktualnych projektéw Grupy, 55 to gotowe nieruchomosci generujace dochdd z najmu lub gotowe do sprzedazy (w tym
39 nieruchomosci znajdujacych sie w Real Estate Income Assets FIZAN). Trzy projekty sq obecnie w budowie (projekt
biurowy Eurocentrum Office Complex w Warszawie, projekt biurowo-handlowy Royal Wilanéw w Warszawie oraz projekt
handlowy Street Mall Vis & Vis w todzi), a 17 nieruchomo$ci w wiekszo$ci o charakterze projektu deweloperskiego znajduje
sie na rdznym etapie realizacji wedtug przyjetego dla nich biznesplanu.

Portfel obejmuje taczng planowang powierzchnie okoto 251 tys. m2 powierzchni najmu brutto w obiektach biurowych,
handlowych, wielofunkcyjnych oraz pozostatych. Zaréwno dzigki jakosci, jak i lokalizacji obiektéw Grupa zdotata pozyskac
i utrzymaé najemcow rozpoznawalnych na rynku, a w szczegdlno$ci uznane sieci handlowe, takie jak: Rossmann, Pepco
i CCC, oraz takie banki, jak: Deutsche Bank, BZ WBK, Getin Bank, Raiffeisen Polbank, Millennium Bank i Bank Crédit
Agricole. Zaden z najemcow Grupy nie generuje wigcej niz 6% zysku operacyjnego netto Grupy.

Projekty biurowe Grupy sg skoncentrowane gtéwnie na rynku warszawskim, natomiast projekty handlowe — w catej Polsce
(w 29 miastach).

Grupa Funduszy Patron Capital Partners — gtdwny inwestor strategiczny jako zrodio najlepszych praktyk (best
practices)

Patron Capital Partners jest jednym z najwiekszych w Europie inwestoroéw typu private equity opportunistic fund na rynku
nieruchomosci, ktory prowadzi inwestycje w 13 krajach europejskich, dokonat ponad 100 transakcji w ramach 56 inwestycii
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i programéw, zarzadza szacunkowg kwotg 2,5 mid euro kapitatu inwestowanego przez kilka funduszy oraz w ramach
wspdlnych przedsiewzie¢ inwestycyjnych. Jego kapitat pochodzi od czotowych uniwersytetdw, instytucji finansowych,
prywatnych fundacji oraz oséb prywatnych z Ameryki Péinocnej, Europy, Bliskiego Wschodu oraz Azji. Grupa Funduszy
Patron Capital Partners jest inwestorem strategicznym Grupy Capital Park od 2005 roku. Posiadanie tak
wyspecjalizowanego i profesjonalnego podmiotu branzowego jako inwestora zwigksza wiarygodno$¢é Grupy. Ponadto
wieloletnie doswiadczenie Patron Capital Partners w inwestowaniu na dojrzatych europejskich rynkach nieruchomosci
W znacznej mierze przyczynito sie do rozwoju Grupy oraz do wdrozenia efektywnych systeméw i procedur wewnetrznych
utatwiajacych jej funkcjonowanie iwzrost oraz wspierajacych przestrzeganie biezacych zobowigzan sprawozdawczych,
ktorym Grupa podlega jako spotka publiczna. W ocenie Zarzadu wspomniane systemy i procedury zwiekszajg zdolnos¢
Grupy do realizacji optymalnych inwestycji w nieruchomosci, kontroli kosztdw i efektywnego zarzadzania w trakcie petnego
cyklu inwestycyjnego. Zarzad uwaza, ze bedzie nadal korzystat ze specjalistycznej wiedzy Patron Capital Partners, poprzez
cztonkéw Rady Nadzorczej powotywanych przez Fundusze Patron oraz dalszego aktywnego zaangazowania Patron Capital
Partners w dziatalnos¢. Niektorzy cztonkowie zespotu Funduszy Patron bedacy czionkami Rady Nadzorczej zasiadajg
w Komitecie Inwestycyjnym Rady Nadzorczej, ktory, miedzy innymi, wspiera Zarzad w weryfikacji i ocenie obecnych oraz
planowanych inwestyciji Grupy.

6.1.1.3  Strategia Grupy

Grupa ma na celu maksymalizacje wartoSci dla akcjonariuszy przez rozw6j organiczny, tj. przez skuteczng realizacje planow
biznesowych zwigzanych z posiadang bazg projektdw (w szczegdlnoSci projektdw w Warszawie), oraz przez zakup nowych
projektow przy wzro$cie znaczenia polskiego rynku na Swiecie i pojawiajacych si¢ na nim okazjach inwestycyjnych, rowniez
w segmentach, w ktérych dotychczas nie inwestowata.

Grupa bedzie dazy¢ do sprzedazy zakonczonych projektdw osiggajacych stabilne dochody z ograniczonym potencjatem
rozwoju, gdy warunki na rynku bedg sprzyjaly takiej sprzedazy. Moze réwniez zachowa¢ cze$¢ udziatow w projektach,
podobnie jak byto w przypadku Real Estate Income Assets FIZAN. Grupa moze by¢ zaangazowana w zarzadzanie takimi
projektami, czerpiac z tego tytutu dochody.

Strategia biznesowa Grupy obejmuje nastepujace elementy:

o ukonczenie z sukcesem realizowanych projektow,
o aktywne zarzadzanie portfelem aktywdw generujacych dochdd i wzrost wartosci,
o identyfikacja nowych projektéw inwestycyjnych.

Ukonczenie z sukcesem realizowanych projektow

Ukoriczenie realizowanych aktualnie, opisanych ponizej kluczowych warszawskich projektéw stanowi jeden
z najistotniejszych czynnikéw wzrostu wartosci Grupy. W ciaggu nastepnych 2-3 lat Grupa skoncentruje swojg uwage na
budowie, komercjalizacji i oddaniu do uzytku:

o Eurocentrum Office Complex — ok. 70 425. m2 powierzchni biurowej potozonej w Al. Jerozolimskich w Warszawie,

o Royal Wilanéw — 36 707 m2 powierzchni biurowej i handlowej w obiekcie potozonym przy wjezdzie do Miasteczka
Wilanéw, ktdrego budowa rozpoczeta sie w sierpniu 2013 roku oraz

o Art Norblin — szacunkowo 64 651 m? powierzchni ustugowej, handlowej i biurowej w $cistym centrum Warszawy.

Faza | projektu Eurocentrum Office Complex zostata oddana do uzytkowania 29 maja 2014 r. Prace budowlane
sfinansowane zostaty z wktadu wtasnego oraz finansowania bankowego na podstawie umowy kredytu z Bankiem Pekao SA
o kredyt budowlany o wartosci 295,8 min zt. We wrze$niu 2014 r. Grupa zawarta z firmg Erbud SA umowe o generalne
wykonawstwo |l fazy inwestycji oraz rozpoczeta prace budowlane, ktére czeSciowo sfinansowane zostang wkladem
wiasnym. Na Date Prospektu Grupa jest w trakcie pozyskiwania finansowania bankowego.

Dla Projektu Royal Wilandw Grupa uzyskata wszystkie niezbedne decyzje administracyjne zwigzane z procesem
deweloperskim, podpisata umowy z generalnym wykonawcg Erbud SA, zawarta umowy kredytowe na finansowanie kosztow
budowy i wynajefa istotng cze$¢ powierzchni najmu. W przypadku Royal Wilandw Grupa rozpoczeta realizacje projektu w
sierpniu 2013 roku, a zgodnie z umowg z generalnym wykonawcg prace budowlane zostang zakoriczone w sierpniu 2015
roku.

Projekt Art Norblin w sierpniu 2014 roku otrzymat ostateczng decyzje zatwierdzajacg projekt i udzielajaca pozwolenia na
budowe a jego budowe Grupa planuje rozpoczac¢ w | potowie 2015 roku.
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Oprécz kluczowych projektdw zlokalizowanych w Warszawie, w lutym 2014 r. Grupa rozpoczeta réwniez realizacje projektu
handlowego Street Mall Vis a Vis £6dZ — 5 646 m2 powierzchni handlowej. Dla projektu Street Mall Vis a Vis £6dZ uzyskano
prawomocne pozwolenie na budowe, wytoniono generalnego wykonawce oraz zapewniono finansowanie bankowe na
podstawie umowy z Alior Bank SA. Ukonczenie prac budowlanych Street Mall Vis a Vis Lddz zostato zaplanowane na
czwarty kwartat 2014 roku. W celu zapewnienia sukcesu realizacji tych projektéw Grupa wykorzystuje przede wszystkim
swoje wiasne zasoby dla pozyskiwania i wyboru odpowiedniego generalnego wykonawcy i zawarcia umowy na optymalnych
warunkach w ramach przyjetych budzetéw, a takze zabezpieczenia finansowania kosztéw budowy. Grupa aktywnie
zarzadza projektami w budowie w celu zapewnienia terminowej i zgodnej z zaktadanym budzetem realizacji. Grupa
koncentruje si¢ rowniez na komercjalizacji pozostatej do wynajecia powierzchni i zawarciu uméw najmu na najlepszych,
mozliwych do osiggniecia na rynku w danym momencie warunkach komercyjnych. W ocenie Zarzadu powyzsze
zintegrowane podejscie umozliwia Grupie lepsze zaspokojenie potrzeb najemcow oraz maksymalizacje osigganej wartoSci
dodane;j.

Aktywne zarzadzanie portfelem aktywow generujacych dochdd i wzrost wartosci

Grupa aktywnie zarzadza swoim portfelem obiektéw generujacych przychody w celu maksymalizacji wynikéw operacyjnych,
dywersyfikacji ryzyka, zapewnienia efektywnosci oraz synergii, a takze wzrostu wartosci dochodéw z wynajmu.

Grupa osigga wzrost wartosci portfela poprzez podejmowanie nastepujacych dziatan w zakresie zarzadzania aktywami;

o okreslenie najlepszego wykorzystania nieruchomosci i zapewnienie optymalnej struktury najemcéw,

e zmiang funkcji, rozbudowe, rewitalizacje, modernizacje budynkéw i technologii lub zmiane aranzacji powierzchni
najmu,

e opracowywanie efektywnych planéw zagospodarowania powierzchni, zapewniajacych maksymalng elastyczno$é
najemcom oraz optymalne wykorzystanie powierzchni najmu i powierzchni wspoinych,

o maksymalizacje obfozenia istniejacych nieruchomosci poprzez miedzy innymi: (i) poszukiwanie nowych najemcow
i zawieranie nowych umoéw najmu; (i) renegocjowanie i przedtuzanie okresu obowigzywania istniejacych umow
najmu oraz (jii) budowe lojalnosci i minimalizacje rotacji najemcow poprzez ich odpowiedni dobér oraz zawarcie
optymalnych uméw najmu,

o wzrost przychodéw operacyjnych netto z nieruchomo$ci poprzez: (i) pozyskanie wysokiej jakosci najemcédw
sieciowych gotowych zaptaci¢ odpowiednig stawke rynkowa; (i) optymalizacje kosztéw operacyjnych nieruchomosci,
miedzy innymi dzieki wykorzystaniu efektywnych energetycznie technologii, zatrudnianiu najlepszych pod wzgledem
stosunku ceny do jakoSci ustugodawcdw, wspotpracy ze spotdzielniami i zarzadami wspélnot; (iii) podpisywanie
uméw najmu typu friple net lease, co oznacza, ze najemca oprdcz czynszu najmu optaca wszelkie koszty
funkcjonowania nieruchomo$ci, wiaczajac podatki i optaty (uzytkowanie wieczyste), ubezpieczenie i koszty
powierzchni  wspdlnych; (iv) prawidlowy dobor rozwigzan technicznych i wykonawcdw ustug zarzadzania
infrastrukturg w celu zapewnienia najwyzszej jako$ci i najlepszych ustug dla najemcow oraz optymalizacji kosztéw
napraw i konserwacji, i (v) pozyskiwanie nowych zrddet przychoddw (jak np. aktywne zarzadzanie powierzchnig
w dawnej fabryce Norblina i generowanie tymczasowych przychodéw z wynajmu tej powierzchni) oraz

e zapewnienie, Ze nieruchomo$ci bedq utrzymane w najlepszym stanie oraz z zachowaniem najwyzszej jakosci w celu
utrzymania ich maksymalnej warto$ci.

W chwili gdy w danym projekcie osiggnieto stabilny poziom przychoddw generowany przez ditugoterminowe umowy najmu,
Grupa podejmuje wysitki w celu refinansowania lub sprzedazy wybranych aktywow, pod warunkiem uzyskania korzystnych
warunkow dla takich transakcji. W szczeg6lnosci, po dokonaniu zmian konsolidacyjnych w strukturze spétek celowych,
Grupa w 2012 roku dokonata refinansowania dziewieciu, a w 2013 roku kolejnych trzydziestu wynajetych nieruchomosci
handlowych i handlowo-biurowych, a nastepnie wyodrebnita portfel 39 nieruchomosci do Real Estate Income Assets FIZAN
i sprzedata 85% certyfikatow funduszu. Grupa pozostaje jednak podmiotem zarzadzajacym tym portfelem, sprawuje kontrole
nad funduszem na podstawie umowy o zarzadzanie zawartej z Open TF| oraz pozostanie wtascicielem nie mniej niz 15%
certyfikatdw funduszu przez co najmniej trzy lata po sprzedazy.

Ten przykiad w najlepszy sposob obrazuje model dziatalnosci Grupy polegajacy na nieszablonowym wykorzystywaniu okazji
inwestycyjnych (nabycie Neptun Film), tworzeniu dobrze zdywersyfikowanych portfeli nieruchomo$ci generujacych dochdd,
aktywnym zarzadzaniu portfelem, tworzeniu innowacyjnych produktéw inwestycyjnych opartych na nieruchomosciach
i kreatywnym poszukiwaniu sposobdéw materializacji wartosci dodanej w procesie inwestycyjnym i uwolnienie $rodkéw
finansowych z zamiarem ich reinwestowania w kolejne przedsiewziecia z zachowaniem kontroli/zarzadzania utworzonym
portfelem. W ocenie Zarzadu, dtugoterminowo, zarzadzanie ukoriczonymi aktywami i projektami w trakcie realizacji, a takze
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nieruchomos$ciowymi funduszami inwestycyjnymi, jest bardzo waznym elementem strategii Grupy i ma szanse sta¢ sie
istotnym zrédtem jej dochoddw.

Ponadto, w ocenie Zarzadu obecne aktywa Grupy obejmujace projekty posiadajace wazne decyzje o warunkach zabudowy
lub bedace aktualnie na etapie uzyskiwania niezbednych decyzji administracyjnych w celu ich realizacji, pozwolg jej
zwiekszy¢ potencjat rozwoju i osiagnaé zaktadane cele wzrostu. Grupa zamierza kontynuowaé prace nad tworzeniem
koncepciji i projektéw w celu uzyskania pozwolenia na budowe. Z zastrzezeniem ogdlnych warunkéw rynkowych przyktadami
projektdw, ktdre Grupa zamierza zrealizowac, sg miedzy innymi:

o Neptun House — inwestycja zlokalizowana na Starym Miescie w Gdansku, ktérg Grupa planuje przebudowaé na
obiekt handlowo-hotelowy ze 150-160 pokojami hotelowymi w zwigzku z zawartg umowg z jednym z czotowych
operatoréw hotelowych,

o Piano House - ok. 4 903 m2 powierzchni biurowej w popularnej dzielnicy biurowej Gdanska, dla projektu uzyskano
wazne pozwolenie na budowe, a Grupa zamierza rozpoczaé budowe niezwtocznie po pozyskaniu najemcow
i finansowania bankowego, oraz

o Rezydencie Patacowa — Il faza projektu obejmujaca 24 nowoczesne domy w sasiedztwie Patacu w Natolinie
w dzielnicy Wilanéw w Warszawie,

o Krakow Stachowicza - 30 luksusowych apartamentéw potozonych w poblizu Starego Miasta w Krakowie, oraz

¢ Rezydencje Patacowa (dziatka 17, 18) - w zalezno$ci od warunkéw rynkowych Grupa rozwaza rézne opcje dla tego
projektu, w tym budowe kolejnego centrum z programu Street Mall Vis a Vis.

Ponadto Grupa rozwaza dalszg rozbudowe projektu biurowego Eurocentrum Office Complex o kolejng - Il Faze —
Eurocentrum Office Complex Crowne (szacunkowo 35 000 m2), a takze opracowanie koncepcji zabudowy oraz uzyskanie
odpowiednich decyzji administracyjnych dotyczacych warunkéw zagospodarowania i sprzedaz nieruchomosci gruntowe;
polozonej na Mazurach (467 ha gruntéw nad jeziorem Swiecajty znajdujacym sie na gtéwnym szlaku Wielkich Jezior
Mazurskich) oraz nieruchomosci w Uniesciu (25 581 m2 dziatki).

Grupa wykorzystuje wiasne $rodki w celu tworzenia wartosci dodanej w powyzej opisanych projektach na etapie
poprzedzajacym budowe, poprzez przygotowywanie atrakcyjnych, a zarazem efektywnych ekonomicznie koncepcii
architektonicznych, uzyskiwanie decyzji o warunkach zabudowy lub niezbednych zmian obowigzujacych decyzji oraz
przygotowanie projektéw budowlanych i sporzadzenie zwigzanej z nimi dokumentacji niezbednej do zlozenia wniosku
0 uzyskanie pozwolenia na budowe. Spdtka pozyskuje takze wszelkie zezwolenia i inne decyzje administracyjne, takie jak
pozwolenia Srodowiskowe, warunki konserwatorskie, warunki i decyzje dotyczace drdég, medidw i innych podiaczen
infrastrukturalnych, jak rowniez zawiera wszelkie umowy i porozumienia z sasiadami i uzyskuje zgody sasiadéw. Z chwilg
uzyskania pozwolenia na budowe Grupa podejmuje starania w celu pozyskania najemcow lub nabywcow zainteresowanych
projektem i pozyskuje finansowanie budowy.

Identyfikacja nowych projektow inwestycyjnych

Chociaz w ocenie Zarzadu obecne aktywa Grupy umozliwig jej rozwéj w perspektywie nastepnych 3-5 lat, zamierza takze
realizowaC dalsze zakupy w celu pozyskania i rozpoczecia nowych projektow w Polsce. Tego rodzaju dziatania bedq
podejmowane selektywnie, z najwyzszg rozwaga, oraz bedg podlegaty ocenie z punktu widzenia popytu rynkowego oraz
potencjalnego zwrotu z inwestycji. Grupa moze rozwazy¢ wspdtprace z innymi inwestorami i deweloperami lub osobami
trzecimi, jezeli proporcjonalne zwroty z inwestycji bedq atrakcyjne. Przy ocenie nowych przedsiewzie¢ Grupa bierze pod
uwage caty ,cykl zycia” danego projektu, szacujac potencjalne wptywy ze sprzedazy, osiggniete w miedzyczasie dochody
znajmu, okres utrzymywania nieruchomos$ci w portfelu, dostepnos¢ finansowania i koszt kapitatu Grupy. Przy ocenie
nowych mozliwosci inwestycyjnych Grupa poszukuje projektdw umozliwiajacych osiggniecie roznicy (tzw. spread) pomiedzy
stopq kapitalizacji brutto (tzw. unlevered yield), liczong do catkowitego zabudzetowanego kosztu projektu, a rynkowg stopg
kapitalizacji, ktérq Grupa spodziewa sie osiggnat przy sprzedazy gotowej i wynajetej nieruchomosci, na poziomie co
najmniej 1,5 punktu procentowego.

Strategia akwizycyjna Grupy na najblizsze 3-5 lat zaktada:;

o dalszy rozwoj programu high street retail i sieci convenience centers (Street Mall Vis a Vis £Lddz) — ze wzgledu na to,
7e obiekty te sg dostepne i przyjazne dla docelowych klientow handlowych Zarzad uwaza, Ze nieruchomosci
nabywane w ramach tych programéw bedg cieszyly sie coraz wigkszym zainteresowaniem najemcéw i inwestoréw,
podobnie jak jest na dojrzatych rynkach nieruchomo$ci w Europie Zachodniej i w Stanach Zjednoczonych Ameryki,
oraz

o nabywanie najlepszych obiektdw biurowych zlokalizowanych w centralnych lokalizacjach — w Centralnym Obszarze
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Biznesu w Warszawie oraz przy gtéwnych ulicach i w centrach polskich miast regionalnych — Zarzad uwaza, ze takie
nieruchomosci bedg zawsze cieszyly sie niestabnacym zainteresowaniem najemcéw i inwestoréw.

Tworzenie funduszy inwestycyjnych w oparciu o tworzone portfele nieruchomosci

Celem opisanej powyzej strategii akwizycyjnej jest budowa bezpiecznych, dobrze zdywersyfikowanych portfeli
nieruchomo$ci generujacych stabilny dochdéd w oparciu o diugoterminowe umowy najmu. Nastepnie, podobnie jak
w przypadku Real Estate Income Assets FIZAN, zamiarem Grupy jest tworzenie funduszy inwestycyjnych w oparciu o takie
portfele nieruchomosci i umozliwianie polskim inwestorom instytucjonalnym i indywidualnym zakupu certyfikatow
inwestycyjnych/jednostek uczestnictwa, ktdre bedg oferowaty regularne wyptaty dochodéw i wzrost wartoSci
certyfikatdw/jednostek, przy jednoczesnym zachowaniu ptynnosci niepordwnywalnej z bezpo$rednig inwestycjg
w nieruchomosci. W ocenie Zarzadu polscy inwestorzy majg do dyspozycji bardzo ograniczone spektrum tego typu
produktéw inwestycyjnych i ich ekspozycja finansowa na polskim rynku nieruchomosci jest niewielka w poréwnaniu
z inwestorami zagranicznymi i w poréwnaniu z proporcjami na rynkach dojrzatych. Czesto barierg dla inwestoréw
indywidualnych jest skala minimalnej inwestycji przekraczajaca ich mozliwosci finansowe, brak odpowiedniego,
bezpiecznego produktu oraz mocno ograniczona ptynnos¢ w przypadku koniecznosci wyjscia z inwestycji.

Diugoterminowg strategiq Grupy w tym zakresie jest pozostawanie mniejszosciowym udziatowcem w tak utworzonych
funduszach oraz zarzadzanie nimi i czerpanie dochodéw z aktywnego zarzadzania portfelem nieruchomosci
i administrowania wynajetymi obiektami, co moze z czasem stac sie istotng czescig dochodéw Grupy.

Tworzenie alianséw strategicznych z partnerami operacyjnymi

Dzieki do$wiadczeniom kadry zarzadzajacej oraz dostepowi do najlepszych praktyk Funduszy Patron oraz na bazie
doswiadczen zwigzanych z akwizycjg Neptun Film, Grupa ma réwniez odpowiedniq wiedze i umiejetnosci do realizacji
projektéw nieruchomosciowych w oparciu o biznesy operacyjne. Jako jeden z kierunkéw strategicznych Grupa rozwaza
tworzenie aliansow strategicznych z silnymi partnerami operacyjnymi bedacymi liderami i ekspertami w swoich branzach,
ktorzy bedg prowadzili swojg dziatalno$¢ w nieruchomosciach budowanych przez Grupe. Rolg Grupy bedzie identyfikacja
i zabezpieczenie odpowiedniej lokalizacji, przygotowanie, we wspdipracy ze strategicznym partnerem operacyjnym dla
konkretnego projektu, i pozyskanie niezbednych pozwolen, a takze realizacja projektu wedtug specyfikacji uzgodnionej
z partnerem. Przyktadowymi partnerami strategicznymi moga by¢ operatorzy prywatnych szpitali, hosteli, hoteli, condohoteli,
szkét, boisk pitkarskich oraz operatorzy z innych branz charakteryzujgcych sie duzym potencjatem budowy wartoSci biznesu
w oparciu 0 potaczenie dziatalnoSci operacyjnej i bazy nieruchomo$ciowej. Jedli bedzie to korzystne, Grupa podpisze
ramowg umowe o wspotpracy, lecz kazdy projekt nieruchomosciowy bedzie poddany szczegdtowej, indywidualnej analizie
opfacalnosci.

Wyszukiwanie najlepszych inwestycji zapewniajgcych ponadprzecietne stopy zwrotu skorygowane o ryzyko

Wykorzystujac nadarzajace sie okazje inwestycyjne, w zaleznosci od aktualnych warunkédw rynkowych oraz pod warunkiem
pozytywnych wynikéw analiz biznesowych konkretnych projektéw, Grupa rozwaza angazowanie sie w projekty oraz
transakcje polegajace na:

o nabywaniu aktywow od podmiotéw w trudnej sytuacii finansowe;j,
o nabywaniu aktywow w ramach procedury likwidacji lub restrukturyzacji,
o nabywaniu przedsiebiorstw operacyjnych posiadajacych nieruchomosci.

Tego rodzaju projekty nie sg zwykle postrzegane jako atrakcyjne przez tradycyjne podmioty inwestujace w nieruchomosci ze
wzgledu na ich ztozono$¢, kwestie zwigzane z trudng sytuacjg lub brak petnego zrozumienia charakterystyki takich
transakcji. Dzieki wiedzy, do$wiadczeniu oraz szerokiej gamie umiejetnosci zespotu Capital Park, w potgczeniu ze
wsparciem i rozlegta wiedzg ekspercka Patron Capital Partners w zakresie tego rodzaju inwestycji, Zarzad uwaza, ze jest
zdolny do petnego wykorzystania mozliwosci wynikajacych z tego rodzaju projektow, ktére sg standardowo wyceniane
ponizej ich warto$ci, biorac pod uwage konkretne okoliczno$ci, spozytkowac ich potencjat i osiggha¢ ponadprzecigtne stopy
zwrotu skorygowane o ryzyko.

Przyktadami realizacji powyzszej strategii akwizycyjnej s nabycie nieruchomo$ci Eurocentrum Office Complex, Art Norblin
oraz nieruchomosci w Warszawie przy ul. Sobieskiego 104.
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6.1.1.4  Proces realizacji inwestycji

Proces realizacji inwestycji obejmuje pie¢ etapow: (i) identyfikacja, (i) zakup, (iii) projekt koncepcyjny, (iv) opracowanie
projektu oraz (v) budowa. Grupa réwnolegle pozyskuje finansowanie, okre$la grupe docelowg najemcédw oraz podejmuje
dziatania w celu podpisania uméw przednajmu i uméw najmu dla nieruchomosci. Grupa dazy do sprzedazy zakoriczonych
projektéw osiagajacych stabilne dochody i majacych ograniczony potencjat rozwoju, gdy warunki na rynku sprzyjajg takiej
sprzedazy. Wplywy ze sprzedazy Grupa przeznacza na finansowanie wkiadu wlasnego w projektach w trakcie prac
przygotowawczych lub w trakcie realizacji. PrzejSciowo, jesli warunki rynkowe nie pozwalajg na sprzedaz na korzystnych
warunkach, Grupa zachowuje wtasno$¢ zrealizowanych projektdw, czerpigc dochody z czynszu. W wypadku inwestyciji
mieszkaniowych Grupa sprzedaje lokale zaréwno przed rozpoczeciem, w trakcie, jak i po zakonczeniu budowy, wyjatkowo
niektore lokale moga by¢ wynajmowane — moze to by¢ sytuacja przejSciowa wynikajaca z przejsciowych ograniczen popytu
lub zamierzona w przypadku np. lokali dla studentow.

Grupa poszukuje innowacyjnych mozliwo$ci rozwoju i produktéw inwestycyjnych opartych na nieruchomosciach, takich jak
fundusze inwestycyjne zamkniete aktywow niepublicznych.

Proces inwestycyjny dla wiekszych aktywéw realizowany jest w Scistej wspotpracy z Komitetem Inwestycyjnym
funkcjonujacym w ramach Rady Nadzorczej.

Grupa od poczatku sprawuje kontrole budzetowg i finansowg nad realizowanymi inwestycjami. Szczegétowy budzet
opracowuje si¢ juz na etapie badania wykonalnosci projektu. Ponizej opisano standardowy przebieg procesu realizacji
inwestycji.

Identyfikacja okazji inwestycyjnej

Grupa aktywnie poszukuje nowych okazji inwestycyjnych, poprzez wykorzystywanie kontaktéw biznesowych czlonkdw
Zarzadu, nawigzywanie kontaktéw z wtadzami samorzadowymi w gminach miejskich, gdzie aktualnie dziata lub planuje
ekspansje, lub otrzymuje bezposrednie propozycje ze strony posrednikéw nieruchomosci oraz oséb trzecich bedacych
wiascicielami nieruchomosci.

Pomimo Ze Grupa zamierza stosowa¢ podejscie oportunistyczne w zakresie identyfikacji nowych inwestycji, bedzie réwniez
doktadnie analizowata wybrane podstawowe kryteria inwestycyjne, na przyktad atrakcyjno$¢ nowej inwestycji dla przysztych
najemcow lub nabywcdw, wielko$¢ i geograficzng lokalizacje danej nieruchomosci, popyt rynkowy i strukture podazy,
oczekiwana rentownos¢ i marze, potaczenia komunikacyjne oraz dostepno$¢ odpowiedniego finansowania.

Nabycie

Grupa zazwyczaj nabywa prawa do nowej nieruchomosci lub inwestycji poprzez zakup praw do gruntu lub posadowionych
na nim obiektéw, badz tez poprzez zakup udziatow w spotce bedacej wiascicielem takiego gruntu lub takich obiektéw. Przed
sfinalizowaniem kazdej transakcji nabycia przeprowadzana jest szczegdtowa analiza prawna, finansowa i techniczna danego
gruntu, obiektu lub spdtki, w ktdrej sq nabywane udzialy. Na tym etapie Grupa dysponuje juz odpowiednim modelem
finansowym, omawiany jest i opracowywany ogélny plan inwestycji. Transakcja finalizowana jest jedynie w wypadku, gdy
wyniki przeprowadzonej analizy sq zadowalajace dla Grupy. Po zakonczeniu negocjacji zmierzajacych do okre$lenia
ostatecznych warunkéw transakcji oraz po ostatecznym zatwierdzeniu transakcji przez Zarzad kazda nowa inwestycja
owartosci 1-3 min euro wymaga konsultacji z Komitetem Inwestycyjnym, a przekraczajaca 3 min euro (a je$li udziat
podmiotdw z grupy Patron Capital Partners w Spotce spadnie ponizej 25% — o warto$ci przekraczajacej 6 min euro), ktora
nie byla uwzgledniona w rocznym planie finansowym zatwierdzonym przez Rade Nadzorcza, wymaga zgody Rady
Nadzorczej.

Projekt koncepcyjny

Na tym etapie Grupa dokonuje wyboru pracowni architektonicznej dla planowanej inwestycji, biorac pod uwage zaréwno
lokalne firmy cieszace sie dobrg, opinia, jak i kandydatéw o miedzynarodowej renomie. Wybrana pracownia opracowuje
koncepcje wielobranzowa, tj. projekt koncepcyjny, ktéry ma za zadanie przedstawienie ogdlnej koncepciji inwestycji oraz
zamierzen co do rodzaju realizowanych budynkéw, z uwzglednieniem uktadu budynkéw oraz optymalnego wykorzystania
gruntu, w oparciu o zatozenia obowigzujacego ogélnego planu zagospodarowania przestrzennego.
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W sytuacji braku miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego przed przystapieniem do szczegotowych
przygotowan Grupa przedktada projekt koncepcyjny inwestycji odpowiednim urzedom w celu jego zatwierdzenia oraz
uzyskania odpowiedniej indywidualnej decyzji o warunkach zabudowy.

Przygotowanie projektu i uzyskiwanie pozwolen

Na etap przygotowania projektu sktada sie opracowanie szczegotowego projektu architektonicznego inwestycji zgodnie
z zaleceniami zespotu np. zarzadzania projektem, powotanego przez Spétke po nabyciu nieruchomo$ci. Na tym etapie
sporzadza sie projekt budowlany w oparciu o zatwierdzong wczesniej koncepcje wielobranzowa, a takze finalizuje prace nad
modelem inwestycji. Budzet moze podlegaé zmianom az do momentu ostatecznego ustalenia kosztéw budowy
zwykonawcami. Na tym etapie uzyskuje sie wszelkie decyzje administracyjne, tj. decyzja Srodowiskowa, wytyczne
i uzgodnienia konserwatorskie, uzgodnienia drogowe, uzgodnienia dotyczace dostepu do mediéw, niezbedne do ztozenia
whiosku o pozwolenie na budowe. Na koncu tego procesu projekt budowlany wraz z wnioskiem o wydanie pozwolenia na
budowe i towarzyszacg dokumentacjq sktada sie w odpowiednim urzedzie danej gminy. Etap przygotowania projektu korczy
sie wraz z otrzymaniem prawomocnego pozwolenia na budowe.

Budowa

Na tym etapie Grupa przygotowuje réwniez projekt przetargowy i wykonawczy, po ktérym wybiera generalnych wykonawcow
do realizacji swoich inwestycji w drodze procedury przetargowej, w ktérej wybér danego wykonawcy uzalezniony jest od
szeregu kryteriow. Generalny wykonawca powinien by¢ przede wszystkim wiarygodny, zdolny do realizacji prac
spetniajacych wysokie standardy jako$ciowe oraz powinien posiada¢ potwierdzone kwalifikacje zawodowe oraz zasoby
finansowe. Wazne jest réwniez, aby potencjalny generalny wykonawca byt w stanie przedstawi¢ swoj dotychczasowy
dorobek potwierdzajacy jego zdolno$¢ do zakonczenia prac w terminie oraz w ramach zaktadanego budzetu. Przy wyborze
generalnego wykonawcy Grupa kieruje sie kryteriami takimi, jak reputacja, kondycja finansowa, dostep do zasobdéw
budowlanych i relacje z firmami wykonawczymi, oferowana cena, ubezpieczenie kontraktu oraz udzielone gwarancje
dobrego wykonania kontraktu. W wypadku wykonawcow, z ktérymi Grupa wczesniej nie wspdtpracowata, Grupa zazwyczaj
dokonuje przegladu (inspekcji) prac zrealizowanych w ostatnim czasie przez takiego wykonawce w ramach innych
inwestycji. Grupa Scile nadzoruje wszystkich zatrudnianych przez siebie generalnych wykonawcéw przez caty okres trwania
procesu budowlanego.

Prace budowlane rozpoczynajg sie po podjeciu przez Grupe decyzji o starcie budowy danego projektu oraz uzyskaniu
wszystkich niezbednych decyzji oraz pozwoleri wymaganych przez organy regulacyjne. Start budowy jest uwarunkowany
uzyskaniem finansowania bankowego, podpisaniem kontraktu z generalnym wykonawcg na zadowalajacych warunkach
i uzyskaniem odpowiedniego poziomu przednajmu lub przedsprzedazy.

Wraz z rozpoczeciem prac budowlanych generalny wykonawca dokonuje ustaler w kwestiach logistycznych zwigzanych
z placem budowy oraz zamawia materiaty. Nadzér inwestorski sprawuje zespét ds. zarzadzania projektem, sktadajacy sie
z kierownika projektu oraz wyznaczonej kadry inzynierskiej pracujacej pod jego nadzorem. Grupa moze réwniez zatwierdzié
lub wybra¢ podwykonawcdw do prowadzenia prac przy danej inwestycji, w tym firm zapewniajacych wsparcie w zakresie
zarzadzania projektami o duzej skali. Przez caty okres realizacji inwestycji kadra inzynierska Grupy prowadzi nadzér nad
wykonawcami i podwykonawcami oraz procesem zakupu materiatéw. Zesp6t ds. zarzadzania projektem ocenia wyniki pracy
wykonawcow i podwykonawcéw oraz weryfikuje zatozone cele. Grupa kontroluje budzet inwestycji, porédwnujac
prognozowane wartosci z danymi o wykonaniu.

Na zakonczenie prac budowlanych zespdt ds. zarzadzania projektem dokonuje inspekcji i odbioru inwestycji. Inspekcje
przeprowadzajg rowniez organy regulacyjne w celu zapewnienia, ze przy realizacji przedsiewziecia spetnione zostaty
odpowiednie wymogi regulacyjne i zachowane normy. Etap budowy korczy sie wraz z uzyskaniem wszystkich zatwierdzen
(odbioréw) i pozwolen na uzytkowanie i utrzymanie obiektu.

Finansowanie

Grupa finansuje budowe prowadzonych inwestycji deweloperskich $rodkami pochodzacymi z funduszy witasnych oraz
kredytéw budowlanych zacigganych w lokalnych i miedzynarodowych instytucjach finansowych. Finansowanie projektow
mieszkaniowych i komercyjnych na ogét uzaleznione jest od znalezienia nabywcéw dla cze$ci lokali w przedsprzedazy lub
zawarcia uméw przednajmu w odniesieniu do czesci nieruchomo$ci komercyjnych. Grupa dokonuje oceny poszczegoinych
dostepnych form finansowania w oparciu o oferowane warunki finansowe oraz swoje wcze$niejsze doSwiadczenie
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we wspotpracy z dang instytucjq bankowa. Przy nabywaniu i budowie nieruchomosci Grupa zazwyczaj korzysta
z zabezpieczonych kredytéw bankowych, ktorymi finansowane jest 70% nieruchomosci catkowitego budzetu projektu.

Wynajem, sprzedaz i marketing

Grupa jest samowystarczalna w zakresie procesu pozyskiwania najemcow, poczawszy od identyfikacji docelowej grupy
potencjalnych najemcdw do finalizacji procesu wynajmu poprzez zawarcie odpowiednich umoéw najmu. Proces pozyskiwania
najemcow obejmuje bezposrednig interakcje z klientami, a takze dziatania za posrednictwem agencji nieruchomosci
w Warszawie.

Zespot Grupy jest odpowiedzialny za tworzenie i wdrazanie skutecznych strategii wynajmu, monitorowanie biezacej sytuacii
na rynku wynajmu nieruchomosci, oraz aktualizacje prezentacji i materiatdbw marketingowych, aby odzwierciedlaty one
biezace cele Grupy i uwarunkowania rynkowe oraz potrzeby najemcéw. Na pdzniejszych etapach procesu zespdt koordynuje
prace nad umowami przedwstepnymi oraz projektami indywidualnego wykoAczenia lokali zgodnie z ustaleniami pomiedzy
najemcami a architektami. Ponadto Grupa monitoruje ostateczne wyceny kosztdw wykonczenia lokali, aby zapewni¢ ich
zgodnos¢ z odpowiednimi pozycjami budzetu.

Podczas tego procesu negocjowane sg umowy najmu i skiadane sg propozycje oraz oferty finansowe. Zespdt Grupy
aktywnie uczestniczy réwniez w procesie prezentaciji lokali i sporzadzaniu uméw najmu, jak réwniez w przygotowywaniu
zmian do istniejacych uméw najmu.

Ostatni etap obejmuije finalizacje transakcji oraz przygotowanie ostatecznej dokumentacji do podpisu.

Grupa, jezeli zaistnieje taka potrzeba, wspdipracuje z agentami i doradcami przy zamykaniu transakcji i korzysta
Z wewnetrznego dziatu prawnego w celu rozwigzywania wszystkich kwestii prawnych na biezaco.

Zarzadzanie aktywami/nieruchomosciami

Wewnetrzny zespé6t Grupy do spraw zarzadzania aktywami prowadzi administracje biezacq i zarzadza portfelem Grupy.
W ramach procesu zarzadzania zesp6t Grupy monitoruje silne i stabe strony nabytych nieruchomosci w celu optymalizacii
wykorzystania nieruchomo$ci oraz dostosowania ich do przyjetej przez Grupe strategii wyjscia dla poszczegoinych
nieruchomo$ci. Proces ten obejmuje sprawdzenie tacznej powierzchni dostepnej do wynajmu, weryfikacje, jakie stawki ptacili
historycznie najemcy za zajmowane powierzchnie, sprawdzanie warunkéw waloryzacji, okreslanie okreséw wolnych od
czynszu, weryfikacje uwarunkowan terminéw wystawiania faktur, weryfikacje waznoSci gwarancji wynajmu, sprawdzanie
kategorii kosztow eksploatacyjnych w umowach najmu, negocjacje uméw najmu we wspétpracy z zespotem zajmujacym sie
wynajmem w ramach Grupy, negocjacie umow z dostawcami ustug w celu optymalizacji zakresu oraz poziomu ustug
otrzymywanych w zamian za wynagrodzenie umowne, weryfikacje uméw o dostawe ustug w celu identyfikacji dostawcéw
ustug oferujacych najlepsza jakos¢ ustug za okreslong cene, probe optymalizacji liczby dostawcdw ustug, wycofywanie sie
ze zbednych uméw, pordwnywanie przewidzianego w umowach zakresu ustug z zakresem ustug faktycznie dostarczonych,
omawianie z wyprzedzeniem mozliwosci przediuzenia uméw najmu, rozwazanie regularnych przegladéw technicznych
wcelu wykrycia potencjalnych probleméw oraz unikniecia istotnych kosztdw zwigzanych z technicznym stanem
nieruchomo$ci, a takze monitorowanie op6zniert w ptatnosci i tworzenie procedur windykacji zalegtych kwot czynszu.

Zespot zarzadzajacy aktywami w ramach Grupy zajmuje sie nie tylko utrzymywaniem nieruchomosci we wiasciwym stanie,
utrzymywaniem petnego obtozenia, poprawg struktury przychodéw, terminowym $cigganiem czynszu oraz dokumentacjg
konserwacyjna, lecz rowniez jest przygotowany na reagowanie na zapytania i prosby najemcdw, monitorowanie ich dziatan
w kontekscie wymagan zwigzanych z umowami najmu oraz state badanie satysfakcji najemcow. Zespdt zajmujacy sie
w ramach Grupy zarzadzaniem aktywami jest odpowiedzialny za zarzadzanie instalacjami i budowlami oraz powierzchniami
zewnetrznymi, w tym instalacjami elektrycznymi, hydraulicznymi i innymi. Utrzymuje on réwniez kontakty z wykonawcami
oraz firmami zajmujgcymi sie wykonywaniem napraw, a takze stale monitoruje jakos$¢ wykonywanych napraw. Negocjuje
ponadto wszystkie umowy o dostawe ustug w celu zapewnienia wysokiej jakosci utrzymania obiektu. Zesp6t monitoruje na
biezaco zmiany obowigzujacych przepiséw i regulacji oraz przyjetych praktyk i procedur zarzadzania nieruchomosciami oraz
zapewnia dochowanie tych przepiséw i praktyk, majac na celu zwiekszenie wartosci nieruchomosci.

Grupa oprdcz zarzadzania nieruchomosciami zarzadza réwniez czescig portfela inwestycyjnego Real Estate Income Assets
FIZAN, planuje zarzadza¢ innymi funduszami nieruchomosciowymi tworzonymi przez Grupe i nie wyklucza $wiadczenia
takich ustug na zlecenie podmiotdw trzecich.
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Wyjscie z inwestyc;ji

Grupa identyfikuje mozliwo$ci wyjscia z posiadanych inwestycji na kazdym etapie cyklu budowy, poczawszy od momentu
poprzedzajacego nabycie, i regularnie weryfikuje wyniki kazdej inwestycji w kontek$cie zaktadanego wcze$niej planu
finansowego, zatozonych strategii inwestycyjnych oraz strategii wyjscia, w celu optymalizacji zwrotu z aktywéw.

Grupa rozwaza i realizuje strategie wyjscia z danego projektu w nastepujacych sytuacjach:

o kiedy warunki rynkowe pozwalajg na uzyskanie optymalnego zwrotu z inwestyciji,

o kiedy Grupa chce wykorzysta¢ lepszg okazje inwestycyjng oraz

o kiedy Grupa chce wykorzysta¢ wptywy ze sprzedazy w celu sfinansowania naktadéw inwestycyjnych w ramach
innych projektow.

W celu realizacji strategii wyjscia Grupa wykorzystuje do$wiadczony, wewnetrzny, wielodyscyplinarny zesp6t w celu
przygotowania materiatéw marketingowych, organizacji data roomu, sporzgdzenia memorandum inwestycyjnego, organizacii
procesu przetargu ograniczonego, negocjacji ostatecznej umowy sprzedazy nieruchomos$ci lub akcji/udziatéw oraz
zamkniecia transakcii, jak rowniez rozliczenia pomiedzy stronami operacyjnych kosztow budowlanych poniesionych po
nabyciu.

Spétka wyodrebnita 39 nieruchomosci handlowych zlokalizowanych w 26 miastach Polski do Real Estate Income Assets
FIZAN, a nastepnie sprzedata 85% certyfikatow tego funduszu.

Jezeli istnieje potrzeba, w przypadku duzych projektow, zesp6t wewnetrzny wspierajg profesjonalne firmy doradcze, w tym
po$rednicy oraz prawnicy.

Zohowiazania Grupy po zakorczeniu budowy

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Cywilnego spétki Grupy maja obowigzek udzieli¢ rekojmi za wady fizyczne budynkow
przeznaczonych do sprzedazy na okres frzech lat od daty wydania budynku, a w szczegdlinosci sg w tym okresie
zobowigzane do wykonania niezbednych napraw. Gwarancje jakosci wykonania uzyskane od generalnych wykonawcow
pozwalajg na pokrycie powyzszych kosztow. Gwarancje wynikajace z uméw z generalnymi wykonawcami obowigzujg przez
okres trzech lat, przy czym:

gwarancji na konstrukcje stalowe oraz elementy no$ne udziela sig na okres 10 lat,
gwarancji na wzmocnione konstrukcje betonowe udziela sie na okres 15 lat,
gwarancji na dach udziela sie na okres 12 lat,

gwarancji na kompensatory oraz izolacje termiczng udziela sig na okres 10 Iat,
gwarancji na elewacje udziela sie na okres 10 lat oraz

gwarancji na wszystkie elementy ze stali nierdzewnej udziela sie na okres 10 lat.

Okres gwarangcji liczony jest od daty protokotu odbioru inwestycji. Roszczenia spotek z Grupy z tytutu gwarancji sq
zabezpieczone w formie gwarancji bankowej lub kaucji gwarancyjnej réwnej 5% wartosci kontraktu z generalnym
wykonawca. Zabezpieczenie to zwalniane jest zwykle po uptywie trzech lat od podpisania protokotu odbioru inwestycji. Po
zakonczeniu inwestycji jej wykonanie zgodnie z przepisami prawa i posiadanymi pozwoleniami potwierdzane jest odbiorami
wiasciwych organdw i stuzb, a ostatecznie w formie pozwolenia na uzytkowanie wydanego przez organy nadzoru
budowlanego.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze powyzsza problematyka nie wystepuje ,czesto” w dziatalnosci Grupy, albowiem transakcje
sprzedazy nieruchomosci realizowane sa gtéwnie w formie sprzedazy udziatéw w spétkach celowych (sp6tki z ograniczong
odpowiedzialno$cig), ktore sg wiascicielami poszczegdinych nieruchomosci. W zwigzku z tym okres odpowiedzialnosci
z tytutu rekojmi w przypadku sprzedazy udziatéw w spotkach wynosi 1 rok od dnia transakji i dotyczy spotki sprzedajacej
udziaty. Spotki z Grupy starajg sie ogranicza¢ czynniki ryzyka zwigzane z takimi transakcjami poprzez wprowadzenie limitow
odpowiedzialnosci.

Zgodnie z Kodeksem Cywilnym spotki z Grupy ponosza odpowiedzialno$¢ wobec najemcoéw, jezeli rzecz najeta ma wady,
ktore ograniczajq jej przydatno$¢ do umdwionego uzytku. Najemcy mogq zadac od spétek z Grupy wykonania obcigzajacych
je napraw oraz obnizenia czynszu za czas trwania wad. Jezeli w chwili wydania najemcy rzecz miata wady, ktore
uniemozliwiajg przewidziane w umowie uzywanie rzeczy, albo wady takie powstang poOzniej, a wynajmujacy mimo
otrzymanego zawiadomienia nie usunat ich w czasie odpowiednim, albo jezeli wady usungé sie nie da, najemca moze
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wypowiedzie¢ najem bez zachowania okresow wypowiedzenia. Roszczenie o obnizenie czynszu lub prawo wypowiedzenia
umowy najmu nie przystuguje najemcy, jezeli w chwili zawarcia umowy wiedziat 0 wadach. Odpowiedzialnos¢ spotek
z Grupy z tytutu rekojmi za wady rzeczy najetej trwa w trakcie catego okresu najmu. Koszty napraw obcigzajacych spotki
z Grupy pokrywajq gwarancje jakosci udzielone przez generalnych wykonawcéw. W pozostatym zakresie spotki z Grupy
ograniczajg ryzyko, podpisujac umowy przewidujace opftaty eksploatacyjne uiszczane przez najemcéw budynku, ktére
pokrywajq koszty zwigzane z utrzymaniem, konserwacja i naprawami budynkéw. Cze$¢ umow zawierana jest w formule
triple net, natomiast cze$¢ zawiera ograniczenia tej formuly, na przyktad poprzez wprowadzenie limitu rocznego
podwyzszania kosztow. Wystepujg przypadki, gdy optaty eksploatacyjne sg zamkniete i koszty napraw po uptywie okresow
gwarancji beda ponosié¢ spétki z Grupy.

6.1.1.5  Opis portfela nieruchomosci Grupy

Na Date Prospektu Grupa zarzadza portfelem nieruchomosci obejmujacym 75 projektéw zlokalizowanych w 36 miastach
w Polsce, o tacznej powierzchni najmu okoto 251 tys. m?, skiadajacej sie z projektéw biurowych, handlowych,
wielofunkcyjnych i pozostatych. Warto$é godziwa portfela wynosi okoto 1,5 mid zt. Ponad potowe warto$ci portfela stanowity
nieruchomosci ukoficzone, w tym do najwigkszych zaliczaly sie:

Eurocentrum Office Complex Faza | (Beta, Gamma),
Eurocentrum Alfa,

Ractawicka Point,

Sobieskiego 104,

Radom Street Mall Vis a Vis,

oraz 39 lokali typu high-street (FIZAN).

Na Date Prospektu Grupa realizowata budowe trzech inwestyciji: (i) biurowej Eurocentrum Office Complex — Faza I, (ii)
biurowo-handlowej Royal Wilanow, ktérej oddanie do uzytku zaplanowane jest na sierpien 2015 r. oraz (i) inwestycji
handlowej Street Mall Vis a Vis £Lddz, ktorg Grupa planuje odda¢ do uzytku w IV kwartale 2014 r.

Inwestycje w przygotowaniu stanowity okoto 26% wartosci portfela Grupy. Do najwiekszych projektow, ktorych realizacje
Grupa planuje rozpocza¢ w najblizszych latach zaliczajg sie Art Norblin, dla ktérego Grupa w sierpniu 2014 r. otrzymata
ostateczng decyzje zatwierdzajacq projekt i udzielajacg pozwolenia na budowe. Sposrdd wszystkich inwestycji Grupy,
jedynie 8% stanowig grunty i inne projekty, ktérych przewidywany termin realizacji rozpoczyna sig po 2014 .

Grupa wyodrebnia cztery zaprezentowane ponizej segmenty sprawozdawcze, ktore stanowig strategiczne wyodrebnione
organizacyjnie dziaty. Dziatalno$¢ operacyjna poszczegoinych segmentéw sprawozdawczych Grupy jest nastepujaca:

e Segment biurowy — budowa lub przebudowa, rewitalizacja i komercjalizacja oraz zarzadzanie projektami
biurowymi;

e Segment handlowy — budowa lub przebudowa, rewitalizacja i komercjalizacja oraz zarzadzanie obiektami
handlowymi;

e Segment wielofunkeyjny — budowa lub przebudowa, rewitalizacja i komercjalizacja oraz zarzadzanie obiektami
wielofunkcyjnymi;

e Segment pozostatych inwestycji — budowa i sprzedaz projektow mieszkaniowych oraz pozostatych
niesklasyfikowanych powyze;.

W ramach kazdego segmentu Grupa nabywa nieruchomosci pod budowe lub przebudowe obiektow, przygotowuje projekt,
organizuje prace administracyjne oraz finansowanie, prowadzi proces budowlany, a jednoczesnie poszukuje najemcéw. Po
zakonczeniu budowy Grupa zarzadza istniejacym budynkiem lub go sprzedaje.

Ponizej zaprezentowane zostato przyporzadkowanie poszczegdlnych nieruchomosci inwestycyjnych do segmentéw
operacyjnych funkcjonujacych w ramach Grupy na dzieri 30 wrzesnia 2014 r.
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Segment biurowy

Spotka

Inwestycja

Capital Park Ractawicka sp. z 0.0.
Dakota Investments sp. z 0.0.
Dakota Investments sp. z 0.0.
Dakota Investments sp. z 0.0.
Elena Investments sp. z 0.0.
Sagitta Investments sp. z 0.0.

Warszawa, Ractawicka Point

Warszawa, Eurocentrum — budynek Alfa

Warszawa, Eurocentrum — budynek: Beta, Gamma (Faza I)
Warszawa, Eurocentrum — budynek: Delta (Faza Il)
Warszawa, Piano House

Krakéw, Pawia

W ramach segmentu biurowego Grupa posiada portfel nieruchomosci biurowych obejmujacych 6 projektéw. Najwigkszy z
nich to kompleks biurowy Eurocentrum, zlokalizowany w Warszawie przy Al. Jerozolimskich, na ktéry skiadajq sie istniejace
budynki Alfa, Beta i Gamma oraz dziatka pod przyszty budynek Delta.

Segment handlowy

Spotka

Inwestycja

Aspire Investments sp. z 0.0.

Aspire Investments sp. z 0.0.

Aspire Investments sp. z 0.0.

Diamante Investments sp. z 0.0.

Marcel Investments sp. z 0.0.

Vera Investments - BIS sp. z 0.0. (dawniej: Marco Investments sp. z 0.0.)!
Nerida Investments sp. z 0.0.

CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k.

CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k. i Vera Investments - BIS sp. z 0.0.
(dawniej: Pablo Investments sp. z 0.0.)"
CP Property sp. z 0.0. (,SPV1") sp.k.

CP Property sp. z 0.0. (,SPV2’) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV2’) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV2’) sp.k.

( )
( )
( )
CP Property sp. z 0.0. (,SPV2") sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV2’) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV3”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV3’) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k.
( )

CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k.

Warszawa, KEN

Olsztyn, Pitsudskiego
Torun, Szosa Lubicka
Street Mall Vis & Vis Lodz
Street Mall Vis & Vis Radom
Koszalin, Biskupa Domina
Lidzbark Warminski, Capitol
Szczecin, Hotdu Pruskiego
Szczecin, Rayskiego
Opole, Galeria Opolanin
Warszawa, Grochowska
Warszawa, Czerska
Radom, Jagieloriska

Kielce, Hipoteczna

to6dz, Fabryka Lnu

Gdansk, Cristal

Chetm, PI. Kupiecki
tomza, Rynek

Stupsk, Tuwima

Szczecin, Mickiewicza
Warszawa, Swigtokrzyska
Lublin, PI. Zamkowy
Suwatki, Kosciuszki
Tuchola, Sokét, Garbary
Gtogoéw, Al. Wolnosci 16D
Opole, Ks. Opolskich
Chetm, Lwowska

Gtogow, Wolnosci 32-38/2
Gliwice , Zwyciestwa
Bolestawiec, Prusa
Zyrardéw, Okrzei
Kedzierzyn-Kozle, Wojska Polskiego
Wieliczka, Limanowskiego
Wroctaw, Ruska
Wroctaw, Zaolzianska
Wroctaw, Traugutta
Poznan, Garbary |
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Spotka

Inwestycja

CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) sp.k.
CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) sp.k.

Zoe Investments sp. z 0.0.

Poznan, Garbary Il

Wroctaw, Rondo Verona 7
Wroctaw, Rondo Verona 9
Biatogard, 1 Maja

Inowroctaw, Solankowa 1, Stofice
Tczew, Dabrowskiego 11, Wista
Mragowo, Warszawska 37, Mazur
Gdansk, Rajska

Olsztyn, Polonia

Warszawa, Leszno

1 Spotka Vera Investments - Bis sp. z 0.0. powstata w wyniku pofgczenia 14 spétek z Grupy — zob. punkt 8.1. Cze$¢ Ill Prospektu ,Informacje na temat
istotnych zmian w perspektywach Emitenta od daty ostatnio opublikowania rocznego sprawozdania finansowego”

W ramach segmentu handlowego Grupa prowadzi 47 projektow inwestycyjnych. Obiekty znajdujace sie w tym portfelu
zlokalizowane sg w centrach miast w catej Polsce. Segment ten obejmuje gtéwnie ukonczone inwestycje.

Segment wielofunkcyjny

Spotka

Inwestycja

Art Norblin sp. z 0.0.

Capital Park Gdarsk sp. z 0.0.
Hazel Investments sp. z 0.0.
Orland Investments sp. z 0.0.

Warszawa, Art Norblin
Gdansk, Neptun House
Warszawa, Royal Wilanéw
Warszawa, Sobieskiego

W ramach segmentu wielofunkcyjnego Grupa posiada 4 projekty mieszane. Podobnie, jak w opisanych powyze
segmentach, znajdujg sie tu zaréwno projekty zakoriczone jak i w trakcie przygotowan. Inwestycje te to projekty integrujace
funkcje biurowg i handlowa, a w niektorych przypadkach réwniez inne funkcje, przy czym kazda z funkcji stanowi istotny

fragment powierzchni danej nieruchomosci.

Segment pozostatych inwestycii

Spotka

Inwestycja

Capital Park Krakéw sp. z 0.0.

CP Management sp. z 0.0.

CP Management sp. z 0.0.

CP Management sp. z 0.0.

CP Management sp. z 0.0.

CP Management sp. z 0.0.

CP Management sp. z 0.0.

Dakota Investments sp. z 0.0.

Emir 30 sp. zo.0.

Vera Investments — BIS sp.z 0.0. (dawniej: Foxy Investments sp. z 0.0.)?
Marlene Investments sp. z 0.0.

Sander Investments sp. z 0.0.

Sapia Investments sp. z 0.0. sp.k.

Vera Investments — BIS sp. z 0.0. (dawniej: Vika Investments sp. z 0.0.)?
Vera Investments — BIS sp. z 0.0. (dawniej: Vera Investments sp. z 0.0.)
Rezydencje Patacowa sp. z 0.0.2

Rezydencje Patacowa sp. z 0.0.2

RM1 sp. z0.0.2

Apartamenty Stachowicza'
Gdansk, Al. Stominskiego 10
Tuchola, KoSciuszki
Grudzigdz, Kopernika
Bydgoszcz, Pomorzanin
Wioctawek, Polonia
Grudzigdz, Tivoli

Eurocentrum - budynek Crown
Uniescie

Gdynia, Marynarz

Swiecajty, Mazury

Rubinowy Dom'’

Warszawa, Smiafa’

Grudzigdz, Chetmska
Bydgoszcz, Baza

Rezydencje Patacowa — Etap |
Rezydencje Patacowa — Etap |l
Rezydencje Patacowa (dziatka 17,18)

' projekty prezentowane w zapasach
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2 Poczawszy od 1 stycznia 2014 r., w zwigzku ze zmiang do MSSF 11, Grupa konsoliduje spotki: Rezydencje Patacowa sp. z 0.0. oraz RM1 sp. z o.0.,

w ktorych posiada wspétkontrole z JV Partnerem, metodq proporcjonalng zamiast stosowanej dotgd metody praw wfasnosci

3 Spotka Vera Investments - Bis sp. z 0.0. powstafa w wyniku pofaczenia 14 spétek z Grupy — zob. punkt 8.1. Cze$¢ Ill Prospektu ,Informacje na temat

istotnych zmian w perspektywach Emitenta od daty ostatnio opublikowania rocznego sprawozdania finansowego”

Na segment pozostatych inwestycji sktada sie 18 projektéw. W tym segmencie Grupa posiada projekty mieszkaniowe oraz
inne, niesklasyfikowane do pozostatych segmentdw.

Ponizej przedstawiono rozbicie warto$ci nieruchomosci inwestycyjnych Grupy na segmenty operacyjne.

Tabela. Warto$¢ portfela nieruchomosci Grupy w podziale na segmenty operacyjne na dziefi 30 wrze$nia 2014 r.

(w tys. zi)

Wartos¢ ksiegowa Udziat w wartosci
Typ inwestycji Liczba projektow na dzien 30 wrzesnia 2014 r. na dzien 30 wrze$nia 2014 r.
Biurowe 6 685712 43%
Wielofunkcyjne 4 511659 32%
Handlowe 47 294 591 19%
Pozostate 1 94 230 6%
Razem 68 1586 192 100%

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 3 kwartafy 2014 r., Emitent

Ponizej przedstawione zostaty dane finansowe dotyczace poszczegoinych segmentow.

Tabela. Wybrane dane finansowe dotyczace poszczegdlnych segmentéw na dzien 30 czerwca 2014 r.,

30 czerwca 2013 r., 31 grudnia 2013 r. oraz 31 grudnia 2012 r. (w tys. i)

Projekty
30 czerwca 2014 r. Biurowy Handlowy Wielofunkcyjny  pozostate Inne Ogotem
Przychody od odbiorcéw zewnetrznych 9163 11130 1274 1166 (407) 22 326
Koszty administraciji (4 540) (2 153) (1920) (1245) (4781) (14 639)
ZyskIstrata segmentu z dziatalno$ci operacyjnej
(bez uwzglednienia przeszacowania nieruchomosci) 4623 8977 (646) (79) (5188) 7687
Koszty finansowe (2394) (3079) (463) (8233) 5838 (8311)
Przychody finansowe 31 75 12 359 1758 2235
Zysk/strata segmt_entu z dmalalnospl gpspodarcze'j . 2 260 5973 (1097) (7 953) 2408 1501
(bez uwzglednienia przeszacowania nieruchomosci)
_Zysk/strat_a z aktualizacji wyceny nieruchomosci 7107 2085 1588 9049 0 12849
inwestycyjnych
Zyskistrata segmentu przed opodatkowaniem 9387 8058 491 (5904) 2408 14 440
Aktywa segmentu sprawozdawczego 763 545 281 545 488 747 94 242 171 681 1799760
Zobowigzania segmentu sprawozdawczego 339878 157 954 40174 8119 197 179 743 304
Projekty
30 czerwca 2013 r.* Biurowy Handlowy Wielofunkcyjny  pozostate Inne Ogotem
Przychody od odbiorcéw zewnetrznych 7339 11270 1019 487 2 20117
Koszty administracii (4783) (3 805) (1272) (2 145) (3185) (15190)
Zyskistrata segmgntu z dZIalaInoslcl operacyjnej 2556 7465 (253) (1 658) (3183) 4927
(bez uwzglednienia przeszacowania nieruchomosci)
Koszty finansowe (7 680) (10 117) (1700) 183 (2 689) (22 003)
Przychody finansowe 579 317 4 (154) 370 1116
Zysk/strata segm(_entu z dzmlalnos.m g.ospodarcze:j ) (4 545 (2 335) (1949) (1 629) (5502) (15 960)
(bez uwzglednienia przeszacowania nieruchomosci)
_Zysk/strat_a z aktualizacji wyceny nieruchomosci 3448 16 591 33256 6817 0 60112
inwestycyjnych
Zyskistrata segmentu przed opodatkowaniem (1097) 14 256 31307 5188 (5 502) 44152
Aktywa segmentu sprawozdawczego 592 141 294 894 410 559 96 131 13209 1406 934
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Projekty
30 czerwca 2013 r.* Biurowy Handlowy Wielofunkcyjny  pozostate Inne Ogotem
Zobowigzania segmentu sprawozdawczego 195 278 156 093 65140 14976 192 501 623 988
Projekty
31 grudnia 2013 r.* Biurowy Handlowy Wielofunkcyjny  pozostate Inne Ogotem
Przychody od odbiorcéw zewnetrznych 14 205 22531 2593 547 667 40 543
Koszty administracji (7 636) (4 284) (3104) (1290) (8 090) (24 404)
Zyskistrata segmentu z dziatalnosci operacyjnej
(bez uwzglednienia przeszacowania nieruchomosci) 6569 18 247 (511) (743) (7 423) 16139
Koszty finansowe (4919) (5209) (737) (1755) (4 323) (16 943)
Przychody finansowe 6 821 (1236) (436) (197) (355) 4597
Zyskistrata segmt_entu z dmalalnos;l gpspodarczg] ) 8 471 11802 (1 684) (2 695) (12101) 3793
(bez uwzglednienia przeszacowania nieruchomosci)
_Zysk/strat_a z aktualizacji wyceny nieruchomosci (22372) 7524 37275 1863 0 24290
inwestycyjnych
ZyskIstrata segmentu przed opodatkowaniem (13 901) 19 326 35591 (832) (12 101) 28 083
Aktywa segmentu sprawozdawczego 574 215 262 267 434798 180 949 187 006 1639 235
Zobowigzania segmentu sprawozdawczego 224 087 154 130 33372 25307 159 239 596 135
Projekty
31 grudnia 2012. Biurowy Handlowy Wielofunkcyjny  pozostate Inne Ogoétem
Przychody od odbiorcéw zewnetrznych 16174 19398 6713 427 0 42712
Koszty administracii (6 878) (7121) (4753) (946) (1998) (21 696)
Inne 116 (783) (8) 287 (221) (609)
Zysk/strata segmgntu z dziaIaInosFi operacyjnej o 9412 11 404 1952 (232) (2219) 20 407
(bez uwzglednienia przeszacowania nieruchomosci)
Koszty finansowe (5212) (4 755) (1850) (751) (15 423) (27 991)
Przychody finansowe 5485 4495 3687 116 1959 15742
Zyskistrata set__;mt_antu z dznalalnospl gpspodarczgj _ 9685 11234 3789 (867) (15 683) 8158
(bez uwzglednienia przeszacowania nieruchomosci)
?ysk/stratg z aktualizacji wyceny nieruchomosci (15 244) (50 414) (43 029) 20 0 (108 395)
inwestycyjnych
Zysk/strata segmentu przed opodatkowaniem (5 559) (39 180) (39 240) (575) (15 683) (100 237)
Aktywa segmentu sprawozdawczego 541 445 224996 418 290 117 139 42924 1344794
Zobowiazania segmentu sprawozdawczego 139179 130 311 124 781 23012 188 222 605 505

* dane poréwnywalne na dzien 30 czerwca 2013 r. oraz na dzien 31 grudnia 2013 r, zostaly przeksztaicone w zwigzku z retrospektywnym zastosowaniem
MSSF 11

Zrédfo: Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 rok, oraz | pétrocze 2014 r.

Cato$¢ przychodéw jest uzyskiwana w Polsce. W Grupie nie wystepuijq transakcje do wyeliminowania pomiedzy segmentami
oraz nie wystepujg przychody i koszty dotyczace dziatalno$ci zaniechane;.

6.1.2  Nowe produkty i ustugi

W okresie od 2012 roku do Daty Prospektu Emitent ani inne podmioty z Grupy nie wprowadzaty istotnych nowych produktdw
lub ustug poza opisanymi w punkcie 6.1.1 Cze$ci Il Prospektu.
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6.2 Gtéwne rynki
6.2.1  Otoczenie rynkowe

6.21.1  Sytuacja makroekonomiczna w Polsce
Produkt krajowy brutto

Produkt krajowy brutto wzrést w Polsce w 2013 r. w ujeciu realnym o 1,6% i byt to wzrost nizszy niz w latach poprzednich
(2,0% w 2012 r. oraz 4,5% w 2011 r. W 2013 r. w Polsce, podobnie jak w 2012 r., kluczowg role w podtrzymaniu wzrostu
gospodarczego odegrato dodatnie saldo obrotéw z zagranica.

Zgodnie z szacunkami IBnGR tempo wzrostu PKB w 2014 roku wyniesie w Polsce 3,5%, co oznacza, ze bedzie wyraznie
wyzsze niz w 2013 roku. W 2015 roku prognozowane jest dalsze przyspieszenie tempa wzrostu gospodarczego, ktory
wynie$¢ moze 3,8%.

Wydatki konsumentéw

W 2013 r. przecietne miesieczne dochody rozporzadzalne na jedng osobe w gospodarstwie domowym byly wyzsze w ujeciu
realnym 0 0,7% w stosunku do 2012 r. Przecietne miesieczne wydatki na jedng osobe w gospodarstwie domowym pozostaty
natomiast w ujeciu realnym na tym samym poziomie. W ostatnim dziesiecioleciu (2004-2013) zaobserwowano staty spadek
relacji wydatkéw do dochodu rozporzadzalnego na jedng osobe. W 2004 r. wskaznik ten wynidst 94,5%, a w 2013 r. byt on
réwny 81,7%.

Spadkowi iloSciowemu spozycia wiekszo$ci podstawowych artykutow zywno$ciowych towarzyszyta poprawa wyposazenia
gospodarstw domowych w dobra trwatego uzytkowania.

Inflacja

Wskaznik cen towardw i ustug konsumpcyjnych w 2013 r. w Polsce wynidst 0,9% przy 3,7% w 2012 r. Inflacja byta wigc
nizsza zaréwno od celu inflacyjnego ustalonego przez Rade Polityki Pienieznej na poziomie 2,5%, jak i od dolnej granicy
odchyleni od niego (poziom 1,5%). Byta ona réwniez nizsza od poziomu zatozonego w ustawie budzetowej (2,7%).

Wedtug prognozy IBnGR tempo inflacji w 2014 r. wyniesie $rednio 0,7%. W 2015 r. inflacja bedzie nieco wyzsza i wyniesie
Srednio 1,8%. Stosunkowo niska stopa inflacji bedzie jednym z czynnikéw pozytywnie wptywajacym na dynamike spozycia
indywidualnego.

Stopa bezrobocia

Liczba oséb bezrobotnych na koniec grudnia 2013 r. wyniosta 2 158 tys. i byta wyzsza o 21,1 tys. 0s6b w poréwnaniu ze
stanem na koniec grudnia 2012 r. Stopa bezrobocia dla 0osdb w wieku 15-74 lata na koniec grudnia 2013 r. byta réwna
13,4%. W | pdiroczu 2014 r. stopa bezrobocia obnizyta sie do 12,0%, tj. 0 1,4 p.p. w stosunku do grudnia 2013 r.i0 1,2 p.p.
w stosunku do czerwca 2013 .

Zgodnie z prognoza IBnGR na koniec 2014 r. stopa bezrobocia w Polsce wynosi¢ bedzie 12,2%, natomiast na koniec 2015 r.
obnizy sie do poziomu 11,5%. W ocenie IBnGR zmniejszenie stopy bezrobocia do poziomu ponizej 10% nie bedzie mozliwe
bez osiagniecia wzrostu gospodarczego na poziomie 5%.

Finansowanie bankowe

Banki wykazujq sie w ostatnich latach wyjatkowg ostroznoscig przy ocenie nowych projektdw i udzielaniu finansowania dla
nowych inwestycji na rynku nieruchomos$ci komercyjnych. Tylko bardzo dobrze przygotowane inwestycje renomowanych
deweloperow, cechujace si¢ znaczng liczbg zawartych uméw przednajmu mogg liczy¢ na pozyskanie finansowania
bankowego. Banki traktujg umowy przednajmu jako najwazniejszy czynnik minimalizujacy ryzyko, poniewaz dowodzg,
ze rynek akceptuje dany projekt, jego standard i lokalizacje. Ponadto, banki wymagajg niejednokrotnie zaangazowania ze
strony dewelopera na poziomie nawet 40% warto$ci inwestycii.
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Wedtug danych KNF, mimo niskiego tempa wzrostu gospodarczego, udziat kredytow zagrozonych w portfelu polskiego
sektora bankowego utrzymywat sie na stabilnym poziomie i wynidst 7,4% na koniec 2013 r. oraz 7,2% na koniec czerwca
2014 r. W ciggu ostatnich 3 lat obserwuije sie systematyczne pogorszenie jakosci portfela kredytéw mieszkaniowych. Udziat
kredytéw zagrozonych dla kredytow mieszkaniowych wzrést z 2,3% wartosci portfela na koniec 2011 r. do 3,1% na koniec
2013r.

6.21.2  Rynek powierzchni biurowych w Polsce
Podaz

Rok 2013 okazat sie kolejnym dobrym rokiem dla polskiego rynku nowoczesnej powierzchni biurowej. tacznie w Warszawie
i szesciu gtownych osrodkach regionalnych (Krakéw, Wroctaw, Tréjmiasto, Poznan, Katowice, t6dz) oddano do uzytku
548 tys. m2 nowej powierzchni biurowej. Ponadto w tym samym okresie podpisano umowy najmu na 969 tys. m2 i byt to
wynik pordwnywalny do osiggnigtego w 2012 r.

Na koniec 2013 r. w Polsce byto 6,3 min m2 powierzchni biurowej, z czego najwiecej w Warszawie (4,1 min m2). W 2013 r.
na rynek warszawski trafito 300 tys. m2 nowych biur i byt to najwyzszy rocznych wolumen powierzchni biurowej oddanej do
uzytku od 2000 r. Wedtug szacunku Jones Lang LaSalle w Warszawie w 2014 r. zostanie oddane do uzytku 320 tys. m?
powierzchni biurowe;.

W pozostatych najwiekszych miastach w Polsce w 2013 r. przybyto 280 tys. m2 nowej powierzchni biurowej. Najwiece;
przybyto we Wroctawiu (72 tys. m2) oraz w Trojmiescie (69 tys. m2).

Obecnie w najwiekszych miastach w Poslce w budowie znajduje sie 1 min m2 nowoczesnej powierzchni biurowej. Nowa
podaz planowana do ukoriczenia w 2014 roku jest szacowana przez Colliers na okoto 600 tys. m2. Najwiecej nowych biur
zostanie oddanych w Warszawie (302 tys. m2), Krakowie (109 tys. m2), Wroctawiu (62 tys. m2) i Katowicach (62 tys. m2).

Popyt

W ciggu ostatnich kilku lat, znaczna cze$¢ popytu na nowoczesne powierzchnie biurowe byta kreaowana przez firmy
z sektora nowoczesnych ustug biznesowych, w tym firm $wiadczacych ustugi outsourcingu proceséw biznesowych oraz
outsorsingu IT, centra ustug wspélnych, a takze centra badawczo-rozwojowe. Wiele nowych podmiotéw gospodarczych
otworzyto swoje siedziby w gtéwnych polskich miastach, co jest wynikiem stabilnej sytuacji politycznej oraz ekonomicznej
kraju, wysokiej dostepnosci wykwalifikowanej kadry pracowniczej, relatywnie niskich kosztéw prowadzenia dziatalnoSci
operacyjnej (w poréwnaniu np. do krajéw Europy Zachodniej) oraz szerokich pakietow zachet inwestycyjnych w strefach
ekonomicznych. Popyt na nowoczesng powierzchnie biurowg w Polsce zaleze¢ bedzie w duzym stopniu od sytuacji
makroekonomicznej, m.in. tempa wzrostu gospodarczego, stopy bezrobocia oraz dynamiki rozwoju sektora nowoczesnych
ustug biznesowych. Popyt brutto na powierzchnie biurowe w Warszawie w 2013 r. wedtug danych Jones Lang LaSalle
osiagnat ponad 633 tys. m2 i przewyzszyt rekordowy rok 2012. Zarejestrowany wysoki poziom popytu netto (451 tys. m2)
potwierdza, ze najemcy sq chetni do zmiany biura na odpowiadajace im zaréwno pod katem standardu jak i wielkosci.
Znaczng czes¢ transakeji najmu powierzchni biurowej stanowity umowy przednajmu — w |V kwartale 2013 r. byto to 39%
wszystkich umdw zwigzanych z relokacjg firm. Popyt brutto na powierzchnie biurowe w gtéwnych miastach w Polsce (z
wytaczeniem Warszawy) wyniost 370 tys. m2, tj. poziom poréwnywalny do odnotowanego w 2012 r. Popyt netto wynidst w
tym okresie 224 tys. m2 i byt nizszy od zanotowanego w 2012 r. 0 26,5%. Najwiekszg aktywnos$¢ najemcow w 2013 r.
obserwowano w Krakowie, Wroctawiu i Katowicach. 40% zawartych w IV kwartale 2013 r. transakcji stanowity umowy
przednajmu.

Czynsze

Pod koniec 2013 r. miesieczne stawki czynszéw wynosity 22-24 euro/m? w centrum Warszawy oraz 14,50-14,75 euro/m?
poza centralnym obszarem Warszawy. W pozostatych miastach najwyzsze miesigczne stawki czynszéw sg we Wroctawiu
(14,50-15,50 euro/m2), w Poznaniu (14,00-15,00 euro/m?) i w Krakowie (13,50-14,50 euro/m?). Chcac utrzymaé stawki
bazowe na statym poziomie zaréwno wiasciciele istniejacych budynkoéw, jak i deweloperzy oferujg coraz bogatsze pakiety
zachet pozaczynszowych. Zwolnienia z oplaty czynszowej, kontrybucje na aranzacje czy niski wspétczynnik powierzchni
wspdlnych sg istotnymi atutami danej oferty w walce o klienta. Wedtug prognozy Colliers, z uwagi na wysoki poziom
planowanej podazy, czynsze za powierzchnie w warszawskich biurowcach moga odnotowac spadki. W przypadku rynkéw
regionalnych niewielkie obnizki stawek wywotawczych bedzie mozna zaobserwowa¢ we Wroctawiu, Tréjmiescie i Lublinie.
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Wskaznik powierzchni niewynajetej

Wysoka aktywno$¢ budowlana deweloperdw, pomimo bardzo dobrych pozioméw popytu, wptywa na nieznaczny wzrost
wspdtczynnika powierzchni niewynajetej. Wedtug prognozy Jones Lang LaSalle, trend ten utrzyma sie réwniez w 2014 r. Pod
koniec 2013 r. pustostany w Warszawie stanowity 11,7% powierzchni biurowej ogétem, co oznacza, ze w stolicy na
najemcow czeka okoto 483 tys. m2 wolnej powierzchni biurowej. Poza centrum miasta, wspdiczynnik powierzchni
niewynajetej byt wyzszy od $redniej dla Warszawy i wyniost 12,2%, w poréwnaniu do 10,6% w centrum.

Wspétczynniki pustostandéw pod koniec 2013 r. dla gtéwnych rynkéw biurowych w Polsce (z wytaczeniem Warszawy)
pozostawaly na stabilnym poziomie. Najnizszym wspétczynnikiem pustostanow charakteryzowat sie rynek krakowski (5,0%),
natomiast dla Poznania i Lodzi byto to odpowiednio 14,6% i 14,0%. W 2014 r. na niektérych rynkach, z wysoka aktywnoscig
deweloperdw, mozliwy jest wzrost wskaznika pustostanéw. Na rynku warszawskim wolumen projektéw zaplanowanych do
oddania w 2014 r. oraz w latach 2015-2016 jest wysoki, dlatgo tez wedtug prognozy Jones Lang LaSalle oczekiwany jest
dalszy wzrost wskaznika pustostanéw w Warszawie. Wzrost odsetka powierzchni niewynajetej bedzie w szczegdInosci
dotyczy¢ starszych obiektow biurowych, ktorych dotychczasowi najemcy beda przenosi¢ swoje siedziby do
nowoukonczonych projektow.

6.21.3  Rynek powierzchni handlowej w Polsce
Podaz

Rok 2013 byt kolejnym dobrym rokiem dla rynku nieruchomosci komercyjnych w Polsce. Do uzytku oddano 650 tys. m?
nowoczesnej powierzchni handlowej (o blisko 20% wiecej niz w 2012 r.). Podobnie jak w latach ubiegtych centra handlowe
stanowity 74% catkowitej podazy. Ws$rdd 15 centréw handlowych ukoriczonych w 2013 r. jako najwieksze nalezy wymieni¢:
Galerie Bronowice w Krakowie, Poznan City Center i Galerie Katowicka. Znaczaco wzrosta liczba rozbudéw. Najbardziej
powigkszyto sie centrum handlowe Wzgorze w Gdyni (obecnie Riviera). Przewazajaca liczba nowo oddanych inwestycji jest
Zlokalizowana w najwiekszych aglomeracjach migjskich (60%), ale obiekty handlowe powstawaty tez w miastach mniejszych,
takich jak Inowroctaw (Galeria Solna) czy Chojnice (Brama Pomorza). W grupie najwiekszych aglomeracji miejskich
najwigkszym nasyceniem powierzchnig centréw handlowych charakteryzuje si¢ Wroctaw i Poznan, a najmniejszym
Szczecin.

Rozwija si¢ tez segment parkow handlowych — najwigkszym obiektem tego typu ukonczonym w 2013 r. byta Europa
Centralna w Gliwicach o powierzchni najmu 40 tys. m2.

Na koniec 2013 r. w budowie znajdowato sie okoto 690 tys. m2 powierzchni handlowej, z czego okoto 130 tys. m?2 stanowity
rozbudowy istniejacych projektow. Zauwazalne jest rosnace zainteresowanie deweloperéw mniejszymi miastami, o populacii
ponizej 100 tys. mieszkancow, w ktdrych znajdowato sie az 39% powierzchni bedacej w budowie. Wedtug prognozy Colliers
przyrost podazy w 2014 r. bedzie nieco nizszy od odnotowanego w 2013 r. i wyniesie okoto 550-600 tys. m2 powierzchni
handlowej. Do najwigkszych otwar¢ planowanych na 2014 r. nalezg dwa nowe centra handlowe w Lublinie — Atrium Felicity
(73 tys. m2) i Tarasy Zamkowe (38 tys. m2) oraz Galeria Amber w Kaliszu (33,5 tys. m2).

Popyt

Popyt na lokale handlowe w 2013 r. pozostawat na dobrym poziomie, a obserwowane trendy byty podobne jak w 2012 r.
Najwigkszym zainteresowaniem cieszyty sie obiekty sprawdzone, o duzej odwiedzalnosci i generujace zadowalajace obroty.
Poza powierzchnig dostgpng w nowo budowanych centrach handlowych na rynku istnieje oferta wtorna,
w rekomercializowanych centrach, stanowigca atrakcyjng alternatywe dla najemcow poszukujgcych —obiektow
o ustabilizowanej pozycji handlowej. Pozytywne sygnaly zwigzane z sytuacjg gospodarczg w Polsce wptywajg na
koniunkture w sektorze nieruchomosci handlowych. W szczegoino$ci zmniejszenie poziomu bezrobocia do 11,7% na koniec
sierpnia 2014 r. w stosunku do 13,4% na koniec grudnia 2013 r., dynamika sprzedazy detalicznej na poziomie 2,8%
(sierpien 2014 r./sierpien 2013 r.), dynamika wzrostu wynagrodzen 3,7% (sierpien 2014 r./sierpien 2013 r.) oraz prognozy
wzrostu gospodarczego w Polsce stanowig fundamenty poprawiajacej sie koniunktury w handlu.

Czynsze

W najlepszych obiektach stawki czynszow rosng, natomiast wiasciciele drugorzednych centrow handlowych zmuszeni sg do
stosowania elastycznej polityki czynszowej i wprowadzaniu wielu zachet, aby pozyska¢ i utrzymaé¢ najemcéw.
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Najwyzsze czynsze za powierzchnie handlowe sg w najlepszych warszawskich centrach handlowych, gdzie za lokal 100-150
m?2 na potrzeby sklepu odziezowego trzeba zaptaci¢ miesiecznie 80-90 euro/m2. W pozostatych najwiekszych aglomeracjach
czynsze wynoszg miesiecznie $rednio 35-45 euro/m2, natomiast w miastach $redniej wielkosci i matych 21-27 euro/m2,
W zwigzku z roshacq podazg nowoczesnej powierzchni handlowej i zwiekszajacej sie pozycji negocjacyjnej najemcow,
strategiczni najemcy wynajmujacy powierzchnie 1 000-2 000 m2 zadajg wysokich kontrybucji na aranzacje lokalu oraz dazg
do uzaleznienia wysoko$ci czynszu od obrotéw. Dotyczy to szczegdlnie rynku mniejszych miast oraz rynkéw o duzym
nasyceniu nowoczesng powierzchnig handlowa.

Wskaznik powierzchni niewynajetej

Obecna struktura popytu sprawia, ze znaczaco wydtuzyt sie czas komercjalizacji nowych projektéw, a obiekty wynajete
w 100% w dniu otwarcia naleza do rzadkosci. Srednia stopa pustostanéw na koniec 2013 r. wzrosta do poziomu okoto 6%
zuwagi na zwiekszajacq sie iloS¢ niewynajetej powierzchni w obiektach drugorzednych, szczegélnie na rynkach
o widocznych cechach nadpodazy. Sredni wspétczynnik pustostanéw w centrach handlowych najwyzsze wartosci osiagnat w
Kielcach (8,45%) i Toruniu (5,7%), a najnizsze w todzi (1,5%) i Warszawie (1,5%). Otwarcia nowych centréw handlowych
prawdopodobnie przetozg sie na wzrost wspétczynnika powierzchni niewynajetych na wybranych rynkach.

6.2.1.4  Rynek powierzchni przy gtéwnych ulicach handlowych w Polsce
Podaz

Ulice handlowe uzupetniajg mape nowoczesnej powierzchni handlowej miasta, stanowigc komplementarne wobec galerii
handlowych miejsce robienia zakupdw i spedzania wolnego czasu. Niejednokrotnie taczna powierzchnia sklepéw przy
gtéwnej ulicy handlowej odpowiada powierzchni $redniej wielkosci centrum handlowego. Najwigksze znaczenie w strukturze
branzowej tych lokalizacji maja; gastronomia, moda, ustugi i zakupy codzienne.

Najwiekszym wydarzeniem dla segmentu gtdwnych ulic handlowych w 2013 r. byto otwarcie sklepu sieci Louis Vuitton
w domu towarowym Vitkac w Warszawie przy ul. Brackiej. Dzigki otwarciu sklepu Atelier Mokotowska wzbogacita sie takze
oferta handlowa ul. Mokotowskiej. Jednak, z uwagi na niska dostepnos¢ lokali spetniajacych standardy migedzynarodowych
i krajowych sieci handlowych, liczba nowych otwar¢ przy gtéwnych ulicach handlowych jest niewielka. Sytuacja bedzie sie
zmienia¢ wraz z realizacjg kolejnych inwestycji, takich jak modernizacja i rozbudowa domu towarowego Smyk w
Al. Jerozolimskich w Warszawie, modernizacja Holland Parku (budynek Ethos) przy pl. Trzech Krzyzy, czy adaptacja na
potrzeby handlu kamienic mieszkalnych na rogu Nowego Swiat i Swietokrzyskiej w Warszawie.

Popyt

Wedtug Jones Lang LaSalle, w nastepstwie kryzysu finansowego zmienit sie profil najemcdw powierzchni przy gtéwnych
ulicach handlowych. Mniejszy popyt na powierzchnie ze strony sektora ustug finansowych przetozyt sie na zwigkszenie
liczby punktéw gastronomicznych. Niedobor powierzchni komercyjnej w potaczeniu z duzym natezeniem ruchu pieszego
przyczynia sie do duzego zainteresowania najemcow lokalami przy ulicach handlowych. Projekty rewitalizacji przestrzeni
miejskiej realizowane w niemal wszystkich gtdwnym miastach to kolejny czynnik sprzyjajacy pobudzeniu popytu na tego typu
lokale.

Czynsze

Mata dostepnos¢ lokali przy gtéwnych ulicach handlowych powoduje utrzymywanie sie wysokich czynszéw. W Warszawie
i Krakowie rekordowe stawki wynoszg 75-85 euro/m2 miesiecznie.

Wskaznik powierzchni niewynajetej

Cushman & Wakefield podaje, ze z powodu wcigz niewielkiej dostepnosci lokali przy gtéwnych ulicach handlowych w Polsce,
mimo sporej fluktuacji najemcéw wspotczynnik powierzchni niewynajetej utrzymuje sie na minimalnym poziomie.
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6.2.1.5  Rynek nieruchomosci mieszkaniowych w Polsce

Podaz

Wedtug danych GUS w 2013 r. stan zasoboéw mieszkaniowych w Polsce wynosit 13,9 min mieszkan. W 2013 r. rozpoczeto
budowe 127 tys. mieszkan, tj. o 10,2% mniej w stosunku do 2012 r. Liczba wydanych pozwoler na budowe w 2013 r.
wyniosta 131 tys. mieszkan i byta o 16,0% nizsza niz w 2012 r. W 2013 r. oddano do uzytkowania 145 tys. mieszkan, czyli
0 5,1% mniej niz rok wczesniej. Wedtug szacunkéw GUS na koniec 2013 r. w budowie byto 695 tys. mieszkan, czyli 0 2,5%
mniej niz na koniec 2012 r. Jednoczes$nie deweloperzy dostosowali mieszkania z nowej oferty do preferencji oraz mozliwosci
finansowych klientow, oferujac wiecej mieszkan matych i srednich. W okresie ostatnich lat nastepowato dopasowanie liczby
i wielkosci mieszkan na rynku pierwotnym, w wyniku czego stopniowo obnizata si¢ nadwyzka zakumulowana w poprzednich
okresach. W 2013 r. liczba gotowych mieszkan deweloperskich oczekujgcych na sprzedaz zmniejszyta sie osiggajac poziom,
ktory moze zosta¢ sprzedany w okresie okoto czterech kwartatow. Taki poziom przyjmowany jest na rynku pierwotnym za
wyznacznik rownowagi.

Popyt

Dla sektora deweloperskiego 2013 r. byt okresem znacznego wzrostu liczby sprzedanych mieszkan. Wiekszg liczbe
transakcji na rynku pierwotnym zanotowano jedynie w rekordowym 2007 r., czyli w czasie boomu mieszkaniowego. Na dobrg
sprzedaz miato wptyw kilka czynnikdw. Jednym z najwazniejszych czynnikéw determinujacych popyt na mieszkania jest
kredyt mieszkaniowy i jego dostepnos¢. Rekordowo niskie stopy procentowe NBP, ktére wplywaty na korzystne
oprocentowanie kredytdw pomimo wzrostéw marz bankowych, przyczynity sie do wzrostu zdolno$ci kredytowej Polakdw.
Kolejnym aspektem wplywajacym na decyzje o zakupie mieszkania jeszcze w 2013 r. byta wchodzaca w zycie 1 stycznia
2014 r. znowelizowana Rekomendacja S, ktérej zapisy ograniczajag maksymalng kwote kredytu hipotecznego do 95%
warto$ci transakcji. W ogoinej liczbie transakcji zarejestrowano réwniez rosnacy w 2013 r. udziat nabywcow gotowkowych.
Poréwnanie wyjatkowo dobrych wynikéw sprzedazy mieszkan przez deweloperéw, ze stabszymi wynikami akcji kredytowej
bankéw potwierdza opinie o inwestycyjnym charakterze tych transakcji finansowanych $rodkami wiasnymi nabywcow,
wycofywanymi z lokat bankowych oraz innych instrumentéw finansowych.

Ceny

Nominalne ceny za metr kwadratowy mieszkan liczone na catej puli lokali znajdujacych sie w ofercie deweloperéw w 2013 r.
pozostawaly stabilne i s na poziomie cen z koinca 2011 r. Natomiast przecigtne ceny lokali wprowadzonych do sprzedazy
ksztattowaly si¢ bardzo réznie w poszczegodinych miastach. Nalezy jednak pamietaé, ze ceny lokali wprowadzonych
z zasady podlegajg sporym wahaniom poniewaz sg uzaleznione od charakterystyki rozpoczynanych w danym kwartale
inwestycji.

Struktura przychodow ze sprzedazy Grupy w podziale na rodzaje dziatalnosci zostata zamieszczona w punkcie 6.1.1 CzeSci
Il Prospektu.

6.2.2  Otoczenie regulacyjne

Informacje zawarte w niniejszym podrozdziale majg charakter ogdiny, zostaty zamieszczone w Prospekcie jedynie w celu
podsumowania wybranych przepisow prawa regulujgcych obrét nieruchomoSciami w Polsce oraz proces inwestycyjny
zZwigzany przede wszystkim z dziatalno$cig deweloperskg komercyjng i opisujq stan prawny na Date Prospektu. W Zadnym
przypadku nie mozna ich traktowac jako szczegotowej i wszechstronnej analizy regulacji prawnych wptywajacych na
dziatalno$¢ Grupy ani jako porady prawneyj.

Polskie prawo nieruchomos$ci opiera sie zasadniczo na: (i) Kodeksie Cywilnym, (ii) Ustawie o Ksiegach Wieczystych
i Hipotece, (iii) Ustawie o Wiasnosci Lokali, (iv) Ustawie o Gospodarce Nieruchomosciami, (v) Ustawie o Nabywaniu
Nieruchomosci przez Cudzoziemcow, (vi) Ustawie o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym oraz (vii) Prawie
Budowlanym. Kwestie dotyczace nieruchomosci regulujg rowniez przepisy Ustawy o Ochronie Gruntéw Rolnych i Le$nych,
Prawa Ochrony Srodowiska, Ustawy o Spéldzielniach Mieszkaniowych, Ustawy o Ochronie Praw Lokatoréw, Ustawy
0 Ksztattowaniu Ustroju Rolnego, Prawa Wodnego, Ustawy o Lasach i innych ustaw.

Ponizsze podsumowanie zawiera jedynie podstawowe informacje dotyczace polskiego prawa nieruchomosci.
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6.2.2.1  Wlasnos¢ i prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci
Wiasnosé nieruchomosci

Nieruchomosciami, wedtug Kodeksu Cywilnego, sg czesci powierzchni ziemskiej stanowigce odrebny przedmiot wiasnosci
(grunty), jak réwniez budynki trwale z gruntem zwigzane lub czesci takich budynkéw (lokale), jezeli na mocy przepiséw
szczegblnych stanowig odrebny od gruntu przedmiot wtasnosci.

Wiasnos¢ jest najszerszym uprawnieniem do nieruchomosci, z ktérego wynika, ze wlasciciel, z zastrzezeniem ograniczen
wynikajacych z powszechnie obowigzujacych przepiséw, zasad wspdtzycia spotecznego oraz spoteczno-gospodarczego
przeznaczenia rzeczy, ma wytaczne prawo do korzystania, pobierania pozytkéw i rozporzadzania dang nieruchomoécia,
Zasada jest, ze tytutu wtasnosci do nieruchomosci budynkowej nie mozna oddzieli¢ od tytutu wtasno$ci do gruntu, na ktérych
nieruchomo$¢ budynkowa zostata posadowiona.

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej zaktada, ze majatek (w tym nieruchomo$¢) moze byé wywtaszczony jedynie na cele
publiczne i za stusznym odszkodowaniem. Nieruchomo$¢ wywlaszczona nie moze by¢ uzyta na cel inny niz okre$lony
w decyzji 0 wywtaszczeniu. Wywtaszczony wiasciciel moze zgdaC zwrotu wywtaszczonej nieruchomosci lub jej czesci, jezeli
nieruchomo$¢ ta stata si¢ zbedna ze wzgledu na cel okreSlony w decyzji o wywiaszczeniu. Z wnioskiem o zwrot
nieruchomosci lub jej czesci wystepuije sie do starosty, wykonujgacego zadanie z zakresu administraciji rzadowe;.

Prawo uzytkowania wieczystego (,PUW”)

Uzytkowanie wieczyste jest prawem wezszym niz wlasno$¢ i moze by¢ ustanowione przez $cisle okreslony krag wiascicieli
(Skarb Panstwa oraz jednostki samorzadu terytorialnego lub ich zwigzki) na rzecz innego podmiotu poprzez zawarcie
umowy 0 oddanie gruntu w uzytkowanie wieczyste lub moze powsta¢ z mocy samego prawa. Umowa musi zostaé
sporzadzona w formie aktu notarialnego. Do powstania PUW konieczny jest wpis do ksiegi wieczystej. Uprawnienia
podmiotu, ktéremu oddano grunt w uzytkowanie wieczyste (uzytkownika wieczystego), sq tozsame z uprawnieniami
wiasciciela, z tym ze trwajq przez okre$lony w umowie czas i uzytkownik wieczysty musi wykorzysta¢ grunt oddany mu
w uzytkowanie wieczyste na cel wskazany w umowie o oddanie tego gruntu w uzytkowanie wieczyste.

PUW moze by¢ ustanowione na maksymalny okres 99 lat i minimalny okres 40 lat. W ciggu pieciu ostatnich lat okreslonego
w umowie okresu, uzytkownik wieczysty moze ubiegac sie o przedtuzenie okresu, na ktéry ustanowiono PUW na dodatkowy
okres wynoszacy od 40 do 99 lat. W takich przypadkach wtasciciel ustanawiajacy PUW moze odméwi¢ jego przediuzenia
wylacznie na podstawie ,waznego interesu spofecznego”.

Uzytkownicy wieczySci ptacq roczne optaty na rzecz Skarbu Panstwa, jednostek samorzadu terytorialnego lub ich zwigzkéw
w terminie do dnia 31 marca kazdego roku, z gory za dany rok. Optaty rocznej nie pobiera sie za rok, w ktdrym zostato
ustanowione PUW. Opfaty z tytutu PUW ustala sie wedtug stawki procentowej od ceny nieruchomosci gruntowej okreslone;
na podstawie jej wartosci. Wysokos$¢ stawek procentowych optat rocznych uzalezniona jest od okre$lonego w umowie celu,
na jaki nieruchomos$¢ gruntowa zostata oddana w uzytkowanie wieczyste. Wysoko$¢ optaty rocznej moze by¢ aktualizowana,
jezeli warto$¢ nieruchomosci ulegnie zmianie, przy czym nie czesciej niz raz w roku. W razie sporu co do wysokosci
podwyzszenia opfaty rocznej uzytkownikowi wieczystemu przystuguja odpowiednie S$rodki prawne umozliwiajace
przeprowadzenie kontroli prawidtowosci okre$lenia zwigkszonej optaty roczne;.

Budynki i inne urzadzenia wzniesione na gruncie oddanym w uzytkowanie wieczyste stanowig wiasno$¢ uzytkownika
wieczystego, a nie wiasciciela gruntu. Prawo wiasnosci takich budynkow i innych urzadzen jest prawem zwigzanym z PUW.
Z tego powodu przeniesienie prawa, obcigzenie lub inne rozporzadzenie PUW jednoczes$nie odnosi sie do prawa wiasnosci
budynkéw i budowli. Uzytkownik wieczysty jest uprawniony do otrzymania wynagrodzenia za budynki i inne urzadzenia
istniejace na gruncie w dniu wygasniecia PUW, pod warunkiem, ze takie budynki i inne urzadzenia byty wzniesione zgodnie
z przeznaczeniem PUW.

Wiasciciele nieruchomosci, na ktorej ustanowiono PUW, moga zadaé rozwigzania umowy o oddanie gruntu w uzytkowanie
wieczyste, jezeli uzytkownik wieczysty korzysta z gruntu w sposdb oczywiscie sprzeczny z jego przeznaczeniem.
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Przeniesienie praw do nieruchomosci

Umowy dotyczace przeniesienia tytutu wiasnosci (lub uzytkowania wieczystego) nieruchomosci wymagajq formy aktu
notarialnego. Jesli postanowienia umowy lub przepisy prawa nie stanowig inaczej, umowa zobowigzujaca do przeniesienia
wilasnosci lub uzytkowania wieczystego nieruchomos$ci przenosi prawo do takiej nieruchomos$ci na nabywce z chwilg jej
zawarcia. W wypadku uzytkowania wieczystego przeniesienie prawa nastapi dopiero z chwilg dokonania odpowiedniego
wpisu w ksiedze wieczystej prowadzonej dla nieruchomos$ci, w stosunku do ktdrej ustanowiono prawo uzytkowania
wieczystego. Przeniesienie tytutu prawnego do nieruchomo$ci nie moze nastapi¢ pod warunkiem ani z zastrzezeniem
terminu.

6.2.2.2 Nabywanie nieruchomosci - ustawowe prawo pierwokupu oraz inne
ograniczenia

Ustawowe prawo pierwokupu

Obowigzujacy w polskim systemie prawnym swobodny obrét nieruchomo$ciami doznaje ograniczen przede wszystkim
w oparciu o przepisy Ustawy o Gospodarce Nieruchomo$ciami, na podstawie ktorej gminie przystuguje prawo pierwokupu
w przypadku sprzedazy: (i) niezabudowanej nieruchomosci nabytej uprzednio przez sprzedawce od Skarbu Paristwa albo
jednostek samorzadu terytorialnego, (ii) prawa uzytkowania wieczystego niezabudowanej nieruchomosci gruntowej,
niezaleznie od formy nabycia tego prawa przez zbywce, (iii) nieruchomosci oraz prawa uzytkowania wieczystego
nieruchomosci potozonej na obszarze przeznaczonym w planie miejscowym na cele publiczne albo nieruchomosci, dla ktérej
zostata wydana decyzja o ustaleniu lokalizacji inwestycji celu publicznego, lub (iv) nieruchomosci wpisanej do rejestru
zabytkdw lub prawa uzytkowania wieczystego takiej nieruchomosci. Ograniczen opisanych w punktach (i) i (ii) nie stosuje sie
do nieruchomosci przeznaczonych w miejscowych planach zagospodarowania przestrzennego na cele rolne i lesne,
aw przypadku braku takich planéw do nieruchomos$ci wykorzystywanych na cele rolne i lesne. W wypadkach okre$lonych
w punktach (iii) oraz (iv) gminie nie przystuguje prawo pierwokupu, gdy prawo to nie zostato ujawnione w ksiegach
wieczystych prowadzonych dla nieruchomosci.

Kolejne ograniczenie w obrocie nieruchomosciami dotyczy nieruchomosci rolnych. Swobodna sprzedaz nieruchomosci
rolnych przez osobe fizyczng lub prawng ograniczona jest poprzez ustawowe prawo pierwokupu, ktére w takiej sytuacji
przystuguje dotychczasowemu dzierzawcy. Ustawowe prawo pierwokupu moze zostaé wykonane, jesli umowa dzierzawy,
stanowigca podstawe korzystania z nieruchomosci, zostata zawarta w formie pisemnej z datg pewng i byta wykonywana co
najmniej przez okres trzech lat. Ponadto nieruchomo$¢ taka musi wchodzi¢ w sktad gospodarstwa rodzinnego dzierzawcy
lub sp6tdzielni produkcji rolne;.

Zasada swobodnego obrotu nieruchomos$ciami doznaje ograniczern w zakresie ustawowego prawa pierwokupu takze
w oparciu o inne przepisy ustaw, na przyktad Ustawy o Portach i Przystaniach Morskich, Ustawy o Lasach, czy tez Ustawy
o Specjalnych Strefach Ekonomicznych.

Nabywanie nieruchomosci przez cudzoziemcow

Zgodnie z polskim prawem cudzoziemcy moga by¢ wiascicielami i uzytkownikami wieczystymi nieruchomosci na tych
samych zasadach, co obywatele polscy. Jednakze na podstawie Ustawy o Nabywaniu Nieruchomosci przez Cudzoziemcow
(i) nabycie nieruchomosci (wlasnosci lub prawa uzytkowania wieczystego) przez cudzoziemca oraz (i) nabycie lub objecie
udziatéw lub akcji w spotce handlowej z siedzibg na terytorium Polski (bedacej wiascicielem lub wieczystym uzytkownikiem
nieruchomosci), w wyniku czego taka spotka bedzie kontrolowana przez cudzoziemca, wymaga zezwolenia wydawanego
w drodze decyzji administracyjnej przez ministra wiasciwego do spraw wewnetrznych. Istnieje szereg wyjatkdw od tej
zasady. Przede wszystkim nie jest wymagane uzyskanie zezwolenia na nabycie nieruchomosci, jak réwniez zezwolenia na
nabycie lub objecie udziatéw lub akcji przez cudzoziemcow bedacych obywatelami lub przedsiebiorcami panstw
cztonkowskich Europejskiego Obszaru Gospodarczego, z wyjatkiem nabycia nieruchomosci rolnych i lesnych, przez okres
12 lat od dnia przystapienia Polski do Unii Europejskiej. Nabycie nieruchomosci przez cudzoziemca wbrew przepisom wyzej
wskazanej ustawy jest niewazne.
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6.2.2.3  Rejestr gruntow

Wszystkie grunty, budynki i lokale sg przedmiotem ewidencji prowadzonej przez starostéw. Ewidencja obejmuje nastepujace
dane: (i) dla gruntéw — ich potozenie, granice, powierzchnie, rodzaj uzytkdw i oznaczenie ksiag wieczystych, (ii) dla
budynkow — ich potozenie, przeznaczenie, funkcje uzytkowa i ogéine dane techniczne, (iii) dla lokali — ich potozenie, funkcje
uzytkowg oraz powierzchnie uzytkowa. W ewidencji wykazuje sie takze inne informacje, w tym w szczegoino$ci wiasciciela,
a w odniesieniu do gruntéw panstwowych i samorzadowych — inne osoby fizyczne lub prawne, w ktérych wiadaniu znajdujg
sie grunty i budynki lub ich cze$ci.

6.2.24  Ksiegi wieczyste

Stan prawny nieruchomosci znajduje swoje odzwierciedlenie w rejestrach, zwanych ksiegami wieczystymi, prowadzonych
przez wybrane sady rejonowe. Dla kazdej nieruchomosci sad prowadzi odrebng ksiege wieczysta. Informacje ujawnione
w ksiedze wieczystej sg publicznie dostepne. Ksiega wieczysta zawiera informacje dotyczace wpisanej nieruchomosci,
w tym miedzy innymi, oznaczenie nieruchomosci, oznaczenie wiasciciela i obcigzenia nieruchomosci. Przyjmuije sie, ze stan
prawny nieruchomosci ujawniony w ksiedze wieczystej jest zgodny z rzeczywistym stanem prawym. Jest to domniemanie
prawdziwosci ksiegi wieczystej, z ktérym wigze sie zasada rekojmi wiary publicznej ksiag wieczystych.

Rekojmia wiary publicznej ksiag wieczystych chroni nabywce, ktéry nabyt prawo od osoby ujawnionej w ksiedze wieczystej.
Zgodnie z powyzszg zasadg osoba wpisana w ksiedze wieczystej jako uprawniona z tytutu okreslonego prawa (np.
wiasnosci), ktdra w rzeczywistosci moze nie byé uprawniona do rozporzadzania tym prawem, moze je skutecznie przenie$¢
na nabywce, ktéry dziata w dobrej wierze. Nie dotyczy to czynnosci nieodptatnych, na przyktad darowizn. Warunkiem
dziatania powyzszej zasady jest to, by nabywca nie dziatat w zltej wierze. W ztej wierze jest nabywca, ktory wie, ze tre$¢
ksiegi wieczystej jest niezgodna z rzeczywistym stanem prawnym, lub ten, kto z tatwoscig mégt sie o tym dowiedziec.
Rekojmie wiary publicznej wytaczajg wzmianki wpisane w odpowiednich dziatach ksiegi, ktére stanowig informacje
ostrzegajacq potencjalnego nabywce o toczacym sie postepowaniu, w przedmiocie zmiany treci ksiegi wieczyste;j.

Wiasciciel nieruchomosci jest obowigzany do niezwtocznego ztozenia wniosku o ujawnienie swego prawa w ksiedze
wieczystej. Jezeli akt notarialny obejmuje czynno$¢ przenoszacq witasnosé lub prawo uzytkowania wieczystego
nieruchomosci, notariusz jest obowigzany przesta¢ wiasciwemu sadowi wniosek o wpis do ksiegi wieczystej danego prawa.

6.2.2.5  Hipoteki

Hipoteka jest formg zabezpieczenia wierzytelnoSci ustanowiong na jednej lub kilku nieruchomo$ciach, w celu zapewnienia
nalezytego wywigzania sie¢ ze zobowigzan pienigznych do oznaczonej sumy najwyzszej. Do powstania hipoteki niezbedny
jest wpis w ksiedze wieczystej. Jezeli przedmiotem hipoteki jest uzytkowanie wieczyste, hipoteka obejmuje réwniez budynki
i urzadzenia na uzytkowanym terenie, stanowigce wtasno$¢ uzytkownika wieczystego. Hipoteka jest skuteczna, nawet jesli
tytut wtasnosci (lub uzytkowania wieczystego) do nieruchomo$ci zabezpieczonej hipotekg zostat przeniesiony. Jesli dtuznik
nie uiszcza zabezpieczonych naleznosci, zaspokojenie wierzyciela hipotecznego z nieruchomosci nastepuje wedtug
przepisbw o sadowym postepowaniu egzekucyjnym. Wierzyciel hipoteczny ma prawo pierwszenstwa zaspokojenia
wzgledem osobistych wierzycieli wiaciciela nieruchomo$ci.

6.226  Umowy najmu i dzierzawy

Najem i dzierzawa sg stosunkami obligacyjnymi, na mocy ktérych osoba upowazniona do dysponowania nieruchomoscia
oddaje jg w wypadku umowy najmu do uzywania, a w wypadku umowy dzierzawy do uzywania i pobierania pozytkéw.
Najemca i dzierzawca sg obowigzani ptaci¢ czynsz. Przedmiotem najmu i dzierzawy moga by¢ zaréwno rzeczy ruchome, jak
i nieruchomosci. Najem moze by¢ zawarty na czas oznaczony lub nieoznaczony. Zgodnie z przepisami Kodeksu Cywilnego
umowa najmu zawarta na czas diuzszy niz lat dziesie¢ poczytuje sie po uplywie tego terminu za zawartg na czas
nieoznaczony. W wypadku uméw zawieranych miedzy przedsiebiorcami dopiero uptyw okresu wynoszacego trzydziesci lat
uprawnia do uznania umowy najmu za zawartg na czas nieoznaczony. Umowa najmu zawarta na czas nieoznaczony moze
by¢ rozwigzana w terminach okreslonych w umowie lub w ustawie. Jezeli umowa najmu, w ramach ktorej czynsz jest ptatny
miesiecznie, nie stanowi inaczej, umowa ta moze zosta¢ wypowiedziana na miesigc naprzéd na koniec miesigca
kalendarzowego, w ktorym wypowiedzenie zostanie doreczone.
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Umowa dzierzawy na czas oznaczony moze by¢ zawarta na maksymalny okres 30 lat. Gtéwng cechag odrdzniajacq najem od
dzierzawy jest mozliwo$¢ pobierania pozytkow wydzierzawionej rzeczy przez dzierzawce. W braku odmiennych postanowien
umowy, dzierzawe gruntu rolnego mozna wypowiedzie¢ na jeden rok naprzod na koniec roku dzierzawnego, inng za$
dzierzawe na sze$¢ miesiecy naprzdd przed uptywem roku dzierzawnego.

Nalezy takze zwréci¢ uwage na przepisy Ustawy o Ochronie Praw Lokatoréw, ktora reguluje zasady i formy ochrony praw
lokatoréw, miedzy innymi warunki eksmisji. Przepisy tej ustawy majg znaczenie w szczegélnosci w przypadku inwestyciji
polegajacych na zakupie, a nastepnie renowacji lub zmianie przeznaczenia budynkdw mieszkalnych zasiedlonych przez
najemcow.

6.2.2.7  Zobowiazania oséb posiadajacych tytut prawny do gruntu i budynkéw

Prawo Ochrony Srodowiska

Prawo Ochrony Srodowiska, Ustawa o Udostepnianiu Informacji o Srodowisku, naktada okreslone zobowigzania na
inwestoréw realizujacych przedsiewziecia, ktore moga mie¢ potencjalnie negatywny wptyw na srodowisko naturalne. ustawa
ta zwieksza rowniez liczbe podmiotéw uprawnionych do uczestniczenia w procedurach administracyjnych poprzedzajacych
wydanie pozwolenia na budowe i wymaganych zgod. Ustawa o Udostepnianiu Informacji o Srodowisku okresla miedzy
innymi prawa 0sob trzecich w zakresie udziatu w procedurach administracyjnych oraz wymagania odpowiednich raportow
dotyczacych oddziatywania na srodowisko, ktére w okreslonych przypadkach poprzedzajg wydanie pozwolenia na budowe
i innych wymaganych zgod.

Prawo Ochrony Srodowiska, jak rowniez Ustawa o Zapobieganiu Szkodom w Srodowisku i ich Naprawie wprowadzaja
ogblng zasade, ze podmiot, ktéry spowodowat zanieczyszczenie $rodowiska, ponosi koszty usuniecia skutkéw tego
zanieczyszczenia. Zasada ta doznaje jednak powaznego ograniczenia w odniesieniu do zanieczyszczen powierzchni ziemi
powstatych przed dniem 30 kwietnia 2007 r. W takich przypadkach odpowiedzialnos¢ za zanieczyszczenie ponosi podmiot
wiadajacy gruntem. Jesli wtadajacy gruntem jest w stanie udowodnié, ze zanieczyszczenie zostato dokonane przez inny
podmiot po dniu objecia gruntu przez wtadajacego, obowigzki rekultywacji gruntu spoczywajg na tym podmiocie. Jednakze,
jesli wtadajacy gruntem zgodzit sie na dziatania, ktére spowodowaly zanieczyszczenie lub o nich wiedziat, bedzie on
odpowiedzialny solidarnie z podmiotem, ktéry spowodowat zanieczyszczenie. Posiadacz gruntu zanieczyszczonego przed
dniem 30 kwietnia 2007 r. nie moze by¢ zwolniony z odpowiedzialno$ci na podstawie faktu, Ze zanieczyszczenie wystapito,
zanim objat on grunt we wtadanie. Je$li zanieczyszczenie wystapito po 30 kwietnia 2007 r., podmiot, ktéry spowodowat
zanieczyszczenie, musi na swoj koszt usungé zanieczyszczenie. Nie ogranicza to odpowiedzialno$ci wtadajacego gruntem,
ktéry wyrazit zgode na dziatania, ktére spowodowaly zanieczyszczenie lub o nich wiedziat — wtedy odpowiada on solidarnie
z podmiotem, ktéry spowodowat zanieczyszczenie. Zgodnie z Ustawg o Zapobieganiu Szkodom w Srodowisku i ich
Naprawie odpowiedzialno$¢ podmiotu, ktory spowodowat zanieczyszczenie, jest ograniczona do pewnych okreslonych
rodzajow jego dziatalno$ci.

6.2.2.8  Proces inwestycyjny

Proces inwestycyjny wigze sie z wymogiem uzyskania wielu decyzji administracyjnych i srodowiskowych oraz spetnieniem
szeregu wymogow prawnych. Do takich decyzji administracyjnych nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci: (i) decyzje o warunkach
zabudowy i zagospodarowania terenu, (ii) decyzje o lokalizacji inwestycji celu publicznego; (iii) decyzje o warunkach
zabudowy; (iv) decyzje o srodowiskowych uwarunkowaniach danego przedsiewziecia; (v) decyzje o pozwoleniu na budowe;
oraz (vi) decyzje o pozwoleniu na uzytkowanie. Ponadto, w toku procesu inwestycyjnego bada sie zgodno$¢ planowanego
przedsigwzigcia z wymogami zagospodarowania przestrzennego okre$lonymi w miejscowych planach zagospodarowania
przestrzennego.

Studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego
Podstawowym dokumentem sporzadzanym w celu okre$lenia polityki przestrzennej gminy wzgledem danego terenu jest

studium uwarunkowan i kierunkow zagospodarowania przestrzennego. Dokument ten zostaje przygotowany przez organy
wykonawcze gminy (wojt, burmistrz lub prezydent miasta).
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Miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego

Na podstawie studium, o ktérym mowa powyzej, przygotowane mogq zostaC miejscowe plany zagospodarowania
przestrzennego, ustalajace przeznaczenie i planowany sposéb zagospodarowania danego terenu, a takze rozmieszczenie
na nim inwestycji celu publicznego (np. drogi publiczne, linie kolejowe). Migjscowe plany zagospodarowania przestrzennego
stanowig akty prawa miejscowego. W przypadku braku miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego okre$lenie
sposobdw zagospodarowania i warunkéw zabudowy terenu nastepuje w drodze decyzji o warunkach zabudowy
i zagospodarowania terenu.

Zardwno studium, jak i plan miejscowy sg publicznie dostepne.

Decyzja o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu, decyzja o lokalizacji inwestycji celu publicznego oraz
decyzja o warunkach zabudowy

Co do zasady przedsiewziecie realizowane na danym obszarze powinno by¢ zgodne z zatozeniami miejscowego planu
zagospodarowania przestrzennego. W przypadku braku miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego, inwestor
moze wystapi¢ do organu administracji publicznej o wydanie warunkow realizacji danego przedsiewziecia, przy czym:
(i) lokalizacje inwestycji celu publicznego ustala sie w drodze decyzji o lokalizacji inwestycji celu publicznego, natomiast
(ii) sposob zagospodarowania terenu i warunki zabudowy dla innych inwestycji ustala sie w drodze decyzji o warunkach
zabudowy. Decyzje o lokalizacji inwestycji celu publicznego, jak i decyzje o warunkach zabudowy zastepujg postanowienia
miejscowego planu. Sg one wydawane wylgcznie na wniosek inwestora.

Decyzje o lokalizacji inwestycji celu publicznego o znaczeniu krajowym lub wojewodzkim wydaje organ wykonawczy gminy
w uzgodnieniu z marszatkiem wojewddztwa, a 0 znaczeniu powiatowym i gminnym, a takze decyzje o warunkach zabudowy
- co do zasady samodzielnie organ wykonawczy gminy. Wydanie tej decyzji jest mozliwe jedynie w przypadku tacznego
spetnienia warunkow $cisle okreslonych w Ustawie o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym. Decyzja o warunkach
zabudowy nie rodzi zadnych praw do terenu.

Zgodnie z Ustawg o Planowaniu i Zagospodarowaniu Przestrzennym miejscowe plany zagospodarowania przestrzennego
uchwalone przed 1 stycznia 1995 r. utracity moc prawng z dniem 31 grudnia 2003 r. Oznacza to, Ze dla wiekszo$ci obszaru
Polski takie plany nie obowigzuja, a w celu prowadzenia inwestycji budowlanej konieczne jest uzyskanie decyzji o lokalizacii
inwestycji celu publicznego lub decyzji o warunkach zabudowy.

Decyzja o Srodowiskowych uwarunkowaniach danego przedsiewziecia

Wydanie pozwolenia na budowe moze by¢ uzaleznione od uzyskania przez inwestora innych decyzji, uzgodnien i zgdd oraz
dostarczenia organom administracji dokumentéw wymaganych na mocy przepiséw prawa, w szczegdlnosci dotyczacych
ochrony $rodowiska. Zgodnie z regulacjiag Ustawy o Udostepnianiu Informacji o Srodowisku realizacja planowanego
przedsiewzigcia mogacego, nawet potencjalnie, znaczaco oddziatywaé na Srodowisko jest dopuszczalna wytgcznie po
uzyskaniu decyzji o uwarunkowaniach $rodowiskowych. Uzyskanie takiej decyzji moze by¢ uzaleznione od przeprowadzenia
oceny oddziatywania przedsiewziecia na Srodowisko. Obowigzek przeprowadzenia takiej oceny stwierdza, w drodze decyzji,
organ wiaciwy do wydania decyzji o Srodowiskowych uwarunkowaniach. W przypadku postepowania, w ramach ktérego
organ wiasciwy do wydania decyzji o uwarunkowaniach $rodowiskowych przeprowadza ocene oddziatywania
przedsiewzigcia na $rodowisko, organ taki obowigzany jest umozliwi¢ udziat spoteczenstwa w postepowaniu. W przypadku
niektorych inwestycji konieczne jest rowniez sporzadzenie raportu o oddziatywaniu przedsiewzigcia na Srodowisko.

Decyzja o uwarunkowaniach $rodowiskowych moze zostaé przeniesiona na inny podmiot pod warunkiem przyjecia przez
niego warunkéw takiej decyzji oraz uzyskania zgody podmiotu, na rzecz ktérego zostata wydana.

Decyzja o pozwoleniu na budowe

Zgodnie z Prawem Budowlanym w przypadku istnienia miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego dla dane;
nieruchomos$ci inwestor zamierzajacy zrealizowaé inwestycje budowlang wystepuje do organu administracji publiczne;
o weryfikacje zgodnosci projektu budowlanego z ustaleniami miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego oraz
wymaganiami ochrony $rodowiska. Nastepnie, po pozytywnej weryfikacji projektu z planem miejscowym lub po uzyskaniu
koniecznych decyzji (o lokalizacji inwestycji celu publicznego albo o warunkach zabudowy) w razie braku planu
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miejscowego, inwestor moze ubiega¢ sie¢ 0 wydanie decyzji 0 pozwoleniu na budowe, a gdy ta stanie si¢ ostateczna,
przystapic¢ do realizacji inwestycji.

Pozwolenie na budowe wygasa, jesli prace budowlane nie rozpoczely sie w ciggu trzech lat od dnia, w ktérym decyzja stata
sie ostateczna, lub gdy budowa zostata przerwana na okres dtuzszy niz trzy lata. W takiej sytuacji, w przypadku gdy inwestor
zamierza rozpocza¢ albo wznowic prace budowlane, wymagane jest uzyskanie nowego pozwolenia na budowe. Pozwolenie
na budowe moze by¢ przeniesione na osobeg trzecig jedynie wowczas, gdy osoba ta przyjmie wszystkie warunki zawarte
w pozwoleniu i uzyska tytut do przedmiotowej nieruchomosci.

Wydanie pozwolenia na budowe moze by¢ uzaleznione od uzyskania przez inwestora innych decyzji, uzgodnien i zgdd oraz
dostarczenia organom administracji dokumentéw wymaganych na mocy przepiséw prawa, w szczegélnosci dotyczacych
ochrony $rodowiska.

Ochrona zabytkow

Zgodnie z Ustawg o Ochronie Zabytkéw nieruchomosci lub obiekty budowlane znajdujace sie na nieruchomosciach uznane
za zabytki i wpisane do rejestru zabytkéw moga podlega¢ pewnym ograniczeniom prawnym w zakresie robét budowlanych.
W szczegélnosci przed rozpoczeciem przebudowy, modernizacji lub innych rob6t budowlanych dotyczacych zabytku, ktére
wymagajq wydania decyzji w sprawie ustalenia warunkdw zabudowy, pozwolenia budowlanego czy pozwolenia na rozbidrke,
nalezy uzyska¢ opinie konserwatora zabytkow. W zwigzku z powyzszym wszelkie znaczne roboty budowlane majace za
przedmiot zabytek bedg wymagaly uzyskania opinii konserwatora zabytkéw. Ponadto wiasciwe organy administracii
publicznej moga natozy¢ obowiagzek prowadzenia robét budowlanych, ktérym podlega zabytek, w okreslony sposéb.

Uzytkowanie obiektu budowlanego

Co do zasady rozpoczecie uzytkowania obiektéw budowlanych wymaga zawiadomienia wtasciwego organu administracii
publicznej o zakonczeniu budowy, a w niektorych przypadkach uzyskania pozwolenia na uzytkowanie, wydanego przez
wiasciwy organ administracji publicznej. Wydanie pozwolenia na uzytkowanie nastepuje po dostarczeniu przez inwestora
dokumentow dotyczacych wykonanych rob6t budowlanych i po dokonaniu kontroli obiektu budowlanego przez wiaciwe
organy.

W projekcie budowlanym oraz decyzjach o pozwoleniu na budowe oraz pozwoleniu na uzytkowanie okreslony zostaje
sposob uzytkowania obiektu budowlanego. Zgodnie z Prawem Budowlanym mozliwe jest dokonanie zmiany sposobu
uzytkowania obiektu budowlanego w trakcie jego uzytkowania, z zastrzezeniem obowigzku zgtoszenia takiej zmiany
wiadciwemu organowi przed jej dokonaniem. W przypadku niewniesienia przez organ, o ktbrym mowa powyzej, sprzeciwu
w terminie 30 dni od dnia doreczenia zgtoszenia, podmiot wnioskujacy o dokonanie zmiany moze jej dokona¢ w okresie
dwoch lat od doreczenia zgtoszenia. W razie zmiany sposobu uzytkowania obiektu bez wymaganego uprzedniego
zgtoszenia wkasciwy organ, w drodze postanowienia, wstrzymuje uzytkowanie obiektu budowlanego oraz naktada obowigzek
przedstawienia w wyznaczonym terminie dokumentéw okre$lonych w art. 71 ust. 2 Prawa Budowlanego, ktore podmiot
whnioskujacy o zmiane sposobu uzytkowania ma obowigzek ztozy¢ wraz ze zgtoszeniem. W przypadku nieztozenia kompletu
wymaganych dokumentéw lub dalszego uzytkowania obiektu budowlanego, wiasciwy organ nakazuje przywrdcenie
poprzedniego sposobu uzytkowania obiektu budowlanego.

6.229  Roszczenia restytucyjne w polskim prawie

W latach 40. i 50. XX wieku Panstwo Polskie przejmowato prywatne mienie (przedsigbiorstwa, grunty, budynki) w drodze
nacjonalizacji dokonywanej mocg szczegdlnych aktéw prawnych, na podstawie ktdrych nastepowato wywtaszczenie. Akty
nacjonalizacyjne dotyczyly np.: nieruchomosci ziemskich, przemystu oraz gruntéw warszawskich.

Z uwagi na bezprawnos$¢ dziatan organdéw administracji publicznej przy nacjonalizacji mienia prywatnego byli wiasciciele
badz ich nastepcy prawni wystepuja z roszczeniami restytucyjnymi (o zwrot) badz odszkodowawczymi w stosunku do
Skarbu Panstwa.
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6.2.210 Ustawa Deweloperska

Dnia 29 kwietnia 2012 r. weszla w zycie Ustawa Deweloperska. Ustawa reguluje zawieranie iwykonywanie uméw
podpisywanych z deweloperami w trakcie realizacji inwestycji budowlanych, naktadajac na deweloperéw obowigzki
i ograniczenia, ktérych celem jest wzmocnienie pozycji konsumentéw w relacjach z deweloperami.

Ustawa Deweloperska okresla prawa i obowigzki stron umowy deweloperskiej, tj. umowy, na podstawie ktérej deweloper
zobowigzuije sie do ustanowienia i przeniesienia na nabywce po zakoriczeniu przedsiewziecia budowlanego prawa odrebnej
wiasnosci lokalu mieszkalnego i przeniesienia wiasno$ci tego lokalu na nabywce, albo do przeniesienia na nabywce
wiasnosci (albo uzytkowania wieczystego) nieruchomosci zabudowanej domem jednorodzinnym.

Ponadto Ustawa Deweloperska tworzy $rodki ochrony nabywcdw lokalu w danym przedsiewzieciu deweloperskim. Zgodnie
z Ustawg Deweloperska deweloper zobowigzany jest zapewni¢ nabywcom co najmniej jeden z nastepujacych Srodkow
ochrony:

zamknietego mieszkaniowego rachunku powierniczego,

otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego i gwarancji ubezpieczeniowej,
otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego i gwarancji bankowej lub
otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego.

W zaleznosci od prowadzonego przez dewelopera rachunku powierniczego $rodki pieniezne wpfacane przez nabywcow
beda wyptacane deweloperowi jednorazowo po zakonczeniu przez dewelopera przedsiewziecia deweloperskiego
(wwypadku rachunku zamknietego) lub zgodnie z harmonogramem ustalonym pomiedzy nabywcg a deweloperem
w umowie deweloperskiej. W przypadku ogtoszenia przez dewelopera upadiosci $rodki zgromadzone na mieszkaniowym
rachunku powierniczym tworzg odrebng mase majatkowa, ktéra ma stuzy¢ zaspokajaniu roszczen nabywcéw. Wskazane
rozwigzanie ma na celu umozliwienie nabywcy rozliczania sie z deweloperem poprzez bank prowadzacy rachunek
powierniczy, co w znacznym stopniu ogranicza ryzyko, iz $rodki przekazywane przez nabywce, zostang wykorzystane
niezgodnie z ich pierwotnym przeznaczeniem.

Dodatkowym mechanizmem ochrony intereséw nabywcy w przypadku otwartego mieszkaniowego rachunku powierniczego
jest gwarancja bankowa lub ubezpieczeniowa. Na podstawie umowy gwarancji bank lub zaktad ubezpieczern wyptaci
nabywcy — na jego zadanie — Srodki w wysoko$ci wptaconych na rzecz dewelopera kwot w przypadku (i) ogtoszenia
upadtosci dewelopera albo (ii) odstapienia przez nabywce od umowy deweloperskiej w sytuacji niewywigzania sie przez
dewelopera z zawartej umowy.

6.2.2.11  Podatek od nieruchomosci, podatek rolny i podatek lesny

Podatek od nieruchomos$ci pfatny jest stosownie do Ustawy o Podatkach i Optatach Lokalnych. Do jego uiszczania
zobowigzane sg; osoby fizyczne, osoby prawne, jednostki organizacyjne, w tym spdtki nieposiadajace osobowosci prawnej,
bedace m.in.: (i) wiascicielami nieruchomosci lub obiektdw budowlanych, chyba Zze podatek uiszcza posiadacz samoistny,
(ii) posiadaczami samoistnymi nieruchomosci lub obiektéw budowlanych, (iii) uzytkownikami wieczystymi gruntow.

Podstawe opodatkowania stanowi: (i) dla gruntéw — powierzchnia, (i) dla budynkdw lub ich czesci — powierzchnia uzytkowa,
(iii) dla budowli lub ich czesci zwigzanych z prowadzeniem dziatalnosci gospodarczej — wartos¢, obliczana zgodnie
z przepisami 0 amortyzacji wedtug przepisow Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych albo Ustawy o Podatku
Dochodowym od Os6éb Fizycznych. Stawke podatku od nieruchomosci okresla rada gminy w drodze uchwaty. Maksymalna
wysoko$¢ rocznej stawki nie moze przekroczyé: (i) 0,89 zt/1 m2 dla gruntow zwigzanych z prowadzeniem dziatalnoSci
gospodarczej, bez wzgledu na sposob zakwalifikowania w ewidencji gruntéw i budynkdw, (i) 4,56 zt/1 ha dla gruntéw pod
jeziorami, zajetych na zbiorniki wodne retencyjne lub elektrowni wodnych, (iii) 0,46 zt/1 m2 dla pozostatych, w tym zajetych
na prowadzenie odptatnej statutowej dziatalnosci pozytku publicznego przez organizacje pozytku publicznego.

Maksymalne stawki podatku od budynkdw i ich cze$ci réznig sie w zalezno$ci od przeznaczenia budynku. Dla budynkéw
mieszkalnych stawka maksymalna wynosi 0,74 zt/1 m2, dla zwigzanych z prowadzeniem dziatalno$ci gospodarczej — 23,03
zi/1 m?, dla zajetych na prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej w zakresie obrotu kwalifikowanym materiatem siewnym —
10,75 /1 m2, dla zajetych na prowadzenie dziatalnosci gospodarczej w zakresie udzielania $wiadczen zdrowotnych - 4,68
z11 m2, dla pozostalych, w tym zajetych na prowadzenie odptatnej statutowej dziatalnosci pozytku publicznego przez
organizacje pozytku publicznego — 7,73 zi/ 1 m2. Roczna stawka podatku od budowli nie moze przekroczy¢ 2% ich wartosci
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okreslonej na podstawie przepisow o amortyzacji Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdéb Prawnych oraz Ustawy o
Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych.

Grunty sklasyfikowane w ewidencji gruntéw i budynkéw jako uzytki rolne, grunty zadrzewione i zakrzewione na uzytkach
rolnych lub lasy, ktore nie sq wykorzystywane do prowadzenia dziatalnosci gospodarczej (innej niz odpowiednio rolnicza albo
le$na), s opodatkowane odpowiednio zgodnie z Ustawa o Podatku Rolnym albo Ustawg o Podatku Le$nym.

6.3 Podstawy wszelkich oswiadczen Emitenta dotyczacych jego pozycji
konkurencyjnej

Grupa swoje o$wiadczenia w odniesieniu do otoczenia rynkowego i pozycji konkurencyjnej opiera na informacjach zawartych
w nastepujacych zrodtach:

e Budownictwo — Wyniki Dziatalno$ci w 2013 r., GUS, 2014 r.;

e  Maly Rocznik Statystyczny 2014 r., GUS, lipiec 2014 r.;

e  Marketbeat Jesien 2014, Cushman & Wakefield, 2014 r.;

e  Marketbeat Wiosna 2014, Cushman & Wakefield, 2014 r.;

o Najwieksze rynki biurowe poza Warszawg IV kwartat 2013 r., Jones Lang LaSalle, 2014 r.;
e  Property Times, Rynek biurowy w Polsce w | pot. 2014 r., DTZ Research, wrzesien 2014 r.;

e Raport AMRON-SAFiN, Ogélnopolski raport o kredytach mieszkaniowych i cenach transakcyjnych nieruchomosci
4/2013, luty 2014 r.;

e Raport o sytuacji bankéw w 2013 r., KNF, 2014 r.;

e Raport o sytuacji na rynkach nieruchomosci mieszkaniowych i komercyjnych w Polsce w 2013 r., NBP, wrzesien
2014 r,;

e  Rynek mieszkaniowy w Polsce 4 kwartat 2013 r., REAS, 2014 r.;

e Stan i prognoza koniunktury gospodarczej w Polsce Il kwartat 2014 r. oraz prognozy na lata 2014-2015, Instytut
Badan nad Gospodarka Rynkowa, lipiec 2014 r.;

e  Sytuacja makroekonomiczna w Polsce w 2013 r., GUS, wrzesien 2014 r.;

o Warszawski rynek biurowy IV kwartat 2013 r., Jones Lang LaSalle, 2014 r.

7 STRUKTURA ORGANIZACYJNA

7.1 Opis Grupy Kapitatowej Emitenta oraz miejsce Emitenta w tej Grupie

Na Date Prospektu Grupe tworzy Spétka, 33 spdtki zalezne bezposrednio lub posrednio kontrolowane Ilub
wspdtkontrolowane przez Spétke (z ktoérych dwie na Date Prospektu sq spdtkami w organizacji), Fundacja Otwartego
Muzeum Dawnej Fabryki Norblina oraz Real Estate Income Assets FIZAN i wchodzace w jego skiad dziewie¢ spétek. Spotka
jest w Grupie spotkg holdingowa, tj. gtéwnym celem jej dziatalnoSci jest posiadanie udziatow w podmiotach tworzacych
Grupe. Spétka co do zasady nie zarzadza nieruchomo$ciami wchodzacymi w sktad portfela Grupy — ustugi zarzadcze
$wiadczone sg przez CP Management sp. z 0.0. Spdtki wchodzace w skiad Grupy zostaty powotane lub nabyte w celu
realizacji okreslonych zadan inwestycyjnych i nie prowadzg dziatalnosci gospodarczej innej niz ta, ktéra wynika z procesu
realizacyjnego konkretnego projektu, a nastepnie $wiadczenia ustug najmu lub sprzedazy sktadnikéw majatku juz
zrealizowanych projektow.

Grupa jest jedng z czotowych i najbardziej dynamicznie rozwijajacych sig firm inwestujgcych na rynku nieruchomosci
w Polsce. Od ponad 10 lat zajmuje sie realizacjq i zarzadzaniem projektami nieruchomo$ciowymi, specjalizujac sie
w skomplikowanych projektach deweloperskich i rewitalizacyjnych o ponadprzecietnych marzach.
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Od rozpoczecia dziatalnosci Grupa przeprowadzita ponad 100 transakcji inwestycyjnych i na Date Prospekiu zarzadza
portfelem 75 nieruchomos$ci o tacznej powierzchni ok. 251 tys. m2, zlokalizowanych w catej Polsce. Grupa zarzadza
nieruchomos$ciami wiasnymi oraz na zlecenie instytucji finansowych (towarzystw funduszy inwestycyjnych).

Spotka rozpoczeta dziatalno$¢ 12 listopada 2010 r. jako spdtka holdingowa, konsolidujac dotychczasowg dziatalno$¢ Grupy,
polegajacq na realizacji projektéw inwestycyjnych. Od 28 lipca 2011 r. Spotka jest podmiotem dominujacym Grupy i
sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Od 13 grudnia 2013 r. Spétka jest notowana na GPW a do grona jej inwestoréw dotaczyly czotowe polskie fundusze
emerytalne oraz towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

Na Date Prospektu podmiotem dominujacym wobec Spétki jest CP Holdings S.a r.l. Udziatowcami CP Holdings S.a r.l. sg
Fundusze Patron. Szczego6towe informacje dotyczace akcjonariatu Emitenta zawarte sa w pkt 12 Czesci Il Prospektu.

Ponizej zostat przedstawiony schemat struktury Grupy.

CAPITAL PARK SA

—I FIZAN' | 15%

| CP Property S.a.r.l.2 | 100%

| CP Property S.C. SP? | 100%
—_— 1

_| CP Property sp. z 0. 0.2

100%

T T T T

Zrédo: Emitent

" CP Retail B.V. posiada 15% certyfikatow inwestycyjnych FIZAN. Na Date Prospektu Grupa sprawuje kontrole nad FIZAN. Zob. punkt 15.2 Czesci Il
Prospektu ,Istotne umowy poza normalnym tokiem dziatalno$ci Emitenta — Umowy zwigzane z wydzieleniem czesci portfela inwestycyjnego Grupy do Real
Estate Income Assets FIZAN”.

2 Spotka zalezna od FIZAN. Grupa posrednio poprzez posiadane certyfikaty inwestycyjne FIZAN posiada 15% udziatow w kapitale spétki. Na Date
Prospektu Grupa sprawuje kontrole nad FIZAN i jego spétkami celowymi. Zob. punkt 15.2 Czedci Il Prospektu ,Istotne umowy poza normalnym tokiem
dziatalno$ci Emitenta — Umowy zwigzane z wydzieleniem czeci portfela inwestycyjnego Grupy do Real Estate Income Assets FIZAN”.

3 Spétka zalezna od CP Property S.c sp. oraz CP Property sp. z 0.0. — spofek zaleznych od FIZAN. CP Property sp. z o.0. jest komplementariuszem, a CP
Property S.c sp. jest komandytariuszem. Grupa posrednio poprzez posiadane certyfikaty inwestycyjne FIZAN uczestniczy w zysku lub stracie spotki w 15%.
Na Date Prospektu Grupa sprawuje kontrole nad FIZAN i jego spétkami celowymi. Zob. punkt 15.2 Czesci lll Prospektu ,Istotne umowy poza normalnym
tokiem dziafalno$ci Emitenta — Umowy zwigzane z wydzieleniem cze$ci portfela inwestycyjnego Grupy do Real Estate Income Assets FIZAN”.

4 CP Management sp. z 0.0. posiada 667 udziatéw (25%) w spotce DT-SPV 12 sp. z 0.0., a Vera Investments —Bis sp. z 0.0. — 1973 udziaty (75%).
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5 Art Norblin sp. z o.0. jest fundatorem w Fundacji Otwartego Muzeum Dawnej Fabryki Norblina.

6 Pozostate 50% udziatow w Patron Willanow S. ar.l., celowej spéfce joint venture, posiada Real Management S.A. Patron Willanow S. a r.I. posiada 100%
udziatéw w Rezydencje Patacowa sp. z 0.0. jak i w RM1 sp. z 0.0.

7 Spétka zalezna od Patron Willanow S. a r.I. Grupa posiada posrednio 50% udziatéw w kapitale oraz 64% udziat w zysku tej spofki.

8 Sapia Investments sp. z 0.0., jest komplementariuszem spotki Sapia Investments sp. z 0.0. sp. k., komandytariuszem jest Jacek Nikiel.

9 Vera Investments-Bis sp. z 0.0. powstafa w wyniku pofaczenia 14 spotek z Grupy — zob. punkt 8.1. Cze$¢ lll Prospektu ,Informacje na temat istotnych

zmian w perspektywach Emitenta od daty ostatnio opublikowanego rocznego sprawozdania finansowego”. Capital Park SA posiada 41.710 udziatow

(73,81%) w Vera Investments-Bis sp. z 0.0., a CP Menagement sp. z o.0. posiada 14.800 udziatow (26,19%).

10 Na Date Prospektu spotka nie zostata wpisana do rejestru przedsigbiorcow KRS.

7.2 Uzaleznienie od innych podmiotéw w ramach grupy

Emitent nie jest uzalezniony od innych podmiotéw w ramach Grupy.

8 INFORMACJE O TENDENCJACH

8.1 Informacje na temat istotnych zmian w perspektywach Emitenta od daty
ostatnio opublikowanego rocznego sprawozdania finansowego

Rejestracja podwyzszenia kapitatu zaktadowego

W dniu 14 lutego 2014 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego zarejestrowat podwyzszenie kapitatu Spétki z kwoty 74 558 541 zt do kwoty 104 744 107 zt w drodze emis;i
20 955 314 akcji zwyklych na okaziciela serii C oferowanych w ofercie publicznej oraz 9 230 252 akcji zwyktych na okaziciela
serii E oferowanych w ofercie prywatnej. Dnia 17 lutego 2014 r. na rachunek Emitenta wptynety $rodki pieniezne z pierwsze;
publicznej emisji akcji w wysokosci 132 373 tys. zt (Srodki z emisji w wysokosci 136 210 tys. zt po potraceniu wynagrodzenia
agentow oferujgcych).

Oddanie do uzytku | Fazy Eurocentrum (Beta, Gamma)

W dniu 29 maja 2014 r. Grupa Capital Park oddata do uzytku | Faze biurowca A+ Eurocentrum Office Complex o
powierzchni ok. 43 183 m2. Docelowo, po wybudowaniu Il Fazy, obiekt o powierzchni najmu wynoszacej ok. 70 tys. m2, w
tym ok. 67 tys. m2 powierzchni biurowej, bedzie jednym z najwiekszych zielonych biurowcéw w Warszawie z ekologicznym
certyfikatem LEED Gold. Zalety centralnej lokalizacji, wysokg jako$¢ budynku oraz ekologiczne rozwigzania pozwalajace na
optymalizacje kosztow eksploatacyjnych docenity takie miedzynarodowe firmy jak m.in. Unilever, Imtech Polska, Tebodin,
Qumak, CEPD Management (Pelion SA), Randstad Polska, Group One.

Uruchomienie kredytu Hazel, ustanowienie hipotek oraz zawarcie uméw sprzedazy walut typu ,,Forward”

Hazel Investment sp. z 0.0. jednostka zalezna od Emitenta uruchomita kredyt na finansowanie biurowca Royal Wilanéw,
zlokalizowanego na rogu ulic Klimczaka i Przyczotkowej w Warszawie. Osiggnieto wymagany przez bank poziom wktadu
wiasnego oraz komercjalizacji obiektu, co pozwolito na uruchomienie pierwszej transzy kredytu. taczna kwota kredytu
inwestycyjnego przyznanego przez PKO Bank Polski SA wynosi 61,1 min euro.

Na zabezpieczenie wierzytelnosci pienieznych wynikajacych z wyzej wymienionej umowy kredytu zawartej 29 czerwca 2012
r. ustanowiono hipoteki umowne (,Hipoteka A” i ,Hipoteka B”) o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia do kwoty
112 168 412,50 euro (,Hipoteka A”) oraz hipoteki umownej do kwoty 103 922 190 euro (,Hipoteka B”). Hipoteki te zostaty
ustanowione na nieruchomosci potozonej w Warszawie przy ul. Klimczaka, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy
Mokotowa w Warszawie, VIl Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg o numerze WA2M/00431489/2.

Dnia 27 czerwca 2014 r. spotka Hazel Investments sp. z o. 0. zawarta z bankiem PKO Bank Polski SA z siedzibg
w Warszawie szesnascie transakcji sprzedazy walut typu forward o tacznej wartosci 46,0 min euro. Transakcje te zostaly
zawarte w celu zabezpieczenia wyptat transz kredytu inwestycyjnego.

Budowa inwestycji Street Mall Vis a Vis L6dz

W dniu 18 lutego 2014 r. Grupa rozpoczeta budowe inwestycji Street Mall Vis & Vis £6dz, stanowigcej kameralne centrum
handlowe typu convienience o catkowitej powierzchni najmu 5 646 m2. Obiekt powstanie w todzi przy ulicy Zgierskiej.
Zakonczenie budowy przewidziane jest na IV kwartat 2014 r. Inwestorem jest spotka celowa Diamante Investments sp. z 0.0.
jednostka zalezna od Emitenta.
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Emisja obligacji

W dniu 13 czerwca 2014 r. Spotka wyemitowata 3-letnie niezabezpieczone obligacje serii B o tacznej warto$ci nominalne;
35 min zt. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone na poziomie WIBOR 6M + 5,5%. Pomimo tego, ze Spétka po raz
pierwszy wyemitowata obligacje bez zabezpieczenia, cieszyly si¢ one duzym zainteresowaniem. Wszystkie obligacje zostaty
objete przez krajowych inwestorow instytucjonalnych. Srodki pozyskane z emisji obligacji Spotka przeznaczyta na
zrefinansowanie cze$ci obligacji serii A, tj. 350 000 obligacji o wartosci nominalnej 35 min zt z 1 000 000 wyemitowanych
obligacji tej serii, ktdrych termin wykupu przypada na 9 lipca 2015 r., w drodze przedterminowego wykupu.

W dniu 23 wrze$nia 2014 r. Spotka wyemitowata 3-letnie niezabezpieczone obligacje serii C o tacznej wartosci nominalnej
20 min zt. Oprocentowanie obligacji zostato ustalone na poziomie WIBOR 6M + 5,3%. Srodki pozyskane z emisji obligacji
Grupa przeznaczy na finansowanie naktadow inwestycyjnych Il Fazy inwestycji Eurocentrum Office Complex (budynek
Delta), jako wkiadu wiasnego.

Pozwolenie na budowe inwestycji

W dniu 28 sierpnia 2014 r. spotka Art Norblin sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, otrzymata ostateczng decyzje
Wojewody Mazowieckiego zatwierdzajacq projekt budowlany i udzielajacg pozwolenia na budowe zespotu budynkéw
wielofunkcyjnych, handlowo-ustugowych, kultury oraz biurowych wraz z wielopoziomowym garazem podziemnym,
zagospodarowaniem terenu, wewnetrznym uktadem drogowym, wjazdami i dojazdami na teren nieruchomos$ci wraz
z niezbedng infrastruktura techniczng na nieruchomosci zlokalizowanej przy ul. Zelaznej 51/53 w Warszawie, terenie dawne;
Fabryki Norblina.

Umowa o generalne wykonawstwo inwestycji

W dniu 4 wrzesénia 2014 r. spotka Dakota Investments sp. z 0.0., podmiot zalezny od Emitenta, zawarta z firmg Erbud SA
umowe o0 generalne wykonawstwo inwestycji, ktérej przedmiotem jest kompleksowa realizacja inwestycji budowlane;
polegajacej na budowie budynku biurowego Delta w kompleksie biurowym Eurocentrum w Warszawie (wigcej informacji
w punkcie 15.1 Czesci Il Prospektu — ,Istotne umowy w toku dziatalno$ci Grupy”).

Potaczenie i likwidacja 14 spotek zaleznych od Emitenta

W zwigzku z wyodrebnieniem portfela 39 nieruchomosci typu high-street do FIZANS, w celu uproszczenia struktury Grupy
oraz minimalizacji kosztéw jej utrzymania, Grupa rozpoczeta kolejny proces zmiany struktury polegajacy na zmniejszeniu
liczby spdtek celowych nie prowadzacych dziatalno$ci oraz nie posiadajacych istotnych aktywow poprzez ich likwidacje lub
potaczenie.

W zwigzku z powyzszym, w dniu 28 stycznia 2014 roku zostat podpisany plan potgczenia nastepujacych spotek:

1. Roan Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
Octavio Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
Pablo Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
Camael Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
Cressida Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
Makai Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

Capital Park TMI sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

©® N oo o B~ DN

Tetrao Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

6 W 2013 r. Grupa wyodrebnita 39 nieruchomosci handlowych, na podstawie dtugoterminowych uméw najmu po$rednio wniosta prawa do korzystania z nich
do FIZAN, ktory zostat utworzony zgodnie z art. 196 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych na czas nieokreslony. FIZAN korzysta z nieruchomosci
posrednio, poprzez sze$¢ specjalnie zawigzanych celowych spotek komandytowych (tj. CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k., CP Property sp. z0.0.
(,SPV2") sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV3”) sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV4”) sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV5") sp.k. oraz CP Property sp. z
0.0. (,SPV6") sp.k. w ktérych Emitent posrednio uczestniczy w zysku lub stracie spotek w 99,99%, a komplementariuszem uczestniczacym w zysku lub
stracie spotki w pozostatych 0,01% jest podmiot zalezny FIZAN, tj. CP Property sp. z 0.0. Wszystkie nieruchomosci FIZAN zostaty sfinansowane w formie
leasingu finansowego przez Raiffeisen-Leasing Polska S.A. Opis uméw, na podstawie ktérych FIZAN zostat ustanowiony oraz na podstawie ktérych odbywa
sie zarzadzanie jego aktywami znajduje si¢ w punkcie 15.2 Czesci lll Prospektu — ,Istotne umowy poza normalnym tokiem dziatalnosci Grupy”.
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9. Capone Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
10. Marco Investments sp. z 0.0. z siedzibgq w Warszawie,
11. Doria Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
12. Foxy Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
13. Vika Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

14. Vera Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

poprzez zawigzanie spotki kapitatowej Vera Investments — Bis sp. z 0.0., na ktdrg przechodzi majatek wszystkich taczacych
sig spotek za udziaty nowej spotki (faczenie sig przez zawigzanie nowej spotki) w trybie art. 492 § 1 pkt 2) ksh. Potaczenie
odbylo sie zgodnie z art. 503! Kodeksu spotek handlowych tj. za zgodg na: brak sporzadzenia sprawozdania
uzasadniajgcego potaczenie Spotek, o ktorym mowa w art. 501 § 1 Kodeksu spdtek handlowych; brak udzielenia informacii
zarzadom Spotek o wszelkich istotnych zmianach w zakresie aktywow i pasywow, ktére nastapity miedzy dniem
sporzadzenia planu potaczenia a dniem powziecia uchwaty o potaczeniu, o ktérych mowa w art. 501 § 2 Kodeksu spotek
handlowych); brak badania planu potaczenia Spétek przez biegtego i brak jego opinii.

W dniu 15 lipca 2014 r. Nadzwyczajne Zgromadzenia Wspdlnikow kazdej z faczacych sie spotek podjety uchwaty
o potaczeniu taczacych sie spotek przez zawigzanie nowej spotki w trybie art. 492 § 1 pkt 2) ksh.

W dniu 17 lipca 2014 r., wspolnicy taczacych sie spotek ztozyli oSwiadczenie o przyjeciu umowy Vera Investments — Bis sp. z
0.0. jako spotki nowozawigzanej w procesie potaczenia w trybie art. 492 § 1 pkt. 2) ksh.

W dniu 25 wrze$nia 2014 r. nastapit wpis nowozawigzanej spotki kapitatowej Vera Investments — Bis sp. z 0.0. do rejestru
przedsiebiorcow KRS. Zgodnie z art. 493 § 2 ksh potaczenie nastepuje z dniem wpisania potaczenia do rejestru wiasciwego
wedtug siedziby, odpowiednio spétki przejmujacej albo spdtki nowo zawigzanej (dzien potaczenia). Wpis ten wywotuje skutek
wykreslenia spotki przejmowanej albo spotek taczacych sie przez zawigzanie nowej spotki.

Zgodnie z art. 494 § 1 ksh spdtka nowo zawigzana wstepuje z dniem potaczenia we wszystkie prawa i obowigzki spotki
przejmowanej albo spdtek taczacych sie przez zawigzanie nowej spotki.

Wedtug wiedzy Emitenta, od ostatniego sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta,
tj. skonsolidowanego sprawozdania za 2013 r., nie wystapity zadne istotne niekorzystne zmiany w perspektywach Grupy.

8.2 Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych
elementéw, zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére wedle wszelkiego
prawdopodobiennstwa moga mie¢ znaczacy wplyw na perspektywy
Emitenta, przynajmniej w ciagu biezacego roku obrotowego

W ocenie Grupy nastepujace tendencje, niepewne elementy, zgdania, zobowigzania lub zdarzenia mogq mie¢ wplyw na
perspektywy rozwoju Grupy, przynajmniej do korica biezacego roku obrotowego:

sytuacja gospodarcza w Polsce,

wycena nieruchomosci,

poziom stop procentowych,

zmiany kurséw wymiany walut obcych,

dostepnos$¢ finansowania na projekty dotyczace nieruchomosci.

Sytuacja gospodarcza w Polsce

Grupa prowadzi dziatalno$¢ gospodarcza wylacznie w Polsce. Z tego wzgledu czynniki makroekonomiczne dotyczace
polskiej gospodarki, takie jak: tempo wzrostu PKB, stopa inflacji, poziom stép procentowych i kursy wymiany walut, a takze
stopa bezrobocia, dochody gospodarstw domowych, sytuacja finansowa podmiotéw gospodarczych oraz liczba przypadkéw
niewyptacalnosci podmiotéw gospodarczych, majg istotny wplyw na wyniki operacyjne Grupy. Pogorszenie warunkdw
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gospodarczych moze mie¢ negatywny wptyw na popyt na nieruchomosci, co z kolei moze negatywnie wptyna¢ na wycene
wartosci godziwej nieruchomosci Grupy i moze spowodowaé pogorszenie sytuacji finansowej oraz perspektyw rozwoju
Grupy.

Wycena nieruchomosci

Wyniki operacyjne Grupy zalezg od tego, ile nieruchomosci Grupa bedzie mogta sprzeda¢ na korzystnych warunkach.
W zwigzku z tym wyniki operacyjne Grupy zaleza w duzym stopniu od zmian cen na rynkach nieruchomosci, na ktére wptyw
majq miedzy innymi nastepujace czynniki: wysoko$¢ czynszéw, obtozenie nieruchomosci, zmiany stép procentowych, koszty
budowy, dostepno$¢ finansowania bankowego i ogdlna sytuacja na rynku kredytowym. Grupa aktualizuje wycene
posiadanych nieruchomos$ci co najmniej raz do roku. Zmiany warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych ujmuje sie
nastepnie jako zysk lub strate w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Do wyceny nieruchomos$ci wykorzystywane sa, w zalezno$ci od rodzaju i sposobu korzystania z danej nieruchomosci,
metody: dochodowa, poréwnawcza oraz mieszana.

Na wycene wartosci godziwej nieruchomosci Grupy zgodnie z metoda dochodowa wplywajg dwa gtdwne czynniki:
(i) przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej oraz (i) stopy dyskonta i stopy kapitalizacji (yield) wynikajace z rynkowych
stdp procentowych i premii za ryzyko majacych zastosowanie do dziatalnosci Grupy. Przeptywy pieniezne wynikajace
z dziatalno$ci operacyjnej zalezg przede wszystkim od biezacych dochodéw z czynszu brutto za metr kwadratowy, tendencji
dotyczacych wskaznika pustostanow, kosztéw biezacego utrzymania nieruchomos$ci i kosztéw administracyjnych, jak
réwniez kosztow dziatalnosci operacyjnej. Na stopy kapitalizacji i dyskonta majg wptyw obowigzujace stopy procentowe
i wysoko$¢ premii za ryzyko. Gdy stopy dyskontowe i stopy kapitalizacji rosna, spada warto$¢ godziwa, i odwrotnie. Nawet
mate zmiany jednego lub kilku z tych czynnikdw mogaq mie¢ znaczny wplyw na warto$¢ godziwg nieruchomosci
inwestycyjnych Grupy i na wynik na dziatalnosci operacyjne;.

W odniesieniu do nieruchomos$ci wycenianych z zastosowaniem metody poréwnawczej wycena ich wartoci godziwej zalezy
od kilku ogdlnych czynnikéw gospodarczych, takich jak: ogolna sytuacja makroekonomiczna Polski, dostepno$¢ i koszty
finansowania diuznego, podaz i popyt na nieruchomosci podobne do nieruchomosci podlegajacych wycenie oraz dostepnosé
i zakres informacji o pordwnywalnych transakcjach.

Wycena nieruchomos$ci inwestycyjnych wyrazona w zlotych jest ponadto wrazliwa na kurs EUR/PLN z uwagi na to, Zze
podstawg duzej czesci wycen nieruchomosci inwestycyjnych jest czynsz wyrazony w euro. Spadek kursu EUR/PLN
przektada sie bezposrednio na spadek warto$ci nieruchomo$ci wyrazonej w zlotych i powoduje strate z aktualizacji wyceny
nieruchomos$ci. Wzrost kursu EUR/PLN przektada si¢ z kolei bezpo$rednio na wzrost wartoSci nieruchomosci wyrazone;
w ztotych i generuje zysk z aktualizacji wyceny nieruchomosci.

Poziom stép procentowych

Wszystkie kredyty i pozyczki udzielane spdtkom z Grupy oraz papiery dtuzne sg oprocentowane wedtug zmiennej stopy
procentowej zaleznej od poziomu WIBOR lub EURIBOR. Grupa na biezaco analizuje poziom ryzyka zmiany stop
procentowych i ocenia ich potencjalny wptyw na wynik finansowy Grupy. W celu minimalizowania ekspozycji na ryzyko
zmiany stop procentowych, zawierane sg transakcje z udziatem instrumentéw pochodnych, do ktérych nalezg przede
wszystkim kontrakty na zmiang stép procentowych (swapy procentowe) oraz opcje cap na stope procentowa. Wzrosty stép
procentowych w czeSci niezabezpieczonej odpowiednim instrumentem pochodnym zwiekszajg koszty finansowania
ponoszone przez Grupg.

Ponadto popyt na nieruchomosci inwestycyjne zazwyczaj wzrasta, gdy stopy procentowe sg niskie, i powoduje obnizenie
kosztéw finansowych, prowadzace z kolei do wyzszej wyceny istniejacego portfela inwestycyjnego Grupy. Z drugiej strony
rosngce stopy procentowe majq niekorzystny wptyw na wycene nieruchomo$ci Grupy i konieczno$é ujecia spadku ich
wartosci i powigzanego z nim spadku dochodéw Grupy.

Zmiany kurséw wymiany walut obcych
Istotna cze$¢ kredytow bankowych Grupy (48,5% na dzieri 30 wrzesnia 2014 r.) jest denominowana w euro i wyceniana

wedtug kursu na dzien zamkniecia ksiag. W zwigzku z tym zmiany kursu EUR/PLN majg istotny wptyw na strukture
bilansowa grupy wyrazong w zlotych. Do Daty Prospektu struktura walutowa kredytéw Grupy nie ulegta istotnym zmianom.
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Ponadto podstawg duzej cze$ci wycen nieruchomosci inwestycyjnych jest czynsz wyrazony w euro. Wzrost/spadek kursu
euro przektada sie bezposrednio na wzrost/spadek wartosci nieruchomosci wyrazonej w ztotych i powoduje zysk/strate
z aktualizacji wyceny nieruchomosci. Grupa stara sie ograniczy¢ ryzyko zmiany kursow walut stosujgc naturalny hedging,
tj. zapewnienie pokrycia waluty, w ktdrej osiggane sg przychody z waluta, w ktorej dokonywane sg wydatki lub poprzez
pozyskanie odpowiednich instrumentéw pochodnych w celu zabezpieczenia transakcji walutowych.

Dostepnos$¢ finansowania na projekty dotyczace nieruchomosci

Na polskim rynku spotki deweloperskie i inwestycyjne, w tym spétki z Grupy, zazwyczaj finansujg projekty nieruchomosciowe
kredytami bankowymi lub pozyczkami od swoich spotek holdingowych oraz poprzez emisje instrumentéw dtuznych.
Dostepno$¢ i koszty uzyskania finansowania majg istotne znaczenie dla realizacji projektow Grupy oraz jej perspektyw
rozwojowych. Wystapienie ograniczen w dostepie do finansowania lub zwiekszenie kosztu jego pozyskania moze ograniczy¢
mozliwo$¢ realizacji kolejnych projektow, co miatoby negatywny wptyw na osiggane przychody ze sprzedazy, wyniki
finansowe oraz perspektywy rozwoju Grupy.

9 PROGNOZY WYNIKOW LUB WYNIKI SZACUNKOWE

Emitent nie publikowat oraz podjat decyzje o nieprzedstawianiu w Prospekcie prognozy wynikéw finansowych ani
szacunkowych wynikdw finansowych.

10 ORGANY ADMINISTRACYJNE, ZARZADZAJACE | NADZORCZE

10.1 Informacje o osobach wchodzacych w skiad organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych

10.1.1 Zarzad Emitenta

Organem zarzadzajacym Emitenta jest Zarzad. Zarzad prowadzi sprawy Emitenta i reprezentuje go na zewnatrz.

Zgodnie z §14 ust. 1 Statutu Emitenta Zarzad moze liczy¢ od jednego do czterech cztonkéw. W sktad Zarzadu mogg
wchodzié: Prezes Zarzadu, Wiceprezes lub Wiceprezesi Zarzadu oraz pozostali czlonkowie Zarzadu, wybierani na okres
wspdlnej kadencji, przy czym w kazdym czasie — za wyjatkiem sytuacji, w ktorej Zarzad skiada sie z jednego czlonka —
w sktad Zarzadu powinien wchodzi¢ Prezes Zarzadu lub Wiceprezes Zarzadu.

Kadencja cztonkdw Zarzadu wynosi pie¢ lat. Liczbe czlonkéw Zarzadu ustala Rada Nadzorcza.

Rada Nadzorcza ma prawo do zawieszania, z waznych powodéw, w czynno$ciach poszczegéinych lub wszystkich cztonkéw
Zarzadu oraz do delegowania cztionkow Rady Nadzorczej, na okres nie diuzszy niz trzy miesigce, do czasowego
wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu, ktérzy zostali odwotani, ztozyli rezygnacje albo z innych przyczyn nie mogq
sprawowa¢ swoich czynnosci.

Cztonek Zarzadu moze by¢ réwniez odwotany lub zawieszony w czynnosciach uchwatg Walnego Zgromadzenia.

Emitenta reprezentuje kazdy cztonek Zarzadu dziatajacy jednoosobowo.

W sktad Zarzadu wchodza;

Imie Nazwisko Funkcja Data objecia funkcji w Uplyw kadencji
obecnej kadencji

Jan Motz Prezes Zarzadu 23 pazdziernika 2013 . 23 pazdziernika 2018 r.

Jerzy Kowalski Cztonek Zarzadu 23 pazdziernika 2013 r. 23 pazdziernika 2018 r.
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Marcin Juszczyk Czlonek Zarzadu 23 pazdziernika 2013 . 23 pazdziernika 2018 r.

Michat Koslacz Czlonek Zarzadu 23 pazdziernika 2013 . 23 pazdziernika 2018 r.

Adres miejsca pracy wszystkich cztonkow Zarzadu Emitenta jest nastepujacy: ul. Marynarska 11, 02-674 Warszawa.
Emitent nie ustanowit prokury.

Zgodnie z o$wiadczeniem Zarzadu Emitenta, czlonkowie Zarzadu Emitenta nie prowadza, podstawowej dziatalnosci poza
Emitentem, ktéra ma istotne znaczenie dla Emitenta.

10.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta

Organem nadzorczym Emitenta jest Rada Nadzorcza. Zgodnie z §19 ust. 2 Statutu Rada Nadzorcza skiada sie z szesciu
cztonkéw. Dwéch czlonkéw Rady Nadzorczej powotywanych jest przez Walne Zgromadzenie, natomiast czterech cztonkow
Rady Nadzorczej powotywanych jest przez akcjonariuszy Spotki, w drodze wykonywania uprawnien osobistych
przystugujacych im na podstawie postanowien Statutu.

Zgodnie ze Statutem, Jan Motz i Jerzy Kowalski, dziatajac tacznie a nie indywidualnie (okreslani w Statucie jako ,Pierwsza
Uprawniona Grupa”), tak dtugo jak posiadajq tacznie ponad 5% gloséw w Spotce, posiadajg uprawnienie osobiste do
powotywania i odwotywania jednego cztonka Rady Nadzorczej.

Dodatkowo, tak dtugo, jak akcjonariusze wchodzacy w skiad Pierwszej Uprawnionej Grupy posiadajg facznie co najmniej
2,1%, lecz ponizej 5% gtosow w Spétce, Pierwszej Uprawnionej Grupie przystuguje uprawnienie do wskazania co najmniej
dwoch kandydatdw na czlonkéw Rady Nadzorczej, sposrdd ktérych Walne Zgromadzenie wybierze jednego. Powyzsze
uprawnienie osobiste Pierwszej Uprawnionej Grupy do wyznaczenia kandydatow, sposréd ktdrych ma zostaé powotany
jeden z cztonkéw Rady Nadzorczej powotywanych przez Walne Zgromadzenie, wykonuje si¢ w drodze doreczenia Spotce
pisemnego oswiadczenia nie pozniej niz na 14 dni przed wyznaczong datg Walnego Zgromadzenia, ktérego tres¢ Spdtka
niezwlocznie opublikuje na swojej stronie internetowej. Do oswiadczenia dotacza sie $wiadectwa depozytowe wskazujace na
liczbe akcji posiadang przez akcjonariuszy wchodzacych w sktad Pierwszej Uprawnionej Grupy. W takiej sytuacji, w
przypadku, gdy Walne Zgromadzenie nie powota czlonka Rady Nadzorczej sposrdéd kandydatéw zgtoszonych przez
Pierwszg Uprawniong Grupe, Pierwszej Uprawnionej Grupie przystugiwa¢ bedzie uprawnienie osobiste do powotania
cztonka Rady Nadzorczej sposrod zgtoszonych przez siebie uprzednio kandydatéw. W przypadku, gdy Walne Zgromadzenie
powota czlonkdéw Rady Nadzorczej wytgcznie spoza grona kandydatow zgtoszonych przez Pierwszg Uprawniong Grupe,
Pierwszej Uprawnionej Grupie przystugiwa¢ bedzie uprawnienie osobiste do odwofania jednego z cztonkéw Rady
Nadzorczej powotanych przez Walne Zgromadzenie i powotania cztonka Rady Nadzorczej spo$rod zgtoszonych przez siebie
uprzednio kandydatéw.

Tak dtugo, jak akcjonariusze wchodzacy w sktad Pierwszej Uprawnionej Grupy posiadaja tacznie co najmniej 2,1%, lecz
ponizej 5% gloséw w Spétce, Pierwszej Uprawnionej Grupie przystuguje ponadto uprawnienie do zadania odwotania przez
Walne Zgromadzenie czlonka Rady Nadzorczej powotanego w opisanym wyzej trybie okreslonym w §19 ust. 4 Statutu, pod
warunkiem jednoczesnego przedstawienia nowych kandydatéw. W sytuacji gdy Walne Zgromadzenie nie odwota takiego
cztonka Rady Nadzorczej, Pierwszej Uprawnionej Grupie przystugiwa¢ bedzie uprawnienie osobiste do odwotania takiego
cztonka Rady Nadzorczej i powotania cztonka Rady Nadzorczej sposréd zgtoszonych przez siebie uprzednio kandydatow.

Dodatkowo, CP Realty (Gdansk) S.a r.l., CP Realty Il S.a r.l. oraz CP Holdings S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu, dziatajac
lacznie, a nie indywidualnie (okreslani w Statucie jako ,Druga Uprawniona Grupa”), tak dtugo, jak akcjonariusze wchodzacy
w sktad Drugiej Uprawnionej Grupy posiadac beda:

e o najmniej 5% gtosow w Spotce, lecz mniej niz 10% gtosow w Spétce, Drugiej Uprawnionej Grupie przystuguje
uprawnienie osobiste do powofania i odwotania jednego czlonka Rady Nadzorczej, bedacego jednoczesnie
Przewodniczacym Rady Nadzorczej;

e co najmniej 10% gtosow w Spdtce, lecz mnigj niz 25% gtoséw w Spdtce, Drugiej Uprawnionej Grupie przystuguje
uprawnienie osobiste do powotania i odwotania dwoéch czionkdéw Rady Nadzorczej z Przewodniczacym Rady
Nadzorczej wigcznie; oraz
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e co najmniej 25% gtoséw w Spbdice, Drugiej Uprawnionej Grupie przystuguje uprawnienie osobiste do powotania
i odwotania trzech czlonkéw Rady Nadzorczej z Przewodniczacym Rady Nadzorczej wigcznie.

Na Date Prospektu Druga Uprawniona Grupa sktada sie wytgcznie z CP Holdings S.a r.l. a pozostate dwa podmioty zostaty
zZlikwidowane i zgodnie ze Statutem cato$¢ uprawnien Drugiej Uprawnionej Grupy wykonywana jest przez CP Holdings S.a
r.l.

Pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej powotuje i odwotuje Walne Zgromadzenie wedtug wiasnego uznania.

Co wiecej, w przypadku, gdy Pierwsza Uprawniona Grupa nie wykona swojego uprawnienia do wskazania kandydatéw na
cztonkéw Rady Nadzorczej w terminie wskazanym w Statucie, Walne Zgromadzenie powota czionka Rady Nadzorczej wedle
wiasnego uznania.

W sytuacji, gdy Pierwsza Uprawniona Grupa lub Druga Uprawniona Grupa nie wykona uprawnienia osobistego do powotania
czionka lub cztonkéw Rady Nadzorczej w terminie jednego miesigca od dnia wygasniecia mandatu powotanego przez siebie
czlonka Rady Nadzorczej, Zarzad w terminie 7 dni zobowigzany jest zwota¢ Walne Zgromadzenie na dziefi przypadajacy nie
pdzniej niz 60 dni od daty wygasniecia mandatu takiego cztonka Rady Nadzorczej, ktére to Walne Zgromadzenie bedzie
uprawnione do powotania takiego czionka Rady Nadzorczej wedle wiasnego uznania. Nie pozbawia to zadnej z
Uprawnionych Grup prawa odwotania czlonka Rady Nadzorczej powotanego przez Walne Zgromadzenie i jednoczesnego
powotania cztonka Rady Nadzorczej lub, odpowiednio, jednoczesnego wskazania kandydatéw, sposrod ktdrych Walne
Zgromadzenie wybierze cztonka Rady Nadzorczej.

Pierwsza Uprawniona Grupa oraz Druga Uprawniona Grupa (okre$lane w Statucie jako ,Uprawnione Grupy”), wykonujg
swoje uprawnienia osobiste w drodze doreczenia Spdtce pisemnego oswiadczenia, odpowiednio, o powotaniu lub odwotaniu
danego czionka lub danych czionkéw Rady Nadzorczej, podpisanego zgodnie z reprezentacjq przez wszystkich czionkow
odpowiedniej Uprawnionej Grupy. Do o$wiadczenia dotacza sie $wiadectwa depozytowe wskazujace na liczbe akcji
posiadang przez akcjonariuszy wchodzacych w sktad odpowiedniej Uprawnionej Grupy.

Ponadto z zastrzezeniem bezwzglednie obowigzujacych przepiséw prawa, jezeli w wyniku wygasniecia mandatow
niektorych czionkéw Rady Nadzorczej (z innego powodu niz odwotanie), liczba czionkéw Rady Nadzorczej danej kadencii
spadnie ponizej szesciu, pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej moga w drodze kooptacji powota¢ nowego czionka Rady
Nadzorczej, ktory swoje czynnoSci bedzie sprawowat do czasu dokonania wyboru jego nastepcy przez najblizsze Walne
Zgromadzenie albo przez Uprawnione Grupy w przypadku wyga$niecia mandatu cztonka Rady Nadzorczej wybranego przez
odpowiednig Uprawniong Grupe, chyba Ze, w zaleznosci od przypadku, Walne Zgromadzenie lub odpowiednia Uprawniona
Grupa zatwierdzi kooptowanego cztonka.

W sktad Rady Nadzorczej wchodza;

Imie Nazwisko Funkcja Data objecia funkcji w  Uplyw kadenciji
obecnej kadencji

Keith Breslauer Przewodniczacy Rady Nadzorczej 23 pazdziernika 2013 r. 23 pazdziernika 2018 r.
Shane Law Czlonek Rady Nadzorczej 23 pazdziernika 2013r. 23 pazdziernika 2018 r.
Matthew Utting Cztonek Rady Nadzorczej 23 pazdziernika 2013 r. 23 pazdziernika 2018 r.
Katarzyna Ishikawa Cztonek Rady Nadzorczej 23 pazdziernika 2013 r. 23 pazdziernika 2018 r.
Anna Frankowska Cztonek Rady Nadzorczej 30 wrzesnia 2013 r. 23 pazdziernika 2018 r.
Jacek Ksen Cztonek Rady Nadzorczej 30 wrzesnia 2013 r. 23 pazdziernika 2018 r.

Keith Breslauer, Shane Law oraz Matthew Utting petnig funkcje czionkdéw Rady Nadzorczej na podstawie powotania przez
CP Realty Il S.ar.l., CP Realty (Gdansk) S. ar.l. oraz CP Holdings S.ar.l. w dniu 22 pazdziernika 2013 r., od dnia 23
pazdziernika 2013 r. Katarzyna Ishikawa peini funkcje cztonka Rady Nadzorczej na podstawie powotania w dniu 23
pazdziernika 2013 r. uchwatg Walnego Zgromadzenia ze wzgledu na fakt, ze Pierwsza Uprawniona Grupa (w rozumieniu
Statutu) nie byta, w dniu 23 pazdziernika 2013 r., uprawniona do wykonania swoich uprawnien osobistych przyznanych na

Capital Park SA 98



Czes¢ Ill. Dokument rejestracyjny

podstawie § 19 ust. 3 i § 19 ust. 4 Statutu ze wzgledu na niewystarczajacq posiadang przez akcjonariuszy wchodzacych w
sktad Pierwszej Uprawnionej Grupy liczbe akcji Spotki oraz procent glosow w Spétce. Anna Frankowska i Jacek Ksen petnig
funkcje na podstawie powotfania uchwatg nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 30 wrze$nia 2013 r.

Adresy stuzbowe Czlonkéw Rady Nadzorczej sg nastepujace:

Keith Breslauer - 7 Hanover Square, London W1S 1 HQ, Wielka Brytania;

Shane Law - 7 Hanover Square, London W1S 1 HQ, Wielka Brytania;

Matthew Utting - 7 Hanover Square, London W1S 1 HQ, Wielka Brytania;

Katarzyna Ishikawa - Ishikawa, Broctawik, Sajna Adwokaci i Radcowie Prawni Sp. p., Budynek Herbewo,
Illp., Al. Stowackiego 66, 30-004 Krakéw;

Anna Frankowska - ul. Emilii Plater 53, XX pietro, 00-113 Warszawa;

Jacek Ksen - ul. Skarbka 17, 60-348 Poznan;

Zgodnie z o$wiadczeniem Cztonkéw Rady Nadzorczej Emitenta, Cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta nie prowadzg
podstawowej dziatalno$ci poza Emitentem, ktéra ma istotne znaczenie dla Emitenta.

Niezalezni cztonkowie Rady Nadzorczej

Zgodnie z § 24 ust. 1 Statutu, przynajmniej dwoch cztonkéw Rady Nadzorczej powinno spetniac kryteria niezaleznosci od
Spotki i podmiotdéw posiadajacych znaczace powigzania ze Spotkg (tzw. ,Niezalezni Czlonkowie Rady Nadzorczej’). Kryteria
niezalezno$ci powinny by¢ zgodne z Aneksem Il do Zalecenia Komisji z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczace roli dyrektoréw
niewykonawczych lub bedacych czlonkami rady nadzorczej spdtek gietdowych i komisji rady (nadzorczej), przy czym bez
wzgledu na postanowienia punktu tego aneksu, osoba bedaca pracownikiem Spétki lub spétki z nig stowarzyszonej nie moze
by¢ uznana za spetniajacq kryteria niezaleznosci w nim opisane. Dodatkowo zwigzkiem z akcjonariuszem wykluczajacym
niezalezno$¢ cztonka Rady Nadzorczej rozumiang w tej zasadzie jest faktyczny i znaczacy zwigzek z akcjonariuszem, ktory
posiada prawo do wykonywania przynajmniej pieciu procent (5%) wszystkich gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Jezeli Zarzad otrzyma pisemne o$wiadczenie od Niezaleznego Cztonka Rady Nadzorczej, ze przestat on spetniac kryterium
niezalezno$ci okre$lone w § 24 ust. 1 lub uzyska taka informacje z innego Zrédta, Zarzad, w ciggu dwoch tygodni od
otrzymania takiego o$wiadczenia lub powziecia takiej wiadomosci, zobowigzany jest zgodnie z § 24 ust. 2 Statutu zwotaé
nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w celu zastapienia Niezaleznego Czlonka Rady Nadzorczej.

Na Date Prospektu Niezaleznymi Cztonkami Rady Nadzorczej sg Anna Frankowska i Jacek Ksen.

10.2 Informacje dotyczace konfliktu intereséw w organach administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych

Zgodnie z oSwiadczeniem ztozonym przez Jana Motza — Prezesa Zarzadu Emitenta, Jego brat Jerzy Motz jest Prezesem
Zarzadu oraz udziatowcem spdtki Real Management SA, z ktorg grupa kapitatowa Emitenta realizuje projekt Rezydencje
Patacowa. Jerzy Motz oraz Real Management SA sg stronami umowy joint venture zawartej z Patron Wilanow S.a r.l.,
podmiotem zaleznym Emitenta. Ponadto, Real Management SA prowadzi dziatalno$¢ konkurencyjng wobec grupy Emitenta.

Zgodnie z o$wiadczeniami Emitenta oraz Cztonkéw Rady Nadzorczej i Zarzadu Emitenta, nie wystepuja inne potencjalne
konflikty intereséw pomiedzy obowigzkami Czionkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej wobec Emitenta a ich prywatnymi
interesami lub innymi obowigzkami.
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11 PRAKTYKI ORGANU ADMINISTRACYJNEGO, ZARZADZAJACEGO
| NADZORUJACEGO

11.1 Informacje o komisiji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta

W ramach Rady Nadzorczej zostaty powotane trzy komitety, w tym: Komitet Audytu oraz Komitet Wynagrodzen. Ponizej
krotko scharakteryzowana zostata dziatalno$¢ Komitetu Audytu oraz Komitetu Wynagrodzen.

Komitet Audytu:
Zgodnie z §25 Statutu oraz §4 ust. 1 Regulaminu Rady Nadzorczej w sktad Komitetu Audytu wchodzi co najmniej trzech
czionkow, w tym przynajmniej jeden spetniajacy kryteria okreslone w art. 86 ust. 4 i 5 Ustawy o Bieglych Rewidentach, a
przynajmniej jeden czlonek powinien by¢ powotany przez Drugg Uprawniong Grupe. Zgodnie z §13 ust. 1 Statutu Drugq
Uprawniong Grupe stanowig dziatajac tacznie, a nie indywidualnie: CP Realty (Gdansk) S.ar.l., CP Realty Il S.ar.l. oraz CP
Holdings S.a r.l. z siedzibg w Luksemburgu. Na Date Prospektu Druga Uprawniona Grupa skiada sie wytacznie z CP
Holdings S.a r.l. a pozostale dwa podmioty zostaly zlikwidowane i zgodnie ze statutem cato$¢ uprawnien Drugie
Uprawnionej Grupy wykonywana jest przez CP Holdings S.ar.l.
Do zadan Komitetu Audytu nalezy w szczegéinosci:

e nadzér nad komérkg organizacyjng zajmujacq sie audytem wewnetrznym,

e monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowe,

e monitorowanie skuteczno$ci systemdw kontroli wewnetrznej, audytu wewnetrznego oraz zarzadzania ryzykiem,

e monitorowanie wykonywania czynno$ci rewizji finansowej,

e rekomendowanie Radzie Nadzorczej wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,

e monitorowanie niezalezno$ci biegtego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,

e dokonywanie przegladu sprawozdan finansowych Spotki oraz przedstawianie Radzie Nadzorczej opinii na ich
temat,

e przeglad transakcji z podmiotami powigzanymi.
Na Date Prospektu w sktad Komitetu Audytu wchodza: Shane Law (przewodniczacy komitetu Audytu), Jacek Ksen (cztonek
Komitetu Audytu) oraz Matthew Utting (cztonek Komitetu Audytu), przy czym cztonkiem spetniajgcym warunki niezalezno$ci i
posiadajacym kwalifikacje w dziedzinie rachunkowo$ci i rewizji finansowej jest pan Jacek Ksen.
Komitet Wynagrodzen:
Wedtug §25 ust. 3 Statutu Rada Nadzorcza moze powotywac tez inne komitety, w tym m.in. Komitet Wynagrodzen. Zgodnie
z §4 ust. 4 Regulaminu Rady Nadzorczej w zakresie zadan i funkcjonowania Komitetu Wynagrodzen stosuje sie Zatgcznik |

do Zalecenia Komisji Europejskiej (2005/162/WE) z dnia 15 lutego 2005 r. dotyczacego roli dyrektoréw niewykonawczych.

Na Date Prospektu w skiad Komitetu Wynagrodzen wchodza: Keith Breslauer (przewodniczacy Komitetu Wynagrodzen),
Jacek Ksen (cztonek Komitetu Wynagrodzen) oraz Anna Frankowska (cztonek Komitetu Wynagrodzer).
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11.2 Oswiadczenie na temat stosowania przez Emitenta procedur fadu
korporacyjnego

Emitent, ktdrego akcje sg dopuszczone do obrotu gietdowego na GPW, podlega uchwalonym w lipcu 2007 r., przez Rade
Gietdy zasadom tadu korporacyjnego dla spétek akcyjnych bedacych emitentami akgji, obligacji zamiennych lub obligacji z
prawem pierwszenstwa, ktore sg dopuszczone do obrotu gietdowego pod nazwg ,Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na
GPW”.

Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW to zbiér rekomendacii i zasad postepowania odnoszacych sie w szczego6Inosci
do organoéw spdtek gietdowych i ich akcjonariuszy. Zasady fadu korporacyjnego w postaci ,Dobrych Praktyk Spotek
Notowanych na GPW” stanowig zatacznik do uchwaty nr 12/1170/2007 Rady Gietdy z dnia 4 lipca 2007 r. i weszly w zycie
od dnia 1 stycznia 2008 r. Od tego czasu ww. dokument byt kilkukrotnie zmieniany uchwatami Rady Gieldy, tj.. uchwatg nr
17/1249/2010 z dnia 19 maja 2010 r., uchwatg nr 15/1282/2011 z dnia 31 sierpnia 2011 r., uchwatg nr 20/1287/2011 z dnia
pazdziernika 2011 r. i uchwatg nr 19/1307/2012 z dnia 21 listopada 2012 r. Aktualna tres¢ dokumentu dostepna jest na
oficjalnej stronie internetowej GPWposwieconej tej tematyce (www.corp-gov.gpw.pl).

Regulamin Gieldy oraz wybrane uchwaly zarzadu i rady GPW okre$lajg sposéb przekazywania przez spétki gietdowe
informacji o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego oraz zakres przekazywanych informacji. Jezeli okreslona zasada nie jest
stosowana przez spdtke gietdowa w sposdb trwaty lub zostata naruszona incydentalnie, spotka gietdowa ma obowigzek
przekazania informacji o tym fakcie w formie raportu biezacego. Ponadto, spétka gietdowa jest zobowigzana dotaczy¢ do
raportu rocznego raport zawierajacy informacje o zakresie stosowania przez nig ,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na
GPW” w danym roku obrotowym.

Emitent dazy do zapewnienia jak najwigkszej transparentnosci swoich dziatan, nalezytej jakosci komunikacji z inwestorami
oraz ochrony praw akcjonariuszy, takze w kwestiach nie regulowanych przez prawo. W zwigzku z tym Emitent podjat
niezbedne dziatania w celu najpetniejszego przestrzegania zasad zawartych w ,Dobrych Praktykach Spoétek Notowanych na
GPW”.

Na Date Prospektu Zarzad Emitenta stosuje wszystkie zasady tadu korporacyjnego zgodnie z dokumentem ,Dobre Praktyki
Spétek Notowanych na GPW”, za wyjatkiem:

REKOMENDACJE DOTYCZACE DOBRYCH PRAKTYK SPOLEK GIELDOWYCH

Rekomendacja 1.5 — w zakresie, w jakim odnosi sie do posiadania przez Spétke polityki wynagrodzen oraz zasad jej
ustalania.

Emitent nie posiada polityki wynagrodzen oraz zasad jej ustalania odno$nie czlonkéw Rady Nadzorczej i Zarzadu. Spétka
rozwaza mozliwo$¢ stworzenia takiej polityki i zasad w przysztoSci.

Rekomendacja |. 9 — w zakresie, w jakim odnosi si¢ do zapewnienia przez Spdtke zrdwnowazonego udziatu kobiet i
mezczyzn w wykonywaniu funkcji zarzadu i nadzoru.

Emitent na Date Prospektu nie zapewnia zrbwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w Zarzadzie i Radzie Nadzorczej. W
sktad czteroosobowego Zarzadu na Date Prospektu nie wchodzi Zadna kobieta, natomiast w sze$cioosobowej Radzie
Nadzorczej zasiadajg dwie kobiety, przy czym Spétka nie moze zapewnic, Ze te proporcje utrzyma w przysztosci. Spétka
wyraza poparcie dla powyzszej rekomendacji, jednakze decyzja o sktadzie Rady Nadzorczej podejmowana jest przez
akcjonariuszy na Walnym Zgromadzeniu. Spétka prowadzi polityke, zgodnie z ktérg w Spdtce zatrudniane sg osoby
kompetentne, kreatywne oraz posiadajace odpowiednie doswiadczenie zawodowe i wyksztatcenie.

Rekomendacja .12 — w zakresie, w jakim odnosi si¢ do zapewnienia akcjonariuszom przez Spétke mozliwosci wykonywania
osobiscie lub przez petnomocnika prawa gtosu w toku Walnego Zgromadzenia, poza miejscem jego odbywania, przy
wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektroniczne;.

Emitent wyjasnia, iz obecnie w Statucie nie ma zapiséw, ktére by pozwalaty na udziat akcjonariuszy w Walnym
Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw komunikacji elektronicznej. Z uwagi na brzmienie art. 406(5) ksh, ktéry zezwala
na wprowadzenie komunikacji elektronicznej w ramach walnego zgromadzenia tylko w sytuacji, gdy statut to dopuszcza,
Emitent aktualnie nie moze zapewni¢ akcjonariuszom udzialu w Walnym Zgromadzeniu przy wykorzystaniu $rodkéw
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komunikaciji elektronicznej w czasie rzeczywistym. Przyczyng odstapienia od stosowania w Spotce powyzszej zasady sg
réwniez zbyt wysokie koszty zapewnienia odpowiedniego sprzetu i mozliwosci technicznych, pozwalajacych na realizowanie
wynikajacych z niej zadan, niewspotmierne do potencjalnych korzysci wynikajacych dla akcjonariuszy.

DOBRE PRAKTYKI REALIZOWANE PRZEZ ZARZADY SPOLEK GIELDOWYCH

Rekomendacja 11.1.9a — w zakresie w jakim odnosi sie do zamieszczania na stronie internetowej Emitenta zapisu przebiegu
obrad Walnego Zgromadzenia, w formie audio lub wideo.

Do Daty Prospektu Spotka nie zamieszczata na swojej stronie internetowej zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia
Z uwagi na znaczne koszty, zwigzane z zapewnieniem odpowiedniego sprzetu do rejestracji nagran z przebiegu Walnego
Zgromadzenia, oraz koszty zabezpieczenia, przechowywania i udostepniania na stronie internetowej takich nagran. Spétka
zamierza jednak rejestrowac jego obrady w formie audio i zamieszczaé te zapisy na swojej stronie internetowej, poczawszy
od obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.

DOBRE PRAKTYKI STOSOWANE PRZEZ AKCJONARIUSZY

Rekomendacja V.10 — w zakresie w jakim odnosi sie do zapewnienia akcjonariuszom mozliwosci udziatu w Walnym
Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkow komunikacji elektronicznej, polegajacej na:

e transmisji obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym,

e dwustronnej komunikacji w czasie rzeczywistym, w ramach ktérej akcjonariusze mogg wypowiada¢ sie w toku
obrad Walnego Zgromadzenia przebywajac w miejscu innym niz miejsce obrad.

Przyczyng odstapienia od stosowania przez Emitenta powyzszej zasady sg zbyt wysokie koszty zapewnienia odpowiedniego
sprzetu i mozliwosci technicznych, pozwalajacych na realizowanie wynikajacych z niej zadan, niewspdtmierne do
potencjalnych korzysci wynikajacych dla akcjonariuszy. Ponadto aktualnie Statut Spétki nie dopuszcza takiej mozliwosci (w
kontekscie art. 406(5) ksh).

12 ZNACZNI AKCJONARIUSZE

12.1 Informacje, czy Emitent bezposrednio lub posrednio nalezy do innego
podmiotu (osoby) lub jest przez taki podmiot (osobe) kontrolowany
Zgodnie z art. 69 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej, obowigzkowi zgtoszenia posiadanego udziatu w spdtce publicznej
podlega akcjonariusz spotki publicznej, ktory osiagnat lub przekroczyt 5% ogdlnej liczby gloséw w spétce, z tym ze do tej
liczby gtosdw wlicza sie liczbe gloséw posiadanych przez podmioty zalezne takiego akcjonariusza.

Znacznymi akcjonariuszami Emitenta sg nastepujace podmioty:

Akcjonariusz Udziat procentowy w kapitale Udziat procentowy gloséw w Walnym
zakladowym Zgromadzeniu
CP Holdings S.ar.l 74,24% 72,33%
Jan Motz 2,68% 5,18%"
Pozostali akcjonariusze 23,08% 22,49%

*Jan Motz posiada 2 765 240 akcji imiennych serii F uprzywilejowanych w ten sposob, ze na jedng akcje przypadajg dwa glosy na Walnym Zgromadzeniu
Spotki

Zrédfto: Emitent
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Na Date Prospektu udziatowcami CP Holdings S.a r.I s Fundusze Patron, tj. Fundusz Il, posiadajacy 1 235 z 1900 jej
udziatéw, oraz Fundusz Ill, posiadajacy 665 z 1 900 jej udziatow. Fundusze Patron wspétkontrolujg CP Holdings S.ar.l., a
zatem wspodtkontrolujg réwniez Spétke. Pojecie wspotkontroli przez Fundusz Il i Fundusz Ill oznacza, ze Fundusz Il i
Fundusz Ill sprawuja wspolng i wytaczng kontrole nad danym podmiotem (ij. akcjonariuszem Spétki oraz nad Spétka). W
zwigzku z tym nie istniejg inne podmioty wspdtkontrolujace Spétke oprécz Funduszu Il i Funduszu IlI.

Fundusze Patron Capital Partners sg jedng z wiodacych w Europie grup podmiotéw dziatajacych na rynku inwestycyjnym
nieruchomos$ci komercyjnych. Fundusze Patron Capital Partners zarzadzaja szacunkowg kwotg 2,5 miliarda euro kapitatu
zgromadzonego w czterech funduszach (Patron Capital L.P. I, Fundusz II, Fundusz Ill, Patron Capital L.P. IV), pozyskanego
od czotowych uniwersytetow, prywatnych fundacji oraz osoéb prywatnych posiadajacych duzy majatek, pochodzacych
z Ameryki Pétnocnej, Europy, Bliskiego Wschodu oraz Azji. Patron Capital Partners, poprzez Fundusze Patron, jest
inwestorem strategicznym Grupy.

Fundusz Il i Fundusz Il sg spdtkami komandytowymi typu closed-end, zatozonymi i prowadzacymi dziatalno$¢ zgodnie
z przepisami prawa Anglii i Walii. Komandytariusze (limited partners) obejmujg udzialy w spétkach komandytowych,
a w stosunku do kazdej ze spétek komandytowych komandytariuszami sg prywatni inwestorzy, z ktérych zaden nie wniést
wiecej niz 20% tacznych wkladéw kapitatowych kazdego z funduszy wedtug stanu na Date Prospektu. Odpowiedzialnos¢
komandytariuszy jest ograniczona do wysokosci ich wktadéw. Kazda ze spotek komandytowych jest zarzadzana przez
odrebne podmioty nazywane komplementariuszami (general partners), ktére posiadajq nieograniczong odpowiedzialno$é
ztytulu zobowigzan spotki komandytowej. Komplementariuszem Funduszu Il jest Patron Capital GP Il Limited,
a komplementariuszem Funduszu Il - Patron Capital GP Il Limited.

Biura gtéwnych doradcéw inwestycyjnych Funduszy Patron znajdujg sie w Wielkiej Brytanii i Luksemburgu, mianowicie
Patron Capital Advisers LLP w Wielkiej Brytanii, a Patron Capital Europe S.a r.l. w Luksemburgu. Wspdlnicy Patron Capital
Advisers LLP to miedzy innymi Keith Breslauer oraz Shane Law, ktorzy na Date Prospektu sg cztonkami Rady Nadzorcze;.
Generalng strategig funduszy z grupyPatron Capital Partners jest realizacja inwestycji nieruchomosciowych w catej Europie.

12.2 Opis wszelkich ustalen, ktorych realizacja moze w przysziosci
spowodowac zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Nie istniejg zadne znane Emitentowi ustalenia, ktérych realizacja moze w przysziosci spowodowaé zmiany w sposobie
kontroli Emitenta.

13 INFORMACJE FINANSOWE DOTYCZACE AKTYWOW | PASYWOW EMITENTA,
JEGO SYTUACJI FINANSOWEJ ORAZ ZYSKOW | STRAT

13.1 Historyczne informacje finansowe Emitenta

Z uwagi na fakt, iz Emitent jest spotkg publiczna, ktorej akcje znajdujg sie w obrocie na rynku podstawowym GPW i podlega
obowigzkom informacyjnym wynikajacym z obowigzujacych przepisow prawa oraz regulacji gietdowych, informacje
finansowe Emitenta, sporzadzone zgodnie z MSSF-UE, zostaty udostepnione do publicznej wiadomosci na stronie
internetowej Emitenta (http://inwestor.capitalpark.pl) w postaci raportéw okresowych Emitenta oraz w prospekcie emisyjnym
Spotki zatwierdzonym przez KNF w dniu 14 listopada 2013 r. opublikowanym na stronie internetowej Emitenta
(http://inwestor.capitalpark.pl).

W szczegdlnosci Emitent wigczyt do Prospektu przez odniesienie nastepujace informacije finansowe:;

o skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2013 r. wraz z opinig biegtego rewidenta, udostepnione do publicznej
wiadomosci 19.03.2013 r.,

e skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2012 r. wraz z opinig biegtego rewidenta, udostepnione w prospekcie
emisyjnym Spotki zatwierdzonym przez KNF w dniu 14 listopada 2013 r.,

Historyczne sprawozdanie finansowe za ostatni rok zostaly przedstawione i sporzadzone w formie zgodnej z ta, jaka
zostanie przyjeta w kolejnym opublikowanym sprawozdaniu finansowym Emitenta, z uwzglednieniem standardéw i zasad
rachunkowosci oraz przepiséw prawnych majacych zastosowanie do takiego rocznego sprawozdania finansowego.
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13.2 Sprawozdania finansowe

Sprawozdania finansowe Emitenta za lata 2012-2013 zostaty udostepnione do publicznej wiadomosci na stronie internetowej
wskazanej w pkt. 13.1 Czesci lll Prospektu.

13.3 Badanie historycznych rocznych informacji finansowych

13.3.1 Oswiadczenie stwierdzajace, ze historyczne informacje finansowe zostaly
zbadane przez biegtego rewidenta

Historyczne informacje finansowe Emitenta zamieszczone w pkt. 13.1 Czesci Ill Prospektu zostaly zbadane przez biegtych
rewidentow.

Zaden z biegtych rewidentow nie odmowit wyrazenia opinii o badanych historycznych informacjach finansowych. Opinie
wyrazone przez biegtych rewidentéw nie byty negatywne ani nie zawieraty zastrzezen.

13.3.2 Wskazanie innych informacji w Prospekcie, ktére zostaty zbadane przez biegtych
rewidentow

Poza badaniem historycznych informacii finansowych, o ktérych mowa w punkcie 13.1 Czesci Ill Prospektu, biegly rewident
dokonat réwniez przegladu $rodrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | pétrocze 2014 r.

13.3.3 Informacje finansowe w Prospekcie nie pochodzace ze sprawozdan finansowych
Emitenta zbadanych przez biegtego rewidenta

Dane zamieszczone w punkcie 5.2 Czesci Il Prospektu (inwestycje) nie pochodza ze sprawozdan finansowych badanych
przez biegtego rewidenta i zostaty sporzadzone przez Emitenta na podstawie ksigg rachunkowych na potrzeby niniejszego
Prospektu.

13.4 Data najnowszych informac;ji finansowych

Ostatnie roczne informacje finansowe Emitenta, zbadane przez biegtego rewidenta, dotyczg informacji za rok obrotowy
koriczacy sie 31 grudnia 2013 r.

13.5 Srédroczne i inne informacje finansowe

W zwigzku z opublikowaniem $rddrocznych skonsolidowanych informacji finansowych za | pétrocze 2014 r. po dacie
ostatniego rocznego sprawozdania finansowego zbadanego przez biegtego rewidenta, do Prospektu wigcza sig
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za | pétrocze 2014 r., ktére zostato poddane przegladowi przez biegtego
rewidenta. Raport zawierajacy sprawozdanie finansowe Emitenta zostat podany do publicznej wiadomosci 26 sierpnia
2014 r. Ponadto Emitent opublikowat $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 3 kwartaly 2014 r.,
ktére nie zostato zbadane ani poddane przegladowi przez biegtego rewidenta. Raport zawierajacy sprawozdanie finansowe
zostat podany do publicznej wiadomosci 14 listopada 2014 r.

Raporty dostepne sg na stronie internetowej Emitenta (http://inwestor.capitalpark.pl).

13.6 Postepowania sadowe i arbitrazowe

Na Date Prospektu jak réwniez w okresie ostatnich 12 miesiecy Emitent lub jednostki od niego zalezne nie sg i nie byly
strong jednego pojedynczego postepowania ani dwoch lub wiecej postepowan toczacych sie przed sadem, organem
wtadciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, dotyczacych zobowigzan albo
wierzytelnosci Emitenta lub jednostek od niego zaleznych, ktérego lub ktorych warto$¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatéw wtasnych Emitenta lub ktére mogly mieC lub miaty w niedawnej przesztosci istotny wptyw na sytuacje finansowg
lub rentowno$¢ Emitenta. Ponadto na Date Prospektu nie istniejg podstawy do ewentualnego wszczecia takich postepowan
w przysztosci.
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13.7 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta

Wedtug wiedzy Emitenta, od ostatniego sprawozdania finansowego, tj. skonsolidowanego sprawozdania za 2013 r.,
nie wystapity znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Grupy.

14 INFORMACJE DODATKOWE

14.1 Kapitat zakladowy

14.1.1  Wielkos¢ wyemitowanego kapitatu, liczba i rodzaje skfadajacych sie na niego
akcji, wraz ze szczegotowymi informacjami na temat ich gtéwnych cech,
informacje o pozostalej do sptaty czesé wyemitowanego kapitatu, wraz ze
wskazaniem liczby lub catkowitej wartosci nominalnej oraz typu akcji, ktore nie
zostaly w petni optacone, w podziale, jezeli dotyczy, ze wzgledu na zakres,
w ktérym zostaty optacone

Kapitat zaktadowy Spotki wynosi 104 744 107,00 (sto cztery miliony siedemset czterdziesci cztery tysigce sto siedem) zt i
podzielony jest na 104 744 107 (sto cztery miliony siedemset czterdziesci cztery tysigce sto siedem) akcji o wartoSci
nominalnej 1,00 (jeden) zt kazda, w tym:

1) 100 000 (sto tysiecy) akcji zwyklych na okaziciela serii A;

2) 71693 301 (siedemdziesiat jeden miliondw sze$éset dziewieédziesiat trzy tysiace trzysta jeden) akcji zwyktych na
okaziciela serii B;

3) 20955314 (dwadzieScia milionéw dziewigéset piecdziesiat piec tysiecy trzysta czternascie) akcji zwyktych na
okaziciela serii C;

4) 9230 252 (dziewie¢ milionéw dwiescie trzydzieSci tysiecy dwiescie piecdziesiat dwie) akcje zwykte na okaziciela
serii E;

5) 2765240 (dwa miliony siedemset sze$¢dziesiat pie¢ tysiecy dwiescie czterdziesci) akcji imiennych serii F
uprzywilejowanych w ten sposob, ze na jedna akcje przypadajg dwa gtosy na Walnym Zgromadzeniu.

Wszystkie akcje zostaty w petni optacone, przy czym akcje serii A, C i E optacone zostaty wktadem pienieznym, za$ akcje
serii B oraz serii F zostaty pokryte wktadem niepienieznym oraz pienieznym.

14.2 Statut

14.2.1 Rejestr i numer wpisu w rejestrze, jezeli dotyczy, oraz opis przedmiotu i celu
dziatalnosci emitenta ze wskazaniem miejsca w umowie spotki i statucie,
w ktérym sa one okreslone

Emitent wpisany jest do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XlII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000373001,

Przedmiot dziatalno$ci Emitenta opisany jest w §4 Statutu. Zgodnie z tym postanowieniem przedmiotem dziatalnoSci
Emitenta jest:

1) sprzedaz i kupno nieruchomosci oraz powigzanego z nieruchomosciami zadtuzenia, papieréw wartosciowych,
spotek i aktywow;

2) budowa, realizacja i rozbiérka projektow budowlanych, wigcznie z przygotowywaniem terenu pod budowe i
wznoszeniem kompletnych budynkéw;
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3) zarzadzanie, wynajmowanie i obstuga nieruchomosci;
4) posrednictwo w obrocie nieruchomos$ciami;

5) leasing finansowy oraz pozostate formy udzielania kredytéw, z wytaczeniem dziatalnosci, ktdéra moze by¢
wykonywana wytgcznie przez banki;

6) doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzadzania;
7)  dziatalnos¢ spotek holdingowych,

oraz wszelka dziatalno$¢ zwigzana z powyzszymi.

15 ISTOTNE UMOWY

Ponizej zostato przedstawione krétkie podsumowanie umoéw zawartych (lub obowigzujacych) w latach 2012-2014 w ramach
normalnego toku dziatalnosci Grupy, jak i poza normalnym tokiem jej dziatalnosci, a ktére moga powodowaé powstanie
zobowigzania u dowolnego cztonka Grupy lub nabycie uprawnienia przez dowolnego cztonka Grupy o istotnym znaczeniu
dla mozliwosci realizacji przez Spdtke zobowigzan z tytutu Obligacji. Za umowy istotne uznano: (i) umowy, ktérych warto$é
wynosi co najmniej 10% kapitatéw wiasnych Spdtki - za istotne uznano umowy, ktérych warto$¢ wynosi co najmnie;
99 202,6 tys. zt (kapitaty wtasne wynosity 992 026 tys. zt wg danych z jednostkowego sprawozdania finansowego na dzien
31 grudnia 2013 r.); (i) umowy, ktore miaty istotny wptyw na gtdwne obszary dziatalno$ci Emitenta.

15.1 Istotne umowy w toku dziatalnosci Grupy

We wskazanym okresie spotki z Grupy zawarty w normalnym toku dziatalno$ci trzy istotne umowy o generalne wykonawstwo
inwestycji:

Umowa dotyczaca wykonawstwa generalnego inwestycji ,,Eurocentrum Office Complex”

W dniu 9 marca 2012 r. podmiot zalezny od Emitenta - spotka Dakota Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(JInwestor”) zawart z firmg ERBUD SA z siedzibg w Warszawie umowe, ktérej przedmiotem jest generalne wykonawstwo
inwestycji biurowej Eurocentrum Office Complex, zlokalizowanej w Warszawie w Al. Jerozolimskich 124/136.

Na podstawie zawartej umowy Wykonawca zobowigzat si¢ do realizacji robdt polegajacych na generalnym wykonaniu
budowy 15-kondygnacyjnego budynku biurowego klasy A o powierzchni wynajmu ok. 70 tys. m2, obejmujacych m.in. prace
przygotowawcze na terenie budowy, realizacje inwestycji, koordynacje robédt realizowanych przez podwykonawcow,
uzyskanie prawomocnej decyzji pozwolenia na uzytkowanie obiektu. W umowie przewidziano realizacje dwéch faz inwestycji
(Faza | oraz Faza ll), przy czym rozpoczecie realizacji poszczegoinej fazy inwestycji uzalezniono od ztozenia przez
Inwestora pisemnego Polecenia Rozpoczecia budowy, w przypadku Fazy | — nie pdzniej niz do dnia 30 czerwca 2012 r.aw
przypadku Fazy Il - nie pdzniej niz do dnia 30 czerwca 2014 r. W przypadku braku ztozenia ww. Polecenia w okreslonym w
umowie terminie, umowa wygasa. Faza | inwestycji obejmuje kompleksowaq realizacje czesci podziemnej dla istniejacego
budynku Alpha, realizacje budynku 15-kondygnacyjnego pod nazwa Beta o powierzchni wynajmu ok. 21 tys. m2, realizacje
budynku 15-kondygnacyjnego pod nazwg Gamma o powierzchni wynajmu ok. 21 tys. m? oraz kompleksowg realizacje
infrastruktury technicznej wewnetrznej w czesci podziemnej i zewnetrznej dla catego obiektu. Faza Il inwestycji obejmuje
realizacie budynku 15-kondygnacyjnego pod nazwg Delta o powierzchni wynajmu ok. 27 tys. m2. Rozpoczecie budowy
inwestycji nastapito pod koniec czerwca 2012 r. Ukoriczenie Fazy | nastapito w Il kwartale 2014 r. Budynki Beta i Gamma
oddane zostaty do uzytku w maju 2014 r. W przewidzianym w umowie terminie Inwestor nie ztozyt Polecenia Rozpoczecia |l
Fazy, w zwigzku z powyzszym umowa w stosunku do tego zakresu wygasta. Realizacja Fazy Il ostatecznie uregulowana
zostata umowa z dnia 4 wrzesnia 2014 r., opisang ponizej.

Wynagrodzenie z tytutu realizacji przedmiotu umowy wynosi 63 020 989 euro netto, z czego wynagrodzenie dla Fazy | -
44 824 193,18 euro netto, za$ dla Fazy Il — 18 196 796,04 euro netto. Dodatkowo strony uzgodnity kwote tymczasowq
przeznaczong na prace dodatkowe w maksymalnej kwocie 17 915094,04 euro netto, przy czym 11 068 536,87 euro
przeznaczono na Faze |, za$ 6 846 557,17 euro na Faze II. Wydatkowanie kwoty tymczasowej uzalezniono od ztozenia
polecen Inwestora na wykonanie prac dodatkowych. Dla wynagrodzenia wynikajacego z umowy strony uzgodnity staty kurs
rozliczeniowy 4,16 PLN/EUR.
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Umowa zawiera standardowe postanowienia dla tego typu kontraktéw, w szczegdinosci obowigzek ustanowienia przez
generalnego wykonawce zabezpieczenia w formie gwaranciji dobrego wykonania oraz polis ubezpieczeniowych.

Umowa przewiduje kary umowne nalezne od Wykonawcy z tytutu opdznienia w realizacji inwestycji lub innych obowigzkow
umownych oraz z tytutu odstapienia od umowy z winy Wykonawcy. taczny wymiar przewidzianych ww. kar umownych nie
moze przekroczy¢ 10% wartoci wynagrodzenia z tytutu realizacji przedmiotu umowy za dana Faze, przy czym Inwestor ma
prawo dochodzenia odszkodowania przewyzszajacego wysoko$¢ zastrzezonych kar umownych.

W dniu 10 maja 2014 r. strony zawarly aneks do w/w umowy, na podstawie ktoérego ustalono dodatkowe wynagrodzenie
ryczattowe za dodatkowe roboty budowlane i wykoriczeniowe dotyczace | Fazy w wysokosci 2 170 851,44 euro netto. Kurs
przeliczenia na polskie ztote ustalono na 4,16 PLN/EUR.

Umowa dotyczaca wykonawstwa generalnego inwestycji ,,Royal Wilanéw”

W dniu 18 czerwca 2013 r. podmiot zalezny od Emitenta - spdtka Hazel Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(Winwestor”), zawart z ERBUD SA z siedzibg w Warszawie (,Wykonawca”) umowe, ktérej przedmiotem jest generalne
wykonawstwo inwestycji polegajacej na budowie wielofunkcyjnego budynku biurowo-ustugowego ,Royal Wilanéw”,
zlokalizowanego w Warszawie na rogu ulic Klimczaka i Przyczotkowej, wraz z infrastrukturg techniczng i
zagospodarowaniem terenu o powierzchni catkowitej 80 665,22 m2, w tym 5 kondygnacji naziemnych i 3 kondygnacje
podziemne.

Zgodnie z umowg rozpoczecie robdt budowlanych nastapi¢ miato na pisemne polecenie Inwestora najpdzniej do dnia 30
listopada 2013 r., za$ ich zakoriczenie - w terminie 24 miesiecy od daty rozpoczecia budowy. Budowa zostata rozpoczeta w
sierpniu 2013 r.

Wynagrodzenie z tytutu realizacji przedmiotu ww. umowy wynosi 178 773 744,00 zt netto. Dodatkowo strony uzgodnity kwote
tymczasowa przeznaczong na prace wykonczeniowe w budynku w maksymalnej kwocie 33 703 706,00 zt netto, ktorej
wydatkowanie uzalezniono od ztozenia polecen Inwestora na wykonanie prac dodatkowych.

Umowa zawiera standardowe postanowienia dla tego typu kontraktow, w szczegdlno$ci obowigzek ustanowienia przez
Generalnego Wykonawce zabezpieczenia w formie gwarancji dobrego wykonania oraz polis ubezpieczeniowych.

Umowa przewiduje kary umowne nalezne od Wykonawcy z tytutu op6Znienia w realizacji inwestycji lub innych obowigzkéw
umownych oraz z tytutu odstapienia od umowy z winy Wykonawcy. Umowa przewiduje ograniczenie kar umownych w czasie
realizacji inwestycji do 10% warto$ci wynagrodzenia ryczattowego z umowy i nie przewiduje takiego limitu za opdznienie w
usuwaniu wad lub usterek. Umowa przewiduje prawo Inwestora do dochodzenia odszkodowania przewyZzszajacego
wysoko$¢ zastrzezonych kar umownych.

Umowa dotyczqca wykonawstwa generalnego inwestycji — budynku Delta w ramach ,,Eurocentrum Office
Complex”

W dniu 4 wrze$nia 2014 r. podmiot zalezny od Emitenta - spétka Dakota Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(Winwestor”) zawart z firmg ERBUD SA z siedzibg w Warszawie umowe, ktérej przedmiotem jest kompleksowa realizacja
inwestycji budowlanej polegajacej na budowie w ramach kompleksu biurowego Eurocentrum w Warszawie budynku
biurowego Delta, 15-kondygnacyjnego (kondygnacje nadziemne), o powierzchni catkowitej 31 686,79 m? (tzw. Faza II).

Zgodnie z zakoriczenie inwestycji ma nastapi¢ w terminie do dnia 30 listopada 2015 .

Wynagrodzenie z tytutu realizacji przedmiotu umowy wynosi 22 417 308,00 euro netto. Dodatkowo strony uzgodnity kwote
tymczasowg przeznaczong na prace dodatkowe w maksymalnej kwocie 7 150 000,00 euro netto, ktérej wydatkowanie
uzalezniono od ztoZenia polecen Inwestora na wykonanie prac dodatkowych. Dla wynagrodzenia wynikajacego z umowy
strony uzgodnity staty kurs rozliczeniowy 4,16 PLN/EUR.

Umowa zawiera standardowe postanowienia dla tego typu kontraktow, w szczegdlno$ci obowigzek ustanowienia przez
Generalnego Wykonawce zabezpieczenia w formie gwarancji dobrego wykonania oraz polis ubezpieczeniowych.

Umowa przewiduje kary umowne za niedotrzymanie przez Generalnego Wykonawce termindw umownych oraz z tytutu
odstgpienia od umowy z winy Wykonawcy. Umowa przewiduje ograniczenie kar umownych w czasie realizacji inwestycji do
10% warto$ci wynagrodzenia ryczattowego z umowy i nie przewiduje takiego limitu za opdznienie w usuwaniu wad lub
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usterek. Umowa przewiduje prawo Inwestora do dochodzenia odszkodowania przewyzszajacego wysokos¢ zastrzezonych
kar umownych.

15.2 Istotne umowy poza normalnym tokiem dziatalnos$ci Grupy

Ponizej przedstawiono umowy zawarte przez Emitenta lub spdtki z jego Grupy poza normalnym tokiem dziatalnosci. Umowy
te podzielono na dwie podgrupy: (i) umowy zwigzane z wydzieleniem czesci portfela inwestycyjnego Grupy do Real Estate
Income Assets FIZAN oraz (i) umowy finansowe.

Umowy zwigzane z wydzieleniem czes$ci portfela inwestycyjnego Grupy do Real Estate Income Assets FIZAN.
Umowa o utworzenie funduszu pomiedzy Open TFI oraz Emitentem

W dniu 6 maja 2013 r. Emitent zawart z Open TFI umowe o utworzenie funduszu inwestycyjnego zamknietego aktywow
niepublicznych (,FIZAN") na potrzeby inwestowania m.in. na rynku spotek niepublicznych i na rynku nieruchomosci, ktére;
przedmiotem sg w szczegdInosci zasady wspdtpracy w zakresie przeprowadzenia emisji certyfikatéw inwestycyjnych FIZAN
serii 1, 2 i 3, jak réwniez prowadzenia wtérnego obrotu certyfikatami inwestycyjnymi po zawarciu odpowiedniej umowy
z Noble Securities, jako ,Dystrybutorem” (zob. ,— Umowa o $wiadczenie ustug maklerskich w zakresie posrednictwa
w sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych FIZAN na rynku wtérnym, poza obrotem zorganizowanym pomiedzy CP Retail B.V.
a Noble Securities”). Zgodnie z ww. umowa Emitent wskazat CP Retail B.V. jako podmiot, ktéry ztozyt zapisy na i optacit
cene emisyjna certyfikatow inwestycyjnych serii 1 2 (,Inwestor”).

Na podstawie umowy uzgodniono tres$¢ statutu FIZAN (ktérego nazwe okreslono jako: ,Real Estate Income Assets Fundusz
Inwestycyjny Zamkniety Aktywdw Niepublicznych”), harmonogram dziatan zmierzajacych do utworzenia FIZAN i kolejnych
emisji certyfikatow inwestycyjnych, jak réwniez ustalono, ze na podstawie art. 46 ust. 3 Ustawy o Funduszach
Inwestycyjnych zarzadzanie cze$cig portfela inwestycyjnego FIZAN zostanie powierzone wyspecjalizowanemu podmiotowi,
tj. CP Management sp. z 0.0. (,Zarzadzajacy’).

Umowa zawiera postanowienie, zgodnie z ktorym Emitent zobowigzat sie zapewni¢, ze Inwestor nie bedzie dochodzit od
Open TFI roszczen z tytulu szkéd poniesionych w zwigzku z zarzadzaniem portfelem FIZAN lub nieruchomo$ciami spétek
celowych przez Zarzadzajacego przez okres trzech lat od dnia rozwigzania umowy.

Umowa zostata zawarta na czas trwania FIZAN, przy czym wygasa automatycznie w momencie, w ktérym stan posiadania
certyfikatow inwestycyjnych przez podmioty wskazane przez Spétke spadnie ponizej 15%. Po dacie opfacenia certyfikatow
inwestycyjnych serii 1 FIZAN Emitent moze wypowiedzie¢ umowe bez podania przyczyn, jednak w takiej sytuacji bedzie
zobowigzany do zaptaty wynagrodzenia odszkodowawczego wskazanego w umowie, chyba Ze umowa zostanie
wypowiedziana po uptywie 2 lat od dnia rejestracji FIZAN. Obowigzek zaptaty ww. wynagrodzenia nie obowigzuje
w przypadku rozwigzania umowy ze wzgledu na przyczyny lezace po stronie Open TFI.

Umowa o zarzadzanie czescia portfela FIZAN z CP Management sp. z o.0.

W dniu 16 maja 2013 r. pomigdzy Open TFl a CP Management sp. z 0.0. zawarta zostata umowa o zarzadzanie czescig
portfela FIZAN, na podstawie ktdrej — zgodnie z art. 46 ust. 3 Ustawy o Funduszach Inwestycyjnych - zarzadzanie Portfelem
FIZAN (zdefiniowanym jako cze$¢ portfela inwestycyjnego FIZAN, na ktorg sktadajg sie akcje lub udziaty spotek celowych
oraz diuzne papiery wartosciowe emitowane przez te spétki i wierzytelnosci wzgledem nich) zostato powierzone CP
Management sp. z 0.0. jako wyspecjalizowanemu podmiotowi (,Zarzadzajacy’).

Na podstawie ww. umowy Zarzadzajacy w szczegoInosci:

przygotowuije i prezentuje okresowe raporty z dziatalnosci dla uczestnikéw FIZAN w cze$ci dotyczacej Portfela;
wypracowuje i przeprowadza procedury wyjscia FIZAN z inwestycji w lokaty stanowigce Portfel;

e zapewnia realizacje celu inwestycyjnego FIZAN poprzez uczestnictwo osob przez siebie wskazanych w organach
zarzadczych spotek celowych;

e rekomenduje, na kazdym z etapow procesu inwestycyjnego, zewnetrznych doradcéw, o ile korzystanie z ich ustug
okaze sig konieczne oraz koordynuje wspotprace z takimi doradcami;

e aktywnie uczestniczy w procesie dokonywania wyceny aktywow FIZAN wchodzacych w skiad Portfela,
w szczegblnosci spdtek celowych, na zasadach okreslonych w umowie.

Zarzadzanie Portfelem przez CP Management sp. z 0.0. nastepuje w szczegdlno$ci poprzez:
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e nabywanie i obejmowanie akcji spotek celowych stanowigcych, w dniu ich nabycia lub objecia, co najmniej 51%
kapitatu zaktadowego (uprawniajace do wykonywania co najmniej 51% gtoséw na walnym zgromadzeniu) tych
spotek;

e nabywanie i obejmowanie akcji lub udziatow spotek akcyjnych lub z 0.0., bedacych komplementariuszami ww.
spotek celowych, zapewniajace posiadanie co najmniej 51% kapitatu zaktadowego tych spétek (oraz uprawniajace
do wykonywania co najmniej 51 % gtosdw na walnym zgromadzeniu lub zgromadzeniu wspoinikdw tych spotek);

e nabywanie diuznych papieréw wartoSciowych badz wierzytelnosci wzgledem spotek celowych lub ich
komplementariuszy;

e Uuczestniczenie i wykonywanie prawa gtosu na podstawie petnomocnictwa FIZAN w zgromadzeniach
wspdlnikéw/walnych zgromadzeniach spétek celowych;
podejmowanie odpowiednich decyzji korporacyjnych we wiadzach spétek celowych, w ktérych wystepuje FIZAN;
wskazywanie osob, ktdre majgq zosta¢ powotane jako cztonkowie wiadz spétek celowych oraz popieranie
kandydatow na zgromadzeniach wspdinikéw/walnych zgromadzeniach spétek celowych;

e wnioskowanie o dokonanie zmian w statutach/umowach spotek celowych oraz popieranie kandydatow na
zgromadzeniach wspélnikéw/walnych zgromadzeniach spotek celowych.

Jezeli bedzie to wskazane do realizacji celu inwestycyjnego FIZAN, na podstawie umowy Zarzadzajacy bedzie takze
uprawniony do:

e dokonania analiz rynkowych i wyszukiwania aktywow, ktére mogg zosta¢ nabyte przez FIZAN do Portfela zgodnie
z zasadami polityki inwestycyjnej i kryteriami doboru lokat FIZAN okre$lonymi w statucie FIZAN;

e przeprowadzenia analizy przedinwestycyjnej aktywow, ktére mogg zosta¢ nabyte przez FIZAN do Portfela;

e podejmowania decyzji inwestycyjnych dotyczacych aktywow FIZAN wchodzacych w skiad Portfela; w takiej sytuacji
CP Management bedzie zobowigzany do przedstawienia Open TFI dokumentacji podjetych decyzji inwestycyjnych
zgodnie z odpowiednimi przepisami prawa; oraz

e wykonywania powyzszych decyzji inwestycyjnych, w szczego6inosci reprezentowania FIZAN w procesie
inwestycyjnym, sktadania ofert i negocjowania warunkéw zakupu i sprzedazy aktywéw wchodzacych w skiad
Portfela, jak tez dokonywania wszelkich czynnosci o charakterze faktycznym i prawnym zwigzanych z nabyciem
praw majatkowych stanowigcych Portfel.

Z tytulu wykonywania czynnosci opisanych w ww. umowie Zarzadzajgcemu przystuguje wynagrodzenie brutto wynoszace
okreslony procent wartosci aktywow netto FIZAN rocznie, ptatne w ratach kwartalnych.

Umowa zostata zawarta na czas nieokre$lony. Do czasu, gdy stan posiadania certyfikatow inwestycyjnych FIZAN przez
Inwestora lub podmioty z jego grupy kapitatowej stanowi¢ bedzie nie mniej niz 15% ogétu certyfikatéw inwestycyjnych
w FIZAN, umowa moze by¢ wypowiedziana wytgcznie przez Open TFl z zachowaniem 3-miesiecznego okresu
wypowiedzenia ze skutkiem na koniec kwartatu kalendarzowego wylgcznie z waznych przyczyn zawinionych przez
Zarzadzajacego. W przypadku zejscia zaangazowania kapitatowego Inwestora lub podmiotéw z jego grupy kapitatowej
ponizej powyzszego progu, kazda ze stron umowy bedzie mogta ja wypowiedzie¢ z zachowaniem 3-miesiecznego okresu
wypowiedzenia ze skutkiem na koniec kwartatu kalendarzowego (w braku odmiennych uzgodnierr umownych). Niezaleznie
od powyzszego, kazda ze stron ma prawo rozwigza¢ umowe w kazdym czasie ze skutkiem natychmiastowym w przypadku,
gdy druga strona dopusci sie istotnego lub razacego naruszenia postanowiern umowy.

W ramach zabezpieczenia roszczen Open TFI na podstawie umowy Zarzadzajacy poddat sie egzekuciji w trybie art. 777 § 1
pkt 5) k.p.c. do kwoty 1200000 z}, po spetnieniu warunkéw okreslonych w umowie, w tym w szczegolnosci wydania
prawomocnego wyroku sadowego przeciwko Open TFI w zwigzku z nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw przez
Zarzadzajacego lub wydania przez KNF lub inny wiasciwy organ administracji panstwowej decyzji naktadajacej na FIZAN lub
Open TFI kare lub inng sankcje finansowa, z ktorej uzasadnienia wynika¢ bedzie, ze podstawg natozenia kary lub sankcji
finansowej jest nienalezyte wykonywanie obowiazkéw przez Zarzadzajacego w zakresie zarzadzania portfelem nieptynnym
FIZAN. Open TFI bedzie mogt wystapi¢ o nadanie aktowi poddania si¢ egzekucji klauzuli wykonalno$ci w terminie do dnia 31
grudnia 2020 .

Umowa o $wiadczenie ustug maklerskich w zakresie posrednictwa w sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych
FIZAN na rynku wtérnym, poza obrotem zorganizowanym pomiedzy CP Retail B.V. a Noble Securities

W dniu 17 czerwca 2013 r. spdtka CP Retail B.V. (Inwestor wskazany przez Emitenta, posiadajacy tytut prawny do
certyfikatdw inwestycyjnych serii 1 i 2) zawarta z Noble Securities umowe, zmieniong aneksami nr 1 z dnia 28 czerwca 2013
r. oraz nr 2 z dnia 5 lipca 2013 r., dotyczaca przeprowadzenia oferty sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych FIZAN w jedne;
lub kilku ofertach prywatnych, skierowanych do nie wiecej niz 149 indywidualnie oznaczonych adresatéw kazda. Noble
Securities zobowigzata sie do aktywnego wyszukiwania potencjalnych inwestoréw zainteresowanych nabyciem certyfikatow
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inwestycyjnych FIZAN, przyjmowania deklaracji zainteresowania nabyciem tych certyfikatow, jak réwniez przyjmowania
zZlecen kupna i sprzedazy na rynku wtornym poza obrotem zorganizowanym i zbierania kwot na zaptate ceny sprzedazy
certyfikatdw i przekazania ich sprzedajacemu. CP Retail B.V. zobowigzana zostata do zaptacenia na rzecz Noble Securities
wynagrodzenia, ktdrego wysoko$¢ wskazana zostata w umowie i uzalezniona od dwoch elementéw: statego oraz
prowizyjnego, uzaleznionego od facznej kwoty pozyskanej przez CP Retail B.V. tytutem sprzedazy certyfikatow
inwestycyjnych.

Umowa rzadzona jest prawem polskim.

W wyniku dwéch ofert prywatnych sprzedazy certyfikatow inwestycyjnych FIZAN przez CP Retail B.V. realizowanych na
podstawie umowy, rozliczonych w dniu 30 lipca 2013 r. oraz 27 sierpnia 2013 r., CP Retail B.V. sprzedata 34 476
certyfikatdw inwestycyjnych FIZAN, uzyskujac taczne wptywy ze sprzedazy brutto w wysokosci ok. 63,7 min zt. Na Date
Prospektu CP Retail B.V. posiada 6 084 certyfikatow inwestycyjnych FIZAN, stanowigcych 15% wszystkich wyemitowanych
przez FIZAN certyfikatow.

Umowa ograniczajaca zbywalnos¢ certyfikatow inwestycyjnych FIZAN pomiedzy CP Retail B.V. a Noble
Securities

W zwiazku z transakcjg sprzedazy przez CP Retail B.V. czesci posiadanych certyfikatow inwestycyjnych FIZAN za
posrednictwem Noble Securities na rynku wtérnym, poza obrotem zorganizowanym, w dniu 28 czerwca 2013 r. CP Retail
B.V. zawarta z Noble Securities umowe, w ktdrej zobowigzata sig, w przypadku dojscia powyzszej transakcji do skutku, do
niezbywania bez uprzedniej pisemnej zgody Noble Securities pozostatych posiadanych przez siebie certyfikatow
inwestycyjnych FIZAN w liczbie skutkujacej obnizeniem tacznej liczby posiadanych przez CP Retail B.V. certyfikatéw
inwestycyjnych FIZAN ponizej 6 084 certyfikatow inwestycyjnych (stanowigcej na dzien rozpoczecia powyzszej oferty 15%
lacznej liczby wyemitowanych certyfikatow inwestycyjnych FIZAN, uprawniajacej do 15% gtoséw na zgromadzeniu
inwestorow FIZAN) przez okres 3 lat od dnia rozliczenia powyzszej transakcii.

CP Retail B.V. moze zby¢ dowolng liczbe posiadanych przez siebie certyfikatow inwestycyjnych FIZAN na rzecz innego
podmiotu kontrolowanego przez Emitenta, pod warunkiem, ze podmiot ten podpisze z Noble Securities umowe
ograniczajacg zbywalnos¢ certyfikatdw inwestycyjnych o analogicznej tresci. Umowa nie ogranicza ponadto mozliwosci
obcigzania posiadanych przez CP Retail B.V. certyfikatow inwestycyjnych FIZAN.

Umowy finansowe
Umowa kredytowa z Bankiem Polska Kasa Opieki SA

W dniu 6 marca 2007 r. spbtka zalezna Emitenta - Dakota Investments sp. z 0.0., jako kredytobiorca, zawarta umowe
kredytowq (z pdzniejszymi zmianami), na mocy ktorej Bank Polska Kasa Opieki SA udzielit Dakota Investments sp. z 0.0.:
(i) kredytu denominowanego w euro w dwdch transzach: a) transzy | do kwoty 25 500 000 euro wymagalnej do dnia 31
marca 2032 r. oraz b)transzy Il do kwoty 18 900 000 euro wymagalnej do dnia 31 marca 2015 r., obydwie w celu
refinansowania ceny zakupu nieruchomosci potozonej w Warszawie przy Al. Jerozolimskich 136 (Eurocentrum, wiece;
informacji w punkcie 5.2 Cze$ci Ill Prospektu - Inwestycje™) oraz refinansowania optat naleznych na mocy umowy; oraz (ii)
kredytu do kwoty 52 997 010 zt (na Date Prospektu sptaconego w catosci) w celu refinansowania podatku VAT zaptaconego
przez kredytobiorce w zwigzku z nabyciem powyzszej nieruchomo$ci. Odsetki nalezne na mocy umowy ustalane sg wedtug
stopy EURIBOR oraz WIBOR, w obydwu przypadkach powiekszonej o marze okre$long w umowie. W umowie przewidziano
ustanowienie nastepujacych zabezpieczen sptaty kredytu: (i) hipoteka na opisanej powyzej nieruchomosci; (ii) cesja praw i
wierzytelnosci kredytobiorcy wynikajacych z uméw ubezpieczenia oraz najmu; (iii) zastaw na udziatach w kredytobiorcy;
(iv) zastaw na rachunkach bankowych kredytobiorcy; (v) list patronacki (letter of comfort) wystawiony przez Spétke na rzecz
kredytodawcy; (vi) petnomocnictwo do rachunkéw bankowych kredytobiorcy; (vi) umowa podporzadkowania zawarta
pomiedzy kredytodawcy a Spdtka, na mocy ktdrej Spotka wyrazita zgode na podporzadkowanie swoich wierzytelnosci wobec
kredytobiorcy w stosunku do wierzytelno$ci wynikajacych z umowy kredytowej; oraz (viii) oSwiadczenie o poddaniu sie
egzekucji wystawione przez kredytobiorce.

Umowa zawiera postanowienia typowe dla uméw kredytowych tego rodzaju, a w szczegélnoci: (i) postanowienie o braku
uprzywilejowania (pari passu) (zobowigzania kredytobiorcy do zapewnienia przynajmniej réwnego traktowania dla
zobowigzan z tytutu umowy kredytu w poréwnaniu do ktérychkolwiek innych z jego istniejacych lub przysztych zobowigzan);
(i) zobowigzanie do nieustanawiania obcigzer (zapewnienie kredytobiorcy do nieustanawiania zadnych obcigzer na
istniejacych lub przysztych aktywach, ktdre mogtyby utrudni¢ zaspokojenie roszczen kredytodawcy); (iii) postanowienie o
zmianie kontroli i wtasno$ci zobowigzujace kredytobiorce miedzy innymi do wczes$niejszej sptaty kredytow w catosci na
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zgdanie kredytodawcy, wypowiedzenia umowy kredytowej lub natychmiastowej sptaty kredytu w przypadku gdyby zmiana
struktury wiasno$ciowe] kredytobiorcy wyszta poza Grupe; oraz (iv) postanowienie o utracie wartosci zabezpieczen, na mocy
ktdrego kredytodawca jest uprawniony do zazadania, miedzy innymi dodatkowego zabezpieczenia, wypowiedzenia kredytu
lub postawienia go w stan natychmiastowej wymagalno$ci. W sytuacji wystapienia przypadku naruszenia, w celu obnizenia
ryzyka lezacego po stronie kredytodawcy w zwigzku z wystapieniem danego przypadku naruszenia, kredytobiorca moze
zawiadomi¢ kredytodawce w terminie wskazanym w umowie 0 zamiarze wcze$niejszej sptaty czesci kredytu (tzw. klauzula
cash cure). Ponadto bez uzyskania uprzedniej zgody kredytodawcy, kredytobiorca nie obnizy kapitatu wtasnego, nie umorzy
jakichkolwiek udziatow w kapitale wtasnym oraz nie dokona wyptat opisanych w umowie.

W dniu 30 wrzesnia 2013 r. nastapita sptata czesci transzy Il w wysokosci 8 800 000 euro, zgodnie z umowg kredytowg
pomiedzy Dakota Investments sp. z 0.0. a Bankiem Polska Kasa Opieki SA z dnia 27 czerwca 2012 r. (opisang ponizej)

Na dzien 30 wrze$nia 2014 r. kwota pozostajgca do spfaty z tytutu tej umowy wynosita 103 687 592,27 zt (wg kursu z dnia 30
wrzesnia 2014 r.).

Umowa kredytowa pomiedzy Dakota Investments sp. z 0.0. a Bankiem Polska Kasa Opieki SA

W dniu 27 czerwca 2012 r. spdtka zalezna Emitenta - Dakota Investments sp. z 0.0., jako kredytobiorca, zawarta umowe
kredytowg (zmieniong pozniejszymi aneksami), na mocy ktorej Bank Polska Kasa Opieki SA udzielit Dakota Investments
sp.z0.0.: (i) kredytu denominowanego w zlotych w wysoko$ci 316 820 000 zt w dwoch transzach: a) transzy do kwoty
295820 000 zt w celu finansowania budowy Eurocentrum (wiecej informacji w punkcie 5.2 czesci Ill Prospektu —
Inwestycje”) oraz refinansowania istniejacych zobowigzan kredytowych, wymagalnej w cze$ci do dnia konwersji, a w czesci
do dnia 31 marca 2021 r.; oraz b) franszy do kwoty 21 000 000 zt wymagalnej do dnia 31 marca 2016 r. w celu
refinansowania VAT zaptaconego przez kredytobiorce w zwigzku z budowg ww. budynku biurowego; oraz (i) kredytu
denominowanego w euro w wysokosci do kwoty 72 250 000 euro wymagalnej do dnia 31 marca 2021 r., w celu
refinansowania transzy a) po jej catkowitym wykorzystaniu. Odsetki nalezne na mocy umowy ustalane sg wedtug stopy
EURIBOR (dla transzy denominowanej w euro) oraz WIBOR (dla transzy denominowanej w zt), w obydwu przypadkach
powigkszonej o marze okreslong w umowie. Srodki pozyskane w ramach transzy do kwoty 295820000 zt w celu
finansowania budowy Eurocentrum postuza w czesci na sptate zadtuzenia z opisanej powyzej umowy z dnia 6 marca 2007 r.
Celem zabezpieczenia sptaty kredytu przewidziane zostato ustanowienie nastepujacych zabezpieczen: (i) hipoteka fgczna
na prawie uzytkowania wieczystego gruntu, na ktérym realizowane sg powyzsze prace budowlane; (ii) zastaw na wszystkich
udziatach w spdtce kredytobiorcy; (iii) zastaw na wszystkich rachunkach bankowych kredytobiorcy; (iv) zastaw na udziatach
w kredytobiorcy; (v) petnomocnictwo do rachunkéw bankowych kredytobiorcy; (vi) cesja wierzytelnoSci kredytobiorcy
wynikajacych np. z uméw ubezpieczenia, najmu oraz uméw o roboty budowlane; (vii) gwarancja korporacyjna (corporate
guarantee); (vii) umowa podporzadkowania zawarta pomiedzy m.in. kredytodawcg a kredytobiorcg, na mocy ktorej inne
zobowigzania kredytobiorcy zostaty podporzadkowane w stosunku do wierzytelnoci wynikajacych z umowy kredytowej oraz
umowa przelewu wierzytelnosci wierzycieli podporzadkowanych na kredytodawce; (ix) wsparcie finansowe (financial
support) udzielone przez osobe zaakceptowang przez kredytodawce; (x) petnomocnictwo dla kredytodawcy upowazniajace
do sprzedazy nieruchomosci; (xi) oSwiadczenie o poddaniu sie przez kredytobiorce egzekucii.

Umowa zawiera postanowienia typowe dla uméw kredytowych tego rodzaju, a w szczegdlnosci: (i) postanowienie o braku
uprzywilejowania (pari passu) (zobowigzanie kredytobiorcy do zapewnienia przynajmniej réwnego traktowania dla
zobowigzan z tytutu umowy kredytu w poréwnaniu do ktérychkolwiek innych z jego istniejacych lub przysztych zobowigzan);
(i) zobowigzanie do nieustanawiania obcigzer (zapewnienie kredytobiorcy do nieustanawiania Zadnych obcigzen na
istniejacych lub przyszlych aktywach, ktére mogtyby utrudnié zaspokojenie roszczer kredytodawcy); (iii) postanowienie
o0 zmianie kontroli i wtasno$ci zobowigzujace kredytobiorce miedzy innymi do wcze$niejszej sptaty kredytow w catosci na
zadanie kredytodawcy, wypowiedzenia umowy kredytowej lub natychmiastowej sptaty kredytu w przypadku zmiany struktury
wiasno$ciowej niedozwolonej bez pisemnej zgody kredytodawcy; oraz (iv) postanowienie o utracie wartosci zabezpieczen,
na mocy ktérego kredytodawca jest uprawniony do zazgdania, miedzy innymi dodatkowego zabezpieczenia, wypowiedzenia
kredytu lub postawienia go w stan natychmiastowej wymagalnosci. Ponadto kredytobiorca nie ustanowi zabezpieczer na
swoim majatku, z wyjatkiem zabezpieczen przewidzianych umowg, bez pisemnej zgody kredytodawcy nie udzieli zadnej
pozyczki ani kredytu oraz nie weZmie udziatu w podziale, taczeniu ani przeksztatceniu z udziatem spotki kredytobiorcy.

W sierpniu 2013 r. nastapito uruchomienie pierwszej transzy kredytu.

Saldo kredytu na 30 wrzesnia 2014 r. wynosito 203 397 446,08 zt z tytutu kredytu budowlanego i 1 791 722,20 zt z tytutu
kredytu VAT.
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Umowa o kredyt pomiedzy Hazel Investments sp. z 0.0. a Powszechna Kasa Oszczedno$ci Bank Polski SA
oraz zwigzana z nia Umowa Ramowa

W dniu 29 czerwca 2012 r. spdtka zalezna Emitenta - Hazel Investments sp. z 0.0. jako kredytobiorca, zawarta umowe
kredytu inwestycyjnego (zmieniong aneksem z dnia 30 wrzes$nia 2013 r.), na mocy ktérej bank Powszechna Kasa
Oszczednosci Bank Polski SA, udzielit Hazel Investments sp.z0.0.: (i) kredytu denominowanego w euro do kwoty
61 130 700 euro w celu finansowania inwestycji budowlanej pod nazwg ,Royal Wilanow”, wymagalnej najpozniej w terminie
30 wrze$nia 2025 r.; oraz (ii) kredytu do kwoty 20 000 000 zt w celu refinansowania VAT zaptaconego przez kredytobiorce
w zwigzku z inwestycjg budowlang pod nazwa ,Royal Wilandw”, wymagalnej najpdzniej w terminie 31 marca 2016 r. Odsetki
nalezne na mocy umowy ustalane s wedtug stopy EURIBOR (dla transzy denominowanej w euro) oraz WIBOR (dla transzy
denominowanej w zt), w obydwu przypadkach powiekszonej o marze okre$long w umowie. Celem zabezpieczenia sptaty
kredytu przewidziane zostato ustanowienie nastepujacych zabezpieczen: (i) hipoteka na prawie uzytkowania wieczystego
gruntu, na ktérym realizowana jest inwestycja; (i) zastaw na udziatach w spdtce kredytobiorcy oraz o$wiadczenie o poddaniu
sie egzekucji Emitenta; (i) zastaw na wszystkich rachunkach bankowych kredytobiorcy; (iv) cesja wierzytelnosci
kredytobiorcy wynikajacych np. z uméw ubezpieczenia, najmu oraz umoéw o roboty budowlane; (v) umowa
podporzadkowania zawarta pomiedzy bankiem, kredytobiorca i podporzadkowanymi wierzycielami; (vi) umowa o wsparcie
(Support Agreement), na mocy ktorej Spoétka zobowiazuje sie do pokrycia przekroczonych kosztéw w wysokosci do 10%
catkowitych kosztéw projektu; (vii) petnomocnictwo do rachunkéw bankowych kredytobiorcy; (viii) o$wiadczenie o poddaniu
sie kredytobiorcy egzekucji. Umowa zawiera postanowienia typowe dla umoéw tego rodzaju, a w szczegdInosci
postanowienia dotyczace: (i) niezaciagania nowych zobowigzan kredytowych; (ii) nieobcigzania nieruchomosci; oraz
(iii) nieproponowania wyptaty dywidendy na rzecz udziatowcdw kredytobiorcy w catym okresie kredytowania, bez
uprzedniego porozumienia z kredytodawcg oraz bez jego zgody.

W czerwcu 2014 r. nastapito uruchomienie pierwszej transzy kredytu.

Saldo kredytu na dzieft 30 wrzes$nia 2014 r. wynosito 22 810 824,43 zt z tytutu kredytu budowlanego i 1 695 207,20 zt z tytutu
kredytu VAT.

W zwigzku z powyzszg umowg kredytowg Hazel Investments sp. z 0.0. zawarta w dniu 15 stycznia 2013 r. z Powszechng
Kasg OszczednoSci Bankiem Polskim SA (,Bank”) umowe ramowg regulujaca zasady zawierania i rozliczania np. transakcii
odsetkowych, transakcji walutowych, transakcji mieszanych i transakcji opcyjnych (,Umowa Ramowa”).

W dniu 27 czerwca 2014 r. Hazel Investments sp. z 0.0. zawarta z Bankiem szesnascie transakcji sprzedazy walut typu
forward o tacznej wartodci 46,0 min euro. Transakcje zostaly zawarte w celu zabezpieczenia wyptat transz kredytu
inwestycyjnego opisanego powyzej. Warto$¢ zawartych kontraktéw po przeliczeniu wedtug kurséw terminowych wynosi
191,8 min zt. Terminy rozliczenia wszystkich ww. kontraktéw zostaty ustalone na okres od dnia 30 czerwca 2014 r. do dnia
30 wrzesnia 2015 r. Kursy wykonania poszczegdlnych kontraktow zostaty ustalone w przedziale 4,1274 — 4,1910 PLN/EUR.

Wszystkie ww. kontrakty zostaty zawarte na warunkach rynkowych, nie odbiegajacych od powszechnie stosowanych dla
tego typu transakcji i nie zawierajg postanowien dotyczacych kar umownych.

Umowy leasingu pomiedzy CP Property sp. z o.0. (,SPV1”) sp.k., CP Property sp. z o.o. (,,SPV2”) sp.k., CP
Property sp. z o.0. (,SPV3”) sp.k., CP Property sp. z o.0. (,SPV4”) sp.k., CP Property sp. z o.0. (,SPV5”) sp.k.
oraz CP Property sp. z o0.0. (,SPV6”) sp.k. a Raiffeisen Leasing Polska SA

W dniach 11-13 wrze$nia 2012 r. oraz 23-29 maja 2013 r., w zwigzku ze zmiang struktury Grupy polegajacq na posrednim
umozliwieniu korzystania z nieruchomosci funduszowi inwestycyjnemu Real Estate Income Assets FIZAN, poprzez
specjalnie utworzone celowe spotki komandytowo-akcyjne, cze$¢ spotek zaleznych Emitenta, jako sprzedajacy, zawarto
umowy sprzedazy okre$lonych lokali niemieszkalnych oraz nieruchomosci gruntowych (wymienionych ponizej) z Raiffeisen
Leasing Polska SA jako kupujagcym. W tych samych dniach spétki CP Property sp. z o.0. (,SPV1") spk. (przed
przeksztatceniem: CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”") S.K.A.), CP Property sp. z 0.0. (,SPV2") sp.k. (przed przeksztatceniem
CP Property sp. z 0.0. (,SPV2") S.K.A.), CP Property sp. z 0.0. (,SPV3”) sp.k. (przed przeksztatceniem CP Property sp. z
0.0. (,SPV3”") S.K.A.), CP Property sp. z 0.0. (,SPV4") sp.k. (przed przeksztatceniem CP Property sp. z 0.0. (,SPV4") S.K.A.),
CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k. (przed przeksztatceniem CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) S.K.A.) oraz CP Property sp.
z 0.0. (,SPV6”) sp.k. (przed przeksztatceniem CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) S.K.A.) jako korzystajacy, zawarty 45 uméw
leasingu nastepujacych nieruchomosci z Raiffeisen Leasing Polska SA, jako finansujacym, na mocy ktérych finansujacy
zobowigzat si¢ oddac je korzystajacemu do uzywania i pobierania pozytkéw na okres 10 lat z moZliwoScig skrécenia okresu
leasingu i zadania przez korzystajacego zawarcia przez finansujgcego umowy przeniesienia wiasnosci po uptywie
skroconego okresu trwania odpowiedniej umowy:
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CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k.:

lokal niemieszkalny nr 1 znajdujacy sie w budynku potozonym w Opolu, przy Placu Teatralnym 13, o wartosci
przedmiotu leasingu netto, ktorg strony okreslity na rownowarto$¢ w euro kwoty 6 318 000 zt po kursie umownym;

lokal niemieszkalny nr U3 znajdujacy sie w budynku potozonym w Szczecinie, przy ulicy hotdu Pruskiego 8, o warto$ci
przedmiotu leasingu netto, ktéra strony okreslity na rownowarto$¢ w euro kwoty 1 000 000 zt po kursie umownym;

lokal niemieszkalny nr 40B znajdujacy sie w budynku potozonym w Szczecinie przy ulicy Rayskiego 40, o wartosci
przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na réwnowarto$¢ w euro kwoty 2 000 000 zt po kursie umownym;

a) lokal niemieszkalny, stanowigcy odrebng nieruchomo$é, znajdujacy sie w budynku potozonym w Gdansku, przy
ulicy Grunwaldzkiej; b) lokal niemieszkalny, stanowigcy odrebng nieruchomo$¢, znajdujacy sie w budynku potozonym
w Gdansku, przy ulicy Grunwaldzkiej; c) lokal niemieszkalny, stanowiacy odrebng nieruchomosé, znajdujacy sie
w budynku potozonym w Gdansku, przy ulicy Grunwaldzkiej; d) lokal uzytkowy, stanowigcy odrebng nieruchomosg,
znajdujacy sie w budynku potozonym w Gdanisku, przy ulicy Brzozowej 9A; e) lokal niemieszkalny — lokal uzytkowy,
stanowiacy odrebng nieruchomo$é¢, znajdujacy sie w budynku potozonym w Gdansku, przy ulicy Brzozowej 9A,
o tacznej wartosci przedmiotu leasingu netto, ktdra strony okreslity na réwnowarto$¢ w euro kwoty 19 700 000 zt po
kursie umownym;

a) lokal niemieszkalny nr 1/1, ktéry bedzie stanowit odrebng nieruchomo$é¢, znajdujacy si¢ w budynku potozonym
w Lodzi, przy Aleja Tadeusza Kosciuszki 3; b) lokal niemieszkalny nr 1/2, ktéry bedzie stanowit odrebng nieruchomos¢,
znajdujacy sie w budynku potozonym w todzi, przy Alei Tadeusza Ko$ciuszki 3; c) lokal niemieszkalny nr 1/3, ktory
bedzie stanowit odrebng nieruchomo$¢, znajdujacy sie w budynku potozonym w todzi, przy Aleja Tadeusza KosSciuszki
3; d) lokal niemieszkalny nr 1/4, ktory bedzie stanowit odrebna nieruchomos$¢, znajdujacy sie w budynku potozonym
w Lodzi, przy Aleja Tadeusza Kosciuszki 3; e) lokal niemieszkalny nr 1/5, ktéry bedzie stanowit odrebng nieruchomos,
znajdujacy sie w budynku potozonym w todzi, przy Aleja Tadeusza KoSciuszki 3, o tacznej wartosci przedmiotu
leasingu netto, ktora strony okreslity na 3 788 000 zt;

lokal niemieszkalny nr 2, ktéry bedzie stanowit odrebng nieruchomosé¢, znajdujacy sie w budynku potozonym w Lodzi
przy Alei Tadeusza Kosciuszki 3, o warto$ci przedmiotu leasingu netto, ktdrg strony okreslity na 3 390 000 zt;

lokal niemieszkalny C znajdujacy sie w budynku potozonym w Kielcach, przy ul Swietego Leonarda 1, o wartoci
przedmiotu leasingu netto, ktéra strony okreslity na rownowarto$¢ w euro kwoty 782 600 zt po kursie umownym;

lokal niemieszkalny nr 1 znajdujacy sie w budynku potozonym w Radomiu, przy ul Ferdynanda Focha 14, o wartosci
przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na rownowarto$¢ w euro kwoty 3 850 000 zt po kursie umownym;

lokal niemieszkalny nr 3U znajdujacy si¢ w budynku potozonym w Warszawie, przy ul Czerskiej 18, o wartoSci
przedmiotu leasingu netto, ktéra strony okre$lity na rownowarto$¢ w euro kwoty 1 505 000 zt po kursie umownym;

lokal niemieszkalny nr 1 znajdujacy sie w budynku potozonym w Warszawie, przy ul Grochowskiej 249/251, o warto$ci
przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na rownowarto$¢ w euro kwoty 1 750 000 zt po kursie umownym.

CP Property sp. z 0.0. (,SPV2") sp.k.:

lokal niemieszkalny nr 3 znajdujacy sie w budynku potozonym w Chetmie, przy pl. Kupieckim 13 o powierzchni 113 m?
wraz z udziatem w nieruchomosci wspdlnej, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktorg strony okre$lity na 540 600 zt;
cztery lokale niemieszkalne znajdujgace sie w budynku potozonym w Szczecinie, przy ul. A. Mickiewicza 138
o powierzchni (i) 99 m2; (ii) ok. 239,4 mz; (iii) 199,4 m oraz (iv) 200,4 m2 wraz z udzialem w nieruchomosci wspdinej,
o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktora strony okreslity na 10 472 500 zt;

dwa lokale niemieszkalne znajdujace sie w budynku potozonym w Stupsku, przy ul. Tuwima 6-7 o powierzchni 141,3
m2 oraz 257,2 m2 wraz z udziatem w nieruchomosci wspdinej, o warto$ci przedmiotu leasingu netto, ktdrg strony
okreslity na 4 446 000 z;

lokal niemieszkalny nr LU3 znajdujacy sie w budynku polozonym w Warszawie, przy ul. Swietokrzyskiej 16
o powierzchni 283,5 m2 wraz z udziatem w nieruchomosci wspéinej, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktérg strony
okreslity na 7 878 500 zt;

lokal niemieszkalny nr 1 znajdujacy sie w budynku potozonym w Lomzy, przy ul. Radzieckiej 1 o powierzchni 67,3 m2
wraz z udziatem w nieruchomosci wspdlnej, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktorg strony okre$lity na 661 000 zt;

CP Property sp. z0.0. (,SPV3”) sp.k.:

prawo uzytkowania wieczystego gruntu pofozonego w Lublinie, przy Al. Tysigclecia, o powierzchni 119 m? raz
z dwukondygnacyjnym budynkiem niemieszkalnym wraz i infrastrukturg towarzyszaca, o wartosci przedmiotu leasingu
netto, ktdra strony okreslity na 1 655 700 zt;

lokal niemieszkalny znajdujacy si¢ w budynku potozonym w Lublinie, przy Placu Zamkowym 10, o powierzchni 483,8
m2, wraz z udzialem w nieruchomos$ci wspdlnej, o wartodci przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na
4635900 zt;
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lokal niemieszkalny nr 1A znajdujacy sie w budynku potozonym w Suwatkach, przy ul. Kociuszki 79, o powierzchni
218,5 m2, wraz z udziatem w nieruchomosci wspdlnej, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na
1609 000 z;

CP Property sp. z 0.0. (,SPV4") sp.k.:

dwa lokale niemieszkalne znajdujace sie w budynku potozonym w Bolestawcu, przy ul. B. Prusa 1/2 oraz 3,
o0 powierzchni odpowiednio 55, 8 m? oraz 53,4 m? wraz z udzialem w nieruchomosci wspolnej, o wartosci przedmiotu
leasingu netto, ktora strony okreslity na 1 042 600 zt;

nieruchomo$¢ gruntowa w Chetmie, przy ul. Lwowskiej 30, o powierzchni 1.110 m2 wraz z jedno-kondygnacyjnym
budynkiem handlowo-ustugowym o powierzchni 915 m2 o warto$ci przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na
4242 000 zt;

lokal niemieszkalny nr 1l znajdujacy sie w budynku pofozonym w Gliwicach, przy ul. Zwyciestwa 63, o powierzchni
335 m2, wraz z udziatem w nieruchomos$ci wspoinej, o warto$ci przedmiotu leasingu netto, ktora strony okreslity na
4100 000 zt;

lokal niemieszkalny o powierzchni 175,3 m2, wraz z udziatem w nieruchomosci wspoinej oraz nieruchomos$¢ gruntowa
0 powierzchni 163 m2 wraz z jednokondygnacyjnym budynkiem o powierzchni 153 m2 wraz z infrastrukturg
towarzyszaca, potozone w Gtogowie przy Al. Wolno$ci 32-38 oraz Al. Wolnosci 16D, o wartosci przedmiotu leasingu
netto, ktdra strony tacznie okreslity na 3 132 200 zt;

lokal niemieszkalny nr I, znajdujacy sie w budynku potozonym w Kedzierzynie — Kozlu, przy ul. Wojska Polskiego 4,
o0 powierzchni 113 m?, wraz z udziatem w nieruchomosci wspélnej, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktorg strony
okreslity na 1 388 500 z;

lokal niemieszkalny nr 1B, znajdujacy si¢ w budynku potozonym w Opolu, przy ul. Ks. Opolskich 32, o powierzchni
152 m2, wraz z udziatlem w nieruchomosci wspdlnej, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktdra strony okreslity na
2353 000 zt;

prawo uzytkowania wieczystego gruntu potozonego w Tucholi, przy ul. Garbary i ul. Ks. Ppitk Jozefa Wryczy 22,
o powierzchni 620 m2 wraz z prawem wiasnosci znajdujacego si¢ na tym gruncie budynku o powierzchni 508,7 m?,
o warto$ci przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na 1 617 000 zt;

lokal niemieszkalny nr 24, znajdujacy sie w budynku potozonym w Wieliczce, przy ul. Limanowskiego 1A,
o powierzchni 227,2 m2 wraz z udziatem w nieruchomosci wspdlnej o warto$ci przedmiotu leasingu netto, ktorg strony
okreslity na 2 789 200 zt;

lokal niemieszkalny nr 2, znajdujacy sie w budynku potozonym w Zyrardowie, przy ul. Okrzei 16, o powierzchni
165,7 m2 wraz z udziatem w nieruchomosci wspolnej o warto$ci przedmiotu leasingu netto, ktdrg strony okreslity na
1791300 z;

CP Property sp. z 0.0. (,SPV5”) sp.k.:

a) lokal niemieszkalny nr 12, znajdujacy sie¢ w budynku potozonym w Poznaniu, przy ul. Garbary 95, z ktérego
wiasno$cig zwigzany jest udziat w wysoko$ci 9 736/1 334 010 we wspétwtasno$ci nieruchomosci przy ul. Garbary 95
b) lokal niemieszkalny nr 13, znajdujacy sie w budynku potozonym w Poznaniu, przy ul. Garbary 95, z ktérego
wiasno$cig zwigzany jest udziat w wysokosci 17 044/1 334 010 we wspdtwiasnosci nieruchomosci przy ul. Garbary 95,
o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na 3 659 600 zt;

lokal niemieszkalny nr 1, znajdujacy sie w budynku potozonym w Poznaniu, przy ul. Garbary 95, z ktérego wtasnoscig
zwigzany jest udziat w wysoko$ci 29 800/1 334 010 we wspdtwiasnosci nieruchomosci przy ul. Garbary 95, o warto$ci,
o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na 4 229 600 zt;

lokal niemieszkalny nr 108, znajdujacy sie w budynku potozonym we Wroctawiu, przy ul. Powstaricow Slaskich 121, z
ktérego wiasnoScia zwigzany jest udziat w wysokosci 10 494/1 000 000 we wspdtwtasnosci nieruchomosci we
Wroctawiu, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktorg strony okreslity na 3 127 400 zt;

a) lokal niemieszkalny nr 106, znajdujacy sie w budynku potozonym we Wroctawiu, przy ul. Powstaricéw Slaskich 123,
z ktdrego wiasnoscig zwigzany jest udziat w wysokosci 10 569/1 000 000 we wspotwiasno$ci nieruchomosci we
Wroctawiu b) udziat wynoszacy 138/10000 we wspotwlasnosci lokalu niemieszkalnego - garazu
wielostanowiskowego, znajdujacy sie we Wroctawiu, przy ul. Powstancéw Slaskich121-125, z ktérego wiasnoscig
zwigzany jest udziat w wysokosci 347 239/1 000 000 we wspotwtasno$ci nieruchomosci we Wroctawiu, o warto$ci
przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okres$lity na 4 251 400 zt;

lokal niemieszkalny nr 1 ,A”, znajdujacy sie w budynku potozonym we Wroctawiu, przy ul. Ruskiej 8-9, z ktérego
wiasnoscig zwigzany jest udziat w wysokosci 1830/10 000 we wspotwlasno$ci nieruchomosci we Wroctawiu, o
wartosci przedmiotu leasingu netto, ktéra strony okreslity na 5 900 000 zt;

lokal niemieszkalny nr 1 ,C", znajdujacy sie¢ w budynku potozonym we Wroctawiu, przy ul. Traugutta 85, z ktérego
wiasnos$cig zwigzany jest udziat w wysokosci 697/10 000 we wspotwtasnosci nieruchomosci przy ul. Traugutta 85 we
Wroctawiu, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktdrg strony okreslity na 600 000 zt;
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e |okal niemieszkalny, znajdujacy sie w budynku potozonym we Wroctawiu, przy ul. Zaolzianskiej 1, z ktdrego wtasnoscig,
zwigzany jest udziat w wysoko$ci 87/1 000 w prawie uzytkowania wieczystego przy ul. Zaolzianskiej 1 we Wroctawiu, o
warto$ci przedmiotu leasingu netto, ktéra strony okreslity na 1 663 200 zt;

CP Property sp. z 0.0. (,SPV6") sp.k.:

e  nieruchomo$¢ gruntowa zabudowana naniesieniami w miejscowosci Biatogard, przy ul. 1 maja, o wartosci przedmiotu
leasingu netto, ktora strony okreslity na 3 536 400 zt;

e ) lokal niemieszkalny, stanowigcy odrebng nieruchomosé, znajdujacy sie w budynku potozonym w Gdansku, przy ul.
Rajskiej 4 ,C”, z ktérego wiasno$cig zwigzany jest udziat w wysokosci 21/100 we wspdtwiasnosci nieruchomosci przy
ul. Rajskiej 4 ,C” w Gdansku; b) lokal niemieszkalny, stanowigcy odrebna nieruchomosé¢, znajdujacy sie w budynku
potozonym w Gdansku, przy ul. Rajskiej 4, z kitérego wtasnoscig zwigzany jest udziat w wysokosci 12/100 we
wspdtwiasnosci nieruchomosci w Gdansku, o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktorg strony okreslity na 2 813 300
zk;

e  prawo uzytkowania wieczystego gruntu potozonego w Mragowie, przy ul. Warszawskiej 37, o powierzchni 1 153 m?
wraz z prawem wiasno$ci znajdujacego sie na tym gruncie budynku o powierzchni 716,5 m2, o wartosci przedmiotu
leasingu netto, ktorg strony okreslity na 2 646 600 zt;

e  prawo uzytkowania wieczystego gruntu potozonego w Olsztynie, przy ul. Pienieznego 16, o powierzchni 943 m?2 wraz
z prawem wiasno$ci znajdujgcego sig na tym gruncie budynku o powierzchni 1 706 m2, o warto$ci przedmiotu leasingu
netto, kt6rg strony okreslity na 7 831 200 zt;

e  prawo uzytkowania wieczystego dwdch dziatek gruntu potozonych w Tczewie, przy ul. J. Dabrowskiego, o faczne;
powierzchni 560 m? wraz z prawem wiasnosci znajdujgcego sie na tym gruncie budynku o powierzchni 443 m2,
o wartosci przedmiotu leasingu netto, ktorg strony okreslity na 2 335 200 zt;

e  prawo uzytkowania wieczystego dziatki znajdujacej sie w Inowroctawiu, przy ulicy Solankowej, wraz z prawem
wiasnos$ci znajdujacego sie na tym terenie budynku, potozonego przy ulicy Solankowej 1 w Inowroctawiu, o tacznej
wartosci przedmiotu leasingu netto, ktérg strony okreslity na 3 083 900 zt;

e  prawo uzytkowania wieczystego dziatki znajdujacej sie w Lidzbarku Warminskim, przy ulicy Pitsudskiego, wraz z
prawem wiasnosci znajdujacego sie na tym terenie budynku, pofozonego przy ulicy Pitsudskiego w Lidzbarku
Warminskim, o tacznej wartosci przedmiotu leasingu netto, ktéra strony okreslity na 2 628 600 zt.

Wszystkie ww. umowy zostaty zawarte wedtug wzoru, ktérego postanowienia co do zasady nie rdznig sie w istotny sposab.
Umowy te zawierajg nastepujace postanowienia okre$lajace prawa i obowigzki stron. Korzystajacy zobowigzat sie do zaptaty
na rzecz finansujgcego 120 miesiecznych rat leasingowych. Kazdorazowo wysoko$ci raty okreslana jest za pomoca formuty
annuitetowej okre$lonej w umowie, przy uzyciu obowigzujacej w danym okresie miesiecznym stawki EURIBOR 1M
powiekszonej o statg marze, wartosci biezacej przedmiotu leasingu oraz liczby okreséw pozostatych do zakoriczenia umowy.
Ustanowione zostaly nastepujace zabezpieczenia wierzytelnoSci przystugujacych finansujacemu: (i) weksel wiasny in
blanco; (ii) petnomocnictwo do dysponowania rachunkami bankowymi korzystajacego; (iii) upowaznienie do obcigzania
rachunku operacyjnego korzystajacego w drodze polecer zapfaty; (iv) oSwiadczenie o poddaniu si¢ egzekuciji ztozone przez
korzystajacego; (v) petnomocnictwo do rachunku operacyjnego udzielone przez korzystajacego na rzecz finansujacego; (vi)
cesja wierzytelnodci wynikajacych z uméw najmu i dzierzawy; (vii) hipoteka ustanowiona na wskazanych w umowie
nieruchomo$ciach (do wysokosci wskazanej w poszczegélnych umowach); (viii) zobowigzanie do dokonania cesji
wierzytelnodci z tytulu czynszu najmu oraz czynszu dzierzawnego na rzecz finansujgcego zawieranych w przyszto$ci,
ktérych przedmiotem bedzie lokal bedacy przedmiotem umowy leasingu; oraz (ix) oSwiadczenia o poddaniu sie egzekucji w
trybie art. 777 kodeksu postepowania cywilnego do zaptaty wszystkich nalezno$ci wynikajacych z uméw (do wysokosci
wskazanej w poszczegdlnych umowach).

W przypadku zmiany warunkéw refinansowania finansujgcego bedzie on uprawniony do odpowiedniej zmiany stopy bazowej
stosowanej do obliczania wysoko$ci rat miesiecznych. Ponadto, finansujgcemu przystuguje prawo do rozwigzania umowy
m.in. w nastepujacych przypadkach: (i) gdy korzystajacy zalega z zaptatg dwach rat leasingowych lub innych naleznosci na
taczng kwote rowng wysoko$ci dwoch rat leasingowych; (i) gdy w stosunku do korzystajgacego zostanie ztozony wniosek o
wszczecie postepowania upadto$ciowego, o ile w dniu ztoZzenia wniosku korzystajacy zalegat bedzie z zaptatg naleznosci na
kwote wiekszg niz wysokos$¢ jednej raty leasingowej; (iii) w przypadku gdy nastapi utrata skuteczno$ci ktéregokolwiek z
zabezpieczen a korzystajacy nie ustanowi réwnowaznego zabezpieczenia.

W zwigzku z zawarciem powyzszych umoéw leasingu CP Property sp. z 0.0. (,SPV1”) sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV2")
sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV3") sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV4") sp.k., CP Property sp. z 0.0. (,SPV5") sp.k. oraz
CP Property sp. z 0.0. (,SPV6”) sp.k. jako kupujacy zawarly z Raiffeisen Leasing Polska SA jako sprzedajacym umowy
zobowigzujace do przeniesienia wtasno$ci nieruchomosci bedacych przedmiotem ww. uméw leasingu. Na podstawie uméw
zobowigzujacych do przeniesienia wtasnosci, po uptywie okresu trwania umoéw leasingu, pod warunkiem sptaty przez
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korzystajacego (kupujacego) wszelkich zobowigzan wobec finansujacego (sprzedajacego), finansujacy (sprzedajacy) bedzie
zobowiazany do przeniesienia na korzystajacego (kupujacego) wiasnosci nieruchomosci bedacych przedmiotem uméw
leasingu, a korzystajacy (kupujacy) bedzie zobowigzany do ich nabycia.

Laczna kwota finansowania pozyskanego od Raiffeisen-Leasing Polska SA z tytutu powyzszych uméw leasingu wyniosta, na
daty uruchomienia $rodkéw, 25 964 078,44 euro oraz 5 024 600,00 zt.

16 INFORMACJE O0SOB TRZECICH ORAZ OSWIADCZENIA EKSPERTOW
| OSWIADCZENIE O UDZIALACH

16.1 Informacje dotyczace oSwiadczen ekspertow

W Prospekcie zamieszczono raport z wyceny nieruchomosci Grupy na dzieft 31 grudnia 2013 r. wraz z aktualizacjq wartoSci
wybranych nieruchomosci oraz wyceng nieruchomosci, ktére Grupa nabyta w okresie od dnia 1 stycznia 2014 r. do dnia 30
wrzesnia 2014 r. (,Raport Emmersona”). Raport Emmersona stanowigcy cze$¢ Prospektu zostat sporzadzony przez
niezaleznego rzeczoznawce majgtkowego Emmerson Evaluation sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Raport Emmersona
stanowi Zatacznik nr 7 do niniejszego Prospektu. Emmerson dokonat wyceny zgodnie z europejskimi standardami wyceny
TEGoVA oraz polskimi standardami wycen Polskiej Federacji Stowarzyszen Rzeczoznawcoéw Majatkowych. Informacje
zawarte w Prospekcie, dotyczace wycen nieruchomosci Grupy, zostaty zaczerpniete z Raportu Emmersona i nalezy je
interpretowa¢ w zwigzku z Raportem Emmersona.

16.2 Informacje uzyskane od osdb trzecich
Informacja o zrodtach danych pochodzacych od osob trzecich przedstawiona zostata w punkcie 6.3 Czesci lll Prospektu.

Informacje zawarte w Prospekcie uzyskane od osob trzecich zostaty doktadnie powtérzone oraz nie zostaty pominiete zadne
fakty, ktore sprawityby, ze powtdrzone informacje bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w biad.

17 DOKUMENTY UDOSTEPNIONE DO WGLADU

Nastepujace dokumenty bedg udostepnione do publicznej wiadomosci w okresie wazno$ci Prospektu w formie elektronicznej
na stronie internetowej Emitenta (http://inwestor.capitalpark.pl/):

o  Statut,

e regulamin Zarzadu oraz Regulamin Rady Nadzorczej,

e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 r. wraz z opinig biegtego rewidenta,
e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2012 r. wraz z opinig biegtego rewidenta.

Ponadto w okresie wazno$ci Prospektu w siedzibie Emitenta w Warszawie przy ul. Marynarskiej 11 zostang udostepnione do
wgladu historyczne informacje finansowe Emitenta i jego jednostek zaleznych za rok obrotowy 2013 oraz 2012, a takze
raport z wyceny nieruchomosci Grupy na dzien 31 grudnia 2013 r. wraz z aktualizacjg warto$ci wybranych nieruchomosci
oraz wyceng nieruchomosci, ktére Grupa nabyta w okresie od dnia 1 stycznia 2014 r. do dnia 30 wrze$nia 2014 r.
przygotowany przez niezaleznego rzeczoznawce majgtkowego Emmerson Evaluation sp. z 0.0.

W terminie wazno$ci Prospektu, tj. w okresie 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu lub do dnia zakorczenia
Programu Emisji Obligacji, tj. do dnia wyemitowania na podstawie Prospektu wszystkich Obligacji w liczbie okreslonej
Programem Emisji Obligacji przed dniem uptywu 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu, w zalezno$ci od tego, ktory
dzief nastapi wczesniej, niniejszy Prospekt wraz z danymi aktualizujacymi jego tres¢ bedzie udostepniony do publicznej
wiadomo$ci w formie elektronicznej na stronie internetowej Emitenta (http://inwestor.capitalpark.pl/) i Oferujacego
(www.noblesecurities.pl).
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CZESC IV - DOKUMENT OFERTOWY

1 OSOBY ODPOWIEDZIALNE

1.1  Wskazanie wszystkich oséb odpowiedzialnych

Osoby odpowiedzialne za informacje zawarte w niniejszym Prospekcie zostaty przedstawione w pkt. 1 Czesci Il Prospektu.

1.2 Oswiadczenia oséb odpowiedzialnych

Oswiadczenia os6b odpowiedzialnych za informacje zawarte w niniejszym Prospekcie zostaty zawarte w pkt. 1 Czeci llI
Prospektu.

2 CZYNNIKI RYZYKA

Czynniki ryzyka zostaty przedstawione w Czesci Il Prospektu.

3 PODSTAWOWE INFORMACJE

3.1 Interesy osob fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub oferte

3.1.1  Noble Securities

Oferujgcym, Agentem ds. Platnosci (do czasu zarejestrowania Obligacj w KDPW), Depozytariuszem (do czasu
zarejestrowania Obligacji w KDPW) oraz Doradcg Finansowym Spétki jest Noble Securities SA z siedzibg w Warszawie pod
adresem: ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa.

Wysoko$¢ wynagrodzenia Oferujacego sklada sie z cze$ci statej oraz zmiennej, tj. prowizyjnej, ktérej wysokos¢ jest
uzalezniona od wielko$ci Srodkow jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomigdzy dziataniami ww. oséb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.

3.1.2  Forystek i Partnerzy Adwokaci i Radcowie Prawni

FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni jako doradca prawny Emitenta otrzyma wynagrodzenie zwigzane
ze Swiadczeniem ustug prawnych dotyczacych sporzadzenia Prospektu niezalezne od powodzenia Oferty. Wynagrodzenie
doradcy prawnego nie jest réwniez uzaleznione od wielkosci Srodkow jakie Emitent uzyska z Oferty.

Pomiedzy dziataniami ww. oséb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.
3.2 Przestanki oferty i opis wykorzystania wptywow pienieznych

Cel emisji Obligaciji nie zostat okre$lony. Cel emisji Obligacji danej Serii moze zosta¢ okre$lony w Ostatecznych Warunkach
Emisji Danej Serii. Przy zatozeniu, ze Emitent w ramach Programu Emisji Obligacji wyemituje obligacje do maksymalnej
kwoty 100 000 000 zt (sto milionéw ztotych) i ze wszystkie te obligacje zostang objete, szacunkowe catkowite koszty emis;i
wyniosg ok. 2,7 min zt (dwa miliony siedemset tysiecy ztotych), za$ szacunkowa kwota wptywdw netto wyniesie ok. 97,3 min
zt (dziewieédziesiat siedem miliondw trzysta tysiecy ztotych).
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4 INFORMACJE O PAPIERACH WARTOSCIOWYCH OFEROWANYCH LUB
DOPUSZCZANYCH DO OBROTU

41 Podstawowe dane dotyczace papierow wartosciowych oferowanych lub
dopuszczanych do obrotu

Na podstawie Prospektu w ramach Programu Emisji Obligacji zgodnie z art. 9 pkt. 1 Ustawy o Obligacjach oferowanych jest
do 1 000 000 (stownie: jeden milion) obligacji zwyktych na okaziciela. Warto$¢ nominalna jednej Obligacji wynosi 100 zt (sto
Ztotych), a taczna warto$¢ nominalna wszytkich Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji, przy zatozeniu
uplasowania wszystkich Obligaciji oferowanych w ramach Programu Emisji Obligacii, wyniesie 100 000 000 zt (sto miliondw
Ziotych).

Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu niezwlocznej rejestracji danej Serii Obligacji w KDPW. Na Date Prospektu
Obligacje nie sg oznaczone przez KDPW kodem ISIN. Na Date Emisji danej Serii Obligacii, Obligacje nie bedg oznaczone
przez KDPW kodem ISIN.

4.2 Przepisy prawne, na mocy ktoérych zostaly utworzone papiery wartosciowe

Obligacje emitowane sg na podstawie art. 9 pkt 1 Ustawy o Obligacjach, art. 3 ust. 1 i art. 21 ust. 2 Ustawy o Ofercie
Publicznej oraz art. 368 § 1 i art. 371 § 1 Kodeksu Spdtek Handlowych.

4.3 Informacje na temat rodzaju i formy papieréw wartosciowych oferowanych
lub dopuszczanych

Obligacje bedg obligacjami zwyklymi na okaziciela, zdematerializowanymi. Obligacje nie sg zabezpieczone. Obligacje w
Dniu Emisji zostang zapisane w Ewidencji. Podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie rejestru Obligacji bedzie Noble
Securities SA z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Przyokopowej 33. Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu rejestracii
danej Serii Obligacji w KDPW zgodnie z art. 5a ust. 6 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 Ustawy o Obrocie. Z chwilg rejestracii
Obligacji w KDPW, tj. ich dematerializacji, Obligacje zostang zapisane w depozycie papierow wartosciowych prowadzonym
przez Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych SA z siedzibq w Warszawie przy ulicy Ksigzecej 4.

Obligacje emitiowane w ramach Programu Emisji Obligacji nie bedg przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu
na rynku regulowanym.

4.4 Waluta emitowanych papieréw wartosciowych
Walutg Obligacii jest ztoty polski.

4.5 Ranking papieréw wartosciowych oferowanych lub dopuszczanych

Zobowigzania wynikajace z Obligacji danej serii stanowi¢ beda bezposrednie, niepodporzadkowane i niezabezpieczone
zobowigzania Emitenta, ktore bedg rowne w ramach danej serii i nie uprawniajg do zadnego uprzywilejowania pomiedzy nimi
w zakresie realizacji zobowigzan z tytutu Obligacji oraz, z zastrzezeniem ewentualnych zobowiazan uprzywilejowanych
Emitenta, bedg réwnorzedne w stosunku do wszelkich obecnych lub przysztych niezabezpieczonych
i niepodporzadkowanych jego zobowigzan.

4.6 Opis praw, wlacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych
z papierami wartosciowymi oraz procedury wykonywania tych praw
Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji sg obligacjami oprocentowanymi, z okreslonym Dniem Wykupu.

Obligacie wszystkich Serii bedg uprawnialy wytacznie do uzyskania $wiadczen pienieznych tj. Kwoty Odsetek, zwrotu
Warto$ci Nominalne;j.
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Swiadczenia pieniezne z Obligacji beda spetione na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw.

Za zobowigzania wynikajace z Obligacji, Emitent odpowiada catym swoim majatkiem. Termin przedawnienia roszczen
wynikajacych z Obligacji wynosi 10 lat.

Zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, w przypadku niewypetnienia przez Emitenta w terminie w catosci lub w czesci
zobowiazan wynikajacych z Obligacji, Obligacje na zadanie Obligatariusza podlegaja natychmiastowemu wykupowi w
czesci, w jakiej przewidujg $wiadczenia pieniezne.

Zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy o Obligacjach, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacii
Emitenta, chociazby jeszcze Dzierh Wykupu nie nastapit.

Prawo do wykupu Obligacji

Emitent wykupi Obligacje danej Serii w Dniu Wykupu, wskazanym dla kazdej Serii Obligacji w Ostatecznych Warunkach
Oferty Danej Serii. Ponadto Emitent jest uprawniony do wczesniejszego wykupu Obligacji danej Serii zgodnie z Warunkami
Emisji danej Serii Obligacii.

Wykup Obligacji nastapi w Kwocie Wykupu, tj. za kwote naleznosci gtéwnej réwnej Wartosci Nominalnej, na rzecz
podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw. Powyzsza Kwota Wykupu zostanie powiekszona o Kwote
Odsetek naliczonych do Dnia Wykupu (wtacznie) lub odpowiednio Dnia Wezesniejszego Wykupu (wigcznie).

Szczegotowe zasady dotyczace wykupu Obligacji oraz wezesniejszego wykupu Obligacji wskazane sg w Podstawowych
Warunkach Emisji oraz w Ostatecznych Warunkach Oferty Obligacji Danej Serii.

Swiadczenia z tytutu odsetek od Obligacji

Do dnia, w ktérym Obligacje danej serii zostang zarejestrowane w KDPW wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacii takiej serii
dokonywane beda przez Agenta ds. Platnosci w drodze przelewu na rachunek bankowy, ktéry powinien zosta¢ wskazany
przez Obligatariusza najpdzniej w Dniu Ustalania Praw, przy czym Inwestorzy subskrybujacy Obligacje w Ofercie winni sg
wskazac¢ rachunek bankowy do obstugi $wiadczen w momencie sktadania zapisu na Obligacje. Ptatno$ci bedg dokonywane
jedynie na rzecz Obligatariusza, ktory na koniec Dnia Ustalenia Praw bedzie wpisany do Ewidencji jako Obligatariusz. Po
dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW wszystkie ptatnosci z tytutu Obligacji takiej serii bedg dokonywane za
posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki Papieréw WartoSciowych, Rachunki Zbiorcze lub Konto
Sponsora Emisji zgodnie z Regulacjami KDPW. Platno$ci bedg dokonywane na rzecz posiadaczy, na rzecz ktorych prawa z
Obligaciji sg zapisane na Rachunkach Papieréw WartoSciowych, Rachunkach Zbiorczych lub na Koncie Sponsora Emisji w
Dniu Ustalenia Praw.

Szczegotowe zasady dotyczace ptatnosci z tytutu Obligacji wskazane sq w Podstawowych Warunkach Emisji oraz
Ostatecznych Warunkach Oferty Obligacji Danej Serii.

Swiadczenia niepienigzne

Zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji z Obligacjami nie sg zwigzane Zadne $wiadczenia niepienigzne.

4.7 Nominalna stopa procentowa i zasady dotyczace ptatnosci odsetek

Obligacie sq oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Kwoty Odsetek sg naliczane od Dnia Emisji (z
wytgczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu lub odpowiednio Dnia Wczesniejszego Wykupu zgodnie z Warunkami Emisji
(wigcznie).

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

Obligatariuszowi w kazdym Dniu Ptatnosci Odsetek z tytutu danej Obligacji przystuguje Kwota Odsetek w wysoko$ci
obliczanej zgodnie z nastepujacym wzorem:

KO=N><SP><£
365

gdzie:

KO’ oznacza Kwote Odsetek od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy;
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N oznacza Wartos¢ Nominalna;

SP” oznacza zmienng stope procentowg, na ktérg sktada sie stawka referencyjna, o ktdrej mowa ponize;
powigkszona o Marzg;

LD’ oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym;
po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (p6t grosza bedzie zaokraglane w gére).
Kwota Odsetek od Obligacji obliczona bedzie przez Emitenta.

Oprocentowanie zmienne ustalane bedzie w oparciu o bazowa zmienng stope procentowg WIBOR. Stopy procentowe
WIBOR publikowane sg codziennie okoto godziny 11.00 czasu warszawskiego, m.in. na stronie serwisu Reuters
(http://reuters.pl/tr/quotes/wibor.action).

Stawka referencyjna do obliczenia oprocentowania Obligaciji zostanie ustalona w nastepujacy sposob:
. okoto godziny 11:00 w Dniu Ustalenia Odsetek Emitent ustali Ogtoszong Stawke Referencyjng;

. w przypadku, gdy Ogtoszona Stawka Referencyjna nie bedzie dostepna, Emitent zwréci sig, bez zbednej
zwioki, do Bankéw Referencyjnych o podanie stopy procentowej dla depozytéw ztotowkowych o dtugosci
wskazanej w pkt. 8 Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii oferowanej przez kazdy z tych Bankow
Referencyjnych gtéwnym bankom dziatajacym na warszawskim rynku miedzybankowym i ustali, po
odrzuceniu dwéch skrajnych notowan, stawke referencyjng jako $rednig arytmetyczng stop podanych
przez Banki Referencyjne, 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 gore);

. w przypadku, gdy stawka referencyjna nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi zasadami, stawka
referencyjna zostanie ustalona na poziomie ostatniej obowigzujacej stawki referencyjnej w Okresie
Odsetkowym bezpo$rednio poprzedzajacym dzier ustalenia stawki referencyjnej.

Po obliczeniu Kwoty Odsetek Emitent zawiadomi Agenta ds. Ptatno$ci, a po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW, KDPW
o wysoko$ci Kwoty Odsetek za dany Okres Odsetkowy z tytutu Obligaciji danej serii zgodnie z Regulacjami KDPW.

W okresie od Dnia Emisji danej serii Obligacji do daty ich wykupu, zmiany rynkowych stp procentowych moga wplynac na
zmiany Ogtoszonej Stawki Referencyjnej dla poszczegdlnych Okreséw Odsetkowych. Obnizenie Ogtoszonej Stawki
Referencyjnej wptynie na obnizenie biezacej rentowno$ci Obligacji, tj. posiadacze Obligacji mogg osiggac w przysztosci
nizsze niz zaktadane wptywy z tytutu odsetek od Obligacji. Z kolei podwyzka Ogtoszonej Stawki Referencyjnej spowoduje
wzrost rentownosci biezacej Obligacii.

4.8 Data zapadalnosci i ustalenia w sprawie amortyzacji diugu wraz
z procedurami splaty

Obligacie beda wykupywane w Dniu Wykupu lub w datach wcze$niejszego wykupu zgodnie z postanowieniami
Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji. Z tytutu wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu lub odpowiednio w datach
wczesniejszego wykupu Emitent zobowigzany jest do dokonania ptatno$ci Kwoty Wykupu na rzecz Obligatariuszy. Z chwilg
wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

481  Wczesniejszy wykup Obligacji na wniosek Emitenta.

Emitent ma prawo wczesniejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. W celu dokonywania wcze$niejszego
wykupu Emitent zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji zawiadomi Obligatariuszy o
wczesniejszym wykupie, w ktorym okresli liczbe Obligacji podlegajacych wcze$niejszemu wykupowi oraz dzien
wczesniejszego wykupu. Dzien wczesniejszego wykupu musi przypadaé w Dniu Platnosci Odsetek. Emitent
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powinien dokonaC zawiadomienia o wcze$niejszym wykupie nie pdézniej niz na 30 (trzydziesci) dni przed
zakonczeniem Okresu Odsetkowego, w ktérym ma nastapic taki wczesniejszy wykup. Liczba Obligacji wskazana
przez Emitenta powyzej moze podlegac redukcji w wyniku zaokragleri zgodnie z ponizszym wzorem:

LOPW
LO =WO x
WWO
przy czym:
L0 oznacza liczbe Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wcze$niejszemu
wykupowi (zaokraglong w dét do jednej Obligacii).
WO oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW'  oznacza liczbe Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi okreslonych w zawiadomieniu, o
ktérym mowa powyze;.

JWWO' oznacza wszystkie niewykupione Obligacje
Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sie, ze liczba Obligacji podlegajacych wcze$niejszemu wykupowi
bedzie mniejsza niz liczba Obligacji okreslonych w zawiadomieniu o wcze$niejszym wykupie, LO (czyli liczba Obligacji
posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu wykupowi, zaokraglona w dét do jednej Obligacii)
bedzie podlega¢ zwigkszeniu o jeden poczawszy od Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byta najwieksza liczba
Obligacji do Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byta najmniejsza liczba Obligacji, az do osiggniecia stanu, w ktérym
taczna liczba Obligaciji podlegajaca wezesniejszemu wykupowi bedzie réwna liczbie Obligacii okre$lonej w zawiadomieniu.

Wezesniejszy wykup kazdej Obligacji nastapi przez zaptate Kwoty Wykupu powiekszonej o naroste i niezaptacone odsetki
liczone do daty wcze$niejszego wykupu (wigcznie) bez Zadnych dodatkowych kosztéw czy prowizji z tym zwigzanych.

48.2 Wczesniejszy wykup w przypadku wystapienia podstawy wczesniejszego wykupu.

4821  Podstawy wczesniejszego wykupu przed Dniem Wykupu na zadanie
Obligatariuszy.

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez dostarczenie Emitentowi pisemnego zawiadomienia w terminie od wystapienia zdarzenia
uprawniajacego Obligatariusza do ztozZenia takiego zadania do uptywu 30 dni od dnia, w ktérym Obligatariusz uzyskat lub
przy dotozeniu nalezytej starannosci mogt uzyskac, informacje o zajsciu zdarzenia, o ktérym mowa ponizej i pod warunkiem,
ze takie zdarzenie nadal trwa, zada¢ wcze$niejszego 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:

1) Emitent ztozyt do sadu wniosek o ogtoszenie upadtosci lub wszczecie postepowania naprawczego albo
jezeli sad ogtosit upadtos¢ Emitenta;

2) wydane zostalo przez sad postanowienie o likwidacji Emitenta albo podjeta zostata uchwata Walnego
Zgromadzenia Emitenta o likwidacji Emitenta lub podjeta zostata decyzja o przeniesieniu siedziby
Emitenta za granice;

3) wydane zostato prawomocne orzeczenie w sprawie ustanowienia zarzadu przymusowego lub
rozwigzania Emitenta;

4) akcje Emitenta zostaty wycofane z obrotu na rynku regulowanym;
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(9]

)

10)

1)

12)

Obligacje zostaty wycofane z obrotu na ASO Catalyst, w przypadku uprzedniego wprowadzenia ich to
tego systemu obrotu;

Wskaznik Zadtuzenia Netto Grupy w Dacie Badania jest wyzszy niz 1,2;
Jednostkowy Wskaznik Zadtuzenia Netto w Dacie Badania jest wyzszy niz 0,35;

Emitent wyemitowat obligacje o terminie zapadalno$ci przypadajacym przed terminem zapadalnosci
Obligacii, chyba ze $rodki pozyskane z emisji zostang w catosci przeznaczone na wykup Obligacii;

Emitent wyptacit dywidende lub dokona skupu akcji wlasnych lub w jakikolwiek inny sposéb o zblizonym
sensie ekonomicznym przekaze $rodki pieniezne akcjonariuszom, chyba Ze $rodki na wyptate dywidendy
beda pochodzi¢ ze sprzedazy przed podmiot z Grupy Emitenta do podmiotu nienalezacego do Grupy
Emitenta dowolnej z nastepujgcych nieruchomosci: Eurocentrum Alfa (Al. Jerozolimskie 136, 00-813
Warszawa), Eurocentrum Beta, Gamma & Delta (Al. Jerozolimskie 134, 00-813 Warszawa), Royal
Wilanéw (ul. Klimczaka rég 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 taczna kwota przekazanych srodkéw pienieznych bedzie nie wyzsza od 60%
réznicy pomiedzy ceng sprzedazy nieruchomosci, a wykazywanym w dniu transakcji saldem zadtuzenia
zabezpieczonego na nieruchomosci bedacej przedmiotem transakcji;

Emitent lub spdtki z Grupy Kapitatowej Emitenta:

(i) udzielity lub zobowigzaly si¢ do udzielenia jako pozyczkodawca jakiejkolwiek pozyczki jakiejkolwiek
osobie lub jakiemukolwiek podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

(ii) udzielity lub zobowigzaty sie do udzielenia jako poreczyciel jakiegokolwiek poreczenia w stosunku do
zobowigzania lub diugu jakiejkolwiek osoby lub jakiegokolwiek podmiotu spoza Grupy Kapitatowej
Emitenta,

(iii) udzielity lub zobowigzaly 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 wylaczeniem pozyczek udzielanych Fundacji Otwartego Muzeum Dawnej Fabryki Norblina, o ile
pozyczki te nie przekraczaty kwoty 200 000 zt. w okresie kazdego nastepujacego po sobie kolejno roku
kalendarzowego, poczawszy od Dnia Emisj;

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 zostato ustanowione réwnorzednie w stosunku do Obligacii;

Emitent rozpoczat wtasciwe 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 wtasciwe roboty budowlane nie uznaje sie:

(i) wszelkich prac rozbiorkowych;

(ii) prac konserwatorskich dotyczacych obiektow 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;
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4.8.2.2

(v) zabezpieczenia budynkow;
(vi) wytyczania geodezyjnego obiektdw w terenie;
(vii) wykonania niwelacji terenu;

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

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

Podstawy wczesniejszego wykupu przed Dniem Wykupu na 2zadanie
Obligatariuszy za zgoda Zgromadzenia Obligatariuszy

Kazdy Obligatariusz moze, poprzez dostarczenie Emitentowi pisemnego zawiadomienia w terminie od wystapienia
zdarzenia uprawniajacego Obligatariusza do ztozenia takiego zadania do uptywu 60 dni od dnia, w ktorym
Obligatariusz uzyskat lub przy dotozeniu nalezytej starannosci mogt uzyskaé, informacije o zajsciu zdarzenia, o ktérym
mowa ponizej i pod warunkiem, ze takie zdarzenie nadal trwa, zazada¢ wczesniejszego wykupu posiadanych przez
takiego Obligatariusza Obligacji, a Emitent zobowigzany bedzie Obligacje wskazane w zadaniu w terminie 60 dni
wykupi¢, na skutek wystapienia ktoregokolwiek ze zdarzeri 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 wcze$niejszego wykupu:

1)

Emitent dokonat transakcji, w ramach pojedynczej transakcji lub kilku powigzanych lub kilku
niepowigzanych transakcjach, zbycia lub rozporzadzenia jakakolwiek cze$ciq swojego majatku, o
warto$ci przekraczajgcej kwote rdwng 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 warunkéw rynkowych, mozliwych do uzyskania w danym
czasie w zwyklym toku dziatalnosci, a zbywane aktywo (zbywane aktywa) wedtug swojej wartosci
rynkowej nie zostanie (zostang) zastgpione innym aktywem (innymi aktywami) o takiej samej lub
zblizonej wartosci rynkowe;

zaistniaty przestanki do ogloszenia upadtosci Emitenta, przy czym taczna kwota wszystkich
przeterminowanych i wymagalnych zobowigzah Emitenta z dowolnego tytutu bedzie nie nizsza niz
30 000 000 zt,

wierzyciel lub wierzyciele Emitenta, ztozyli w sadzie wniosek o ogtoszenie upadto$ci 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 wniosku (przy czym postanowienie o odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi by¢
prawomocne);

podjete zostaty przez Emitenta dziatania wymagane obowigzujacymi przepisami prawa (obejmujace m.in.
Ztozenie wniosku lub propozyciji albo zwotanie Walnego Zgromadzenia) majace na celu zawarcie przez
Emitenta uktadu z jego wierzycielami;

dokonano jakiegokolwiek zajecia na kwote przewyzszajgcg réwnowarto$¢ 10% Kapitatéw Wtasnych
Grupy Kapitatowej Emitenta na podstawie prawomocnego tytutu prawnego, prawomocnego
zabezpieczenia sagdowego lub egzekucji w stosunku do jakiegokolwiek sktadnika lub sktadnikéw majatku
Emitenta i zajecie takie nie ustato w terminie 120 dni od jego dokonania;
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6) na skutek prawomocnych orzeczen lub ostatecznych decyzji administracyjnych (lub decyzji
administracyjnych, ktérym nadano rygor natychmiastowej wykonalno$ci) Emitent zobowigzany jest do
zaptaty tacznych kwot przekraczajacych 30 000 000 zt i nie dokona zapfaty takich kwot w terminie ich
wymagalnosci;

7) jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta lub Podmiotu z Grupy Emitenta, w facznej kwocie
przekraczajacej rownowartos¢ 30 000 000 z}, nie zostato sptacone w terminie lub w sposdb prawnie
skuteczny zostato postawione w stan wymagalno$ci przed ustalonym terminem wymagalnos$ci takiego
Zadtuzenia Finansowego z powodu zazadania wczesniejszej sptaty takiego Zadiuzenia Finansowego w
wyniku wystapienia przypadku naruszenia (dowolnie opisanego) i uptywu odpowiedniego okresu do
usunigcia takiego naruszenia (w tym spfaty).

48.2.3  Procedura wczesniejszego wykupu na zadanie Obligatariuszy

W celu dokonania wcze$niejszego wykupu Obligacji zgodnie z pkt 4.8.2.1 lub pkt. 4.8.2.2, Obligatariusz ztozy
Emitentowi (z kopig do Depozytariusza prowadzacego Ewidencje takich Obligacii, a po rejestracji Obligacji w KDPW z
kopig do Depozytariusza prowadzacego Rachunek Obligaciji lub Konto Sponsora Emisji, na ktérym zapisane sq takie
Obligacje) pisemne zadanie wczesniejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Obligacje
posiadane przez takiego Obligatariusza stajq sie wymagalne i ptatne w terminie 30 dni od dnia doreczenia powyzszego
zadania, o ile: (i) wskazuje ono podstawe zadania wcze$niejszego wykupu uprawniajacq go do zadania
wezesniejszego wykupu; oraz (i) do takiego zadania wczesnigjszego wykupu zostalo zatgczone Swiadectwo
Depozytowe dotyczace posiadanych przez danego Obligatariusza Obligacji, w stosunku do ktérych skiadane jest
zadanie wczesniejszego wykupu (z terminem waznosci do dnia wcze$niejszego wykupu wigcznie). W zwigzku ze
Ztozeniem zadania wczesniejszego wykupu Emitent zobowigzany jest do dokonania na rzecz Obligatariusza, ktory
Zozyt takie Zadanie platnoSci Kwot Wykupu takich Obligacji powiekszonej o Kwote Odsetek od takich Obligacji
narostych do dnia wcze$niejszego wykupu bez dodatkowych dziatar lub formalnosci.

4.8.3 Likwidacja

W dniu otwarcia likwidacji Emitenta Obligacje stajg sie natychmiast wymagalne i ptatne. Emitent jest zobowigzany
zaptaci¢ kazdemu Obligatariuszowi w tym dniu Kwoty Wykupu takich Obligacji wraz z narostymi odsetkami za czas od
dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego (z wytaczeniem tego dnia), w ktérym nastapito otwarcie likwidacji, do dnia
otwarcia likwidacji (wtgcznie).

4.9 Wskaznik rentownosci

Podstawowym wskaznikiem rentownosci Obligacji przed Dniem Emis;ji jest rentowno$¢ nominalna Obligacji. Informuje ona
o0 wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku w momencie emisji. Rentowno$¢ nominalng Obligaciji oblicza
sie ze wzoru:

R, =™ X9 +10006
N
gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Rn” oznacza rentowno$¢ nominalng;
N oznacza Wartos¢ Nominalna;
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KO’ oznacza Kwote Odsetek.

Wskaznikiem mierzacym rentowno$¢ Obligacji bedacych przedmiotem obrotu wtdrnego jest wskaznik rentownosci biezace;.
Informuje on o wysokosci stopy zwrotu z inwestycji w Obligacje w skali roku na rynku wtérnym. Rentownos$¢ biezacg
Obligacii oblicza sie ze wzoru:

*
R, = m—PKO*mO%

gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Rb” oznacza rentownos¢ biezacg;
P oznacza ceng rynkowg Obligacii;

KO’ Kwote Odsetek.

Obliczenie przyblizonej rentownosci Obligacji w okresie do Dnia Wykupu mozliwe jest za pomocg wzoru:

i[ZKO+(N - P)]
Row =0 5x (N1 P)

gdzie:

,Row” oznacza rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu;

N’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych do Dnia Wykupu;

P cene rynkowg Obligacji;

-~KO”  oznacza sume kwot odsetek od Obligacji za wszystkie Okresy Odsetkowe od momentu liczenia Row do
Dnia Wykupu;

N oznacza Wartos¢ Nominalna.

Nalezy jednak zauwazy¢, ze doktadne obliczenie rentownosci Obligacji w okresie przekraczajacym biezacy Okres
Odsetkowy dla Obligacji oprocentowanych wedtug zmiennej stopy procentowej jest niemozliwe, z uwagi na niestaty sktadnik
oprocentowania Obligacii, ktérym jest Ogtoszona Stawka Referencyjna.

410 Wskazanie reprezentacji posiadaczy dtuznych papierow wartosciowych

Emitent nie zawierat i nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach.

411 Podstawa prawna emisji
Emisja Obligacji dokonywana jest na podstawie:
1. art. 368 § 1iart. 371 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych,

2. art. 9 pkt 1 Ustawy o Obligacjach,
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3. art. 3ust. 1iart. 21 ust. 2 Ustawy o Ofercie Publicznej,

4. Uchwaly nr 4/10/2014 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r. w przedmiocie wyrazenia zgody
na zaciagniecie zobowigzania w formie emisji obligacji oraz

5. Uchwaly nr 01/10/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r. w przedmiocie ustanowienia Programu
Emisji Obligacji oraz

6. Uchwaly nr 02/10/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 11 pazdziernika 2014 r. w sprawie przyjecia Podstawowych
Warunkow Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii dla Programu Emisji Obligacji zmienionej
nastepnie Uchwatg nr 1/11/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 12 listopada 2014 .

Podstawg prawng emisji Obligacji poszczegdlnych Serii bedg Uchwaty Emisyjne Obligacji Danych Serii.

412 Spodziewana data emisji

Intencjq Emitenta jest aby emisja pierwszej Serii Obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji nastapita w |V kwartale 2014
roku.

413 Opis wszystkich ograniczen w swobodzie przenoszenia papierow
wartosciowych

Na podstawie art. 16 Ustawy o Obligacjach obligacje mozna zbywa¢ jedynie bezwarunkowo.

Zbywalnos¢ Obligacii jest nieograniczona.

4.14 Informacje na temat potracania u zrédta podatkéw od dochodu

Zawarte w niniejszym Prospekcie informacje podatkowe nie stanowig porady prawnej ani podatkowej, lecz majg charakter
ogolny, selektywnie przedstawiajg poszczegdlne zagadnienia i nie uwzgledniajg wszystkich sytuacji, w jakich moze znalez¢ sie
inwestor. Inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczegétowych odpowiedzi powinni skorzysta¢ z porad $wiadczonych przez
doradcéw podatkowych lub teZz wystapi¢ do wiasciwego naczelnika urzedu skarbowego z wnioskiem o interpretacje.

Ponizsze informacje sg oparte wytacznie na przepisach prawa podatkowego obowigzujacych w Rzeczypospolitej Polskiej w
Dacie Prospektu oraz na interpretacji tych przepisébw wywiedzionej z praktyki organéw podatkowych i orzecznictwa sadow
administracyjnych. Na skutek zmian legislacyjnych lub zmian w interpretacji przepiséw podatkowych, w tym na skutek zmian w
orzecznictwie sgdéw administracyjnych lub praktyce organéw podatkowych, stwierdzenia zawarte w Prospekcie mogg stracié
aktualnosé, przy czym takie zmiany moga mie¢ charakter retroaktywny.

llekro¢ ponizej jest mowa o osobie prawnej, nalezy przez to rozumie¢ rowniez spdtki komandytowo-akcyjne z siedzibg lub
zarzadem na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, do ktérych od 1 stycznia 2014 r. na mocy art. 1 ust. 3 pkt 1 Ustawy o
Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych stosuje sie przepisy tejze ustawy.

4141 Odpowiedzialno$¢ Emitenta za pobor podatku

Emitent jest odpowiedzialny za pobér podatku dochodowego od odsetek i dyskonta od obligacji, chyba Ze pfatnikiem tego
podatku jest podmiot prowadzacy rachunek papierow wartosciowych, w sytuacjach wskazanych w punktach ponizej.
Podmiotami odpowiedzialnymi za zaptate podatku w przypadku dochoddw z odptatnego zbycia obligaciji sg obligatariusze.
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414.2 Opodatkowanie dochoddw z obligacji

41421 Podatek dochodowy od oséb fizycznych - regulacje dotyczace rezydentéow
w rozumieniu art. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych

Zasady opodatkowania dochoddw osiaganych przez osoby fizyczne z odptatnego zbycia obligacji uzaleznione sg od
posiadania przez osobe fizyczng statusu polskiego rezydenta podatkowego (nieograniczony obowigzek podatkowy) lub
nieposiadania takiego statusu (ograniczony obowigzek podatkowy). Status rezydenta podatkowego ustalany jest w oparciu o
art. 3 ust. 1a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych z uwzglednieniem umoéw w sprawie unikania podwojnego
opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska.

Zgodnie z ww. przepisem status polskiego rezydenta podatkowego posiada osoba, ktéra posiada na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej centrum intereséw osobistych lub gospodarczych (o$rodek intereséw zyciowych) lub tez przebywa
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej diuzej niz 183 dni w roku podatkowym. Poszczegoine umowy o unikaniu podwojnego
opodatkowania moga jednak modyfikowac t¢ zasade.

a) Opodatkowanie odsetek i dyskonta od obligacji

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych odsetki (dyskonto) od obligacji uwaza sie
za przychody z kapitatéw pienieznych. Przychodu z tytutu odsetek od obligacji nie taczy sie z przychodami z innych zrédet.
Przychad taki podlega opodatkowaniu zryczattowanym podatkiem dochodowym stawka w wysokosci 19% (art. 30a ust. 1 pkt 2
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych).

Ptatnikiem podatku jest podmiot dokonujacy wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartoSci
pienieznych z tytulu odsetek (dyskonta) od obligacji lub, w okreslonych sytuacjach, podmiot prowadzacy rachunek papierow
wartosciowych dla podatnika, jezeli wyptata nastepuje za posrednictwem tego podmiotu.

Ptatnik pobiera zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych wyptat lub pozostawianych do dyspozycji podatnika
pieniedzy i przekazuje go w terminie do 20 dnia miesigca nastepujacego po miesiacu, w ktdrym pobrano ten podatek, na
rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wiasciwy wedtug siedziby ptatnika (art. 42 ust. 1
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych).

Ptatnik jest takze zobowigzany, w terminie do korica lutego nastepujacego po roku podatkowym, w ktérym uzyskano dochéd,
przesta¢ podatnikowi oraz urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wiadciwy wedtug miejsca
zamieszkania podatnika, imienne informacje o wysoko$ci dochodu sporzadzone wedtug ustalonego wzoru (art. 42 ust. 2
Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych).

Jezeli podatek nie zostanie pobrany, osoba fizyczna jest zobowigzana do samodzielnego rozliczenia podatku w zeznaniu
rocznym, sktadanym do korica kwietnia roku nastepujacego po roku podatkowym (art. 45 ust. 3b Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Szczegolnego rodzaju sytuacja wystepuje w przypadku dochoddw z papieréw warto$ciowych zapisanych na rachunkach
papieréw warto$ciowych lub na rachunkach zbiorczych, w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Podatek od odsetek oraz dyskonta papieréw warto$ciowych pobieraja, jako ptatnicy, podmioty prowadzace rachunki papierow
warto$ciowych dla podatnikéw, jezeli dochody (przychody) te zostaly uzyskane na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i wigza
sie z papierami wartoSciowymi zapisanymi na tych rachunkach, a wyptata $wiadczenia na rzecz podatnika nastepuje za
posrednictwem tych podmiotéw (art. 41 ust. 4d Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych). Natomiast w przypadku
wyptaty odsetek (dyskonta) z papieréw warto$ciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych ptatnikiem zryczaltowanego
podatku dochodowego sg podmioty prowadzace rachunki zbiorcze, za posrednictwem ktérych naleznosci z tych tytutow sg
wyptacane (art. 41 ust. 10 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Podatek pobiera sie w dniu przekazania
naleznosci z danego tytutu do dyspozyciji posiadacza rachunku zbiorczego.

Od dochodéw (przychoddw) z tytutu odsetek przekazanych na rzecz podatnikéw uprawnionych z papieréw warto$ciowych
zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktdrych tozsamo$¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, ptatnik pobiera podatek wediug stawki 19% od tacznej warto$ci dochodow
(przychoddw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikéw za po$rednictwem posiadacza rachunku
zbiorczego (art. 30a ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Podatnicy s obowigzani wykaza¢ w
zeznaniu rocznym kwoty dochodéw (przychodéw) z odsetek lub dyskonta papieréw warto$ciowych, w przypadku gdy obligacje
zapisane byly na rachunkach zbiorczych, a tozsamos$é podatnika nie zostata ptatnikowi ujawniona (art. 45 ust. 3¢ Ustawy o
Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych).

Capital Park SA 127



Czes¢ IV. Dokument ofertowy

W przypadku, gdy przychody z odsetek przekazywane sg na rzecz podatnikow uprawnionych z papieréw warto$ciowych
zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktorych tozsamos$¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w zakresie dotyczacym takich podatnikéw ptatnicy nie majg obowigzku przesytania
imiennych informacji 0 wysoko$ci dochodu (art. 42 ust. 8 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Powyzszych przepisow nie stosuje sie, jezeli osoba fizyczna posiada obligacje i uzyskuje odsetki z obligacji w wykonywaniu
dziatalno$ci gospodarczej, a obligacje traktowane sq jako aktywa zwigzane z prowadzong dziatalnoscig. W takim przypadku
przychody odsetek lub dyskonta powinny by¢ traktowane jako przychody z prowadzonej dziatalnoci gospodarczej i
opodatkowane wedtug zasad wtasciwych dla przychodu z tego zrédta.

b) Opodatkowanie dochoddw z odptatnego zbycia obligacji

Przychody z odptatnego zbycia obligacji kwalifikowane s jako przychody z kapitatow pienieznych (art. 17 ust. 1 pkt 6 Ustawy
o Podatku Dochodowym od Os6b Prywatnych).

W przypadku odptatnego zbycia obligacji przez polskiego rezydenta podatkowego, zgodnie z art. 30b Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Fizycznych zasada jest, iz przedmiotem opodatkowania jest dochéd w postaci réznicy pomigdzy sumg
przychodéw uzyskanych ze sprzedazy obligacji, a kosztami uzyskania przychoddw, ktére stanowig wydatki poniesione na
nabycie lub objecie obligacji. Dochody uzyskane ze sprzedazy obligacji opodatkowane sg 19% stawka podatku, chyba ze
odptatne zbycie obligacji nastepuje w ramach wykonywania dziatalnosci gospodarczej (wéwczas dochody te rozlicza sie tak
jak pozostate dochody uzyskane z tej dziatalnosci a opodatkowanie zalezy od wyboru podatnika i polega¢ moze na (i)
opodatkowaniu wedtug skali podatkowej przewidzianej w Ustawie o Podatku Dochodowym od Oso6b Fizycznych lub (i)
opodatkowaniu wedtug stawki liniowej 19%).

Osoby fizyczne prowadzace dziatalno$¢ gospodarcza, osoby prawne i ich jednostki organizacyjne oraz jednostki
organizacyjne niemajace osobowo$ci prawnej sg obowigzane, w terminie do konca lutego roku nastepujacego po roku
podatkowym, przesta¢ podatnikowi oraz urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wiasciwy wedtug
miejsca zamieszkania podatnika, imienng informacje o wysokosci dochodu z tytutu sprzedazy papierdw wartosciowych,
sporzadzone wediug ustalonego wzoru (art. 39 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Imienna
informacja sporzadzana przez podmiot prowadzacy rachunki zbiorcze nie obejmuje dochodéw z odptatnego zbycia obligacii
zapisanych na rachunkach zbiorczych. (art. 39 ust. 4a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

Zgodnie z art. 30b ust. 6 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych osoba fizyczna obowigzana jest do wykazania
dochodu i obliczenia naleznego podatku w oddzielnym zeznaniu rocznym, o ktbrym mowa w art. 45 ust. 1a pkt 1 Ustawy o
Podatku Dochodowym od Os6b Fizycznych. W przypadku, gdy odptatne zbycie obligacji nastepuje w ramach wykonywania
dziatalno$ci gospodarczej dochody wykazuje sie w zeznaniu rocznym, o ktérym mowa w art. 45 ust. 1 lub ust. 1a pkt 2 ww.
ustawy.

4.14.2.2 Podatek dochodowy od oséb fizycznych - regulacje dotyczace nierezydentow
w rozumieniu art. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych

Osoby fizyczne, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania, podlegajg obowigzkowi
podatkowemu tylko od dochodéw (przychoddw) osigganych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 3 ust. 2a Ustawy o
Podatku Dochodowym od Osob Fizycznych).

a) Opodatkowanie odsetek i dyskonta od obligacji

Zasadniczo opisane powyzej w pkt 4.14.1.1 a) zasady opodatkowania odsetek (dyskonta) obligacji uzyskiwanych przez osoby
fizyczne podlegajace nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu w Rzeczypospolitej Polskiej majg rowniez zastosowanie
do odsetek uzyskiwanych przez osoby fizyczne podlegajace w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu, o ile
wiadciwe umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu zawarte z pafistwem bedacym krajem rezydencii
podatkowej osoby fizycznej nie stanowig inaczej. Jednocze$nie odsetki od obligacji emitowanych w Polsce przez polskiego
emitenta stanowig dochdd uzyskany na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Zastosowanie stawki podatku wynikajacej z wiasciwej umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania albo niepobranie
podatku zgodnie z takg umowg jest mozliwe pod warunkiem udokumentowania miejsca siedziby podatnika dla celow
podatkowych uzyskanym od podatnika certyfikatem rezydenciji podatkowe;.

W terminie do konca lutego roku nastepujacego po roku podatkowym platnik jest obowigzany przestaé podatnikowi oraz
urzedowi skarbowemu, ktdrym kieruje naczelnik wiasciwy w sprawach opodatkowania 0séb zagranicznych, imienne
informacje wedtug ustalonego wzoru (art. 42 ust. 2 pkt 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych). Ponadto
ptatnik, na pisemny wniosek podatnika, w terminie 14 dni od dnia ztozenia tego wniosku, jest obowigzany do sporzadzenia i
przestania imiennej informacji, o ktérej mowa powyzej, podatnikowi i urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik urzedu
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skarbowego wiasciwy w sprawach opodatkowania osdb zagranicznych (art. 42 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od
Osdb Fizycznych).

W przypadku, gdy przychody z odsetek przekazywane sg na rzecz podatnikéw uprawnionych z papieréw wartosciowych
zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktorych tozsamos¢ nie zostata ptatnikowi ujawniona w trybie przewidzianym w Ustawie
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w zakresie dotyczacym takich podatnikow, ptatnicy nie majg obowiazku przesytania
imiennych informacji 0 wysoko$ci dochodu (art. 42 ust. 8 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).

b) Opodatkowanie dochoddw z odptatnego zbycia obligacii

Zasadniczo dochody uzyskiwane przez zagraniczne osoby fizyczne z tytutu sprzedazy papieréw warto$ciowych podlegaja
takim samym zasadom opodatkowania, jak zasady dotyczace odptatnego zbycia obligacji przez krajowe osoby fizyczne
(opisane w pkt. 4.14.1.1 b) powyzej), chyba ze umowa w sprawie unikania podwojnego opodatkowania, ktdrej strong jest
Rzeczypospolita Polska, stanowi inacze;j.

Na gruncie wielu uméw o unikaniu podwéjnego opodatkowania, ktorych strong jest Rzeczpospolita Polska, dochody uzyskane
z tytutu zbycia obligacji przez rezydentéw podatkowych danego paristwa nie podlegajg opodatkowaniu w Rzeczypospolitej
Polskiej.

4.14.2.3 Podatek dochodowy od oséb prawnych - regulacje dotyczace rezydentow w
rozumieniu art. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych

Podobnie jak w przypadku oséb fizycznych, zasady opodatkowania dochoddw osigganych przez osoby prawne z odptatnego
zbycia obligacji uzaleznione sa od posiadania przez te osoby statusu polskiego rezydenta podatkowego (nieograniczony
obowigzek podatkowy) lub nieposiadania takiego statusu (ograniczony obowigzek podatkowy). Status rezydenta podatkowego
ustalany jest w oparciu o art. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych z uwzglednieniem uméw w sprawie
unikania podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska.

Zasadniczo przyjmuje sie, ze status polskiego rezydenta podatkowego posiada osoba prawna, ktéra ma siedzibe lub zarzad
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 3 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych). Poszczegoine
umowy o unikaniu podwojnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska, mogg jednak modyfikowac te
zasade.

a) Opodatkowanie odsetek i dyskonta od obligacji

Przychody z odsetek (dyskonta) od obligacji osiagane przez osoby prawne bedace polskimi rezydentami podatkowymi
laczone sg z dochodami osigganymi z innych Zrodet i podlegajg opodatkowaniu na zasadach ogdlnych przewidzianych w
Ustawie o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych (art. 7 tejze ustawy). Stosownie do art. 19 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Os6b Prawnych wysoko$¢ podatku dochodowego od oséb prawnych wynosi 19% podstawy opodatkowania.
Przychody z odsetek sg zasadniczo rozpoznawane na zasadzie kasowej, tj. w momencie gdy zostaly otrzymane, a nie
naliczone. Podatnik samodzielnie (bez udziatu ptatnika) rozlicza podatek dochodowy od otrzymanych odsetek (dyskonta)
papieréw wartosciowych, ktéry rozliczany jest wraz z pozostatymi dochodami z prowadzonej przez podatnika dziatalnosci
gospodarczej.

b) Opodatkowanie odpfatnego zbycia obligacii

Dochody z odptatnego zbycia obligacji osiggane przez osoby prawne bedace polskimi rezydentami podatkowymi faczone sg z
dochodami osigganymi z innych Zrédet i podlegaja opodatkowaniu na zasadach ogélnych przewidzianych w Ustawie o
Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych (art. 7 tejze ustawy). Wydatki na objecie lub nabycie obligacji nie sg kosztem
uzyskania przychodu podatnika w dacie ich poniesienia, jednakze uwzglednia sie je przy ustalaniu dochodu z odpfatnego
zbycia obligacji (art. 16 ust. 1 pkt 8 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych). Stosownie do art. 19 Ustawy o
Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych wysokos¢ podatku dochodowego od osob prawnych wynosi 19% podstawy
opodatkowania. Podatnik samodzielnie (bez udziatu ptatnika) rozlicza podatek dochodowy od otrzymanych odsetek (dyskonta)
papieréw warto$ciowych, ktéry rozliczany jest wraz z pozostatymi dochodami z prowadzonej przez podatnika dziatalnosci
gospodarczej.

41424 Podatek dochodowy od osob prawnych - regulacje dotyczace nierezydentow
w rozumieniu art. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych

Podatnicy, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzadu, podlegaja obowigzkowi podatkowemu
tylko od dochodéw, ktére osiggaja na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej (art. 3 ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od
Os6b Prawnych).

a) Opodatkowanie odsetek i dyskonta od obligacii
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Podatek od przychodu z tytutu odsetek (dyskonta) od obligacji osiagnietego przez zagraniczne osoby prawne jest
zryczattowany i wynosi 20% przychodu (art. 21 ust. 1 pkt 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osob Prawnych), chyba ze
umowa w sprawie unikania podwdjnego opodatkowania, ktdrej strong jest Rzeczpospolita Polska, stanowi inaczej.
Zastosowanie w stosunku do odsetek stawki wynikajacej z umowy w sprawie unikania podwojnego opodatkowania albo
niepobranie podatku zgodnie z takg umowa lub Ustawg o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych w przypadku przychodéw
z odsetek od obligaciji jest mozliwe wytacznie po przedstawieniu podmiotowi zobowigzanemu do potracenia zryczattowanego
podatku dochodowego zaswiadczenia o miejscu zamieszkania odbiorcy odsetek, wydanego do celéw podatkowych przez
zagraniczng administracje podatkowg (tzw. certyfikatu rezydencji). Obowigzek dostarczenia certyfikatu cigzy na podmiocie
zagranicznym, ktéry uzyskuje dochody ze zrédet polskich. Niepobranie podatku zgodnie z Ustawg o Podatku Dochodowym od
Os6b Prawnych wymaga ponadto uzyskania przez ptatnika pisemnego o$wiadczenia, ze w stosunku do wyptacanych
naleznosci spetnione zostaty warunki, o ktérych mowa odpowiednio w art. 21 ust. 3a i 3¢ Ustawy o Podatku Dochodowym od
Osdb Prawnych.

Ptatnikiem podatku jest podmiot dokonujacy wyptat (Swiadczen) lub stawianych do dyspozycji podatnika pieniedzy lub wartoSci
pienigznych z tytutu odsetek (dyskonta) od obligacji lub, w okreslonych przypadkach, podmiot prowadzacy rachunek papieréw
wartosciowych dla podatnika, jezeli wyptata nastepuje za poSrednictwem tego podmiotu (art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osdb Prawnych).

Ptatnik pobiera zryczattowany podatek dochodowy od dokonywanych wyptat lub pozostawianych do dyspozycji podatnika
pieniedzy i przekazuje go w terminie do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrano ten podatek na
rachunek urzedu skarbowego, ktérym kieruje naczelnik urzedu skarbowego wiasciwy w sprawach opodatkowania oséb
zagranicznych (art. 26 ust. 3 Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych).

Ptatnicy sq obowigzani przesta¢ podatnikom oraz urzedowi skarbowemu informacje o dokonanych wyptatach i pobranym
podatku, sporzadzone wediug ustalonego wzoru. Informacje takq ptatnik jest zobowigzany przesta¢ do konca trzeciego
miesigca roku nastepujacego po roku podatkowym, w ktérym dokonano wyptat. Na pisemny wniosek podatnika podlegajacego
w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu platnik, w terminie 14 dni od dnia ztozenia tego wniosku, jest
obowigzany do sporzadzenia i przestania podatnikowi i urzedowi skarbowemu, ktérym kieruje naczelnik wiasciwy w sprawach
0s6b zagranicznych, informacje o dokonanych wypfatach i pobranym podatku, sporzadzone wedtug ustalonego wzoru (art. 26
ust. 3b Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych).

Szczegoinego rodzaju sytuacja wystepuje w przypadku dochoddw z papierdw warto$ciowych zapisanych na rachunkach
papieréw warto$ciowych lub na rachunkach zbiorczych, w rozumieniu Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

W przypadku gdy wyptata odsetek dokonywana jest na rzecz podatnikéw bedacych osobami uprawnionymi z papieréw
warto$ciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktorych tozsamo$¢ nie zostata platnikowi ujawniona w trybie
przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, ptatnik pobiera podatek z zastosowaniem stawki 20% od
tacznej wartosci dochoddw (przychodéw) przekazanych przez niego na rzecz wszystkich takich podatnikéw za po$rednictwem
posiadacza rachunku zbiorczego (art. 26 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych). W tej sytuacji do
poboru podatku obowigzane sg podmioty prowadzace rachunki zbiorcze, za po$rednictwem ktdrych nalezno$é jest wyptacana.
Podatek pobiera sie w dniu przekazania nalezno$ci z danego tytutu do dyspozycji posiadacza rachunku zbiorczego (art. 26
ust. 2b Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych). Piatnicy sq zobowigzani do przekazania kwot pobranego
podatku na rachunek wiasciwego organu podatkowego do 7 dnia miesigca nastepujacego po miesigcu, w ktérym pobrat
nalezny podatek. W przypadku, gdy przychody z odsetek przekazywane sg na rzecz podatnikéw uprawnionych z papierow
warto$ciowych zapisanych na rachunkach zbiorczych, ktorych tozsamo$¢ nie zostata platnikowi ujawniona w trybie
przewidzianym w Ustawie o Obrocie Instrumentami Finansowymi, w zakresie dotyczacym takich podatnikow, ptatnicy nie majg
obowigzku przesytania imiennych informacji o wysokos$ci dochodu (art. 26 ust. 3 w zw. z ust. 2a Ustawy o Podatku
Dochodowym od Osdb Prawnych).

Niektére podmioty powigzane ze spotkg emitujaca, obligacje pod pewnymi warunkami okreslonymi w Ustawie o Podatku
Dochodowym od Osdb Prawnych beda korzysta¢ ze zwolnienia ze zryczattowanego podatku dochodowego od osdb
prawnych.

Jesli podatnik, dziatajac przez polski zaktad, uzyskuje przychody z tytutu odsetek (dyskonta), podatek od tych przychodow nie
jest pobierany przez ptatnika, pod warunkiem udokumentowania miejsca rezydencji podatkowej podmiotu posiadajacego
ograniczony obowigzek podatkowy przez odpowiedni certyfikat rezydencji podatkowej wydawany przez organ podatkowy
kraju, w ktérym odbiorca odsetek jest rezydentem podatkowym, i ztoZzenia pisemnego o$wiadczenia, ze przychody z tytutu
odsetek sg przypisane do dziatalnosci tego zaktadu (art. 26 ust. 1d Ustawy o Podatku Dochodowym od Os6b Prawnych). W
takiej sytuacji przychody z odsetek sg opodatkowane na takich samych zasadach jak w odniesieniu do podatnikéw
podlegajacych w Polsce nieograniczonemu obowigzkowi podatkowemu.
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b) Opodatkowanie dochoddw z odptatnego zbycia obligacii

Dochody uzyskiwane przez zagraniczne osoby prawne z tytutu sprzedazy papieréw wartosciowych podlegaja opodatkowaniu
na takich samych zasadach, jak zasady dotyczace odptatnego zbycia obligacji przez krajowe osoby prawne (opisane w pkt.
4.14.1.3 b) powyzej), chyba ze umowa o unikaniu podwdjnego opodatkowania, ktérej strong jest Rzeczypospolita Polska,
stanowi inacze;.

414.3 Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zgodnie z art. 7 ust. 1 pkt 1 lit. b) oraz art. 6 ust 1 pkt 1 Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych sprzedaz praw z
obligacji podlega, co do zasady, opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych w wysokosci 1% warto$ci rynkowej
zbywanych papieréw wartosciowych. Obowigzek podatkowy w przypadku umowy sprzedazy cigzy na kupujacym i powstaje z
chwilg dokonania czynnosci cywilnoprawnej (art. 3 ust. 1 pkt 1 Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych).

Jednakze, zgodnie z art. 2 pkt 4 Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych sprzedaz praw z obligacji nie podlega
opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych, jezeli przynajmniej jedna ze stron z tytulu dokonania tej czynnosci
jest opodatkowana podatkiem od towardw i ustug lub jest z niego zwolniona.

Dodatkowo, zgodnie z art. 9 pkt 9 Ustawy o podatku od czynnosci cywilnoprawnych sprzedaz praw majgtkowych, bedacych
instrumentami finansowymi (i) firmom inwestycyjnym oraz zagranicznym firmom inwestycyjnym, (i) dokonywang za
posrednictwem firm inwestycyjnych lub zagranicznych firm inwestycyjnych, (iii) dokonywang w ramach obrotu
zorganizowanego, (iv) dokonywang poza obrotem zorganizowanym przez firmy inwestycyjne oraz zagraniczne firmy
inwestycyjne, jezeli prawa te zostaty nabyte przez te firmy w ramach obrotu zorganizowanego w rozumieniu przepisow Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi jest zwolniona od podatku od czynno$ci cywilnoprawnych.

4144 Prawo dewizowe

Przekazywanie za granice dochodéw z tytulu odsetek lub dochodéw ze zbycia obligacji osigganych przez podmioty
zagraniczne na terenie Rzeczypospolitej Polskiej jest normowane przepisami Ustawy Prawo Dewizowe. Obrot dewizowy z
zagranica, ktorego przedmiotem sg wyzej wymienione dochody, w my$| art. 3 ust. 1 Ustawy Prawo Dewizowe, jest dozwolony,
z zastrzezeniami ograniczen zawartych w art. 9 tejze Ustawy. Zgodnie z art. 9 pkt. 5 ograniczeniom podlega zbywanie w kraju
przez nierezydentow z krajow trzecich, a takze przez organizacje miedzynarodowe, do ktdrych nie nalezy Rzeczpospolita
Polska, zaréwno bezposrednio, jak i za po$rednictwem innych podmiotow: (i) papierdw wartosciowych diuznych o terminie
wykupu krétszym niz rok, z wyjatkiem nabytych w kraju, (i) wierzytelnosci i innych praw, ktérych wykonywanie nastepuje
poprzez dokonywanie rozliczen pienieznych, z wyjatkiem nabytych w kraju lub powstatych w obrocie z rezydentami w zakresie
niewymagajacym zezwolenia dewizowego.

Odstepowanie od ograniczeh i obowigzkdw okreSlonych w Ustawie Prawo Dewizowe wymagaé bedzie zezwolenia
dewizowego ogblnego badZ indywidualnego. Indywidualnych zezwolert dewizowych udziela¢ bedzie prezes NBP w drodze
decyzji administracyjnych. Ogdlne zezwolenia dewizowe bedg natomiast zgodne z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia
20 kwietnia 2009 r. w sprawie ogdlnych zezwoler dewizowych (Dz. U. 2009 r. Nr 69, poz. 597 ).

4145 Podatek od spadkéw i darowizn

Zgodnie z art. 1 ust. 1 Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn, opodatkowaniu podatkiem od spadkéw i darowizn podlega
nabycie przez osoby fizyczne wiasnoSci rzeczy znajdujacych sie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej lub praw
majatkowych wykonywanych na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, w tym réwniez praw zwigzanych z posiadaniem
papierdw warto$ciowych, miedzy innymi w drodze dziedziczenia, zapisu zwyktego, dalszego zapisu, zapisu windykacyjnego,
polecenia testamentowego, darowizny lub polecenia darczynicy. Z tym Ze podatkowi temu nie podlega ww. nabycie wiasnosci
lub praw majatkowych, jezeli w dniu nabycia ani nabywca, ani tez spadkodawca lub darczyrica nie byli obywatelami polskimi
i nie mieli miejsca statego pobytu lub siedziby na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Podstawe opodatkowania stanowi warto$¢ nabytych rzeczy i praw majatkowych po potraceniu dtugéw i ciezardw (czysta
warto$¢), ustalona wedtug stanu rzeczy i praw majgtkowych w dniu nabycia i cen rynkowych z dnia powstania obowigzku
podatkowego (art.7 ust. 1 Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn).

Przepisy Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn przewidujg system zwolnien od podatku oraz okreslajg wysoko$¢ podatku
w zaleznosci od stosunku taczacego spadkodawce ze spadkobiercg oraz darczyricy z obdarowanym.
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Zgodnie z art. 17a ust. 1 Ustawy o podatku od spadkéw i darowizn, podatnicy podatku sq obowigzani ztozyé, w terminie
miesigca od dnia powstania obowigzku podatkowego, wlasciwemu naczelnikowi urzedu skarbowego zeznanie podatkowe o
nabyciu rzeczy lub praw majatkowych wedtug ustalonego wzoru. Do zeznania podatkowego dotacza sie dokumenty majace
wplyw na okreslenie podstawy opodatkowania.

Ww. obowigzek sktadania zeznan podatkowych nie dotyczy przypadkéw, w ktorych podatek jest pobierany przez ptatnika
(notariusza).

5 INFORMACJE O WARUNKACH EMISJI

5.1 Warunki, parametry i przewidywany harmonogram oferty oraz dziatania
wymagane przy sktadaniu zapisow

5.1.1  Warunki oferty

Szczegotowe warunki oferty Obligacji danej Serii okreslone zostang w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii, ktérych
wzor stanowi zatacznik nr 2 do Prospektu.
Emitent przekaze w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii m.in. nastepujace parametry danej serii Obligaci:

Seria;

Dzieri Emisji;

Dni Ptatnosci Odsetek;

Dziery Wykupu;

Liczba Obligacji emitowana w serii;

tgczna wartos¢ nominalna serii;

Marza;

Ogtoszona Stawka Referencyjna;

Banki Referencyjne;

Cel emisji;

Wielko$¢ minimalnej liczby Obligacji objetych zapisem;

Wielko$¢ maksymalnej liczby Obligacji objetych zapisem;

Termin rozpoczecia przyjmowania zapisow;

Termin zakonczenia przyjmowania zapisow;

Termin dokonywania wpfat;

Termin przydziatu Obligacji Serii stanowigcy jednocze$nie Dziefi Emisji.

Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii bedg kazdorazowo dla Obligacji danej Serii podawane do publicznej wiadomosci w
sposob w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce "Relacje Inwestorskie/Program
Emisji Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujgcego www.noblesecurities.pl, w terminie umozliwiajgcym Inwestorom
zapoznanie si¢ z ich treécig, nie pdzniej jednak niz przed rozpoczeciem przyjmowania zapiséw na Obligacje danej Serii.

5.1.2  Wielkos¢ ogotem emisji lub oferty

Na podstawie niniejszego Prospektu w ramach Programu Emisji Obligacji oferowanych jest do 1 000 000 (stownie: jeden
milion) zdematerializowanych obligacji zwyktych na okaziciela.

Warto$¢ Nominalna jednej Obligacji wynosi 100 zt (stownie: sto ziotych).
Cena Emisyjna jednej Obligacii jest rowna Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).

Obligacje sa emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto milionow
zZtotych).
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51.3 Terminy, wraz z wszelkimi mozliwymi zmianami, obowigzywania oferty i opis
procedury sktadania zapisow

Emitent bedzie oferowat Obligacje w terminie waznosci Prospektu, tj. w okresie 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu
lub do dnia zakonczenia Programu Emisji Obligacji, tj. do dnia wyemitowania na podstawie Prospektu wszystkich Obligacji
w liczbie okreslonej Programem Emisji Obligacji przed dniem uptywu 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospekiu,
w zaleznoéci od tego, ktdry dzien nastapi wezedniej.

Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii zawierajace terminy obowigzywania Oferty dla Obligacji danej Serii zostang
przekazane do publicznej wiadomosci w sposdb w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta
w zaktadce "Publiczny Program Emisji Obligaciji” oraz na stronie internetowej Oferujgcego www.noblesecurities.pl.

Procedura sktadania zapiséw na Obligacje

Zapisy na Obligacje przyjmowane bedg w placéwkach Oferujgcego. Aktualna lista placéwek przyjmujacych zapisy na
Obligacje zostata zamieszczona w Zataczniku Nr 6 do Prospektu. Oferujgcy nie wyklucza powotania Konsorcjum
Dystrybucyjnego. Informacja o ewentualnym poszerzeniu listy podmiotow przyjmujacych zapisy na Obligacje wraz z
wykazem placéwek, w ktérym mozna ztozyC zapis na Obligacje, zostanie podana do publicznej wiadomosci komunikatem
aktualizujgcym.

Zapisy na Obligacje beda przyjmowane w formie i zgodnie z regulacjami podmiotu przyjmujacego zapis, jednak zasady te
nie moga by¢ sprzeczne z postanowieniami Prospektu.

Wzér formularza zapisu zostat zamieszczony w Zatgczniku Nr 4 do Prospektu. Zapis na Obligacje powinien by¢ sporzadzony
w jezyku polskim, w trzech egzemplarzach po jednym dla Inwestora, placéwki przyjmujacej zapis oraz Oferujgcego.
Na dowod przyjecia zapisu, Inwestor otrzymuje jeden egzemplarz wypetnionego i podpisanego formularza zapisu.

Po uptywie terminu dokonywania wptat na Obligacje danej Serii, okre$lonego w Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii
Emitent, na podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta, dokona przydziatu Obligaciji danej Serii. Po dokonaniu przydziatu Obligacii
danej Serii zostang one zapisane w Ewidencji w Dniu Emisji, z zastrzezeniem art. 12 ust. 2 Ustawy o Obligacjach. Dzien
Emisji danej Serii Obligaciji stanowi dzief powstania praw z Obligaciji danej Serii.

Emitent po zapisaniu w Ewidencji Obligacji danej Serii podejmie niezwtocznie niezbedne dziatania w celu rejestracji danej
Serii Obligacji w KDPW.

Obligacje danej Serii, po dokonaniu przydziatu, zostang zapisane w Dniu Emisji w Ewidencji, a nastepnie, po rejestracji
Obligaciji danej Serii w KDPW, na Rachunkach Papieréw Warto$ciowych, Rachunkach Zbiorczych Inwestoréw, lub na Koncie
Sponsora Emisji zgodnie z Regulacjami KDPW.

W sytuacji, gdy Inwestor w formularzu zapisu na Obligacje danej Serii wskaze nieprawidtowy numer Rachunku Papierow
Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczego Obligacje danej Serii przydzielone Inwestorowi zostang po rejestracji Obligacii
danej Serii w KDPW zapisane na Koncie Sponsora Emisji.

Obligatariusz, ktéry nie wskazat w formularzu zapisu na Obligacje danej Serii numeru Rachunku Papieréw Warto$ciowych,
Rachunku Zbiorczego lub wskaze nieprawidtowy numer Rachunku Papieréw Wartosciowych lub Rachunku Zbiorczego,
otrzyma od Noble Securities, po rejestracji Obligacji danej Serii w KDPW, potwierdzenie nabycia Obligacji danej Serii.
Potwierdzenie nabycia Obligacji danej Serii zostanie wystane listem poleconym na adres korespondencyjny Obligatariusza
wskazany w formularzu zapisu na Obligacje danej Serii w terminie do 14 dni po Dniu Emisji.

W celu przeniesienia Obligacji danej Serii z Konta Sponsora Emisji na swoj Rachunek Papieréw Warto$ciowych lub
Rachunek Zbiorczy Obligatariusz, winien ztozy¢ firmie inwestycyjnej prowadzacej dla niego Rachunek Papierdw
Wartos$ciowych lub Rachunek Zbiorczy otrzymane od Noble Securities potwierdzenie nabycia Obligacji danej Serii. Zasilenie
Rachunku Papieréw WartoSciowych lub Rachunku Zbiorczego Obligacjami danej Serii nastapi zgodnie z Regulacjami
KDPW.

Zapis na Obligacje jest nieodwotalny za wyjatkiem sytuaciji opisanych ponize;j.

Zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie, w przypadku, gdy aneks, o ktérym mowa w art. 51 Ustawy o Ofercie, jest udostepniany
do publicznej wiadomosci po rozpoczeciu subskrypcji lub sprzedazy, osoba, ktéra ztozyta zapis przed udostepnieniem
aneksu, moze uchyli¢ sie od skutkow prawnych ztozonego zapisu. Uchylenie sie od skutkéw prawnych zapisu nastepuje
przez o$wiadczenie ztozone na pismie Oferujgcemu, w terminie wskazanym w treSci aneksu do Prospektu, jednak nie
krotszym niz 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu.
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Prawo uchylenia sie od skutkéw prawnych ziozonego zapisu przystuguje, jezeli aneks jest udostepniany w zwigzku
z istotnymi btedami lub niedoktadno$ciami w tresci Prospektu, o ktérych Emitent powzigt wiadomo$¢ przed dokonaniem
przydziatu Obligacji, lub w zwigzku z czynnikami, ktdre zaistniaty lub o ktdrych Emitent powzigt wiadomos¢ przed
dokonaniem przydziatu Obligacji.

Emitent moze dokona¢ przydziatu Obligacji nie wcze$niej niz po uptywie terminu do uchylenia sie przez Inwestora od
skutkdw prawnych ztozonego zapisu.

W przypadku wystapienia sytuacji opisanej powyzej Emitent, uchwatg Zarzadu, dokona zmiany Ostatecznych Warunkow
Oferty Danej Serii poprzez zmiane terminu przydziatu Obligacji danej Serii. Konsekwencjg zmiany terminu przydziatu
Obligacji Danej Serii bedzie réwniez odpowiednia zmiana Dnia Emisji, a takze moze by¢ zmiana Dni Platnosci Odsetek
i Dnia Wykupu dla Obligacji danej Serii, zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie.

Zmienione Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii zostang przekazane do publicznej wiadomosci w sposéb w jaki zostat
opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce ,Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na stronie
internetowej Oferujgcego www.noblesecurities.pl.

Osoby, ktore nie ztozyty Oferujgcemu o$wiadczenia o uchyleniu sie od skutkéw prawnych zlozonego zapisu w zwigzku
z opublikowaniem aneksu do Prospektu, zwigzane sg ztozonym zapisem na Obligacje danej Serii zgodnie z warunkami
zawartymi w aktualnych Ostatecznych Warunkach Oferty Danej Serii.

Dziatanie przez petnomocnika
Inwestor moze dziata¢ za posrednictwem wiasciwie umocowanego petnomocnika.

Osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ podmiotowi przyjmujacemu formularz zapisu
wystawione przez Inwestora petnomocnictwo. Petnomocnictwo powinno by¢ wystawione w formie aktu notarialnego lub
w formie pisemnej z podpisami mocodawcy uwierzytelnionymi notarialnie.

W przypadku, gdy petnomocnikiem Inwestora jest dom maklerski z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej nie jest
wymagane notarialne uwierzytelnienie dokumentu petnomocnictwa. W takim przypadku dane mocodawcy potwierdza
upowazniony pracownik domu maklerskiego - petnomocnika.

Petnomocnictwo udzielane poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej musi by¢ uwierzytelnione przez wtasciwy terytorialnie
polski urzad konsularny, chyba Ze inaczej stanowig przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej, ktérej strong jest
Rzeczpospolita Polska.

Tekst petnomocnictwa udzielonego w jezyku innym niz polski musi zosta¢ przettumaczony przez tlumacza przysiegtego na
jezyk polski.

Ponadto petnomocnictwo powinno zawiera¢ nastepujace dane dotyczace osoby petnomocnika iosoby, na rzecz ktérej
sktadany jest zapis na Obligacje:

e dla oséb fizycznych (rezydenci lub nierezydenci w rozumieniu Prawa Dewizowego): imi¢, nazwisko, adres, numer
dowodu osobistego i numer PESEL badZ numer paszportu;

e rezydenci bedacy osobami prawnymi: firme, siedzibe i adres, oznaczenie sadu rejestrowego i numer, pod ktérym
osoba prawna jest zarejestrowana, numer REGON;

e nierezydenci bedacy osobami prawnymi: nazwe, adres, numer lub oznaczenie wiasciwego rejestru lub jego
odpowiednika.

Oprécz petnomocnictwa osoba wystepujaca w charakterze petnomocnika zobowigzana jest przedstawi¢ nastepujace
dokumenty:

e dowdd osobisty lub paszport (osoba fizyczna — rezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego), paszport (osoba
fizyczna — nierezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego);

e Wycigg z whasciwego rejestru petnomocnika (osoba prawna — rezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego);

e wycigg z wiadciwego dla siedziby petnomocnika rejestru lub inny dokument urzedowy zawierajacy podstawowe
dane o petnomocniku, z ktérego wynika jego status prawny, sposéb reprezentacji, a takze imiona i nazwiska os6b
uprawnionych do reprezentacji (osoba prawna — nierezydent). Jezeli przepisy prawa lub umowy miedzynarodowej,
ktérej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wycigg powinien byC uwierzytelniony przez
wiasciwy terytorialnie polski urzad konsularny i nastepnie przettumaczony przez ttumacza przysiegtego na jezyk
polski;
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e wycigg z wlasciwego rejestru Inwestora (osoba prawna — rezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego);

e wyciag z whasciwego dla siedziby Inwestora rejestru lub inny dokument urzedowy zawierajacy podstawowe dane
o Inwestorze, zktérego wynika jego status prawny, sposob reprezentacji, a takze imiona inazwiska oséb
uprawnionych do reprezentaciji (osoba prawna — nierezydent w rozumieniu Prawa Dewizowego). Jezeli przepisy
prawa lub umowy miedzynarodowej, ktorej strong jest Rzeczpospolita Polska nie stanowig inaczej, ww. wyciag
powinien by¢ uwierzytelniony przez witasciwy terytorialnie polski urzad konsularny i nastepnie przettumaczony
przez ttumacza przysiegtego na jezyk polski.

Dziatanie na podstawie petnomocnictwa sporzadzonego w innej formie niz opisane powyzej jest dopuszczalne jedynie po
zaakceptowaniu przez Oferujacego.

Liczba petnomocnictw posiadanych przez jedng osobe nie jest ograniczona.
5.1.4  Odstapienie od Oferty lub niedojScie emisji do skutku

51.41  Odstapienie od Oferty

Emitent zastrzega sobie prawo podjecia decyzji o odstgpieniu od Oferty Obligacji danej Serii. Ewentualng decyzje
o0 odstgpieniu od Oferty podejmie Zarzad. Zarzad Emitenta moze odstapi¢ od Oferty Obligacji danej Serii podejmujac
stosowng decyzje do dnia rozpoczecia przyjmowania zapisoéw na Obligacje Danej Serii, jesli uzna takie dziatanie za
uzasadnione i zgodne z interesem Emitenta.

Emitent moze odstapi¢ od Oferty Obligacji danej Serii po terminie rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacji Dane;
Serii i najpdzniej do dnia przydziatu Obligacji Danej Serii jedynie z waznych powoddw, do ktérych nalezy zaliczyé
w szczegdlnosci:

e nagte i nieprzewidywalne zmiany w sytuacji gospodarczej, politycznej kraju lub $wiata, ktdre mogg mie¢ istotny
negatywny wptyw na rynki finansowe, gospodarke kraju lub na dalszg dziatalno$¢ Spotki,

e nagte i nieprzewidywalne zmiany majace bezposredni wptyw na dziatalno$¢ operacyjng, Spotki.

Informacja o ewentualnym odstgpieniu od Oferty Obligacji danej Serii zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie
komunikatu aktualizujacego w sposéb w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce
~Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujgcego www.noblesecurities.pl.

W przypadku odstapienia od Oferty Obligacji danej Serii po terminie rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje danej
Serii, wszystkie ztozone zapisy utraca wazno$¢ niezwtocznie po podaniu informacji 0 odstapieniu od Oferty do publicznej
wiadomosci. Srodki wptacone przez Inwestordw beda zwracane w terminie do 10 dni bez zadnych odsetek lub
odszkodowan.

51.42  Niedojscie emisji Obligacji do skutku

Emisja danej Serii Obligacji nie dojdzie do skutku w przypadku odstgpienia przez Emitenta od Oferty, na zasadach
okre$lonych w pkt. 5.1.4.1 CzeSci IV Prospektu, lub w przypadku, gdy w okresie trwania Oferty nie zostanie prawidtowo
subskrybowana i optacona ani jedna Obligacja danej Serii.

Informacja o niedojsciu emisji Oferty danej Serii Obligacji do skutku zostanie przekazana do publicznej wiadomosci
w sposob w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce ,Publiczny Program Emisji
Obligaciji” oraz na stronie internetowej Oferujgcego www.noblesecurities.pl.

5.1.5  Opis mozliwosci dokonania redukcji zapisow oraz sposdb zwrotu nadptaconych
kwot Inwestorom

Ewentualna redukcja zapiséw na Obligacje bedzie dokonywana zgodnie z zasadami przedstawionymi ponize;j.

Jezeli taczna liczba Obligacji danej Serii, na jakie Inwestorzy ztozg zapisy, bedzie wigksza od liczby Obligacji oferowanych w
danej Serii, zapisy Inwestoréw bedg podlega¢ proporcjonalnej redukcii. Liczba przydzielanych Obligacji danej Serii bedzie
zaokraglana w dét do liczby catkowitej, a pozostajace, pojedyncze Obligacje danej Serii zostang przydzielone Inwestorom,
ktorzy ztozyli zapisy na kolejno najwieksze liczby Obligacji danej Serii. W przypadku, gdy po dokonaniu przydziatu zgodnie z
zasadami wynikajacymi ze zdania poprzedzajgcego, nadal pozostang nieprzydzielone pojedyncze Obligacje, Obligacje takie
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zostang przydzielone Inwestorom, ktérzy ztozyli zapisy opiewajace na takie same najwieksze liczby Obligacji danej Serii, w
drodze losowania.

Zwraca sie uwage, iz w szczegdlnych okolicznosciach jak przyktadowo, duza redukcja zapisdw i niewielki zapis na Obligacje
danej Serii, powodujacy, iz liczba Obligacji wynikta z alokacji bedzie mniejsza niz jedna Obligacja danej Serii, bedzie to
oznaczac nie przydzielenie ani jednej Obligacji danej Serii.

Przydzielenie Obligacji w mniejszej liczbie niz deklarowana w zapisie nie daje podstaw do odstapienia od zapisu.

W przypadku nieprzydzielenia Inwestorowi catosci lub czesci Obligacji danej Serii, na ktore ztozyt zapis na skutek redukcji
zapisow, ztozenia przez Inwestora niewaznego zapisu, niedojscia emisji danej Serii Obligacji do skutku, wptacona przez
Inwestora kwota zostanie mu zwrécona w sposob okreslony w formularzu zapisu w terminie do 10 dni bez zadnych odsetek
lub odszkodowan.

51.6  Szczegobtowe informacje na temat minimalnej lub maksymalnej wielkosci zapisu
(wyrazonej ilosciowo lub wartosciowo)

Wielko$¢ minimalnego i maksymalnego zapisu na Obligacje danej Serii zostanie ustalona Uchwatg Emisyjng Obligacji Danej
Serii i zostanie przekazana do wiadomosci w tresci Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii Obligacji w sposéb w jaki
zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce ,Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na
stronie internetowej Oferujacego www.noblesecurities.pl.

Maksymalny zapis na Obligacje danej Serii nie moze by¢ wyzszy niz maksymalna liczba Obligacji oferowanych w dane;
Serii. Zapis opiewajacy na liczbe Obligacji danej Serii wyzszg niz maksymalna mozliwa do subskrybowania liczba Obligacii
wskazana w treci Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii Obligacii jest wazny w liczbie réwnej maksymalnej mozliwe;
do subskrybowania liczbie Obligacji wskazanej w tresci Ostatecznych Warunkéw Oferty Danej Serii Obligacii.

5.1.7 Sposob i terminy wnoszenia wptat na papiery wartosciowe oraz dostarczenie
papieréw wartosciowych

Zapis powinien by¢ optacony w ostatnim dniu przyjmowania zapiséw na Obligacje danej Serii, w kwocie wynikajacej
ziloczynu liczby Obligacji objetych zapisem i Ceny Emisyjnej. Z tytutu subskrybowania Obligacji nie jest pobierana
dodatkowa prowizja, chyba, ze przewiduje to wiasciwa umowa pomiedzy danym Inwestorem a podmiotem przyjmujacym
zapis lub regulamin obowigzujacy w podmiocie przyjmujacym zapis.

Whptata niepetna oznacza, iz zapis jest wazny, z zastrzezeniem, ze w trakcie dokonywania przydziatu Obligacji danej Serii,
podstawg do przydziatu bedzie liczba Obligacji, za ktére zostata dokonana petna wptata. Brak wptat na Obligacje danej Serii
w wyzej okreslonym terminie powoduje niewazno$¢ catego zapisu. Wptata na Obligacje musi by¢ dokonana w ziotych
polskich na rachunek bankowy Noble Securities. Numer rachunku bankowego Noble Securities zostanie wskazany w
formularzu zapisu na Obligacje danej Serii. Tytut wptaty powinien zawiera¢ numer PESEL albo REGON oraz imie i nazwisko
albo nazwe (firme) Inwestora.

Za okres pomiedzy wptatg na Obligacje a Datg Emisji (takze w przypadku decyzji Emitenta o przesunieciu Daty Emisji)
Inwestorom nie beda przystugiwa¢ zadne pozytki z tytutu wptaconych $rodkéw tytutem optacenia zapisu na Obligacje.
Pozytki te pobierane beda przez Oferujacego, ktdry przeznaczy je na poprawienie jakosci Swiadczonych ustug maklerskich.

Whptata na Obligacje dokonywana na rachunek bankowy Noble Securities musi by¢ zaksiegowana na tym rachunku
najpdzniej na koniec ostatniego dnia przyjmowania zapiséw na Obligacje danej Serii wskazanym w Ostatecznych
Warunkach Oferty Danej Serii.

Przydzielone Inwestorowi Obligacje zostang zapisane w Dniu Emisji w Ewidenciji. Po rejestracji Obligacji w KDPW zostang
one zaksiegowane za posrednictwem KDPW na wskazanym przez Inwestora Rachunku Papieréw Warto$ciowych,
Rachunku Zbiorczym lub, w przypadku gdy Inwestor nie wskaze w formularzu zapisu na Obligacie numeru Rachunku
Papieréw Wartosciowych, Rachunku Zbiorczego lub wskaze nieprawidtowy numer Rachunku Papierow Warto$ciowych lub
Rachunku Zbiorczego na Koncie Sponsora Emisji.
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51.8 Szczegobtowy opis sposobu podania wynikéw oferty do publicznej wiadomosci
wraz ze wskazaniem daty, kiedy to nastapi

Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej Serii, informacja o wyniku Oferty danej Serii Obligacji oraz stopie redukcji zostanie
opublikowana przez Emitenta raportem biezacym Emitenta je$li bedzie to wynikato z obowigzujgcych przepisdéw prawa oraz
w spos6b w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta w zaktadce ,Publiczny Program Emisji
Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujgcego www.noblesecurities.pl. W tej samej formie Emitent przekaze do
publicznej wiadomo$ci informacje o rejestracji Obligacji danej Serii w KDPW zgodnie z Regulacjami KDPW.

519 Procedura wykonania prawa pierwokupu, zbywalnosci praw do subskrypcji
papieréw wartosciowych oraz sposéb postepowania z prawami do subskrypc;ji
papierow wartosciowych, ktére nie zostaty wykonane

Z emisjg Obligacji nie jest zwigzane jakiekolwiek prawo pierwokupu.
5.2 Zasady dystrybuciji i przydziatu

5.21 Rodzaje inwestorow, ktorym oferowane sa papiery wartosciowe. W przypadku gdy
oferta jest przeprowadzana jednoczesnie na rynkach, w dwéch lub w wiekszej
liczbie krajow i gdy transza jest zarezerwowana dla ktérego$ z tych rynkow,
nalezy wskazac taka transze

Program Emisji Obligaciji jest przeprowadzany jedynie na terytorium Rzeczypospolitej Polskie;.

Osobami bedacymi zaréwno rezydentami, jak i nierezydentami w rozumieniu przepisow Prawa Dewizowego uprawnionymi
do sktadania zapiséw na Obligacje sg; (i) osoby fizyczne, (i) osoby prawne, oraz (iii) jednostki organizacyjne nie posiadajgce
0sobowosci prawne;.

Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje winni zapozna¢ sie z odpowiednimi przepisami kraju pochodzenia oraz
Prawa Dewizowego. Zwraca si¢ uwage, iz nabywanie i posiadanie przez nierezydentdw Obligacji moze podlegaé

ograniczeniom okreslonym przez prawo polskie, w szczegdlnosci ograniczeniom obrotu dewizowego wynikajacym z Prawa
Dewizowego, oraz przepisy obowigzujace w krajach pochodzenia tych nierezydentéw.

Rezydenci Iranu oraz Koreanskiej Republiki Ludowo-Demokratycznej nie sg uprawnieni do obejmowania Obligacji ze
wzgledu na obowigzujagce w tych krajach regulacje dotyczace przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz finansowania
terroryzmu.

Oferujacy zastrzega sobie mozliwos¢ odmowy przyjecia zapisu na Obligacje od podmiotéw, co do ktdrych:
a) zachodza przewidziane przepisami prawa lub regulacjami wewnetrznymi przestanki rozwigzania podmiotu,
b) otwarto likwidacje,

c) ogloszono upadio$¢ obejmujacy likwidacje majatku.

5.2.2 Procedura zawiadamiania subskrybentéw o liczbie przydzielonych papierow wraz
ze wskazaniem, czy dopuszczalne jest rozpoczecie obrotu przed dokonaniem
zawiadomienia

Po dokonaniu przydziatu Obligacji zostang one zapisane w Dniu Emisji w Ewidencji, a nastepnie na Rachunkach Papieréw
Warto$ciowych lub Rachunkach Zbiorczych Inwestoréw wskazanych w formularzu zapisu na Obligacje lub na Koncie
Sponsora Emisji, w przypadku gdy Inwestor wskaze w formularzu zapisu na Obligacje nieprawidtowy numer Rachunku
Papierébw WartoSciowych lub Rachunku Zbiorczego. Inwestorzy nie bedq indywidualnie zawiadamiani o liczbie
przydzielonych Obligacji danej Serii. Po dokonaniu przydziatu Obligacji danej Serii, informacja o wyniku Oferty danej Serii
Obligacji oraz stopie redukcji zostanie opublikowana przez Emitenta raportem biezacym Emitenta jesli bedzie to wynikato
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z obowigzujacych przepiséw prawa oraz w sposéb w jaki zostat opublikowany Prospekt, tj. na Stronie Internetowej Emitenta
w zaktadce ,Publiczny Program Emisji Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujacego www.noblesecurities.pl.
Rozpoczecie obrotu Obligacjami danej Serii na ASO Catalyst nie jest uzaleznione od poinformowania Inwestoréw o liczbie
przydzielonych Obligacii.

5.3 Cena

5.3.1  Okreslenie spodziewanej ceny oferowanych papieréw wartosciowych lub metoda
okreslania ceny i procedura jej podania do publicznej wiadomosci. Nalezy
wskaza¢ kwote kosztow i podatkéw, ktére ponosi inwestor zapisujacy sie na
papiery wartosciowe lub je nabywajacy

Cena Emisyjna jednej Obligacji jest rowna Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).

Na Date Prospektu, nabycie Obligacji nie powoduje konieczno$ci zaptaty przez Inwestoréw sktadajacych zapis na Obligacje
optat od takiego zapisu ani podatkéw wynikajacych z przepisobw prawa powszechnie obowigzujacych na terenie
Rzeczypospolitej Polskiej, z wyjatkiem ewentualnych kosztdw zwigzanych z otwarciem i prowadzeniem Rachunku Papieréw
Warto$ciowych lub Rachunku Zbiorczego, o ile Inwestor nie posiadat takiego rachunku wczesniej, oraz prowizji z tytutu
subskrybowania Obligacji, o ile przewiduje to wtadciwa umowa pomiedzy danym Inwestorem a podmiotem przyjmujacym
zapis lub regulamin obowigzujacy w podmiocie przyjmujacym zapis.

5.4 Plasowanie i gwarantowanie

541 Nazwa i adres koordynatora(-6w) catosci i poszczegéinych czesci oferty oraz, w
zakresie znanym emitentowi lub oferentowi, podmiotow zajmujacych sie
plasowaniem w réznych krajach, w ktérych ma miejsce oferta

Oferta koordynowana jest wytacznie przez Noble Securities SA z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33.
Noble Securities jest jednoczesnie Oferujgcym. Emitent nie przewiduje koordynowania czesci Oferty przez inne podmioty ani
plasowania Oferty w innych krajach niz Rzeczpospolita Polska.

54.2 Nazwa i adres agentow ds. pfatnosci i podmiotow $Swiadczacych ustugi
depozytowe w kazdym kraju

Do dnia zarejestrowania Obligacji danej Serii w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. funkcje
agenta ds. ptatnoci wykonuje Noble Securities SA z siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33 na zasadach
okre$lonych w Podstawowych Warunkach Emisji, a po tym dniu jedynym podmiotem $wiadczacym ustugi depozytowe
bedzie Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych SA z siedzibg w Warszawie, przy ulicy Ksigzecej 4.

543 Nazwa i adres podmiotow, ktore podjely sie gwarantowania emisji oraz
podmiotow, ktére podijely sie plasowania oferty

Do Daty Prospektu Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowa lub inwestycyjng i nie planuje zawierania takich uméw.
W przypadku zawarcia takich uméw Emitent poinformuje o tym fakcie w formie aneksu do Prospektu, zgodnie
z postanowieniami art. 51 Ustawy o Ofercie, a aneks bedzie zawierat informacje o warunkach danej umowy.

Podmiotem zobowigzanym do plasowania Oferty na zasadzie ,dotozenia wszelkich staran” jest Noble Securities SA z
siedzibg w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33. Na Date Prospektu nie jest znana liczba Obligacii jak zostanie
wyemitowana w ramach Publicznego Programu Emisji Obligacji, stad nie jest moZliwe wskazanie ostatecznej kwoty prowizji
z tytutu plasowania emisji.

Przy zatozeniu uplasowania wszystkich Obligacji prowizja za plasowanie Obligacji wyniesie 2,5 min zt (dwa miliony pieéset
tysiecy ztotych).
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5.4.4 Data sfinalizowania umowy o gwarantowanie emisji

Do Daty Prospektu Emitent nie zawart umowy o subemisje ustugowa lub inwestycyjna.

6 DOPUSZCZENIE PAPIEROW WARTOSCIOWYCH DO OBROTU | USTALENIA
DOTYCZACE OBROTU

6.1 Wskazanie czy oferowane papiery wartosciowe sa lub beda przedmiotem
wniosku o dopuszczenie do obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na
rynku regulowanym lub innych rynkach rownowaznych

Emitent planuje podejmowaé niezbedne dziatania w celu rejestracji w Krajowym Depozycie Papierdw Wartosciowych SA
poszczegolnych Serii Obligacii.

Po rejestracji Obligacji danej Serii w KDPW i oznaczeniu ich kodem ISIN Emitent wystapi z wnioskiem do GPW
o wprowadzenie Obligacji do ASO Catalyst. Zwraca sie uwage Inwestorom, iz ASO Catalyst nie jest rynkiem regulowanym
lub innym rynkiem réwnowaznym w rozumieniu Ustawy o Obrocie.

6.2 Rynki regulowane lub rynki rownowazne, na ktérych sa dopuszczone do
obrotu papiery wartosciowe tej samej klasy, co papiery wartosciowe
oferowane lub dopuszczane do obrotu

Akcje Emitenta sg przedmiotem obrotu na rynku regulowanym i s notowane na rynku podstawowym GPW.

Na Date Prospektu jakiekolwiek obligacje wyemitowane przez Emitenta nie sg dopuszczone do obrotu na jakimkolwiek rynku
regulowanym lub rynku réwnowaznym.

Spétka wyemitowata w dniu 9 lipca 2012 r. obligacje serii A o wartosci 100 000 000, 00 zt z terminem wykupu przypadajacym
na dziefi 9 lipca 2015 r. Z kolei w dniu 12 czerwca 2014 r. Spotka wyemitowata obligacje serii B o wartoci 35 000 000,00 zt.
z terminem wykupu przypadajacym na dzieri 13 czerwca 2017 .

Wyemitowane przez Emitenta obligacje serii A i obligacje serii B s przedmiotem obrotu w ASO Catalyst prowadzonym
przez GPW i BondSpot.

Obligacje serii A Emitenta sg notowane w ASO Catalyst od dnia 31 sierpnia 2012 r., a obligacje serii B Emitenta sq
notowane w ASQO Catalyst od dnia 4 sierpnia 2014 r.

Warto$¢ obligaciji serii A Emitenta notowanych w ASO Catalyst to aktualnie 65 000 000, 00 zt, a wartos¢ obligacii serii B
Emitenta notowanych w ASO Catalyst to aktualnie 35 000 000, 00 zt.

W dniu 23 wrzesnia 2014 r. Spdtka wyemitowata obligacje serii C o wartosci 20 000 000, 00 zt z terminem wykupu
przypadajacym na dzien 23 wrzesnia 2017 r. W dniu 19 listopada 2014 r. obligacje serii C zostaty wprowadzone do ASO
Catalyst prowadzonym przez GPW i BondSpot.

6.3 Nazwa i adres podmiotéw posiadajacych wiazace zobowiazanie do
dziatan jako posrednicy w obrocie na rynku wtérnym, zapewniajacych
ptynnos¢ oraz podstawowe warunki ich zobowigzania

Funkcje Animatora Rynku w rozumieniu Regulaminu ASO dla obligacji serii A i obligacji serii B wyemitowanych przez
Emitenta petni Noble Securities SA z siedzibq w Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33.

Na Date Prospektu, na podstawie umowy zawartej przez Emitenta, Oferujacy bedzie pemit funkcje Animatora Rynku
w rozumieniu Regulaminu ASO dla Obligaciji.
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7 INFORMACJE DODATKOWE

7.1 Opis zakresu dziatan doradcow zwigzanych z emisja
Oferujacy

Noble Securities petnigcy role oferujacego jest podmiotem odpowiedzialnym za posredniczenie w proponowaniu przez
Emitenta nabycia Obligacji, a w szczegolno$ci polegajace na:

. przygotowaniu i przeprowadzeniu procesu zmierzajacego do zatwierdzenia przez KNF Prospektu,
. przygotowaniu i przeprowadzeniu Oferty Obligacji,
. petnieniu funkcji Agenta ds. Ptatno$ci (do czasu zarejestrowania Obligacji w KDPW),
o petnieniu funkcji Depozytariusza (do czasu zarejestrowania Obligacji w KDPW).
Doradca Prawny

FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni z siedzibg w Krakowie, petnigca role doradcy prawnego Emitenta
w procesie przygotowania odpowiednich czesci Prospektu.

7.2 Wskazanie innych informacji, ktére zostaty zbadane lub przejrzane przez
uprawnionych bieglych rewidentéw, oraz w odniesieniu do ktérych
sporzadzili oni raport

W dokumencie ofertowym nie zostaly zamieszczone dodatkowe informacje, ktére bytby badane lub przejrzane przez
biegtych rewidentéw.

7.3 Dane na temat eksperta

Nie byty podejmowane Zadne dziatania ze strony ekspertéw zwigzane z Ofertg Obligacii.

7.4 Potwierdzenie, ze informacje uzyskane od osob trzecich zostaly
dokladnie powtérzone. Zrodta tych informacji

W dokumencie ofertowym nie zostaty zamieszczone jakiekolwiek informacje pochodzace od 0séb trzecich.

7.5 Ratingi kredytowe przyznane emitentowi lub jego diuznym papierom
wartosciowym na wniosek emitenta lub we wspéipracy z emitentem
podczas procesu ratingowego. Kroétkie wyjasnienie znaczenia ratingéw,
jezeli zostato wczesniej opublikowane przez podmiot przyznajacy rating

Obligacjom nie zostaty przyznane jakiekolwiek ratingi kredytowe.
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DEFINICJE | SKROTY

Definicje i skroty zastosowanie w Prospekcie:

Agent ds. Ptatnosci
Akcje

Akcjonariusz

ASO, ASO Catalyst

Banki Referencyjne

BondSpot
B.V.

Cena Emisyjna
Data Badania
Data Prospektu

Depozytariusz

Dz.U.

Dziei Emisji

Noble Securities
Akcje Emitenta zarejestrowane przez wiasciwy sad rejestrowy
Akcjonariusz Emitenta

Alternatywny System Obrotu na rynku Catalyst prowadzonym przez
Gietde Papieréow Wartosciowych w Warszawie SA i BondSpot SA

banki referencyjne wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej
Serii

BondSpot Spdlka Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Besloten Vennootschap - forma prawna przedsigbiorstwa pod prawem
holenderskim; ~ odpowiednik  polskiej  spdtki  z  ograniczong
odpowiedzialno$cig,

Cena emisyjna Obligacji rowna Warto$ci Nominalnej
ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego
dzien zatwierdzenia Prospektu przez KNF

Noble Securities petnigcy funkcje podmiotu prowadzacego Ewidencje
Obligacii, za$ po zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW oznacza
podmiot prowadzacy Rachunek Papieréw Wartosciowych, Rachunek
Zbiorczy lub Konto Sponsora Emisji, na ktérym zapisane sq Obligacje
danej serii

Dziennik Ustaw Rzeczypospolitej Polskiej

dzien emisji Obligacji danej serii wskazany w Ostatecznych Warunkach
Emisji Danej Serii bedacy dniem powstania praw z Obligacji danej serii

Dzieni Ptatno$ci Odsetek lub (w zaleznoSciod  dni ptatnosci odsetek, zgodnie z regulacjami KDPW, wskazane
kontekstu) Dni Ptatno$ci Odsetek w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii

Dzien Ustalenia Odsetek oznacza dzien przypadajacy na cztery Dni Sesyjne przed rozpoczeciem
danego Okresu Odsetkowego

Dzieri Ustalenia Praw szésty Dzienn Roboczy przed odpowiednio Dniem Wykupu, Dniem
Ptatno$ci Odsetek lub Dniem Wcze$niejszego Wykupu lub po rejestracii
Obligacji danej serii w KDPW oznacza dla tej serii, rowniez inny dzien
okreslony zgodnie z aktualnie obowigzujacymi Regulacjami KDPW

Dzien Roboczy (i) kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dni ustawowo wolne od
pracy, w ktorym Noble Securities prowadzi normalng dziatalno$¢
operacyjng oraz wykonuje czynnoSci okreSlone w ninigjszych
Podstawowych Warunkach Emisji, albo (i) od dnia rejestracji Obligacii
danej serii w KDPW oznacza dla tej serii kazdy dzieh inny niz sobota,
niedziela lub dni ustawowo wolne od pracy, w ktérym KDPW prowadzi
normalng dziatalno$¢ operacyjng oraz wykonuje czynnosci okre$lone
w niniejszych Podstawowych Warunkach Emisji

Dzier Wykupu dzien wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, w ktorym
Obligacje zostang wykupione przez Emitenta zgodnie z postanowieniami
Warunkéw Emisji

Emitent Capital Park Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem:
ul. Marynarska 11, 02-674 Warszawa, wpisana do rejestru
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
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Ewidencja

EUR, euro

EURIBOR

FIZAN, Real Estate Income Assets FIZAN

Fundusz

Fundusz Il

Fundusze Patron
Gietda, GPW

Grupa, Grupa Emitenta

GUS

Inwestor

Jednostkowy Diug Netto

Jednostkowy Wskaznik Zadtuzenia Netto

KDPW

Kodeks Cywilny

Kodeks Spoétek Handlowych, ksh

Komisja, KNF

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej

Konto Sponsora Emisji

KRS

Kwota Odsetek

Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIlI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 373001,
posiadajgca nr NIP 108-00-09-913, REGON 142742125.

ewidencja obligacji w rozumieniu art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach
prowadzong przez Noble Securities, w ktdrej do dnia rejestracji danej serii
Obligacji w KDPW zapisane sg Obligacje danej serii.

Euro - jednostka monetarna w panstwach tworzacych strefe euro w Unii
Europejskiej

ang. Euro Interbank Offered Rate - referencyjna wysoko$é
oprocentowania depozytéw | kredytdw na rynku migdzybankowym strefy
euro.

Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywédw Niepublicznych Real Estate
Income Assets

Patron Capital L.P. Il z siedzibg w Road Town (Brytyjskie Wyspy
Dziewicze), jeden z funduszy stanowigcych Patron Capital Partners

Patron Capital L.P. Il z siedzibg w Gibraltarze, jeden z funduszy
stanowigcych Patron Capital Partners

Fundusz Il'i Fundusz Il
Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie Spétka Akcyjna

Emitent wraz z podmiotami zaleznymi wskazanymi w pkt. 7.1 Czesci lll
Prospektu

Gtowny Urzad Statystyczny

Osoba fizyczna, osoba prawna lub jednostka organizacyjna nie
posiadajgca osobowosci prawnej zainteresowana nabyciem Obligacii

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

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

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych SA
Ustawa z dnia 23 kwietnia 1964 r. Kodeks cywilny (tekst jednolity Dz.U. z
2014 r., poz. 121)

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych (tekst
jednolity Dz. U. z 2013 r., poz. 1030)

Komisja Nadzoru Finansowego

Konstytucja Rzeczypospolitej Polskiej z dnia 2 kwietnia 1997 r. (Dz.U. Nr
78, poz. 483 ze zm.)

po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW, konto depozytowe Noble
Securities w KDPW, na ktdrym zapisane zostang Obligacje nabyte przez
Obligatariuszy, ktérzy nie wskazali w formularzu zapisu na Obligacje
numeru Rachunku Papieréw Warto$ciowych lub ktérzy wskazali btedny
numer Rachunku Papieréw Warto$ciowych

Krajowy Rejestr Sadowy

kwota odsetek pfatng przez Emitenta z tytulu Obligacji obliczang
i wyptacang zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji
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Kwota Wykupu

Marza

MSR
MSSF

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, NWZ

NBP

Noble Securities

Obligacje

Obligatariusz

Oferta

Oferujacy

Ogtoszona Stawka Referencyjna

Okres Odsetkowy

Open TFI

Ordynacja podatkowa

Organizator ASO

Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii

Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii

w odniesieniu do danej Obligacji kwota nalezno$ci gtéwnej tj. kwota
réwna Warto$ci Nominalnej

liczba punktoéw procentowych o jaka powigkszona jest Ogloszona Stawka
Referencyjna w celu ustalenia Kwoty Odsetek, ktdra wskazana jest
w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowo$ci

Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej oraz
zwigzane z nimi interpretacje ogtoszone w formie rozporzadzen Komisji
Europejskiej

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Narodowy Bank Polski

Noble Securities Spdtka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem:
01-208 Warszawa, ul. Przyokopowa 33, wpisang do rejestru
przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000018651

obligacie emitowane przez Emitenta w ramach Publicznego Programu
Emisji Obligacii

osoba wpisana do Ewidencji jako posiadacz Obligacji danej serii
uprawniony do otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacji, za$ po rejestracji
Obligacji danej serii w KDPW oznacza posiadacza Obligaciji, ktérego
prawa z Obligacji sq zapisane na Rachunku Papierow Wartociowych,
Rachunku Zbiorczym lub Koncie Sponsora Emisji

publiczna oferte Obligacji w ramach Publicznego Programu Emisji
Obligacii

patrz definicja ,Noble Securities”

stawka WIBOR (fj. Warsaw Interbank Offer Rate) dla depozytéw
ztotdwkowych o dtugosci okresu wskazanego w Ostatecznych Warunkach
Emisji Danej Serii, ogtaszang na stronie WIBOR wyS$wietlanej przez
Monitor Rates Services Reuters lub innej stronie, ktdra jg zastapi

okres rozpoczynajacy sie w Dniu Emisji (z wytaczeniem tego dnia) i
koficzacy sie w pierwszym Dniu Platno$ci Odsetek (wiacznie ) oraz kazdy
kolejny okres rozpoczynajacy si¢ od danego Dnia Ptatnosci Odsetek (z
wytaczeniem tego dnia) do kolejnego Dnia Platno$ci Odsetek (wigcznie),
a ostatni Okres Odsetkowy konczy¢ sie bedzie w Dniu Wykupu lub
odpowiednio w Dniu Wczesniejszego Wykupu lub innym dniu, w ktérym
zobowigzanie do ptatnosci Kwoty Wykupu stanie sie wymagalne
(wlaczajac ten dzien)

Open Finance Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych SA z siedzibg
w Warszawie

ustawa z dnia 29 sierpnia 1997 r. Ordynacja podatkowa (tekst jednolity
Dz. U.z2012r., Nr 85, poz. 749)

odpowiednio GPW lub BondSpot

szczegbtowe warunki emisji poszczegoinych Serii Obligacji przyjete
w formie uchwaty Zarzadu Emitenta.

dokument, bedacy ,formularzem ostatecznych warunkéw” w rozumieniu
art. 22 ust. 5 pkt. 1a) Rozporzadzenia o Prospekcie, publikowany przez
Emitenta w formie raportu biezacego, jesli bedzie to wynikato
z obowigzujacych przepisow prawa, oraz w sposob wjaki zostat
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Patron Capital Partners

PKB

PLN, zi

Podstawowe Warunki Emisji Obligac;ji
Podatki

Poz.

P-p.
Prawo Budowlane

Prawo Ochrony Srodowiska
Prawo Wodne

Prospekt

Publiczna Oferta, Oferta

Program Emisji Obligaciji

PUW

Rachunek Papieréw Wartosciowych

Rachunek Zbiorczy

Raport Emmersona

Regulacje KDPW

opublikowany  Prospekt, . na stronie internetowej Emitenta
http:/linwestor.capitalpark.pl w zaktadce ,Publiczny Program Emisji
Obligacji” oraz na stronie internetowej Oferujacego www.noblesecurities,
zawierajacy informacje o szczegdtowych warunkach oferty Obligacji danej
Serii, w szczegdlnosci zawierajacy Ostateczne Warunki Emisji Danej
Serii.

Termin uzywany dla okreslenia wszelkich funduszy Patron Capital, tj. na
Date Prospektu czterech indywidualnych Funduszy: Patron Capital L.P. I,
Funduszu Il, Funduszu Il i Patron Capital L.P. IV

produkt krajowy brutto
Jednostka monetarna Rzeczypospolitej Polskiej
dokument stanowigcy Zatacznik Nr 1 do Prospektu

podatki, optaty lub inne nalezno$ci publicznoprawne natozone na mocy
przepisow wydanych w Polsce

Pozycja
punkt procentowy

Ustawa z dnia 7 lipca 1994 r. Prawo budowlane (tekst jednolity Dz.U. z
2013 r., poz. 1409 z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 27 kwietnia 2001 r. Prawo ochrony $rodowiska (teks
jednolity Dz.U. z 2013 r., poz. 1232 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 18 lipca 2001 roku Prawo wodne (tekst jednolity Dz.U. z
2012r., poz. 145 z pézn. zm.)

Niniejszy prospekt emisyjny, bedacy jedynym prawnie wigzacym
dokumentem zawierajagcym informacje o Emitencie, Obligacjach
oferowanych w Publicznej Ofercie oraz Obligacjach wprowadzanych do
alternatywnego systemu obrotu, sporzadzony na podstawie art. 21 ust. 2
pkt 1 Ustawy o Ofercie Publicznej oraz zgodnie z Rozporzadzeniem
0 Prospekcie

publiczna oferta Obligacji w ramach Programu Emisji Obligacji

program emisji obligacji Emitenta w rozumieniu art. 21 ust. 2 pkt. 1)
Ustawy o Ofercie powotany Uchwatg nr 4/10/2014 Rady Nadzorcze;
Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r. w sprawie wyrazenia zgody na
zaciggniecie zobowigzania w formie emisji obligacji, Uchwatg nr
01/10/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r. w sprawie
ustanowienia Programu Emisji Obligacji

prawo uzytkowania wieczystego

rachunek papieréw wartosciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na ktérym zostaty zapisane
Obligacje

oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi, na ktérym zostaty zapisane Obligacje

Raport z wyceny nieruchomos$ci Grupy sporzadzony przez niezaleznego
rzeczoznawcg majatkowego Emmerson Evaluation sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie

obowigzujgce regulaminy, uchwaty, procedury i innego rodzaju regulacje
przyjete przez KDPW, okre$lajace sposéb prowadzenia przez KDPW
systemu depozytowoego, w szczegdlnosci Regulamin Krajowego
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Regulamin ASO

Rekomendacja S

Rozporzadzenie o Prospekcie

Rozporzadzenie Rady WE nr 139/2004

SA
Sar.l

Seria

S.KA.
Skonsolidowany Diug Netto

sp.k.
sp.p.
sp.z 0.0.
Spotka
Statut

Strona Internetowa Emitenta

Swapy stopy procentowej

TEGoVA

Uchwata Emisyjna Obligacji Danej Serii

UE, Unia Europejska

Depozytu Papieréw Wartociowych i Szczegdlowe zasady dziatania
Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych

odpowiednio  Regulamin  Alternatywnego ~ Systemu  Obrotu
organizowanego przez GPW lub Regulamin Alternatywnego Systemu
Obrotu organizowanego przez BondSpot

Dokument przygotowany przez KNF okre$lajacy liste dobrych praktyk dla
bankow przy udzielaniu kredytow hipotecznych

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
(z p6zn. zmianami) wdrazajace Dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu
Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektéw emisyjnych oraz rozpowszechnienia reklam zmienione
Rozporzadzeniem delegowanym Komisji (UE) nr 486/2012 z dnia
30 marca 2012 r. zmieniajgcym rozporzadzenie (WE) nr 809/2004
w odniesieniu do formy i fresci prospekiu emisyjnego, prospektu
emisyjnego podstawowego, podsumowania oraz ostatecznych warunkéw,
a takze w odniesieniu do wymogoéw informacyjnych

Rozporzadzenie Rady WE nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r.
w sprawie kontroli koncentracji przedsigbiorstw

Spotka Akcyjna

Société a responsabilité limitée - forma prawna przedsiebiorstwa;
odpowiednik polskiej spdtki z ograniczong odpowiedzialno$cig

Obligacje wyemitowane przez Emitenta w ramach Publicznego Programu
Emisji reprezentujace te same prawa, w szczegdlnosci charakteryzujace
si¢ tym samym Dniem Emisji oraz Dniem Wykupu

Spotka komandytowo-akcyjna

taczna  warto$¢  bilansowa  skonsolidowanych  oprocentowanych
zobowigzan  Grupy - w tym warto$C kredytow, pozyczek
oprocentowanych, wyemitowanych obligacji, weksli oraz innych papierow
dtuznych, pomniejszona o $rodki pienigzne i ich ekwiwalenty

Spotka komandytowa

Spdtka partnerska

Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig
patrz definicja ,Emitent”

Statut Emitenta

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

Umowa pomiedzy dwiema stronami, na podstawie ktorej strony wyptacajq
sobie wzajemnie, w okreslonych odstepach czasu w trakcie trwania
kontraktu, odsetki od umownego nominatu kontraktu, naliczane wedtug
odmiennej stopy procentowej

Standard obmiaru powierzchni opracowany przez organizacie TEGoVA
(The European Group of Voluers’ Associations), zrzeszajaca europejskich
specjalistow z zakresu wyceny nieruchomosci

Uchwata Zarzadu Emitenta, na podstawie ktérej emitowane sg Obligacje
danej Serii, ustalajaca Ostateczne Warunki Oferty Danej Serii

Unia Europejska, zwigzek panstw — czlonkédw Wspdlnot Europejskich
zawarty na podstawie Traktatu o Unii Europejskiej (podpisany w 1992
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usb

Ustawa Deweloperska

Ustawa o Bankowym Funduszu
Gwarancyjnym

Ustawa o Biegtych Rewidentach

Ustawa o Funduszach Inwestycyjnych

Ustawa o Gospodarce Nieruchomos$ciami

Ustawa o Ksiegach Wieczystych i Hipotece

Ustawa o Ksztattowaniu Ustroju Rolnego

Ustawa o Lasach

Ustawa o Nabywaniu Nieruchomosci przez
Cudzoziemcow

Ustawa o Obligacjach

Ustawa o Ochronie Gruntéw Rolnych i
Le$nych

Ustawa o Ofercie, Ustawa o Ofercie
Publicznej

Ustawa o Obrocie, Ustawa o Obrocie
Instrumentami Finansowymi

Ustawa o Ochronie Konkurencji
i Konsumentow

Ustawa o Ochronie Praw Lokatorow

Ustawa o Ochronie Zabytkéw

Ustawa o Planowaniu i Zagospodarowaniu
Przestrzennym

Ustawa o Podatkach i Optatach Lokalnych

Ustawa o Podatku Dochodowym od Osdb
Fizycznych

Ustawa o Podatku Dochodowym od Osdéb
Prawnych

Ustawy o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych

roku w Maastricht, wszedt w zycie 1 listopada 1993 r.)

Dolar amerykanski, waluta obowigzujgca jako prawny $rodek ptatniczy na
terytorium Standw Zjednoczonych Ameryki Pétnocne;

Ustawa z dnia 16 wrzesnia 2011 r. o ochronie praw nabywcy lokalu
mieszkalnego lub domu jednorodzinnego (Dz.U. Nr 232, poz. 137)

Ustawa z dnia 14 grudnia 1994 r. o Bankowym Funduszu Gwarancyjnym
(tekst jednolity Dz.U. z 2009 r. nr 84, poz. 711 z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 7 maja 2009 r. o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz
0 nadzorze publicznym (Dz.U. z 2009 r. nr 77, poz. 649 z pézn. zm.)

Ustawa z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych (tekst
jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 157)

Ustawa z dnia 21 sierpnia 1997 r. o gospodarce nieruchomos$ciami (tekst
jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 518 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 6 lipca 1982 r. o ksiggach wieczystych i hipotece (tekst
jednolity Dz.U. 2 2013 r., poz. 707 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 11 kwietnia 2003 r. o ksztattowaniu ustroju rolnego (tekst
jednolity Dz.U. z 2012 r., poz. 803)

Ustawa z dnia 28 wrze$nia 1991 roku o lasach (tekst jednolity Dz.U. z
2014 r., poz. 1153)

Ustawa z dnia 24 marca 1920 r. o nabywaniu nieruchomosci przez
cudzoziemcow (tekst jednolity Dz.U. z 2004 r., Nr 167, poz. 1758 ze zm.)

ustawa o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 r. (tekst jednolity Dz.U. z
2014 r., poz. 730)

Ustawa z dnia 3 lutego 1995 r. o ochronie gruntéw rolnych i leSnych (tekst
jednolity Dz.U. z 2013 r., poz. 1205 z p6zn. zm.)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spdtkach publicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2013 r., poz.
1382)

ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi
(tekst jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 94 z pdzn. zm.)

ustawa z dnia 16 lutego 2007 roku o ochronie konkurencji i konsumentéw
(Dz. U.z 2007 r., Nr 50, poz. 331, z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 21 czerwca 2001 r. o ochronie praw lokatoréw (tekst
jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 150)

Ustawa z dnia 23 lipca 2003 roku o ochronie zabytkéw (Dz.U. Nr 162,
poz. 1568 z pdzn. zm.)

Ustawa z dnia 27 marca 2003 r. o planowaniu i zagospodarowaniu
przestrzennym (tekst jednolity Dz.U. z 2012 r., poz. 647 z p6zn. zm.)

Ustawa z 12 stycznia 1991 r. o podatkach i optatach lokalnych (tekst
jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 849)

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 r. o podatku dochodowym od o0séb
fizycznych (tj. Dz. U. 22012 r., poz. 361 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od o0séb
prawnych (tj. Dz. U. 22014 r., poz, 851 z pézn. zm.)

Ustawa z dnia 9 wrzesnia 2000 r. o podatku od czynnoSci
cywilnoprawnych (t.j. Dz. U. 22010 r., Nr 101, poz. 649 z p6zn. zm.)
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Ustawa o podatku od spadkow i darowizn
Ustawa Prawo Dewizowe

Ustawa o Rachunkowosci

Ustawa o Specjalnych Strefach
Ekonomicznych

Ustawa o Spétdzielniach Mieszkaniowych

Ustawa o Udostepnieniu Informacji o
Srodowisku

Ustawa o Wlasnosci Lokali
Ustawa o Zapobieganiu Szkodom w
Srodowisku i ich Naprawie

Walne Zgromadzenie, WZ

Warto$¢ Nominalna

Warunki Emisji

WIBOR

Wskaznik Zadtuzenia Netto Grupy

Zarzad

Ustawa z dnia 28 lipca 1983 r. o podatku od spadkéw i darowizn (tekst
jednolity Dz. U. z 2009 r., Nr 93, poz. 768 z p6zn. zm.)

uUstawa z dnia 27 lipca 2002 roku Prawo dewizowe (t.j. Dz.U. z 2012 r.,
poz. 826 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 29 wrzeénia 1994 r. o rachunkowosci (tekst jednolity:
Dz. U.z2013 r. nr 152 poz. 330 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 20 pazdziernika 1994 r. o specjalnych strefach
ekonomicznych (tekst jednolity Dz.U. z 2007, Nr 42, poz. 274 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 r. o spétdzielniach mieszkaniowych (tekst
jednolity Dz.U. z 2013 r., poz. 1222)

Ustawa z dnia 3 pazdziernika 2008 r. o udostepnianiu informacii
o $rodowisku i jego ochronie, udziale spoteczenstwa w ochronie
Srodowiska oraz o ocenach oddziatywania na $rodowisko (tekst jednolity
Dz.U.z2013r., poz. 1235 ze zm.)

Ustawa z dnia 24 czerwca 1994 r. o wtasnosci lokali (tekst jednolity Dz.U.
22000 r., Nr 80, poz. 903 z p6zn. zm.)

Ustawa z dnia 13 kwietnia 2007 r. o zapobieganiu szkodom w $rodowisku
i ich naprawie (tekst jednolity Dz.U. z 2014 r., poz. 210 ze zm.)

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy

warto$¢ 100 zt (stownie: sto ziotych) dla jednej Obligacji emitowanej w
ramach Publicznego Programu Emisji Obligacii

warunki emisji w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach. Podstawowe
Warunki Emisji Obligacji tacznie z Ostatecznymi Warunkami Emisji
Obligacji Danej Serii oraz zasadami przydziatu Obligacji opisanymi
w Prospekcie stanowig Warunki Emisji dla danej Serii Obligacii

ang. Warsaw Interbank Offered Rate - referencyjna wysoko$¢
oprocentowania kredytéw na polskim rynku miedzybankowym

stosunek fgcznej wartodci Skonsolidowanego Dilugu Netto do Kapitatow
Wiasnych Grupy, wyliczony na podstawie ostatniego opublikowanego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy”

Zarzad Emitenta
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ZALACZNIKI

Zatacznik nr 1 Podstawowe Warunki Emisji - stanowigce Zatacznik nr 2 do
Uchwaly Zarzadu Capital Park S.A. z siedziba w Warszawie nr 1/11/2014 z dnia 12
listopada 2014 roku zmieniajacej uchwate Zarzadu Capital Park S.A. z siedzibg w
Warszawie nr 2/10/2014 z dnia 11 pazdziernika 2014 r. w przedmiocie przyjecia
Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkéw Emisji
Obligacji Danej Serii dla Programu Emisji Obligaciji.

PODSTAWOWE WARUNKI EMISJI OBLIGACJI

Niniejszy dokument okre$la podstawowe warunki emisji (,Podstawowe Warunki Emisji") obligacji emitowanych przez
Capital Park Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, pod adresem: 02-674 Warszawa, ul. Marynarska 11, wpisang do
rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000373001, posiadajacq
numer NIP 1080009913, REGON 142742125, o kapitale zakladowym w wysokosci 104 744 107,00 ztotych (optaconym w
catosci) (,Emitent’, ,Spotka”).

Obligacje emitowane sg w ramach programu emisji obligacji do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto milionéw
zZtotych) ustanowionego na podstawie Uchwaty nr 4/10/2014 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r.
w sprawie wyrazenia zgody na zaciggniecie zobowigzania w formie emisji obligacji, Uchwaty nr 01/10/2014 Zarzadu
Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r. w sprawie ustanowienia Programu Emisji Obligacji oraz Uchwaty nr 02/10/2014
Zarzadu Emitenta z dnia 11 pazdziernika 2014 r. w sprawie przyjecia Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru
Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii dla Programu Emisji Obligacji zmienionej nastepnie Uchwatg nr 1/11/2014
Zarzadu Emitenta z dnia 12 listopada 2014 r. (,Program Emisji Obligac;ji”).

Warto$¢ nominalna jednej Obligacji emitowanej w ramach Programu Emisji wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych). Niniejsze
Podstawowe Warunki Emisji powinny by¢ czytane tacznie z ostatecznymi warunkami emisji danej serii, na podstawie ktérych
Zarzad Emitenta ustali szczeg6towe parametry danej serii Obligacji (,Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii”).

Niniejsze Podstawowe Warunki Emisji, Ostateczne Warunki Emisji Danej Serii oraz zasady przydziatu Obligacji opisane

w prospekcie emisyjnym Obligacji facznie stanowig warunki emisji danej serii Obligacji emitowanych w ramach Programu
Emisji Obligacji (,Warunki Emisji”).

1. DEFINICJE

~ASO Catalyst" oznacza alternatywny system obrotu obligacjami komunalnymi i korporacyjnymi prowadzony i zarzadzany
przez GPW i BondSpot pod nazwg Catalyst.

+Agent ds. Platnosci” oznacza Noble Securities S.A.
.Banki Referencyjne” oznaczajq banki referencyjne wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.
,Data Badania” oznacza ostatni dzien kazdego kwartatu kalendarzowego.

»BondSpot” oznacza BondSpot S.A. z siedzibg w Warszawie

.Depozytariusz” oznacza Noble Securities S.A. pemigcy funkcje podmiotu prowadzacego Ewidencje Obligacji, za$ po
zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW oznacza podmiot prowadzacy Rachunek Obligacji lub Konto Sponsora Emisj,
na ktérym zapisane sg Obligacje dane;j serii.
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,Dzien Emisji” oznacza dzien emisji Obligacji danej serii wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii bedacy
dniem powstania praw z Obligacji danej serii.

,Dzieft Platnosci Odsetek” lub (w zaleznosci od kontekstu) ,Dni Platnosci Odsetek” oznaczajq dni ptatnosci odsetek
wskazane w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

,Dzien Roboczy” oznacza: (i) kazdy dzien inny niz sobota, niedziela lub dni ustawowo wolne od pracy, w ktérym Noble
Securities S.A. prowadzi normalng dziatalno$¢ operacyjng oraz wykonuje czynnos$ci okreslone w niniejszych Podstawowych
Warunkach Emisji, albo (i) od dnia rejestracji Obligacji danej serii w KDPW oznacza dla tej serii kazdy dzien inny niz sobota,
niedziela lub dni ustawowo wolne od pracy, w ktérym KDPW prowadzi normalng dziatalno$¢ operacyjng oraz wykonuje
czynnosci okreslone w niniejszych Podstawowych Warunkach Emisji.

»Dzien Sesyjny” oznacza dzien, w ktérym odbywa sie sesja na GPW.

,Dzieft Ustalenia Odsetek” oznacza dzien przypadajacy na cztery Dni Sesyjne przed rozpoczeciem danego Okresu
Odsetkowego.

,Dzieft Ustalenia Praw” oznacza szdsty Dzien Roboczy przed Dniem Wykupu lub odpowiednio Dniem Ptatnosci Odsetek,
a gdy taki dzieh nie bedzie mdgt by¢ Dniem Ustalenia Praw, w szczegdIno$ci zgodnie z Regulacjami KDPW, inny najblizszy
dzien przed Dniem Wykupu lub odpowiednio Dniem Platnosci Odsetek w zakresie majacym zastosowanie do ustalenia
podmiotéw uprawnionych do otrzymania $wiadczen z tytutu Obligacii, z wyjatkiem przypadku otwarcia likwidacji Emitenta lub
wystapienia sytuacji, w ktérej zgodnie z pkt 7 (Wczesniejszy wykup w przypadku wystapienia podstawy wczesniejszego
wykupu) niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji zostanie ztozone zadanie wczes$niejszego wykupu, kiedy to za Dzien
Ustalenia Praw uznaje sig odpowiednio dzien otwarcia likwidacji lub dzien ztozenia zadania wczesniejszego wykupu.

,Dzieft Wykupu” oznacza dzieft wskazany w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, w ktérym Obligacje danej serii
zostang wykupione przez Emitenta zgodnie z postanowieniami Warunkéw Emisji.

,Ewidencja” oznacza ewidencje obligacji w rozumieniu art. 5a ust. 2 Ustawy o Obligacjach prowadzong przez Noble
Securities S.A., w ktérej do dnia rejestracji danej serii Obligacji w KDPW zapisane sg Obligacje danej serii.

,GPW” oznacza Gietde Papierdw Wartosciowych w Warszawie S.A. z siedzibg w Warszawie.

»Grupa”, ,Grupa Emitenta”, ,Grupa Capital Park” oznacza Emitenta oraz podmioty zalezne od Emitenta,
wspotkontrolowane przez Emitenta, w rozumieniu przepiséw MSR i MSSF.

~Jednostkowy Dlug Netto” oznacza taczng warto$¢ bilansowg jednostkowych oprocentowanych zobowigzan Emitenta,
w tym warto$¢ kredytdw, pozyczek oprocentowanych, wyemitowanych obligacji, weksli oraz innych papieréw dtuznych oraz
poreczen udzielonych przez Emitenta pomniejszong o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty z jednostkowego sprawozdania
finansowego.

~Jednostkowy Wskaznik Zadtuzenia Netto” oznacza stosunek tacznej wartosci Jednostkowego Diugu Netto do Kapitatow
Wiasnych Emitenta, wyliczony na podstawie ostatniego opublikowanego jednostkowego sprawozdania finansowego
Emitenta.

»Kapitaly Wiasne Emitenta” oznacza warto$¢ bilansowg kapitatéw wtasnych Emitenta w ujeciu jednostkowym.

»Kapitaly Wlasne Grupy” warto$¢ bilansowa kapitatow wiasnych Grupy w ujeciu skonsolidowanym (wraz z uwzglednieniem
kapitatéw mniejszosci).

,KDPW” oznacza Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie.
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,Konto Sponsora Emisji’ oznacza, po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW, konto depozytowe Noble Securities
S.A. w KDPW, na ktérym zapisane zostang Obligacje nabyte przez Obligatariuszy, ktorzy nie wskazali numeru Rachunku
Papierébw WartoSciowych, na ktérym majg zostaé zapisane posiadane przez nich Obligacje lub ktérzy wskazali
nieprawidtowy numer Rachunku Papieréw Wartosciowych.

.JKwota Odsetek” oznacza kwote odsetek ptatng przez Emitenta z tytutu Obligacji obliczang i wyptacang zgodnie
z postanowieniami Warunkéw Emisji.

,Kwota Wykupu” oznacza w odniesieniu do danej Obligacji kwote naleznosci gtownej, tj. kwote réwng Wartosci Nominalne;.

,Marza” oznacza liczbe punktéw procentowych, o jaka powigkszona jest Ogtoszona Stawka Referencyjna w celu ustalenia
Kwoty Odsetek, ktéra wskazana jest w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

»MSR” oznacza Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci.
»MSSF” oznacza Migdzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowe;.
,Obligacje” oznaczajg obligacje emitowane przez Emitenta w ramach Programu Emisji Obligacii.

,Obligatariusz’ oznacza osobe wpisang do Ewidencji jako posiadacz Obligacji danej serii uprawniony do otrzymania
$wiadczen z tytutu Obligacji, za$ po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW oznacza posiadacza Obligacii, ktérego prawa
z Obligacji sg zapisane na Rachunku Papieréw Warto$ciowych, Koncie Sponsora Emisji lub, w odniesieniu do Obligacii
zapisanych na Rachunku Zbiorczym, oznacza osobe lub podmiot wskazany Depozytariuszowi przez posiadacza Rachunku
Zbiorczego, jako bedacy uprawnionym z Obligacji zapisanych na takim Rachunku Zbiorczym dziatajacy, w zakresie
jakichkolwiek praw wynikajacych z niniejszych Warunkéw Emisji oraz Obligacji, za posrednictwem posiadacza Rachunku
Zbiorczego.

,0gtoszona Stawka Referencyjna” oznacza stawke WIBOR (tj. Warsaw Interbank Offer Rate) dla depozytéw ztotdwkowych
o dlugosci okresu wskazanego w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii, ogtaszang na stronie WIBOR wy$wietlane;
przez Monitor Rates Services Reuters lub innej stronie, ktdra jg zastapi.

,Okres Odsetkowy” oznacza okres rozpoczynajacy sie w Dniu Emisji (z wytaczeniem tego dnia) i korczacy sie w pierwszym
Dniu Ptatnosci Odsetek (wiacznie) oraz kazdy kolejny okres rozpoczynajacy sie od danego Dnia Ptatnosci Odsetek
(z wylaczeniem tego dnia) do kolejnego Dnia Ptatnosci Odsetek (wtacznie), z zastrzezeniem Ze ostatni Okres Odsetkowy
moze byé krétszy ze wzgledu na wczedniejszy wykup Obligacji na podstawie pkt 6 (Wcze$niejszy wykup obligacji na
wniosek Emitenta), pkt 7 (Wczesniejszy wykup w przypadku wystapienia podstawy wcze$nigjszego wykupu) lub
odpowiednio pkt 8 (Likwidacja) niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji, w ktérym zobowigzanie do ptatnosci Kwoty
Wykupu stanie sie wymagalne (wtaczajac ten dzien).

,Podatki” 0znaczajq podatki, optaty lub inne naleznosci publicznoprawne natozone na mocy przepiséw wydanych w Polsce.

,Podmiot z Grupy” oznacza kazdy podmiot zalezny od Emitenta lub wspdtkontrolowany przez Emitenta w rozumieniu
przepisow MSR i MSSF.

,Rachunek Obligacji” oznacza Rachunek Papieréw Wartosciowych lub Rachunek Zbiorczy.

,Rachunek Papierow Wartosciowych” oznacza rachunek papieréw wartoSciowych w rozumieniu art. 4 ust. 1 Ustawy
o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na ktdrym zostaty zapisane Obligacje.

,Rachunek Zbiorczy” oznacza rachunek zbiorczy w rozumieniu art. 8a Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi, na
ktorym zostaty zapisane Obligacje.
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,Raport Biezacy” oznacza raport biezacy Emitenta zawierajacy informacje biezace, o ktérych mowa w rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. Nr 33, poz. 259, z pdzn. zm.), a takze informacje poufne w rozumieniu art. 56
ust. 1 pkt 1 Ustawy o Ofercie.

,Regulacje KDPW" oznaczajg obowigzujace regulaminy, uchwaty, procedury i innego rodzaju regulacje przyjete przez
KDPW, okre$lajace sposéb prowadzenia przez KDPW systemu depozytowoego, w szczegdlnosci Regulamin Krajowego
Depozytu Papierow WartoSciowych i Szczegdtowe zasady dziatania Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych.

,Skonsolidowany Dlug Netto” oznacza {aczng warto$¢ bilansowg skonsolidowanych oprocentowanych zobowigzan Grupy
- w tym warto$¢ kredytdw, pozyczek oprocentowanych, wyemitowanych obligacji, weksli oraz innych papieréw dtuznych,
pomniejszong o $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty.

,Strona Internetowa Emitenta” oznacza strona internetowa pod adresem www.capitalpark.pl lub kazda inna strona
internetowa, ktora jg zastapi w przypadku zaprzestania funkcjonowania.

,Swiadectwo Depozytowe” oznacza pisemny, imienny dokument wystawiony na rzecz Obligatariusza, potwierdzajacy na
dany dzien prawa Obligatariusza wynikajace z Obligacji, ktdrych jest posiadaczem.

,Ustawa o Obligacjach” oznacza ustawe o obligacjach z dnia 29 czerwca 1995 r. (tj. z dnia 12 marca 2014 r., Dz.U. z 2014
r. poz. 730 ze zmian.).

,Ustawa o Obrocie Instrumentami Finansowymi” oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami
finansowymi (tj. z dnia 6 grudnia 2013 r., Dz.U. 2 2014 r. poz. 94 ze zmian.).

,Ustawa o Ofercie Publicznej’ oznacza ustawe z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych (tj. z dnia 28 czerwca 2013 r.,
Dz.U.z 2013 . poz. 1382 ze zmian.).

,Wartos¢ Nominalna” oznacza warto$¢ 100 zt (stownie: sto zlotych) dla jednej Obligacji emitowanej w ramach Programu
Emisji Obligacii.

»Wskaznik Zadtuzenia Netto Grupy” oznacza stosunek facznej wartosci Skonsolidowanego Diugu Netto do Kapitatow
Witasnych Grupy, wyliczony na podstawie ostatniego opublikowanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy.

»Zadtuzenie Finansowe” oznacza kazde oprocentowane zobowigzanie do zwrotu $rodkéw pienigznych (inne niz handlowe)
w szczegdlnosci wynikajace z umowy pozyczki, kredytu, wystawienia weksla, emisji obligacji lub innych papieréw dtuznych
oraz zobowigzan do zapfaty wynikajacych z udzielonego poreczenia, gwarancji lub przystapienia do diugu.

~Zgromadzenie Obligatariuszy” oznacza zgromadzenie Obligatariuszy, o ktdrym mowa w punkcie 7.4 Podstawowych
Warunkéw Emisji, odbywajace sie na zasadach okreslonych w Regulaminie Zgromadzenia Obligatariuszy zawartym
w Zataczniku nr 1 do niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji.

2. PODSTAWA PRAWNA EMISJI

Obligacje emitowane sg na podstawie: (i) Ustawy o Obligacjach oraz w trybie oferty publicznej zgodnie z art. 9 pkt 1 Ustawy
o Obligacjach, (i) Uchwaty nr 4/10/2014 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r. w przedmiocie wyrazenia
zgody na zaciggniecie zobowigzania w formie emisji obligacji, Uchwaty nr 01/10/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 10
pazdziernika 2014 r. w przedmiocie ustanowienia Programu Emisji Obligacji oraz Uchwaty nr 02/10/2014 Zarzadu Emitenta
z dnia 11 pazdziernika 2014 r. w sprawie przyjecia Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkow
Emisji Danej Serii dla Programu Emisji Obligacji zmienionej nastepnie Uchwatg nr 1/11/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 12
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listopada 2014 r. Ostateczne Warunki Emisji Obligacji Danej Serii majace zastosowanie do danej serii Obligacji zostang
ustalone przez Zarzad Emitenta na podstawie uchwaty Zarzadu.

3. OPIS OBLIGACJI

3.1

3.2

3.3

34

35

3.6

3.7

3.8

Obligacie sg zdematerializowanymi papierami warto$ciowymi na okaziciela. Prawa z Obligacji danej serii powstang
z chwilg zapisania ich w Ewidencji. Po Dacie Emisji Emitent podejmie niezwlocznie niezbedne dziatania w celu
rejestracji Obligacji danej serii w KDPW zgodnie z art. 5a ust. 6 Ustawy o Obligacjach oraz art. 5 Ustawy o Obrocie
Instrumentami Finansowymi. Poprzez emisje Obligacji Emitent zobowigzuje sie spetni¢ na rzecz Obligatariusza
wyltgcznie $wiadczenia pieniezne przewidziane w Warunkach Emisji.

Obligacje nie sg zabezpieczone.

Numer serii Obligacji, liczba Obligacji emitowanych w ramach danej serii oraz taczna maksymalna warto$¢ Obligacji
emitowanych w ramach danej serii zostanie wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji Danej Serii.

Obligacje danej serii emitowane sg w Dniu Emisji.
Miejscem emisji jest Warszawa.

Prawa z Obligaciji przystugujq osobie wpisanej do Ewidenciji jako posiadacz Obligacji, a po dniu rejestracji Obligacji
danej serii w KDPW przystuguja osobie wskazanej jako posiadacz Rachunku Papieréw WartoSciowych zgodnie
z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi; osobie na ktérej rzecz zostaty zapisane Obligacje
na Koncie Sponsora Emisji lub, w przypadku zapisania Obligacji na Rachunku Zbiorczym, osobie wskazanej
Depozytariuszowi przez posiadacza takiego Rachunku Zbiorczego jako osoba uprawniona.

Przeniesienie praw z Obligacji nastepuje zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obligacjach, a po dniu rejestracji
Obligaciji danej serii w KDPW zgodnie z postanowieniami Ustawy o Obrocie Instrumentami Finansowymi.

Emitent zamierza ubiegac sie o wprowadzenie do obrotu w alternatywnym systemie obrotu prowadzonym przez GPW
wszystkich Obligacji emitowanych w ramach Programu Emisji Obligacji. Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu
rejestracji poszczegolnych serii Obligacji w KDPW. Po zarejestrowaniu Obligacji danej serii w KDPW Emitent podejmie
stosowne dziatania majace na celu wprowadzenie Obligacji takiej serii do obrotu w alternatywnym systemie obrotu
prowadzonym przez GPW i BondSpot.

4. OPROCENTOWANIE

4.1

4.2

43

Obligacie sg oprocentowane. Obligacje bedq oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej. Wysokosé
oprocentowania danej serii Obligacji jest wskazana w Ostatecznych Warunkach Emisji Obligacji Danej Serii. Kwoty
Odsetek sq naliczane od Dnia Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu lub odpowiednio dat wczesniejszego
wykupu zgodnie z Warunkami Emisji (wigcznie).

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

Obligatariuszowi w kazdym Dniu Ptatno$ci Odsetek z tytutu danej Obligacji przystuguje Kwota Odsetek w wysokosci
obliczanej zgodnie z nastepujacym wzorem:

KO = NxSPx =2
365

gdzie:
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44

45

4.6

KO oznacza Kwote Odsetek od jednej Obligacji za dany Okres Odsetkowy;
N oznacza Warto$¢ Nominalng;

P’ oznacza zmienng stope procentowa, na ktorg sktada sie stawka referencyjna, o ktérej mowa w pkt 4.5
ponizej powiekszona o Marze;

LD oznacza liczbe dni w danym Okresie Odsetkowym;
po zaokragleniu wyniku tego obliczenia do najblizszego grosza (p6t grosza bedzie zaokraglane w gére).
Kwota Odsetek od Obligacji obliczona bedzie przez Emitenta.

Stawka referencyjna do obliczenia oprocentowania Obligacji o oprocentowaniu zmiennym zostanie ustalona
w nastepujacy sposéb:

451 okoto godziny 11:00 w Dniu Ustalenia Odsetek Emitent ustali Ogloszong Stawke Referencyjna;

452  w przypadku, gdy Ogloszona Stawka Referencyjna nie bedzie dostepna, Emitent zwréci sie, bez zbednej
zwioki, do Bankéw Referencyjnych o podanie stopy procentowej dla depozytéw ziotowych o diugosci
wskazanej w pkt 8 Ostatecznych Warunkéw Emisji Danej Serii oferowanej przez kazdy z tych Bankow
Referencyjnych gtownym bankom dziatajacym na warszawskim rynku migdzybankowym i ustali, po
odrzuceniu dwoch skrajnych notowan, stawke referencyjng jako $rednig arytmetyczng stdp podanych przez
Banki Referencyjne, 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 gore);

453  w przypadku, gdy stawka referencyjna nie moze by¢ okreslona zgodnie z powyzszymi zasadami, stawka
referencyjna zostanie ustalona na poziomie ostatniej obowigzujacej stawki referencyjnej w Okresie
Odsetkowym bezposrednio poprzedzajacym dzien ustalenia stawki referencyijne;.

Po obliczeniu Kwoty Odsetek Emitent zawiadomi Agenta ds. Ptatnosci, a po rejestracji Obligacji danej serii w KDPW,
KDPW o wysokosci Kwoty Odsetek za dany Okres Odsetkowy z tytutu Obligacji danej serii zgodnie z Regulacjami
KDPW.

5. WYKUP OBLIGACJI

5.1

Obligacje bedg wykupywane w Dniu Wykupu lub w datach wczesniejszego wykupu zgodnie z postanowieniami pkt 6
(Wczes$niejszy wykup obligacji na wniosek Emitenta), pkt 7 (Wczesniejszy wykup w przypadku wystapienia podstawy
wezednigjszego wykupu) lub odpowiednio pkt 8 (Likwidacja) niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji. Z tytutu
wykupu kazdej Obligacji w Dniu Wykupu lub odpowiednio w datach wczesniejszego wykupu Emitent zobowigzany jest
do dokonania ptatnosci Kwoty Wykupu na rzecz Obligatariuszy. Z chwila wykupu Obligacje ulegajg umorzeniu.

6. WCZESNIEJSZY WYKUP OBLIGACJI NA WNIOSEK EMITENTA

6.1

Emitent ma prawo wcze$niejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. W celu dokonywania wcze$niejszego
wykupu Emitent zgodnie z pkt 12 niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji zawiadomi Obligatariuszy
o wczesniejszym wykupie, w ktérym okresli liczbe Obligacji podlegajacych wcze$niejszemu wykupowi oraz dzien
wczesniejszego wykupu. Dzien wczesniejszego wykupu musi przypada¢ w Dniu Patnosci Odsetek. Emitent powinien
dokona¢ zawiadomienia 0 wcze$niejszym wykupie nie pézniej niz na 30 (trzydziesci) dni przed zakoriczeniem Okresu
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Odsetkowego, w ktorym ma nastapi¢ taki wczesniejszy wykup. Liczba Obligacji wskazana przez Emitenta powyzej
moze podlega¢ redukcji w wyniku zaokragler zgodnie z postanowieniami Punktu 6.2 ponize;.

6.2 W przypadku wcze$niejszego wykupu tylko czesci Obligacji, wykupowi podlega¢ bedzie cze$¢ Obligacji, wskazanych
w zawiadomieniu Emitenta, o ktorym mowa w pkt 6.1 powyzej, posiadanych przez danego Obligatariusza w liczbie
ustalonej wedtug nastepujacego wzoru:

LOPW
LO =WO x
przy czym:
LO oznacza liczbe Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajgcych wczesniejszemu
wykupowi (zaokraglong w dét do jednej Obligacii).
WO oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW’  oznacza liczbe Obligacji podlegajacych wcze$niejszemu wykupowi okreslonych w zawiadomieniu,
0 ktérym mowa powyzej.

JWWO' oznacza wszystkie niewykupione Obligacje.

Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sig, ze liczba Obligacji podlegajacych wcze$niejszemu wykupowi
bedzie mniejsza niz liczba Obligacji okreslonych w zawiadomieniu o wczesniejszym wykupie, LO (czyli liczba Obligacji
posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu wykupowi, zaokraglona w dét do jednej Obligacii)
bedzie podlega¢ zwigkszeniu o jeden poczawszy od Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byta najwieksza liczba
Obligacji do Rachunku Obligacji, na ktdrym zapisana byta najmniejsza liczba Obligacji, az do osiggniecia stanu, w ktorym
laczna liczba Obligacji podlegajaca wezesniejszemu wykupowi bedzie rowna liczbie Obligacji okreslonej w zawiadomieniu.

6.3 Wczesniejszy wykup kazdej Obligacji nastapi przez zaptate Kwoty Wykupu powiekszonej o naroste i niezaptacone
odsetki liczone do daty wcze$niejszego wykupu (wigcznie) bez zadnych dodatkowych kosztow czy prowizji z tym
zwigzanych.

7. WCZESNIEJSZY WYKUP W PRZYPADKU WYSTAPIENIA PODSTAWY WCZESNIEJSZEGO WYKUPU
7.1 Podstawy wczes$niejszego 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$ci mogt uzyskac, informacje o zaj$ciu zdarzenia, o ktérym mowa ponizej i pod warunkiem,
ze takie zdarzenie nadal trwa, zada¢ wcze$niejszego 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:

711 Emitent ztozyt do sadu wniosek o ogtoszenie upadiosci lub wszczecie postepowania naprawczego albo jezeli
sad ogtosit upadtos¢ Emitenta;

712  wydane zostalo przez sad postanowienie o likwidacji Emitenta albo podjeta zostata uchwata walnego
zgromadzenia Emitenta o likwidacji Emitenta lub podjeta zostata decyzja o przeniesieniu siedziby Emitenta za
granice;

713  wydane zostato prawomocne orzeczenie w sprawie ustanowienia zarzadu przymusowego lub rozwigzania
Emitenta;

714 akcje Emitenta zostaty wycofane z obrotu na rynku regulowanym;
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715

716
717
7.1.8

719

7.1.10

7111

7112

Obligacje zostaty wycofane z obrotu na ASO Catalyst, w przypadku uprzedniego wprowadzenia ich to tego
systemu obrotu;

Wskaznik Zadtuzenia Netto Grupy w Dacie Badania jest wyzszy niz 1,2;
Jednostkowy Wskaznik Zadtuzenia Netto w Dacie Badania jest wyzszy niz 0,35;

Emitent wyemitowat obligacje o terminie zapadalno$ci przypadajacym przed terminem zapadalno$ci Obligacii,
chyba ze $rodki pozyskane z emisji zostang w cato$ci przeznaczone na wykup Obligacii;

Emitent wypfacit dywidende lub dokona skupu akcji wlasnych lub w jakikolwiek inny sposéb o zblizonym
sensie ekonomicznym przekaze $rodki pieniezne akcjonariuszom, chyba ze $rodki na wyptate dywidendy
beda 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 Wilandw (ul.
Klimczaka rég Przyczétkowej, 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% roznicy pomigdzy
ceng sprzedazy nieruchomosci, a wykazywanym w dniu transakcji saldem zadtuzenia zabezpieczonego na
nieruchomosci bedacej przedmiotem transakcji;

Emitent lub spdtki z Grupy Kapitatowej Emitenta:

(i) udzielity lub zobowigzalty si¢ do udzielenia jako pozyczkodawca jakiejkolwiek pozyczki jakiejkolwiek osobie
lub jakiemukolwiek podmiotowi spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

(i) udzielity lub zobowigzaty si¢ do udzielenia jako poreczyciel jakiegokolwiek poreczenia w stosunku do
zobowiazania lub dtugu jakiejkolwiek osoby lub jakiegokolwiek podmiotu spoza Grupy Kapitatowej Emitenta,

(iii) udzielity lub zobowigzaly 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 wytaczeniem pozyczek udzielanych Fundacji Otwartego Muzeum Dawnej Fabryki Norblina, o ile pozyczki
te nie przekroczyly kwoty 200 000 zt. w okresie kazdego nastepujacego po sobie kolejno roku
kalendarzowego, poczawszy od Dnia Emisji;

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
obligaciji nie zostato ustanowione réwnorzednie w stosunku do Obligacii;

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

(x) wszelkich prac rozbiorkowych;

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

(xii) prac zwigzanych z poszerzeniem ul. Prostej;

(xiii) wycinki drzew i krzewow;

(xiv) zabezpieczenia budynkow;

(xv) wytyczania geodezyjnego obiektow w terenie;

(xvi) wykonania niwelacji terenu;

(xvii) zagospodarowania terenu budowy wraz z budowg tymczasowych obiektéw;

(xviii)  budowy i przebudowy elementow infrastruktury technicznej na potrzeby realizacji inwestycji oraz
placu budowy.
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7.2 Podstawy wcze$niejszego 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$ci mégt uzyskaé, informacje o zajsciu zdarzenia, o ktdrym
mowa ponizej i pod warunkiem, ze takie zdarzenie nadal trwa, zazada¢ wczesniejszego wykupu posiadanych przez
takiego Obligatariusza Obligacji, a Emitent zobowigzany bedzie Obligacie wskazane w zadaniu w terminie 60 dni
wykupi¢, na skutek wystapienia ktéregokolwiek ze zdarzeh wskazanych ponizej, pod warunkiem, ze Zgromadzenie
Obligatariuszy podejmie, w powyzszym terminie 60 dni, uchwate stwierdzajaca, ze zdarzenie, ktére miato miejsce
bedzie stanowi¢ podstawe do zadania przez Obligatariuszy wcze$niejszego wykupu:

7.2.1

722

723

724

725

726

727

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

zaistnialy 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
z;

wierzyciel lub wierzyciele Emitenta, ztozyli w sadzie wniosek o ogtoszenie upadtosci Emitenta, chyba ze taki
whniosek 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 wniosku
(przy czym postanowienie o odrzuceniu lub oddaleniu wniosku nie musi by¢ prawomocne);

podjete zostaty 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;

dokonano jakiegokolwiek zajecia na kwote przewyzszajacg rownowartos¢ 10% Kapitatow Wrasnych Grupy
Kapitalowej Emitenta na podstawie prawomocnego tytutu prawnego, prawomocnego zabezpieczenia
sadowego lub egzekucji w stosunku do jakiegokolwiek skiadnika lub sktadnikéw majatku Emitenta i zajecie
takie nie ustato w terminie 120 dni od jego dokonania;

na skutek prawomocnych orzeczen lub ostatecznych decyzji administracyjnych (lub decyzji administracyjnych,
ktérym nadano rygor natychmiastowej wykonalnosci) Emitent zobowigzany jest do zaptaty tacznych kwot
przekraczajacych 30 000 000 zt i nie dokona zaptaty takich kwot w terminie ich wymagalnosci;

jakiekolwiek Zadtuzenie Finansowe Emitenta lub Podmiotu z Grupy Emitenta, w {acznej kwocie
przekraczajacej réwnowarto$¢ 30 000 000 zi, nie zostato sptacone w terminie lub w sposdb prawnie
skuteczny zostato postawione w stan wymagalno$ci przed ustalonym terminem wymagalno$ci takiego
Zadtuzenia Finansowego z powodu zazadania wcze$niejszej splaty takiego Zadtuzenia Finansowego
w wyniku wystapienia przypadku naruszenia (dowolnie opisanego) i uptywu odpowiedniego okresu do
usuniecia takiego naruszenia (w tym spiaty).
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7.3 Procedura wcze$niejszego wykupu na zadanie Obligatariuszy

W celu dokonania wcze$niejszego wykupu Obligacji zgodnie z pkt 7.1 lub pkt. 7.2, Obligatariusz ztozy Emitentowi
(z kopig do Depozytariusza prowadzacego Ewidencje takich Obligacji, a po rejestracji Obligacji w KDPW z kopig do
Depozytariusza prowadzacego Rachunek Obligaciji lub Konto Sponsora Emisji, na ktérym zapisane sg takie Obligacje)
pisemne zadanie wcze$niejszego wykupu Obligacji posiadanych przez tego Obligatariusza. Obligacje posiadane przez
takiego Obligatariusza stajg sie wymagalne i ptatne w terminie 30 dni od dnia doreczenia powyzszego zadania, o ile:
(i) wskazuje ono podstawe zadania wczesniejszego wykupu uprawniajacq go do zadania wczesniejszego wykupu; oraz
(ii) do takiego zadania wczesniejszego wykupu zostato zataczone Swiadectwo Depozytowe dotyczace posiadanych
przez danego Obligatariusza Obligacji, w stosunku do ktorych skladane jest zadanie wczesniejszego wykupu
(z terminem wazno$ci do dnia wczesniejszego wykupu wigcznie). W zwigzku ze zlozeniem zadania weze$niejszego
wykupu Emitent zobowigzany jest do dokonania na rzecz Obligatariusza, ktory ztozyt takie zadanie ptatnosci Kwot
Wykupu takich Obligacji powigkszonej o Kwote Odsetek od takich Obligacji narostych do dnia wczesniejszego wykupu
bez dodatkowych dziatar lub formalnosci.

7.4 Zgromadzenie Obligatariuszy

741 Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwotywane i odbywa sie na zasadach okre$lonych w Regulaminie
Zgromadzenia Obligatariuszy.

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

74.3  Zwofanie 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 obowigzkéw 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.

744  Zwotanie Zgromadzenia Obligatariuszy celem zmiany Podstawowych Warunkdw Emisji lub w trybie pkt. 7.1
niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji, jako mogace mie¢ wpltyw na prawa z Obligacji, nastapi za
po$rednictwem ogfoszenia publikowanego na Stronie Internetowej Emitenta i Raportu Biezacego.

745  Obligatariusze posiadajacy tacznie co najmniej 15% wyemitowanych i niewykupionych Obligacji kierujgcy do
Emitenta Zadanie zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy sg obowigzani przekaza¢ Emitentowi takie zadanie
w formie pisemnej, zataczajac do niego imienne $wiadectwa depozytowe, wydane na podstawie art. 9 Ustawy
o Obrocie potwierdzajace, ze tacznie, na dzien sporzadzenia wniosku z takim zgdaniem, sg posiadaczami co
najmniej 15% wyemitowanych i niewykupionych Obligacji oraz projekty proponowanych uchwat. Emitent jest
obowigzany do zwotania Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 3 Dni Roboczych od otrzymania
odpowiedniego zadania, poprzez ogtoszenie na Stronie Internetowej Emitenta zawierajace co najmniej dzien,
godzine, miejsce i projekty uchwat, a takze wskazujace z czyjej inicjatywy Zgromadzenie Obligatariuszy
zostalo zwotane. Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie kazdorazowo zdolne do podejmowania waznych
uchwat w przypadku obecnosci Obligatariuszy posiadajacych facznie co najmniej 33% wyemitowanych
i niewykupionych Obligacji. Zgromadzenie Obligatariuszy bedzie podejmowato wszystkie swoje uchwaty poza
uchwatami dotyczacymi zmiany Warunkéw Emisji wiekszo$cig 50% gtoséw oddanych przez Obligatariuszy
obecnych na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Kazda Obligacja uprawnia do 1 (jednego) gtosu.
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746  Zmiana treSci Warunkow Emisji wymaga waznie podjetej jednomysinej uchwaty Zgromadzenia Obligatariuszy
oraz uprzedniego udzielenia przez Emitenta zgody w formie pisemne;.

747  Koszty organizacii i przeprowadzenia Zgromadzenia Obligatariuszy ponosi Emitent.

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

8. LIKWIDACJA

W dniu otwarcia likwidacji Emitenta Obligacje staja sie natychmiast wymagalne i ptatne. Emitent jest zobowigzany
zaptaci¢ kazdemu Obligatariuszowi w tym dniu Kwoty Wykupu takich Obligacji wraz z narostymi odsetkami za czas od
dnia rozpoczecia Okresu Odsetkowego (z wytaczeniem tego dnia), w ktérym nastapito otwarcie likwidacji, do dnia
otwarcia likwidacji (wiacznie z tym dniem).

9. PLATNOSCI Z TYTULU OBLIGACJI

9.1

9.2

9.3

94

9.5

9.6

Do dnia, w ktérym Obligacje danej serii zostang zarejestrowane w KDPW wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacii takiej
serii dokonywane bedg przez Agenta ds. Platnosci w drodze przelewu na rachunek bankowy, ktéry powinien zostaé
wskazany przez Obligatariusza najpdzniej w Dniu Ustalenia Praw. Ptatnosci bedg dokonywane jedynie na rzecz
Obligatariusza, ktéry na koniec Dnia Ustalenia Praw bedzie wpisany do Ewidencji jako Obligatariusz. Po dniu
rejestracji Obligacji danej serii w KDPW wszystkie ptatnosci z tytulu Obligacji takiej serii bedg dokonywane za
posrednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki Obligacji lub Konto Sponsora Emisji zgodnie
z Regulacjami KDPW. Pfatnosci bedg dokonywane na rzecz posiadaczy, na rzecz ktérych prawa z Obligacji sg
zapisane na Rachunkach Obligacji lub na Koncie Sponsora Emisji w Dniu Ustalenia Praw, przy czym w przypadku
Obligaciji zapisanych na Rachunku Zbiorczym ptatno$ci bedq przekazane posiadaczowi takiego Rachunku Zbiorczego.

Jesli ptatnos$¢ bedzie miata nastapi¢ w dniu, ktdry nie jest Dniem Roboczym, ptatno$¢ taka nastapi w pierwszym Dniu
Roboczym nastepujacym po tym dniu. Obligatariuszowi nie beda przystugiwaty odsetki z tego tytutu.

Emitent bedzie dokonywat wszelkich ptatnodci z tytutu Obligacji bez dokonywania jakichkolwiek potracen
z wierzytelno$ciami przystugujacymi mu w stosunku do Obligatariusza.

Wszelkie ptatno$ci z tytutu Obligacji bedg dokonywane przez Emitenta bez potracen, lub pobran z tytutu Podatkéw,
optat lub innych naleznoéci publicznoprawnych natozonych z mocy przepiséw wydanych w Rzeczypospolitej Polskiej
w odniesieniu do Obligacji, chyba ze dokonanie takich potracen lub pobran wymagane jest przepisami prawa. Emitent
nie bedzie zwracat Obligatariuszom zadnych kwot w celu rekompensaty potracen lub pobran, o ktérych mowa powyzej.

Miejscem spetnienia $wiadczenia z Obligacii jest siedziba Agenta ds. Platnosci, a po dniu rejestracji Obligacji w KDPW
siedziba podmiotu prowadzacego rachunek, za posrednictwem ktérego spetniane jest $wiadczenie.

Wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji beda dokonywane z uwzglednieniem przepiséw prawa obowigzujacych w dniu
dokonywania pfatnosci. W szczegoinosci, wysoko$¢ odsetek ptatnych z tytutu Obligacji moze by¢ ograniczona przez
przepisy okreslajace maksymalng wysokos$¢ odsetek wynikajacych z czynno$ci prawne;.

10. PODATKI

10.1 Obligatariusz jest zobowigzany przekaza¢ Depozytariuszowi wszelkie informacje i dokumenty niezbedne do obstugi

zobowigzan Obligatariusza z tytutu Podatkéw, w zakresie i terminie wymaganym obowigzujacymi przepisami prawa
i regulacjami.
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10.2 W przypadku, gdy Obligatariusz nie przekaze wszelkich informacji i dokumentéw niezbednych do zastosowania
zgodnie z przepisami prawa obnizonej lub zerowej stawki Podatku, Podatek ten zostanie pobrany w petnej wysokosci.

11. OBOWIAZKI INFORMACYJNE

11.1 Wszelkie informacje, do udostepnienia ktérych Emitent zobowigzany jest na podstawie Ustawy o Obligacjach bedg
dokonywane na Stronie Internetowej Emitenta. Ponadto Emitent bedzie wypetniat inne obowigzki informacyjne
przewidziane w Ustawie o Ofercie Publiczne;j.

11.2 Emitent obowigzany jest niezwtocznie zawiadomié¢ Obligatariuszy o wystapieniu podstawy wczesniejszego wykupu
Obligaciji opisanego w pkt. 7 niniejszych Podstawowych Warunkéw Emisji.

12. ZAWIADOMIENIA

12.1 Wszelkie zawiadomienia lub ogtoszenia od Emitenta kierowane do Obligatariuszy bedq dokonywane poprzez
przekazanie ich do publicznej wiadomo$ci w sposéb w jaki zostat opublikowany prospekt emisyjny, tj. na Stronie
Internetowej Emitenta w zaktadce Program Emisji Obligacji, a takze Raportem Biezacym Emitenta jesli bedzie to
wynikato z obowigzujgcych przepisow prawa. Dane zawiadomienie lub ogtoszenie bedzie uwazane za dorgczone
Obligatariuszowi po uptywie 7 dni od dnia zamieszczenia takiej informacji na Stronie Internetowej Emitenta, o ktérej
mowa powyzej.

12.2 Wszelkie zawiadomienia od Obligatariusza do Emitenta bedg dokonywane poprzez wystanie listu poleconego lub
przesytki kurierskiej na nastepujacy adres Emitenta:

Capital Park SA
ul. Marynarska 11
02-674 Warszawa

12.3 Emitent moze zawiadomi¢ Obligatariuszy o zmianie adresu do doreczen. Zawiadomienie takie bedzie skuteczne
w terminie 5 Dni Roboczych od zawiadomienia dokonanego zgodnie z postanowieniami pkt 12.1.

13. PRAWO WLASCIWE | JURYSDYKCJA
13.1 Obligacje podlegaja prawu polskiemu i zgodnie z nim nalezy dokonywaé wyktadni Warunkow Emisji.

13.2 Wszelkie spory zwigzane z Obligacjami rozstrzygane bedg przez sad powszechny wiadciwy miejscowo zgodnie
z przepisami kodeksu postepowania cywilnego.
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Zatgcznik nr 1 do Podstawowych Warunkéw Emisji przyjetych Uchwatg nr 1/11/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 12 listopada
2014 r. zmieniajacg Uchwate Zarzadu Capital Park S.A. z siedzibg w Warszawie nr 2/10/2014 z dnia 11 pazdziernika 2014 r.
w przedmiocie przyjecia Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkéw Emisji Obligacji Danej Serii
dla Programu Emisji Obligacji. - Regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy

REGULAMIN ZGROMADZENIA OBLIGATARIUSZY

1. POSTANOWIENIA
OGOLNE

(@) Niniejszy regulamin Zgromadzenia Obligatariuszy (,Regulamin”) znajduje zastosowanie
do obligacji wyemitowanych przez Emitenta w ramach Programu Emisji Obligacji,
niewykupionych w dniu Zgromadzenia Obligatariuszy (,Obligacje”) oraz posiadaczy tych
Obligacji (,Obligatariusze”).

(b) Terminy niezdefiniowane w niniejszym Regulaminie majg znaczenie nadane im
w warunkach emisji Obligacji (,Warunki Emis;ji").

2. ZWOLYWANIE
ZGROMADZENIA

(@) Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwolywane przez Emitenta na wniosek wiasny lub
Obligatariuszy posiadajacych 15% lub wiecej wszystkich wyemitowanych i niewykupionych na
Dzien Zwotania Zgromadzenia (zgodnie z definicjg zawarta w punkcie 2(d) ponizej) Obligacii
(,Uprawnieni Obligatariusze”).

(b) Zgromadzenia Obligatariuszy odbywajg sie w Warszawie w terminie nie wcze$niejszym niz
14 Dni Roboczych od dnia jego zwotania i nie dalszym niz 20 Dni Roboczych od dnia jego
zwotania (,Dzien Zgromadzenia Obligatariuszy”). Doktadne miejsce i date Zgromadzenia
Obligatariuszy ustala Emitent.

(c) Zgromadzenie Obligatariuszy jest zwotywane w drodze ogtoszenia wskazujgcego date,
godzine i miejsce rozpoczecia obrad, a takze porzadek obrad Zgromadzenia Obligatariuszy
(,Ogtoszenie o Zwotaniu Zgromadzenia”).

(d) Zgromadzenie Obligatariuszy jest uznane za zwotane w sposéb wazny, jezeli Ogtoszenie
0 Zwofaniu Zgromadzenia zostato opublikowane na Stronie Internetowej Emitenta
i jednocze$nie poprzez publikacje Raportu Biezacego (o ile publikacja takiego raportu nie
bedzie wprost sprzeczna z bezwzglednie obowigzujacymi przepisami dotyczacymi
obowigzkow informacyjnych Emitenta). Data publikacji Ogtoszenia o Zwotaniu Zgromadzenia
na Stronie Internetowej Emitenta stanowi ,Dzieft Zwotania Zgromadzenia”.

(e) Emitent jest zobowigzany, w razie otrzymania od Uprawnionych Obligatariuszy
odpowiedniego zadania, do publikacji w terminie 3 Dni Roboczych od otrzymania takiego
zadania Ogfoszenia o Zwofaniu Zgromadzenia na zadanie Uprawnionych Obligatariuszy na
Stronie Internetowej Emitenta i poprzez publikacje Raportu Biezacego (o ile publikacja takiego
raportu nie bedzie wprost sprzeczna z bezwzglednie obowigzujacymi przepisami dotyczacymi
obowigzkow informacyjnych Emitenta). Uprawnieni Obligatariusze majg ponadto prawo
zgtaszania spraw do porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy w terminie 10 Dni
Roboczych od Dnia Zwotania Zgromadzenia, a Emitent jest zobowigzany do uwzglednienia w
porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy spraw zgtoszonych przez Uprawnionych
Obligatariuszy w powyzszym terminie. W celu potwierdzenia, czy osoby lub podmioty
wnioskujace 0 publikacje ogtoszenia lub zgtaszajace sprawy do porzadku obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy sgq Uprawnionymi Obligatariuszami Emitent moze zada¢
przedstawienia Swiadectw Depozytowych lub innych dokumentéw potwierdzajacych
posiadanie Obligacji.

3. PRAWO DO
UCZESTNICTWA
w

(a) W Zgromadzeniu Obligatariuszy oprocz Emitenta maja prawo uczestniczy¢ Obligatariusze,
ktorzy okaza wazne na Dziert Zgromadzenia Obligatariuszy Swiadectwo Depozytowe.
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(b) Osoba reprezentujaca Obligatariusza bedacego osobg prawng lub jednostkg
organizacyjng nieposiadajacg osobowos$ci prawnej na Zgromadzeniu Obligatariuszy powinna
wykaza¢ umocowanie do dziatania w imieniu Obligatariusza przedstawiajac aktualny odpis
z rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego (lub informacje odpowiadajaca
odpisowi aktualnemu, wydang na podstawie art. 4 ust. 4a i n. ustawy z dnia 20 sierpnia
1997 r. o Krajowym Rejestrze Sadowym (t,j.. Dz. U. z 2013 r. , poz. 1203 z pézn. zm.) lub
zinnego odpowiedniego rejestru, wydany nie wcze$niej niz na miesigc przed Dniem
Zgromadzenia Obligatariuszy), do ktérego dany Obligatariusz jest wpisany, lub inny dokument
stwierdzajacy bez uzasadnionych watpliwosci, ze dana osoba jest upowazniona do dziatania
w imieniu danego Obligatariusza.

(c) Obligatariusz moze dziatat samodzielnie lub byé reprezentowany przez nalezycie
ustanowionego petnomocnika. Obligatariusz moze wystepowac jako petnomocnik innego
Obligatariusza. Petnomocnictwa powinny by¢ udzielone na pismie przez Obligatariusza/
osoby upowaznione do reprezentowania Obligatariusza wedtug przedstawionego wraz
z petnomocnictwem aktualnego odpisu z rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego lub z innego odpowiedniego rejestru (wydanego nie wczesniej niz na miesiac
przed Dniem Zgromadzenia Obligatariuszy), do ktérego dany Obligatariusz jest wpisany lub
innym dokumentem stwierdzajacym bez uzasadnionych watpliwosci, ze dana osoba byta
upowazniona do udzielenia petnomocnictwa w imieniu danego Obligatariusza.

(d) Oprécz Obligatariuszy w Zgromadzeniu Obligatariuszy moga bra¢ udziat czionkowie
organéw Emitenta, petnomocnicy i prokurenci Emitenta, doradcy Emitenta oraz doradcy
Obligatariuszy. Osobom tym przystuguje prawo wypowiadania w sprawach bedacych
przedmiotem obrad Zgromadzenia Obligatariuszy

(e) Prawo Obligatariusza do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy obejmuje
w szczegblnosci prawo do:

(i) udziatu w gtosowaniu; oraz

(ii) zabierania gtosu.

4, TRYB
ODBYWANIA
ZGROMADZENIA
OBLIGATARIUSZ
Y

(@) Osoba petnigca funkcje przewodniczacego, wybrana przez Obligatariuszy spo$réd
swojego grona, otwiera i prowadzi obrady Zgromadzenia Obligatariuszy oraz ustala porzadek
obrad Zgromadzenia Obligatariuszy. Jezeli osoba taka nie zostata wybrana przez
Obligatariuszy, wéwczas przewodniczacego wyznacza Emitent. W przypadku, gdy
przewodniczacy jest osobg wybrang przez Obligatariuszy, przewodniczacy jest zobowigzany
do uwzglednienia w porzadku obrad Zgromadzenia spraw zgloszonych przez Emitenta,
zgodnie z propozycjg Emitenta co do przebiegu porzadku obrad.

(b) Jeden glos przypada na kazde petne 1 zt wartoSci nominalnej niewykupionej Obligacji.

(c) Przewodniczacy podejmuje decyzje, zaréwno z wiasnej inicjatywy jak i na wniosek
Obligatariuszy lub Emitenta, w sprawie zarzadzenia przerwy w Zgromadzeniu Obligatariuszy,
trwajacej nie dtuzej niz 20 Dni Roboczych. W kazdym przypadku tacznie przerwy nie moga
trwaé dtuzej niz 20 Dni Roboczych.

(d) Do obowigzkéw przewodniczacego Zgromadzenia Obligatariuszy nalezy:
(i) udzielanie zgody na uczestnictwo w Zgromadzeniu Obligatariuszy osobom, ktérych
prawo do uczestnictwa w Zgromadzeniu Obligatariuszy nie wynika wprost z niniejszego
Regulaminu oraz podejmowanie decyzji dotyczacych gtosowan w trakcie

Zgromadzenia Obligatariuszy;

(i) uzupetnianie porzadku obrad;
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(iif) czuwanie nad sprawnym i wtasciwym przebiegiem obrad;

(iv) udzielanie gltosu oraz czuwanie nad merytorycznym przebiegiem dyskus;ji
prowadzonych w trakcie obrad;

(v) zarzadzanie przerw w obradach;
(vi) zarzadzanie gtosowan i czuwanie nad ich wiasciwym przebiegiem;

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

(viii) liczenie oddanych gloséw;

(ix) podpisywanie listy obecnosci i sprawdzanie, czy zostata ona poprawnie
sporzadzona,

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

(e) Niezwlocznie po otwarciu Zgromadzenia Obligatariuszy przewodniczacy zobowigzany jest
sprawdzi¢ i podpisa¢ liste obecnosci, zawierajacg informacje na temat liczby Obligacji
znajdujacych sie w posiadaniu kazdego z Obligatariuszy uczestniczacych w Zgromadzeniu
Obligatariuszy oraz liczby przystugujacych mu gtosoéw. Liste obecnosci podpisujg wszyscy
Obligatariusze obecni na Zgromadzeniu Obligatariuszy. Lista jest dostepna do wgladu dla
uczestnikéw Zgromadzenia Obligatariuszy w czasie jego trwania, a wszelkie zmiany
dotyczace skladu Zgromadzenia Obligatariuszy, w tym czas wystapienia takiej zmiany, sg
w niej protokofowane.

(f) Po przedstawieniu porzadku obrad Zgromadzenia Obligatariuszy, przewodniczacy otwiera
dyskusje, udzielajac gtosu uczestnikom wedtug kolejnosci zgtoszen. Uczestnicy moga
zabiera¢ glos wytacznie w sprawach umieszczonych w porzadku obrad, bedacych w danej
chwili przedmiotem dyskusj.

() Z przebiegu obrad Zgromadzenia Obligatariuszy sporzadzany jest protokét, ktory
podpisuje przewodniczacy. Protokét powinien zawiera¢ opis przebiegu Zgromadzenia
Obligatariuszy, liczbe reprezentowanych gloséw, tre$¢ podjetych uchwat oraz liczbe gtosow
oddanych za poszczego6inymi uchwatami. Do protokotu nalezy dotaczy¢ liste obecnosci oraz
kopie petnomocnictw, odpiséw z Krajowego Rejestru Sadowego i innych dokumentow
stuzacych wykazaniu umocowania do reprezentacji Obligatariusza lub innego uczestnika
Zgromadzenia. Protokdt sporzadza sie w terminie trzech Dni Roboczych od dnia zamkniecia
obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

5.

PODEJMOWANIE
UCHWAL

(@) Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowaé uchwaty jedynie w sprawach
wymienionych w Ogloszeniu o Zwotaniu Zgromadzenia lub zgtoszonych do porzadku obrad
Zgromadzenia Obligatariuszy (i) przez Uprawnionych Obligatariuszy zgodnie z punktem 2(e)
powyzej; lub (ii) przez Emitenta, zgodnie z punktem 4(a) powyZzej. Sprawy niewymienione
w Ogtoszeniu o Zwotaniu Zgromadzenia i niebedace sprawami o charakterze techniczno-
formalnym moga by¢ przedmiotem uchwat, jezeli w Zgromadzeniu Obligatariuszy uczestniczg
Obligatariusze reprezentujacy 100% wszystkich wyemitowanych i niewykupionych Obligacji
i zaden Obligatariusz nie zgtosit sprzeciwu wobec podjecia danej uchwaty.

(b) Zgromadzenie Obligatariuszy moze podejmowac wazne uchwaly, jesli na Zgromadzeniu
Obligatariuszy sg obecni badz reprezentowani Obligatariusze posiadajacy co najmniej 33%
wartoéci nominalnej niewykupionych Obligacji za wyjatkiem uchwat w sprawie zmiany
Warunkéw Emisji gdzie reprezentowani musza, by¢ wszyscy Obligatariusze, przy czym przez
niewykupione Obligacje nalezy rozumie¢ wyemitowane Obligacje, z wytaczeniem Obligacii,
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ktdre zostaty wykupione w catoSci.

(c) Uchwaty zapadaja wiekszoscig ponad 50% prawidtowo oddanych gtosow za wyjatkiem
uchwat w sprawie zmiany Warunkéw Emisji zapadajacych wiekszoscig 100% prawidtowo
oddanych gtoséw. Jednakze dla zmiany Warunkow Emisji wymagana jest, oprécz podijecia
uchwaly przez Obligatariuszy, pisemna zgoda Emitenta na dokonanie takiej zmiany. Po
podjeciu uchwaty Emitent opublikuje zmienione zgodnie z trescig takiej uchwaty Warunki
Emisji na Stronie Internetowej Emitenta oraz przekaze je do GPW, o ile Obligacjie bedq
wprowadzone do ASO Catalyst w Dniu Zgromadzenia Obligatariuszy.

(d) Glosowania sg tajne, chyba Zze Obligatariusze reprezentujgcy 100% gloséw na
Zgromadzeniu zgodzq sie na gtosowanie jawne. Jezeli jedna osoba reprezentuje wiecej niz
jednego Obligatariusza wskazuje ona wyraznie, za kogo i jak gtosuije.

(e) Uchwata podjeta przez nalezycie zwotane i odbyte Zgromadzenie Obligatariuszy jest
wigzaca wzgledem wszystkich Obligatariuszy, réwniez tych, ktérzy nie uczestniczyli
w Zgromadzeniu Obligatariuszy lub glosowali przeciwko tej uchwale, wstrzymali sie od gtosu
albo oddali gtosy niewazne.

(f) Emitent publikuje tres¢ przyjetych przez Zgromadzenie Obligatariuszy uchwat na swoje;
stronie internetowej niezwlocznie, lecz nie pozniej niz w terminie 5 Dni Roboczych od daty
zamkniecia obrad Zgromadzenia Obligatariuszy.

6.

POSTANOWIENIA
KONCOWE

(a) Emitent ponosi koszty organizacji Zgromadzenia Obligatariuszy.

(b) Wszelkie sprawy zwigzane ze Zgromadzeniem Obligatariuszy nieuregulowane
w niniejszym Regulaminie mogg by¢ za zgodg Emitenta ustalone uchwatg Zgromadzenia
Obligatariuszy przyjeta zgodnie z niniejszym Regulaminem.

(c) Ninigjszy Regulamin moze zostaé zmieniony uchwatg Zgromadzenia Obligatariuszy
podjetg za zgodg Emitenta.
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Zatacznik nr 2
Wzér Ostatecznych Warunkow Oferty Danej Serii (Formularz Ostatecznych
Warunkow Oferty)

GRUPA

CAPITAL PARK —

OSTATECZNE WARUNKI OFERTY
OBLIGACJI SERII
[o]
emitowanych w ramach
Programu Emisji Obligacji
przez

CAPITAL PARK S.A.

Oferujacy:

NOBLE

[o]T.
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OSWIADCZENIE

Emitent zwraca uwage, ze petne informacje na temat Emitenta i Oferty Obligacji mozna uzyska¢ wytacznie na podstawie
zestawienia Prospektu, Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacii oraz niniejszych Ostatecznych Warunkéw Oferty Obligacii
Serii @] i ewentualnych anekséw do Prospektu i komunikatéw aktualizujgcych. Prospekt wraz z Podstawowymi Warunkami
Emisji zostat udostepniony do publicznej wiadomosci w dniu [e] 2014 roku. Z Prospektem zapoznac sig¢ mozna na Stronie
Internetowej Emitenta www.capitalpark.pl oraz Oferujagcego www.noblesecurities.pl.

Do niniejszych Ostatecznych Warunkéw Oferty Obligacji Serii [#] zamieszczono podsumowanie poszczegdlnych emisji w
rozumieniu art. 24 ust. 3 Rozporzadzenia o Prospekcie dotyczace Obligacji serii [®], emitowanych przez Emitenta w ramach
Programu Emisji Obligacii.

Wszelkie wyrazenia pisane w niniejszym dokumencie wielkg litera maja znaczenie nadane im w Prospekcie.

1 PODSTAWOWE DANE DOTYCZACE PUBLICZNEJ OFERTY OBLIGACJI SERII [e]

Ostateczne Warunki Oferty Obligacji Serii [®] przygotowane zostaty w zwigzku z emisjg Obligacji Serii [®] dokonang na
podstawie uchwaty Zarzadu Emitenta z dnia [e].

Laczna warto$é nominalna emitowanych na podstawie niniejszych Ostatecznych Warunkéw Oferty Obligaciji Serii [®] wynosi
[®] zt (stownie: @] ztotych).

Warto$¢ Nominalna 1 Obligacji wynosi 100 PLN (sto ztotych).

Cena Emisyjna jednej Obligacii jest rowna jej Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).

2 TERMINY ZWIAZANE Z OFERTA

Termin rozpoczecia przyjmowania zapiséw na Obligacje Serii [e].

Termin zakoriczenia przyjmowania zapiséw na Obligacje Serii [e].

Termin dokonywania wptat na Obligacje Serii [e].

Termin przydziatu Obligacji Serii [®] stanowigcy jednocze$nie Dzieri Emis;ji.

Przewidywany Dziefi Emisji: []

Planowany termin wprowadzenia Obligacji Serii [®] do ASO: [e]

Zgodnie z art. 51a Ustawy o Ofercie Publicznej, jezeli po rozpoczeciu subskrypcji na Obligacje Serii [®] zostanie
udostepniony do publicznej wiadomo$ci aneks dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych przed dokonaniem
przydziatu Obligacji Serii [@], o ktérych Emitent powzigt wiadomo$¢ przed dokonaniem przydziatu, przydziat dokonany
zostanie nie wczesniej niz 3 (trzeciego) Dnia Roboczego po dniu podania do publicznej wiadomosci tego aneksu. Powyzsze
powodowaC bedzie konieczno$¢ dokonania przez Zarzad Emitenta w drodze uchwaly zmiany niniejszych Ostatecznych

Warunkéw Oferty Obligacji Serii [e].

Ogtoszenie o zmianie niniejszych Ostatecznych Warunkow Oferty Obligacii Serii [®] zostanie opublikowane w sposéb w jaki
zostat opublikowany Prospekt i bedzie dostepne na Stronie Internetowej Emitenta.
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4

10.
1.

12.

SZCZEGOLOWE INFORMACJE O OSTATECZNYCH WARUNKACH EMISJI OBLIGACJI SERII [e]

Seria: [e]

Dzier Emis;ji: [o]

Dni Ptatno$ci Odsetek: [e]

Dziert Wykupu: [o]

Liczba Obligacji emitowana w serii: [o]

taczna warto$¢ nominalna serii: [®] zt (stownie: [@] Ziotych)
Marza: [o]

Ogtoszona Stawka Referencyjna: [WIBOR dla [e] miesiecznych depozytow]
Banki Referencyjne: [e]

Cel emisji: [e]

Wielkos¢ minimalnej liczby Obligaciji objetych [o]

zapisem:

Wielko$¢ maksymalnej liczby Obligaciji objetych [o]

zapisem:

PODSUMOWANIE DOTYCZACE EMISJI OBLIGACJI SERII [e]

Ponizej zamieszczono podsumowanie poszczegolnych emisji w rozumieniu art. 24 ust. 3 Rozporzadzenia o Prospekcie
dotyczace Obligacji serii [e], emitowanych przez Emitenta w ramach Programu Emisji Obligacji, objetego prospektem
emisyjnym podstawowym z dnia [e] 2014 r. [oraz aneksem nr [e] z dnia [e]].

Dziat C — Papiery wartosciowe

C1

Opis typu i klasy papierow wartoSciowych stanowiacych przedmiot oferty lub dopuszczenia do obrotu,
w tym ewentualny kod identyfikacyjny papieréw wartosciowych.

Obligacje emitowane sg w ramach Programu Emisji Obligacji do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto
milionéw ztotych) ustanowionego na podstawie Uchwaly nr 4/10/2014 Rady Nadzorczej Emitenta z dnia 10
pazdziernika 2014 r. w przedmiocie wyrazenia zgody na zaciggniecie zobowigzania w formie emisji obligacji,
Uchwaty nr 01/10/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 10 pazdziernika 2014 r. w przedmiocie ustanowienia Programu
Emisji Obligacji oraz Uchwaty nr 02/10/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 11 pazdziernika 2014 r. w sprawie przyjecia
Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkdw Emisji Danej Serii dla Programu Emisji
Obligaciji zmienionej nastepnie Uchwata nr 1/11/2014 Zarzadu Emitenta z dnia 12 listopada 2014 r.

Obligacie beda obligacjami zwyklymi na okaziciela, zdematerializowanymi. Obligacje nie sg zabezpieczone
posrednio ani bezposrednio.

Obligacje w Dniu Emisji zostang zapisane w Ewidencji prowadzonej przez Noble Securities.

Emitent podejmie niezbedne dziatania w celu rejestracji danej Serii Obligacji w KDPW w depozycie papierdw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW oraz zostanie im nadany kod ISIN w zwigzku z ubieganiem sig o ich
wprowadzenie do obrotu w Alternatywnym Systemie Obrotu na rynku Catalyst prowadzonym przez GPW i
BondSpot.
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C.2

Waluta emitowanych papieréw wartosciowych.

Walutg Obligacji jest ztoty polski.

C5

Opis wszystkich ograniczen dotyczacych swobodnej zbywalnos$ci papieréw wartosciowych.

Obligacje nie bedg podlegaty ograniczeniom dotyczacym zbywalnosci.

c.s8

Opis praw zwigzanych z papierami wartosciowymi, w tym ranking oraz ograniczenia tych praw.

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji Obligacji sg obligacjami oprocentowanymi, z okre$lonym Dniem
Wykupu. Obligacje wszystkich Serii beda uprawniaty wytacznie do uzyskania $wiadczen pienieznych tj. Kwoty
Odsetek, zwrotu Warto$ci Nominalnej.

Swiadczenia pieniezne z Obligacji beda spefnione na rzecz podmiotéw bedacych Obligatariuszami w Dniu
Ustalenia Praw.

Za zobowigzania wynikajace z Obligacji, Emitent odpowiada catym swoim majatkiem. Termin przedawnienia
roszczen wynikajacych z Obligacji wynosi 10 lat.

Zgodnie z art. 24 ust. 2 Ustawy o Obligacjach, w przypadku niewypetnienia przez Emitenta w terminie w catosci lub
w czeSci, zobowigzan wynikajacych z Obligacji, Obligacje podlegajg, na Zzadanie Obligatariusza,
natychmiastowemu wykupowi w cze$ci, w jakiej przewidujq Swiadczenie pieniezne. Zgodnie z art. 24 ust. 3 Ustawy
o0 Obligacjach, Obligacje podlegajg natychmiastowemu wykupowi z dniem otwarcia likwidacji Emitenta, chociazby
jeszcze Dzienh Wykupu nie nastapit.

Zobowigzania wynikajace z Obligacji danej serii stanowi¢ beda bezposrednie, niepodporzadkowane i
niezabezpieczone zobowigzania Emitenta, ktore bedg réwne w ramach danej serii i nie uprawniajg do zadnego
uprzywilejowania pomiedzy nimi w zakresie realizacji zobowigzan z tytutu Obligacji oraz, z zastrzezeniem
ewentualnych zobowigzan uprzywilejowanych Emitenta, bedg réwnorzedne w stosunku do wszelkich obecnych lub
przysztych niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych jego zobowigzan.

Swiadczenia z tytutu odsetek od Obligacji

Do dnia, w ktérym Obligacje danej serii zostang zarejestrowane w KDPW wszelkie ptatnosci z tytutu Obligacji takiej
serii dokonywane bedg przez Agenta ds. Platnosci w drodze przelewu na rachunek bankowy, ktéry powinien zostaé¢
wskazany przez Obligatariusza najpdzniej w Dniu Ustalania Praw, przy czym Inwestorzy subskrybujacy Obligacje w
Ofercie winni sg wskaza¢ rachunek bankowy do obstugi $wiadczen w momencie sktadania zapisu na Obligacje.
Ptatnosci bedq dokonywane jedynie na rzecz Obligatariusza, ktéry na koniec Dnia Ustalenia Praw bedzie wpisany
do Ewidencji jako Obligatariusz. Po dniu rejestracji Obligacji danej serii w KDPW wszystkie ptatnosci z tytutu
Obligacji takiej serii bedg dokonywane za po$rednictwem KDPW oraz podmiotéw prowadzacych Rachunki
Papieréw Warto$ciowych, Rachunki Zbiorcze lub Konto Sponsora Emisji zgodnie z Regulacjami KDPW. Ptatno$ci
bedq dokonywane na rzecz posiadaczy, na rzecz ktérych prawa z Obligacji sq zapisane na Rachunkach Papieréw
Warto$ciowych, Rachunkach Zbiorczych lub na Koncie Sponsora Emisji w Dniu Ustalenia Praw.

Prawo do wykupu Obligacji

Emitent wykupi Obligacje danej Serii w Dniu Wykupu, wskazanym dla kazdej Serii Obligacji w Ostatecznych
Warunkach Oferty Danej Serii. Ponadto Emitent jest uprawniony do wcze$niejszego wykupu Obligacji danej Serii
zgodnie z Warunkami Emisji danej Serii Obligacii.

Wykup Obligacji nastapi w Kwocie Wykupu, tj. za kwote nalezno$ci gtownej rownej Wartosci Nominalnej, na rzecz
podmiotow bedacych Obligatariuszami w Dniu Ustalenia Praw. Powyzsza Kwota Wykupu zostanie powigkszona o
Kwote Odsetek naliczonych do Dnia Wykupu (wigcznie) lub odpowiednio Dnia Wcze$niejszego Wykupu (wiacznie).

Swiadczenia niepienigzne

Zgodnie z Podstawowymi Warunkami Emisji z Obligacjami nie s zwigzane zadne $wiadczenia niepieniezne.

c.9

Nominalna stopa procentowa; data rozpoczecia wyplaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek;
w przypadku gdy stopa procentowa nie jest ustalona, opis instrumentu bazowego stanowigcego jego
podstawe; data zapadalno$ci i ustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami
dokonywania splat; wskazanie poziomu rentownosci; imie i nazwisko (nazwa) osoby reprezentujacej
posiadaczy diuznych papieréw wartosciowych.

Nominalna stopa procentowa

Obligacje bedg oprocentowane wedtug zmiennej stopy procentowej powiekszonej 0 marze w wysokosci [e].
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Data rozpoczecia wyptaty odsetek oraz daty wymagalnosci odsetek

Dzien Emisji:[e]

Kwoty Odsetek sg naliczane od Dnia Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu lub odpowiednio Dnia
Weze$niejszego Wykupu zgodnie z Warunkami Emisji (wiacznie).

Kwota Odsetek obliczana jest odrebnie dla kazdego Okresu Odsetkowego.

Dni Ptatnosci Odsetek: [e].

Opis instrumentu bazowego dla obliczania zmiennej stopy procentowej

Oprocentowanie zmienne ustalane bedzie w oparciu o bazowg zmienng stope procentowg WIBOR dla [e]
miesiecznych kredytow.

Data zapadalnosci i ustalenia dotyczace amortyzacji pozyczki, tacznie z procedurami dokonywania sptat

Dzien Wykupu: [e].

Emitent ma prawo wczes$niejszego wykupu wszystkich lub czesci Obligacji. W celu dokonywania wczesniejszego
wykupu Emitent zgodnie z postanowieniami Podstawowych Warunkéw Emisji Obligacji zawiadomi Obligatariuszy o
wczes$niejszym wykupie, w ktérym okresli liczbe Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi oraz dzien
wcze$niejszego wykupu. Dzien wcze$niejszego wykupu musi przypada¢ w Dniu Platnosci Odsetek. Emitent
powinien dokona¢ zawiadomienia o wczesniejszym wykupie nie pdzniej niz na 30 (trzydziesci) dni przed
zakonczeniem Okresu Odsetkowego, w ktorym ma nastapi¢ taki wcze$niejszy wykup. Liczba Obligacji wskazana
przez Emitenta powyzej moze podlegac redukcji w wyniku zaokraglen zgodnie z ponizszym wzorem:

LOPW
LO =WO x
WWO
przy czym:
L0 oznacza liczbe Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesnig
wykupowi (zaokraglong w dét do jednej Obligacii).
WO oznacza wszystkie Obligacje posiadane przez danego Obligatariusza.

LOPW'  oznacza liczbg Obligacji podlegajacych wczesniejszemu wykupowi okre$lonych w zawiadg
o ktérym mowa powyzej.
JWWO' oznacza wszystkie niewykupione Obligacje

Jezeli w wyniku zastosowania powyzszego wzoru okaze sie, ze liczba Obligacji podlegajacych wcze$niejszemu
wykupowi bedzie mniejsza niz liczba Obligacji okreslonych w zawiadomieniu o wcze$niejszym wykupie, LO (czyli
liczba Obligacji posiadanych przez danego Obligatariusza podlegajacych wczesniejszemu wykupowi, zaokraglona
w dét do jednej Obligacji) bedzie podlegaé zwiekszeniu o jeden poczawszy od Rachunku Obligacji, na ktérym
zapisana byta najwieksza liczba Obligacji do Rachunku Obligacji, na ktérym zapisana byla najmniejsza liczba
Obligacii, az do osiggniecia stanu, w ktérym taczna liczba Obligacji podlegajaca wezesniejszemu wykupowi bedzie
réwna liczbie Obligacji okre$lonej w zawiadomieniu.

Wezesniejszy wykup kazdej Obligacji nastapi przez zaptate Kwoty Wykupu powiekszonej o naroste i niezaptacone
odsetki liczone do daty wczesniejszego wykupu (wtacznie) bez zadnych dodatkowych kosztdw czy prowizji z tym
zwigzanych.

Poziom rentownosci

Rentownos$¢ nominalna:

_ m*KO

R, = *100%
N
gdzie:
,m’ oznacza liczbg Okresow Odsetkowych w okresie 1 roku;
»Rn” oznacza rentowno$¢ nominalng;
N oznacza Warto$¢ Nominalng;

KO’ oznacza Kwote Odsetek.
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Rentownos¢ biezaca:

*
Ry = m—PKO*100%

gdzie:
,m’ oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych w okresie 1 roku;
Rb” oznacza rentownos¢ biezacg;
P oznacza ceng rynkowg Obligacii;

KO’ Kwote Odsetek.

Rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu:

i[z KO+ (N -P)]

R =
oW 0,5*(N + P)
gdzie:
,Row” oznacza rentowno$¢ w okresie do Dnia Wykupu;
N oznacza liczbe Okreséw Odsetkowych do Dnia Wykupu;
P cene rynkowg Obligacii;
,ZKO”  oznacza sume kwot odsetek od Obligacji za wszystkie Okresy Odsetkowe od momentu liczenig
Row do Dnia Wykupu;
N oznacza Warto$¢ Nominalng,

Osoby reprezentujace posiadaczy dtuznych papieréw wartosciowych

Emitent nie zawierat i nie przewiduje zawarcia umowy o reprezentacje w rozumieniu art. 29 Ustawy o Obligacjach.

c.10

W przypadku gdy konstrukcja odsetek dla danego papieru wartosciowego zawiera element pochodny,
nalezy przedstawi¢ jasne i wyczerpujace wyjasnienie, aby utatwi¢ inwestorom zrozumienie, w jaki sposob
wartos¢ ich inwestycji zalezy od wartosci instrumentu bazowego, zwlaszcza w sytuacji, gdy ryzyko jest
najbardziej wyrazne

Nie dotyczy. Konstrukcja odsetek dla Obligacji nie zawiera elementu pochodnego.

C.11

Wskazanie, czy oferowane papiery wartosciowe sa lub beda przedmiotem wniosku o dopuszczenie do
obrotu, z uwzglednieniem ich dystrybucji na rynku regulowanym lub na innych rynkach réwnowaznych,
wraz z okresleniem tych rynkéw.

Emitent planuje podejmowa¢ niezbedne dziatania w celu rejestracji w Krajowym Depozycie Papieréw
Warto$ciowych SA poszczegélnych Serii Obligacii.

Po rejestracji Obligaciji danej Serii w KDPW i oznaczeniu ich kodem ISIN Emitent wystapi z wnioskiem do GPW i
BondSpot o wprowadzenie Obligacji do ASO Catalyst. Zwraca sie uwage Inwestorom, iz ASO Catalyst nie jest
rynkiem regulowanym lub innym rynkiem réwnowaznym w rozumieniu Ustawy o Obrocie.

Dziat D - Ryzyko

D.2

Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla Emitenta.

o Dziatalno$¢ Grupy podlegata wptywom globalnego kryzysu finansowego i moze podlegaé dalszym wplywom
w przypadku, gdyby nastapito pogorszenie sytuacji gospodarczej w Polsce

o Ryzyko zwigzane z cyklicznoscig rynku nieruchomos$ci w Polsce

o Wycena nieruchomos$ci Grupy jest z natury niepewna i moze by¢ niedoktadna, a ponadto wyceny podlegaja
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wahaniom

Ryzyko zwigzane z konkurencjg na rynku z innymi podmiotami dziatajgcymi w sektorze nieruchomosci
Dziatalno$¢ Grupy charakteryzuje sie znacznymi potrzebami kapitatowymi, a Grupa moze nie pozyskac
dodatkowego finansowania na korzystnych warunkach, w odpowiednim czasie lub w ogole

Wymagane prawem decyzje o warunkach zabudowy, pozwolenie na budowe lub inne wymagane zgody
moga nie zosta¢ uzyskane w terminie lub w ogéle, co moze opdznic¢ lub uniemozliwi¢ realizacje niektorych
projektow Grupy

Dziatalno$¢ Grupy uzalezniona jest od zdolno$ci do aktywnego zarzadzania majatkiem, co zwigzane jest
z ryzykiem wzrostu pustostanéw, niekorzystnych warunkéw zawieranych uméw oraz typu najemcow

Koszty utrzymania nieruchomos$ci moga wzrosna¢ przy jednoczesnym ograniczeniu lub braku mozliwosci
zwigkszenia opfat eksploatacyjnych lub obcigzania najemcow takimi kosztami przez Grupe

Utrata najemcdw moze w istotny sposéb wptyna¢ na wyniki i dziatalno$¢ Grupy

Za zaptate wynagrodzenia naleznego podwykonawcom prawo przewiduje odpowiedzialno$¢ solidarng
generalnego wykonawcy i inwestora, co moze powodowac kierowanie przez podwykonawcow roszczen rowniez
bezposrednio przeciwko Emitentowi

Grupa moze nie mie¢ mozliwosci ukonczenia posiadanych w swoim portfelu projektow, z ktorych wiele jest
jeszcze na etapie planowania

Grupa moze ponosi¢ wyzsze koszty lub doswiadczaé op6znien w realizacji swoich projektdw, jezeli nie zdota
zatrudni¢ generalnych wykonawcdéw budowy na warunkach uzasadnionych komercyjnie albo w ogdle, lub
jezeli zatrudnieni przez nig generalni wykonawcy nie zrealizuja budowy projektow Grupy zgodnie z przyjetymi
standardami, w terminie lub w ramach budzetu

Czynniki, nad ktérymi Grupa ma ograniczong kontrole albo nie ma zadnej kontroli, mogg spowodowaé
opdznienie albo zaszkodzi¢ realizacji projektow Grupy

Grupa podlega ogdlnym rodzajom ryzyka zwigzanym z realizacjg projektow deweloperskich

Bez koniecznej infrastruktury lokalnej i dostepu do mediéw, realizacja projektow Grupy moze zostaé
opdzniona lub zaniechana albo Grupa moze nie uzyska¢ peinej oczekiwanej wartosci z ukonczonych
projektow

Powierzchnia obiektéw Grupy po zakonczeniu budowy moze rézni¢ sie od powierzchni planowanej
Terminowa sprzedaz nieruchomosci przez Grupe uzalezniona jest od wielu czynnikdw, na ktére Grupa nie
ma wptywu

Grupa moze by¢ zmuszona do poniesienia kosztéw zwigzanych z modernizacjg i remontami nieruchomosci,
ktére moga przekroczy¢ poziom zaktadany przez Grupe

Grupa moze zosta¢ pozwana z tytutlu wadliwej budowy i podlega ryzyku zwigzanemu z negatywnym
rozgtosem, co moze mie¢ niekorzystny wpltyw na jej pozycje konkurencyjng

Na skutek zbycia inwestycji w stosunku do Grupy mogg powstaé zobowigzania zwigzane ze sprzedazqg
Ztamanie zabezpieczen systemow informatycznych moze w niekorzystny sposéb wplyngé na dziatalno$¢
Grupy

Grupa moze podlega¢ okre$lonym regulacjom zwigzanym z ochrong $rodowiska lub ponosi¢ koszty
dostosowania do przepisow

Grupa jest strong sporow prawnych zwigzanych z biezacq dziatalnoscig gospodarcza, ktoére na Date
Prospektu nie majq istotnego znaczenia dla sytuacji Emitenta, ale w przysztosci Grupa moze sta¢ sie strong
takich sporéw prawnych, ktérych taczna warto$¢ lub ktérych waga bedzie miata istotny wptyw na sytuacje
finansowa, lub rentowno$¢ Emitenta

Posiadana przez Grupe ochrona ubezpieczeniowa moze nie by¢ wystarczajaca do peinego zabezpieczenia
przed wszystkimi szkodami lub stratami jakie mogq zosta¢ poniesione przez Grupe w zwigzku z prowadzong,
dziatalno$cigq gospodarcza, co moze skutkowal utratq kapitatu zainwestowanego w dany projekt oraz
zaktadanego przychodu z tego projektu, a takze zobowigzaniem Grupy do naprawy szkéd poniesionych
w wyniku zdarzen, ktdre nie podlegaty ubezpieczeniu

Grupa moze nie by¢ w stanie zapewni¢ wystarczajacej liczby wykwalifikowanych pracownikow i innych
specjalistow

Grupa ponosi ryzyko wynikajace z faktu realizacji niektorych inwestycji w ramach wspéinych projektéw oraz
dzielenia kontroli nad nimi z osobami trzecimi

Wartosci podane w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej oraz sprawozdaniu z catkowitych
dochodéw Grupy moggq podlegaé istotnym wahaniom wskutek aktualizacji wyceny nieruchomosci
inwestycyjnych oraz prezentacji podatku odroczonego

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami kurséw wymiany walut

Grupa ponosi ryzyko zwigzane z wahaniami stdp procentowych
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o Wykrycie oszustwa przez Grupe lub zapobiezenie oszustwu badz innemu nieprawidiowemu dziataniu jej
pracownikow lub osob trzecich moze by¢ niemozliwe

o Grupa zostanie narazona na istotne straty, jezeli nie spemi zobowigzan oraz wymogéw wynikajacych z jej
umow kredytowych i leasingowych, a ograniczenia natozone przez te umowy moga utrudni¢ lub uniemozliwi¢
Grupie sprzedaz jej projektow

o Wyniki finansowe Grupy w duzym stopniu zalezg od lokalnych uwarunkowan gospodarczych, takich jak ceny
nieruchomosci i stawki czynszu

e Zmiany w przepisach prawnych moga negatywnie wptyna¢ na Grupe

e Zmiany przepisow prawa podatkowego oraz jego interpretacji, jak roéwniez zmiany indywidualnych
interpretacji przepiséw prawa podatkowego otrzymanych przez spdtki z Grupy moga mie¢ istotny, negatywny
wplyw na dziatalno$¢, przychody, wyniki lub sytuacje finansowa Grupy

e Podmioty z Grupy zawierajg transakcje z podmiotami powigzanymi stosujac ceny transferowe, jednakze
praktyka ta podlega kontroli organéw podatkowych i organdéw kontroli skarbowej, a w konsekwencji moze
prowadzi¢ do zakwestionowania przez te organy przyjetych w transakcjach metodologii okre$lenia warunkéw
rynkowych

o Niezgodne z prawem, wybiércze lub arbitralne dziatania administracji publicznej mogg wptyna¢ na zdolno$é¢
Grupy do pozyskania uméw, kontraktow i pozwolen, ktore sg wymagane, aby Grupa mogta realizowaé swoje
projekty

o Posiadany przez Grupe tytut prawny do nieruchomosci inwestycyjnych i projektéw deweloperskich moze byé
w niektorych przypadkach kwestionowany, a odpowiednie pozwolenia mogly zosta¢ uzyskane z naruszeniem
obowigzujacych przepisow prawa

o Polski system ksigg wieczystych jest nieprzejrzysty i mato efektywny, co moze potencjalnie opdznia¢ procesy
inwestycyjne

¢ Nieruchomosci Grupy moga by¢ przedmiotem roszczen reprywatyzacyjnych

e Spdtka jest i bedzie kontrolowana przez akcjonariuszy wiekszo$ciowych

D.3 | Najwazniejsze informacje o gtéwnych czynnikach ryzyka charakterystycznych dla papierow
wartosciowych

¢ Ryzyko nieprzydzielenia Obligacii

e Ryzyko istotnych btedéw lub niedoktadnosci w treci Prospektu lub wystapienia znaczacych czynnikdw,
mogacych wptyna¢ na ocene Obligacji

o Ryzyko zwigzane z wptatami na Obligacje

o Ryzyko zwigzane z niewazno$cig zapisu na Obligacje danej Serii

o W wypadku stwierdzenia naruszenia lub zaistnienia podejrzenia naruszenia przepiséw prawa w odniesieniu
do Oferty, KNF moze, migdzy innymi, zakaza¢ przeprowadzenia Oferty lub zawiesi¢ Oferte.

o Podstawy i konsekwencje uznania Oferty m. in. za naruszajaca w sposob znaczny interesy Inwestorow

o Ryzyko zwigzane z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem obowigzkéw wynikajacych z Ustawy
o Ofercie lub Rozporzadzenia o Prospekcie

o Ryzyko naruszenia przepisow prawa dotyczacych prowadzenia kampanii promocyjne;

o Ryzyko odmowy rejestracji obligacji w KDPW lub niewprowadzenia Obligacji do obrotu w alternatywnym
systemie obrotu Catalyst prowadzonym przez GPW lub BondSpot lub opdZnienia tego procesu

o Ryzyko wstrzymania wprowadzenia Obligacji do obrotu oraz wstrzymania rozpoczecia obrotu Obligacjami w

alternatywnym systemie obrotu

Ryzyko zwigzane z zawieszeniem obrotu Obligacjami

Ryzyko wykluczenia Obligacji z obrotu w ASO

Ryzyko wahan kursu oraz mozliwo$¢ okresowego braku ptynnosci Obligacji na rynku wtérnym

Ryzyko kredytowe

Ryzyko stopy procentowej

Ryzyko wcze$niejszego wykupu Obligacji na zadanie Emitenta

Ryzyko braku sptaty zobowigzan z tytutu Obligacji

Ryzyko zwigzane z brakiem zabezpieczenia Obligacii

Ryzyko podatkowe zwigzane z obrotem Obligacjami

DZIAL E - Oferta

E.2b | Przyczyny oferty i opis wykorzystania wptywow pienieznych, gdy sa one inne niz osiagniecie zysku lub
zabezpieczenie przed okreslonymi rodzajami ryzyka.

[Emitent nie okreslit celu emisji Obligacii.]J/[Wptywy netto z emisji Obligacji serii [#] Emitent planuje przeznaczy¢
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nafe]].

E.3 | Opis warunkow oferty.
W ramach Programu Emisji Obligacji oferowanych jest do 1000000 (stownie: jeden milion)
zdematerializowanych obligacji zwyklych na okaziciela, do maksymalnej kwoty 100 000 000 zt (stownie: sto
miliondw ztotych).
Warto$¢ Nominalna jednej Obligacji wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).
Liczba Obligacji emitowana w serii: [e].
taczna warto$¢ nominalna serii: [®] zt (stownie: [@] ziotych).
Cena Emisyjna jednej Obligacji jest rowna Wartosci Nominalnej i wynosi 100 zt (stownie: sto ztotych).
Emitent bedzie oferowat Obligacje przez okres do 12 miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu przez KNF.
Wielko$¢ minimalnej liczby Obligacii objetych zapisem [e]
Wielko$¢ maksymalnej liczby Obligacji objetych zapisem [e]
Wnoszenie wptat za Obligacje: Zapis powinien by¢ optacony w ostatnim dniu przyjmowania zapiséw na Obligacje
danej Serii, w kwocie wynikajacej z iloczynu liczby Obligacii objetych zapisem i Ceny Emisyjne;.
Inwestorzy, ktérym oferowane sg Obligacje: Osobami bedacymi zardwno rezydentami, jak i nierezydentami w
rozumieniu przepiséw Prawa Dewizowego uprawnionymi do sktadania zapiséw na Obligacje sa: osoby fizyczne,
osoby prawne oraz jednostki organizacyjne nieposiadajgce osobowosci prawne.
Nierezydenci zamierzajacy ztozy¢ zapis na Obligacje winni zapozna¢ sie z odpowiednimi przepisami kraju
pochodzenia oraz Prawa Dewizowego. Zwraca si¢ uwage, iz nabywanie i posiadanie przez nierezydentow
Obligacji moze podlega¢ ograniczeniom okreslonym przez prawo polskie, w szczegdlino$ci ograniczeniom obrotu
dewizowego wynikajacym z Prawa Dewizowego, oraz przepisy obowigzujace w krajach pochodzenia tych
nierezydentéw.
Rezydenci Iranu oraz Koreanskiej Republiki Ludowo-Demokratycznej nie sg uprawnieni do obejmowania
Obligacji ze wzgledu na obowigzujace w tych krajach regulacje dotyczace przeciwdziatania praniu pieniedzy oraz
finansowania terroryzmu.
Oferujacy zastrzega sobie mozliwosé¢ odmowy przyjecia zapisu na Obligacje od podmiotéw, co do ktdrych:
a) zachodza przewidziane przepisami prawa lub regulacjami wewnetrznymi przestanki rozwigzania podmiotu,
b) otwarto likwidacje,
c) ogtoszono upadto$¢ obejmujaca likwidacje majatku.

E.4 | Opis intereséw, wiacznie z konfliktem intereséw, o istotnym znaczeniu dla emisji lub oferty.
Oferujacym, Agentem ds. Ptatnosci (do czasu zarejestrowania Obligacji w KDPW), Depozytariuszem (do czasu
zarejestrowania Obligacji w KDPW) oraz Doradcg Finansowym Spotki jest Noble Securities SA z siedzibg w
Warszawie pod adresem: ul. Przyokopowa 33, 01-208 Warszawa.
Wysoko$¢ wynagrodzenia Oferujacego sklada sie z czesci statej oraz zmiennej, tj. prowizyjnej, ktdrej wysokos¢é
jest uzalezniona od wielkoci srodkéw jakie Emitent uzyska z Oferty.
Pomiedzy dziataniami ww. 0séb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.
FORYSTEK & PARTNERZY Adwokaci i Radcowie Prawni jako doradca prawny Emitenta otrzyma
wynagrodzenie zwigzane ze $wiadczeniem ustug prawnych dotyczacych sporzadzenia Prospektu niezalezne od
powodzenia Oferty. Wynagrodzenie doradcy prawnego nie jest rowniez uzaleznione od wielkosci $rodkow jakie
Emitent uzyska z Oferty.
Pomigdzy dziataniami ww. oséb i Emitenta nie wystepuje konflikt intereséw o istotnym znaczeniu dla Oferty.

E.7 | Szacunkowe koszty pobierane od inwestora przez Emitenta lub Oferujacego.

Na Date Prospektu, nabycie Obligacji nie powoduje konieczno$ci zaptaty przez Inwestoréw sktadajacych zapis
na Obligacie optat od takiego zapisu ani podatkéw wynikajacych z przepisdw prawa powszechnie
obowigzujgcych na terenie Rzeczypospolitej Polskiej, z wyjatkiem ewentualnych kosztéw zwigzanych z
otwarciem i prowadzeniem Rachunku Papieréw WartoSciowych lub Rachunku Zbiorczego, o ile Inwestor nie
posiadat takiego rachunku wcze$niej, oraz prowizji z tytutu subskrybowania Obligacji, o ile przewiduje to
wiasciwa umowa pomiedzy danym Inwestorem a podmiotem przyjmujacym zapis lub regulamin obowigzujacy w
podmiocie przyjmujacym zapis.
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Zalacznik nr 3 Wzér formularza zapisu na Obligacje danej Serii
Formularz zapisu na Obligacje Serii [e] Capital Park Spotka Akcyjna

Terminy pisane wielkg litera w niniejszym dokumencie majg znaczenie nadane im w prospekcie emisyjnym obligacji Capital Park S.A.
opublikowanym w dniu [e] 2014 r. na stronie www.capitalpark.pl oraz www.noblesecurities.pl (,,Prospekt”).

Niniejszy dokument stanowi zapis na obligacje na okaziciela serii [®] Capital Park Spotka Akcyjna z siedzibg w Warszawie (,Emitent”) o wartosci
nominalnej 100,00 zt kazda (,Obligacje”). Obligacje przeznaczone sg do objecia na warunkach okreslonych w Prospekcie, suplementach do prospektu
i niniejszym formularzu.

Zapisy na Obligacje bedg przyjmowane na liczbe Obligaciji nie mniejsza niz [e] (stownie: [®]) sztuk i nie wigksza niz [e] (stownie: [@]) sztuk.
Zapisy opiewajace na liczbe mniejsza niz [] (stownie: [e]) sztuk bedg uznawane za niewazne.
Zapisy opiewajace na liczbe wigksza niz [e] (stownie: [®]) sztuk traktowane beda jako zapisy na [e] (stownie: [e]) sztuk.

Data i miejscowosé
Niniejszy zapis sktadany jest:

osobiscie [] zgodnie z zasadami reprezentacji [] przez petnomocnika []

DANE INWESTORA

1o IMIQ T INAZWISKO / FIMME™: .ottt bbbt
1a. Rodzaj Inwestora:

[] osoba fizyczna [[] osoba prawna [] jednostka organizacyjna nie posiadajaca osobowosci prawnej

2. Adres zameldowania / Siedziba™: ...........ccccceeeeiiiiiiinnn. JUNCAL vivie ettt bbbttt
3. Adres do korespondencji: ............ccveiiiiiiiiiiiiici JUICAL ettt
4. PESEL/REGON Iub inny nUMET IdENtyfIKACYINY™: w....couuiieireireiiciicineiseiseseesse s
5. Nrdowodu osobistego wydanego w Rzeczypospolitej POISKIE] / PASZPOMU™: ..........cuueuuricrimcriericricrierieriesiesiesee sttt st seeneenenes
B, AIES ML coeeeeieeee ittt
T SHAIUS GBWIZOWY: ...ttt bbbt h bt E e bt bbbtk h b Shbe ettt
8. UIZAA SKATDOWY: ...tk b e b L bbb ettt
R OO PR
10, ODYWATBISIWO:. ...ttt f e H e E e h R b E Rkt k Rttt s

* niepotrzebne skreslic

INFORMACJE O SUBSKRYBOWANYCH OBLIGACJACH

11.  Liczba Obligacji objetych zapisem (minimum [@] SZtUK) ...........ccccoeuremrervrirnienecne SIOWNIE ..o
12.  Cena Emisyjna: 100,00 zt (sto ztotych 00/100),
13. Kwota wpfaty na Obligacie.........cccoovuevvrrineineenreneiniiennnes L STOWNIE . e

(liczba obligacji * Cena Emisyjna)
14.  Forma wpfat na Obligacje:

O przelew na rachunek bankowy Oferujacego Obligacje - Noble Securities S.A. 0 numerze [e];
O obcigzenie mojego rachunku pienieznego stuzacego do obstugi rachunku papieréw warto$ciowych i prowadzonego przez Noble Securities S.A.

15. W przypadku wystapienia nadptaty / konieczno$ci zwrotu $rodkéw pienieznych w przypadkach opisanych w pkt. 5.1.5 Czesci IV Prospektu prosze o
zwrot $rodkow pienigznych przelewem na rachunek bankowy numer prowadzony przez

16.  Wyplata Srodkow z tytutu odsetek, z tytutu wykupu oraz (wytacznie w przypadku przedstawienia Obligacji do przedterminowego wykupu) z tytutu
przedterminowego wykupu bedzie nastgpowata na nalezacy do Inwestora rachunek bankowy numer...............cccoooviiiinnnnnncs prowadzony

UWAGA! Srodki beda przekazywane na wskazany rachunek bankowy wylacznie do czasu rejestracji Obligacji w KDPW.

W przypadku przydzielenia Obligacji zaswiadczenie o ich nabyciu zostanie przestane przez Noble Securities S.A. listem poleconym na adres
wskazany powyzej w pkt 3 jako adres do korespondencji, a w przypadku gdy taki adres nie zostanie podany zaswiadczenie zostanie przestane na
wskazany powyzej w pkt 2 adres zameldowania/siedziby, w terminie 14 dni od dnia przydziatu Obligacji.

DYSPOZYCJA DEPONOWANIA
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17. W zwiazku ze zlozeniem zapisu na Obligacje wskazuje rachunek papieréw wartosciowych nr prowadzony przez

, jako rachunek papieréw wartosciowych, na ktérym Obligacje powinny zosta¢ deponowane po ich zdematerializowaniu
w rozumieniu art. 5 ust 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi. Potwierdzam, ze jestem posiadaczem powyzszego
rachunku i zostat on wskazany w sposéb prawidiowy. Jednoczes$nie zgadzam si¢ na zapisanie przydzielonych mi Obligacji na Koncie Sponsora Emisji, w
przypadku, gdyby ww. rachunek papieréw wartosciowych okazat sie nieprawidfowy.

PELNOMOCNICY/REPREZENTANCI INWESTORA

18, Imig i NAZWISKO: .....vveiiiiiiiiiic e 19, IMig i NAZWISKO: ......eevviiiiiiiicie e
20.  Adres zameldowania: ...........ccceeiereiiiiiiieee e 21, Adres zameldowania: ............cooveiiiiineniiiie e
22, PESEL: oot 23, PESEL: .ot
24.  Nrdowodu osobistego / paszportu™.............c.coeereireirenieneenn 25.  Nrdowodu osobistego / paszportu®.............ccoerveiieincnenne

26.  ObyWateIStWO: ......eiveeiiiiiiiiic et 27, ObyWatelStWO: ......cveiiiiiiiiiiieiiee e

*niepotrzebne skreslic

OSWIADCZENIE INWESTORA

Ja, nizej podpisany, o$wiadczam, ze:

e  zapoznalem si¢ z trescig Prospektu i akceptuje w szczegoinosci Podstawowe Warunki Emisji oraz Ostateczne Warunki Emisji Obligacji, oraz
Ostateczne Warunki Oferty Obligacji, a takze ryzyka zwigzane z inwestowaniem w Obligacje.
e  jestem osobg, ktéra zgodnie z przepisami prawa obowigzujacego w kraju, ktérego jestem rezydentem, moze wzig¢ udziat w ofercie publicznej
Obligacii.
Oswiadczenie Inwestora bedacego osobag fizyczna lub osoby fizycznej (oséb fizycznych) reprezentujacej (reprezentujacych) Inwestora:

Ja nizej podpisany o$wiadczam, ze zostatem poinformowany o tym, ze administratorem danych w rozumieniu ustawy z dnia 29 sierpnia 1997r. o ochronie
danych osobowych (tekst jednolity z dnia 26 czerwca 2014 r. Dz.U. z 2014 r. poz. 1182) jest Emitent i Noble Securities S.A.

Oswiadczam, ze moje dane osobowe przekazuje Emitentowi i Noble Securities S.A. dobrowolnie oraz przyjmuje do wiadomosci, ze mam prawo wgladu do
moich danych i prawo ich poprawiania zgodnie z ustawg z dnia 29 sierpnia 1997r. o ochronie danych osobowych (tekst jednolity z dnia 26 czerwca 2014
r.Dz.U.z2014 r. poz. 1182).

Wyrazam zgode na przetwarzanie przez Emitenta i Noble Securities S.A. moich danych osobowych w zwigzku z ofertg nabycia Obligacji, w tym w zakresie
niezbednym do przeprowadzenia oferty Obligacji oraz niezbednym do dokonywania ptatnosci wynikajacych z Obligacii.

Dodatkowo:

[J  wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych w celu przekazywanie mi przez Noble Securities S.A. informacji marketingowych
dotyczacych ustug i produktéw oferowanych przez Noble Securities S.A., jak réwniez produktéw i ustug oferowanych przez Getin Noble Bank S.A.,
ktory jest podmiotem dominujacym w stosunku do Noble Securities S.A.,

[J  wyrazam zgode na przekazywanie przez Noble Securities S.A. moich danych osobowych do Getin Noble Bank S.A., jako podmiotu dominujacego w
stosunku do Noble Securities S.A., oraz na ich przetwarzanie przez Getin Noble Bank S.A. w zwigzku z dziatalnoscig prowadzong przez ten bank,
jak rowniez w celu przekazywania mi przez Getin Noble Bank S.A. informacji marketingowych dotyczacych ustug i produktéw oferowanych przez ten
bank,

] wyrazam zgode na otrzymywanie od Noble Securities S.A. i Getin Noble Bank S.A. informacji handlowych droga elektroniczng w rozumieniu ustawy
z dnia 18 lipca 2002r. o $wiadczeniu ustug drogq elekironiczng (tekst jednolity z dnia 15 pazdziernika 2013 r. Dz.U. z 2013 r. poz. 1422).

UWAGA: Wszelkie konsekwencje niewtasciwego wypetnienia Formularza Przyjecia Propozycji Nabycia ponosi wylacznie Inwestor
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Zalacznik nr 4 Wykaz odestan zamieszczonych w Prospekcie

Emitent wigczyt do Prospektu przez odniesienie:

e $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 3 kwartaty 2014 r., (raport okresowy kwartalny
Emitenta z dnia 14 listopada 2014 r. dostepny na stronie internetowej Emitenta http://inwestor.capitalpark.pl),

e $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za | pdirocze 2014 r., wraz z raportem z przegladu
przez biegtego rewidenta (raport okresowy potroczny Emitenta z dnia 26 sierpnia 2014 r. dostepny na stronie
internetowej Emitenta http://finwestor.capitalpark.pl),

e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2013 r. wraz z opinig biegtego rewidenta (raport okresowy
roczny Emitenta z dnia 19 marca 2014 r., dostepny na stronie internetowej Emitenta http://inwestor.capitalpark.pl),

e skonsolidowane sprawozdanie finansowe Emitenta za 2012 r. wraz z opinig biegtego rewidenta (udostepnione w
prospekcie emisyjnym Spotki zatwierdzonym przez KNF w dniu 14 listopada 2013 r. dostepnym na stronie
internetowej Emitenta http://inwestor.capitalpark.pl),

e raport biezacy Emitenta nr 6/2013 r. z dnia 17 grudnia 2013 r. — dotyczacy zakoficzenia subskrypcji akcji serii C
Emitenta (dostepny na stronie internetowej Emitenta http://inwestor.capitalpark.pl).
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Zatacznik nr 5

Uchwata Emitenta ws. Programu Emisji Obligacji

UCHWALA RADY NADZORCZE]
CAPITAL PARK S.A. Z SIEDZIBA W
WARSZAWIE
NR 4/10/2014 Z DNIA 10
PAZDZIERNIKA 2014 ROKU
W PRZEDMIOCIE WYRAZENIA
ZGODY
NA ZACIAGNIECIE
ZOBOWIAZANIA W FORMIE
EMISJI OBLIGAC]I

podjeta w trybie pisemnym, okreslonym w §
22 ust. 2 Statutu Spotki i § 5 ust. 4
Regulaminu Rady Nadzorczej

§1

Rada Nadzorcza spétki dzialajacej pod
firma CAPITAL PARK S.A. z siedziba w
Warszawie (dalej: ,,Spotka”), na podstawie
§ 23 ust. 3 pkt 2 lit. ¢) Statutu Spoéiki,
wyraza zgode na:

1) ustanowienie przez Spotke programu
emisji obligacji zwyklych na okaziciela
w liczbie do 1 000 000 (jeden milion), o
wartosci nominalnej 100,00 (sto)
ztotych kazda i facznej wartosci
nominalnej do 100 000 000 (sto
milionéw) ztotych (,,Program
Emis;ji”, ,,Obligacje”),
na warunkach okredlonych w § 2
niniejszej uchwaly, oraz

2) zaciagniecie przez Spotke zobowiazan
pieni¢znych wynikajacych z Obligacji
emitowanych w ramach Programu
Emisji.

§2

Obligacje bedg emitowane na nast¢pujacych

RESOLUTION OF THE
SUPERVISORY BOARD
OF CAPITAL PARK S.A. OF WARSAW
NO 4/10/2014
DATED 10™ OCTOBER 2014
GRANTING CONSENT
TO INCUR LIABILITY THROUGH

BOND ISSUE

adopted by written procedure pursuant to
Art. 222 of the Company's Articles of
Association and Section 5.4 of the Rules of
Procedure for the Supervisory Board

Section 1

The Supervisory Board of CAPITAL
PARK S.A. of Warsaw (“Company”),
acting pursuant to Art. 23.3.2.c of the
Company's Articles of Association, hereby
grants its consent for the Company:

1) to establish a bond programme for the
issue of up to 1,000,000 (one million)
ordinary bearer bonds, with a nominal
value of PLN 100.00 (one hundred
zloty) per bond and with the total
nominal value of up to PLN
100,000,000 (one hundred million zloty)
(“Issue Programme”, “Bonds”),on
the terms and conditions set forth in
Section 2 hereof, and

2) to incur payment obligations in respect
of the Bonds issued under the Issue
Programme.

Section 2

The Bonds shall be issued on the following
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warunkach:

1. Obligacje beda emitowane na podstawie
art. 9 pkt 1 ustawy z dnia 29 czerwca
1995 r. o obligacjach (,,Ustawa o
Obligacjach”).

2. Obligacje nie beda mialy formy
dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy
o Obligacjach. Obligacje zostang
zdematerializowane i zarejestrowane w
Krajowym Depozycie Papierow
Wartosciowych S.A.(, KDPW?”).

3. Obligacje bedg oferowane w trybie oferty
publicznej w rozumieniu art. 3 ust. 1
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie
publicznej 1 warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o
spotkach publicznych (,,Ustawa o
Ofercie”) na podstawie prospektu
emisyjnego sporzadzonego przez Spotke
na podstawie art. 21 ust. 2 Ustawy o
Ofercie oraz zatwierdzonego przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego.

4. Obligacje beda emitowane w ramach
jednej lub wielu serii, przy czym emisja
nie moze nastapi¢ w okresie dluzszym
niz 12 miesi¢cy od daty zatwierdzenia
przez Komisje Nadzoru Finansowego
prospektu emisyjnego podstawowego,
dotyczacego Programu Emisji. Wszystkie
serie Obligacji beda tozsame co do
charakteru inkorporowanych w nich
praw, co nie wyklucza mozliwosci
réznicowania warunkow emisji
poszczegdlnych serii Obligaciji w
pozostalym zakresie.

5. Warunki emisji Obligacji w rozumieniu
art. 5b Ustawy o Obligacjach beda
sktadac si¢ z podstawowych warunkéw
emisji Obligacji zawartych w prospekcie
emisyjnym podstawowym oraz z
ostatecznych warunkéw emisji kazdej

terms and conditions:

1. The Bonds shall be issued pursuant to

Art. 9.1 of the Act on Bonds dated June
29th 1995 (“Act on Bonds”).

. The Bonds shall be in uncertificated

form within the meaning of Art. 5a of
the Act on Bonds. The Bonds shall exist
in book-entry form, and they shall be
registered with the Polish National
Depository for Securities (“Polish
NDS”).

. The Bonds shall be offered in a public

offering within the meaning of Art. 3.1
of the Act on Public Offering,
Conditions Governing the Introduction
of Financial Instruments to Organised
Trading, and Public Companies of July
29th 2005 (“Public Offering Act”)
pursuant to a prospectus prepared by
the Company in accordance with Art.
21.2 of the Public Offering Act and
approved by the Polish Financial
Supervision Authority.

. The Bonds shall be issued in one or

more series, with the proviso that an
issue may not take place later than 12
months after the date of approval of the
base prospectus by the Polish Financial
Supervision Authority. All series of
Bonds shall be identical in terms of the
rights attached to them. However, other
terms and conditions of the individual
series of Bonds may differ.

. The terms and conditions of the Bond

issue within the meaning of Art. 5b of
the Act on Bonds shall comprise general
terms and conditions set forth in the
base issue prospectus and final terms
and conditions specified for each Bond
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serii Obligacji.

6. Obligacje oferowane beda po cenie
emisyjnej rownej ich wartosci
nominalnej.

7. Oprocentowanie Obligacji bedzie
zmienne i zostanie ustalone w wysokosci
réwnej stopie WIBOR 3M lub WIBOR
6M powickszonej o marze w wysokosci
od 4,00 pp do 4,90 pp od wartosci
nominalnej Obligacji w skali roku.
Oprocentowanie wyplacane bedzie w
okresach co 3 lub 6 miesi¢cy. W
pozostalym zakresie sposéb naliczania
oprocentowania, data, od ktorej nalicza
si¢ oprocentowanie, wysoko$¢
oprocentowania, terminy jego wyplaty i
miejsce platnosci beda okreslone w
ostatecznych warunkach emisji danej

serii Obligacij.

8. Obligacje beda uprawnialy wylacznie do
swiadczen pieni¢znych.

9. Obligacje zostang wykupione za zaplata
kwoty pieni¢znej réwnej ich wartosci
nominalnej.

10.  Termin wykupu obligacji nie bedzie
dtuzszy niz 3 (trzy) lata od dnia emisji
danej serii Obligacji. Termin oraz zasady
wykupu beda okreslone w ostatecznych
warunkach emisji danej serii Obligacji,
ktére moga réwniez przewidywac
wezesniejszy wykup Obligacji na zadanie
Spotki lub na zadanie obligatariusza.

11.  Obligacje beda oznaczone numerem
serii wskazanym w ostatecznych
warunkach emisji danej serii Obligacji.

12. Spoélka moze emitowaé jednoczesnie
jedna lub wiecej serii Obligacji.

series.

6. The Bonds shall be offered at the issue

price, equal to their nominal value.

7. The Bonds shall bear variable interest at

the rate of 3M WIBOR or 6M WIBOR
plus a margin of 4.00-4.90% per annum,
accruing on the nominal value of the
Bonds. Interest shall be payable every
three or six months. In all other aspects,
the interest calculation method, the date
on which interest will start to accrue on
the Bonds, the interest rate, and the
dates and place of interest payments
shall be defined in the final terms and
conditions of a given Bond series.

8. The Bonds shall confer the right to cash
payments only.

9. The Bonds shall be repurchased upon

payment of an amount equal to their
nominal value.

10.  The maturity of the Bonds shall not
be longer than 3 (three) years from the
date of issue of a given Bond series. The
redemption date and terms shall be
defined in the final terms of a given
Bond series, which may also provide
that Bonds may be redeemed prior to

their maturity on the Company's or a
bondholdet's demand.

11.  The Bonds shall be identified by the
number assigned to a given series,
indicated in the final terms of that
series.

12. The Company may issue one or
more series of Bonds simultaneously.
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13. Obligacje nie beda zabezpieczone.

14.  Prawa z Obligacji beda mogly by¢
przenoszone bez ograniczen.

15.  Obligacje zostang wyemitowane
zgodnie z prawem polskim 1 wszelkie
stosunki prawne z nich wynikajace beda
podlegaly prawu polskiemu.

§3
Upowaznia si¢ Zarzad Spotki do:

1) ustalenia szczegdélowych warunkow
emisji Obligacji, na ktore skladac si¢
beda podstawowe warunki emisji
Obligacji zawarte w prospekcie
emisyjnym podstawowym oraz w
ostatecznych warunkach emisji kazdej
serii Obligacji oraz do innych czynnosci
faktycznych i prawnych zwiazanych z
wykonywaniem niniejszej uchwaty,

2) podjecia dziatan majacych na celu
dopuszczenie i/lub wprowadzenie
Obligacji kazdej serii do alternatywnego
systemu obrotu w ramach platformy
ASO Catalyst prowadzonej i
zarzadzanej przez Gielde Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. lub
BondSpot S.A.

§4

Uchwala wchodzi w zycie z dniem jej
podjecia.

Powyzsza uchwala zostala sporzadzona w
dwoch  wersjach  jezykowych, polskiej i
angielskiej. W przypadku rozbieznosci
pomiedzy wersjami, Polska wersja bedzie
wigzaca.

13.  The Bonds shall not be secured.
14.  Rights attached to the Bonds shall
be freely transferable.

15. The Bonds shall be issued and
governed by Polish law.

Section 3

The Company’s Management Board shall
be authorised to:

1) determine the detailed terms and
conditions of the Bond issue,
comprising the general terms and
conditions of the Bond issue contained
in the base prospectus, and the final
terms and conditions of each Bond
series, as well as to take any legal or
practical steps related to the
implementation of this resolution,

2) take steps to obtain admission and/or
introduction of each Bond series to the
Catalyst alternative trading platform
operated and managed by the Warsaw
Stock Exchange or BondSpot S.A.

Section 4

The Resolution becomes effective as of its
date.

Above resolution was prepared in both,
Polish and English language versions. In
case of discrepancies between versions,
Polish language version will prevail.
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UCHWALA ZARZADU NR 01/10/2014
CAPITAL PARK S.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
Z DNIA 10 PAZDZIERNIKA 2014 R.

W PRZEDMIOCIE USTANOWIENIA PROGRAMU EMISJI OBLIGAC]I

Zarzad spotki dziatajacej pod firma CAPITAL PARK S.A. z siedziba w Warszawie (dalej: ,,Spétka”), na podstawie §
16 ust. 2 Statutu Spotki oraz zgodnie z uchwata Rady Nadzorczej nr 4/10/2014 Spétki z dnia 10 pazdziernika 2014
roku w przedmiocie wyrazenia zgody na zaciagniecie zobowigzania w formie emisji obligacji podejmuje uchwate o
nastepujacej tresci:

§1

Zarzad Spotki postanawia o ustanowieniu programu emisji przez Spoétke obligacji zwyklych na okaziciela w liczbie
do 1 000 000 (jeden milion) sztuk, o wartosci nominalnej 100,00 (sto) ztotych kazda i facznej warto$ci nominalnej do
100 000 000 (sto milion6éw) zlotych (,,Program Emisji”, ,,Obligacje”), na warunkach okreslonych w § 2 niniejszej
uchwalty.

§2

Obligacje beda emitowane na nastepujacych warunkach:

1. Obligacje beda emitowane na podstawie art. 9 pkt 1 ustawy z dnia 29 czerwca 1995 1. o obligacjach
(5yUstawa o Obligacjach”).

2. Obligacje nie beda miaty formy dokumentu w rozumieniu art. 5a Ustawy o Obligacjach. Obligacje zostana
zdematerializowane i zarejestrowane w Krajowym Depozycie Papieréw Warto$ciowych S.A.(, KDPW?”).

3. Obligacje beda oferowane w trybie oferty publicznej w rozumieniu art. 3 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej 1 warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spélkach publicznych (,,Ustawa o Ofercie”) na podstawie prospektu emisyjnego
sporzadzonego przez Spétke na podstawie art. 21 ust. 2 Ustawy o Ofercie oraz zatwierdzonego przez
Komisj¢ Nadzoru Finansowego.

4. Obligacje beda emitowane w ramach jednej lub wielu serii, przy czym emisja nie moze nastapi¢ w okresie
dluzszym niz 12 miesiccy od daty zatwierdzenia przez Komisje Nadzoru Finansowego prospektu
emisyjnego podstawowego, dotyczacego Programu Emisji. Wszystkie serie Obligacji beda tozsame co do
charakteru inkorporowanych w nich praw, co nie wyklucza mozliwosci réznicowania warunkéw emisji
poszczegblnych serii Obligacji w pozostalym zakresie.
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10.

11.

12.

13.

14.

15.

16.

Warunki emisji Obligacji w rozumieniu art. 5b Ustawy o Obligacjach beda sklada¢ si¢ z podstawowych
warunkéw emisji Obligacji zawartych w prospekcie emisyjnym podstawowym oraz z ostatecznych
warunkéw emisji kazdej serii Obligacii.

Obligacje oferowane beda po cenie emisyjnej rownej ich warto$ci nominalne;.

Oprocentowanie Obligaciji bedzie zmienne i zostanie ustalone w wysokosci réwnej stopie WIBOR 3M lub
WIBOR 6M powigkszonej o marze w wysokosci od 4,00 pp do 4,90 pp od wartosci nominalnej Obligacji
w skali roku. Oprocentowanie wyplacane bedzie w okresach co 3 lub 6 miesigcy. W pozostalym zakresie
sposob naliczania oprocentowania, data, od ktoérej nalicza si¢ oprocentowanie, wysoko$¢ oprocentowania,
terminy jego wyplaty i miejsce platnosci beda okreslone w ostatecznych warunkach emisji danej serii
Obligacij.

Obligacje beda uprawnialy wylacznie do §wiadczen pieni¢znych.

Obligacje zostana wykupione za zaplata kwoty pieni¢znej réwnej ich warto$ci nominalnej.

Termin wykupu obligacji nie bedzie dtuzszy niz 3 (trzy) lata od dnia emisji danej serii Obligacji. Termin
oraz zasady wykupu beda okreslone w ostatecznych warunkach emisji danej serii Obligacji, ktére moga
réwniez przewidywac wezesniejszy wykup Obligacji na zadanie Spétki lub na Zzadanie obligatariusza.

Obligacje beda oznaczone numerem serii wskazanym w ostatecznych warunkach emisji danej serii
Obligacij.

Spéltka moze emitowaé jednoczesnie jedng lub wigcej serii Obligacji.

Obligacje nie beda zabezpieczone.

Obligacje nie beda przedmiotem ubiegania si¢ o dopuszczenie ich do obrotu na rynku regulowanym.
Spotka bedzie ubiegaé si¢ o wprowadzenie Obligacji do alternatywnego systemu obrotu obligacjami
komunalnymi i korporacyjnymi w ramach platformy ASO Catalyst prowadzonej i zarzadzanej przez
Gieldg Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. lub BondSpot S.A.

Prawa z Obligacji beda mogly by¢ przenoszone bez ograniczen.

Obligacje zostang wyemitowane zgodnie z prawem polskim i wszelkie stosunki prawne z nich wynikajace
beda podlegaty prawu polskiemu.

§3

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem jej podjecia.
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UCHWAZLA ZARZADU

CAPITAL PARK S.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
NR 2/10/2014
Z DNIA 11 PAZDZIERNIKA 2014 R.
W PRZEDMIOCIE PRZYJECIA
PODSTAWOWYCH WARUNKOW EMIS]JT
ORAZ
WZORU OSTATECZNYCH WARUNKOW EMISJI OBLIGACJI DANE]J SERII
DLA PROGRAMU EMIS]JI OBLIGAC]T

Zarzad spotki dzialajacej pod firma CAPITAL PARK S.A. z siedziba w Warszawie (dalej: ,,Spétka”), na podstawie §
16 ust. 2 Statutu Spétki, w nawiazaniu do uchwaty Rady Nadzorczej nr 4/10/2014 z dnia 10 pazdziernika 2014 r. »
przedmiocie wyrazgenia 3g0dy na aciqgniecie Zobowiqzania w formie emisji obligagji oraz uchwaly Zarzadu nr 1/10/2014 z dnia
10 pazdziernika 2014r. w przedmiocie ustanowienia programu emisji obligasii, podejmuje uchwale o nastepujacej tresci:

§1
Zarzad Spotki postanawia o przyjeciu Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkéw Emisji
Obligacji Danej Serii dla Programu Emisji Obligacji, ktore stanowia zataczniki nr 2 i nr 3 do niniejszej uchwaly.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z dniem jej podjecia.
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UCHWAZLA ZARZADU

CAPITAL PARK S.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
NR 1/11/2014
Z DNIA 12 LISTOPADA 2014 R.

ZMIENIAJACA UCHWALE ZARZADU
CAPITAL PARK S.A. Z SIEDZIBA W WARSZAWIE
NR 2/10/2014
Z DNIA 11 PAZDZIERNIKA 2014 R.
W PRZEDMIOCIE PRZYJECIA
PODSTAWOWYCH WARUNKOW EMIS]JI
ORAZ
WZORU OSTATECZNYCH WARUNKOW EMIS]JI OBLIGACJI DANE]J SERII
DLA PROGRAMU EMISJI OBLIGAC]I

§1

Zarzad spolki dzialajacej pod firma CAPITAL PARK S.A. z siedziba w Warszawie (dalej: ,,Spotka”), na podstawie
§ 16 ust. 2 Statutu Spoétki, postanawia zmieni¢ uchwate Zarzadu Capital Park S.A. z siedziba w Warszawie nr
2/10/2014 z dnia 11 pazdziernika 2014 t. w przedmiocie pryjecia Podstawowyeh Warunkdw Emisji oraz; wzorm Ostatecinych
Warunkdw Emisji Obligagi Danej Serii dla Programn Emisgji Obligagi w ten sposéb, ze przyjmuje nows tre$¢
Podstawowych Warunkéw Emisji oraz wzoru Ostatecznych Warunkéw Emisji Obligacji Danej Serii dla Programu
Emisji Obligaciji, ktére stanowia zataczniki nr 2 i nr 3 do niniejszej uchwaty.

§2

Uchwata wchodzi w Zycie z dniem jej podjecia
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Zalacznik nr 6 Lista punktéw obstugi klienta Noble Securities SA

LISTA PUNKTOW OBSLUGI KLIENTA NOBLE SECURITIES SA

Miejscowos¢ Dokladny adres Kontakt Godziny otwarcia

ul. Mostowa 4 ) Pon - Pt
Bydgoszcz 85-110 Bydgoszcz T: +48 52 388 17 80 8.45.17 15

Czestochowa ul. Dabrowskiego 7/4 T: +48 34 324 05 35 Pon - Pt
¢ 42-200 Czestochowa F. +48 34 365 22 40 8.45-17.15

, ul. Abrahama 1a . Pon - Pt
Gdansk 80-307 Gdarisk T:+48 58 3419177 8.451715

. ul. Batorego 28-32 ) Pon - Pt
Gdynia 81-366 Gdynia T: +48 58 782 07 41 - 42 8.45-17.15

Gorzéw Wielkonolski ul. Sikorskiego 22 T:+4895724 1310 - 14 Pon - Pt
P 66-400 Gorzow Wielkopolski F: +48 95729 98 11 8.45-17.15

Kalisz ul. Chopina 26-28 T: +48 62 757 12 00 - 03 Pon - Pt
62-800 Kalisz F: +48 62757 12 27 8.45-17.15

Katowice ul. Staromiejska 17 T: +48 32 601 25 16 Pon - Pt
40-013 Katowice F:.+4832220 7013 8.45-17.15

Kielce ul. Sienkiewicza 78A T: +48 41 34599 90 Pon - Pt
25-501 Kielce F: +48 41 345 99 89 8.45-17.15

Koszalin ul. Krzywoustego 2/4 T:+4894 347 50 91-92 Pon - Pt
75-064 Koszalin F: +48 94 343 54 62 8.45-17.15

Krakéw ul. Krélewska 57 T: +48 1265570 08 Pon - Pt
30-081 Krakow F: +48 12637 16 21 8.45-17.15

Krakow ul. Radziwittowska 33/35 T: +48 12628 53 55 - 56 Pon - Pt
31-026 Krakow F: +48 12422 01 80 8.45-17.15

Lodz ul. Sienkiewicza 82/84 T: +48 42 630 88 05,42 634 35 60 - 66 Pon - Pt
90-318 Lodz F: +48 42 630 11 25 8.45-17.15

Poznafi ul. Paderewskiego 6 T: +48 61 855 02 44, 61 855 02 40 Pon - Pt
61-770 Poznan F: +48 61 851 06 51 8.45-17.15

Pszczvna ul. Piastowska 22 T:+48 32447 16 11 Pon - Pt
y 43-200 Pszczyna F:. +48 32 447 16 22 8.45-17.15

ul. Zeromskiego 65 ! Pon - Pt
Radom 26-600 Radom T: +48 48 360 17 79, 48 360 23 36 8.45.17 15

Szczecin ul. Niepodlegtosci 30 T: +48 91 43 42 555 - 556 Pon - Pt
70-412 Szczecin F: +48 91 43 42 564 8.45-17.15
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Toruf ul. Grudziadzka 46-48 T: +48 56 660 01 51 - 52 Pon - Pt
87-100 Torun F: 56 660 01 53 8.45-17.15

Warszawa ul. Wspdlina 62 T:+48223232392-93 Pon - Pt
00-648 Warszawa F: +48 22 323 23 94 8.45-17.15

Warszawa ul. Domaniewska 39A T: +48 22 208 23 26, 25 - 28 Pon - Pt
02-672 Warszawa F. +48 22 208 23 24 8.45-17.15

ul. Przyokopowa 33 ) Pon - Pt
Warszawa 01-208 Warszawa T: +48 22 213 22 11 8.45-1715

Wroclaw ul. Pitsudskiego 13 T:+48 71323 08 36 - 37 Pon - Pt
50-048 Wroctaw F:. +48 71 341 20 09 8.45-17.15

ul. Powstanicow Slaskich 73-95 , Pon - Pt
Wroctaw 53-332 Wroclaw T:+48713382210- 11 8.45-17.15
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Zatacznik nr 7 Raport z wyceny portfela nieruchomosci Grupy

EMMERSON

WY CENY NIERUCHOMDO §$ C 1

RAPORT Z WYCENY PORTFELA NIERUCH JOMOSCI

‘ CAPITAL PARK S.A

AKTUALIZACJA 02.10.2014 R

W\'\'\‘.’FMM[RSOH»FV/\LUI\TIUNI'X
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Emmerson Evaluation Sp. z 0.0.
Al. Jerozolimskie 56C

00-803 Warszawa

Tel: +48 22 37999 00

Fax: +48 22 379 99 07
wyceny@emmerson-evaluation.pI

Szanowni Panstwo,

Niniejsze opracowanie przedstawia podsumowanie wycen portfela nieruchomosci Grupy Kapitalowej

Capital Park wykonanych przez Emmerson Evaluation Sp. z o0.0. na dziefn 31.12.2013 r.

wraz z aktualizacjg wartoéci wybranych nieruchomosci:

- nieruchomoéci polozonej w Gdarisku ul. Dluga, ul. Piwna 22/23, 24, 25/26, na dzier 16.05.2014 r.,

_ nieruchomosci potozonej w Lidzbarku Warmiriskim ul. Marszatka Jozefa Pilsudskiego 5,
na dziert 22.07.2014r.,

- nieruchomosci potozonej w Radomiu ul. Bolestawa Chrobrego 2, na dziert 30.06.2014 r.,

- nieruchomoéci potozonej w Warszawie ul. Aleje Jerozolimskie 124/138 (Beta, Gamma),
na dziert 30.06.2014 r.,

- nieruchomoéci potozonej w Warszawie ul. Leszno 12/1B, na dziert 30.06.2014 r.,

- nieruchomodci potozonej w Warszawie ul, Raclawicka 93, na dzie 30.06.2014 r.,

- nieruchomosci potozonej w Warszawie ul. Jana Il Sobieskiego 104/1, 2, 3, 4, na dzien 30.06.2014r.

Opracowanie zawiera takze wartoéci nieruchomoséci nieuwzglednionych w raporcie sporzadzonym

na dziert 31.12.2013 r,, tj.:

- nieruchomoéci potozonej w Toruniu ul. Szosa Lubicka 111, na dzieri 30.09.2014 r.,

. nieruchomoéci polozonej w Warszawie ul. Aleja Komisji Edukacji Narodowe] 18/1,
na dziers 30.06.2014 r.

- nieruchomoéci potozonej w Olsztynie ul. Pilsudskiego 1/1, na dziert 30.06.2014 r.

Raport nie zawiera wycen nieruchomodéci, ktére zostaty sprzedane przez Spotkg, a byly uwzglednione
w wycenie portfela nieruchomoéci Grupy Kapitalowej Capital Park wykonanej na dziert 31.12.2013 r.
s

- Bartoszyce, ul. Jozefa Poniatowskiego 1A,

- Elblag, ul. Grobla Sw. Jerzego 5,

- Raciborz, ul. Odrzanska 1-7 lok. Nr 19,

- Tarnobrzeg, ul. Henryka Sienkiewicza 63/41.

Z uwagi na planowane upublicznienie raportu oraz w zwigzku z zachowaniem tajemnicy zawodowej,
o ktérej mowa w art. 280 i nast. ustawy z dnia 27 maja 2004 roku o funduszach inwestycyjnych,
niniejszy raport nie zawiera wycen nieruchomoéci wehodzacych w skiad portfela Real Estate Income
Assets Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow Niepublicznych.

X % XXX — — — 2
ELAMERSON EVALUATION $9. 0.0, | Al JEROZOURISKIE SEC | €0-803 WARSZAWA |bj\|.\@50x'
ZAREIESTROV/ANA W REJESTRZE PRZEDSIEBIORCOV! PROWADZONYNM PRZEZ SAD REIONOV/Y DLA . ST, WARSZAVYY, Xt \UYDZIAL GOSFODARCZY KRS, FOD KR KRS 0020233360

NIP 6772559842 | REGON 14115655 | KAPITAL ZAKEADOWY 410 009,00 PLK

WA ENMMERSON-EVALUATION PL
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Wyceny zostaly sporzadzone przez uprawnionych Rzeczoznawcow Majatkowych zatrudnionych
w firmie Emmerson Evaluation Sp. z 0.0.

Zatozenia do wyceny Nieruchomoéci zostaly przyjete na podstawie danych udostgpnionych przez
Klienta, analizy rynku oraz do$wiadczenia Emmerson Evaluation Sp. z 0.0. w zakresie wyceny
nieruchomoéci podobnych.

Raport sporzadzony zostat dla potrzeb ksiggowych (sprawozdawczosci finansowej). Raport moze by¢
wykorzystany na potrzeby wiaczenia go do prospektu emisyjnego Capital Park S.A.
przygotowywanego w zwigzku 2 zamiarem przeprowadzenia oferty publicznej emisji obligacji
oraz ubiegania sig o dopuszczenie do obrotu w ASO Catalyst.

Oszacowane wartoéci rynkowe nieruchomosci mogq postuzy¢ inwestorom, jako jedna z przestanek
podjecia decyzji o dokonaniu inwestycji w obligacje Spotki. Jednakze w zakresie dozwolonym przez
prawo oraz regulamin warszawskiej Gietdy. Emmerson Evaluation Sp. z o.0. nie bierze
odpowiedzialnosci wobec jakichkolwiek os6b i wylgcza wszelkg odpowiedzialno$¢ wynikajacq z uzycia
lub poslugiwania sig treéciq niniejszego raportu dla celéw podjecia decyzji o ewentualnym nabyciu
obligacji.

Niniejsze opracowanie, ani 7adna jego cze$¢, nie moze by¢ zmieniana ani modyfikowana,
ani powielana bez uzyskania uprzedniej pisemnej zgody Emmerson Evaluation Sp.  0.0.

3

JAVUATION $9.2.0.0. | Al JEROZOLIMSKIE SEC | 00-E03 WARSZAWA EIMERSON
EIESTRZE PRZEDSIERIORT ADZONYM PRZEZ SAD AEKINOVIY DLA M, ST, \YARSTAWY, XIl VNDZIAL GOSPODARCZY KRS, POD NA KRS 0000255360
NP 5272 | REGOMN 141156555 | KARITAL /¢ 410.000,00 LN
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% ZESTAWIENIE POSZCZEGOLNYCH WARTOSCINIERUCHOMOSCI

NR LOKALIZACIA oxl:)ez'z\um WARTOSC PLN WAERJ: 5
WARTOSCI

1| Bydgoszcz ul. Gdariska 10 31.12.2013 3361000 810000
2 | Bydgoszcz ul. Torurska 111 31.12.2013 1734000 418 000
3 | Bydgoszcz ul. Zygmunta Krasiriskiego 23 31.12.2013 9 600 000 2315000
4 | Gdarisk ul. Dluga 57, ul. Piwna 22/23, 24, 25/26 16.05.2014 19 342 000 4612 000
5 | Gdarisk ul. Karola Szymanowskiego 12 31.12.2013 10 420 000 2513000
6 | Gdarisk ul. Antoniego Stonimskiego 1 lok. 10 31.12.2013 398 000 B 96 000
7 | Gdynia ul. Bosmariska 127, 129 31.12.2013 1002 000 242 000
8 | Grudziadz ul. Legionéw 21-23 ) 31.12.2013 523 060 126 000
9 | Grudzigdz ul. Chetmirska 102 31122013 2626 000 633 000
10 | Grudzigdz ul. Mikotaja Kopernika 23-27/4 31.12.2013 133 000 32000
11 | Harsz - Gmina Pozezdrze 31.12.2013 25 565 000 6 166 000
12 | Koszalin ul. Biskupa Domina 1 lokal nr5i6 31.12.2013 793 000 191 000
13 | Krakdw ul. Pawia 31.12.2013 2380000 574 000
14 | Krakéw ul. Michala Stachowicza 31.12.2013 9 659 000 2329000
15 | Lidzbark Warminski | ul. Marszafké Jé6zefa Pitsudskiego 5 22.07.2014 3455000 833000
16 | todz al. Tadeusza Kosciuszki 3 . 31.12.2013 922 000 222000
17 | todiz ul, Zgierska 31.12.2013 19971 000 4784 000.
18 | Olsztyn ul. Pifsudskiego 1 30.06.2014 5344 000 1284 000
19 [ Radom ul. Bolestawa Chrobrego 2 30.06.2014 32 038 000 7700 000
20 | Toruni ul. Szosa Lubicka 111 30,09.2014 19 008 000 4552 000
21 | Tuchola ul. Tadeusza Koiciugzki :;ISS 31.12.2013 143 000 34 000
22 | Uniscie Gmina Mielno 31.12,2013 7 537 000 1817000
23 | Warszawa ul. Aleja Komisji Edukac]i Narodowej 18 30.06.2014 4693 000 1128 000
24 | warszawa ul. Aleje Jerozolimskie 124/138 (Alpha) 31.12.2013| 128133000 30896000
25 | Warszawa R ul, Aleje Jerozolimskie 124/138 (Beta, Gamma) 30.06.2014 390 734000 | 93906 000
26 | Warszawa ul. Aleje Jerozolimskie 124/138 (Delta) 31.12.2013 125447000 | 30249 000
27 | Warszawa ul. Aleje Jerozolimskie 124/128 (Crown) 31.12.2013 51388000| 12391000
28 | Warszawa ul. Franciszka Klimczaka 5 31.12.2013 120820000 | 29133000
29 | Warszawa ul. Leszno 12/1B 30.06.2014 4350 000 1045 000
30 | Warszawa ul. Patacowa 16 (| etap) ] 31.12.2013 33 442 000 8064 000
31 | Warszawa ul. Palacowa 16 (Il etap) 31.12.2013 12 585 000 3035000
32 | Warszawa ul. Przyczdtkowa, dz. nr 17, 18 31.12.2013 14 395 000 3471000
33 | Warszawa ul. Raclawicka 93 30.06.2014 34 767 000 8356 000
34 | Warszawa ul. Jana Ill Soblesklego 104/1,2,3,4 30062014| 36847000 8856000
35 | Warszawa ul. $miata 40 31.12.2013 6596 000 1590000
36 | Warszawa ul. Zelazna 51/53 31.12.2013 249 809 000 60 236 000
37 | Wioctawek ul. Przechodnia 7 31.12.2013 1361 000 328000
SUMA 1391321000| 334967000

P -

EMMERSON EVALUATION SP.Z2 0.0 | Al
ZAREJESTROWANA W REIESTRZE PRZEDSIEBIORCOW PROWADZONYI PR2EZ SAD REJONDWY DLA M. ST. WARSZAWY, NI WYDZIAL GOSFODARCZY KRS, POD NR KRS 0000238380
NIP 52725568242 | REGON 141156655 | KAPITAL ZAXtADOWY 410.000,00 PLN
WA ENMERSON-EVALUATION PL
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Z powazaniem

Z powazaniem

) / / W | 7
Dofoerd 75

///

(
Dariusz Ksigzak Robert Korczyriski
Prezes Zarzadu Dyrektor Zespotu Wycen Komercyjnych
MRICS, REV, Rzeczoznawca majatkowy nr 3734 Rzeczoznawca majatkowy nr 5099
W imieniu spotki W imieniu spotki
Emmerson Evaluation Sp. z 0.0. Emmerson Evaluation Sp. z 0.0.
T: +48 22 37999 00 T:+48 22 37999 00
E: dariusz.ksiazak@emmerson-evaluation.pl E: robert.korczynski@emmerson-evaluation.pl
X ox % ox _— = L
EMMERSON EVALUATION 52,2 0.0 | AL JEROZOLINMSKIE SEC | 00-803 \WARSZAWA EMMERSON
ZAREJESTROWANA W REIESTRZE PRZEDSIEBIORT / ZONYIY PRZEZ SAD REIONOWY DLA M, ST, WARSZAWY, X1 \WYDZIAL GOSPODARCZY KRS, POD NR KRS 00002333£0
HIP 5272558842 | REGON 141156555 | KAPITAL ZA 410.000,00 PN
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E Vv A L u A T I 0 N
SPIS TRESCI

BYDGOSZCZ, UL G AR S RA O i v s i b vt smsroreass bl e mmpdn s e sepes Ra R el 7
BYDGOSZCZ, UL. TORUNISKA 110 .cvuuuiiurriesesusinsiaresessessssssanssssessssssssssssssssessosssssssasssesnessssessesesesesssessessseesssssssssoss 9
BYDGOSZEZ; UL 2YGMUNTA KRASINSKIEGD 23 iuiusisssiviiais siuvsasssmasssussvvissioniosomteaminssabpisiss s ss e st vies 11
GDANSK, UL, DEUGA 57, UL. PIWNA 22/23, 28, 25/26....0.0vvvvuiermseesssssnssssssmnsssssasssssnssssssessssnsssssmsssssssssssssssssssness 13
GDANSK, UL. KAROLA SZYMANOWSKIEGO 12 15
GDANSK, UL. ANTONIEGO SEONIMSKIEGO 1/10 .....uuvvvenrevecsicsisnsssnssssssassessssssssassseons
GDYNIA, UL. BOSMANSKA 127 1 129......c0vvervemsreenisnreensennns
GRUDZIADZ, UL. LEGIONOW 21-23 ....covvrvvrrremsseressaseensmsassssesssssnssssssannes
GRUDZIADZ; UL CHEEMINSIAITOD wuvssesssioimssssims s i o o i s s e ssvmus sl 23
GRUDZIADZ, UL. MIKOLAJA KOPERNIKA 23-27/4 ....ooovvueriscsinseiansssensssssessesssnssssnssssssesssssssssssssssssesssssesassssmmsesions 25
HARSZ, GMINA POZEZDRZE ...vvvvuuvvssessssessssssssssssnessiassssessssessssessssessssssssessssssssssssssnessssosssonssssssssssssssssssssssssssssons 27
KOSZAUIN UL BISKUPACOMINALLOK: 8B ivvuassaiwsissinssrosiemsisn st e i 29
KA O U A s R o e B o s ks coeesse st sadaepepnened

KRAKOW, UL. MICHALA STACHOWICZA 5 .
LIDZBARK WARMINSKI, UL. MARSZ. JOZEFA PILSUDSKIEGO 5 ...

36
tODZ, AL. TADEUSZA KOSCIUSZKI 3................ T e A T T S i o ta st sassasnns 38
EODZ, UL ZGIERSKA 1ovvvvevvverivsseeieee s sssas e ss st sss e ees s es s ess s esss s sess et st sessesses e esssesessesesesseresssseenes 40
OUSZTYN; UL PIESUDSKIEGO 1/ UOK: Bissmmsronissusssmammisissasis s sssss s i i o sinsiseed 42
RADOM, UL; BOLESEAWA CHROBREGOD Ziissisisissisnitiisisstsssesunssssesssssssssossasasssasssasssmsssnisisssssssnsssisssassasssosesssssaonsssel 44
TORUN, UL. SZOSA LUBICKA 111 RV AR 46
TUCHOUA, UL, TADEUSZAROSCIUSZITBEE wrassusssussssinieasssosssasnsossiv aoipiss oo s e vt 48
UNIESCIE, DZ. 4/107, OBREB MIELNO.......ovvuvrunsisssssssssssisisssssssssssssssessssesssssessesssscsssssssssesssssssnessssssessansesssnesessaees 50
WARSZAWA, UL. ALEJA KOMISII EDUKAC)I NARODOWE) 18/1 52
WARSZAWA, UL. ALEJE JEROZOLIMSKIE 124/138 (ALPHA) w....cvuvvuiriniiisinsisisnsisissssssmssssssssssssssssssssssssssnssessses 54
WARSZAWA, UL. ALEJE JEROZOLIMSKIE 124/138 (BETA,GAMMA) «....cuoirirerrensesisesisssssisssssessesssesssssesssssstsssaeses 56
WARSZAWA, UL. ALEJE JEROZOLIMSKIE 124/138 (DELTA) c.c.ovvvvoriveiionissssscsssesssssesssesssosssssssessesssesssosssssssesssesoses 58
WARSZAWA, UL. ALEJE JEROZOLIMSKIE] 124/128 (CROWN) ......cccvumririncerrniasiessassssseessemeesessssrsssssosesssssesssseseses 60
WARSZAWA, UL: FRANCISZKA KLIMCZAKAS ccisiisivaiiisstsivessssussmssssnsssasssssssssnssssssssssssssssessasashissssatpaissinds 62
WARSZAWA, UL, LESZNO 12 / 1B cvuuvvereruscemnnnssasssssnssssssssssstssasssssessssssassssessessssesmssossssessessesssesssnsessosssssssosassssnsses 64
WARSZAWA, UL PAEACOWATE. . uiuisuvssvvsnsovivsoiisssoretiss o ssissbovsissossios iosss s i o e e S s s 66
W AR S AW UL P A O N A Bt T o v s v eskibmss st sonsmmgapapagsssassssstmsospasss 68
WARSZAWA, UL. PRZYCZOtKOWA DZ. 17, 18 . 70
WARSZAWA, L. R CEANN IR -.cucvmsusssnsuisavississsscssssisssoudsiisn s ceaomsss s aa b oo S BA Ao TSt veeo 72
WARSZAWA, UL. JANA 11l SOBIESKIEGO 104 / 1,2,3,4 ...cooerveerreesicensensssssisssessssassssnnes 74
WARSZAWA, UL, SMIALA A0 ..u.vveevereessenisssssesessssssisssssssssses s sssssesssssessssssssasnssssssesssesessssssssssessssseesssosssssone 76
WARSZAWA, UL: ZELAZNA BTSS! cossusuinssassasssnasssiasssssvossossassassosssmissssninaisiinssinisss ssmamsvons w78
WLOCLAWEK, UL. PRZECHODNIA 7 ........ B B R B R eV et 80
:r.t):.:s'jR:nr;r\IMW | A1, IEROZOLIMSKIE §6C | CO-803 WARSZAWA EanirSoN ¢

W REIESTRZE PAZEDSIEBINRCOW PROWADZONYN PRZEZ SAD REAONOVIY DLA M. ST. WARSZAWY, XII \WYDZIAL GOSPODARCEZY KRS, POD NR KRS 0000233360
EGON 141158655 | KAPITAE ZAKIADOWY 410, 000,00 PLH
N-EVALUATION PL
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RAPORT 7 WYCENY NIERUCHOMC!

Nierucho Budynek biurowo-handl
: B zcz, ul. Gdari: 4 ‘
Adres: Bydgoszcz, ul ariska 10 ustugowy

Data wyceny: 31.12.2013 r. Data inspekcji: 04.12,2013 r. ’

Miejscowoéé: Bydgoszcz Jewdd: kujawsko-p: ki \

Dzlelnlca / rejon miasta: Srédmiedcie Powiat: Bydgoszcz [

|
WARTOSC RYNKOWA 3361000 PLN 2643 PLN/m2  powlerzchni uzytkowe]
810000 EUR 637 EUR/m2  powierzchni uiytkowe]
Kurs EUR/PLN 4,1472
Opls ogdlnv nieruchomos:

Strefa miasta Centralna

Eksporycja Bardzo dobra

Sydedtivo Sasiedztwo nieruchomodel stanowig tereny o charakterze $rédmiejskie] 2abudowy

wieloradzi W poblizu ja sie urzedy adi acjl publicznej oraz budynki
wielorodzinne.

Dostgpnosé Bardzo dobra
| drodki ] Autobus / j |
| Najblitsze praystanki Dostgpne przy ul. Dworcowej i Gdaliskie] / w odleglodci 500 m |
| Moiliwosci parkingowe Ograniczone

Mapa lokalizacyjna

[ /
d
|
| =09
St
s
|
3 Ksiggs Wieczysta BY18/00003231/6, BY18/00007766/3, BY1B/00045030/3
Tytutprawny Prawo wiasnoici budynku oraz prawo uzytkowania wieczystego gruntu |
¢ k Gmina Bydgoszcz, Wojewddztwo Pomorskie /CP Management Sp. z 0. 0. }
Nr dalatek 20/2,21,20/1i54/1 ‘
Obreb Bydgoszcz
Powierzchnia gruntu (mkw.) 1052 1
Uwagi S |
- 7
SP.20.0. | AL 56C | 00-803 WARSZAWA
i 0 A Gt OD N& KRS 0000288360
SO A WY 410.000,00 PLN

i it
VAW EMMERSON-EVALUATION.PL

Capital Park SA 192



Zatqczniki

[MM(RSON EVALUAIION $P.20.0. | Al.lmolouM SKIE “C l 00-&03 WARSZAWA

Podstawowe parametry nieruchomos:

Funkeja nieruchomosc Biurowo-handlowo-usiugowa
Zabudowa docelowa

Rodza] budynku TR Sl gowy

Powlerzchnla uiytkowa (mkw.) 1271,83

llo$¢ kond. nadziemnych/podalemnych 3/1

Rok budowy 1910/2014

Standard budynku Bardzo dobry

Dostepne instalacje Docelowo budynek bgdzie posiadal epujace instalacje: energll elektrycznej, wodna,
kanalizacyjng, centralnego ogrzewania, klimatyzacyjng, wentylacji mechanicznej,
telekomunikacy;na

Uwagi Inie dzialki 2abud 53 zespotem budynkéw, w ktérym miesci sig min. byte kino

Pomorzanin o powierzchni uiytkowej 755,72 mkw. Budynek wybudowany zostat w 1910 r,
w technologii tradycyjnej murowanej jako budynek kinowy. Jest to budynek w zabudowie
2warte], przylega do budynkéw mieszkalnych wielorodzinnych potoZonych wzdtuz ulicy
Parkowej i Gdariskiej.

Inwestor uzyskal decyzje o warunkach 2abudowy dla inwestycji polegajace] na
przebudowie, nadbud | zmianie sposobu uiyt ia dawnego kina Pomorzanin na
oblekt biurowo-handlowo-ustugowy. Po zrealizowaniu zamierzenla inwestycyjnego obiekt
bedzie posiadal p.u. 1271,83 mkw., z czego 497,88 mkw. bgdzie stanowit lokal handlowo-
ustugowy na parterze i 773,95 mkw. gabinety lekarskie na | i Il pigtrze oraz recepcja na
parterze. Inwestycja nie zostala rozpoczeta.

Przeznaczenie
Dla obszaru, na ktérym znajduje sig wycenlana nier ¢, nie ma ego planu 2agosp
Podstawowe kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajq z ustaled ego studium i ké d
miasta Byd 2y uc uchwalg nr L/7SS/09 Rady Miasta svdgosmy 2 dnia 25 07.2009 r. W w/w studium obszar, na
ktérym znajduje sig nieruchomoit przeznaczony jest pod d: 7 ush
Zabudowa docelowa
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Ceny transakcyjne nieruchomodci
podobnych (PLN/mkw.) 2500- 8500
Metodologia
Podejscie Mieszane
Metoda Pozostatosciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 3361000  PIN | WARTOSCRYNKOWA 810000  EUR
stownie: trzy miony teaysto szedédriesiqt jeden tysigey lotych || stownle: oslemset dalesigé tysigey euro
2643 itm2 || 637 EUR/m2
Klauiule / zastrzeienia
1. Ninkejsty raport 1 wyceny nie stanowl Operats w Ustawy
2. Autor poderss reali 2wycena nie nie wykonuje inayeh cayanodei d
nieruchomoiei, w szezegélinodcl [ako: posrednik, 2arzadea ubdoradea. Autor nie jest 2 12/ nad
sklsdnikiam mienla lub 2 zamawiajacym,
3. Raport 2 wyceny, ani 2aden 1 nie mode byt ! dok " P 9
w i h lub w innych bez plsamnej 1gody autora raportu.
4, Raport 2 wyceny mole byt do celdy priet okres 6 miesigey od daty jego sporzgdeents, chyba, fe wystapity amiany

uwarunkewa# prawnych, 2miana przeznaczenia nieruchomotci lub istatas xmisny relacji popytu i podaly na ryaku. Nie gwarantujemy zktuatioci wartoddl po dacie jej
okseslenia.

5. Podstawg do okradlenia stanu prawnego i tech stanowdy jone przez U
wylicanle kople dokumentéw, dlatego nie potwierdiono ich 2a 280dnosé 2 oryginalem, Raport 2 wyceny 10stal prrygotowany pray raloteniv, te wstelkie istotae Informacje lub
fakty dotyczyce niaruchomolel majyce wplyw na wartodé izostaty nam Wawiqtku z i nie bierzemy 1adnej odpawiediiainodel 2a wykonany

raport, jeleli takie podejicie 2e strony Zleceniodawcy n'e mialo miejsca

6. Pery wycenie prtv[elo 2alotenle, e nleruchom o(( nu 2awiera jie jest skatons preez jaki oraz, iena al2 wystepuj
lub gleby, W hkabwick skated w obrgbia lub w je) lub ie

2 nleruchomoasci w sasiedztwie byla lub bediie wyk w sposéh skatenla, wartoécl okredlane w raporcie moga ulec emianie.

7 Wil‘vllhe winiosk, zaloienia i wynitl wyceny 20staly oparte o stan rynku 2 dnia wyceny | utysksne n3 dnen wyceny. Zmizny n3 rynku

Ipodlegajy Nie ponosimy i 23 2miany regulacj h, h lnnvch,uaumoﬁmhe -

wiplyw ba stan ynku W tym wanodd
8. Wartoét okretlono ber kosatéw k ~ sprzedaly oraz zwiazanych 2 1q transake)y podatkéw foplat.
3, Obliczena 20313ty wykonane 2 pomocs arkusea Yathulacyinego. Wyniki pofrednie moga byt

nnmmo&nmsm
o WV.IOMMPLN

www.tﬁmmsounmwmou.n V

Capital Park SA
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E v L u A T | (o] N
RADORT Z\AINCENV MIERLICHNN c‘
N Budynek administra -
Adres: Bydgoszcz, ul. Toruriska 111 w cyino
magazynowy
Data wyceny: 31.12.2013r. Data inspekejl: 04.12.2013 r.
Miejscowosé: Bydgoszcz Jewdd kujawsko-pomorskie
Dzielnica / rejon miasta: Kapusciska Powiat: Bydgoszcz
WARTOSC RYNKOWA 1734000 PLN 1812 PLN/m2  Ppowierzchni uzytkowe]
418000 FUR 437 EUR/m2  powierzchni uiytkowej
Kurs EUR/PLN 14,1472
Strefa miasta Poérednia
Eksporydja Umiarkowana
Saeditivn Sasiedztwo i otoczenie budowa mie lugowa, szkola érednia, a od
potudnia tory tramwajowe | ullca Torufiska.
| Dostgpnoéé Umiarkowana
| 4rodki k kac]l publi

| Najblizsze praystanki

Motliwosci parkingowe

Autobus / tramwaj
Dostgpne przy ul. Toruiskiej / w odlegtoscl 150 m
Umiarkowane

Mapa lokalizacyjna

Stan prawny nieruchomosci
Ksigga Wieciysta BY18/00012928/5
; Tytul prawny Prawo wlasnoéci budynku oraz prawo uiytkowania wieczystego gruntu
1/ Uiytkownik lojewdd Pomorskie / Vera Investments Sp. 2 0. 0.
Nr daialki 14/2
Obreb 0199
Powlerzchnia gruntu (mkw.) 6113

Uwagi

EMMERSON EVALUATION 5.2 0.0. | AL JEROZOLIMSKIE SEC | 00-803 WARSZAWA

VA EMMERSON-EVALUATION.PL

WY 410.000,00 PLN

OD NR KRS 0000288360

Capital Park SA
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WVWW.EMMERSON- EVALUATI ON.PL

E v A L u A T I (o) N
Podstawowe paramelry nieruchomos:
Funkefa nieruchomoscl Administracyjno-magazynowa
Powierzchnia uiytkowa (mkw.) 956,75
Iloé¢ kond. nadziemnych/podziemnych 211
Rok budowy Potowa lat 70 XX w.
Standard budynku Praecigtny
Dostgpne Instalacje Energii elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, centralnego ogr lek kacyjna
Uwagl 5
Przeznaczenie
Dla obszaru, na ktérym znajduje sig il h ¢, nie ma i iqzujacego planu wania
Podstawowe kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajg z ustalen iqauj studium uwar i
przestrzennego miasta Bydgoszczy uchwalone uchwalg nr ll756/09 Rady Mlasla uvdsosmy z dnla 25.07.2009 r. W w/w studium obszar, na
ktorym znajduje sig nieruchomo$é przeznaczona jest pod e 3
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Ceny transakcyjne nieruchomosci
podobnych (PLN/mkws.) 1200- 2000
Metodologia
Podejéde Porbwnawcze
Metoda Poréwnywania parami
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 1734000 PN WARTOSCRYNKOWA 418000  EUR
i |
stown'e: milion s'edemset tezydriesc citery tysigee tlotych | stowaie: caterysto osienanaseie tysigey euro
1812 PLN/m2 437 EUR/m2
I |
[ astacienia
1. Niniejszy raport z wyceny nie stanowi Ogeraly w v
2. Autor podcras reakizacji & zwycena ni2 ani nie wykonuje innych 1]
nieruchomodel, w szezegdinodei jako: podrednik, 2arzadea lub doradea. Autor i, nie jost i ? k nad wy\ y
sktadnikiem mienla lub z 2amawiajgcym.
3. Raport rm:cnv,anl ladenlegonaamcnl. nle mote byé powxehww & dokumencle, po v do publkane|
lub w innych dok h bez plsemne) zgody autora raportu.
4. Raport lwvunymolebw ‘ : do celéw il przez okres 6 miasiqcy od daty jego sporzadienta, chyba, fo wystaply
2 ¥ f prawnych, zmiana Tub i ambny relac)l popytu i podaky na rynku. Nie gwarantujerny aktualnofci wartodcl po dacie
fej okredlenia.
5. Podstawg do okredlenia mw prawnego h fy dok i prier
wylzcanle koplo d d h 1a zgodnott s Raportz wvzenvlmlal praygotowaay przy 2alolenty, te wszelkie hlome informacje
lub fakty dotyczgee nleruchomoid majyce wplyw na wartoéd del 2081aly nam k . Wawlgzku z nie bierzemy iadnej iza
wykonany raport, jeleli takie podejicie 1¢ strony 2leceniodawcy nle mizlo misjsca.
6. Przy wycen'e przyjsto zatoden’e, ie nieruchomoié nie zawiera oraz nie jest skaiona priez j i j i ornst, ke na nie Wystepuje
2anecaysiczenie tiemi lub gleby. W praypadku stwierdaenia jakichkolwick skater w obreble nie bw lub i te
2 nlenichomoici w sysiedztwie byla lub bgdiie w sposdb kazenla, dciokredlone w raporcle moga ulec 2mianle.
7. Wszystkie wniaski, 2aloienia | wyniki wyceny y oparte o stan rynku 2dnia wyceny | uzyskane na drief wyceny. Zmiany n3 rynku
£y 4l Nie ponosimy 2miany regulacil pravwnych, ekonomicznych, finansowyceh | innych, kidre mogq
mied wplyw na stan rynku N wtym wartoéé
B. Wartoié krestono b kosztéw transake]i kupna — spraedaly oraz awiyzanych 2 13 transakejg podatkéw i oplat.

9, Obliczenia zostaly wykonane 2 pomoca arkuses katkulacyjnego. Wyniki podrednie mogq byt 2

EMMERSON [VAUMI’ION 5P.200. | Al JEROZOLIMSKIE S6C | W BO) \'IM\SIAWA

, . SARSIAW ¢ X1 A SIARC OD NR KRS 0000288350
WV‘WWOWH.N

Capital Park SA
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RADART 7 \MVIENMVY AREDIIS IS 2= 0

. Aleruct Budynek mieszkalno-ustugowy
Adres: Bydgoszcz, ul. Zygmunta Krasifiskiego 23 Rubinowy Dom

Data wyceny: 31.12.2013r, Data inspekgji: 04.12.2013 1. }
Miejscowosé: Bydgoszcz Jewod kujawsko-pomorskie |
Dzielnica / rejon miasta: Srddmiedcie Powiat: Bydgoszcz [
! |
WARTOSC RYNKOWA 9600000 PLN 6857 PLN/m2  powlerachni uzytkowe]
2315000 FUR 1653 FUR/m2  powierzchni uzytkowe]
Kurs EUR/PLN 4,1472
Strefa miasta $rédmle]ska
Ehsporycje Bardzo dobra
! Sasiedztwo

Sasiedztwo nieruchomodci stanowig tereny o charakterze $rodmiejskiej zabudowy |
| lorod. j. W poblizu dujq sig urzedy administracji publicznej oraz budynki |
wielorodzinne.

| Dostgpnos¢ Bardzo dobra ‘
; ¢rodki § k bliczne] Autobus / tramwaj
| Najblifsze praystanki Dostgpne przy ul. Gdarska | lloriska / w odleglosci 200-400 m

Motliwosci parkingowe Ograniczone

Mapa lokalizacyjna

&’

' |
|
|

Stan prawny nieruchomosc

Kslgga Wieczysta BY1B/00000039/9

Tytul prawny Prawo wi éci budynku oraz prawo uiytk ia wieczystego gruntu

Wiaiciciel / Uytkownik wieczysty Waojewddztwo P Kie/ Sander ts Sp. 2 0. 0.

Nr daialki 13

Obreb 0166 “

Powierzchnia gruntu (mkw.) 708 |

Uwagi |
i [
{ |

1
EMMERSON EVALUATION SP. 2 0.0. | AL JEROZOLIMSKIE 56C | 00-803 WARSZAWA
1 WENA W RN i WM RRION SN ZER S ]
N 3 | K& : ol WY 410.000,00 PLN
WWW.EMMERSON-EVALUATION.PL

| OD NR KRS 0000283360

Capital Park SA 196
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E v A L U A T | o N
- FOUSIAWOWE parametry nerucnon::
Funkcja nieruchomoscl Mieszkalno-ustugowa
Powierzchnia viytkowa (mkw.) 1 400,10
Iloéé lokall mleszkalnych 15
Powierzchnia uiytkowa mieszkar (mkw.) 1232
lloéé lokali ustugowych 2
Powierzchnla lokall ulytkowych (mkw.) 168,1
llodé miejsc postojowych 9
Iloéé kond. nadziemnych/podziemnych 5/1
Rok budowy 2013
Standard budynku Bardzo dobry
Dostepne Instalacje Energii elektrycznef, wodna, kanalizacyjna, ¢ Inego ogr gazowa,
telekomunikacyjna.
Uwagl S

Przeznaczenie
Dla obszaru, na ktérym znajduje sig wyceniana nieruchomoé¢, nle ma planu zagosp P P
kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajg z vstaled ego studium i
miasta Bydgosaczy uchwalonego uchwaly or L/756/09 Rady Mlasu Bydgoszuy 2 dnia 25.07.2009 r. W w/w studium obszar, na Im‘nvm najduje sig
nieruchomosé przeznaczona Jest pod Q

Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Ceny transakcylne nieruchomosel 9000
podobnych (PLN/mkw.) 45007
Metodologia

Podejécie Porownawcze
Metoda Poréwnywania parami

PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 9600000  PLN WARTOSCRYNKOWA 2315000  EUR

slown'e: daiesicé miliondw seeséset tysicey zlatych slownie: dwa miliony traysto plgtaodcie tysiey euro

6857 PLN/m2 1653 EUR/m2 |

Klavaule / 2astrzezenia
1. Nin%efszy raport 2 wyceny nie stanowi Operaty w Ustawy g
2. Auter podcaas realizac)i 1 wycena nle ani nle wykonuje i h i h
wleruchomadcl, w szczegélnoscl jako: posrednik, zarzadea lub doradea. Autor nle fest 1 ji L lefnadzér nad
skladnikiem mienia lub 2 zamawiafycym.
3.Raportz wv(elw, anl hd-n]uga lugmlnl, nle mote byé pe y w Jakimketwiek publ dokumencle, h do publicznej wi:

Wb winnych bez pisemnej zgody aulera raportu.

4. Raportz wv«ny mote bvl
uwarunkowad prawnych, imiana
akreilenis.

S. Podstewg do okreilenia stanu prawnzgo i i przez Zamawiajacego. Wykonawey udostepniono
wylycznle kople dokumentéw, distego nie potwierdiono ich 7a 2godnodé 2 ovuina!em lupon 2 wyceny rostal praygotowany przy zaloteniy, 2e wszelkie istolne informacie lub

A d celdw przez okres 6 missigcy od daty [ego sporzadzenta, chyba, 2e wystypidy xmiany
2miany relac)i popytu | podaty na rynku. Nie gwarantujemy aktualnodcl wartodel po dacia fef

b dok "

fakty dotyczace nizruchomosei majace wplyw na wartodé ni W rwigzku 2 nig blerzemy 2adnej odpowiadzialnodei 23 wykonany

raport, Jezeli takia podejicle 2e strony Zlecentodawcy nie mialo miejsca.

6. Pazy wycenie prayjgto 2alodenie, fe nieruchomoéé nle zawlera oraz nle j=st skatona praez jakiokolwiek b , de na nie wystgpuje

2ankczyszcaenie 2iemi lub gleby, W skater w obrgbie idubw je) ub i3, de jakakoh

znleruchomodcl w s3siedztwie byla lub beduie W 5posdb skazenis, lone w raporcie moga ulec emiante.

7. Wsaysthie wnlosks, zalodenia | wyniki wyceny 2ostaly oparte o mn rynhy dnta wyeeny i [nfe yskane na daled wyceny. Zmiany na rynku nleruchomodd

P I podlegaly Nie ponosimy odf 23 2miany tegulacli prawnych, ekenomieznych, finznsowych i innych, ktére moga mlef wplyw na stan

¥ W tym: it
8. Wartost keedlono b koszatéw teansakeji hupna — sprzedaly oraz 2wiazanych 2 13 transakejy podatkéw ioplat.
9. Obliczenta zostaly wykonane 2 pomaeq arkusea kalkulacyjnego. Wyn/l podrednle moga byt v 2 zaok
EMMERSON SP.20.0. | AL S6C | 00-803 IEN
WAL UATEOR ORI ! ut . L nwnnx’so‘mm;m
GON 31150 A * WY 410.000,00 PLN

WWWEMMERSON-EVALUATION PL

Capital Park SA
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RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Gdarisk, ul, Dluga 57, ul. Piwna 22/23, 24, 25/26

Data wyceny:

Miejscowodé:
Dzlelnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Nieruchomo$¢: Kino, budynki mieszkalno-biurowe

16.05.2014r. Data inspekcji: 16.05.2014r,, 27.06.2014 1.
Gdafisk Wolewddztwo: pomorskie
Srédmiedcie Powiat: Gdarsk
19342000 PLN 9500 PLN/m2 powierzchnl gruntu
4612000 EUR 2490 EUR/m2  powierzchni gruntu
4,1935

Opis ogdlny nieruchomosci

Strefa miasta Centralna

Eksporycja Bardzo dobra

Sysledztwo Nieruchomo$¢ polozona w historycznym centrum Gdanska, pray gléwnej ulicy turystycznej,
wylaczonej 2z ruchu kolowego, o duiym nateieniu ruchu pleszego. Sasiedztwo
nleruchomoécl | zabuds leszh lugowa 4-5 kondygnacyjna (k ice)
oraz obiekty kultury.

Dostgpnosé Bardzo dobra

pne érodki Autobus / tramwaj / kolej
Najblitsze praystanki Dostepne pray ul. Waly Jagielloriskie / w odleglodci 500 m
Motliwodci parkingowe Ograniczone

\.‘\

Mapa lokalizacyjna

Stan prawny nieruchomosci

Ksigga Wieczysta GD1G/00076746/7

Tytul prawny Prawo wlasnoécl budynku oraz prawo uiytk wleczystego gruntu

Wiasciciel / Ulytk jewbdatwo P kie / CP Gdarisk Sp. z 0. 0.

Nr dzlatek 421/1,421/2

Obreb 89

Powierzchnia gruntu (mkw.) 2036

Uwagl "
Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkeja nieruchomodci Budynki mieszkaniowo-blurowe

Powlerzchnia gruntu (mkw.) 2036

Zabudowa docelowa

Rodza] budynku Hotel 2 czedciq ustugowa

Powderzchnla najmu (mkw.) 7822,72

Hod¢ miejsc postojowych 34

Hoéé kond. nadziemnych/podaiemnych 5/1

Rok budowy 2018

Standard budynku Bardzo dobry

Dostepne instalacje Nieruchomo$¢ posiada dostep do siecl 3 gowej
k P it budynek bedzie posiadal nastgpujace
instalacje: energii elektrycznej, wodng, kanalizacyjs | j
wentylacji mechaniczne),

Uwagl budynek y 2 cz¢écly uslugowa oraz hala g . Stopied

13awansowania inwestycji 0%.
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Posiadanie/najem
Uwagl Inwestycja nie zostala rozpoczeta. Komercjalizacja oblektu zostala rozpoczeta - aktualnie
podpisane sq dwie umowy. W obecnie Istnlejgcym budynku wynajmowane jest pleé lokall.
Umowy zawarte zostaly na czas nieoznaczony.

Przeznaczenie
Na terenle, gdzie Jest h § j plan i ejonu Gio Miasta
w Miedcie Gdasku (Uchwala Nr X1/266/2003 Rady Miasta Gdalhka 2 dnia 10 lipca 2003 roku). Obszar, na ktérym 2najduje sig przedmiotowa
nieruchomoé¢ oznaczony jest w miej: ym planie bolem 013-31 -strefa Zespolu Drogl Krélewskiej - strefa
dia ktérej 2010 funkcje ush Elewacja budynku ul. Piwna 22 wpisana jest do rejestru zabytkéw nieruchomych
wolewéduwa pomonklego dc(yt[a nr624 (nowy m 745) 228 gvudma 19721,
Dia pl d na obiekt h y 2 czgfciy uslugowa i garatem podi nle zostato
jesicze wydane porwolenie na budowe W2011r.na )] byla inwestycja pol na przebud
22budowy | zmianie jej sposobu k na budynek bi 0-ush Dla ycji tej dnia 25 sierpnia 2011 1, mdan: z0stala decyzja nr
WUAIOZ:1-6740.1327-5.2011.4-KN, 175746, na podstawie ktérej PrezydenlMlasquaﬂsh projekt budowlany i udziela po: na
ykony robdt bud y EY ze 2miang sposobu dla ! na d inadbudi budynku kina
#MNeptun® w 2 2abudowa k k pizy ul, Dluglej i ul. Piwne] z wewnetrznymi Inmlac]ami, l lednapollomowym gaulem
podziemnym, ze 2jazdami od ul. Lektykarskiej oraz z terenu (bez infs
0r421/1,421/2,412,416/6, 423/4i424/1 obvcb 89 pizy ul. Dlugle 57, ul. Piwnej 24, ul. Piwnej l&l ul. Plwne) 22/23 w Gdadsku wraz 2 ]exo 1miang
sposobu na budynek bi gowy. Decyzja stala sig ostateczna dnla 29 wrzednia 2011 r, Z uwagl na zmlang koncepeji
2agospodarowania nieruchomoscl przez Wiadciciela nlemdlomokl poparty umowa 7awarty 1 op jednejz dowych sieci
hotelowych, w procesie wyceny nie uwagledniono powyiszej decyzjl.

Informacje o rynku / krotki komentarz
Grunty niezabudowane

Popyt Umiarkowany
Podat Niska
Zabudowa docelowa
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawkl czynszu 2a powierzchnie 10-13
hotelowe (EUR/mkw./mlesigc)
Rynkowe stawki czynszu za powlerzchnle 17-30
ustugowe (EUR/mkw./mlesizc)
Rynkowe stawki czynszu za miejsca 40-80
postojowe (EUR/miesiac)
Stopy kapitalizacji 7,25% - 8,25%
Ceny transakeyjne nieruchomoscl %
podobnych (PLN/mkwe.) 7000 - 25000
Metodologia
Podeécle Mieszane
Metoda Pozostalosciowa
== PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 19342000 PIN WARTOSCRYNKOWA 4612000  EUR
slownle: miliondw tezy dwa tysigee tlotych stownle: catery milony szedéset dwanoscle tysigey euro
9500 PLN/m2 2490 EUR/m2
Klauzule /2astzetenia
1. Kinleszy raport 2 wyceny nie stanowl Operatu w wy
2. Auter opracowanla podczas realizacyl 7 wyceny nie anl niz wykoruje humh caynnodcl w do
nleruchomoici, w siczegblnodel [ako: pofredalk, 2arzadea lub doradea. Autor nle jest k nad
shladniiemn mienis lub 2 ramawisjyeym.
3 lapon T wyceny, anl hden Jego fragment, nle mole byt pewkhw w dok do publiczne]
W tubw Innych de hbez d p(uml 2g80dy autora raponty.
4. Raport 2 wyceny mote m & do celéw priez okies 6 mizsigcy od daty jego sporzadeents, chyba, te wystapily 2mbany

uwarunkowat prawnych, zmlana przeznaczenia nieruchomoci bib istotne zmiany ulu;l popytu | podaty na rynku, Nie gwarantujemy aktualnodel wartofel po dacle fe
okredlenta,

5. Podstawg do okreshonia stanu prawnego | i stanowily I materialy prier dc

wiylacznle kople distego nle Ich 22 2g0dnodt 2 oryginalem. Raport & wyceny zostal przygotowany pezy 2aloteniu, 1e wsrelkie istotne informadje kb

fakty dotycagce nleruchomodc majce wplyw na wartodé 208taly nam & W awiythu 1 powyistym nie blerzemy tadne] odpowiedzialnofci 2a wybonany

raport, jeteli takle podejicle ze strony Ziecenicdawey nie mialo miejsca.

6. Pray wycenle prayjgto 2alotenls, le nieruchomodé nie zawlera oraz nie jest shalona przet jab orat, te na nle wystepuj

unh(tynuerle 2lemi lub gleby. W prrypadku stwiordzenia Jakichkolwiek skateh w obrgbie b w e} d; b ierdzenia, ie jakakohwiek
lub bedzie wyk sposbb powodujacy skalenta, wartodcl okredlane w raporcie mogq ulec 2mianie.

7 wnynlievm-omuloknhInynllwyunymslalyomnenslm rynku zdnla wyceny | uzyskane na dzied wyceny, Zmiany na rynku nleruchomolei

£2) | podiegajy wah Nie ponosimy ody 22 2mtany regulaci prawnych, ekonomicanych, finansowych ) lanych, kidre moga mieé wplyw na stan

noly W lym wartodé

8. Wartod¢ keeflono bez kosttéw X ~ sprzedaty orar xwlqnnwh "yw ioplat.

9. Obliczenla zostaly wykonane 2 pomocq arkusea kalkulacyinego. Wynik polrednle mogy byé ob okl j )

LA (ANTEAN
LR RS DIVO2EF U0
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RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Nieruchomosé: Budynek biurowo-ustugowy Piano

. Gdarisk, ul. < Kiezo 1
Adres ul, Karola Szy go 12 Hollse
Data wyceny: 31.12.2013r. Data inspekcji: 04.12.2013 r.
Miejscowos: Gdarisk Wojewdd: P ki
Dzielnica / rejon miasta: Wrzesicz Powiat: Gdarisk
WARTOSC RYNKOWA 10420000 PLN 4646 PLN/m2  powierzchni gruntu
2513000 EUR 1120 EUR/m2  Powierzchni gruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472
Opis ogdlny nieruchomodci
Strefa miasta Srédmie)ska
Ekspozycja Umiarkowana
Sasledutwo Sgsledztwo  nleruchomodcl  stanowly  tereny zabudowy mieszkaniowej jedno-
i wielorod, | oraz ustugowe|. W poblizu znajduje sig nowoczesne osiedle mieszkanlowe
oraz zesp6l budynkéw biurowych.
Dostgpnoét Bardzo dobra
epne $rodkl k Autobus / tramwaj / kole]
Najblitsze praystankl Dostepne przy al. J / v odleglodei 300 m
Motliwoici parkingowe Umiarkowane
alizacyjna Zdjgcie

Mapa lok

AN .

N K
\ N R
RPN 4

Stan prawny nieruchomosci

Kslega Wieczysta GD1G/00076745/0

Tytul prawny Prawo uzytkowanta wieczystego gruntu

Wiadciclel / Utyth l ) d. P / Elena Sp.zo.0.
Nr drialki 813

Obrgb 031

Powierzchnia gruntu (mkw.) 2243

Uwagi -

Funkeja nleruchomodcl
Powlerzchnia gruntu (mkw.)

Rodza) budynku
Powierzchnia najmu (mkw.)
llod¢ miejsc postojowych
Tloé¢ kond. nadzlemnych/podziemnych
Rok budowy
Standard budynku
Dostepne instalacje

Podstawowe parametry nieruchomosci
Niezabudowana dziatka
2243
Zabudowa docelowa
Budynek biurowo - uslugowy
4903
102
5/2
2015
Bardzo dobry
Dzialka posiada dostep do pelne] Infrastruktury. Docelowo budynek bedzle posiadat
nastgpujace Instalacje: energli elektrycznej, wodng, kanalizacyna, centralnego
ogr , klii ina, lacjl mechaniczaej.

Docelowo budynek biurowy Piano House, stopieri 2aawansowania inwestycji 0%.

[RTATTRIANTAN
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E v A L u A T | (0] N
Posiadanie/najem
Uwagi Inwestycja Jest w trakcle realizacji. Brak zawartych uméw pre - let.
Przeznaczenie
Na terenle, gdzie pol jest homo$¢, miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego Wrzesacz - byle koszary prey
ul. Slowackiego w miedcie Gdarsku (Uchwala NR LIV/1825/06 Rady Miasta Gdariska 2 dnla 31 sierpnia 2006 roku). Obszar, na ktérym znajduje sig
przedmiotowa nieruchomod¢ oznaczony jest w ym planie bolem 001-M/U32 - teren rabudowy

mieszkaniowo-ustugowej.
Dnia 15.11.2012 r. Prezydent Miasta Gdafiska wydal decyzjg nr WUAIOZ-1-6740.187-9,2012.2-5).33687, ktdra zatwierdail projekt budowalny i udzielit
spdlce Elena Investments Sp. z 0. 0. pozwolenia na budowe budynku biurowego z czedel ustugowa w parterze, garatem podziemnym oraz niezbedng
infrastruktura przy ul. Karola Szymanowskiego 12 w Gdarisku. Decyzja stala sig ostateczna 03.12.2012 .
Informacje o rynku / krétki komentarz
Grunty niezabudowane

Popyt Umiarkowany
Podat Niska
Zabudowa docelowa
Popyt Wysoki
Podat Wysoka
Rynkowe stawkl czynszu 7a powierzchnie 13-15
biurowe (EUR/mkw./miesigc)
Rynkowe stawki czynszu 2a powlerzchnie 15-30
ustugowe (EUR/mkw./mleslgc)
Stopy kapitalizacji 7,5% - 8%
Ceny transakcyjne nleruchomoddl S
podobnych (PLN/mkw.) 7000 - 11000
Metodologia
Podejécie Mieszane
Metoda Pozostaloéciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 10420000 PLN WARTOSCRYNKOWA 2513000  EUR
slownie: deiesicé miliondw caterysto dwadeiedcio tysigey tlotych slownle: dwa mlony pigéset trrynaicie tysigey euro
4646 PLN/m2 1120 EUR/m2
Klavrule / zastraetenia
1. Ninlefszy raport 2 wyceny nle L Ustawyo h
2. Autor opracowanls podezas reakrac)l umbaknh wyceny nie 1 ani nie wykonuje h el d
nieruchomolci, w stczegdinoic Jako: pofrednlk, rarzadea lub doradea. Autor nle Jest 1pod k Je/nadzdr nad
skladnkiern mienia lub 2 2amawlajycym.
3. Raport t wyceny, ani faden pqo fragment, nle mote m powlelaww h bl dok podawany do publicine] wisdomalel,
ubw s hbez dnie] plsemne) 2gcdy autora raportu.
4 Mpocukuw mate byé wyk do celow priot okres 6 missigey od daty jego 1pouqdunh chyba, te wy:lqulmlmy
uwarunkowan prawnych, imiana preenactenta nleruchomodel kb Istotne amiany relacjl popytu | podsky na rynku. Nie
okeeflenia,
S, Podstawe do ckredlenia mrw pum;ol technkinego nieruchomodd stanowily dokumenty | materialy
wylacznle kople di ich2a igodnoit 2 Raport 2 wyceny rostal punolwmy prey nlounlu te wszelkie luolu informacje lub
fakty dotyczaca niaruchomodel majyce wplyw na wartosé 203taly nam Wawigthu e ‘e blerzemy ]| 22 wykenany

taport, Jedel takie pode|icie 2¢ strony Zlecenlodawcy nle mialo miejsca.

6. Pray wycenle przyjgto zalolenle, 1o nlsruchomoié nie zawiera orar nie jest skatona priez b , te na h nle wystgpuje
nnhuynmnh alemi ub gleby. W pnypad\u stwierdzenia jakichkobwiek skaten w obrgble Iub w je| lub 1a Awiek

w byls lub bedzle W 3poséh skatenda, iclokredlone w nponl: mon uI« tmianke,
7 Watystkie waloski, 2alolenia | wyniki wyceny zostaly oparte o stan rynku 2dnla wyceny | Inf ¥. Zmlany na rynk

sy dynamiczne | podiegala wahanlom. Nie ponosimy edpowiedzialnodel 2a zmilany regulac)i prawrych, ekonomicinych, ﬂmmw(h 1 |nny:h l\lan moga mieé wplyw na stan
nku wtym wartodé

8. Wartost Lredlono by kosatéw keji b daly oraz 13 transakefq podatkéw loplat.

9. Obliczenia zostaly wykonane 2 pomocq arkusza kalkulacyjnego. Wyniki podrednle mo“ byé ob. i

'\ JEL O

d _‘"'/_,

ru,\_‘
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RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Gdanisk, ul. Antoniego Stonimskiego 1/10 Nieruchomoéé: Lokal mieszkalny

Data wyceny: 31.12.2013r. Data inspekeji: 29.11.2013r.

Miejscowosé: Gdarisk Wojewddztwo: pomorskie

Dzlelnica / rejon miasta: Wrzeszcz Gérny Powiat: Gdarisk

WARTOSC RYNKOWA 398000 PLN 6228 PLN/m2 powierzchni uiytkowe]
96000 EUR 1502 EUR/fm2  Powierzchni utytkowe)

Kurs EUR/PLN 4,1472

Opis ogblny nieruchomosci

Strefa miasta Srédmiejska

Ekspozycja Umiarkowana

Sgsleditwo Lokal polotony w budynku usy na terenie zamknigtego osiedla, wybud 8
w 2012 r. Sasiedatwo osledla stanowl k leks budynkdw b ych oraz zabud
jedno- i wielorod W poblitu znajduje sig galeria handlowa oraz dworzec PKP/SKM.

Dostepnodé Bardzo dobra

epne érodkl b / ] / kolej
Najblitsze przystanki Dostepne przy al. kie] / w odlegloéci 300 m
Motliwoéci parkingowe Umiarkowane
Mapa lokalizacyjna Zdjgcie
LA B BN

Stan prawny nieruchomosci

Ksigga Wieczysta GD1G/00246337/0

Tytul prawny Prawo wlasnoécl
Wiadciclel CP Management Sp. z 0.0,
Nr driatki 820/43

Obreb 31

Powierzchnia gruntu (mkw.) 9204

Uwagl -

[RVAS DRI N
FIOROWY DLA B ST WARSZAW v, KIS DZIAL GOSEODARTZY FRS 100 BR KRS DODD2ERICO
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Podstawowe ;:;réfnetry nieruchomosci

y powlerzchnia lokalu

Funkeja nleruchomodel Mieszkalna
Powlerzchnia uiytkowa (miw.) 63,90
Polotenle na kondygnacji 2
llo$¢€ kondygnac]i lokalu 1
Rodzaj budynku Mieszkalny wielorodzinny
lloé¢ kond. nadziemnych/podziemnych s/1
Rok budowy 2012
Standard budynku Bardzo dobry
Dostepne Instalacje Energil elektryczne), wodna, kanalizacyjna, centralnego ogr i
Uwagl Wedlug pr 80 praez iajacego projektu pr |
wynosi 68,30 mkw.
Prlwnauenie
Na terenle, gdile jest tana nieruchomodd¢, obowigzuj plan

- byle koszary przy

ul. Slowackiego w miedcie Gdadsku (Uchwala NR LIV/1825/06 Raéy Mlasla Gdzﬂsl:a z dnia 31 sierpnia 2006 roku), Obszar, na ktérym znajduje sie
przedmiotowa nieruchomodd oznaczony jest w miej ym planie bolem 001-M/U32 - teren zabudowy

mieszkaniowo-ustugowej.
Informacje o rynku / krétki komentarz

Popyt Umiarkowany
fodal Umiarkowana
Ceny transakcyjne (PLN/mkw.) 5100 - 8200
Metodologia
Podejicle Poréwnawcze
Metoda Korygowania ceny $redniej
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 398000  PIN i WARTOSC RYNKOWA 96 000 EUR
|
slowale: traysto dilewigddriesiqt oslem tysigey tlatych stownle: s2e6é tysicey
6228 PLN/m2 1502 EURfm2
Kluzule / 2astizedenia
1. Nindejszy raport 1 wyceny nie e 3 w Ustawy
2. Autor podezas adl i 2wyceny ne wyk 1 anl nle wykenuje Innych del dy
nieruchomodel, w saczegdinoded jako: pofrednik, 2arzadea b doradea. Autor nle jest 3 k %e/nadeér nad
shladniiem mienta lub r ramawisjacym.
3. Raport 2 wyceny, anl faden Jego fragment, nle mole byé powielany w jakimkobalek pubhh dok £ podawany do publiczne) whadomodci,
w ktach lub winnych dok ber j pisemne] 2gody autora raporty.
4. Raport 2 wyceny mote by wyk do celéw kres 6 miesigcy od daty jego sporiadienty, chyba, Jewmqu mlany
prawnych, imiana istotae 2mizny relacji popytu | podaty na rynku, Nie fel
okredlenis.
5. Podstawg do olnnmh mnu pun negol stanowily praer
wyljcanle kople d ich 2a 1godnodé Raport z wyceny 205t3l praygotowany pray 2aloleniu, te wszelbie stotne informace lub
fakty dotyczqce nieruchomodel mme wiphyw na wantodé zostaly nam Wawiqthy 2 e blerzemy ladne] odpawiedilalnodcl 2a wykonany
raport, jetell takia podeficie 26 strony Zleceniodawcy nie mialo miejsca.
6. Pray wycenle przyjgto 2alotente, te nieruchomose nie 2awlera oraz nie Jest skatona praez kol orat, iena ystepuje
nnn(mnmln temib glebv w A hadek skated w obigble Wbwje) ub hviek /
byta lub bedzke wyk posdh shatenla, wartofcl okreflone w raporcie mogq ulec 2mianie,
7 Wiszysthie vmmll. n\ohnh lwwll wyceny 10staly opmec i} 1 dnia wyceny uryskane Zmi i}
a Nie pos ¥ wmiany k h, | Innych, ktére mogy mied wplyw na st;

res "

v y
8. Wartodé nieruchomosci okre lono bez uwaglgd niania kosttéw transake)i kupna ~ sprzedaty oraz awiqzanych 2ty ransakejy podatkéw | oplat.
9. Obliczenta zostaly wykonane z pomocy arkusza kalkulacyjnego. Wynikd podrednie moga byé ob

410.000.60 NN

WHDLA LY ST WARSZAN Y 1) W DAL GUSFUDARCZY KRS
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Data wyceny:

Miejscowosé:
Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Adres: Gdynia, ul. Bosmaniska 1271129

b
-
c

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Nieruchomo$éé: Budynek handlowy

31.12.2013r. Data inspekji: 05.12.2013 r.
Gdynia Wojewddtwo: pomorskie
Obluze Powiat: Gdynia
1002000 PLN 516 PLN/m2 powierzchni gruntu
242000 FUR 125 EUR/m2 powierzchni gruntu
4,1472

Opis ogblny nieruchomosci

argn

Ksigga Wieczysta
Tytul prawny
Wiadclclel / Uiytkownik wiecaysty

Nr drialek
Powlerzchnia gruntu (mkw.)
Uwagl

BRON BN UATION FL

TATIOR S8 2 0.0 | AL IERCZONRT Y,
DIESTRIE FRIEUSICBIORT
1 LALISERSS | b APilA

Strefa miasta Peryferyjna

Ekspozycja Bardzo dobra

Ssteditio Sasledatwo nieruchomosci iq tereny zabudowy ) j wielorodzinne] oraz
Jednorodzinnej, tereny portu morsklego oraz tereny zielone. W poblizu znajdujy sig
pojedyncze punkty uslugowo - handlowe.

Dostepnosé Umiarkowana

Srodk & Wt o ’
Najbiisze przystankl Dostepne przy ul. B fiskie) / bezpotrednio przy budynk
Motliwoscl parkingowe Umiarkowane

Mapa lokalizacyjna Zdjecie

Stan prawny nieruchomosci
GD1Y/00001137/4

| £ci bud

Prawo
Wojewddztwo Pomorskie / Foxy Investments Sp. 2 0. 0.
136/54, 137/54, 138/53, 139/53

1940

wieczystego gruntu

0raz prawo uiy

v [RYATTRTANTAN
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MMEREON PVALIATION ST 2 G 00 | AL IEROZOLIMSSIT S | 00 E03 80

Podstawowe ;)arametry nieruchomosci

Funkeja nieruchomodci Dzlalka 2abudowana budynkiem kina "Marynarz"
Powierzchnia gruntu (mkw.) 1940
Zabudowa docelowa
Rodza] budynku Handlowy
Powierzchnia najmu (mkw.) 788
Hoé¢ kond. nadzlemnych/podzlemnych 1/0
Rok budowy 2015
Standard budynku Bardzo dobry
Dostepne Instalacje Dzialka uzbroj -d sleci ) terenu - na, wodociggowa,
kanalizacyjna. Docelowo budynek bgdzie posiadat ¢pujace instalacje: energlil
elektryczne), wodng, kanalizacyjng, centralnego ogr , Kl yzacy]na, ylacji
mechanicznej.
Uwagi Inwestycja jeszcze nie zostala rozpoczgta.
Posiadanie/najem
Uwagl Inwestycja jeszcze nie zostala rozpoczgta. Brak zawartych uméw pre - let.
Przeznaczenie
Na terenie, gdie pok jest It by $¢, obowiq; miana miej planu cagécl dalelnicy
Oblute w Gdyn), rejon ulic Tkackiej, Benistawskiego prayjeta Uchwalg nr XXVII/$61/13 Rady Miasta denl w dniv 23 s(ytmli 2013 r. Obszar, na ktdrym
najduje sie przedmiotowa nieruchomod¢ oznaczony lcsl w miej; ym planie P lem - 12MN3, MWA, UCT L)
2abudowa jednorodzinna | mate domy vielorodzinna niska, ustugl

Informacje o rynku / krétki komentarz
Grunty inwestycyjne

Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Zabudowa docelowa
Popyt Wysoki
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu za powlerzchnle 7-10
handlowa (EUR/mkw./mlesigc)
Stopy kapitalizacji 7% - 9%
Ceny transakeyjne nleruchomoéel A
podobnych (PLN/mkw) 40007000
Metodologia
Podejicie Mieszane
Metoda Pozostaloéciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSCRYNKOWA 1002000 PN WARTOSCRYNKOWA 242000  EUR
slownle: jeden milion dwo tysiqee 2lotych slownle: dwlefcie cxterdriefcl dwo tys'gee euro
516 PLN/m2 125 EUR/m2
Khaurole / 1asteretenla
1. Ninlejsay rapoit 2 wyceny nle 10pe Ustawy
2. Autor opracowanla podczas reakizacji umomenh wyceny nle i nle wykonuje Innych crynnodel d w d
nleruchomolcl, w steregdlnolel jako: potrednik, 2ar2gdca lub doradca. Autor nie jest ;4
shladndiem mienia lub z 2amawiajacym.
3. Anponzwyuw.anlta*nmelumlm nie mole byl w hwiek do pul J wisdomols
lub w innych dok h bez plsemne] 2gody autora raportu.
4, Raport 2 wyceny mote byé celdw fie preer okres 6 miesiecy od daty jego sporzgdrenta, chyba, te wystaplly amiany

uwarunkowad prawnych, zmiana praezaaczenta nieruchomoiei lub istotne xmlany relacji popytu | podaty na rynku. Nie gwarantujemy aktualnodci wartodci po dacie jej
okredlenta.

. Podstawg do okredlenis stanu prawnego | stanowily prer
wylgeznie kopie de &w, dlatego nie ich ta 1godnodd 2 oeyginalem. Raport 2 vmem :o:ul przygotowany przy 1abotenty, 1o wszelkis Istotne informacje lub
fakty dotyczace nienuchomoici majace wphyw na warto$e nam W zwiathu 2 nie bierzemy ] 2a wykonany
raport, jeieli Lakie podejicie ze strony Zleceniodawcy nie mialo miejsca.
6. Pray wycenle pvmglo ulo!enle te nlmxhomou e 2awiera ofaz nie jest skatona przez jakiekolwiek oraz, e na o wystgpuje
(h'-ﬂwoblcbh del b w je] b di 1o jakakohviek
byla lub bedzie w sposéb skatenia, el ob w raporcle moga ulec xmianie.
7 Wasrysthie vml-osll, ulo!enh | wyn’l wyceny zostaly oparte o stan rynd. h dei 2 dnla wyceny [ infe umhne na duled wyceny. Zmiany.na ryaku nieruchomodci
Nie ponosimy 2a emlany regulacjl b, ek iinnych, ktére nyﬁ. mk‘% na stan
oy wty ' Mool
8. Wartofé nieruch heedlono b kosztéw hejih —spmanycm rwigzanych 2t transakesy podatkéw Toplat. /é\

9. Obliczents 2ostaly wykonane 7 pomocq arhusza kalkulscyjnego. Wyniki polrednle mogy byt ob

l 1.7‘, ’y!///%g\_.

THENYE 27 vt S on
TRECTY TS, U0 LK FRS C0O0FEE 300

W REIESHZE FRZEDSIEE
o | VAR TAL

PRl WA FR2EZ

PO TIN

REICROWY DLA R ST WARSIAWY, MW TD2IAL
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOZ!

Adres: Grudziadz, ul. Legiondw 21-23 Mierucnom - Budynek kina Tivoli [
,‘
Data wyceny: 31.12.2013 r. Data inspeke]i: 04.12.2013 1. |
Migjscowos: Grudzigdz jewdd Jawsko-p ki
Dzielnica / rejon miasta: Srodmieécie Powilat: Grudzigdz
WARTOSC RYNKOWA 523000 PLN 525 PLN/m2  Powierzchni gruntu
126 000 EUR 126 EUR/m2 powilerzchni gruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472
Strefa miasta Srédmiejska
Ekspozyca Bardzo dobra
Sasiedatwo

Nieruchomoéé potoiona jest w Grudzigdzu, w centralnej czgéci miasta pray ul. Leglondw,
P B

uzbiegu 2 ul. Forteczny. Sasiedztwo | otoczenie
ielorod budowa ustugowa oraz szkofa.
| Dostgpnosé Bardzo dobra
| Dostgpne érodki komunikacji publiczne] Autobus / tramwaj
i Najblitsze praystanki Dostepne przy ul. Legionéw / w odlegtoéci 100 m {
| Motliwosci parkingowe Umiarkowane “
1 |
i 5
Mapa lokalizacyjna
Ksigga Wieczysta TO1U/00031429/0
Tytut prawny Prawo whasnosci budynku oraz prawo uiytk wieczystego gruntu

Wisteiclet/ Urplioumik wiecity Wolewddztwo Pomorskie / CP Management Sp. z 0. 0.

Nr dlatki 55/3 |
Obreb 0007 [
Powierzchnla gruntu (mkw.) 997 ;
Uwagl >

EMMERSON EVALUATION SP. 0.0, | AL JEROZOLIMSKIE S6¢ | 00-803 WARSZAWA
L L PAEAT i S| AR 0T ’ OD NR KRS 0000288360

e 1222 411 1411 WY 410.000,00 PLN

WAV EMMERSON-EVALUATION.PL
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Zatqczniki

Podstawowe parametrv nieruchomosc

Funkdja nleruchomodcl Driatka zabudowa Jest czecig budynku dawnego kina Tivoll, ktére ulegto spaleniu
(pozostal fragment budynku od strony ul. Legionéw). Budynek nie jest uiytkowany.

llodé kond. nadzlemnych/podziemnych 2/1

Rok budowy 1939

Dostepne Instalacje Energil elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, ¢ Inego ogr ia, gazowa,
telekomunikacyjna.

Uwagi Przed poiarem budynek miat powierzchnie 778,00 mkw., sptonglo okoto 80 % budynku.

Przeznaczenie

Dla obszary, na kidrym znajduje sig wyceniana nieruch $¢, nie ma aktual bowi ego planu pi 0. P

kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajq 2 ustaleri ob jacego studium k i 1 kierunkow i przestrzennego

miasta Grudzigdza uchwalnne uchwaia nr VIII$9/07 Rady Miejskie] Grudriqdza 2 dnia 25.04.2007 r. W w/w studium nieruchomoéé polotona jest na

terenie d Inwestor uzyskal decyzje o kach y dla inwestycjl pok el na

budynku kina i :mlan|e sposobu uiytkowania na budynek tugowy (Decyzja d Mlasu deigdza nr 21/2009 z 2009-04-06

w sprawie ustalenia warunkéw zabudowy).

WiGIMacie 0 Tynku / Kiotki Koment

Popyt Umiarkowany
Padit Umiarkowana
Ceny transakeyjne (PLN/mkw.) 270 - 745
Metodologia
Podeécie Mieszane
Metoda Kos2téw likwidacji
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 523000 PIN ’ WARTOSC RYNKOWA 126 000 EUR
stown'e: plglsot dwadiledcia trzy tysigee 2lotych stownle: iescia seedé tysigey
525 pv/m2 | 126 EUR/m2
Kiavrule / 2astrzetenia
1. Ninlefsay raport 2 wyceny nie stanowd Operaty ieniu Ustawy ) b
2. Autor podczas realizac)i 2 wyceny nie wy ani nie wykonu/e Innych crynnoéel w do
nleruchomodcl, w szczegdnoici jako: pofrednik, arzgdea lub doradea. Auter nle fest 2 b 4
sktadnikiem mienia lub 7 zamawisjgeym
3. Raport 2 wyceny, ani uden[eplulmenl ni= mote byé w d P do publiczne) wiadomodci,
w i h b w lanych bez dniej pisemne] zgedy autors raportu.
4. Raport r wyceny mole by¢ do celéw d: priez okres 6 miasigry od daty Jego sporzadzenta, chiyba, ie wystapily amiany

uwarunkewan prawnych, 2miana przeznaczenia nieruchomodei lub istotne 2miany relac)i popytu | podaty na rynku, Nie gwarantujerny aktualnoici wartodcl po dacie jof
okretlenfa.

5. Podstawg do okreslenia stanu prawnego | technicznego nleruchomodcl stanowiy dokumenty | ty prier W
wylcznie kople dokumentéw, dlatego niz potwierdiono ich 2a zgodnofé 2 oryginalern. Raport 2 wyceny mm preygotowany pezy 2aloleniy, le wuellue hlo! ne informacje lub
fakty dotycagea nieruchomodcl majqce wplyw na wartodé i20staly nam * Wawiythuz 2 nle blerzemy 1adne] odpowiedrialnodci 7a vykonany

raport, jeleli takle podelicie ze strony 2lecenfodawcy nie mialo miejsca.

6. Pray wycen'a prayjato 2alotene, e nienuchomodé nie 2awlera oraz nle fest skatona przet jakiekolwiek oraz, ie na i i nie wystepuj
zan‘acayszcaonio ziomilub globy. W praypadky Kkolwlek skaied w obrgbie nis i lub wjej sqsi jie by ia, 1o jakakohui
2 nloruchomotel w sysiadatwie byla lub beduie wiyh b skaicnis, i okiedlone w raporcie mogy ulec imisnle,
7. Wanystkie waloski, zalotenia | wyniki wyceny zostaly opu!e o :lnn rynku i 2 dnia wyceny i Inf uryskane na dzled wyceny. Zmlany na rynku nleruchaomoscl
q dymmkme I podlegaja iom, Nie ponosin 3 . h, I innych, ktdre moga miet wplyw na stan
i lymwmok homod
s. Wartoié ni kredl kosztéw transakell kupna smednymnwnunychx li mnnl«h podatkéw i oplat,
9. Obficzenia 20staly wykonsne 1 pomets arkusea kafh moga by z {

EMMERSON lVAlUA"ION SP 200.| AL IUOZOLIMSKIE S6C | Dﬂml WARSZAWA

‘0D NR KRS 0000288360
A WV‘IDWNVUI

WV ENMMERSON. EVALUATION PL
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Zatqczniki

E v A L V) A b (o] N
RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOT"
Adres: Grudzigdz, ul. Chelmiriska 102 NIeruchome: k mieszkals tugowy |
?
Data wyceny: 31.12.2013r. Data inspekcji: 04.12,2013 r, ]
Miejscowosé: Grudzigdz jewdd kujawsko-p ki
Dzielnica / rejon miasta: Strefa poludniowa Powlat: Grudziadz
WARTOSC RYNKOWA 2626000 PLN 979 PLN/m2  powierzchni gruntu
633000 FUR 236 FUR/m2 powlerzchnl gruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472
Opis
Strefa miasta Poérednia
Ekspozycja Bardzo dobra
Sasleduiwo Sgsiedztwo nieruchomosci stanowiq tereny o ch e y wielorodzi |
W poblizu znajdujq sig urzgdy acji publicznej oraz budynki wielorodzinne. |
Dostepnost Bardzo dobra |
apne érodki blicznel  Autobus / tramwaj [
Najblitsze praystanki D pray ul. Chelmiriskie] / w odlegtoéci 50 m
Moiliwosci parkingowe Umiarkowane

Mapa lokalizacyjna

Stan prawny nieruchomosci

{ | nees ’
WAV EMMERSON-EVALUATION.PL

Ksigga Wieczysta TO1U/00021507/8
Tytul prawny Prawo wizsnoéci budynku oraz prawo uiyth
1/ Uty | Jewdd: Pomorskie/ Vika Investments Sp. z 0. o.
Nr dalalki 40/2
Obreb 104
Powlerzchnla gruntu (mkw,) 2682
Uwagi o
$P.20.0. | Al 56C | 00-803
% o . “, ‘wvuo.‘m;,;mr‘m

wieczystego gruntu

 OD NR KRS 0000288360
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Zatqczniki

Podstawowe paramelry nieruchomeosc

Funkeja nleruchomodel Mieszkalno-ustugowa
Zabudowa docelowa

Rodzaj budynku Mieszkalno-ustugowy

Powierachnia uiytkowa (mkw.) 3032,77
I lloé¢ kond. nadziemnych/podziemnych 3 /1
! Rok budowy ' 2014
| Standard budynku Bardzo dobry
! Dostepne instalacje Docelowo budynek bedzie posiadat epujace instalacje: energii elektrycanej,

wodng, kanalizacyjng, centralnego ogrzewania, telekomunikacyjna.

| Uwagl Aktualnie dziatka | jest budynkiem kina ,Helios” o powierzchni uiytkowej

1105,30 mkw. Budynek wybudowany zostat w 1926 r., w technologii tradycyjnej
murowane] jako budynek kinowy.
Inwestor uzyska| pazwoleme na rozbiorke przedmlctowego kina | w jego miejscu

projektuj budynku mieszkal g0, w ktérym bedzie
ma]duwalo sle 47 mieszkan o larme} powilerzchni uzylkowoj 2852,57 mkw., 2 Inkah-
handlowo-ustugowe o p.u. 180,20 mkw. oraz 47 miejsc postojowych. Bud y
| mieszkalno-ustugowego nie 2ostala rozpoczgta.
| Przeznaczenie
| W obowiqzujgcym miejscowym planie d i di uchwalg nr xvm/u/on Rady Miasta w Grudziadzu
2dnia 26.04.2000 r., obszar na ktdrym zna;du;e sig wytemana b 3¢, pol jest w jed: ornaczonym
| 3 UK, ustugi o { h 2 Hiwoécig ich Jl, rozh itp.
| Inwestycyjnych z zastrzeieniem par. 8, dopuszcza sig zmiane funkeji oraz oinne funkcje ysz3ce, nakaz izacji parkingdw
w iloéci minimum 3 miejéc parkingowych na 100 m?2 powierzchni uiytkowej, dostepnosé ze zjazdu 2 ul. Chelmiriskie] 2godnie 2 par. 18 ust. 1
oraz projek go ukladu drég g h
Zabudowa docelowa
Popyt Umlarkowany
Podat Umiarkowana
Ceny transakcyjne nieruchomos$ci
podobnych (PLNV/mkw.) 3000-6000
Metodologia
Podejicie Mieszane
Metoda Pozostatoiciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 2626000 PLN WARTOSC RYNKOWA 633 000 EUR
slownlo: dwa miliony sseidsel duadiietcio s1edé tysigey totych stownle: szeséset traydaiesci trzy tysiqee euro
979 PLN/m2 236 EUR/m2
Klswzule / 2astrzetenias
1. Ninlejszy nponzwy(envnlo stanowi Operaty sz w ieniu Ustawy i
2. Autor wyceny nie aninie wykoruje innych czynnodel hw d
nlmhomokl,wnﬂqélnok- jako: podrednik, zarzgdea lub doradea. Autor nie jest 2 nad
ia lubz
. R-pmt wiyceny, ani nden‘ego fragment, nle moie by¢ powlelany w k X do publiczne)
h Yob w innych dok hbe pisemne] 1gedy autors raporty.
4. Raport 2 wyceny mote byé do cel przez okres 6 miesigcy od daty jego sporzadzenta, chyba, fe wystapiy

2miany uwarunkowan prawnych, imizna przeznaczents nlemchomol(l lub istotne zmiany relacl popytu | podaty na rynku. Nfe gwarantufemy aktualnofci wartodcl po
dacie jej okreslenia.

S, Podstawg do okredlenia stanu p ol ity dok imaterlaly priot
wylacanie kople d dhluo nle drana ich 2a tgodnodt ¢ dem. Raport 2 wyceny 20stal pray 23loleniu, 2e wizelkie

Istotne informace hub fakty dotyczqce h jace wplyw na wartodd z0staly nam W zwigahu 2 ole blerzemy tadne|
odpowledzialnotci 7a wykonarny raport, jeleli takie podeficie ze strany 2lecenlodawcy nle mialo miejsca.
6. Pray wycenis prayjqto 2alolenle, te nleruchomodd nle 2awler oraz nis jest skatona priez oraz, ie mr nie

| wyﬂgpu}e uule(xynneme iem| lub gleby. W przypadiu stwierdze nia fakichkotwick skaied w obrgbie h ilubw jej Tub stwis te

| byla lub bedsie wykorrystans w sposéh powodujycy skatenia, wartoicl okredtone w raporcie mogq ulec 2misnle. LR
7 Wnysll\h winéoskl, zalaienia i wyniki wyceny rostaly oparte o stan rynku 2dnia wycenyl uzyskane na dzle wyceny. Imunymlvn\u i

i i padlegajq wah Nie ponosimy 2miany regulacj h, i lmm. u'du moga

misé wplya na stan rynku W tym wartosé .
8. Wartodt h kreslono bez —spuedatvﬂm wwintanych 213 lunsak:h podauw«lopm

9. Obliczenla 70staly wykonane 2 pomoca arkusza I-al\vluylnno Wyniki podrednie mogy by

288360

EMME RSON EVALUAInN SP.20.0. | AL IEROIOLIMSKIE SSC ] 00-803 \‘IAKSIAWA
DD NR KRS ko

g t A WV 410.000,00 PLN
WWW.EMMYNSDN-EVM.UA'IION PL

|
|
|
|
[
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMT™

Adres: Grudzigdz, ul. Mikolaja Kopernika 23-27/4

wieruone

Data inspekji:

Waolewd d

Lokal mieszkalny

04.12.2013r.

Powlat:

2788 PLN/m2
671 EUR/m2

Grudzigdz

powlerzchni uiytkowej
powierzchni uzytkowe]

Sgsiedztwo nieruchomosci stanowig tereny o charakterze zabudowy mieszkalne)

jdujg sie szkota pod

1w adlegtogel 200 m

Data wyceny: 31122013,
Miejscowost: Grudzladz
Dzielnica / rejon miasta: Strefa poludniowa
WARTOSE RYNKOWA 133000 PLN
32000 EUR
Kurs EUR/PLN 4,1472
Strefa miasta Poérednia
Eksporycja Umiarkowana
Sasiedntwo
wielorod . W pobliiu
w miescle galeria handlowa Helios (500m).
Dostepnosé Bardzo dobra
Srodki k bl Autobus / j
Najbliisze przystanki D przy ul. Chelmi
Moiliwodcl parkingowe Bardzo dobre

Mapa lokalizacyjna

(100 m) oraz najwigksza

Stan prawny nieruchomosci

Lokal nie posiada urzadzone| kslegl wieczyste)

Ksiega Wiecaysta
Tytul prawny Spotdzielcze wlasnosciowe prawo do lokalu
Wiadciclel CP Management Sp. zo. 0.
Uwagl -
$9.20.0. | AL 56C | 00-803
o i ;f)vm.oooloo PN

WAV EMMERSON-EVALUATION PL

0D NR KRS 0000288360

25
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Zatqczniki

Podastawowe parametrv nierucnomao:

Funkcja nieruchomodci Mieszkalna
Powierzchnia uiytkowa (mkw.) 47,70
lloé¢ kond. nadziemnych/podziemnych 5/1
Rok budowy 1970
Standard budynku Przecietny
Oostepna nstalade Lokal wyposazony jest w instalacje elekte yezna, instalacje wodno-kanalizacyjna
gazowa, centralnego ogrzewania zdalaczynng oraz telekomunikacyjng. |
Uwagi Lokal mieszkalny nr 4, poloiony jest na | pletrze, sklada sle z 2 pokoi, kuchni,
tazienki z WC i przedpokoju. Budynek wybudowany zostat w 1970 r. w technologii phyty
wielkowymiarowej
Przeznaczenie
Dla obszaru, na ktérym znajdule sig wyceniana nieruchomoéd, nie ma planu di d:
kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajq z ustaled oby studium il k&
miasta Grudziqdza uchwalonego uchwaty nr VI|/59/07 Rady Miejskiej Gmdzlqma 7 dnia 25.04.2007 r. W w/w studium obszar, na ktérym 2najduje sig
nieruchomos¢ przeznaczony jest pod zat (7 2
Informacie o rvnku / Krotki koment
Popyt Umiarkowany
Podai Wysoka
Ceny transakcyjne (PLN/mkw.) 1173 - 3026
Metodologia
Podejécie Poréwnawcze
Metoda Poréwnywania parami
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 133000 PN || WARTOSCRYNKOWA 32000  EUR
sfown'e: sto traydziescl tray tysiqee alotych sfownie: trzydziesci dwo tysigee evro
2788 PLN/m2 671 EUR/m2
Klaviule / tasteretenia
1. Hiniejs1y r3port # wyceny nle slancwi Opecatu Ustawy o 4 k
2. Autor opracowanis podcras realizacji 2wyceny nie wykonywal ani nle wykonu] h 2 dowychw od d
nieruchomodel, w szczegdlnodcl fjako: pofrednik, 2arzqdca lub doradca. Autor i, nie jest 1 jacym kontrole/nadiér nad v
skladaikizm mienia b 2 2amawiajgcym.
3 Raponlwvrcnv. anl uden;r:o ’lamtnl nie moie byé powielany w jakimkolwiek dok ie, d do publicanej wiad:
bw mmh ber pisemne 2gody autora raportu.
4 R-pomwyeenymmbyt X celow i praez okres 6 miesigcy od daty jego , chyba, b wystapily miany
uwaninkowah prawnych, zmiana h el b Istotne 2misny relacji i podaty na rynku, Nie i dacie je|
| okredlenta.
| 5. Padstawa d i stanu prawnego | nle stanowily materialy ude przex
wylacznla kopie dokumentéw, dlatego nie patwierdzonn Ich 23 2godnoéé 2 oryginalem. Raport z wyceny zostal przygotowany pray ratotentu, te wszelkis istatn= informacje lub
{akty dotycaqce nieruchomodcl majyce welyw n3 wartosé h i zostaly mam Wawiatku z e blerzemy 2ad {¢i 22 wykonany
raport, jezeli takie podejicie ze strony Zleceniodawcey nie mizlo miejsca.
6. Pray wycenla prayjeto 2alotenie, 2e nieruchomost nie 2awiera oraz nie jest skatona przez jakiekolwiek sub 2 orar, te nani nie wystepuje
unumnuanla zlemt lub glaby. W skater w obreble h lub w jej d: lub
h byls lub byd: w spos6b skatenla, wartodcl okse Sfone w raparcia mogq ulec 2miznie,
| 7 Wirystkie wnb-ld ralokenia lwynll wyunv tostaly upmcomn rynku 2dnla wyceny | uzyskane na dzlef . Zmiany na rynky
4 ipodlegaja Nie ponosimy od, 2miany regulac] h, T innych, ktére moga mizt wplyw na stan
ynk wtym wmo(t leruch
8 Wartolt keetonio b kosalw transakei kupna - spezedaty oraz awigzanychz tq tansakjy podatkéu i oplat. |
| 9. Obliczenia zostaly wykonane z pomocq arkusza kalkulacyjnego. Wyniki poirednle moga by obarczone 2 2aokeggled |

EMMERSON EVAI.UAHON SP 200.| Al IEROIOUMSKIE s6C| 00*801 WARSZAWA

0D NR KRS 0000288360

WY 4104 000 00 PL
\W/\'LEMMEKSUN~EVALUA1ION.H
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Zatqczniki

Adres: Harsz, gmina Pozezdrze

Data wyceny: 31.12.2013r. Data inspekeji: 14.12.2013 1.
Miejscowos¢: Harsz Wojewddztwo: warmirisko - mazurskie
Dzielnica / rejon miasta: Powiat: wegorzewski
WARTOSC RYNKOWA 25565000 PLN 548 PLN/m2  Ppowierzchnigrunty
6166000 EUR 1,32 EUR/m2  Powierzchni gruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472
Opis ogolny nieruchomosci
Strefa mlasta Grunly niezabud poza obszal bani ym
Sasiedrtwo Przedmiotowa nieruchomod¢ obejmuje grunty o lgczne] powierzchni 466,7419 ha
polozone na potudnie od wsi Ogonki, na pétnoc od wsi Harsz, w odlegtosci okoto 20 km od
miejscowoécl Gitycko | 7 km od miejscowoéci Wegorzewo. Nieruchomo$¢ usytuowana jest
na ob pomigdzy ¢ i: Swiecajny, Harsz Maly, Harsz Wielki, Lemigt,
Grunty nieruchomodci okalajg wie§ Ok , pol a w polowie drogi od Ogonek do
Harszu. W otoczeniu nieruchomoéci rozwija sig budownictwo mieszk Jednorod,
oraz rekreacyjne, wystgpuija tet liczne b ledne,
Dostepnodt Umiarkowana
Mapa lokalizacyjna Zdjecie
sk —_—= ‘T‘ = T :*5-11
Wearteao
o e
Stan prawny nieruchomosci
Kslgga Wieczysta 0L2G/00014862/3
Tytul prawny Prawo wlasnoécl
Wiadelclel Marlene Investments Sp. z 0. 0.
Nr dilalek 352/5, 352/7, 354, 370/4, 345/34, 345/31, 345/51, 1246/3, 345/55 - 345/158, 348/13 - 348/65,
" 1245/9 - 1245/66, 351/28 - 351/80, 1244/35 - 1244/39, 345/159 - 345/223
Obreb Harsz
Powierzchnia gruntu (mkw.) 4667419
W dziale Il KW wpisano:
1. Ograniczone prawo rzeczowe rwigzane 2 inng nleruchomoécia. Odplatna slutebnoéé drogi
Uwagi koniecznej na rzecz katdoczesnych wladcicieli nleruchomosci polotonej w obreble Harsz ozn.

ZLFHZEDLIE)

200 | AL IRDZULILSRIESEC | 00 ¢

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Nieruchomodé: Nieruchomo$é rolna niezabudowana

nr geod. 355/12 - 355/43 na nieruchomodciach ozn. nr geod. 345/31 o obszarze 1,0500 hai
345/34 o obszarze 0,5200 ha. Przedmiot wykonania - dzialki gruntu ozn. nr geod. 345/31 0
obszarze 1,0500 ha | 345/34 o obszarze 0,5200 ha, Wskazanie inne] ksiggi wieczyste] -
012G/00017792/2, 012G/00022812/7.

2. Ograniczone prawo rzeczowe 2wigzane z inng nieruchomoscia. Odplatna sluzebnodé drogl
konleczne] na rzecz kaidoczesnych wiascicieli lub wspélwlasciciel dzialek gruntu ozn. nr geod.
370/61370/7 powstalych w wyniku podziatu dzialki gruntu ozn. nr geod. 370/5 na nieruchomodci
stanowigce] dzialki gruntu ozn. nr geod. 370/4, 348/65, 348/64, w sposob zaznaczony na planie
bleglego geodety R izifisk w dniu 04,06.2009 r., ktéry stanowi

gralng czeél p o iu drogi koniecznej z dnia 05.08.2009r. wydanego
przez S3d Rejonowy w Giiycku | Wydzial Cywilny w sprawie o sygn. Akt | NS 149/09. Przedmiot
wykonania - dzialki gruntu ozn. nr geod. 370/4, 348/65, 348/64, Wskazanie innej nieruchomodci -
0L2G/00016764/0.

[RUATTRTANTAN
MOWY DLA RS ST WARSZAW Y, XIL A DEIRE GOSPOUARCZY KRS PO HEF RS 00002683
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Zatqczniki

Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkeja nieruchomoscl Niezabudowana dziatka
Powierzchniz gruntu (mkw.) 4667419
Przeznaczenie
Dla obszaru, na ktérym znajduje sig wycenlana 4¢, nle ma aktuals planu f
Kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikafa z ustaled studium k La] 6
Gminy Pouldue zatwierdzonego Uchwalg Rady Gminy w Pozezdrzu nr X11/60/99 z dnla 27 sierpnia 1999 r. W w/w studium obszar, na ktérym znajduje
sig h ¢ oznaczona Jest symb T gdzie powinny byé turystyka | rybactwo, 2 funkejami uzupelniajacymi w postaci

rolakctwa | lednictwa oraz w strefach zainwestowania “MUP" | "ﬁ' funkeja mieszkalno -

- produkcyjna i funkcja rekreacyjna.

Informacje o rynku / kr6tki komentarz
Grunty niezabudowane

popvt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Ceny teansakeyjne nieruchomoéel

podobnych - gruntéw rolnych bez linii 1,62-2,95

brzegowej jeziora (PLN/mkw.)

Ceny transakcyjne nleruchomodcl

podobnych - gruntéw rolnych 2 linlg 4,95-11,21
brzegowq Jealora (PLN/mkw.)

Metodologia
Podejicle Poréwnawicze
Metoda Korygowanla ceny $redniej
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 25565000 PLN WARTOSCRYNKOWA 6166000  EUR
|
stownie: dwadzieieia pigé mifiondw pigéset stetédeiesiqt picd tysiey tlalych stown'e: s2ed¢ mlliondw sto srelddriesiql sredd tysigey euro
5,48 PLN/m2 | 1,32 EUR/m2
Klautule / tastrzetenta
1. Ninlejsty raport z wyceny nie stanowl Oparaty Ustawy o
2. Autor opracowanta podeaas reakzacii 2améwienia 2 wyceng nie wyk 1 ani le wyhonuje Innych i wed d
nleruchomodcl, w sicegdinoded jako: podrednlk, zarzadea lub doradea, Autor nle jest i ] ki la/nadzér nad
shladnikiem mienia fub z zamawiajacym.
3. Raport 2 wyceny, ani hden kgo humnnl nle mote byt powielsny w hvlek publ, b podawany do publicane)
raresiciany w winnyeh bez pisemne] 1gody autera raporty,
4. Raport 1 wyceny mote Im b do celéw fi praez okres 6 miesigcy od daty Jego sporradients, chybs, fe wystaplty amlany
uwaruakowad prawnych, 2mizna prieznaczenia nieruchomoded lub istotne zmlany relacli popytu | podaly na rynku. Nie po dacie je)
okredlans.
5. Podstawg do okredlenia stanu pm\nelol h stanowily dok | by praer Wyk
wylacanie hople di ich 2a rgodnodd 2 oryginalem. Raport 2 wyceny mm praygotowany pry taloleniu, te wsrelkie istotne informacjz b
fakty dotycaace nieruchomodel mahu wphyw na wartodé 20staly Woewigthu nie bierzemy tadnej 72 wykonany
raport, Jetelt takle podujicia 1e stiony Zleceniodawcy nie mialo miejsca
6. Pray wycenle prayjgto zalolenis, e nleruchomoié nle zawiera om nie k)l skatona pﬂn twiek orar, teny nie wystepuje
nnlummenh Zemi b gleby. W d wie) d Iub te
byta b bedaie wyk &b shatenla, W raporcie mogq ulec zmianie.
7 Wsaystkie wnloshl, ralotenis | wyniki wyceny ostaly opme o slm rynku h zdnla wyceny | uzyskane na daled wyceny. Zmlany 03 rynbu nleruchomedel
) ipodlegajy Nie ponosimy 23 miany regulacil prawmych, ehonomkanych, finansowych |innych, kdre mogq mied wplyw na stan
rynku wiy
8. Wartodt hreftono ber d = spreedaly oraz 2wigranych 2 g ransakejg podathéw Ioohl

9. Obliczenta zostaly wykensne 7 pomocy arkusza hﬂuh:\dmlo Wynikd podrednle moga byl ob

PAR SO
WY DLA RS ST AWARSTAWY, X1 A EDZIAL GOSFODARCTY KRS, POLMI KRS DICO2ESTE0

Capital Park SA

213



Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Koszalin, ul. Biskupa Domina 1 lok.5i6

Data wyceny: 31.12.2013r.
Miejscowosé: Koszalin

Dzielnica / rejon miasta: Strefa centralna

Nieruchomosc: Lokal uzytkowy

Data inspekeji: 22,11.2013r,
Wojewdd: zachod kie
Powiat: Koszalin

WARTOSC RYNKOWA 793000 PLN 6393 PLN/m2  Ppowlerzchninajmu
191000 EUR 1540 EUR/m2  Ppowlerzchni najmu
Kurs EUR/PLN 4,1472
Opis ogdlny nieruchomosci
Strefa miasta Centralna
Eksporycja Bardzo dobra
Sgladiiwo Sasiedatwo nieruchomosci iq tereny o charakterze §ré ) Y
wlelorodzinnej z ustugami w parterach. W otoczenlu nieruchomodci znajduja sig liczne
placéwki Instytucji finansowych, oraz punkty handlowe | ustugowe.
Dostgprof¢ Bardzo dobra
$rodki & lkac)i p Autobus
Najblitsze praystanki Dostepne pray ul. Zwyciestwa / w odleglosci 100 m
Motliwoécl parkingowe Umiarkowane
Mapa lokalizacyjna Zdjecie

tis

] i
. 1) ot
\ Fom |
'
" %
Stan prawny nieruchomosci
Kslgga Wieczysta KO1K/00064147/2, KO1K/00064033/0
Tytul prawny Prawo wlasnosci
Wiasciclel

Marco Investments Sp. 2 0. 0.

Uwagl

10N S 200 | Al JEROZOLIMSKIE S6C | 0D-£03 \WA;
JESTRIT TREEDSIEEIOR ALZON
V410,000,060 LR

TN

POD NE KRS 00007
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Zatqczniki

Podstawowe parametry nieruchomosdci
Funkeja nleruchomodcl Uslugowa
Powierzchnla najmu (mkw.) 124,04
Polotenie na kondygnacji 1
Hoé¢ kondygnacji lokalu 1
Rodza] budynky Mieszkal dzinny z ustugami w parterze
Hod¢ kond. nadziemnych/podiiemnych 4 /1
Rok budowy Brak danych
Standard budynku Dobry
Dostepne Instalacje Energii elektryczne), wodna, kanalizacyjna, centralnego
Uwagi Wyceniane lokale tworzg funkcjonalng calo$¢. Podano laczng powierzchnig lokali.

Posiadanie/najem
Uczba najemecdw 0
Powierzchnia nlewynajgta 100%
Miesigczne umowne stawki caynsiu za
powierzchnie ustugowe (PLN/mkw.) Brak umowy
Przeznaczenie

Na terenle, gdtie pok Jest $¢ jscowy plan &bdmiet,
(Uchwala nr XXXVII/430/2009 Rady Miejskie] W Koszalinie 2 dnla 25 czerwea 2009 roku). Obszar, na ktérym ma]duje sig puedmlo(owa
nleruchomos¢ oznaczony Jest w miejscowym planie 2agospx L6 MS -
uslugowa.

Informacje o rynku / krétki komentarz
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu 2a powierachnle 12-17
ustugowe(eur/mkw /miesige) B
Stopy kapitalizacji 9,5% - 10,5%

Metodologia
Podejécle Dochodowe
Metoda Inwestycyjna
Technika Kapitalizacjl proste)
PODSUMOWANIE WYCENY

WARTOSC RYNKOWA 793000  PLN WARTOSC RYNKOWA 191000  EUR
slown'e: sledemset dilewlgédiiesiqt tray tysiqee lotych slownle: sto drlewigédriesiql jeden tyskcy euro

6393 PLN/m2 1540 EUR/m2
Klautule / 2astezetenta
1. Ninlejsty raport 1 wyceny nie ‘ w Ustawy
2. Autor podezas resl 2 wyceny nie nie wykonuje innych dei d
nleruchomodel, w szezegélnodel jako: podrednik, 2arzadea lub doradea. Auter nie jest z nad

mienia ub 2
3 !hponlwyaw.anihﬂe«]uollurunl,nlenwzebvtpwhhnvw kimkoh blik dok publiczne)
Iub w innych dok h bex plsemne) uodylulou upom
4. Raport 2 wyceny mote byé A do celéw przez okres 6 Y chyba, te wystapily
b, imisna homoddl lub Istotne zmlany relacjl popytu i podaty na rynku, Hie gwarantujemy aktuslnolel wartokcl po P
dul'hloh-lhnh.
- Podstaws d lenta stanu prawnegs tanowily przez
ylacinse koph dls khza 2godnost 2 Mpon 2 wyceny zostal praygotowany priy lalol)&’ i(
stotne lnloamuk Wb fakty dotycagce nlemchmnoid majjce wplyw na 113 ostaly Wawiathu 2 ,.‘t
wykonany takie podejicie ze strony 2ieceniodawcy nie mialo mmsa / /
6. Przy wycenle przyjjto u!olule. e nleruchomodé nie nwkn oraz nle jest ihlooa praez b b L te aypeiiong
wystepule i fub gleby. W K shated w obrgbie Tub w o] sasieditwie lub st
' datwie byla lub bedale wyk w sposdb nls, wartobel okredlone w raporcie mogq vl
7. wuyslluenmululloknulwynllwv«nyxomwepima tan rynk dci  dnia wyceny | yskane na dzlef wyceny.
h Nie ponosimy amilany regulacfi prawnych, ekonomiczaych, finansowych

mie€ wplyw na stan rynk b 1t il w ty: 13 %
8. Wartodé ni kredlono be; kosttédw jl —mudnyom awiganych 2 13 ransakcjy podatkéw | oplat. t'* TENIA
9. Obliczenls zostaly wykonane 1 pomocy avlum kalkulacyjnego. Wyniki podrednie moga byé ob 3 —

ALUANON P 200, | A1 JERDZOLIMSKIE SEC | 00 802 WARSZAWA EAMERENON
BEITSTICE PREEOSER O 1 ZONYLAFRZCE SAD ROIGROWYT LIA K ST \WARSIAWY 11 W D2IAL GUSFORARCZY KRS FOD RK KRS 0000268360

1218180080 | KATITAL 22 Yy 41000000 1L

L EVALUATION FL
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Zatqczniki

Adres: Krakéw, ul. Pawia

Data wyceny:

Miejscowosé:
Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PIN

Strefa miasta
Eksporycja
Sasieditwo

Dostgpnoét

Dostgpne érodki komunikacjl publicane)
Najblitsze praystanki

Motliwosci parkingowe

Kslega Wieczysta

Tytut prawny

Wiasciclel

Nr dziatki

Obreb

Powlerzchnla gruntu (mkw.)
Uwagl

Funkcja nleruchomoscl
Powlerzchnla gruntu (mkw.)

Mapa lokalizacyjna

RAPORT Z WYCENY NIE

RUCHOMOSCI

31.12.2013r.

Krakéw
Stare Miasto

2380000 PLN
574000 EUR

4,1472
Qpis ogdlny nieruc

Centralna
Bardzo dobra

W najblizsaym s3siedztwie przedmiotowe] nieruchomosci znajduje si¢ niska, zwarta

Nieruchomosé: Budynek ustugowo-blurowy "Pawia

Center"
Data inspekeji: 25.11.2013 .
Powiat: Krakéw

14251 PLN/m2
3437 EUR/m2

powierzchni gruntu
powierzchni gruntu

homosci

d wielor [{ ice), Galeria Krak ka, Dworzec PKP i PKS oraz punkty
handlowo-ustugowe,
Bardzo dobra
Autobus / tramwaj/ kolej
Dostepne pray ul. Pawiej oraz ul. Kurniki.

Ograniczone

Stan prawny nieruchomosci

KR1P/00032869/7

Prawo whasnodci

Sagitta Investments Sp. 20. 0.
134

Srédmiescie 8

167

Podstawowe parametry nieruchomosci

Ustugowo-blurowa
167

Zdjgcie

EMMERSON-EVALUATION PL

FALUATION SP. 20 O | Al JERDZOLIMSKIE
8200

00-803 WARSZAWA
WA
YWY 410 000,00 PLN

A RCIONONA LY 1 &

[RTATTR A YTAN
15 0D NR KRS 0000288360

¢ WLZI AL GUNDTIARCZY K
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Zatqczniki

Zabudowa docelowa

Rodzaj budynku Budynek usiugowo-blurowy
Powierzchnia najmu (mkw.) 661,98
llo$¢ kond. nadziemnych/podilemnych 5/1
Rok budowy Brak danych
Standard budynku Bardzo dobry
Dostepne instalacje Na dziatce brak uzbrojenia terenu. praytacza znajdujq sig na sasiedniej dziatce

nr312 stanowiacej dziatkg drogowa. Docelowo dynek bedzie iadat gpujace

instalacje: energii elektrycznej, odi lizacyjng, « g0  Ogr i

wentylacyjng, gazows, przeciwpozarowy.

ktualnie grunt b y, docelowo budynek ustug biurowy | y

w ramach inwestycji "Pawia Center".

Uwagl ktualny stopieri i ye)i 0%.
Posiadanie/najem
Uwagl -
Przeznaczenie

Dla obszaru, na ktérym 2najduje sig iana niet £¢, nie ma ak b planu di Pod!
kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajq 2 ustalei obowigzujacego studium i i kierunkow
Miasta Krakowa — zatwierdzonego Uchwaly Nr XII/87/03 Rady Miasta Krakowa 2 dnia 16 kwletnia 2003 r. 2mieniong uchwah Ne XCIII/1256/10 Rady
Miasta Krakowa z dnia 3 marca 2010 r. w sprawie uchwalenia zmlany Studium i ) Kierunkéw Miasta
Krakowa w rejonie Borego w tag h oraz prayjecia tekstu jednolitego Studium uwarunkowar | kierunkéw
2agospodarowania przestrzennego Miasta Kukowa W w/w studium obszar, na ktdrym najduje sig nier oznaczony jest b MU -
terenyo 2ajace| funkeji
Decyzjy nr 1145/10 2 dnia 10.06.2010 r. Prezydenta Mlash Krakowa ierd: projekt budowlany | udziel i na budowe dla Sagitta
Investments Sp. 2 0.0, na budowe budynku 12 ! wod.-kan,, gazowy, ¢.0., elektryczng, wentylacji mechanicznej,

Klimatyzac)i wraz 2 ketiownig gazowa prey ul. Pawiej 24 w Krakovade. Niniejsza decyzja stala sig ostatecana 2 dniem 16.07.2010 r,

Informacje o rynku / krotki komentarz
Grunty niezabudowane

Popyt Wysoki
Podat Umiarkowana
zabudowa docelowa
Popyt Umiarkowany MALGORZATA //
Podai Umiarkowana KRAKOWIAK /
Rynkowe stawki czynszu 2a powlerzchnie ”
blurowe (EUR/mkw./miesigc) 13-17 /_,/
Rynkowe stawkl czynszu za powlerzchnle 3545
ustugowe (EUR/mkw./miesiac)
Stopy kapitalizac|l 7-8%
Ceny PR )
(PLN/mkw.) 6000 - 12000
Metodologia
Podejécle Mieszane
Metoda Pozostalosciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 2380000 PLN | | WARTOSCRYNKOWA 574000  EUR
stown'e: dwa milony tezysta osiemdiicsiql tysigey ratych | skownle: pledset sledemdriesiqt cztery tysiqee euro
14251 PLN/m2 3437 EUR/m2
Klauaufe / 23strzedenia
1. Niniejszy raport 2 wyceny nie p Jstawy d h i
2 Autor podczas realaacii & 1 wyceny 0 wykonywal ani nle wykonue innych rnnnnm ieniv de
nlseuchomedci, w szezegdlnodei jako: podradnik, unqd(a‘ b doradca Autor nie jest L 1 i nad
skladnikiern menia lub 2 nmtwlikqm
3, ﬁapon 2 wyceny, ani nie mote byd lany w dok pedawany do publiczne) wisdomoid,
hi ubw Innych bor pisemne] 2gody autora raportu.
4. Raport 2 wyceny moie byé doceldw praez okees 6 mieslgcy od daty jego sporzadeanta, chyba, fe wystapily amiany

uwarunkowan prawnych, zmiana przeznaczenia nlzruchomodci lub istotng zmiany relic)l popytu | podaky na rynku, Nie gwarantujemy aktualaoid wartodei po dacie jej
okredlenia.

5. Podstawg do okraflenia stanu prawnego | fci stanowity dok one praer d
wylzeznle kople dok 6w, dlatego nie haa uodnou. lem. Raport 2 wyceny 1ostsl priygotowany pezy 2aloteniu, 2e wizelkie istotne informacje b
fakty dotyczace nleruchomoiti majce wpbyw na wartaié rostaly nam Wawiazhu 2 nie blerzemy tadnej od powiedzialnoici 2a wykonany
raport, jeicli takie podejicie 2e strany Zleceniodawy nie mislo miejsca
6. Prry wycenle prayjgto 2alotene, te nieruchomosé nie zawiera oraz nie jest skalona przez b e nie wystepuje
Wbgleby, W di ierd, jakichkolwizk skated w obrgble Tub w jej d b stwie e jakakolwiek
g byla lub bediie w sposéh d. skatenis, ici okredlone w rapoicie mogq ulec 2mianle.
7 wmmsa mmu salotenia i wyniki wyceny l oparte o stan rynbu 2dnla wyceny je uzyskane na dried wyceny. Zmiany na rynku nieruchomaici
336 iom. Nie ponosimy i 28 tmiany regulac) prawnych, ekonamicnych, finansawych i innych, Ktére mogyq miet wplyw na stan
ynky je i G w ty
8. Wartoié i okreslono b gl kamﬂwumulm\upﬂa wmdmem 1wizanych 2 t transakeiq pedatkéw i oplat.
9. Obliczeria 1astaly wykonane z pomoca arkusza kalkulacyinego, Wyn ki poirednie mozq byt ob: 2
vaae = 2
Ew!mwn EVALATION P, 200, | Al IEROZOLIMSKIE SEC l 00803 WARSZAWA 1AM RN O
AW REISTR2E PRZEOSICIDRCOW PF LAPR7EZ SAD KLICHOW 1 AW, WRDAAL G ARV RS FODNR KRS 0000288360
NP 5217553 LOOM 11156555 | SAPITAL LA LAL JVIY 410.000,00 PLN

WV ENMMERSON-EVALUATION PL
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Krakéw, ul. Michala Stachowicza 5

Nieruchomodc: "Apartamenty Stachowicza"

Ksligga Wieczysta

Tytut prawny

Wiaddciel / Uiytkownik wiecaysty
Nr dziatki

Obreb

Powlerzchnia gruntu (mkw.)
Uwagi

FunkeJa nleruchomoscl

Powlerzchnia gruntu (mkw.)

EMMEASON EV
2AREITSTR

IESTRIE PRICDGH,

| HEGON 191156655 | NAP

WWW EMMERSON EVALUATION PL

IONSP Z0.0. | Al JEROZOLIM!

Data wyceny: 31.12.2013 r. Data inspekcji: 29.11.2013r.
Miejscowosé: Krakéw Jewdd topolski
Dzlelnica / rejon miasta: Zwlerzyniec Powlat: Krakéw
WARTOSE RYNKOWA 9659000 PLN 6216 PLN/m2 powierzchni gruntu
| 2329000 EUR 1499 EUR/m2  powierzchni gruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472
Opis ogalny nieruchomosci
Strefa mlasta Srédmiejska
Ekspozycja Bardzo dobra
Sasiaditivo W najblizszym sgsiedztwie przedmiotowej nieruchomodci dominuje niska zabudowa
wielorodzinna.
Dostgpnodé Bardzo dobra
Dostgpne rodki bl ) A / tramwaj
Najblitsze praystanki Dostepne pray al. Krasiriskiego i ul. Tad, Kodciuszki w odleglodci ok. 400 m.
Moiliwoici parkingowe Umiarkowane

Zdjecie

Stan prawny nieruchomosci
KR1P/00004861/6
Prawo w! {ci budynku oraz prawo uzytk
Skarb Paristwa / CP Krakéw Sp. z 0. 0.
248
Krowodrza 14
1554

wieczystego gruntu

Podstawowe parametry nieruchomosci
Aktualnie biurowa
1554

SKIE SEC | 00 803 WARSZAWA LAV N O
AW ADZ N L
JANLAT DWY 410 000,00 PLN

I PATEZ S0 REIOKAVY LITA M 5 NIWDZIN GUSFODAR TY wky FOD KR KRS 0000288360
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Zatqczniki

Rodzaj budynku

o Zabudowa docelowa
Budynek mieszkalny wielorodzinny

Powierzchnia uiytkowa (mkw.) 3564,94
llo§é lokall mieszkalnych 30
Powlerzchnia utytkowa miesrkarn (mikw.) 2113,23
Ilo$é mlejsc postojowych 31
llo$¢ komérek lokatorskich 2
lloé¢ kond. nadriemnych/podziemnych 6/1
Rok budawy Brak danych
Standard budynku Bardzo dobry
Dostgpne Instalacje Dziatka w pelni uzbrojona (energia elektryczna, woda, kanalizacja, gaz). Docelowo budynek
bedzie posiadal nastgpujce instalacje: elektrycznq, wodno -kanalizacyjng, centralnego
ogrzewania, wentylacyjng, telefonicang 3, domofi 3, odgromowg,
oddymiajgcq.
Uwagl ktualni dxlalka bud budynkiem biurowym, docelowo 2abudowana budynkiem
I wielorodzinny ym w ramach | ycji "Apartamenty
Stachowiua i
Aktualny stopier zaawansowania inwestycji 0%.
Posiadanie/najem
Uwagl Nie rozpoczeto prac rozbidrkowych i budowlanych, Na nieruchomosci zawarte sq umowy
najmu na czas nieokreélony. W 2wigzku 7 faktem, 12 dla nieruchomodci wydane sg decyzje
pozwolenia na rozbiérke 1 & y budynk kalnego wielorod go warto$é
rynkowa dla  stanu aklualnego okre!lono w podejéciu  mieszanym, metodg
toSciowq na pod: 2atwierd, projektu  budowlanego budynku
mieszkall lorod
Przeznaczenie
DIa obszaru, na ktérym znajduje sig nieruch $¢, nle ma aktualnie ot phnu J i3 przestr, Pod:
kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajq z ustalen i3zuj studium

Miasta Krakowa - 2atvierdzonego Uchwalg Nr XI1/87/03 Rady Miasta Krakowa 2 dnia 16 kwnelnla 2003 . zmlemonq uchwaly Nr xcm/uss/m Rady

Miasta Krakowa 2 dnla 3 marca 2010 r. w sprawie uchwalenia 2miany Studium (

% Miasta

Krakowa w rejonie Sanktuarium Bozego Milosierdzia w tagiewnikach oraz przyjgcia tekstu jednohlego Studium uwamnkowm i kierunkéw

ragospodarowania przestrzennego Miasta Klakewa W w/w studium obszar, na ktérym znajdue sig nier:

jest symbolem MU

tereny o funkeji

budowe budynku

W dniu 28.10.2011 r. wydana zostats Decyzja nr 2382/2011 Prezydenta Miasta Krakowa jaca projekt b iudzielajgea ia na
puv ul. iczaw 2 garatem maz instalacjami wewnqmnvml
h wrazz i ym, k dowejoraz

elektryczng, wod.-kan,, c.o.,

zjazdem z ul. Stachiewlcza (dz. nr 400 obr. 14 Krowodnai na dz. nr 248 obreb jw. na nm Caplm Park Krakéw Sp.z2 0. 0". W dnlu 14 03.2012r.

wydana zostala decyzja 2nak WI-1.7840.1.34.2011 KL Woj y

de(ﬂ‘g nr 2382/2011 Prezydenta Miasta

Krakowa 2 dnia 28.10.2011 r. w mocy. Decyzja ta jest w toku

Popyt
Podai

Popyt
Podat

Ceny transakcyjne nieruchomodci
podobnych (PLN/mkw.)

Podejécie
Metoda

(M\\(ﬁSO‘l EVALUATION SP. 20 O, | AL JE R-OIOLIMSKI( SEC | 00803 WARSZAWA

YREIESTREE PRZCOSIENGROOW PR
1LV LISEEES | RAF

LUATION PL

informacje o rynku / krétki komentarz
Grunty nlezabudowane
Wysoki
Umiarkowana
Zabudowa docelowa
Umiarkowany
Umiarkowana

8000 - 12700

Metodologia
Mieszane
Pozostatodciowa

1AIME RSO

SADZON AN PRZLE SAD REIUNOVY LA A AT WARSFAY, NIV IIFIAL LOserIDARCZY KRS £OD NR KRS 0000288360

MADD \'IY 410.000,00 PLN
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Zataczniki

—

PODSUMOWANIE WYCENY

WARTOSE RYNKOWA 9659000 PN WARTOSC RYNKOWA 2329000  EUR
slownle: dalewigd mikonbw szeléset p'oédiiesigl delewid tysigey alotych stowaie: dwo mifiony trzysto dwadtieicia driewled tysigey eura
6216 PLN/m2 1439 EUR/m2
Klwzule / rastraetenia
¥ 1aport & wyceny nie | Op= Ustawy d
z Austor poderas reslizacji Twycang nie nle wykenuje innych e d
nieruchomodci, w szczegdinotcd fako: pnlmdnh zarradea lub doradea. Autor , nie fest ? i 3cym k /nadade nad
skladnikiom miznia lib 2 zamawiajacym.
3 Mpm x\wtlnv, anl 2aden mn fragment, nie mote Wi P v ek ym dol v do publiczne] wizdomot
b w i bezr plsemnej 2gody autora raportu.
4 Raport 1 w'mny mole byt ! d w i preer chres 6 micslgey od daty jego wovndunu ¢hyba, te wympw miany
uwarundowan prawnych, 2mlana Jub i amiany rel: ipodaty na ryaku. Nie iei
chredlenta.
5. Podstawg do okrelenis stanu peawnego | isly jone priez 2:

wity
wilicenle kopie dokumentéw, dlatego nie patwierdrona ich 2a 180dnoéd 2 oryg)

'
Raport 3 wyceny zostat

fakty dotyezgce nizruchomoiel majace wphw na wartoié ni ) v
1aport, jeleli takle podejécia ze strany Zleceniodawcy nie misto misjsca,

& Prey wycenle prayjgto 2alotenva, e nizruchomodé nie 2awiara araz nle jestskaiona pezez jab

Wawigthu 2 nie bierremy iadne) odpowiediialnotel 23 wykonany
Aol b b araz, 2 na h nie wystgpuje
Wb w Jz s3siadztwie b 12 jabakolulek

2anecaysiczente 2lemi lub gleby. W preypadhu stwiardzenis jakichkolwiek skates w obrgbia n
2 nizeuchomoici w sysleditwie byla lub bedsie wykorzystana w sposéh powodujacy skatenia, wartodci okredlone w upavm moga ulec zmianie.

7. Wszysthie wniosk), ralotenia i wyald n)(en(lmln?yoparu © stan rynku n

2 dnia wyceny ii yska

I podlegajy Niep iy 2miany regulacii prawnyeh, ekonamicanych, finansowych i innych, kdre mogq misd wohyw na stan
rvnku nizruchomedei, muwwac}e Inwestordw w Iym v\mou n!em(homnkl
8 Wartoié taw —spraedaly oraz 213 transakejq podathaw foplat.
9. Obliczan’a zostaly wykanane 2 pomocq arkusza kalkulacyjnego Wyndd po(udnkmnaq byt obarczone mi 1 dekladnolei i 2

pray 2alodeniy, le wirelkia istotne informacje lub

na dzie wyceny. Zmisny na rynku it ruehomodcl

EMMERSON EVALUATION SP. 20.0. | Al IEROZOLIMSKIE S6C | 00 203 \WARSZAWA
ZAREIESTRUY % ATIESTRZF PRZFDSIEDN e DTONYI PAZET SAD RF 1B WY I3
HIP $2725 | BEGON 1301 5 TRAVTALZANCALOWY 410 000,00 PLN

WA EMMERSON-EVALUATION PL

AM ST WARS:

MALGORZATA
KRAKOWIAK
30-552 KRAKOW

UL. WIELICKA 83415
TEL, 0-652 46617
000,

09 (4
"“’N:

EWMERS O
AGY, XU ADTIAL GUSPTIDARTTY KRS FOD NR KRS 0000288360

35
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Lidzbark Warminski, ul. marsz, Jézefa Pilsudskiego 5 Nieruct {¢: Budynek handlowy

Data wyceny: 22.07.2014r. Data inspekgji: 22,07.2014 .

Miejscowosé: Lidzbark Warmirski Jewdd: ifisko - ki

Dzielnica / rejon miasta: Strefa centralna Powlat: lidzbarski

WARTOSC RYNKOWA 3455000 PLN 5692 PLN/m2 powierzehni najmu
833000 EUR 1372 EUR/m2 powierzchni najmu

Kurs EUR/PLN 4,1464

Opis ogdlny nieruchomosci

Strefa miasta Centralna
Eksporycja Bardzo dobra
Sasiedatwo Sasiedztwo nleruchomodel stanowiy tereny o charakterze $rédmiejsk bud

24 4 v
lorodzinnej z ush | usy ymi w p h budynkéw. W poblitu znajdujq sig
takze pojedyncze punkly uslugowo - handlowe, poczta oraz placéwki bankowe. Ulica
marsz. Jozefa Pil k jduje sig w Inej czgéci miasta i razem z prostopadia do
niej ulicg Leglondw tworzq gléwne piesze ciagl komunikacyjne miasta.

Dostepnoé¢ Bardzo dobra

{rodki i publi Autobus PKS
Najblitsze praystanki Dworzec PKS pray ulicy Wiejskiej / w odleglosci ok. 2 km
Motliwodcl parkingowe Umiarkowane

Mapa lokalizacyjna Zdjgcie

Stan prawny nieruchomosci

Ksiega Wieczysta OL1L/00017771/7

Tytul prawny Prawo wi écl budynku oraz prawo uiy vieczystego gruntu
Wiadciciel / Uiytkownik wieczysty Wojewdd2two Pomorskie / Raiffeisen-Leasing Polska S.A,

Nr dlatki 64

Obreb 6

Powderachnia gruntu (mkw.) 2060

Uwagi y y: Nerida Sp.z20.0.

[RUUEEANIE
S POD BR ERS 0000785 300

WAL 60 | (0 50

| LR
| FaRbIESIRON

G250 200 [ Al IEEDZON
PEIESTRIE TR0
VA5 | VERITAL 78

EDIONVI FR2EZS
Ay 410,000 00 FLH

Capital Park SA 221



Zatqczniki

Podstawowe paramet& nieruchomosci

Funkeja nleruchomodcl Handlowa
Powlerzchnla najmu (mkw.) 607,00
Iloé¢ kond. nadziemnych/podriemnych 1/0
Rok budowy Modernizacja | przebudowa budynku - 2010 rok
Standard budynku Dobry
Dostgpne instalacje Energil elektryczne], wodna, lizacyjna, ¢ ogr klimatyzacyjna

wentylacji mechanicznej, przect , telek kacyjna, instalacja monitorujaca

iantywlamaniowa.
Uwagi -

Posiadanie/najem
Liczba najemcdw 2
Powlerzchnla nlewynajgta 0%
Miesigezne umowne stawkl caynszu 2a
powlerzchnle uslugowe (EUR/mkw.) 95-13
Przeznaczenle
Na terenle, gdzie poloZona jest I h 4¢, ob y plan przestrzennego miasta Lidzbark Warmidski,
zatwierdzony uchwaly Rady Miejskie] w Lidzbarku Warmidskim nl llll/380/1010 2dnia 31.03.2010 r. Obszar, na ktdrym znajduje sig przedmiotowa
nleruchomo’¢ oznaciony jest w planie di g lem - E1I00KUG tj. teren istniejace] 2abudowy ustugowe)
I handlowej - adaptowany.
datk §¢ polk Jestw steefy B - ochrony konserwatorskiej.

Informacje o rynku / kr6tki komentarz
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu za powierzchnie 815
handlowa (EUR/mkw./mlesiac) 3
Stopy kapitalizacji 8% - 10%
Ceny transakey]ne nleruchomosel
podobnych (PLN/mkw.) 4000 - 6000

Metodologia
Podejécie Dochodowe
Metoda Inwestycyjna
Technika Dyskontowania strumieni dochodu
PODSUMOWANIE WYCENY

WARTOSE RYNKOWA 3455000 PN WARTOSCRYNKOWA 833000  EUR
slownie: trzy mitony caterysto pigédriesigt pigd tysigey tlotych slownie: osiemsel teaydiledei teay tysigee evro

5692 PLN/m2 1372 EUR/m2
Khwrle / rostraetenia
1. Ninlejszy raport z wyceny nie P Ustawy
2. Autor podczas reabza)i wycena nie ke wykonuje Innych L iu d
nleruchomodcl, w szcaegdlnosel fako: podrednik, zarzadca lub doradea. Autor nie jest i il X na

sMadnikiem mienia lub 2 2amawlajacym.

3_Raport z wyceny, anl hden)ega (lllmonl nle molc m liwwklhlahik
2amiesiciany w hilub plsernna) zgody autora raportu.

4 Raport 1 wyceny moie byt 80 caldy fii priex okres 6 miesiqcy od daty jego sporzadienia, chyba, 2e wystapy 2miany
uwatunkowah peswrych, amiana przeznacienia nieruchomodcl ub istotne 2mlany relacji popytu | podaty na rynku. Nie gwarantujemy aktualnodcl wartofci po dacle fe)
ohredlenia.

5. Podstawe do okredlenia stanu pr 17 ity dok przez Y Y

wylyeznie kopie dok dlatego nie ichza zgodnodt 2 mp«\ Twyceny xuml peay 2aloieniv, ie Thie s b
fakty dotycaace nlzruchomoded majace wphyw na wartodé nar Wawithuz nie bisrzemy tadnej odpowiedzialnoici za wykonany
raport, Jeteli takie podejicie ze strony Zleceniodawcy nie mialo miejsca.

podawany do publiczne] wiadomoscl,

6. Prry wycenie prayjeto zalolenis, te nleruchomoit nle zawkera oraz nie fest skatona praez jakiekolwiek sub oraz, te na nie wystepuje
nnlurymnnte ziemi ub gleby. W puypndlu nwhrdunh Jakichkobwiek skater w obubh Wb w jej lub e Jakakobwi
an byla lub bed: w sposdb skalenia, icl obreflone w raporcie moga ule( 2mianie. g \
& w‘mllk vmmll, nbnnhl wynii wy(my 20staly oparte o stan rynku 2 dnis wyceny | Infe uzyskane . Zmiany na rynku e

sydy Hie ponosimy 22 2miany regulaci b, eb b, i b innych, kbre moza macwf&w n md
ryndu wtym wartodt
8. Wartosé okreslono bez bostiéw —spreedaty oraz twigtanych 13 transakcjy podatkéw | opm_

9. Obliczenta zostaly wykonane 2 pomoca arkusta halkulacyinego. Wynikd posrednie moga byé ob

Capital Park SA
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Zataczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

EMMERSON EVALUATIO!

Adres: tédz, al. Tadeusza Kosciuszki 3

Data wyceny:

Miejscowosé:
Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Nieruchomoé¢: Budynek biurowo-handlowy udziat

44190/136936
31.12.2013r. Data inspekcji: 06.12.2013r.
todi Wojewb6dztwo; lédzkie
Strefa centralna Powiat: tédi
922000 PLN 2086 PLN/m2 powierzchni najmu
222000 EUR 502 EUR/m2 powierzchni najmu
4,1472

Opis ogdlny nieruchomosci

Strefa miasta Centralna

Ekspozycja Bardzo dobra

Si N n ErdAminickinl N

nsiedziwo Sasledz2two nieruchomodci stanowia tereny o cl 26 $ré j Y
wielorodzinnej. W poblizu znajdujy sie urzedy acji publicznej, budynki biurowo-
handlowe, budynki wielorodzinne (k ice)

Dostgpnoéé Bardzo dobra

érodki k iy Autobus / tramwaj
Najblidsze praystanki D pray ul. Kosciuszki / b érednio obok budynk
Moiliwosci parkingowe Ogranlczcne

Kslgga Wieczysta

Tytut prawny

Wiaéciciel

Nr dzialki

Obrgb

Powierzchnia gruntu (mkw.)
Uwagl

Zdjgcie

Stan prawny nieruchomosci

Udziat wysokosci 44190/136936 w nieruchomosci, dla ktdrej zalozona jest ksiega
wieczysta LD1M/00121337/9.

Prawo wiasnosci

Pablo Investments Sp.z 0. 0.

Udziat wysokoici 44190/136936 w dzialce ewid. nr 2/9
S-6

505

NSP.Z00 | AL ITRDZOLIMSKIE SEC | 00 £03 WARSZAWA

1AM RN ON

ZAREJESTROV/ANA Y REIESTRIE I‘RIiBE'QF‘ﬂRI‘(S’.‘J PROWADZONYM PRZEZ SAD REJONOWA DLA M. ST \WARS2AVWY, XII \WYDZIAR GDSPODARCZY KAtS, POD NR KRS 0000288360
NP 5272555842 | REGON 141156655 | KAPITAL ZAXLADOWY 410 0GO.00 PLI
WAV EMITRSON EVALUATION PL
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Zatqczniki

Podstawowe parametry nieruchomosci
Funkeja nleruchomodcl Biurowa
Powlerzchnia najmu (mkw.) 441,9 (biurowa)
lloé¢ miejsc postojowych 0
llo$é kond, nadziemnych/podziemnych 0/3
Rok budowy Budynek z poczatku XX wieku (w 2010 przeprowadzono modernizacje parteru i | pigtra
i elewacji budynku).
Standard budynku Przecietny
Dostgpne instalacje Energu eleklrycmej wodna, kanahzacyjna, centralnego ogrzewania, instalacje
yczne, klir y
Uwagi Na udziat w nleruchumntcl sklada s«e powierzchnia 2 pietra budynku, udzial w gruncie
oraz czgéci wspdlne bud polnie 2 wiadcicielem wyodrgbnionych
w budynku Iokall Na dnen wyceny powierzchnia 2 pigtra budynku nie jest uzytkowana
iwymaga calk j modernizacji. Wyceng sporzgd. przy zatozeniu, ze powierzchnia
ta i derni ipray do celéw biurowych a wiaiciciel uzyska
[} lenie na modernizacje budynku i p lenia na jego uiyth ie do celéw
biurowych,
powlerzchnia 2 pigtra budynku wymaga catkowite] modernizacji.
Posiadanie/najem
Liczba najemcéw 0
Powierzchnia niewynajeta 100%
Miesigezne umowne stawki czynszu za Brak uméw pre-let
powierzchnle biurowe (PLN/mkw.) i :
Przeznaczenie
Dla obszaru, na ktérym zna]du]e sig wyceniana nieruchomosd, nie ma | bowigzujzcego planu ia przeste P
kierunki rozwoju pr g0 terenu wynikajg 2 ustaled ob ego studium k i | Kierunkéw zagospod:
miasta tadal — d go uchwaly Rady Mi cjskie w lodzi m XCIX/lsZG/lU z dnla 27.10.2010 r. W w/w sludlnm abszar, na klérvm anajduje sxg
nieruchomod¢ oznaczona jest symbolem SZ - tereny
Informac]e o rynku / krétkl komentarz
Popyt Umiarkowany
Podat Wysoka
Rynkowe stawkl czynszu za powierzchnie 2540
biurowe (PLN/mkw./miesizc)
Stopy kapitalizacji 8% - 10%
Metodologia
Podejicie Mieszane
Metoda Pozostatosciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 922000 PLN WARTOSC RYNKOWA 222000  EUR
stownle: dalewigéset dwadriedcla dwo tysigee zlotych slownie: dwiefcie dwodzledcio dwe tysigee euro
2086 PLN/m2 502 EUR/m2
Kiaurule / zastrzetenia
1. Ninejszy raport 2 u\cew nle stanowi Oparatu 3 w ieniu Ustawy
2. Autor ia podezas realizacli 2 wyceng nie wyk 1 2nl nle wykenuje innych Sci h d
nieruchamodel, wmugdnokuako. poérednik, zarzadea lub doradea. Autor Va, nie jest 1 k lg/nadiér nad wyceniany
kladnikiem mienfa lub2
3 Raportcheny, enl nden‘egn 1rnment nle mota byé w jakimkohvlek dok { h i iad 1)
lub w Innych hber | pisemnej 2gody autara raportu.
4.Raportz wv:cﬂv mole byt do celéw prasz okres 6 missigey od daty jego sporzadienia, chyba, 2e wystapily 2misny
uwarunkowan prawnych, Imiana £l lub Istotng amiany relacji popytu | podaty na rynku. Nie gwarantujemy aktuslnedel wartoscl po dacie je]
okredlenla.
5. Podstawg d ia stanu 1 £ct stanowily d: iahy przez
wylacanie kople de dw, dlatego nie ich 23 2g0d nodé 2 ory gln:hm Rapart 2 wyceny 2ostal praygotowany pray zalozeniy, te wszelkie lﬂome informace lub
fakty dotyczace nieruchomadci majace walyw na wartodé ni dci zostaly nam AW 2wigeku 2 powyi nic biarzemy 2adne} felza
raport, Jaiali takie pode|cie ze stony Zieceniodawiey nla mialo miajsca.
6. Pray wycans prayigto 2alelenie, 2e nieruchamosé nle 2awlera oraz nie jest skazona przez kb oraz, te na h icl nie
23nsaczyszczenle alomi lub gleby. W praypadku stwierdzenia Jakichkohviek skatan w obrgbie b w jej datwie lub stwi iia, 26 lwiek
2 neruchomodcl w sasiadrtwie byta lub bediie w spotdb skatenia, wartodcl okreélone w raparcle moga ulac zmianie.
7. Wstystkie wnloskl, 2aloianta i wyniki wyceay mmwopavle oa!an rynku 2dnia wycany | sk daief wyceny. Zryamm rwh, ngmehm
|podluah fom. Nie penesimy Inaici 28 lmi&m{ rezutacii prawnych, ekonomicanyeh, finansowych i innyeh, ktdsa mpgq. ‘mieé wphw na £tan | \
rynku tym wartodé nieruch . A\
8. Wartodé ni {cl okreflono bea lgd kosztdw teansakeji kupna —sp y hzty podatké 10F \
9. Oblezenia zostaly wykenane 2 pomacy arkusza kalkulacyjnego. Wyniki posrednie moga byé dok i 1 2ackigglén 1\ \
\ .
L , N : Lu
{X ’( il
S e I — Quﬁ ]
EMMERSON EVALUATION SP,.Z0 O, | A1 JERDZOLIMSKIE SE€ | 00503 WARSZAWA PAMME RS ON

ZAREIESTROV/ANA \W REJESTRZE PRZEDSIED'ORCOW PROWADIONYM PRZEZ SAD RE)
NP 52725 2 | REGOIH 141156655 | KAPITAL ZAKLADOWY £10.000,00 PLN
VEMMERSON EVALUATION L

NOVWY ULA M. ST VWARSZAVZY, XI1 \WNDZIAL GOSPODARCZY KRS, FOD KR KRS 0000285360
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: tédz, ul. Zgierska

Data wyceny:

Miejscowosé:

Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Ksigga Wiecaysta

Tytul prawny dz. 13/2, 14/
Tytul prawny dz. 11/6, 50/, 50/16, 50/17
Wiasciciel dz2. 13/2, 14/
1/ Uty o
du.11/6, 50/5, 50/16, 50/17
Nr dzlalki / dziatek

Obreb

Powierzchnia gruntu (mkw.)

Uwagi

Nieruchomoéc: Street Mall Vis a Vis

31.12.2013r. Data inspekcji: 30.11.2013 1.
todi jewdd kie
Baluty Powiat: todz
19971000 PLN 1720 PLN/m2  powierzchni gruntu
4784000 EUR 412 EUR/m2 powierzchni gruntu
4,1472

Opis ogdlny nieruchomosci

strefa miasta Poérednia
Ekspozycja Bardzo dobra
Sasledztwo sasledztwo nieruchomosci stanowiy tereny zabudowy mieszkaniowe] wielorodzinnej.
W bezpoérednim sasiedztwie znajduje sie market budowlany Castorama.
Dostgpnoét Bardzo dobra
$rodki kac]i put ] Autobus / tramwaj
Najblizsze praystanki Dostepne przy ul. Widkniarzy / w odlegloéci 50 m
Moillwosci parkingowe Bardzo dobre
Mapa lokalizacyjna Zdjecie

Stan prawny nieruchomosci

LD1M/00014710/5, LD1M/00118328/9, LD1M/00086729/6, LD1M/00094366/2 oraz
LD1M/00005017/1

Prawo wiasnoici

Prawo wiasnoéci budynku oraz prawo uiytkowania wieczystego gruntu
Diamante Investments Sp. z 0. 0,

Gmina Miejska £dd / Diamante Investments Sp. z 0. 0.

13/2, 14/6, 11/6, 50/5, 50/16, 50/17

B9

11614

oA

y jdujacy sie na sasiedniej nieruch $ci wpisany jest do rejestru zabytkow
wraz 2 ogrodami. Teren objety ochrong obejmuje dzialke 50/16. Wyceng wykonano przy
2atozeniu, 12 teren inwestycji nie koliduje 2 terenem objetym ochrong.

Wyceng wyk przy zatozeniu, i2 Di te Investments Sp. z 0.0. nabgdzie od PGE
Dystrybucja £3d Sp. 2 0.0. prawo uiytkowania wieczystego dzialki ewid. nr 50/5.
Nieruch $¢ obcigzona sluzebnoscia na rzecz praysztego najemcy obiektu,

Stuzebnosci gruntowe w ksiedze wieczystej nr LD1IM/00094366/2 i LD1M/00005017/1

QEJISTROVYAMA A REIESTRZE PRZEDSIEEIO!
527258
VWVLEMNMERSON EVALUATION PL

NMERSON EVALUATIONSP, 20.0. | Al IERDZOLIMSKIE 56C | 00-S03 WARSZAWA

2842 | REGOT 141156655 | KAPITAL ZAXLADOWY 410,

PANME RS ON
HZEZSAD REJONOWY DLA 1 ST \WARSZAW/(, XII\WYD2IAk GOSPODARCZY KRS, POD 1R KRS 0000283360
100 PN
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Zatqczniki

x x x x x
1 v L u A T | (o] N
Podstawowe parametry nieruchomosci T
Funkeja nleruchomoscl Niezabudowana dzialka

Powierzchnia gruntu (mkw.)

Rodzaj budynku

Powierzchnia najmu (mkw.)

llo¢ miejsc postojowych

lloé¢ kond, nadzlemnych/podziemnych
Rok budowy

Standard budynku

Dostgpne instalacje

nastepujace instalacje: energli elektrycznej, wodna, k ying yzacyjng, ylacji
mechanicznej, CCTV.
Uwagi -
Posiadanie/najem
Uwagl Inwestycja nie zostala rozpoczeta. Zostata padpisana umowa pre - let 2 operatorem
spozywczym,
Przeznaczenie
Dla obszary, na ktérym znajduje sig wyceniana nisruchomoic, nie ma aktuslnie ohowiz2uj planu Padst. kierunki
rorwolu przedmiotowego terenu wynikajy  ustalen j studium 11 Kierunkow zag: i Miasta todsl,

uchwalonego przez Rads Miejska w tadzl Uchwaly nr XCIX/1826/10 2 dnia 27 paddaiernika 2010 . W w/w studium cbszar, na ktérym anajdujs sig dziatki nr 11/6,
13/2, 14/6 polatony Jest na terenfe cinaczanym symbolem UH —tereny ustug hand!u itk driatki nr 50/16, 50/17, 50/5 peloione
54 na terenie oznaczonym symhbolem MW — tereny o pi
Dia przedmiotowych nieruchomoécl wydano decyzjg nr UA-1.488.2011 o wuunka:h 22budowy 2 dnia 07 wuc!nh 2011 r., w ktdrej ustalono warunki zabudowy dla
inwe stycjl po'egsjace] na hudawie zespalu budynkéw ustugowych (w tym m.in. handel o pow. spraedaiy do 6000 m2, biura, ... oraz ustugi medycane), 2jazdu

NP 5272552842 | REG!
AW ERMMERSON EVALUATION FL

11614
Zabudowa docelowa
Budynek ustugowo - handlowy
5723
142
1/0
Brak danych
Bardzo dobry
Dzialka nieuzbrojona. W zasiggu pelne] infrastruktury. Docelowo budynek bedzle posiadal

orazurigdien b h,
Informacje o rynku / krétki komentarz
Grunty nlezabudowane
Popyt Umiarkowany
Podai Umiarkowana
:::JIMW.I B0 2000
Zabudowa docelowa
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu za powierzchnie 7-40
ustugowe (EUR/mkw./miesigc)
Stopy kapitalizacji 7% - 9,5%
et 500- 1000
Metodologia
Podejécle Mieszane
Metoda Pozostatoéciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 19971000 PLN WARTOSE RYNKOWA 4 784000 EUR
slownie: delewlgtnodcie milondw dzlewicéset siedemdzlesigt Jeden tysigey alotych slownle: catery mifiony sieds catery tysig,
1720 PLN/m?2 412 EUR/m2
Klauzule / zastezeienia
1. Ninsjs2y raport 2 wyceny nle stanowi Operatu ' Ustawy d;

2. Aw:r opm:nmnh podczas realizac)i 2améwienia wnqun:‘o 2 wyceny nie wykonywal ani nle wykonuje lnnv‘h caynnofcl w yceniane]
w ]alo 4 k, 2arzadca lub doradea. Autor nie Jest 2 kontrolg/nadadr md wycenianym
Ladnikl tenia lub 2
3 Iapnnzwyunv. ani Ildln Jogo fragment, nle moie byé ietany w jakir k publik h do publiczne] wi i
iach lub w innych dok hbez iej pisemne] 2g0dy autora raporty.
4. Raport 2 \wtelw mote bvé do celdw i preer okees 6 miesigey od daty jego sporzadzents, chyba, 2e wystapily smiany

uwarunkewan prawnych, zmiana przeinaczenia nlsruchomolei lub istotne zmiany relacji popytu i podaty na rynku. Nie gwarantujemy a\tualnedel wartolcl po dacle faj

okredlznia.
5. Podstaws do ia stanu | stanowily d i materialy praez il
wylgeinle kople dlatego nie Ich 23 2godnofé 2 oryginatem. Raport 2 wyceny zostal praygetowany priy 2alozeniu, ze w&ulkle lslo!nc informacje lub

fakty dotyezace nleruchomotel majace wphwe na wartodé nizruchomotci zostaly nam preekszane. \W 2wigzku 7 powyiszym nie bisrzemy 2adne] odpowiedzialnadci 2a vaykonany
raport, jeieli takie podeécia 22 strony 2laceniodavicy nie mizle mizjsca,

6 Pray wycenie prayigte 2alotents, 2 nieruchomodé nis 23wiera oraz nle jest skatona przoz koluiek i oraz, fe na el nle
2aniecaysicaenie ziemi lub gleby. W przypadku stwierdzenia jskichkolwiek skaien w obrebie del lub w Jef s3si ie lub i 22

2 n'sruchomodciw sgsiedetwie byls lub bedzie wsposdb skatenls, oicl okrotlone w raporcie megy ulec 2miania.

7. Warystkie wnloski, 2aloienia i wyniki wyceny 10staly wane o stan rynku h {cizdnla wvunvi it umhnu na dalef wycany. Zmiany na rynku nieruchomodel
53 1 podlqa]q T Nie ponosimy u amiany regulacji h, h i inmych, ktére moga mieé wplyw na stan
rynku h Sur v ty aé

8.Wartost kredlono bez Losztéw transakejl kupna - sprzedaty um 1wigzanych 2 tq mnsaqu podatkéw ephl :

9. Obliczenta zostaty wykanane 2 pamec3 arkusza kalkulacyjnego Wyniki polrednis moga byé ob i 2 2ake;

IS al

(TF\SO”I‘.V"-LUA‘KG‘( $P.20.0. | Al IWOTOLIH\"" S6C | 00 £07 WARSZAWA , A RS ON

1A\ REIESTR2E PRZEDSIER IORCOW PROWADZONYAL
11 141156555 | KAPITAL ZAKLADOY

262 SAD REIONOWY DLA RS ST \WARSZAWY, XII \WADZIAL GOSPODARCZY KRS, FOD N KRS 0020288360
A30.000,00 PLN

W Cogy
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Olsztyn, ul, Pilsudskiego 1/ lok. 1

Nieruchomosé: Lokal uiytkowy

Data wyceny: 30.06.2014r. Data inspekeji: 14.05.2014 1.
Miejscowos: Olsztyn Wojewddztwo: warmifisko - mazurskie
Dzielnica / rejon miasta: Srodmiescie Powiat: Olsztyn
WARTOSE RYNKOWA 5344000 PLN 17775 PLN/m2 powierzchni najmu
1284000 EUR 4271 EUR/m2 powlierzchni najmu
Kurs EUR/PLN 4,1609
Opis ogolny nieruchomoéci
Steefa miasta Centralna
Ekspozycja Bardzo dobra
Sysiedrtwo
A Sasledztwo  nieruchomodcl  stanowia tereny o L Srddmiejski budowy
wielorodzinnej oraz | fugowej. W poblizu je sig budynek Ratusza, w ktdrym
swojq siedzibg ma Urzad Miasta Ols2tyn.
Dostepnosé Bardzo dobra
epne drodki k [ o
publicznej
Najblitsze praystank! Dostepne przy ul. Pil klego / w odleglodcl 200 m
Moiliwodd parkingowe Umiarkowane
Zdjgcie

Mapa lokalizacyjna

=
o [ pt

Stan prawny nieruchomosci

Ksigga Wieczysta
Tytul prawny
‘Wiadciciel / Utytkownik wieczysty

Prawo wlasnoci

Nr dulalki / duiatek 66
Obregb 1
Powierzchnia gruntu (mkw.) 294
Uwagl (ograniczenia, 2alolenia brak
specjalne) e "

10.000,00 FIK

0L10/00089824/2

ASPIRE Investments Sp. 2 0.0.

ARSIV (ATRTTRIANTAY
CAD RLICHOWY DLA M4 ST \WARSZAWY, IV DZ1AL GOSPUDARCZY KRS POD MR KRS 0000785160
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Podstawowe parametry nieruchomosci
Funk¢ja nieruchomodel Uslugowa
Powierzchnia najmu (mkw.) 300,64
Poloienle na kondygnacjl 01
llo$¢ kondygnacji lokalu 2
Redza) budynku Budvnek mieszk 1 Y
lloé¢ kond. 6/1
nadziemnych/pedziemnych
Standard budynku Dobry
Dostgpne instalacje Enelgla elektrycma, woda, kanalizacja, ¢ Ine ogr alarmowa, klimatyzacja,

ylacja, g qtrzny, instalacja komp , Instalacja telefoniczna
Uwagi >

Posiadanie/najem
Uceba najemecdw 1
Powierzchnla nlewynajgta 0%
Miesigezne umowne stawki czynszu 73 173,34
powierzchnle ustugowe (PLN/mkw.) £
Przeznaczenie

Dla obszaru, na ktérym 2najduje sie wyceniana nleruchomod(, nle ma aktual planu p
Podstawowe kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajq ¢ ustaled q2ujq studium K i é i
przestrzennego miasta Olsztyn uchwalone uchwala Nr 1XI1/724/2010 Rady Miasta Olsatyna z dnia 26 maja 2010 l. 1 potnlcmyml zmnanamn W w/w
studium obszar, na ktérym znajduje sig nieruchomodé oznaczony jest fako obszar k ji ustug ponadiokal Inych |
krajovrych - centeum. Teren ten oznaczony jest na rysunku studium jako obszar y posredniej ochrony -strefa 8.

Informacje o rynku / krotki komentarz
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Pustostany 3%
Rynkowe stawki czynszu za powierzchnle 80-180
ustugowe (2)/mkw./miesiyc)
Stopy kapitalizacjl 8%- 9%

Metodologia
Podejicie Dochodowe
Metoda Inwestycyjna
Technika Dyskontowania strumieni dochodu
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSE RYNKOWA 5344000 PN 'WARTOSC RYNKOWA 1284000  EUR
stownle: pigé miliondw treysto caterdriedei cxtery tysiqee tlotych slownle: Jeden milion dwieicie osiemdziesiqt cztery tysigce euio
17775 PLN/m2 4271 EUR/m2
Kiavtule / rastrzetenia
1 Ninlejsty raport 2 wyceny nie P ¥ h
2 Autor podaas realzac)l 2 wyceny nle wyks | ani nie wykonuje Innych i w odniesieniu do
nleruchomodcl, w szcaagdlinoici jako: poirednik, 2arzadea lub doradca. Autor nle jest 1 i d26r nad
stladndiem mienia lub 2 2amawisjyeym.
3. Raport x wyceny, ani Laden jego Ium\em nh mote byt pwnelmy w jekimbohwiek publi do publiczne| wisdomoddl,
2amiesic, w winny: h bez pisemnej 2gody autora raporty,
4. Raport 1 wyceny moie byé A do ce¥bw d preez okses 6 miesiccy od daty jego smmdunu, chyba, 1e wystapily zmiany
uwarunkowan prawnych, 2miana przeznaczenia nleruchomodci lub stotne amiany relacji ipodaty na rynhu. Nie po dache je]
okredlents.
5. Podstawe do okredlenia stanu prawnego i tech stanowily
wylacznie kople dokumentdw, dlatego niz potwierdzono kh 23 1g0dnoié 2 oryginalem. Raport 2 W lellﬂ punolomny pray n!olenlu te wmlk istotne informacie lub
fakty dotyczace nieruchomoscl majace wplyw na wartoié nieruchomodci 20staly Wawiqthu 2 ie bierzemy fadnej wykenany
raport, jedeli takie pode)ich ze strony Zkeceniodawey nle mislo miejsca.
6. Pray wycenie przyjglo ralotenie, le nlelud»omou ne nwieu orar nk jell skatona prrer jakiekoluiek oraz, te nie wystepuje
nnhuysunnh 2iemi ub glaby, W pl dk hk k skated w obreble lubw jef Wb te ]
byla Iub bed k wsposéh skatenta, hredlone w raporcle moga ulec amianie.
7 Wsiysthie wmoah. ralofenis i wyniki wyceny zostaly oparte o stan rynku i2dnia wvunv ysh n dxleﬂ wyceny. Zmlany na rynku
{podlegaja Nie ponosimy amlany regulac]) b, oh I

wplyw na ke wiym 13 o
8 Wartot¢ el I ! daty atq ransakca podatht fopal” |
9. Obliczenia 20staly wykonane 2 pomocq arkusia hllvlacyjrugo Wyniki podiednie moj Mﬁ byl b » i

200, | A JEROZOUASKIE SLC | €
EIESTRAL FRET
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RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Data wyceny:

Miejscowost:
Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Strefa miasta
Ekspozycja

Sasiedztwo

Dostgpnost
Dostgpne $rodki komunikacjl publicznej
Najbliisze praystanki

Motliwoscl parkingowe

Ksigga Wieczysta

Tytul prawny

Wiadciclel

Nr daiatki / dziatek

Obrgb

Powierzchnia geuntu (mkw.)

Uwagl

{EJESTROMANA W REIESTAZE PRZEDSIERIO
5272553812 | REGON B41156655 | KARITAL
WA EMLIERSON EVALUATION PL

Adres: Radom, ul. Bolestawa Chrobrego 2

JALUATION §F. 20 0 | &1 IFROZOLIMSKIE SEC | 00 503 WARSZAWA

A0!

Nieruchomoé¢: Street Mall Vis a Vis

30.06.2014r. Data inspekji: 20.05.2014r.
Radom Wojewddztwo: mazowieckie
Strefa centralna Powiat: Radom
32038000 PLN 8675 PLN/m2 powierzchni najmu
7700000 EUR 2085 EUR/m2 powierzchni najmu
4,1609

Opis ogdlny nieruchomosci
$rédmiejska
Bardzo dobra

Sasiedztwo nieruchomosci ig tereny y
Wi {rednim sasiedztwie nieruchomodci 2najdule sig Galeria Stoneczna.

Umiarkowana

Autabus

Dostepne pray ul. Chrobrego / w odleglodci 20 m
Bardzo dobre

Mapa lokalizacyjna Zdjecie

Stan prawny nieruchomosci
RA1R /00000389 / 4
Prawo wlasnosci
M Leasing Sp. z 0. 0.
23/2, 24/4, 25/3, 26/2, 70/11, 87/1, 87/2
40
8182
Korzystajacy: Marcel Investments Sp. z 0. 0.

FAME RS ON
\ PRZEZ SAD REJONOWY DLA M ST \PARSZAW/Y, XINWYD2IAL GOSPODARCZY KRS, FOU KR KRS 0000288360
00PN

j wielorodzinnej.

a4
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Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkcja nieruchomodci Ustugowo - handlowa
Powierzchnia najmu (mkw.) 3697
llo$é miejsc postojowych 97
lloé¢ kond. nadziemnych/podziemnych 1/0
Rok budowy 2011
Standard budynku Bardzo dobry
Dostepne Instalacje Energii elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, klimatyzacyjna, ylacjl mechanicznej, CCTV.
Uwagi ¥
Posiadanie/najem
Liczba najemcdw 14
Powlerzchnia nlewynajeta 8%

Miesigcane umowne stawkl czynszu za

powierzchnie ustugowe (PLN/mkw.) 1-35

Przeznaczenie
Na terenie, gdzie poloiona jest wyceniana nieruchomodé, obowlqzuje miejscowy plan 23gospodarowania przestrzennego Centrum Pélnoc
obejmujacego abszar ulic: Chirobrego, Malczewskiego, Struga 1 Potoka Pélnocnego, uchwalony Uchwaly Nr 895/2006 z dnia 16 patdaiernika 2006 r.
Rady Miejskie) w Radomiu. Obszar, na ktérym majduje sig przedmiotowa nleruchomosé oznaczony jest w miejscowym planie zagospodarowania
preestrzennego symbolem - 1 U/M — teren

Informacje o rynku / krotki komentarz
Popyt Umiarkowany

Podat Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu 7a powierzchnle

ustugowe (Euro/mkw./miesiac) 12-30
Stopy kapitalizacji 8% -9,5%
Ceny transakeyjne nieruchomosc
podobnych (PLN/mkw.) 5000 - 10000
Metodologia

Podejfcie Dochodowe
Metoda Inwestycyjna
Technika Dyskontowania strumieni dochodu

PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA ' 32038000 PLN WARTOSCRYNKOWA 7700000 EUR
shownle: dwa miliony trzydiiedci oslem tysigey ziotych stownie: siedem miliondw sledemset tysigey euro

8675 PLN/m2 2085 EUR/m2

Klsuzele / zastraeients
1. Niniejszy raport z wyeeny nie stanowi O, w U Y d:

2\Wwyeeng nie wyk tani nle wykenuje innych ek hw odni di

2. Autor podezas realizac)i

W Jako: posrednik, 2arzqdea lub doradea. Autor
shladnikiem mienia lub z zamawiajgeym.
3 Raport 2wyceny, ani 2aden [ego fragment, nie moie byé il d fiad: Scl,
w ktach i deniach lub winaych h ber plemnej rgody avtora raportu.
& Raport 2 wyceny mole byé do cels: ] praoz okies 6 ey od daty Jego chyba, 22 wystapily imiany
(! q h, 2miana i lub istetne 2miany relacji popytu | podaty na rynku. Nis guarantujemy aktualnodel warlodel po dacia jej

nie Jest powigrany 7

okreilenia
5. Podstawg do okredlenta stanu i h ici stanowily i materiaty ud przez
wyljcznis kop'e &w, dlatego nie p d. ich za 2g0dnodé 1 oryginatem, Raport 2 wyceny 2ostsl praygotowany pray zatoienly, te wszelkie istotne informacje lvb
fakty dotycaqce nisruchomodei majace welyw na wartofé i by nam Wawigzkuz nle blerzemy iadne] odpawladzialnodel 2a wykonany
rapart, jeleli takie podejicie ze strony Zeceniedawcy nls miato miejsca
6. Pray wyeenle prayigto zalotente, 2e nieruchomodl nia zawiera oraz nle Jest skaions przez ©raz, ie na n n'e
2an'sczysecants ziemi lub gleby. W dzenk Kohwiek skazed wobrgble lub w Je) ssiadatwie lub ia, 1€ j !
z iadatwic byls lub bedzie wspasdb skaienis, icl okreHlone w raporcle moga ulec 1mianie
7. Vsaystkie wriosk, zatozenia i wyniki wyceny zostaly eparte ostan rynku nleruchomoici 2 dnia wyeany | Informacje uzyskane na diier wycany. Zmiany na rynku nleruchomaizi
ipodlegajy iom. Nie ponasimy H amiany regulacji prawnych, ekonamicinych, finansovych | innych, ktdre mogq micé wpbyw na stan

£ je i w tym wartodé d et
8, Waneit Lei okeadlono ber uwagledniania kositéw transake]l kupna — sprzedaly oraz awi hzty
3. Obliczenis zstaly wykonane 2 pamocq arkusza kalkulseyjaego. Wynii podrednla moga byé inimale

yox o x E - — = — — ~ —
TMMERSON EVALUATION SP. 20.0. | Al JEROZOLIMSKIT S6C | 00 £03 WARSZAW MRS oN
ZAREIESTROWANA VW REJESTRZE PRZEDSIEBIORC VADZONYY FRZEZ SAD REJOHOWY DUA 1Y ST \WARSZAW Y. ¥II\WNDZIAL GOSPODARCZY KRS, FOD KT KAS OON028R350
1IP 6272558842 | REGOMN 131156655 | KAPITAL ZAXLADOWY 410.000,00 mn

WY EMMERSON EVALUATION PL

15
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Zatqczniki

W

ERRMERSON EVALUATION SP. 20 0 | AL ITROZOUINSKS
ZAREJESTROV/ANA Y REJESTRZE PRZEDSIER!OR
MIP 5272558842 | REGO! 141156555 | KAPITAL ZAKLADD!

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Torun, ul. Szosa Lubicka 111

Data wyceny:

Miejscowodé:

Dzlelnica / rejon miasta:

WARTOSE RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Strefa miasta
Ekspozycja

Sasiedztwo

Dostgpnosé
Srodki k blicznej

Najblizsze praystanki

Motiliwoscl parkingowe

30.09.2014

Torur

Rubinkowo

19008000 PLN
4552000 EUR

4,1755

Nieruchomoé¢: Budynek handlowy

Data inspekeji:

Wojewddztwo:

Powiat:

6578 PLN/m2
1575 EUR/m2

Opis ogdlny nieruchomosci

Posrednia

Bardzo dobra

Sasiedztwo nieruchomosci stanowiq tere

(T

wysoka

Bardzo dobra

Autobus / tramwa]j

Dostepne pray ul. Szosa Lubicka / w odleglosci 200 m

Bardzo dobre

Mapa lokalizacyjna

VA&

)

s

v
'\

| B

Ksigga Wieczysta
Tytui prawny

1/ Uty
Nr dzialki / dziatek

Obrgb
Powierzchnia gruntu (mkw.)

Uwagi (: pecjalne)

Stan prawny nieruchomosci

TO1T/00035841/1

Prawo wlasnosci

TOWIMOR INVEST Sp. z 0.0.

49/32
0051
6703
brak

MAERSON EVALUATION PL

| €0-£03 \WARSZAWA

210 000,00 #LN

20.05.2014

kujawsko-pomorskie
Torurh

powierzchni najmu

powierzchni najmu

Sl " handl

ny o charakterze

Zdjgcie

PA RN oN

ONYM FRZEZSAD REJONOWY DLA M. ST \WAKSZAWY, X( \YVOZIAL GOSFONAACZY KRS, POD KR KRS 0000285360

j oraz
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Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkcja nieruchomoéci Handlowa
Powierzchnia najmu (mkwe.) 2830
Ilo$é miejsc postojowych a7
llo€é kond. nadziemnych/podziemnych 1-3/0
Rok budowy 1999
Standard budynku Bardzo dobry
Dostgpne instalacje Energia elektryczna, woda, kanalizacja, ¢ Ine ogr ie, instalacja g , instalacja
przeciwp ja, lacja mechaniczna, monitoring.
Uwagi Budynek handlowy, 2 czqma biurowo- soc)alnq.
Posiadanie/najem
Liczba najemeéw 8
Powlerzchnia nlewynajgta 0%
Miesigezne umowne stawki czynszu 23 75-16
powierzchnie handlowe (z/mkw.) 2
Przeznaczenie
Dla obszary, na ktdrym znajduje sig wyceniana nieruchomo$, nle ma aktualnie obowigzujacego planu f ia przestr, go. Pad
kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikajg z ustaler jacego studium praestra go Mmiasta

Torunia uchwalone Uchwalg nr $12/200 Rady Miasta Torunia z dnia 27 lipca 2000 roku, zmienione U:h\valq nr 189/03 Rady Miasta Torunia 2 dnia 11 wrzesnia
2003 roku. W w/w studium wyceniana nieruchomosc polozona jest na abszarze usiug.

Informacje o rynku / krotki komentarz

Popyt Umiarkowany
Podai Umiarkowana
Pustostany 3%-5%
Rynkowe stawki czynszu za powierzchnie 10-20
handlowe (2/mkw./miesiac)
Stopy kapitalizacji 8% - 9%
Ceny i i podobnych - 4500 - 15000
(2t/mkw.)
Metodologia
Podejicie Dochodowe
Metoda Inwestycyjna
Technika Dyskontowania strumieni dochodu
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSE RVNKOWA 19008000 PLN WARTOSC RYNKOWA 4552000  EUR

stawnle: dziewigtaoicie millondw oslem tysigey alotych shownle: catery miliony pigdset pleédalesigt dwa tysigee euso

6578 PLN/m2 1575 EUR/m2
Klauzule / zastrzeianta
1.Nin'ajszy raport z wyceny nle stanowl Operatu Ustawyo d
2.Auter opracowanla podczas realizacji iia 2w 2wycengnle } ani nie vykonuje Innych caynnadel i h ieniu d w
sacregdlnedel jako! pofrednlk, zarzgdea lub deradea. Autor ia, nle jest i 2pod [radaér nad Madnikiem mienia lubz
2amawiajacym.
3. Raport twenv,anlladlnllphnm.nl nle mole byd w jakimkohidek dok i h , pod. d
w lub w innych hber dnie] pisemnej 2gody autora raportu.
4 Rnponzwvcenvmo:ewe do celéw ici i kres 6 miesigey od daty Jego lnmndunli, chyba, le wystapily 2niany
vrych, 2misna 5] + 4 Iuh lslnlne zmhw:el-q'popvtulpodnvna rynku. Nie wartofci po dacie je]
5. Podstawsg d <l stanu i imaterialy preer wylacanie
kopie &w, dlatego nie i Ich 23 2g0dn0é¢ 7 aryginatem. kapnn 2 wyceny zostal praygatowany przy zalogeniv, 2¢ wizelkie Istotna informacjo lub fakty dotycace
nisruchomoici majace wolyw na wartodé 205taly nam praek Wawigtku z vi nie blerzemy 2adnej odpowiedzialnadel uuylmmnvu;pn joteli takie
podejécie 70 strany Ziecenladawey nie misto miejsca, X
6. Pray wycenie prmg\o nloxen'e 2e nleruchomoll e 2awlara 0raz n'a jost skatona praez jakiekolwiek b oraz, 340 n
by Iwlek skaien wobrgble i lub vy jej sasiedtusie lub G iw
fie byla lub bedzie wyk v spasdb d skazehia, wartodcl okredlone w raporeie mog ulec zmianie. / \
7. Warystkie wnloski, zatotenia i viyniki wyceny 2ostaly oparte o stan rynku fci 2 dnia wyceny i nfc je utyskane na d2 ‘nm ny. Zm‘:r&vhmku quuchomoﬁd
ipodlegaly Nie ponasimy od| 13 amiany regu’ h, ob h iin Mgm mogg mieé viphw na staneyhky | ]
dwrw tym viartodZ nlaruchomoici.
8. Wartoé h {cl okredlone bez iania kosatéw transakeji kupna - spraed: datké D) dptat.
9. Obliczenia zostaly wykonane 2 pomeeg 2 vlusn kalkulacyjnego. Wynlkl podrednia moga b\-é minlmalnvml niadokladnoicla rhw
EMMERSON EVALUATION $¢. 20,0, |AI JEROZOLIMSSIE SEC | 00 £03 WARSZAWA [RYATRTENTAN
AREIESTROWANA VW REJESTRZE § RZEDSIEBIORCAW! PROWADZONYLS PRZEZ SAD REIDNOWY DLA 12, ST VWARSZAWY, X1 \WYD2IAL GOSPODARCZY KRS, £ OD NIt KRS 0000285360

P 5272555542 | KEGON 191156655 | KARITAL ZAKLADDAYY 410 000,00 PLN
YWEMERSON EVALUATION PL
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Zatqczniki

AW EMMERSON-EVALUATION PL

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOI

Adres: Tuchola, ul. Tadeusza Ko$ciuszki 3/55

Nieruchor Lokal mieszkalny

Data inspekcji: 29.11,2013r,
Jewsd kujawisko-pomorskie

Powiat: tucholski

2470 PLN/m2
587 EUR/m2

Sgsiedztwo nieruchomosci stanowig tereny o ch

powierzchni uiytkowe]
powierzchni uzytkowe]

i,

e Y

wielorodzinnej. Odleglo$¢ do centrum miasta wynosi okoto 800 m.

Data wyceny: 31.12.2013r.
Miejscowosé: Tuchola
Dzielnica / rejon miasta:
WARTOSE RYNKOWA 143000 PLN
34000 EUR

Kurs EUR/PLN 4,1472
Strefa miasta Posrednia
Eksporycja Umiarkowana
Sasiedatwo
Dostepnodé Umiarkowana

epne rodk kacJl publiczne] Brak
Najbliisze przystanki Brak
Motliwosci parkingowe Umiarkowane

Mapa lokalizacyjna

Stan prawny nieruchomosci

Lokal nie posiada urzgdzone] ksiggi wieczystej

Ksigga Wiecaysta

Tytul prawny Spétdzielcze wiasnoéciowe prawo do lokalu
Wiaéciciel CP Management Sp. z 0. 0.

Uwagi S

EMMERSON EVALUATION 5P. 2 0.0. | AL JEROZOLIMSKIE S6C | 00-803 WARSZAWA

THLTA WY 410.000,00 PLN

+ QD NR KRS 0000288360
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Zatqczniki

EMMERSON EVALUATION S9.Z 0.0. | AL JERDZOLIMSKIE 5
ZARZIE W N RLIES C

F t IFRRINEIES
WWW.EMMERSON-EVALUATION PL

Foustawowe parametry nieruchen o

Funkcja nleruchomodci Mieszkalna
Powierzchnia viytkowa (mkw.) 57,90
llo$¢ kond. nadziemnych/podziemnych 5/1
Rok budowy 1970
Standard budynku Przecletny
Dostepne Instalacje Lokal wyposazony jest w instalacje elektroenergetyczng, instalacjg wodno-kanalizacyjng
gazowy, centralnego ogrzewania zdalaczynng oraz telekomunikacyjng.
Uwagi
g Lokal mieszkalny nr 56, pototony jest na Il pietrze, skiada sig z 3 pokol, pokoju z aneksem
kuchennym, fazienki, WC i przedpokoju. Potozony jest w budynk jdujacym sie
w Tucholi przy ul. Kodciuszki 3. Budynek wybudowany zostat w 1976 r. w technologii plyty
wielkowymiarowe|.
Przeznaczenie
DIa obszaru, na ktérym znajduje sig wyceniana nieruchomoéé, nie ma i ego plany i Pad
kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikaja 2 ustaleri studium A i ki d ia prze 3
gminy Tuchola, uchwalone uchwalg nr XLVIll/429/06 Rady Miejskiej w Tucholl 2 dnia 29 wrzeénia 2006 1. W w/w studlum obszar, na ktérym znajduje sig
nieruchomosé przeznaczona fest pod zab & mi iek inng 2 ush
Popyt Umiarkowany
Podai Wysoka
Ceny transakcyjne (PLN/mkw.) 1900 - 3000
Metodologia
Podejécie Poréwnawcze
Metoda Poréwnywania parami
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 143000  PIN | WARTOSCRYNKOWA 34000 EUR ]
|
stown'e: sto caterdriefel trzy tysigee 2iotyeh i stownie; taydriesel catery tysigee eura |
2470 PLN/m2 | 587 EUR/m2
Klavale / 2astrzetenta
1. Niniejszy raport 2 wyceny nie stanowd Operatu k Ustawy d. h
2. Autor opracowanla podcaas realizagi 2wycenq nla wyk 2ni nle wykonuje innych czynnoéci 2awodowyth w odniesieniu do wycenis nej
nleruchomoici, w srczagdlnodct jako: podrednik, 2arzadca ub doradea. Autor ), nie Jest 2 / nad
skladniklem mienia lub 7 zamawiajacym.
3. Raport z wyceny, ani dadon Jogo fragment, nie mole byé w jaki i ik dok do publicrnsj wi
ramiestczany w ‘ i lub w inrych ber iie] plsemne] zgody autora raportu.
4. Raport 2 wyceny mole byt if do celow i fir pizez okres 6 miesiqcy od daty [ego sporzydzenta, chyba, te wystapily amlany

uwarunkawaii prawnych, 2mi2ns preernaczenia nferuchomosel lub istotne 2mfany relacjl popytu i podaiy na rynku. Nie gwarantujemy aktualnoei wartodel po dacie jej
okreslenia.

5. Pod: do okeeilenia stanu prawnego i ity 1 faly prex

wylacanle kople d aw, dlategs d. ich za 2godnodt 2 oryginalem. Raport 2 wyeeny 20stal praygotowany pizy raloteni, te wszelkie istotne informacje lub
fakty dotyczace nferuchomodci majace wplyw na wartolé H z0staly nam W zwigthu 2 i e blerzemy fad d, 4 22 wykonany
raport, je2el takie podefécie ze strony 2leceniodawcy nle miato miejsca.

6. Pray wycenle priyjeto 23lotenle, 2e nisruchomoié nie zawiera orat nle just skalona przez jakiek b b

oraz, leoa wystgpuje
2anfeczyszczenie ziemilub gleby. W przypadku stwierdzenia Jakichkotwiek skafer w obrgbie lub w je) ie lub d le

2 nizruchomoscl w sasiedatwie byla lub bedzie wykoszyslana w sposéh powodujycy skatenla, wartosci okresions w raporcie mogq ulec amianie.

7-Wszystkdo wnlosk, zaloze nis | wyniki wyceny zostaly oparte o stan rynku nleruchomodciz dnia wyceny I informacje uzyskane na driei wyceny. Zmizny na rynku nieruchomodcl

53y ipodlegajy Nie ponosimy od {22 avany regulacji prawnych, ekonomicznyeh, finansowych | innych, kiére moga mied walyw na stan
rynku nferuchomodcl, motywacje inwestoréw w tym wartodé nlenschomodci.

8 Wartost h krailono bez led: kos2téw transakeji kupna — sprzedaly orar awigzanych 2 13 transakejy podatkéw | oplat.

9, Obliczenia zostaly wykonane 2 pomocq arkusa kalkulacyinego. Wyniki podrednie moga byt ob dokl; 2230k

6C | 00-803 WARSZAWA
R PR T RV ' RTINS ST OD NR KRS 0000288360
WY 410.000,00 PLN
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Zatgczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Nieruchomosé: nleruchomo$¢ gruntowa

Adres: Uniescle, dz. 4/107, obreb Mielno

niezabudowana
Data wyceny: 31.12.2013r. Data inspekeji: 22.11.2013r.
Miejscowosé: Uniescie Wojewdd zachodniop skie
Dzielnica / rejon miasta: - Powiat: koszalifiski
WARTOSC RYNKOWA 7537000 PLN 295 PLN/m2  powlerzchni gruntu
1817000 EUR 71 EUR/m2 powierzchni gruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472

Opis ogdlny nieruchomosci

Moiliwoici parkingowe

Uwagl

Mapa lokalizacyjna

Umiarkowane

Stan prawny nieruchomodci

Ksiaga Wieczysta KO1K/00048188/3
Tytul prawny Prawo wiasnosci
Wiadciciel Emir30Sp.zo.0.
Nr dzialki 4/107

Obrgh Mielno
Powierzchnia gruntu (mkw.) 25581

Strefa miasta Peryferyjna
Eksporycja Bardzo dobra
ied - &

Seledibig Sasiedztwo nieruchomosci stanowig tereny niezabudowane oraz tereny zabudowane
obiektaml po bylej jednostce wojskowrej. W dalsze] odleglosci znajduje sig 2abudowa
rekreacyjno-turystyczna. Dzialka poloiona na mierzei, pomiedzy Morzem Baltyckim
aJeziorem Jamno. Nieruchomos¢ potoiona prey ul. Swierczewskiego.

Dostepnodt Umiarkowana

Dostepne Srodki Ji publi Autobus

Najblitsee praystanki centrum Uniecia, okolo 2 km

» AN ¥ s

EMLIERSON EVALUATION SP. Z 0.0, | Al JEROZOLINSKIE §
ZAREIESTROWANA W REJESTAZE PRZEDSIEBIORCOW PROV/ADZON
HNIP 5272558812 | REGON 14115€655 | RAPITAL ZAXLADDAYY 410 ¢

WVAYLERMERSON EVALUATION PL

60 | 00803 WARSZAWA
PRZEZ SAD REICROWY DLA 1L ST WARSZAWY, XH WYDZIAL GOSPFODARC/Y KRS, POD IR KRS 0000223360

,00 PLH

PN RS ON
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Zatqczniki

Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkeja nieruchomoécl Niezabudowana dzialka

Powierzchnia gruntu (mkw.) 25581

Dostepne Instalacje Dziatka posiada dostep do pelnej infrastruktury (elek getycznej, wodociggowej,

kanalizacyjne] | gazowej).
Uwagl =
Przeznaczenie

Dla obszary, na ktérym znajduje sig wyceniana ni nie ma planu d
kierunki rozwoju przedmiotowego terenu wynikaja z ustalen ob

€go studium fiik ké
gminy Mielno - 2atwierdzonego uchwaly Rady Gminy Mielno nr XUIV/459/10 2 dniz 27 kwietnia 2010 r. W w/w studium obszar, na ktérym najduje slg
nieruchomoé¢ oanaczona jest symbolem HLMU2 -1~ steefa 11l - obszar zabudowy mieszkaniowej | obstugl turystyki pobytowej sezonowej, MU2-j -
tereny

j 2 wylgczeniem y rekreacji indywidualnej i j turystyczne] bazy noclegowej.
Dia pnedmlozowej nieruchomoscl ms\ala wydana w dniy m lipea 2007 r. przez Wojta Gminy Mlelno decyzja o warunkach zabudowy dia inwestycji
polegajacej na budowie zespolu bud il f

ych oraz wraz z q techniczng
W decyz]i tej ustalono linig zabudowy w odleglodci 20m od granicy 2 pasem drogowym, powi ig 2ab k 20% powl
wysokoéc zabudowy do 16 m.

Informacje o rynku / krétki komentarz

Grunty nlezabudowane

hni dzialltl,

Popyt Umiarkowany

Podat Umiarkowana

Ceny transakeyjne gruntéw podobnych

{PLN/mkw.) 180-3%0

Metodologia
Podejécie Parbwnawicze
Metoda Porbwnywania parami
PODSUMOWANIE WYCENY

WARTOSE RYNKOWA 7537000 PLN

WARTOSC RYNKOWA 1817000  EUR

slownie: siedem mil andw plgset trzydrlesci s'edem tysigey 2lotych slown'e: jeden milion oslemsel siedemnodcie tysigey euro

295 PLN/m2 71 EUR/m2
Klavzule / 23strazienia
1 Niniejszy raport z wycony nie stanow! Operatu Ustawy o
2. Autar podeas realizacfi Zwyceng ni2 wyk ani nle v-vkonun Imw(hc 1 wodl i d
nieruchomodel, w stczegdtnodei jako: posrednik, eareadea lub doradea, Autar 12, nle i nad
skladnkiem mienia b z 2amawlajzcym.
3. Raport z wyceny, ani nden;«go frummk. nle mate byt powlelany w bl d , pedawany do p j

Iubwlnny‘h k hbez

plsemne] zgedy autora raportu.

priez okres 6 miesigcy od daty jogo sporzadaenis, chyba, e wystaply zmiany
weatunkowad prawnych, 2miana przeznaczenta nizruchomodcl fub Istotae emiany relscji popytu i podaiy na rynku. Nie gwarantujemy aklualnodci wartedci po dacle jof
ohrellenis.

5. Podstawg do okredlenia stanu prawnago i

3. Raportzresceny ol Bk do celdw d

Iy dot

v I materialy ude preex 7 i i
wiylican’s kop'e dokumentéw, diatego niz potwierdzono ich 2a 2gednodt z oryginalem. Ragort  viyceny zostal praygotowany pezy 2alateniu, ie witeltie istotne informacie lub
fakty dotyczgee nieruchomodcl majace wplyw na wartodé

20staly nam W awigthu 2 nie blerzemy i 7a wykonany
raport, jeleli Lakie podejicie ze strony Zleceniodawcy nle mialo miajsca.
6. Puv wycenie pumto alotenis, te nleruchomodd nie 1awiera oraz nle jest skatona praez [ak ofaz, e ny née wystepuje
i b gleby skaled w cbrgble b lub w jo] d; b e jakakohwiek
2 nieruchomosel w sasiedztwie byta lub bedrie wyk wsposéh shalenta, deich w raporcio mogq ulec zmfania.
7. Wstystile wniosh|, zalotenta | wynikl wyceny zostaly oparte o at-n rynku nie izdnka v.\(eny i wzyskane na deled wycany, Zmlany na rynku nleruchomelct
I podiegala Nie ponosimy odpouwit Inoici za zmiany regulacji
rynku nleruchomescl, motywacje inwastordw w tym wartodé niaruchomodel.

Tinnych, ktére moga mied wplyw na stan

8. Wartodé nizruchomodcl okredlono ez uwzglednisnia kosztéw transakeji kupna ~ sprzedaty oraz 1wigzanych e tg \unuqu podatkéw i oplat.
9, Obliczan'’s zostaly wykonana z pomocq arkusza halkulacyjnego. Wyniki pedrednie mega byé ob:

¥oa o w

E| ERSON EVALUATION SP. Z 0.0, | Al JEROZOLINSKIE 56C | 00-803 \WARSZAVA DRSACTRINTIN
ZAREJESTROWANA W REJESTRZE FRZEDSIERIORCOW FROVADZC | PRZEZ SAD REJONOWY DLA BA. ST AVARSZAW Y, X1 W YD2IAL GOUSFODARCZY KRS, POD NR KRS 0000223360
HIP 5272558012 | REGON 141156655 | KAPITAE ZAXLADOWY 410 000,00 FLN

VAN EMMERSON-EVALUATION TL
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Aleja Komisji Edukacji Narodowej 18/1 Nieruchomoé¢: Lokal uzytkowy

Data wyceny: 30.06.2014 r. Data inspekgji: 15.05.2014 r.

Miejscowosé: Warszawa Wojewdd ieckie

Dzielnica / rejon miasta: Ursynow Powlat: Warszawa

WARTOSC RYNKOWA 4693000 PLN 12383 PLN/m2 powierzchni najmu
1128000 EUR 2976 EUR/m2 powierzchni najmu

Kurs EUR/PLN 4,1609

Opis ogdlny nieruchomosci
Strefa miasta

Posrednia
Ekspozycja Umiarkowana
Sasiedztwo Sasiedztwo nieruchomodci stanowi zabud ieszkani ielorodzinna wysoka 2
uslugami w parterze, wybudowana po 2000 roku.
Dostgpnode Bardzo dobra
Dostgpne srodki k ikacji publ Autobus / metro
Najblitsze praystanki Dostgpne przy ul. ALKEN / w adlegloéci 50 m
Moiliwodcl parkingowe Umiarkowane
Mapa lokalizacyjna Zdjecie
R I

[ "f-‘;'.[l\‘ ¢

Stan prawny nieruchomosci

Ksigga Wieczysta WASM/00446225/3

Tytul prawny Prawo wiasnoéci

Wiaclelel / Utytkownik wiecaysty ASPIRE INVESTMENTS Sp. 2 0.0.

Nr driatki / duiatek 38/1,39/34

Obreb m

Powlerzchnia gruntu {mkw.) 818

Uwagi (i kczenta, 2alotenia specjaine) brak

Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkeja nieruchomosci Uslugowo-handlowa

Powierzchnia najmu (mkw.) 379

Poloienie na kondygnacji -1,0

Iloé kondygnacji lokalu 2

Rodzaj budynku Biurowy

lloé¢ kond. nad2iemnych/podziemnych 7/1
R (0 — - - ———————— 5
EMMERSON EVALUATION SP. Z0.0. | Al JERDZOLIMSKIE S6C | 00507 WARSZAWA A RS ON

ZAQEIESTROWANA VY REIESTRZE PRZEDSIEBIORCOW PROWADZORYAL PREZ $AD REIONOLYY DLA B ST \WARSZAWY, XII\WYD2IAL GOSPODARCZY KRS, POD NI KRS 0000268370
MIP 5272558842 | REGON 141156655 | KAPITAL ZAXUADOWY 410.000,00 PLY
VAW ELIMERSON EVALUATION PL
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Zatqczniki

realizacjq ustug

oznaczony jest w miejscovwym planie

X %X % x x
E L u A l | ¢} N
Rok budowy 2000
Standard budynku Bardzo dobry
Dostgpne instalacje Energia elektryczna, woda, kanalizacja, gaz, ¢ Ine ogr. , klimatyzacja,
wentylacja, monitoring zewngtrzny, instalacja komputerowsa, instalacja telefoniczna,
instalacja p.poz.
Uwagi -
Posiadanie/najem
Liczba najemcéw 0
Powierzchnia niewynajeta 100%
Miesigczne umowne stawki czynszu 2a powlerzchnie
biurowe (2t/mkw.)
Przeznaczenie
Na terenie, gdzie p ¢¢, ot miejscowy plan pr. obszaru Ursyndw Paludnie - Kabaty -

uchalony Uchwalg ne XXXVI/1090/2008 Rady Mlasla Stolecznego Warszawy 7 dnia 10 lipca 2008 r. Obszar, na ktérym ma;duje sie pnedmlolowa nleluchomo“

ia prze bolem — 10 MW tj. wrony Y ]

ksvmal i i 2abud

o

2abudowy od 15 m do 20 m, minimalnej powneuchnl biologicznie (zvnne] 25%. y ¥

| w budynki y )

Informacje o rynku / krétki komentarz

Y
¥y 2,5 oraz dopuszcza sig

niaruchomoéci majace wptyw na wartedé
e swrony Zlzceniodawcy nle mlato miejsca.

20staly nam Wawiqtku2 nle blerzemy 2adnej edpowiediialnoici 2a wykonany raport, jeteli takle podejécie

Popyt Umiarkowany
Podai Umiarkowana
Pustostany 3%
Rynkowe stawki czynszu za powierzchnie ustugowe 60-150
(2t/mkw./miesigc)
Stopy kapitalizacji 8% -9%
Metodologia
Podejscie Dochodowe
Matoda Inwestycyjna
Technika Kapitalizacji prostej
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 4693000 PLN 'WARTOS$E RYNKOWA 1128000 EUR
stowanle: catery miliony szediset driewlgddriesiqt tray tysigee dlotych sfowale: feden milon sto dwadziescia oslem tysigey evro
12383 PLN/m2 2976 EUR/m2
Klavaule / zastezetenia
1 Ninlejszy raport 2 wyceny nle stanowi Dpeulu w Ustawy o d: h {
2 Autor opracowania podczas realizacji zamé 2wyceng nle wykonywal ani nle wykenuje innych caynnoisi d
sreregélnodei jako: poirednik, rarzadea lub doradea. Autor nle jest i 1 pod. ki le/nadadr nad wy ¥ mienis lub 2
2amawisjgeym.
3 R«lpori z wv:cnv, anl 23den jego fragment, nle mole byé w b Bk b h o
Tub w innych bez iej pisemnej zgody autora raportu.
4 Raportz wvceny mole byé do caldw praez okres 6 miesigey od daty fego sporad 1enfa, chybs, xe wvslqp-ry miany Lwarunkowan
prawnych, 1miana preeznacrenia nl-ruchamokl lub Istotne 2miany relac)l popytu | podazy na rynku. Nie wartodcl po dacis J¢f ok
5 Podstawg ds stanu h {cistanowily dokumanty i rr aly przez y udostgpniono wylacinie kopie
dlat i kh 2a 2godnoéé 2 oryginalem. Raport 2 wyceny 2ostal praygotowany przy 2alozeniu, 2& wszelkis Istotne lnlo"niqe 1ub fakty dotyczqce

9. Obliczenia 20staly wykanane 2 pomocq ukuua kalkulacyinego. Wyniki posred nie mogq byé n

6. Przy wycen'e prayjgto 2atolenis, 2e nieruchomodé nie 23wiara oraz nie Jest skatona przez b oraz, 18 na nis nle
2lemi lub gleby. W przypadiuuwerdlen‘:]al(khlofwkkshﬂriwohrgb!e fel lub v o) d b stwi ia, 1e [akakolwiek 2 h felw byla lub
badaie wyk jacy skazens, wartoéel okredlons w reparcie muﬂ ulec rmianie.
7. Wazystkie wnioski, xmmv; If vwmk-wvunvwstafvepme ©4tan rynku n' ici z dnia wyceny i i uzyskane na dalef vyceny. Zmiany na rynku nleruchomotci sy
dy ipodlegaja Inas n:ml-wuguhqc iinnych, ktdre mogq mist . s1an rynky
.n,...mmn.... \ X o
8. Wartoét nleruch + kosetéw transakeji kupna — spraedaty oraz 2w 113 teaneat uy/ :
¢ fadokladnods

ELINIEASON EVALUATION SP. Z 0.0 | AL JEROZOLINSKIE SEC | 00 B03 WARSZAWA

ZAREIE

STRON

EAIMIE RS ON

A NY REIESTRZE PR2EDSIEBIARCOW PROVADIONYM PRZEZ SAD REJONOWY DLA M. ST \WARSZAVY, Il \WYDZIAL GOSPODARCZY KRS, PAD R KRS 0000288360
42 | REGON 141156655 | FAPITAL ZAKLADOWY 410 000,00 PL

Capital Park SA
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Aleje Jerozolimskie 124/138

Data wyceny:

Miejscowoéé:
Dzlelnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Strefa miasta
Ekspozycja
Sasledztwo

Dostgpnodé
Dostgpne érodki komunikacji publiczne]
Najblitsze praystanki

Moiliwoici parkingowe

Kslega Wieczysta

Tytul prawny

Wiadciciel

Nr diiatek

Obrgb

Powierzchnia gruntu (mkw.)
Uwagl

Funkcja nieruchomosci

Powlerzchnla najmu (mkw.)

llog¢é miejsc postojowych

llo$¢ kond. nadziemnych/pod2iemnych
Rok budowy

Standard budynku

Dostgpne instalacje

Uwagi

Nieruchomosé: Budynek biurowy Alpha

31.12.2013r. Data inspekc]i: 29.11.2013r.
Warszawa Wojewdd ieckie
Ochota/Wela Powiat: Warszawa

128133000 PLN powierzchni najmu

30896000 EUR

8520 PLN/m2

2054 EUR/m2 powierzchni najmu

4,1472

Opis ogdlny nieruchomosci
Srodmiejska
Bardzo dobra
Sasiedztwo nieruchomosci

ol 19

stanowiy tereny zabudowy bi y - uslugowej oraz

j. W poblizu znajduje linia kolej SKM i WKD oraz dworzec

kolejowy Warszawa Zachodnia. Nieruchomos¢ polozona w pierwsze] linii zabudowy od
Al. Jerozolimskich,

Bardzo dobra
Autobus / tramwaj / kolej

mieszk

Dastepne przy al. lerozolimskich / w odlegtosci 50 m

Ograniczone

Zdjecie

Stan prawny nieruchomoéci
cz. WA1M/00195026/5, cz. WA4M/00317913/3
Prawo wiasnosci
Dakota Investments Sp. z 0. 0.
41,48
2-02-03
11814

Podstawowe parametry nieruchomosci
Biurowo - uslugowa
15040
170
19/3
2002
Dobry

Energii elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, centralnego ogrzewania, klimatyzacyjna,
wentylacji mechaniczne], CCTV.

SON EVALUATION PL

EMMERSON EVALUATION SP.2 0.0 | Al JEROZOUNSKIE SEC | 00803 \WARSZAWA
ZAREJESTROWANA W REJESTRZE PRZEOSIERIORCOW PROWADZONYA FR2EZ SAD REIONOWY DLA M ST AWARSZAV Y, X1 WYDZINL GOSPODARCZY KAS, FOD NR KAS DOGO28R360
2 | HEGQN 141156655 | KAPITAL ZAXLABOWY 410.000,00 PLN

PMMERSON

51

Capital Park SA
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Zatqczniki

x x x  x x
E v A L u A i 1 | 0 N
Posiadanie/najem
Liczba najemcéw 12
Powlerzchnia niewynajgta 30%
Miesigczne umowne stawki czynszu za 115-165
powlerzchnie biurowe (EUR/mkw.) B
Mieslgezne umowne stawki czynszu za 13-24
powlerzchnie ustugowe (EUR/mkw.) =
Miesigczne umowne stawkl czynsu 23 7.9
powlerzchnie magazynowe (EUR/mkw.) =4
Miesigczne umowne stawki czynszu za 60-128
miejsca postojowe (EUR/mp)
Przeznaczenie
Dla terenu, na ktérym potozona jest przedmiotowa nIem(hnmnS(l brak]esl miejscowego planu 2agosp ia pr Dla Miasta
Stolecznego y Istnieje uc! e studium owania Zgodnie z studium nr 14
! funke zestezenna - Kierunki 2agosp 0", ieruch $¢ 2najduje sig obszarze oznaczonym
symbolem U>30 - tereny uslug o wysokakl 2abudowy powyie) 30m I $rednim i éci 2abudowy 2,0.
Na nie j czedci h [: d Jest na pod ostateczne] decyzji o pozwoleniu na hudowq Inwestycja polegajqca na
budynku biurowo -
Informacje o rynku / krétki komentarz
Popyt Niski
Poda? Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu za powlerzchnle 10-20
biurowe (EUR/mkw./miesigc)
Stopy kapitalizacji 7,5% - 9%
Ceny transakcyjne nieruchomosci
podobnych (PLN/mkw.) 6000 - 5000
Metodologia
Podejcie Dochodowe
Metoda Inwestycyna
Tachnka Dyskontowania strumieni dochodu
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 128133000 PLN WARTOSCRYNKOWA 30896000 EUR
slownle: sto dwodtiedeia oslem milondw sto tezydaledci tray tysiqee 2hotych stownle: teaydrieici mitiondw oslemset driewkédriesiqt szesé tysigey eura
8520 PLN/m?2 2054 EUR/m2
Klauzule / zastezelenia
1. Niniejsty raport 2 wyceny nie stanow| ﬂpﬂllu w Ustawyo
2. Autor opracawania podczas realizacji ramd i Twyeeny nia anl nle wykonuie Innych wchw d
neruchomolci, w szczegd!nodci jako: podrednik, zarzqdea lub doradce, Autor , nie Jest 7 /nadzér nad
Madnikiern miena fub 2
3 Rapml xmuny, anl hden ]e;o mgmenl nle moze byé w ¥ k ie, ds i §
fentach lubw inmych bez iiej pisemnej zgody autora raportu.
4. Raportz w;wnv moie b',t k 1; le do celéw przez okres 6 miesigcy od daty jego sporzgdzenia, chyba, ie wystapity 2miany
wwarunkowad prawnych, 2miana praeznaczenia nieruchomodci lub istotne mlany relacjl popytu | podady na rynku. Nie gwarantujemy aktualnoici wartoici po dacie jej
okredlenta.
5. Padstaws do okred! stanu i h i stanawily i materialy przez Wyk
vrylycanie kople dok éw, dlatego nle ich 23 250dn0é¢ z oryginalem. Raport 7 wycany 20stal praygotawany pray 2atoleniu, de wi ze|l<l¢ Islolne Infermacje lub
fakty dotyczace nleruchomodci majace wplyw na wartodé ty nam Wawigzkuz nle blerzemy #adne] odpowisdiialnaici 2a wykonany
raport, Jeteli takle podajicie ze strony Zleceniodawey nie mislo miejsea.
6. Pray viycenie przyjste 2atozenie, 2e nleruchomaié nie 2awiera oraz nis Jast skatons praes oraz, e na h écinig
2snisctyszezente 2lemi lub gleby. W praypadku stwierdzenia jakichkohviek ska. hfn w obrebre lub wjej lub e
 nieruchomoici w sqsiedatvie byls lub bediie W sposéb skatenia, {ci akredlone wraporcle mogy ulec zmiante.
7. Wszystkie wnioski, 2alotenia i wynikl wyceny wmw oparte o stan rynku 2dnia wycany i u2yskane na diied wyceny. Zmidny na ryaku nleruchomodei
s34, |podkgm iom. Nie p drialnadel 2a zmizany regulacii prawnych, ekenomicznych, finansowych | innych, ktére moga mieé wplyw na stan
yoku nieruch i & wmwunu!énemdmmnw
8. \Wartodé nler keedlono bez lgdniani Lmnowlmnukql lupr\b sprredaty orar rwbqunvdn 3 lm\nkdl podatkéw | oplat.
9. Obliczenia 20staly wykonana 2 pomoca arkusza Wyniki pe dnie mogg byé I 2 220%razle

EMMERSON EVALUATION SP. 2 0.0 | Al ITRDZOLINSHIE S6C | 00-E03 WARSZAWA AR \l "
ZAREIESTROVWANA W REIESTRZE PRZEDSILE'D PROWADZONYM FRZEZ SAD REJC Y DLA B ST AZARSZAN Y, XINAVYDZIAL GOSPODARCZY KRS, POD NA KAS 0000289360
HIP 5272588242 | REGON 141156655 | KAPITAL ZAXLADOWY 410 000,00 PLN

WAAVEMMERSON EVALUATION PL

Capital Park SA 240



Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

EMMERS
ZAREIEST
NP 527255 R

WA ERMMERSON-EVALUATION

Adres: Warszawa, ul, Aleje Jerozolimskie 124/138

Data wyceny:

Miejscowosé:

Dzlelnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Nieruchomo$¢: Eurocentrum Office Complex (Beta,

Gamma)
30.06.2014 r. Data inspekejl: 26.06.2014 .
Warszawa Wojewdd. ieckie
Ochota/Wola Powiat: Warszawa

9260 PLN/m2 powierzchni najmu

2225 EUR/m2

390734000 PLN
93906000 EUR

4,1609

powlierzchni najmu

Opis ogdlny nieruchomosci

Strefa miasta Srédmiejska

Eksporycja Bardzo dobra

Sasledztwo Sasiedztwo nieruchomosci stanowig tereny zabud bi tugowej oraz
mieszkaniowej wielorodzinnej. W poblitu znajduje sie Ilnla kole]owa SKM i WKD
oraz dworzec kolejowy Warszawa Zachodnia. Nieruchomo$¢ polozona w pierwszej linii

t y od Al. Jerozolimskich
Dostgpnosé Bardzo dobra
$rodki k k Autobus / tramwaj / kolej

Najblizsze przystanki
Motliwoscl parkingowe

Mapa lokalizacyjna

D przy al. Jerozolimskich / w odlegtosci S0 m

Ograniczone

Zdjecie

Kslgga Wieczysta

Tytut prawny

Wiasclclel

Nr dzialek

Obrgb

Powlerzchnla gruntu (mkw.)

Uwagl

Funkeja nieruchomodei

Powierzchnia najmu (mkw.}

lloé¢ miejsc postojowych podziemnych
lloé¢ miejsc postojowych naziemnych
loé¢ kond. nadziemnych/podziemnych
Rok budowy

Standard budynku

Dostgpne instalacje

Uwagi

ON 1411
L

v EVALUATION $P.20.0, | Al JEROZOUNSKIE S6< | 00-803 WARSZAWA
AV REIESTRZE PRZEDSIERIORCOW P G
55 | KAPITAL ZAKEADOWY 410 060,00 PN

Stan prawny nieruchomosci
cz. WA1M/00195026/5, cz. WA4M/00317913/3
Prawo wlasnosci
Dakota Investments Sp.z 0. o.
41,48
2-02-03
11814
Dziatka zabudowana budynkiem bi - ddanym do uzytk i
02.06.2014 r. W budynku trwaja prace wykonuemowe.
Podstawowe parametry nieruchomosci
Biurowo - ustugowa
43183
407
260
14/3
2014
Bardzo dobry

Budynek poslada nastepujace Instalacje: energia elektryczna, woda, kanalizacja, centralne
ja mechaniczna, CCTV, BMS.

w dniu

0gf 3 ja

EANMERSON
A KRS 0000283360

Capital Park SA
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Zatqczniki

x x % x x
E v A L u A T | (6] N
Posiadanie/najem
Liczba najemedw 12
Powlerzchnia niewynajgta 48%
Miesigezne umowne stawki caynszu za
powierzchnie biurowe (EUR/mbw.) 15,0-16,0
Miesigczne umowne stawki czynszu 2a
powierzchnie ustugowe (EUR/mkw.) 50-17,5
Miesigczne umowne stawki caynszu za
Py / 8,0
(EUR/mkw.)
Miesigczne umowne stawki czynszu za 50,0 - 90,0
naziemne miejsca postojowe (EUR/mp) ” 4
Miesigcane umowne stawki czynszu za
podziemne miejsca postojowe (EUR/mp) 100,0-110,0
Przeznaczenie

Dla terenu, na kiérym polozana jest przedmiotowa nieruchomosci brak kst iej planu zagosp ia pr Dla Miasta
S!ol::m:go y istnieje uchwalone studium k ik gospod la praestr; go. Zgodnie 21 k studium nr 14

funkejonalno-p - Kierunki zag i ", p nieruchomoéé znajduje sig obszarze oznaczonym
symbolem U>30 - tereny uslug o wysokosci zabudowy powytej 30m l $rednim iniku intensy {ci zabudowy 2,0

Informacje o rynku / krétki komentarz
PORYY Umiarkowany
Padai Wysaka
Rynkowe stawki czynszu 2a powierzchnie 14-16
biurowe (EUR/mkw./mlesiac)
Stopy kapitalizacji 6,5% - 7,5%
Ceny transakcyjne nleruchomosci :
podobnych (PLN/mkw.) 10000- 13 000
Metodologia
Podejécie Mieszane
Metoda Pozostalosciowa
PODSUMOWANIE WYCENY

WARTOSCE RYNKOWA 390734000 PLN WARTOSC RYNKOWA 93906000 EUR
stownle: tizysto igédaiesigt milondw ieici catery tysiqee 2lotych stownle; dalewigédaiasiqt tray mitiony dalewlzdset szeéc tysigey euro

9260 PLN/m2 2225 EUR/m2

Kisurle [ 2astrzetenia

1. Ninfejs2y raport 2 wyceny nie uano.uiﬂpeutu w Ustawyo d; h 4
2. Autor opracowania podcaas reabzacji & zepceny nle aninia wykonuje innych caynnobel hw dawy
nieruchomodci, w s2czegdinodel jako: poiredni, zarzqdea [ub doradea. Autor , nle fest 2 pod ¥ Ig/nadeor nad
Aadniklem miania lub 2 i
3. Raportz \wunv. ani )adcnl-gc lugmenl nie mo:e by i w b 1l h d: do i j wiad 4
Tub winnych bez iej picemne] 2g0dy autora ragortu,
4, Raport 2 \wtenv mote byé it do celéw priez okres 6 missigcy od daty jego sporzadienia, chyba, le wystapily rmiany

uwarunkowad prawnych, 2miana praeanaczenia nleruchometel Wb istotne zmiany relac)l popytu | podaty m rynky. Nie gwarantujemy aktvalnodel wartadci po dacle jej
okredienia.

5. Podstawe d stanu l stanowily imaterialy preez
wylscenie kople dlatego nie ich 2a 2godnodé 2 oryginalem, Raport 2 wyceny zostat przyzotowany pray zateleniu, 2e wsalkle lslnln- annrmac]e fub
fakty dotyc2qce nleruchomodel majace welyw na wartoéé z0staly nam & W awigaku 2 n'e blerzamy tadne] od| vk v
rapart, jeieli takie podeicie 22 strony Zieceniodawey nie miato migjsca
6. Pray wycenie prayjsto 2atetenle, 2e nieruchomodé nie 2awiera oraz nis [ost skalona przez jakiekolwi k it b oraz, te n3 1 Selnte
2anecyszczene ziemi lub gleby. W praypadku stwierdzenia jakichkohviek skated wobrgble éci lub w jej -7 lub , te kolwiek
2 nleruchomosci w sysiedztwie byl lub bedzle vayk w sposdb skalenia, icl okredlone wraporcie mogq ulec zmianie.
7. \'Inysllde wnleski, 7atotenia i\wnlklwycenvusliw oparte o: sun rynku dci 2 dnia wyceny i uzyskane na dzien wyceny. Zmiany na rynku nieruchomodel
s3d lpodlegan Nie pat fclza :mlzwluulaqipnwmﬁh ekonomlcznych, finansawych i innych, ktdre moza mieé wphyw ns stan
rynku h i W tym wlr‘o!t h

8. Wartodé h dciokredlono bez iania kosztéw transake)i kupna — sprzedaly eraz awiqzanych lq mnnqu poda:l(éw i oplal
9. Obliczenia zostaly wykonane 2 pomocg arlusn kalku'acyjnego. Wynikl podrednia moga byé ji i 2 2ackeggled

¥ x s
AMERSO3 EVALUATION S7. 200, | Al IEROZOLIMSKIE S5€ | 00 503 WARS2AWA
ZAREJESTROWANA VY REJESTRZE PRZEDSIERIORCE
5272558592 | REGON 141156555 | KARITAL
7 EMMERSDN EVALUATION PL

A RSOV
DZONYM FRZEZ SAD REJONOWY DLA M. ST WARSZAVZY, XINWYDZIAL GOSPODARCZY KRS, P OD NI KRS 0000283360

VY £10.000,00 PLN

Capital Park SA
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Aleje Jerozolimskie 124/138

Data wyceny:

Miejscowosé:
Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Strefa miasta
Ekspozycja
Sasiedatwo

Dostgpnosé

Najblitsze praystanki
Motliwodel parkingowe

Mapa lokalizacyjna

drodki ji publi )

Nieruchomoéé: Eurocentrum Office Complex (Delta)

31.12.2013r. Data inspeke]i: 29.11.2013r.
Warszawa Wojewddzty ieckie
Ochota/Wola Powiat: Warszawa
125447000 PLN
30249000 EUR
4,1472
Opis ogdlny nieruchomosci
Srédmiejska
Bardzo dobra
Sasiedztwo nlcru(homo$cl stanowiy tereny zabud k - ustugowe] oraz

jwi j. W poblizu znajduje hnua kole]uwa SKM i WKD oraz
dworzec kole]owv Wavszawa Zachodnia, Nieruchomoé¢ potozona w plerwszej linii
zabudowy od Al Jerozolimskich.

Bardzo dobra

Autobus / tramwaj / kolej

Dostepne pray al. Jerozolimskich / w odlegtosci 50 m

Ograniczone

Zdjecie

Ksigga Wieczysta

Tytul prawny

Wihaiciclel

Nr dziatek

Obrgb

Powierzchnla gruntu (mkw.)

Uwagl

Funkcja nieruchomoscl
Powlerzchnia gruntu (mkw.)

Rodzaj budynku

Powierzchnia najmu (mkw.)

1l64¢ miejsc postojowych

llodé kond. nadziemnych/podziemnych
Rok budowy

Standard budynku

Dostgpne Instalacje

Uwagl

l"‘"lt\ﬂ.”v;dll;\‘m ASF‘ 200 | AL IFROZOUIN

WA

ANA VY REJESTRZE PRZECSIEBIORC
2 | REGON 141156655 | KAPITAL

W ERMERSDN EVALUATION P

Stan prawny nieruchomosci
cz. WA1M/00195026/5, cz. WA4M/00317913/3
Prawo wlasnosci
Dakota Investments Sp.z 0. 0.
41,48
2-02-03
11814

Podstawowe parametry nieruchomosci

Niezabudowana dzialka w trakcie procesu inwestycyjnego

0

Zabudowa docelowa

Budynek biurowo - uslugowy

0

420

14/3

2016

Bardzo dobry

Dzialka nieuzbrojona. W 2asiggu pelne] infrastruktury. Docelowo budynek bedzie posnadal

naslepu;a:e |ns!alac}e energii elektrycznej, wodng, & ying, centralnego ogr
haniczngj, CCTV, BMS.,
~ Docelowo budynek biurowy klasy A, stoplen zaawansowania inwestycji 0%.

ying i

€ | 00 E03 WARSZAWA A RS ON
ONYM PRZEZ S4D REIDNOWY DLA N ST WARSZAWTY, X WYDZIAL GOSPODARCTY KRS, FOD KR KRS 0000235360
¥ 410.000,00 FIN

Capital Park SA
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Zatqczniki

x % 7 x
6 v A L u A T | 0 N
Posiadanie/najem
Uwagl Inwestycja jest w trakcie realizacji. Brak uméw najmu.
Przeznaczenie
Dla terenu, na ktérym polozona jest przedmictowa nleru(homokl brak lesi mle]s(owego planu zagospodarowania przestrzennego. Dla Miasta
B islme]e h studium uwar ia przestr Zgodnie z kiem studium nr 14
by funk - Kierunki P owania ", p nieruchomoé¢ 2najduje sie obszarze oznaczonym
symbolem U>30 - (erenv uslug o wysukoicl 2abudowy powvyie] 30m | $rednim iniku i dci dowy 2,0.
Na j czgsci h d Jest na pi ie ostatecznej decyzji o pozwulanlu na budowsg Inwestycja polegajzca na
dowi ¥ biurowo - 8
Informacje o rynku / krétki komentarz
Grunty niezabudowane
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Ceny keyjne g p ych
(PLN/mikw.) 6000 - 16 000
Zabudowa docelowa
Popyt Umiarkowany
Podat Wysoka
Rynkowe stawki czynszu 2a powierzchnie 14-16
biurowe (EUR/mkw./mlesigc)
Rynkowe stawki czynszu 2a powlerzchnie 15-20
ustugowe (EUR/mkw./miesigc)
Stopy kapitalizacji 6,5% - 7,5%
Ceny el homosci p yeh
(PLN/mkvz.) 10000 - 13 000
Metodologia
Podejécie Mieszane
Metoda Pozostatoéciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 125447000 PLN | |WARTOSCRYNKOWA 30249000  EUR
slowaole: sto fcia pigé mill y driefcl sledem tysigey tlotych slownle; traydriedcl miliondw dwieicle caterdriedel driewieé tysigey euro
Klautule / zastrzeienla
1. Niniejsty raport 2 wyceny nle s parat k w ieniu Ustawy o 4
2. Autor podeaas realizacji & 2wyceng nia wykonywwal eni nle wykenue Innych caynnodel w fu do wyceniznej
nleruchomaici, w srezegdinodei jako: podrednik, 2arzadea lub doradea. Autor ia, nie jest 2pod lg/nadzér nad wyceni
tadnikiemn miena lub 2
3. Raport 2 wyceny, ani ndmje‘a fragment, nie moze byé w jakimboluiek dotk le, d do publi i &
ramieszcaany w lubw mnvch dok hbez dn'e] pisemnej 2gody autors uponuA
4. Raport 2 wyceny mote Mé do celdw éci fis preez okres 6 micsigey od daty jego d; chyba, 2e wystapity 2miany
uwarunkowan prawnych, 2miana przeznsczenia nleruchomodci lub istatne zmlany. relacji papylu i podaty na rynku, Nie gwarsntujemy aktualnodel wartoel po dacla ja]
okreslenia.
S. Podstawg d: ¢ stanu pi goi h iei stanowity dokumenty | materialy priez
wiyljean'e kople dlategonie d: ich 22 2z08n05¢ 2 oryginatem. Rapart 2 wycany sostal przygotowany przy zaloleniy, te wszelkie istotne informacje fub
fakty dotyezace nleruchomotci majyce wphyw na wartoit zostaly nam W awlzku 7 powy nle blerzemy tadnej Wy
raport, jedeli takie podejécle ze strony 2lecenledavicy nie mialo misjecs.
6. Pray wycenis prayjsto 2alozenle, ia nleruchamodd nle 2awiera oraz nie jest skatona preet 13 ebeapl 2, e na h del nle
zanleczyszczenio ziemi lub gleby. W llw!udlenia‘ W iek skateri w obreble fellubwia) d; lub d , i jakakolwisk
2 niaruchomodci w sasieditwie byfa lub bydale vayk b <katenla, wartodcl okredlone w raporcla moga ulec zmianie.
7. Warystkie wnloski, 2atolenla | wynikl wyceny rosh!yopme o shn rynky + {ci 2 dnla wyceny uzvshm nadriaf wyceny. Zmiany na rynku nieruchomodel
iy I pedlegala Nie pai ¥ Inodcl 23 2miany regufac)ip h, Tinnyeh, ktdre moga mieé welyw na stan
ryaku nicruchomadel, metvwad & Inwesteréw w tym wartofé nieruchomoscl
8 \Wartoié kees'ono bez kosatéw transakejl kupna — spriedaiy oraz 2wigeanych 213 lranukch podatkéw I oplat,
9. Obliczenia zostaly \wkonane 2 pomaca arkusia kalkulacyjnego. Wyniki podrednle moga byé 2 raokeggl
| \
\ |
? XK — == === — — - 59
Em.iskio.uvmmnom Z0.0. | AL IEROZOLIMSKIE 56C lm £03 WARSZAVA PAME RS ON

ZAREJESTROWANA Y REJESTRZE PRZEDSILRION W PROWADZONYM FRZEZ SAD REJON: v DLA M. ST WARSZAVY /. XINWYDZIAL GOSPODARCZY KRS, POD NR KRS 0000283360
NIP 5272558842 | REGO!| L4TLSEASS | KAPITAL ZAXEADOWY 410 (00,00 PN

VALY ERIMERSON EVALUATION PL
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RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Aleje Jerozolimskiej 124/128 Nieruchomoéé: Grunt nlezabudowany (Crown)

Data wyceny: 31.12.2013r. Data Inspekcji: 29.11.2013 .
Miejscowosé: Warszawa Wojewédaty ieckie
Dzielnica / rejon miasta: Ochota/Wola Powlat: Warszawa
WARTOSC RYNKOWA 51388000 PLN 8588 PLN/m2  powierzchni gruntu

12391000 EUR 2045 EUR/m2 powlerzchni gruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472

Opis ogdlny nieruchomaosci

Strefa miasta Srédmiejska
Ekspozycja Bardzo dobra
Samiitia Sasiedztwo  nleruchomosci stanowiy tereny jowy biurowo - ustugowej oraz
kaniowej wielorod; j. W pablizu znajduje linia kolejowa SKM i WKD oraz dworzec
kolejowy Warszawa Zachodnia. Nieruchomoé¢ polozona w plerwsze] linii zabudowy od
Al Jerozolimskich.
Dostgpnoé¢ Bardzo dobra
gpne drodki kacji p Autobus / tramwaj / kolej
Najblizsze praystanki D prayal. limskich / w odlegtosci 50 m
Moiliwodcl parkingowe Ograniczone
Mapa lokalizacyjna Zdjgcie
T - - (Y
) ° f / ! e

Stan prawny nieruchomosci

Kslgga Wieczysta cz. WAIM/00195026/5, cz. WA4M/00317913/3
Tytul prawny Prawo wlasnosci

Wiadciciel Dakota Investments Sp. z 0. 0.

Nr daiatek 7/5,47

Obrgb 2-02-03

Powlerzchnia gruntu (mkw.) 5984

Uwagi -

€ | 00 503 WARSZAWA LAMMERSON
ONYM PRZEZ SAD REIONOWY DLA M ST \WARSZAW ¢, X1 WYDZIAL GO SPODARCZY KRS, FOD K KAS 0000288360
¥ 410 000,00 PLN

UATION SP. Z0 0. | Al IEROZOLINSKIE
" REJESTRZE PR2ZEDSIERIOI
HIP 5272552842 | KEGON 1411565655 | KAPIT
MWAWW TRIMERSON EVALUATION PL

60

Capital Park SA
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podstawowe parametry nieruchomoscl

Funkefa nleruchomotcl Niezabudowana dzialka
Powlerzehnia gruntu (mkw.) 5984
Dostgpne instalacje Dziatka w zasiegu pelnej infrastruktury miejskiej.
Uwagi Teren obydwu dzialek ewidencyjnych i grunty niezabud w czedci grunt jest
y i wykoraysty y tymczasowo, jako parking ptatny dla uzytkownikéw
asiedniego budynku bi g0 Alfa.
Przeznaczenie
Dla obszaru, na ktérym znajduje sig wyceniana nieruchomast, nie ma | iqzuja planu przestr Pod:
kierunki rozwoju pr terenu ikajq 2 ustalen obowigzujacego studium i | kierunkéw zag i

M. St. Wars2awy — zatwierdzonego uchwalg Rady Miasta Stolecznego Warszawy nr LXXX11/2746/2006 z dnia 10.10.2006 r. W w/w studium obszar, na
ktérym znajduje sig nleruchomos¢ oznaczona jest symbolem U>30 —tereny ustug o wysokoéci zabudowy povryzej 30m | Srednim wskainiku
intensywnosci zabudowy 2,0

Dla nieruchomoéci zostaty wydane nastgpujjce decyzje:

- Decyzja Prezydenta m. st. Warszawy z dnia 16 lutego 1999 r. Nr 1A/99 2nak: AII1/7331/C/0/116/ZR[99, 0 kach zabudowy i zagosp

terenu dla inwestycji jacej na bud Zespolu Biurowo-L ~FORUM",
- Decyzja Burmistrza Gminy Warszawa — Centrum 2 dnia 7 grudnia 20001 Nr 164/0c/00/GC, 2nak: UA/R/7331/GC/163/0¢/00, o warunkach zabudowy
i zagospodarowania terenu dla inwestycji polegajace] na budovsie Zespolu | g0, EUROCENTRUM",

Informacje o rynku / krotki komentarz
Grunty niezabudowane

CAMERSON I EVALUATION SP. 200 | Al JU’O]OLW.\
2AREJESTROV

Popyt Umiarkowany
Poriad Niska
Ceny kel 6w padobnych
(PLN/mkw.) 500045000
Metodologia
Podejécle Poréwnawcze
Metoda Poréwnywania parami
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 51388000 PLN WARTOSC RYNKOWA 12391000  EUR
stownle: pieédziesiat jeden milondw traysta oslemdlesiqt oslem tysigey 2lotych sfownie: & scle milondw traysta dale. iqt jeden tysigey euro
8588 PLN/m2 2045 EUR/m2
Klauule / 7astrzetenta
1. Nintejszy raport z wyceny nle stanowi Opnmu 4 w Ustawyo ' 4
2. Autor opracawanla podcaas realizacfi i 2 wyrena nie vk t anl nle wykenule innych ezynnofcl h do wy,
nieruchemodel, w saczagdinodci jako: podrednik, 2arzadea lub deradca. Auter nie jest apo [nadzér nad
skladnitiem mienia lub 2 2amawiajacym.
3. Raport 2 wyceny, 3nl xaden]egofu;m-nt nle mole byé jielany w jakimkohwiek h h do icane] viadomodcl,
wach lub winnych h ber dnlej plsemnel 2g0dy autora raportu.
4. R-wﬂ 7 w\-:e»y mote w{ vl do celbw H ), przez okres 6 miesigey ad daty jego sparzadients, chyba, te wystapity zmiany
h, 2miand h 4l lub istotas 2miany relacji popytu | padazy na ryaku. Nie gwarantulemy aktualnodci wartofei po dacie jej
okreslenia.
5. Podstawg do okred'enia stanu i {ci stanowity imaterialy prer
wylzczn's kople éw, diatego nie d ich za 2godnodé 2 myg-mkm Rapod 2wyceny 10stal przygotawany pray 2atolenty, ze wszelkia istotne Informacje lub
{akty dotyczzce nieruchomodci majace wplyw na wartedd b nam Wawiqekur nie blarzamy 2adnej edpowiadaialnodci za wykonany
raport, jeteli takie podejicie ze strony Zleceniodawcy nle mialo miejsca.
6. Pray wycenle prayjsto 2aloienie, 1o nleruchomoéé nia 23wiera oraz nle Jest skaiona praex k sub: it b om, tena nle
2aiaceyseerente ziemi lub gleby. W praypedku stwierdzents jakichkohviek skate i w obrgbie §ci lub w jej sasiedatwie | 2 jakakohwiek
2 n'eruchomoici w sysiadatude byl lub bgdiie W sposéd skaienla, wartoel okredlone w raporcie mogq ulec zmianie.
7. Wsaystkie wnioski, 2atotenia | wyniki wyceny 1 ty oparte o stan rynky £l 2 dnfa wyceny [ nf wvslunc na drien wyceny. Zmiany na rynku nleruchomoici
Ipodlcaah Nie pr y od| Inoicl 23 2miany regulacjl h, ek ych i innych, ktére moga mieé welyw na stan
wnhu h w tym wartoié
8. Wartoié okuﬂono be2 glednlania koszté k - sprzedaly oraz awigzanychz iy mnuk:]q podmdw ioplat.
9. Obliczenia 2ostaly wykonane 2 pamocy nlu.ma h!\uloty,nelo \Wyniki padrednle moga byé ynitaj; iz )

L\ /
S6C | 00 E03 WARSZAWA MM RSON

ADZONVRY FRZEZ SAD REIDNOWY DLA M. ST \WARSZAWY, XIIWYDAAL GOSPODARCZY KRS, POD KR ERS 0000283300
ITAL ZAXLADDWY 410 000,00 PLN

A\ REJESTRZE PRZEDSHES
| REGON 141156655 | K&
SON EVALUATION FL
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ERAMERSON EVALUATION SP.Z 0 0 | Al ITROZOLINISKIE SEC | €
ORCOW PR
APITAL 2250400

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Franciszka Klimczaka 5

Data wyceny:

Miejscowosé:
Dzielnica / rejon miasta:

Nieruchomo$¢: Budynek biurowy Royal Wilandw

31.12.2013r. Data inspekeji: 28.11.2013 .
Warszawa Wojewdédztwo: mazowieckie
Wilanow Powiat: Warszawa

WARTOSE RYNKOWA 120820000 PLN 8240 PLN/m2 powierzchni gruntu

29133000 EUR 784 EUR/m2 powierzchni gruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472

Opis ogdlny nieruchomosci
Strefa mlasta Posrednia
Ekspozycja Bardzo dobra
Sasiedztwo Sasiedztwo nleruchomodci stanowiq tereny o charakterze zabudowy mieszkaniowej
wielol j oraz obiekt administracji publiczoej i pl. centrum handl
Dostgpnodé Umiarkowana
epne Srodki publ Autobus
Najbliisze praystanki Dostepne przy ul. Przyczétkowej / w odlegtodcil00 m
Motliwoscl parkingowe Umiarkowane
Zdjecie

Ksigga Wiecaysta

Tytul prawny

Wiadciciel / Uiytkownlk wieczysty
Nr daialek

Obregb

Powierzchnia geuntu (mkw.)
Uwagl

Funkeja nieruchomodci
Powierzchnia gruntu (mkw.)

Rodzaj budynku

Powlerzchnia najmu (mkw.)

lloéé miejsc postojowych

lloéé kond. nadziemnych/pedziemnych
Rok budowy

Standard budynku

Dostgpne instalacje

Uwagi

Mapa lokalizacyjn

Stan prawny nieruchomosci
WA2M/00431489/2
Prawo wi; $el budynku oraz prawo uzyth
Skarb Paristwa / Hazel Investments Sp. z 0. 0.
7/16,7/17
1-10-26
14 663

ia wieczystego gruntu

Podstawowe parametry nieruchomosci
Niezabudowana dziatka w trakeie procesu inwestycynego
3000

Zabudowa docelowa
Budynek biurowo - ustugowy
37161
931
5/3
2015
Bardro dobry

Dzialka nieuzbrojona. W zasiggu pelne) Infrastruktury. Dacelowo budynek bedzie posiadal
nastepujace Instalacje: energii elektrycznej, wodna, kanalizacyjng, centralnego ogrzewania,
klimatyzacyjna, wentylacji mechanicznej, CCTV, BMS,

Dacelowo budynek biurowy klasy A, bedzie posiadal certyfikat BREEAM, stopied zaawansowania
inwestycji 6%.

1156695 | K
ERSON-EVALUATION PL

BO3WARSZAWA
1 PRZE2 EIONOWY DLA M. ST \VAR
450 000,00 PIN

P rSos
¢, X0 WYD2IAL GOSPODARCTY KRS, 0D N KAS 0000285360

Capital Park SA
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x x % x x
£ \' A L u A T | [e] N
Posiadanie/najem
Uwagl Inwestycja jest w trakcie realizacji. Budynek z umowami pre - let na 23% powlerzchni.
Przeznaczenie
Na terenie, gdzie polotona jest wyceniana nier! it y plan pr. Przedpola Palacu

nieruchomo$¢ oznaczony jest w miej ym planie zagosp ~U-9 - teren

Wilanowskiego uchwalonym Uchwala nr 404 Rady Gminy Wamawa \Vllanbw 2dnia ll stycznla 2001 r. Obszar, na ktérym znajduje sig przedmiotowa

Dla nieruchomoéci 205tala wydana decyzja o peawoleniu na budowe.
Informacje o rynku / krétki komentarz
Grunty nlezabudowane

gowWe},

Popyt Umiarkowany
Podai Niska
Zabudowa docelowa
Popyt Wysoki
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu za powlerzchnle 13,5- 15
biurowe (EUR/mkw./miesigc) *
Rynkowe stawki czynszu za powierzchnie 20- 40
ustugowe (EUR/mkw./miesigc)
Stopy kapitalizacji 6,5% - 7,5%
Ceny transakcyjne nieruchomodcl
podobnych (PLN/mkw.) 10000 - 16000
Metodologia
Podejicie Mieszane
Metoda Pozostatoiciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSE RYNKOWA 120820000 PLN 20133000 EUR
slownie: sto dzlescio miliond: P o tysigey abotych shawnle: d2lewieé dw sto tezy tysigee evro
8240 PLN/m2 784 EUR/m2
Klaurule [ 2astuelenia
1. Ninlejszy rapart 2 wyceny nle stanowi Opualu k w Ustawy o d il
2. Autor opracowania podezas realizacji 2amé 2wyeeny nle anl nie wykonuje Innych czynnoé v do wycentane]
nleruchomodcl, w szczegdinodei jako: polrednik, nvtqd(a Tub doradca. Autor , Dle fast 7 b ! drnad wy ¥
mientalubz
3 Rawrt xwycew, anl nden]egohaimam nie mote byé w jatimbolwviek publih dak i d. do publ ds iz,
lub w Innych dek bez iej pisemnej 2gody autora raportu.
4. Raport 1wv(¢wmota bvl o coldw j, przez ckres 6 miesigey od daty Jego chyba, te wystapity amiany

uwardnkowat prawnych, 2miana praeanacaenia nleruchomoicl lub fstotne 2miany relacji popytu | podaiy na rynku. Nie gwarantujemy aktuslnosel wartodci po dacie [e]

okreslenis.
5. Podstawg do ckred stanu i stanowily dok I materialy udostepnione priez vk
wylqcanie kople dok éw, dlategon'e d: ich 2a zgodnoll z oryginalem. Raport 2 wyceny 2ostal praygotowany pray 2a%zeniv, ie wmlkle Istotne informacie lub

2 nleruchomotei w systedatwle byla lub bedzie veykorzystana w sposéb pawedujzcy slaunla, wartedel okredlane w ragorcie mogq ulec zmiani
7. Wszystkie wnioski, zalotenia i wyniki wyceny xoslaw npxrte o 3tan rynku i2dnia vyeeny | uzyskane na dalen wycel

fakty dotycagce nieruchomodc majgce wphyw na vartosé 20staly nam W awiqaku 2 powylszym s bleemy 2adna] od powiedrialnodcl 28 wykonany
raport, jeieli takie podejicic ze strony 2l=cenledavicy nle miato miejsca.

6 Pexy wycen's prayjeto 2alotenic, ie nieruchomodé nle 2awlera oraz n'e Jest skatons praez ksub orar, de na nleruch dcinia
raniecaysaczente zlemi lub gleby. W praypadiu stwierdzenla [skichiolwiek skated w obrgbie b Scl lub w Jef lub 2e jakakohviek

53 i podlegaljy wat Nie pos ici 2a amiarniy regulac)i prawnych, ekonomiczaych, finansowych | innych, kidre mega mied wplyw na stan
rynky wtym wiartodé nieruch
8. Wanolé h dciokreslono ber lgdi kosatdw transakeji kupna — spi E3EY Jatkéw | oplat.

ny. Zmiany na rynku nieruchomosci

9, Obliczenia zostaly wykonane 2 pomecq arkusza kalkulacyfnego. Wyniki poirednie mogq ‘--‘ :

ELIMERSON EVALUATION S0 2 0.0, | A1 JERDZOLIMSKIE S6C | 00 803 WARSZAWA

Mg U

[RTATRIS TR

ZAREJESTROWANA W REJESTRZE PAZEDSIEEIOD RCOW PROWADZONYI PRIEZ SAD REJONOWY DLA M. ST \WARSZAWY, NI WYDZIAL GOSPODARCZY KRS, FOD Nt KRS 0000238360

110 5272553242 | REGO! 141156655 | KAPITAL 2ARLADOWY 410.000,00 P
VWAWAWLEMBERSON EVALUATION PL
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g =

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Leszno 12 / 1B

Data wyceny: 30.06.2014 r.
Miejscowodé: Warszawa
Dzielnica / rejon miasta: Wola

WARTOSC RYNKOWA 4350000 PLN
1045000 EUR
Kurs FUR/PIN 4,1609

Steefa miasta Srddmiejska
Ekspozycja Bardzo dobra
Sasledztwo
Dostgpnoéé Umiarkowana

gpne drodkl publ Autobus / tramwa]
Najblitsze praystanki
Motllwosci parkingowe Ograniczone

Mapa lokalizacyjna

ERIMERSON EVALUATION 5. 2 0.0 | Al JEROZOLIMSKIE 56C | 00 €03 WARSZAWA
ZAREIESTROWANA WY REJESTRZE PRZEDSIERI ORCOV PROWADZONYAY PR2EZ SAD REJON,

1P $222558E42 | REGON 131158655 | KAPITAL ZAKLADDVYY 410.000,00 PLN
AWWERIVERSON EVALUATION PL

wieloredzinnej. W poblizu sig y

Nieruchomo$¢: Lokal uzytkowy

Data inspekeji: 30.06.2014 .
Powiat: Warszawa
20853 PLN/m2 powierzchni najmu

5010 EUR/m2 powierzchni najmu

Opis ogdlny nieruchomosci

Sasied2two  nieruchomosci stanowia tereny o charakterze {rédmiejskiej zabudowy

dl - ustugowe.

oraz punktu h

Dostepne pray ul. Leszno / w odlegloéci 300 m

Stan prawny nieruchomosci

Ksiega Wieczysta WAAM/00382448/8

Tytul prawny Prawo wiasnosci

Wiadeiclel Zoe Investments Sp. 2 0. 0.
Nr dulalek 80/4, 80/5, 80/6

Obreb 3-05-01

Powierzchnia gruntu (mkw.) 3028

Uwagi >

FAMAMI RS ON
U DLA MAST WARSZAVY, X11 \WYDZIAL GOSPODARCZY KRS, FOD NALERS 0000288360

Capital Park SA
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Podstawowe parametry nieruchomosci

nieruchomo$¢ oznaczony jest w miej

ym planie

uslugowej.

Informacje o rynku / krotki komentarz

rejonu ulicy Okopowej —
uchyzalony Uchwalq nr XXVII/547/2011 Rady Miasta Stolecanego Warszawy 2 dnia 17 listopada 2011 r, Obszar, na ktérym znejduje sig przedmiotowa
! la przestrzennego symbolem — U2,10.a MW(U) - tereny zabudowy mieszkaniowo-

Funkcja nieruchomosci Ustugowa
Powierzchnia najmu (mkw.) 208,6
lloé¢ miejsc postojowych 4
Poloienie na kondygnacji 1
Hlod¢ kondygnacji lokalu 1
Rodzaj budynku Mieszkalny wielorodzinny z ust i w parterze.
llo$¢ kond. nadziemnych/podziemnych 7/1
Rok budowy 2000
Standard budynku Dobry
Dostepne instalacje Energll elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, centralnego ogrzewania, klimatyzacyjna,
wentylacji mechanicznej.
Uwagl -
Posiadanie/najem
Liczba najemcdw 1
Powierzchnla nlewynajgta 0%
Miesigczne umowne stawki czynsiu 2a 130,16
powierzchnle ustugowe (PLN/mkw.) =
Przeznaczenie
Na terenie, gdzie polotona jest wyceniana nieruchomosC, obowiqzuje micjscowy plan 2agosy ia prze:

Popyt Umiarkowany
Podat Niska
Rynkowe stawki czynszu za powlerzchnie
ustugowe (2/mbkw./miesiac) 100-230
Stopy kapitalizacji 7% - 8,5%
Metodologia
Pode]écle Dochadowe
Metoda Inwestycyjna
Technika Dyskontowania strumieni dochodu
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSE RYNKOWA 4350000 PLN WARTOSCRYNKOWA 1045000  EUR
stowale: catery miliany tezysta plecédziesiat tysigey 2lotych stownie: jeden mifon caterdzizécl pigé tysigey evro
20853 PLN/m2 5010 EUR/m2
Klauule / zastraeienia
1. Nin'ajszy raport 2 wyceny nle stanowl Oparatu iuUstawy o !
2. Auter podcras realizacjl i 2wycen nie wyk | ani nle wykenuje Innych caynnedei hw d
nieruchomadel, w szezegélnodel hl:o podrednlk, 2arzzdca lub doradea. Autor i3, nie jest 2 po dzér nad
ladnik mienia lubz
kX ﬁipartlwytew, anl ndenmomgmnz nie moze byé w kohwiek d: i H
hi hlub winnych hbez pisemnej 2gody autora (aporty
4. hyon T wvarvv mote byé 1 do celdw praez okres 6 igey od daty Jego chyba, 2e wystapiy amiany

fakty dotyczqca nieruchomolci majace wplyw na wartodé
rapert, Jeieli takle podajicie ze strony Zleceniodavicy nie miala miejsca.

6. Przy wycenla prayjqto 2alotente, te nieruchomoé nic zawiers oraz nle Jest skatona przez
2aniecayszczenia 2lami lub glaby. W praypadku stwierdzenia jakichkohviek skazer w obrekle
2 nieruchemodel w sgsledatwile bla lub bedile vykorzystana w sposdb

h, améana 11 1ub Istatne zmany relacji papyty | pedaiy na rynku. Nie gwarantujemy aktualnofei vartodci po dacle e|
okroilenia,
. Podstawg d Hlenia stanu i i¢i stanowdy ialy uds ione praez
wm:;nh kop!- dlatego nie Ieh 23 220dn0#é 2 oryginatem. Raport 2 wycany 2ostal przygotowany pray zaloieniu, te wmlkle Istotne lnlovmxje lub

ostaly nam W awiqzku 2

nie biarzemy radnej

lub w joj d. lub

0raz, e na ni

rtodel okresl

skateni,

9. Obliczenia zostaly wykonane 2 pernocg arkusza kalkulacyjnego. Wyniki posrednie moga byé ok

7. Wsaystkie wnioski, 2alozenia [ wyniki wyceny zoslalv oparte o ﬂan rwi‘u 2 dnia wyceny |
n w:\am'cmu ipodlegaja Nie pos iciza un any regulac)i h,

Iym wartodé
B Wartolé kredlono bez

Kosatdw transakeji kupna — spriedaty oraz zwiazanych 283 Iunn\camai\é'il‘ophl

W raporcie mogq ulec 2mianie.
uzyskane na diled wyceny. Zmiany na rynku nieruchamodci
iinnych, Mére moga misé wplyw na stan

CRAMERSORN lf\'A'lIv\II(‘l‘( §P,Z 0.0, | AL JEROZOLIMSNIE S6C |(\')-§0‘\“ARS7A\"»\

ZAREJESTROAY,

PP 5272559842 | REGOMN 141156555 | KARITAL ZAKLADOWY 410 000,00 PLH

VW EMMERSON EVALUATION PL

— /A RONESZRA
@' KUSTRA-WOUCIK

'? 26-900 KOZIENICE
SWIERZE GORNE 10/8
N TE £63-698-733

P

LA rSoN

ANA WY REJESTR2E PRZEDSIEBIORCOW PROWADZONYL FRZEZ SAD REJONDWY.DLA 11 51 AARSZANYY, XI1 \WYDZIAL GOSPODARCZY KRS, POD KR KRS 0000288300
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Patacowa 16

Data wyceny:

Miejscowosé:
Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Strefa miasta
Ekspozycja

Sgsiedztwo

Dostgpnoit
Dostgpne $rodki komunikac]i publicznej

Ksigga Wieczysta
Tytul prawny
Wiadelclel

Nr daiatek
Obrgb

Powlerzchnia gruntu (mkw.)

Uwagi

EVALUATION S22 0 0 | Al JEROZOUIMSKIE
ANA VY REJESTRZE PA2E FBI0RCO
242 | REGON 141156655 | KAPITAL 2,

AW EMMERSON-EVALUATION PL

Nieruchomoéé: Rezydencje Palacowa (I etap)

Najbliisze praystanki
Moiliwodci parkingowe
Mapa lokalizacyjna
ﬂ\ \ et X
O\ S ?” e, 1 TS
W \

31,12.2013r. Data inspekdji: 02.12.2013r.
Warszawa Wojewddztwo: mazowieckie
Wilanow Powlat: Warszawa
33442000 PLN 8935 PLN/m2 powierzchni viytkowej
8064000 EUR 2155 EUR/m2  powierzchni uzytkowej
4,1472

Opis ogdlny nieruchomosci
Srédmiejska

Umiarkowana

sgsledztwo nieruchomoici stanowiq tereny 2abudowy rezydencjonalnej, rezerwat przyrody
Natolin oraz dzialki niezabudowane.

Umiarkowana
Autobus
Dostepne pray ul. Prayczélkowej / w odleglodci 500 m

Umiarkowane

Zdjecie

Stan prawny nieruchomosci
WA2M/00308611/6
Prawo wiasnosci
Rezydencje Patacowa Sp. 2 0. 0.
28,29
1-06-39
14761

SEC | 00 03 WARSZAWWA LA RS ON
WADZONYA PRZEZ SAD REIONOWY DLA M. ST \WARSZAW Y, XINWYD24AL GOSPODARCZY KRS, £OD NA KRS 0000288350

DOWY 410 000,02 PLN

- — 13

Capital Park SA
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Zatqczniki

Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkcja nieruchomoscl Mieszkalna
lloé¢ lokali mieszkalnych 16
hnla utytkowa mieszkad (mhw.) 3743
Ilo$¢ miejsc postojowych 32
Pototenie na kondygnacji 3
Iloé¢ kondygnacji lokalu 1
Rodzaj budynku Mieszkalny wieloradzinny
lloé¢ kond. nadziemnych/podziemnych 3/1
Rok budowy 2013
Standard budynku Bardzo dobry
Dostgpne instalacje Energii elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, ¢ Inego ogr i lagji

mechanicznej, wideofon, orurowanie pod instalacje solarng, preinstalacje domu
inteligentnego.
Uwagl Inwestycja zakoriczona.

Przeznaczenie
Na terenie, gdzie polozona jest wyceniana nieruchomosc, obowiquuje miejscowy plan pod i3 preest rejonu W
Zzachodniego zatwierdzany Uchwalg nr 405 Rady Gminy Warszawa ~ Wilanéw 2 dnia 18 stycenia 2001 r. Obszar, na ktérym znajduje sig przedmiotowa
nieruchomodt oznaczony jest w miejscawym planle 2agospodarowania przestrzennego symbolem — 23 ME - teren budownictwa jednorodzinnego
ekstensywnego.

Informacje o rynku / krdtki komentarz

Popyt Umiarkowany
Podst Umiarkowana
Ceny transakeyjne (PLN/mkw.) 7000 - 11000
Metodologia
Podejécie Poréwnawcze
Metoda Korygowania ceny éredniej
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 33442000 PLN WARTOSC RYNKOWA 8064000  EUR
shownle: trzydalefel tray mitony caterysta caterdiiedci dwva tysigee zlatych stownie: osiem milionduw szedcdalesiqt catery tysigee evro
8935 PIN/m2 2155 EUR/m2
Klauzule / 2astrzeienta
1. Ninlejszy raport z wyceny nie stanowi Operatu A w L Ustawy
2. Autor opracewsanla podcaas realizacli ia 2wis wycenynle ani nie wykenuje [nnych caynnodei di hw od i iu do
4 $ci jako: pod v, 2ar23dea lub doradca. Autar nie jest z it henteols/ Srnad {
sktadnikiem mienis lub 2 2amawizfacym.
3. Raport 2 wyceny, ani taden jego fi nt, nle mole byd w jakimkohwiek s dok ie, do publl
FamesIcany wp i lub w inaych dok h bez doicj pisemne) 2gody autora raportu.
4, Raport 2 wyceny mote byé ylaczenlz do caléw d: dei i, pree akres 6 miesiecy od daty jege sperzadzenta, chyba, te wystapily zmiany

uwarunkowan prawnych, zmiana praeznaczenta nleruchomoici lub Istotne 1miany relacji popytu i podaly na rynku. Niz gwarantujemy aktualnoécl wartosci po dacie jej
okredlenia,

5. Podstawe do okre i stanu i 4 k I materiaty przez v

stanowity Y

wylycanle kople Sw, distego nle i Ieh 2a 2g0dnoéé 2 oryginalem. Raport 2 wyceny 20stal praygotowany pezy 2atoteniy, fe wszelkie Istotne Informacie lub
fakty detyezgce nleruchomodci majace wplyws na wartosé h zostaly nam Wawigzkuz nie biarzemy 2adnej odpowiediialnodel 2a wykonany
raport, jeteli takie pode|icie 7o strony Zlecenlodawey nie mialo miejsca.
6. Pray wycenle prayjsto 2atoienie, ie nleruchomosé nia zawiera orat nie jest skatona praez i oraz, 2e 0y nle
2anfeceyszczente ziemi lub gleby. W praypadku stvierdzenia jakichkolwiak skated w obrgbls lub wiej ie lub , 22 Jakakolwiek
2 nteruchomoiciw sasiedatde byta lub bediie w sposéh di X 13, ici okretlone w raporcie mogq ule %
7, Wszystkie wnioski, zatotenia | wyniki wyceny zostaty oparte o stan rynku i 2dnla wyceny | vzyskane na daien wyceny. Zmiany na ryaku nierochomodcl

d, ipodlegala Nie ponosimy edpawi 23 1miany regulacji prawnych, ekonomicznych, finansowych i innych, ktére mogq misé wphyw na stan
rynky Gus w tym wartoit ni
8. Wartoé€ £l okeatlono bex Kosatdw transake| kupna = sprzedady araz awizzanych 2 tg transakeja podatkéw i opfat.
9. Obliczenia 20staly wykonane 2 pomecq arkusza k Wyniki poirednle moza byé dok H t iz {2

FMMERSON EVALUATION S8, Z 0.0, | AL JEROZOLIMSKIE SEC | 00-803 WARSZAWA A r§os
ZAREIESTR NA Y REIESTRZE PRZEDSIEBIORCCW 200V PRZEZ SAD REJONOWY DLA B ST \WARSZAWY, XII\WYD2IAL GOSFODARCZY KRS, POD IR KAS 0000288360
| REGOT 141156555 | KAPITAL ZAXLADOWY 410,000,00 Ll

V ELAMERSON EVALUATION Pi

\
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Patacowa 16

Data wyceny:

Miejscowolé:
Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Strefa miasta
Ekspozycja

Sasledztwo

Dostgpnodé
$rodki kacji publi

Najblizsze praystanki
Moiliwoéci parkingowe

\

3 KO, S

Ksigga Wieczysta

Tytut prawny

Wiadelele!

Nr dziatek

QObrgb

Powlerzchnia gruntu (mkw.)

Uwagl

Mapa lokalizacyjna

Nieruchomoéé: Rezydencje Patacowa (Il etap)

31.12.2013r. Data inspekji: 02.12.2013 r.
Warszawa Wojewédatwo: mazowieckie
Wilanéw Powlat: Warszawa
12585000 PLN 870 PIN/m2  Ppowierzchnigruntu
3035000 EUR 210 EUR/m2  Powierzchnigruntu
4,1472

Opis ogdlny nieruchomosci
$rédmiejska

Umiarkowana

Sasled2two nieruchomosci stanowiq tereny zabudowsy rezydencjonalnej, rezerwat przyrody
Natolin oraz dziatki niezabudowane,

Umiarkowana

Autobus

Dostgpne pray ul, Przyczéikowej / w odlegtosci 500 m
Umiarkowane

Zdjecie

Stan prawny nieruchomosci
WA2M/00150372/5
Prawo wiasnosci
Rezydencje Patacowa Sp. z 0. o.
9,23/6
1-06-39
14 464

EMMERSON EVALUATION SP. Z0 0 | Al IEROZOLINSK
ZARFIESTROVIANA \ REJESTRZE PRZEDSISRIO
5272558842 | REG LLT1SE6S5 | KAPITA
VW ELMERSOMN EVALUATION FL

C | 0 80T WARSZAWA DAY
QZONYM PRZEZ $4D REJONOWY DLA M1 ST \WARSZAWY, X \WYDZIAL GOSPO DARCZY KRS, POD NR KRS 0000283360
¥ 410,000,009 LN

Capital Park SA
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Zatqczniki

Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkeja nferuchomofcl Niezabudowana dziatka
Powierzchnia gruntu (mkw.) 14464
Zabudowa docelowa
Rodza] budynku Budynki wielorodzinne 4 - lokalowe
Powierzchnia uiytkowa (mkw.) 5624
llo$¢ miejsc postojowych a8
llo$¢ kond. nadziemnych/podziemnych 3/1
Rok budowy 2016
Standard budynku Bardzo dobry
Dostgpne Instalacje Energil elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, centralnego ogrzewania, wentylacji
mechanicznej, wideofon, or ie pod instalacje solarng, preinstalacje domu
inteligentnego.
Uwagl Inwestycja nie zostala rozpoczeta.
Przeznaczenie
Na terenie, gdzie pol jest a nleruchomost, ob je miejscowy plan zagospedarawania przestrzennego rejonu Witanowa

Zachodniego zatwierdzony Uchwalg nr 405 Rady Gminy Warszawa —~ Wilandw 2 dnia 18 stycznia 2001 r. Obszar, na ktérym znajduje sig przedmiotowa
nieruchomodé oznaczony jest w migjscowym planie zagospodarowania przestizennego symbolem ~ 23 ME - teren budownictwa jednoradzinnego
ekstensywnego.

Dla nieruchomosci zostala wydana decyzja o pozwoleniu na budows.

Informacje o rynku / krétki komentarz

Grunty niezabudowane
Popyt Umiarkowany
Podai Umiarkowana
Ceny yine gruntéw podobnych
(PLN/mkw.) 6001200
Zabudowa docelowa
Popyt Umiarkowany
Podad Umiarkowana
Ceny transakeyjne nieruchomosci
7000 - 11000
podobnych (PLN/mkw.) 000 11
Metodologia
Podejscie Mieszane
Metoda Pozostatosciova
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 12585000 PLN WARTOSC RYNKOWA 3035000  EUR
stownle: dwonaicia= milionéw plecset osiemdriesiqt plgé tysigey alatych stownie: tezy miliony traydiiesci pigé tysigey evro
870 PLN/m2 210 EUR/m2
Kiautle / 2astizeienta
1. Niniejszy raport 2 wyceny nie stanowi Operalu Ustawy o d:
2. Auter podcaas realizac]i 2wyceng nie ani nie wykonuje innyeh 13} ds hw feniu d
nleruchamoéel, w szczegéinadcl jako: posradnik, 2arzqdea lub doradea. Autor nie jest e b L i 6r nad wy, y
kladnikiem mian/a lub 2
3, Raport 2 wyceny, ani 2aden jego fragment, nia moia byé w Jakimkohyiek publ dok i do publ éci
e w i i h tub winnych bez up iej psemne] 2gody autora raportu.
4. Raport 1 wyceny byé i le do caldw 4 [, prici okres 6 ey od daty Jego chyba, e wystypily amiany
g h, 2mizna 4ci lub Istotne 2miany relac)i popytu i podaty ns rynku. Nie gwarantujemy aktualnodel wartofcl po dacie je]
okeellenta
5. Podstaws d. ia stanu 1tech h fci stanowily dok Imaterialy przez Y v
viyljcen’e kop's Gw, distego nle ich 22 2g0dnoé¢ 2 oryginalem. Raport z wyceny zostal przy 2aloteniv, fe wazelkie istotne informacje lub
fakty dotyczqce nleruchomodci majace walyws na wartoéé ni £cl z0staly nam k Wawigauz i nie biarzemy 22dne] odpowiedzialnodci 2a wykonany
raport, jeiali takle padejécie 20 strony Zlecenlodawey niz mialo mizjsca.
6. Pray wycenla prayjgto 2aloi e nieruchomodé ale zawiara oraz nie [est skazona przez akiekobuiek sub corar, 22 na icinle
2anleczyszcaanie 2iemi lub gleby. W praypadku stwierdzenfa jakichkolwiek skazer w obreble dei lub w je) s3¢ ie lub stwierdzenia, 28 o
2 aleruchomodci w sasiedatwie bytfa lub bgdzie w sposéb d skazenla, $ci okratlone wraporcie moga ulec imianie.
7. \Wszystkie wnloski, 2atciania fvynibi wyceny zostaly oparte o stan rynku Zei 2 dnla wycany 1 inf; je uzyskane na dzien wyceny. Zmisny na ryaku nieruchomodci
5 Ipedlegala Nia p imy iedtialnodzl za 2miany regulachi prawnych, ekonomiczaych, finansewych |innych, ktére mogq mieé wplyw na stan
ryaku nieruchemodel, motywacie nwestordw w tym wartoié nieruchomodel.
8. Wartos¢ keeflono baz gledniania kosztdw kejl kupna = sprzedaty oraz awiazanych 2 tg transakejq podatkéw | oplat. - "
9. Obliczenia 20staly wykonane 2 pomacq arkusza k yinego. Wyniki poirednie moga byé lzdokl. wynikafzeymiz azle
/ /
/ \
= - - = { o LAJINTIVESTY \ ]
1 ¢ o
Phont]
R 20, B0 —_— S — == AT ™ 63 /
EAMERSON EVALUATION SP. 20 0. | AL JEROZOLINSKIE SEC | D0-803 \WARSZAWA PAaMI RS ON

ZANEIESTROWANA W REJESTHIE PRZEDSIEBIORCOW PROWADZONYM PRZEZ SAD REIONOWY DLA M. ST. WARSZAV/Y, XIUYDZIAL GOSPYODARCZY KRS, POD NR RS 6000243 360
N 2553842 | REGON 141158655 | KAPITAL ZAXLABOWY 410.000,00 PLN
W AMERSON-EVALUATION PL
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Przyczélkowa dz. 17, 18 Nieruchomoé¢: Grunt niezabudowany
Data wyceny: 31.12.2013r. Data inspekji: 02.12.2013r.
Miejscowosc: Warszawa Wojewéd: leckic
Dzlelnlca / rejon miasta: Wilanéw Powiat: Warszawa
WARTOSE RYNKOWA 14395000 PLN 935 PLN/m2  Powierzchnigruntu

3471000 EUR 226 EUR/m2  powierzchnigruntu
Kurs EUR/PLN 4,1472

Opis ogdlny nieruchomodci

Strefa miasta Podrednia
Ekspozycja Umiarkowana
Sgsiedztwo

Sasiedztwo nieruchomosdci stanowiq dziatki niezabudowane oraz tereny zabudowy

mieszkaniowej rezydencjonalnej.

Dostgpnost Umiarkowana

B ot ik b Autobus
Najbliisze praystanki

Dostepne przy ul. Prayczélkowej / w odleglosci 250 m
Motliwosci parkingowe Umiarkowane

Mapa lokalizacyjna Zdjecie

‘\
Stan prawny nieruchomosci

Ksigga Wiecysta WA2M/00091899/3, WA2M/00028883/6
Tytul pravny Prawo wiasnosci
Wiadciciel RM1Sp.20.0.
Nr dzialek 17,18
Obrgb 1-06-39
Powierzchnia gruntu (mkw.) 15391
Uwagi =

Podstawowe parametry nieruchomosci
Funkeja nieruchamotel Niezabudowana dzialka
Powlerzchnia gruntu (mkw.) 15391
Uwagi =

JEROZOUIMSKAE 56C | 00-807 WARSZAWA AV RS ON
OSIERIORCOW PROWADZONYM PR2EZ SAD REIDNOWY DLA M. ST WARSZMYY, Xil WYDZIAL GOSPODARCZY KRS, POD NR KAS 0000238260
6555 | KAPITAL ZAKLADOW

70
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Zatqczniki

x x x % «
E v A L u A T | [¢] N
Przeznaczenie
Na terenie, gdzle polofona jest wyceniana nieruchomoéé, il plan przestrzennego rejonu Wilanowa
Zachodnlego zatwierdzony Uchwal nr 405 Rady Gminy Warszawa - Wllandw 1 dma 18 stycania 2001 r. Obszar, na ktérym znajduje sig przedmiotowa
nieruchomaéé oznaczony jest w miejscowym planie d pr B bolem — 27 MU, czgéciowo na obszarze oznaczonym
symbolem 25 UM | czgéciowo na ob oznaczonym symbolem 9 KOL. k wraz 2 ymi ush i, czgsciowo pod
e 8! - 3 oraz c268 pod tereny ukladu komunikacyjnego.
Informacje o rynku / krétki komentarz
Grunty niezabudowane
Poprt Unniarkowany
Podat Umiarkowana
Ceny yine gruntéw p h
(PLN/mkw.) 600 - 1200
Metodologia
Podejécle Pordwnawcze
Metoda Poréwnywania parami
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 14395000 PLN WARTOSC RYNKOWA 3471000  EUR
stownle: caternadcie millondw tizyste driewigddiesiqt plgé tysigey atotych slownle: tray miliony caterysta sledemdaiesiqt jeden tysigey eura
935 PLN/m2 226 EUR/m?2
Klavle / 2astrzeienia
1. Nin'ejszy raport zwyceny nle xunowmpemu ! w i Ustawy h Scl
2. Autor opracowania podcaas realizacji & zwyceny nle wy I ani nle wykonuje "'"E"' uynno(u dowychw do
nieruchamede, w siczegdlnoici jako: pedrednik, 2arz3dca lub doradca. Autor nlejest 7 jacym ¥ tafs srnad
Lladniklem mienia lub 2
3 Iuponzv.ytenv,:ni laden]egalugmwnl,nbmulehv{, felany w jekimkohwiek * {! + d di iadomode|,
ize Tub w innych hber dnlej plsemney rgody autora raportu,
4. Raport zwv«nv mote byé do celdw ici fir J, przez okres 6 miesigey od daty Jego sporzadienta, chyba, 1e wystapity amiany
uwarunkowan prawnych, zmlana przeznaczenia nlmxhamo{cl fub Istotne 2miany retacii popytu | podaty na rynku. Nie gwarantujermy aktualnodel wartoddi po dacie jej
okredlenla,
5. Podstawe do okres'enia stanu p i £ $ci stanowily dok imaterialy ud lone przez ' d
wylicznle kople dlatego nlz Ich 23 2godnodé z oryginalem. Raport 2 wyceny zostal praygatowany przy zatoleniu, e wszelkia istotne informacje lub
fakty dotycagce nleruchomodci majace wplyw ns wartoéé 20staty nam k Wawiztku 7 nle blerzamy $adnej edpowladalalnoici 2a wykenany
ragart, Jeteli takia pode]lele ze strony Zlecenlodawiey nie miato miejsca.
6 Pray wycenle prayigto 2alolenle, Je nleruchomoié nie uwleu oraz nie jest skalona przea [akickolviek substanc]e nid i ©raz, 28 na deinle
2an‘eceyszezente 2lemi fub globy. W dt ¥ i skaten wobreble kbwjej e lub stwi e §; k
7 nleruchomodei w ssiedatwia byls lub bedale (% bb skalenia, wartodcl okredlone w raparcie moga ulec zmianie,
7. Wszystkia wnloski, 2atotenia | vyniti wyceny zostaly oparte o slan tynku dei 2 dnia wyceny | jo uzyskane na daled wyceny. Zmisny na rynku nieruchomolel
5q i podlegajy wak Nie p W Inoici 2a 2miany regulacii prawaych, ekonomicanych, finansawych i innych, ktére mogq mieé wphyw 03 stan
rynku nieruzhomod wr tym warto$é nleruchomoici
8. Wartaié h i okredlono bez gdniania kosztdw teansakeji kupna — spv!edarvem 2wiazanyehz umnsak[a pcdall\dwlcphl
9. Obliczenia zostaty wykenane 2 pamecy aduna Kalkulacyjrego. Wyniki posrednie mogq byé ab ajgeymi 2 2aokragle
e S —= === ey = -~ B’ 7
(TXI8] Er«io"rw\umm 159,200 | Al IEROZOLIMSKIE SEC |m £03 WARSZAWA PAIRSoN

ZAREIESTHOWANA \Y REIESTRZE PRZEDSIEBIORCOW PROWADZONYM FRZEZ SAD REIONOW/Y DLA M 1 ST \JARSZAWSY, RIWYD2IAL GOSPODARCZY KRS, FOD N KAS 0000283300
JIP 5272553842 | REGOTN 141156555 | XAPITAL ZAXLADOWY 410 000,00 PLN
VAV EMIERSON EVALUATION PL
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Ractawicka 93

Opis ogdlny nieruchomosci

Strefa miasta Posrednia
Ekspozycja Bardzo dobra
Sasiedztwo
ustugowe.
Dostepnoét Bardzo dobra
epne $rodki k ji 1 Autobus / tramwaj
Najblizsze przystanki Dostepne przy ul. Woloskiej / w odleglodci 100m
Motiliwosci parkingowe Umiarkowane

Stan prawny nieruchomosci

Uwagl
Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkcja nieruchomosel Biurowo - ustugowa

KIE SEC | 00-B03 WARSZAWA

EMMERSON EVALUATION $9. 2 0.0. | Al JEROZO!
2AREJESTROV/ANA \Y REJIESTRZE PRZEDSIEBION
P 5272552242 | REGON 141156555 | HAPITAL ZAKLA
WA EMBAERSON-EVALUATION FL

Data wyceny: 30.06.2014r. Data inspekji:

Miejscowosc: Warszawa Wojewddztwo:

Dzielnica / rejon miasta: Mokotow Powlat:

WARTOSC RYNKOWA 34767000 PLN 14163 PLN/m2
8356000 EUR 3404 EUR/m2

Kurs EUR/PLN 4,1609

Nieruchomoéc¢: Budynek biurowy Ractawicka Point

15.05.2014 r.

mazowieckie

Warszawa

powierzchni najmu

powierzchni najmu

Sasiedatwo nieruchomoscl stanowiq tereny mieszkaniowej wielo - i jednorodzinnej.
W sasledztwie wystepuja réwniez obiekty uzytecznoscl publicznej oraz budynki handlowo -

Zdjecie

Ksigga Wieczysta WA2M/00135184/9

Tytut prawny Prawo wh 4ci budynku oraz prawo uzytk ia wieczystego gruntu
ladcicle! / Uiytkownik Miasto Stoteczne Warszawa / CP Ractawicka Sp. z 0. 0.

Nr dzialek 55/2,81/1

Obreb 1-02-04

Powlerzchnia gruntu (mkw.) 1115

Powlerzchnia najmu (mkw.) 2455

lloéé mie]sc postojowych 50

lloé¢ kand. nadziemnych/podziemnych 6/2

Rok budowy 2011

Standard budynku Bardzo dobry

Dostgpne instalacje Energii elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, centralnego ogrzewania, klimatyzacyjna,
wentylacji mechanicznej, CCTV, BMS.

Uwagl Budynek biurowy klasy A.

AN RS ON

RZEZ SAD REIINOWY DLA AL ST \WARSZAL Y, X1 WYOZIAL GOSPODARCZY KRS, FOD NILKRS 0000288360
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Zatqczniki

x x x x .
E v A L v A 1 | (o] N
Posiadanie/najem
Liczba najemcdw 6
Powierzchnia niewynajgta 0%
Miesigezne umowne stawki czynszu za 15-185
powierzchnle blurowe (EUR/mkw.) SR
Miesigezne umowne stawki czynszu 2a 31-365
powierzchnie uslugowe (EUR/mkw.) g
Miesigczne umowne stawki czynsau 2a 9
powierzchnie magazynowe (EUR/mkw.) 5-
Mieslgczne umowne stawki ceynszu za 80- 100
miejsca postojowe (EUR/mp.) 2
Przemaczenle
Dla obszary, na ktdrym znajduje sig wyceniana nlemchomosé nie ma ego planu i owania przestr. F
kierunki rozwoju p i g0 terenu wynikajq z ustaler abowigzujgcego studium k fiik k ia przestrzennego M,
St. Warszawy ~ 2atwierdzonego uchwaly Rady Miasta Stolecznego Warszawy nr LXXXII/I746/2006 2 dnia 10 10. 1006 f. W wlw studium obszar, na
ktérym znajduje sig nieruchomosé oznaczona jest symbolem M2.12 - tereny o pi j
Informacje o rynku / krétki komenlarz
Popyt Wysoki
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu za powlerzchnie
biurowe (EUR/mkw./miesiac) 14-18
Rynkowe stawki czynszu 2a powierzchnie 20- 40
ustugowe (EUR/mkw./miesigc)
Stopy kapitalizacji 7% - 8%
Ceny transakeyjne nleruchomosci
podobnych (PLN/mkws.) 10000 - 15000
Metodologia
Podejécie Dochodowe
Metoda Inwestycyjna
Tochnlka Dyskontowania strumieni dochodu
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 34767000 PLN WARTOSC RYNKOWA 8356000  EUR
stownie: traydriedci catery mifiony siedemset szesédziesiqt siedem tysigey tlotych stownie: eslem milionduy tezysto pleddiiesiat szesd tysigey cure
14163 PLN/m2 3404 EUR/m2
Klauavle / 2astrzelenia
1. Ninfejszy raport 2 wyceny nle stanowi Oparatu ieniu Ustawy
2. Autar epracowania pode2as realizac)i 2améwionia awi; 2 wyceng nle tand nle wykonuie Innych el whw do wycenanej
nieruchomoadel, w szczegé!nodel jako: p 2arzqdea lubdoradea. Autor fa, nie jest 7 k lq/nadiér nad
Kadnikiem mienla lub z
3 Ra port 2 wyceny, ant 2ad=n]c.n lraamenl nie mote byé w Jak do pub i
h lubw Innych hbez | piseminej 2gody sutora raportu,
4 Rapnn 2 w:eny mate th b do celéw d: ded fi ], przez ckres 6 miesigey od daty jego ia, chyba, 2e wystapily zmiany
h, 2mizna {el Iub Istotne zmiany relacji popytu | podaiy na rynku, Nie gwarantujemy aktualnodel wartolei po dacla Jo]

okeailenia.
5. Podstawg do ckre$lenia stanu i h 4 Imaterialy jone priez
wylicznie kople dlatego n'e d: Ich2a 1godneééz orvgmalem Raport 2 wyceny 20stat przygotowany przy xalwlenlu 2 wm Ikie Istotne lnlemmn lub
fakty dotyczace nieruchomaodcl majace wphyw na wartofé 20staly nam ' Warwigtku 2 nia bierzemy & i)
raport, Jeiali takio podejicie ze strony Zieceniodavicy nle mizlo miejsca,
6. Pray wycenle prayigto 2alotente, 22 nleruchomoic nie zewlera oraz ne jest skatons przez k , ie na nieruchamodel nia
2anleczysaczente Ziaml lub globy. W praypadku stwierdzenia jakichtohviak skated w obrgbie Iub w joj sqsied: lub dzenia, ze jakakohviek
2 nieruchamofct w sgsidatwie byla Iub bedale w sposdh skatenia, £l okreélone w raporcie mogq ulec 2mianie.
7. Wsaystkie waloski, 2alozenta | wyniki wyceny losmv oparte o sl.m rynku i 2 dnia wyceny | vayskane na drled wyceny. Zmiany na rynku nisruchomosdcl
53 ipodlegala Nio P y odp dciza zmhnv regulac) prawnych, ekenomicznych, finansowych | innych, kére moga mieé walyw na stan
rynku Y Wty @ hy
8 Wartadd i okradlono bez kositéw transakefi kupna — spi 1t keja podatkdw i oplat.
9, Oblicz=nia zostaby wykonane 1 pomocg arkusza kalkulacyjnego. Wyalki podrednie moga bvc dnod ymi 2 220keqgled

/ /

i P

\ ./ / i

P RN — — = e . oo 73
50N (vnuunn-vsv 200 | A J'(‘OIDUM £ S6C | 00 £03 WARSZAWA EAIMI RS ON

04 PRZEZ SADREIDNDWY DLA M. ST \WARSZAW Y, XINWYD21AL GOSFODARCZY KRS, FOD NILKAS COC02RBIED
555 | )’AVlr.’.l zl.-u.n,)\.. 410.000,00 PLN
Pl

5)7)553552 | F!lG'JH 1l
z NEVALUATI

Capital Park SA

258



Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Jana Il Sobieskiego 104 / 1,2,3,4

Mapa lokalizacyjna
NN AT

Nieruchomos$¢: Lokale uzytkowe

Data wyceny: 30.06.2014 r. Data inspekcji: 15.05.2014 r.
Miejscowodé: Warszawa Wolewddztwo: mazowleckie
Dzielnica / rejon miasta: Mokotéw Powiat: Warszawa
WARTOSC RYNKOWA 36847000 PLN 9501 PLN/m2  powierzchninajmu

8856000 EUR 2284 EUR/m2  Ppowierzchni najmu
Kurs EUR/PIN 4,1609

Opis ogdlny nieruchomosci

Strefa miasta Posrednia
Ekspozycja Bardzo dobra
i £t a b i oo gl ;

Susieditwo sasledztwo nieruchomosci 3 tereny y oraz jednarodzinnej.
W poblizu znajduja sie pojedyncze punkty handl - ustuge oraz tereny zielone
i ogrédki dziatkowe.

Dostgpnosé Umiarkowana

gpne srodki Autobus
Najblitsze praystanki Dostepne przy ul. Sobieskiego / w odlegtosci 20 m
Motliwosci parkingowe Ograniczone

Zdjecie

,\llx_‘ﬁ 8

Stan prawny nieruchomosci

Ksigga Wieczysta WA2M/00456350/0, WA2M/00456351/7, WAZM/00228533/0, WA2M/00228532/3
Tytul prawny Prawo wlasnoscl

Wisdcleiel Fortis Lease Polska Sp. 2 0.0.

Nr daiatki 24/4

Obrgb 1-03-10

Powierzchnia gruntu (mkw.) 3206

Uwagl Koraystajacy: Orland Investments Sp. z 0. 0.

AT RS ON

WARSZAWA

ELIMERSGN EVALUATION SP, 2 0.0, | Al JEROZOLINSYIE S6C | €O

WANA VY REIESTRZE PRZEDSIESI DRCOW PROWADZONY
| REGON 141156655 | KAPITAL ZAKLADDWY 410 000,00 PLN
AW EMMERSOIL TVALUATION FL

PRZE2 SAD REJONOWY DIA M ST WARSZAV/Y, XINVWYDZIAL GOSPODARCZY KRS, POD IR RS O0002AS3EN
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Zatqczniki

Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkeja nieruchomodcl Biurowo - uslugowa
Powierzchnia najmu {mkw.) 3878,19
Paolotenie na kondygnacji 1,2
llo$é kondygnacji lokalu 1
Rodzaj budynku Mieszkalny wielorodzinny z ustugami w parterze
lodé kond. nadzlemnych/podziemnych 7/1
Rok budowy 2004
Standard budynku Bardzo dobry
Dostgpne instalacje Energii elektrycznej, wodna, kanalizacyjna, centralnego ogrzewania, klimatyzacyjna,
wentylacji mechanicznej.
Uwagi -
Posiadanie/najem
Liczba najemcow 7
Powlerzchnia niewynajgta 4%

Miesieczne umowne stawki czynszu 2a 12-135
powierzehnie biurowe (EUR/mkw.) Y
Miesigczne umowne stawki czynszu za 20-30
powilerzchnie ustugowe (EUR/mkwe.)
Miesigezne umowne stawki czynszu 2a

miejsca postojowe (EUR/mp.) 10-70

Przeznaczenle
Dla obszaru, na ktérym znajduje sig wyceniana nieruchomosg, nie ma i ego planu di ia przestr
kierunki rozwoju pr terenu wynlkaja 2 ustaleri ob ego studium A | kierunkow zagospodarowania pnesmennego
M. St. Warszawy - 2atwierdzonego uchwaly Rady Miasta Stolecanego Warszawy nr Lxxx||/2746/zoos 2 dnia 10 10.2006 r. W w/\v studium obszar, na
ktérym znajduje slg nieruchomos¢ aznaczona jest symbolem M1.20 - tereny o preewadze zal Y k j wiel

Informacje o rynku / krétki komentarz
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawkl czynszu za powierzchnle 12.14
biurowe (EUR/mkw./miesigc)
Rynkowe stawki czynszu 2a powierzchnie 20-35
ustugowe (EUR/mkw./miesizc)
Stapy kapitalizacji 7% - 8,5%
Metodologia

Podejicle Dochodowe
Metoda Inwestycyjna
Techntka Dyskontowania strumieni dochodu

PODSUMOWANIE WYCENY

WARTOSC RYNKOWA 36847000 PLN WARTOSE RYNKOWA 8856000 EUR
stowale; trzydziedci szedé millondw os! t siedem tyslgey alotych sfownle: ostem miliondw asiemset pigédriesil szedé tysigey euro
9501 PLN/m2 2284 EUR/m2

Kiauzule / 2astezetenia
1, Niniejszy raport 2 wyceny nie stanawi Operatu

Y
7 Almnopraww:m- podczas realizacji 6 i Twyceng nis 2ninle wykonuje I h odel d hw do
ijako: p 2arrydea lub doradca, Autor ia, e jest powi 2 jacym b le/nadiér nud
Wadnikis lenia lub 2
3. Rapmxwy(eny, anl hden‘elomgmen\ nie mote byé w jakimkolwiek y i i do pub jiad
hlub v nnych bez plsemnej 2g0dy autora raporty

4. Raport 1 wyceny mole by{ do celéw przez ckres 6 mlesiccy od daty Jego sporzgdzenta, chyba, 2a wystapily 2miany
uwarunkowsd prawnych, 2miana przeznaczenia nieruchomodci lub istetne rmiany relacjl popytu | podaly na rynke. Nie guarantujemy aktualnodei wartodel po dacle Jef
okreélenla,

5. Podstawsg d¢ stanu 1 h fcl stano: k i przez vk
wilaeanie kople dok dw, distego nie Ich2a 2g0dnoét 2 nrvgunlnm Raport zwyceny uml praygotawany pray 2aloteniv, ia wnu Ixie mqlnc informacje lub
fakty dotycaace nieruchomodei majace welyw na wartodé h dci 2ostaly nam Wawigzkuz le blarzemy 2adne) odpowladaizlnotcl 23 wykenany
raport, jeteli takie podejicie ze steany Zeceniodawey nie mislo misjsca.
6. Pray wycenie pravisto 2alotenie, 2a niaruchomosé nie 2awiera oraz nie jest skalona praes i o132, 28 N3 nie
zanfeczyszezenie ziemi lub gleby. W przypadku stwierdzenia jakichkohwiek skalcﬁ w ohub!e i i lub w jej ie lub e
7 nlaruchomadel w sysiedatwie byta lub bedzle w sposéb skatenia, wartosci okredlone w raporcie moga ulec 2mianie.
7. Wsrystkie wnioski, 2atotenis | wynlki vycany 20staly oparte o stan ryaku z2dnia wyceny i je uzyskane na daled wyceny. Zmiany na rynku nieruchomotci

3 dynamicine | podlegely Nie pancsimy Inadel 22 amisny regulacil prawnyeh, ekenaricanych, finansowyeh | Innych, ktdre moza mizE wphyw 3 stan
rynku i ji G W tymwaﬂa(é h - /)
8 Wartoié ici okretlono by iania kosatéw transakeji kupnas — spi i 1ty i kéws i ophat. / \'

S A g ea "

9. Obliczenia 2ostaly wykonane z pomocg arkusza kaltulacyinego. Wyniki posredn’ & oA by o

o

< N

L\ \ g 4

EMMERSON fVALIlA’I()'I 5¢. I 00| Al JEROZOLIMSKIE S6C | 0O-E03 WARSZAWA FANMY RN ON

2.

ESTROVSANA \Y REJESTRZE PRZEGSIEBIORCOW PROWADZONYI FR2ZEZ SAD REIONOWY DEA LA, ST. WARSZAWY, Xil \WYOZIAL GOSPODAREZY KRS, P OD R KRS 0000233360

NIP 5272553842 | REGON 141156655 | KARITAL ZAKLADOWY 410,000,00 PLk

AY3

VEMMERSON EVALUATION PL
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul. Smiata 40

Data wyceny:

Miejscowosé:

Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSE RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Strefa miasta
Ekspozycja
Sasiedztwo

Dostgpnosé
gpne Srodki k blicanej

Najblizsze praystanki
Moiliwodcl parkingowe

Mapa lokalizacyjna

Nieruchomoé¢: Budynek wielorodzinny

31.12.2013r. Data inspekcji: 28.11.2013r.
Warszawa Wojew6d leckie
Zoliborz Powiat: Warszawa

6596000 PLN
1590000 EUR

4,1472
Opis ogdlny nieruchomosci

Posrednia

Umiarkowana

Sasiedztwo nieruchomoici stanowiq tereny o charakterze kameralnej zabudowy

mieszkaniowej w formie rezydencji i zabytkowych willi.
Umiarkowana

Autobus / tramwaj

Dostgpne przy ul. Mickiewicza / w odleglosci 400 m

Bardzo dobre

Zdjecie

Ksigga Wieczysta
Tytul prawny

{ciclel / Uly
Nr dziatki
Obrgb

Powierzchnia gruntu (mkw.)

Uwagl

Stan prawny nieruchomosci
WA1M/00066609/3
Prawo wiasnosci budynku oraz prawo uzytkowania wieczystego gruntu
Miasto Stoteczne Warszawa / Sapia Komandytowa Sp. z 0. 0.
214
7-01-12
809

AIMERSON EVALUATION L

NIP 5272559842 | REGON 141156655 | KAPITAL ZAKEADOWY 410 000,00 PLN

AT RS ON

WA
) REIONOVSY DLA M2 ST, WARSZAVYY, X1 WYDZIAL GOSPCDARCZY KAS, POD NR KRS GO00288360
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Zatqczniki

Podstawowe parametry nieruchomosci

Funkeja nieruchomoéel Budynek mieszkalny wielorodzinny
Powlerzchnia gruntu (mkw.) 809
Zabudowa docelowa
Rodzaj budynku Budynek wielorodzinny
Ilogé lokali mieszkalnych 3
Powierzchnia ulytkowa mieszkan (mkw.) 545,10
llo¢ miejsc postojowych 6
llo&é kond. nadziemnych/podziemnych 3/1
Rok budowy brak danych
Standard budynku Bardzo dobry
Dostgpne instalacje Dziatka w zasiggu pelnej infrastruktury. Docelowo budynek bgdzie posiadal naslepu}qce

instalacje: energii elektrycznej, wodng, kanalizacyjng, centralnego ogr
klimatyzacyjna, wentylacji mechaniczne].
Uwagi Na dziatce 2najduje sie budynek, ktéry bedzie docelowo przebud yi y
Stopien zaawansowania inwestycji 0%.
Rejon, gdzie potozona jest nieruchomos¢ wpisany jest do rejestru zabytkéw.

Przeznaczenie
Na terenie, gdzie polotona jest wyceniana nieruchomosé, obowigauje miejscowy plan 2agospadarowania przestrzennego cz¢éd terenu Zoliborza
Historycanego” 2atwierdzany Uchwalq nr LXXXI1/2738/2006 Rady Miasta Stolecznego y 2 dnia 10 pa ika 2006r. Obszar, na ktdrym
2najduje sie przedmiotawa nieruchomos¢ oznaczony jest w miejscowym planie iap lem — MN 24 o przeznaczeniu
podstavowym 2abudowa mieszkaniowa d i gl gabarytowa.

Informacje o rynku / krétki komentarz
Grunty niezabudowane

Papyt Wysoki
Padai Niska
Ceny i i
(PLN/mkw.) 2000 - 9000
Zabudowa docelowa
Popyt Umiarkowany
Podat Umiarkowana
Ceny o £el podabnych
(PLN/mkw.) 15000 - 25000
Metodologia
Podejécie Mieszane
Metoda Pozostatoéciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA © 6596000 PLN WARTOSC RYNKOWA 1590000  EUR

slowwnie; szedé milionéw pigéset duiewigldalesiqe szedé tysigey slotych stownle: jeden mikon pieéset driewigédalesigt tyslgey evro

Klsuule / 23strzedenia
1. NinleJszy raport 2 wyceny nie stancwi Operatu szac w Ustawy d; h ¢
2. Autor opracowania padczas reslizacli 4 2viyceng nie tani nfe wykonuje lmw:h uvnnd(l d h d ianej
$ei, W £cljako: potrednik, 2ar2qdea lub doradea Autor nle Jest g k tq/nadadr nad wycenlanym
tad mienis lub 2
3. Mpaﬂxwwﬂnv,anl ndenngofraynem,nle moie byé w jaki iek pi hi d; do pub fadomolcl,
lub w innych h )m iej pise mnej zgody autora rapartu.
4, Raport2 wv«nv mote Iwé Y do caldw § prict okres 6 mieslgey od daty jego sporzadzents, chyba, e wystapity miany

uwarunkowsn peawnych, zmiana prieznacie nla nleruchomodcl lub istatne 2miany relacji popytu | podaiy na rynku. Nie gwarantujemy aktualnedei wartodcl po dacle jof
okredlenia.

5. Podstawg do okre stanu pi i st y i preer 2 W
wylacznle kople &w, diatego nle Ieh 2a 2g0dnoét z Raport 2 wyceny zostal pray e wsulm molne informacje lub
{akty dotyczace nieruchomodci majgee wphyw na wartodé h 20staly nam Wawigikuz i nie bierzemy 2ad nej edpowiedzialnodel 23 wykenany

raport, jetel| takia podajicie ze strony Zlecentodawcy nie mialo mizjsca.

6. Pray wycenle prayjeto 2atoienie, ie nieruchemosé nie zawllra orat nie jest skaona praez k sub it feczne oraz, ke na h el nle
2anacaysrcrente 2iemi lub gleby, W h i slneA w nhl(b'e fci lub w |&] sgsiedatwie lub stwicrdienia, be jakakobulek

2 nleruchomodci w sqsiadztuie byla lub bgdiie w sposdb U icl okreflone w raporcie moga ulec zmianie.

7. Vsaystiia wnlaski, 2alodenia | wyniti wyceny xmmvcplrte ° mn rynky hemaleiz dnla wvnnv i il Inyllune na dalef wyceny. Zmiany na rynku nierochomodci
s3dynamicanai podlqah hanfom, Kie p v feiza rm!anv regulaci h i innyeh, ktdre moga mieé wihpy na stan
rynky bue W tym wartoié ni

8. Wartodé £cl okratlona bez kosatow jikupna ~ sprzedaty oraz awigzanych 2t mnnqu podatkéwlopl.l. A0

9. Dbliczenis zestaly wykenane 2 pamocy arkusza kalkulacyjnego. Wyniki poirednie mega byé hiz {f

I'MH"(SOH EVALUATION SP. 20.0 | AL IEROZOUINSKIE
ZAREIESTROVJAN A VY REJESTRZE PRZEDSIEBIORCOW PR

2

P

€ | 00803 WARSZ LA RSO
DZONYM PR2EZ SA0 REIONOWY DLA M. ST. WARSZAVY, K11 \WYDZIAL GOSPODARCZY KRS, P OD NR KRS 0000258360
WY 410.000.00 FL

5272558842 | REGOT L41156655 | KAPITALZAKEANO!
CERMERSON EVALUATION PL

] o
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Zatqczniki

RAPORT Z WYCENY NIERUCHOMOSCI

Adres: Warszawa, ul, Zelazna 51/53

Data wyceny:

Miejscowosé:
Dzielnica / rejon miasta:

WARTOSC RYNKOWA

Kurs EUR/PLN

Strefa miasta
Ekspozycja
Sasiedatwo

Dostgpnosé

Dostgpne $rodki komunikacji publiczne]
Najbliisze przystanki

Moiliwosci parkingowe

Ksigga Wiecaysta
Tytul prawny
/ Viytkownik wieezysty

Nr dzialki

Obrgh

Powlerzchnia gruntu (mkw.)
Uwagi

Funkcja nieruchomodcl
Powierzchnia gruntu {mkw.)

Rodzaj budynku

Powlerzchnia najmu (mkw.)

Iloé¢ miejse postojowych

llod¢ kond. nadziemnych/podziemnych
Rok budowy

Standard budynku

Dostgpne instalacje

Uwagl

Nieruchomos¢: Art. Norblin

31.12.2013r. Data Inspekcji: 28.11.2013r.
Warszawa jewdd: ieckie
Wola Powlat: Warszawa
249809000 PLN 13200 PLN/m2  powierzchnigruntu

60236000 EUR 3183 EUR/m2  Powierzchni gruntu

4,1472
Opis ogblny nieruchomosci

Centralna
Bardzo dobra

Sasiedztwo  nieruchomoéci stanowia tereny o charakterze sradmiejskie) zabudowy
wielofunkcyjnej, w tym: zrénicowane budynki wiclorodzinne oraz nowoczesna zabudowa
biurowo - ustugowa.

Bardzo dobra

Autobus / tramwaj / metro

Dostepne przy ul. Zelaznej / w odlegtosci 50 m

Ograniczone

Zdjgcie

Stan prawny nieruchomosci
WA4M/00387923/7
Prawo wk: $ci budynku oraz prawo udy
Skarb Paristwa / Art Norblin Sp. z 0. 0.

49/1
6:01-04
18925

ia wieczystego gruntu

Podstawowe parametry nieruchomodci

Dziatka zabud budynk tindustrialnymi.
18925
Zabudowa docelowa
2Zabudi t - uslugs - handl - kulturalna
64 651
775
9/4
2016
Bardzo dobry
Dziatka w zasiggu pelnej infrastruktury. Docelowo budynki beda posiadaly e instalacje:
energil elektrycznej, wadna, kanalizacying, centralnego ogr ia, ki yina, ylacji
mechanicznej, CCTV, BMS.
Na dzlalce p ych jest 13 budynkéw 2 czego 11 przeznaczonych jest w koncepcji do
rewaloryzacjl. W oblektach znajdujq sig teatr, warsztaty samochodowe, pomieszczenia biurowe,
8 Stopier iak tycji 0%.
dynki dujace sie na nieruch el wy 53 do rejestru zabytkow.
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Zatqczniki

x x x x x
E v A L u A T | [¢] N
Posiadanie/najem
Uwagl Inwestycja jest w trakcie uzyskiwania pozwolenia na budows. Oblekty aktualni jdujace

sie na nieruchomosci s przedmiotem umaéw najmu. Inwestor podpisal réwnie2 umowe
pre - let z operatorem spozywczym na docelowe powierzchnie inwestycji.

Przeznaczenie
nie ma aktualni

" 7 . | Pod

ego planu pr

Dla obszaru, na ktérym znajduje sig wyceniana nier
kierunki rozwoju przed. BO terenu wy 7 ustalen studium
M. St. Warszawy - 2atwierdzonego uchwala Rady Miasta Stotecznego Warszawy nr LXXXII/2746/2006 2 dnis 10.10.2006 r. W w/w studlum ohszar, na
ktérym znajduje sig nieruchomos$¢ oznaczona jest symbolem C.30 - strefa miejska, (ereny wielofunkeyjne (dopuszczalna wysokoéé 2abudowy 30 m).Dla

wye obszaru pr do g0 planu pr rejonu uI. Zelame] Dnia 27.03.2013 r.
20stala op lista uwag hdo yloz projektu planu, Zsodnle 2 projek planu teren i zony jest w rejonie 18GU
— tereny ustug o I iniku powierachni lowy 4,5 i ¥ kodci y 40m.W dnlu 23 02.2011 r. Prezydent Miasta
Stolecznego Warszawy wydal decyzjg o warunkach 2abudowy nr SZIWOL/ 11 dulynqca przedmiotu wvceny w de(yz]l uslalono warunkl i szczegélowe
2asady zagospodarowania terenu oraz jego 2abudowy dla inwestycjl €] na zespolu budy

uslugowych, kultury oraz blurowych wraz z i garatem podai di terenu, wewnetrznym ukladem drogowym,

wijazdami i dojazdami na teren nieruchomosci oraz niezbgdng infrastrukturg techniczng,
Informacje o rynku / krétki komentarz

Grunty niezabudowane
Popyt Umiarkowany
Fadat Niska
ceny sw podabnych
(PLN/mkw.) 8000 - 20 000
Zabudowa docelowa
Popyt Wysoki
Podat Umiarkowana
Rynkowe stawki czynszu za powlerzchnie 16-20
blurowe (EUR/mkw./miesigc)
Rynkowe stawki czynszu za powierzchnie 15- 40
ustugowe (EUR/mkw./miesiac)
Stopy kapitalizacji 6% - 7%
Ceny transakcyjne nieruchomosci
podobnych (PLN/mkw.) 12000 - 18000
Metodologia
Podejécie Mieszane
Metoda Pozostatoéciowa
PODSUMOWANIE WYCENY
WARTOSC RYNKOWA 249809000 PLN WARTOSCRYNKOWA 60236000 EUR
stownle: dwieicie caterdrieici dilewigd miliond.y osie dilewigd tysigey rloty slownie; szeiédriesiql mikondiw dwiedcle tzydalesei szesé tysigcy euro
13 200 PLN/m2 3183 EUR/m2
Klavaule / zastraetenia
1. Niniejszy raport z wyceny nie stanowi Dpuazu b w Ustawy h ]
2. Autor opracowania podcias reabzacii & zwycengnle ani nie wykonuje h i ds hw d
nleruchomodel, wsxnegélnoimako poirednik, 2arzgdca lub dorades. Autor nie jest 2 k lg/nadzér nad
Madnikiem mienta lub 2
L lapnrn\wnnv, anl hdenlegohagmenl nle moie byé i w jaki iek p - h do
lub winnych bez iej pisemnej rgody autora raportu.
4. Raport 2 \wttnv mote byé wyk 1. e do caléw i j, pracz okres 6 miesigcy od daty jego sporzadzenis, chyba, 22 wystapily amiany
wwarunkowa prawnych, zmiana przeznaczenta nieruchomodei lub istotne zmiany relac)i popytu | podazy na rynku. Nie gwarantujemy aktualnodel wartadel po dacle Jef
okredlenia.
5. Podstawg d stanu i { dok i materialy udostegnione przez
wylycn'e kople dlategonle d. Ich 23 2godnoé 2 orv!nahm Raport 2 wyceny 2ostal praygotewany pray 2atoieniu, ie wszelkie istotne infarmacje lub

fakty dotyczace nieruchomodel majace wolyw na wartodé z05taly nam W awigrkuz nie blerzemy tadnej odpowiadzialnodci za wykonany
raport, jeteli takle padejicie 2¢ strony Zlecenicdawcy nie miato migjsca.

6. Przy wrycenie praylato 2aloten's, te nieruchomodé nie 2awlera oraz nle [est skaona przez jakiakol b b , e 3 nle wyste
2anleczyszezenie 2lemi lub gleby. W praypadky stwicrdzenia jakichkolwlek skazed w obrgble h Tub w s} lub le 2
2 nisruchomodcl w sasiedztwie byta lub badiie W sposéh di % , wartofci okredlone w raporcie moga vlec zmianie.
7. Warystki= wloski, 28to22nla | wyniki wyceny zostaly oparte o stan rynke h dei 2 dnla wyceny | uxv:kan' na daled wyceny. Zmiany na rynku nferuchomolei
Y i ipodlegajy Nie ponosimy 2 zmianv regulacji h, ek Finnyeh, kidre moga mizé wplyw na stan
rynku nieruchomoii, jei Sw v tym wartodé h
8. Warto§¢ kreélono bez s Losatéw teansake)l kupna - sprzedaty oraz 2wiazanych 213 mnsakda podalkdv:l a»ln
9. Oblezenia zostaly wykonane z pomocg Drkuua kalkulacyjnego. Wyniki podrednle mogy byd 2 A
Y xox o ox S— i, 79
EMMERSON EVALUATION §9. 2 0.0 | AL JEROZOLINSKIE SEC | 00503 WARSZAWA AN RS ON
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Zatqczniki

Moillwosci parkingowe

Umiarkowane

Mapa lokalizacyjna

Stan prawny nieruchom

E v L V] A T | o N
Adres: Wloctawek, ul. Przechodnia 7 Budynek kina Polonia
|
Data wyceny: 31.12.2013r. Data inspekcji: 28.11.2013r.
i
Miejscowoéé: Wioclawek Jewdd kujawsko-pomorskie
Dzlelnica / rajon miasta: Srédmiedcie Powlat: Wioctawek
WARTOSC RYNKOWA 1361000 PLN 1964 PLN/m2  powierzchni uiytkowe]
328000 EUR 473 EUR/m2  powierzchni uzytkowe]
Kurs EUR/PLN 4,1472
Strefa miasta Centralna
Eksporycja Bardzo dobra
Sasiedatwo Sasledztwo i otoczenie i $radmiejsk bud, ieszkani ielorodzinna oraz
2abudowa ustugowa. 40 m od budynku kina potozony jest Plac Wolnoscl, gtéwny deptak
miasta.
Dostepnosé Bardzo dobra
epne érodki O o
| Najblitsze praystanki Dostepne przy ul. Plac Wolnosci / w odleglosci 200 m

wieczystego gruntu

Ksigga Wieczysta WL1W/00039425/2
Tytul prawny Prawo wiasnosci budynku oraz prawo uiytk
/ Utytkownik Gmina Miasta Wlodlawka/ CP Management Sp. z 0. o.
Nr dziatki 41/11
Obrgb Wtoctawek km 50
Powierzchnia gruntu (mkw.) 693
Uwagi -
Podstawowe parametry nieruchomosc
Funkeja nieruchomodci Budynek ustugowy - kino Polonia
Powlerzchnia uiytkowa (mkw.) 693,10
lloé¢ kond. nadziemnych/podziemnych 2/1
Rok budowy przed 1939 r.
Standard budynku Przecigtny
‘ Dostgpne instalacje Energia elektryczna, woda, k ja, gazowa, telek
Uwagi =
57.200. | AL $6¢ | 00-303
= i W TALZEA -;v'u;ao;.oo?m I
YW EMMERSON.EVALUATION.PL
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Zatqczniki

E v A L U A T I 0 N
Posiadanie/najem
Liczba najemcéw 0
Powierzchnia nlewynajgta 100%
Miesigczne umowne stawki czynszu za 15.2
powierzchnie ustugowe (PLN/mkw.) 5-25
Przeznaczenie
Na terenle. gdtle nolomm jest pnedmlo\owa nieruchomod¢, nie ob plan W studium
g0 miasta Wioclawek uchwal uchwala Rady Miasta Wloclawek nr 103/X1/2007 z dnla

29.10.2007 r., nlemchomo!t poloiona jest na terenach Teren znajduje sig w strefie ochrony konserwatorskie)
Dzielnicy Starego Miasta Wioctawka, wpisanej do rejestru ubylladw pod numerem 279/372/A Decyzjq Wojewddzkiego Konserwatora Zabytkéw
w Bydgoszczy z dnia 30.09.1957 r.

INTOrMACHe O rynky 7 kot
*onye Umiarkowany

Podai Umiarkowana

Rynkowe stawki czynszu za powierzchnie 35-65
ustugowe (EUR/mkw./miesigc) L ’

Stopy kapitalizacjl 8%-10%
Ceny transakeyjne nleruchomodci
podobnych (PLN/mkww.) 15002500
Metodologia
Podejécie Dochodowe
Metoda Inwestycyjna
Techniks Kapitalizacji prostej

PODSUMOWANIE WYCENY

WARTOSC RYNKOWA 1361000  PLN WARTOSC RYNKOWA 328 000 EUR
sfown'e: jeden milion teaysta szescdziesigt Jeden tysigcy ziotych slownle: tezysto dwodzledela astem tysiqey euro

| 1964 PIN/m2 | 473 EUR/m2

Klaviule / 2astrzetenta

1. Ninlejsty raport 2 wyceny nle po w awy
2. Autor opracowanis podcras realiaci 2 wyceng nle ani nle wykenuje lnny:h caynnosei w
nieruchomodcl, w s2czegblnodci jako: poirednik, rarzadea lubdoradea. Autor a jest 3 nad wy v
skladnikiem mienfa lub z zamawiajgcym.
3. Rapart 2 wyceny, a nliaden]qa fragment, nle mole byt powlelany w jakimkolwiek pablik dok I, hnlany, podawany do pi 1]
lub w inrych dok hber pisemna] zgody autora raporty.

4. Raport 2 vyceny moie byé kaouyslany wylgczente do celbw spuholdlwuakl finansowie], przez okres 6 miesiqey od daty Jego sporzadzenis, chyba, 2e wv;lwlv miany
uwanunkowad prawnych, miana amiany relacji popytu | podaty na rynku. Nie e jej
okredlenta.
5. Podstawe do okrelenis stanu prawnego d Fmaterialy priex
wilacenio kople dokumentéw, dlatezo nie potwlerdzona ich 28 2godnoié 1 nmuulem Raport 7 wyceny 20stal praygotowany pray raloleniv, be wizelkda istotna Informacie lub
fakty dotyczace nieruchomobcl majace wplyw na wartodé 20staly nam Wawigihu 2 i nle blerzemy kadnej odpowiedzialnoid 1a wykonany
rapart, jezeli takie podejécie 1e strony Zieceniodawey nie mialo misjsca.
6. Przy wycenia prayjeto 2aloenle, 2e nisruchomosé nle 2awiera oraz nle Jest skaiona przez jak i je i oraz, e na b nie wystgpujo
2anlaczyszcaenie ziemi lub gleby, W praypadku stwizrdzenia jakichkohwiek skaten w obreble lub w jef sqsic ie lub e lwiek
2 nieruchomofcl w s3sledatwie byla lub bedzie wykorzystana w sposéb powodujacy skatenia, wartocl okretlone w raporcie mogq ulec amianie.
7. Werysthino wnloski, zafotenta | wyniki wyceny zostaly oparte o stan rynku 2dnis wyceny uzyskane na diles wyceny. Zmiany na rynku nferuchomodcl

1 podlegaly Nig ponosimy 23 2¥any regul: h, | innhyeh, ktare mogq mizé wplyw na stan
vynku nleruchomodei, rm:lwmle inwestordw w tym wartodé nloruchomodcl.
B Wartodé 31 bez kosttéw transake]i kupna — spraadaty ora awigzanychz 1y mnukm podatkéw | oplat.

9. Obliczenia zostaly wykonane 2 pomocg arkusza kalkulacyjnego. Wyniki podrednie moga byé
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