Warszawa, dnia 10 lipca 2014 roku

OPINIA
Zarzadu spotki CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS Spoétka Akcyjna
z siedziba w Warszawie

w sprawie pozbawienia w catosci dotychczasowych Akcjonariuszy prawa poboru w
odniesieniu do akcji Spolki serii G

oraz w sprawie proponowanej ceny emisyjnej akcji serii G

Zarzad spétki CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS Spoétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie
(dalej: ,Sp6tka”), dziatajagc w trybie art. 433 § 2 w zw. z art. 449 § 1 Kodeksu spétek handlowych,
przedstawia swojg opinie:

1. w sprawie pozbawienia dotychczasowych AKkcjonariuszy prawa poboru w
odniesieniu do akcji Spofki serii G:

Na dzien 4 sierpnia 2014 r. zwotane zostato Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, ktérego
porzadek obrad obejmuje m.in. podjecie uchwaty w sprawie: emisji obligacji serii A zamiennych
na akcje Spéiki serii G oraz pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catosci prawa
poboru obligacji zamiennych serii A, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spo1ki,
pozbawienia dotychczasowych akcjonariuszy w catos$ci prawa poboru w stosunku do akcji serii
G oraz zmiany Statutu Spotki, dematerializacji akcji serii G oraz ubiegania sie o dopuszczenie i
wprowadzenie akcji serii G do obrotu na rynku regulowanym. W celu wykonania praw
wynikajgcych z obligacji zamiennych serii A emitowanych na podstawie w/w uchwaty, Spo6tka
zamierza wyemitowaé nie wiecej niz 9791360 akcji zwyklych na okaziciela serii G
emitowanych w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o wartosci
nominalnej 0,10 zt (stownie: dziesie¢ groszy) kazda i tacznej warto$ci nominalnej nie wyzszej
niz 979 136 (stownie: dziewiecset siedemdziesiat dziewie¢ tysiecy sto trzydziesci sze$c¢)
(LAkcje”).

Propozycje nabycia obligacji zamiennych Spoétki serii A bedg kierowane do adresatéw
wskazanych przez Walne Zgromadzenia Spotki, ktérymi bedzie grupa inwestoréw
zainteresowanych dalszym rozwojem Spo6tki m.in. z grona dotychczasowych Akcjonariuszy
Spotki. Emisja Obligacji stuzy¢ ma pozyskaniu przez Spétke finansowania dla kluczowych
projektéw rozwojowych Spo6tki oraz poprawy struktury finansowe;j.

Wszystkie nowoemitowane Akcje zostang przeznaczone do objecia przez posiadaczy obligacji
zamiennych Spéiki serii A.

Obligacje uprawnia¢ beda ich posiadaczy do zamiany Obligacji na akcje Spotki, co daje
mozliwo$¢ zmniejszenia w przysztosci zadtuzenia Spotki, a tym samym wzmocnienia sytuacji



finansowej i kapitalowej Spétki. Wytaczenie prawa poboru Akcji ma zatem na celu stworzenie
posiadaczom obligacji zamiennych Spoétki serii A prawnej mozliwosci wykonywania
inkorporowanego w tych obligacjach prawa do objecia Akcji.

Niezaleznie od powyzZszego, konieczno$¢ wylaczenia prawa poboru Akcjonariuszy niejako
wpisana jest w konstrukcje prawng warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
w celu przyznania prawa objecia akcji posiadaczom obligacji zamiennych.

Wytaczenie prawa poboru w odniesieniu do Akcji lezy w interesie Spétki i nie narusza
uprawnien dotychczasowych akcjonariuszy Spéiki.

Wobec powyzszego Zarzad rekomenduje Akcjonariuszom glosowanie za wytaczeniem w catosci
prawa poboru Akcji przystugujacego dotychczasowym Akcjonariuszom Spotki.

2. w sprawie proponowanej ceny emisyjnej Akcji:

Biorac pod uwage cel emisji Akcji, uwzgledniajgc cene zamiany obligacji zamiennych serii A na
Akcje, Zarzad proponuje ustalenie ceny emisyjnej 1 Akcji w wysokosci odpowiadajacej cenie
zamiany obligacji na Akcje tj. w wysokosci 4,38 zl, co odpowiada $redniej arytmetycznej cenie
jednej akcji Spétki, wedtug kurséw na zamknieciu notowan na GPW w Warszawie wazonej
wolumenem, w kazdym dniu sesyjnym w okresie sze$ciu miesiecy poprzedzajacych dzien
zwotania Walnego Zgromadzenia, w ktérego porzagdku obrad bedzie podjecie uchwaly w
sprawie emisji obligacji zamiennych serii A. Zastosowanie $redniej wazonej wolumenem z sesji
w okresie 6 miesiecy ma na celu wyeliminowanie ewentualnych, jednorazowych znaczacych
zmian cen na rynku. Przedzial 6-miesieczny jest tradycyjnie stosowany w analizie kurséw
spotek notowanych na rynkach zorganizowanych. Uwzglednienie okresu poprzedzajgcego dzien
zwotania Walnego Zgromadzenia, w ktérego porzadku obrad bedzie podjecie uchwaty w
sprawie emisji obligacji zamiennych serii A miato na celu wyeliminowanie wptywu, jaki na kurs
akcji Spéiki bedzie mie¢ podanie do wiadomosci publicznej informacji o planowanej emisji
obligacji zamiennych na akcje Spé6tki.

Pozwoli to niewatpliwie na utatwienie realizacji podstawowych celéw i zatozen emisji obligacji
zamiennych Spétki serii A uprawniajgcych do objecia akcji Spoétki serii G, w szczegdlnosci
wykonania przez uprawnionych praw objecia Akcji.

Zarzad CELTIC PROPERTY DEVELOPMENTS Spétka Akcyjna:



