Warszawa, dnia 24 kwietnia 2012 roku

OPINIA

Zarzadu Spotki CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS Spotka Akcyjna
z siedziba w Warszawie

w sprawie pozbawienia dotychczasowych Akcjonariuszy prawa poboru w
odniesieniu do warrantow subskrypcyjnych Spotki serii A oraz w sprawie
proponowanej ceny emisyjnej warrantow subskrypcyjnych serii A

Zarzad spétki CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
(dalej: ,Spétka”), dziatajac w trybie art. 433 § 2 w zw. z art. 433 § 6 Kodeksu spotek
handlowych, przedstawia swojq opinie:

1. w sprawie pozbawienia dotychczasowych Akcjonariuszy prawa poboru
w odniesieniu do warrantéw subskrypcyjnych serii A:

Spoétka zamierza wyemitowaé warranty subskrypcyjne serii A uprawniajace do objecia akgcji
Spotki serii C (dalej: ,Warranty subskrypcyjne”). W tym celu na dzien 24 maja 2012 r.
zwotane zostato Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, ktorego porzadek obrad obejmuje
m.in. podjecie uchwaty w sprawie: emisji warrantéw subskrypcyjnych serii A z prawem do
objecia akcji Spotki Serii C oraz pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa
poboru warrantdw subskrypcyjnych serii A. Projekt uchwaly przewiduje emisje 163 214
(stownie: sto szesSédziesigt trzy tysigce dwiescie czternascie) warrantdw subskrypcyjnych
imiennych serii A, z prawem do objecia tacznie nie wiecej niz 163 214 (stownie: sto
sze$cdziesigt trzy tysigce dwiescie czternascie) akcji zwyktych na okaziciela Spétki Serii C o
wartosci nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda i facznej wartosci nominalnej nie
wyzszej niz 16.321,40 zt (stownie: szesnascie tysiecy trzysta dwadzieScia jeden ziotych
40/100).

Warranty subskrypcyjne zostang zaoferowane wytacznie nastepujacym Cztonkom Zarzadu
Spotki:
a) Prezesowi Zarzadu Panu Andrew Morrison Shepherd, ktéremu zaoferowanych
zostanie 54 919 warrantow subskrypcyjnych;
b) Cztonkowi Zarzadu Panu Aled Rhys Jones, ktdremu zaoferowanych zostanie 54 919
warrantow subskrypcyjnych;
¢) Cztonkowi Zarzadu Panu Christopher Bruce, ktdremu zaoferowanych zostanie 26 688
warrantow subskrypcyjnych;
d) Czlonkowi Zarzadu Pani Elzbiecie Wiczkowskiej, ktdrej zaoferowanych zostanie 26 688
warrantow subskrypcyjnych ;

- pod warunkiem, ze w chwili ztozenia oSwiadczenia o objeciu warrantéow subskrypcyjnych
beda oni petnili funkcje w Zarzadzie Spotki.
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Celem emisji Warrantow subskrypcyjnych serii A z prawem objecia akcji serii C jest przede
wszystkim stworzenie mechanizméw motywujacych cztonkdw Zarzadu Spétki do osiggania
przez Spotke jak najlepszych rezultatdw. Konstrukcja prawng jaka przyjeto dla
przeprowadzenia powyzszych celéw jest emisja warrantdw subskrypcyjnych z prawem do
objecia akcji Spofki.

W opinii Rady Nadzorczej, bezposSrednie powigzanie uprawnionych z tytutu Warrantéw
subskrypcyjnych ze Spdtkg — miedzy innymi poprzez zaoferowanie Warrantdw
subskrypcyjnych uprawnionym czionkom Zarzadu - jest najlepszym gwarantem dazenia do
jak najszybszego wazrostu Spdtki. Z powyzszych wzgledow Rada Nadzorcza Spoiki
zobowigzata Zarzad Spdtki do zwotania Walnego Zgromadzenia z porzadkiem obrad
przewidujacym emisje Warrantdw subskrypcyjnych.

Wytaczenie prawa poboru warrantdw subskrypcyjnych serii A ma zatem na celu przyznanie
uprawnionym prawa do objecia akcji Spoétki serii C. Oferta prywatna emisji Warrantow
subskrypcyjnych jest oferta prostsza do przeprowadzenia i szybsza niz oferta publiczna.
Podlega ona jedynie wymogom formalnym witasciwym dla oferowanych papierow
wartosciowych - przepisom Kodeksu spotek handlowych.

Wylaczenie prawa poboru w odniesieniu do warrantdw subskrypcyjnych serii A lezy wiec w
interesie Spétki i nie narusza praw jej Akcjonariuszy. Wobec powyzszego, Zarzad Spoétki
rekomenduje Akcjonariuszom gtosowanie za wytaczeniem w catosci prawa poboru
Warrantdéw subskrypcyjnych serii A przystugujacego dotychczasowym Akcjonariuszom Spétki.
2. w sprawie proponowanej ceny emisyjnej warrantow subskrypcyjnych serii A:

Biorac pod uwage cel emisji Warrantow subskrypcyjnych, Zarzad Spétki proponuje, aby
Warranty subskrypcyjne emitowane byly nieodptatne. Pozwoli to niewatpliwie na utatwienie
realizacji podstawowych celdw i zatozen emisji warrantdw tj. ich objecie przez uprawnionych,
zapewniajac jednoczesnie zabezpieczenie interesow Spdtki oraz jej akcjonariatu.
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