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OSOBY PODPISUJACE ANEKS

Emitent — Marvipol S.A.
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sposab reprezentacji
Mariusz Wojciech Ksigzek Prezes Zarzadu
Data:
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Wprowadzajacy — Cosinda Holdings Limited

Imig i nazwisko

Funkcja/stanowisko
sposob reprezentacii

Data i podpis

Mariusz Wojciech Ksigzek

petnomocnik

Data:

A5-3




Aneks nr 5 do Prospektu Emisyjnego Marvipol S.A.

Firma inwestycyjna (Oferujacy) - ING Securities S.A.
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¢ Sposdb reprezentacji podp
Andrzej Olszewski Prokurent
Data:
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Aneks nr 5 do Prospektu Emisyjnego Marvipol S.A.

Warszawa, dnia 8 kwietnia 2008 roku

Komisja Nadzoru Finansowego
00-950 Warszawa
PI. Powstancéw Warszawy 1

Aneks nr 5 do Prospektu Emisyjnego Marvipol S.A.
zatwierdzonego Decyzja Komisji Nadzoru Finansowego Nr DEM/410/4/26/08

W zwigzku z rozwigzaniem z dniem 4 kwietnia 2008 roku umowy kredytu obrotowego na kwote 20.000.000 zt zawartej w dniu
24 listopada 2006 roku z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.), w Prospekcie wprowadza sie nastepujace zmiany:

Na str. 11 Prospektu w rozdziale IV "Podsumowanie™ w punkcie 7 "Oferta" byto:

"Dywidenda i polityka wypfaty dywidendy: Zarzad nie wyklucza rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy.
Rekomendacja taka bedzie jednak uwzgledniata wzrost dziatalnosci Spotki oraz plany jej rozwoju biorac jednocze$nie pod uwage
utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci finansowej.

Zgodnie z tg politykq w ocenie Zarzadu mozliwe jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy w wysokosci do
20% zysku netto za lata obrotowe zakoriczone po przeprowadzeniu Oferty.

Zgodnie z postanowieniami umowy kredytowej z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku, do dnia
w ktdrym akcje Spotki zostang dopuszczone do obrotu gietdowego, wyplata dywidendy przez Spotke wymaga zgody banku, ktora to
zgoda nie bedzie bezzasadnie wstrzymywana.

Ponadto, zgodnie z warunkami emisji Obligacji oraz postanowieniami Umowy Inwestycyjnej opisanej w Rozdziale XVIII Spétka
zobowigzata sie nie wyptaca¢ akcjonariuszom dywidendy ani zaliczek na poczet dywidendy bez uprzedniej zgody posiadaczy
Obligacji do dnia wprowadzenia akcji Spotki do obrotu na GPW."

Na str. 11 Prospektu w rozdziale IV. "Podsumowanie” w punkcie 7 "Oferta" jest:

"Dywidenda i polityka wypfaty dywidendy: Zarzad nie wyklucza rekomendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy.
Rekomendacja taka bedzie jednak uwzgledniata wzrost dziatalnosci Spotki oraz plany jej rozwoju biorac jednocze$nie pod uwage
utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci finansowej.

Zgodnie z tg polityka w ocenie Zarzadu mozliwe jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy w wysokosci do
20% zysku netto za lata obrotowe zakoriczone po przeprowadzeniu Oferty.

Zgodnie z postanowieniami umowy kredytowej z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku, do dnia
w ktérym akcje Spotki zostang dopuszczone do obrotu gietdowego, wyptata dywidendy przez Spétke wymaga zgody banku, ktdra to
zgoda nie bedzie bezzasadnie wstrzymywana. Z dniem 4 kwietnia 2008 roku opisana powyzej umowa kredytowa zawarta
z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) zostala rozwigzana na mocy porozumienia stron. Wiecej informacji na ten temat
znajduje sie w rozdziale XVIII "Istotne umowy" w punkcie 3.9 "Umowa kredytowa z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia
24 listopada 2006 roku".

Ponadto, zgodnie z warunkami emisji Obligacji oraz postanowieniami Umowy Inwestycyjnej opisanej w Rozdziale XVIII Spétka
zobowigzata sie nie wyptaca¢ akcjonariuszom dywidendy ani zaliczek na poczet dywidendy bez uprzedniej zgody posiadaczy
Obligacji do dnia wprowadzenia akcji Spétki do obrotu na GPW."

Na str. 11-12 Prospektu w rozdziale IV "Podsumowanie" w punkcie 7 "Oferta” byto:

"Ograniczenie zbywalnosci Akcji: Z wylaczeniem emisji Akcji Emitowanych, w zwigzku z Ofertg Spotka zobowigzata sie, ze
w okresie 12 miesiecy od Dnia Zamknigcia Oferty nie bedzie, bez uprzedniej pisemnej zgody Globalnego Koordynatora, ktéra nie
bedzie bezzasadnie wstrzymywana, ogtasza¢ jakiegokolwiek zamiaru zaoferowania nowych akcji ilub emisji papierow
wartosciowych zamiennych na akcje Spotki badz papieréw wartosciowych, w jakikolwiek sposéb przyznajacych prawo do objecia
akciji, ani dokonywac jakichkolwiek transakciji (w tym transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych), ktérych ekonomiczny
skutek bytby podobny do emisji nowych akcji Spétki, z wyjatkiem emisji Akcji Serii E, ktére majg by¢ emitowane celem przyznania
posiadaczom obligacji na okaziciela serii A zamiennych na akcje zwykte na okaziciela serii E. Wigcej informacji dotyczacych emis;i
obligacji serii A znajduje sie w Rozdziale XVII Kapitat Zaktadowy i Statut.

Ponadto, wszyscy akcjonariusze, ktorzy na dzien publikacji niniejszego Prospektu posiadali 100% Akcji, zobowigzali sie, ze
z wytaczeniem sprzedazy Akcji Oferowanych w niniejszej Ofercie, w okresie 12 miesiecy od Dnia Zamkniecia Oferty, bez uprzednie
pisemnej zgody Globalnego Koordynatora, ktdrej wydanie nie bedzie bezzasadnie wstrzymywane: (i) nie sprzedadzg lub nie
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ogtoszg zamiaru sprzedazy, zadnych Akcji posiadanych na Dzieri Zamkniecia Oferty, (i) nie wyemitujg papieréw wartosciowych
zamiennych na Akcje badz papieréw wartosciowych, w jakikolwiek spos6b przyznajacych prawo do objecia Akcji oraz (iii) nie
przeprowadzg zadnej transakcji (w tym transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby
podobny do sprzedazy Akcji, (iv) nie beda proponowaé, glosowaé za lub w inny sposdb popiera¢ jakiegokolwiek podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spdtki ani jakiejkolwiek emisji papierdw wartosciowych zamiennych na Akcje lub papierédw wartosciowych,
ktore w jakikolwiek sposob przyznajg prawo do objecia Akcji, oraz (v) nie zawrg zadnej transakcji (w tym transakcji z wykorzy-
staniem instrumentéw pochodnych), ktorych ekonomiczny skutek bytby podobny do spowodowania emisji przez Spétke takich
instrumentw. Powyzsze zobowigzania nie dotyczg jakichkolwiek dziatan zwigzanych z emisjq Akcji Serii E, ktore majg by¢
emitowane celem przyznania posiadaczom obligacji na okaziciela serii A zamiennych na akcje zwykle na okaziciela serii E Spotki.

W czasie obowigzywania umowy kredytowej z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku
akcjonariusze Spotki nie moga bez zgody banku, ktorej to zgody bank nie moze odmoéwi¢ bez uzasadnienia, dokona¢ zbycia
posiadanych przez siebie Akcji w Spolce podmiotowi innemu niz dotychczasowy akcjonariusz Spétki. Po dopuszczeniu akcji Spotki
do obrotu gietdowego dotychczasowi akcjonariusze Spotki zobowigzani s na czas obowigzywania umowy kredytowej z Bankiem
BPH S.A. z dnia 24 listopada 2006 roku utrzymac w Spétce powyzej 50% udziatow w kapitale zakladowym.

Ponadto, zgodnie z postanowieniami umowy pomiedzy BRE Bank S.A. oraz Mariuszem Wojciechem Ksigzek oraz Andrzejem Nizio
zawartej w zwigzku z zawarciem przez Spétke z BRE Bank S.A. Umowy Inwestycyjnej opisanej w Rozdziale XVIII Prospektu oraz
emisjq Obligacji przez Spotke, Andrzej Nizio zobowigzat sie do niezbywania 1.559.200 akcji Spotki w okresie od dnia emisji
Obligacii, tj. od dnia 19 listopada 2007 roku do dnia wykupu ostatniej Obligacji przez Spétke, albo, dnia przypadajacego dwanascie
(12) miesiecy po dniu pierwszego notowania akcji Spétki na GPW, w zaleznosci, ktdry z tych dni przypadnie wczesniej. Umowa
Inwestycyjna zawiera takze zobowigzanie BRE Bank S.A. do niezbywania jakichkolwiek akcji Spétki objetych w wyniku zamiany
Obligaciji w okresie 6 miesiecy od dnia wprowadzenia akcji Spotki do notowan na GPW."

Na str. 11-12 Prospektu w rozdziale IV "Podsumowanie” w punkcie 7 "Oferta” jest:

"Ograniczenie zbywalnosci Akcji: Z wytaczeniem emisji Akcji Emitowanych, w zwigzku z Ofertg Spotka zobowigzata sie, ze
w okresie 12 miesiecy od Dnia Zamknigcia Oferty nie bedzie, bez uprzedniej pisemnej zgody Globalnego Koordynatora, ktéra nie
bedzie bezzasadnie wstrzymywana, ogtasza¢ jakiegokolwiek zamiaru zaoferowania nowych akcji i/lub emisji papieréw wartoscio-
wych zamiennych na akcje Spotki badz papieréw warto$ciowych, w jakikolwiek sposob przyznajacych prawo do objecia akcji, ani
dokonywac¢ jakichkolwiek transakcji (w tym transakcji z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek
bytby podobny do emisji nowych akcji Spdtki, z wyjatkiem emisji Akcji Serii E, ktére majq by¢é emitowane celem przyznania
posiadaczom obligacji na okaziciela serii A zamiennych na akcje zwykle na okaziciela serii E. Wiecej informacji dotyczacych emisji
obligacji serii A znajduje sie w Rozdziale XVII Kapitat Zaktadowy i Statut.

Ponadto, wszyscy akcjonariusze, ktorzy na dzien publikacji niniejszego Prospektu posiadali 100% Akcji, zobowigzali sie, ze
z wytaczeniem sprzedazy Akcji Oferowanych w niniejszej Ofercie, w okresie 12 miesiecy od Dnia Zamkniecia Oferty, bez uprzedniej
pisemnej zgody Globalnego Koordynatora, ktérej wydanie nie bedzie bezzasadnie wstrzymywane: (i) nie sprzedadzg lub nie
ogtoszg zamiaru sprzedazy, zadnych Akcji posiadanych na Dziern Zamkniecia Oferty, (i) nie wyemitujg papieréw wartosciowych
zamiennych na Akcje badz papieréw wartosciowych, w jakikolwiek spos6b przyznajacych prawo do objecia Akcji oraz (iii) nie
przeprowadza zadnej transakcji (w tym transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby
podobny do sprzedazy Akcji, (iv) nie beda proponowac, gtosowaé za lub w inny sposdb popierac jakiegokolwiek podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spdtki ani jakiejkolwiek emisji papieréw wartosciowych zamiennych na Akcje lub papieréw wartosciowych,
ktore w jakikolwiek sposob przyznajg prawo do objecia Akcji, oraz (v) nie zawrg zadnej transakcji (w tym transakcji z wykorzy-
staniem instrumentéw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby podobny do spowodowania emisji przez Spétke takich
instrumentéw. Powyzsze zobowigzania nie dotycza jakichkolwiek dziatan zwigzanych z emisjg Akcji Serii E, ktore majg by¢
emitowane celem przyznania posiadaczom obligacji na okaziciela serii A zamiennych na akcje zwyklte na okaziciela serii E Spotki.

W czasie obowigzywania umowy kredytowej z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku akcjona-
riusze Spotki nie moga bez zgody banku, ktérej to zgody bank nie moze odmowi¢ bez uzasadnienia, dokona¢ zbycia posiadanych
przez siebie Akcji w Spétce podmiotowi innemu niz dotychczasowy akcjonariusz Spotki. Po dopuszczeniu akcji Spotki do obrotu
gieldowego dotychczasowi akcjonariusze Spotki zobowigzani s na czas obowigzywania umowy kredytowej z Bankiem BPH S.A.
z dnia 24 listopada 2006 roku utrzyma¢ w Spétce powyzej 50% udziatéw w kapitale zaktadowym. Z dniem 4 kwietnia 2008 roku
opisana powyzej umowa kredytowa zawarta z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) zostata rozwigzana na mocy porozumienia
stron. Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w rozdziale XVIII "Istotne umowy" w punkcie 3.9 "Umowa kredytowa z Bankiem
BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku".

Ponadto, zgodnie z postanowieniami umowy pomiedzy BRE Bank S.A. oraz Mariuszem Wojciechem Ksigzek oraz Andrzejem Nizio
zawarte] w zwigzku z zawarciem przez Spétke z BRE Bank S.A. Umowy Inwestycyjnej opisanej w Rozdziale XVIII Prospektu oraz
emisjg Obligacji przez Spotke, Andrzej Nizio zobowigzat sie do niezbywania 1.559.200 akcji Spotki w okresie od dnia emisji
Obligacii, tj. od dnia 19 listopada 2007 roku do dnia wykupu ostatniej Obligaciji przez Spétke, albo, dnia przypadajacego dwanascie
(12) miesiecy po dniu pierwszego notowania akcji Spotki na GPW, w zaleznoci, ktéry z tych dni przypadnie wczesniej. Umowa
Inwestycyjna zawiera takze zobowigzanie BRE Bank S.A. do niezbywania jakichkolwiek akcji Spotki objetych w wyniku zamiany
Obligaciji w okresie 6 miesiecy od dnia wprowadzenia akcji Spotki do notowan na GPW."
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Na str. 32 Prospektu w rozdziale VI "Dywidenda i polityka dywidendy" byto:

"W calym okresie swojej dziatalnosci Spotka nie wyptacata dywidend, przeznaczajac caly wypracowany zysk na dalszy rozwoj.
W przysziosci biorac pod uwage zmiane charakteru Spotki ze spdtki prywatnej na spotke publiczng Zarzad nie wyklucza reko-
mendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy. Rekomendacja taka bedzie jednak uwzgledniata wzrost dziatalnosci
Spéiki oraz plany jej rozwoju biorac jednoczesnie pod uwage utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynnosci finansowe;.

Zgodnie z tg polityka w ocenie Zarzadu mozliwe jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wypfaty dywidendy w wysokosci do
20% zysku netto za lata obrotowe zakoriczone po przeprowadzeniu Oferty.

Okresowo Zarzad bedzie dokonywat oceny stosowanej polityki wyptaty dywidendy uwzgledniajac szereg czynnikdw migdzy innymi
takich jak: perspektywy dziatalnosci Spokki, wysoko$¢ osigganych zyskdw, zapotrzebowanie Spétki na srodki pieniezne, sytuacja
finansowa, plany ekspansji oraz przepisy prawa.

Wszystkie Akcje Spotki, w tym Akcje Oferowane, majg takie same prawa do dywidendy. W szczegdlnosci, Akcjom Oferowanym
przystuguje prawo do dywidendy za rok obrotowy zakofczony 31 grudnia 2007 roku.

Zgodnie z zapisami umowy kredytowej z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku opisanej
w Rozdziale XVIII Istotne Umowy, do dnia w ktérym akcje Spdtki zostang dopuszczone do obrotu gietdowego, wyptata dywidendy
przez Spotke wymaga zgody banku, ktdra to zgoda nie bedzie bezzasadnie wstrzymywana. Ponadto, zgodnie z warunkami emis;i
Obligacji oraz postanowieniami Umowy Inwestycyjnej opisanej w Rozdziale XVIII Spétka zobowigzata sie nie wyptacaé
akcjonariuszom dywidendy ani zaliczek na poczet dywidendy bez uprzedniej zgody posiadaczy Obligacji do dnia wprowadzenia
akcji Spotki do obrotu na GPW."

Na str. 32 Prospektu w rozdziale VI "Dywidenda i polityka dywidendy" jest:

" W calym okresie swojej dziatalnosci Spotka nie wyptacata dywidend, przeznaczajac caly wypracowany zysk na dalszy rozwoj.
W przysziosci biorac pod uwage zmiane charakteru Spotki ze spétki prywatnej na spotke publiczng Zarzad nie wyklucza reko-
mendowania Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy. Rekomendacja taka bedzie jednak uwzgledniata wzrost dziatalnosci
Spotki oraz plany jej rozwoju hiorac jednoczesnie pod uwage utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynno$ci finansowej.

Zgodnie z tg polityka w ocenie Zarzadu mozliwe jest rekomendowanie Walnemu Zgromadzeniu wyptaty dywidendy w wysokosci do
20% zysku netto za lata obrotowe zakonczone po przeprowadzeniu Oferty.

Okresowo Zarzad bedzie dokonywat oceny stosowanej polityki wyptaty dywidendy uwzgledniajac szereg czynnikéw miedzy innymi
takich jak: perspektywy dziatalnosci Spotki, wysokos¢ osigganych zyskdow, zapotrzebowanie Spétki na Srodki pieniezne, sytuacja
finansowa, plany ekspansji oraz przepisy prawa.

Wszystkie Akcje Spdtki, w tym Akcje Oferowane, majg takie same prawa do dywidendy. W szczeg6inosci, Akcjom Oferowanym
przystuguje prawo do dywidendy za rok obrotowy zakofczony 31 grudnia 2007 roku.

Zgodnie z zapisami umowy kredytowej z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku opisanej
w Rozdziale XVIII "Istotne Umowy", do dnia w ktorym akcje Spotki zostang dopuszczone do obrotu gietdowego, wyptata dywidendy
przez Spétke wymaga zgody banku, ktdra to zgoda nie bedzie bezzasadnie wstrzymywana. Z dniem 4 kwietnia 2008 roku opisana
powyzej umowa kredytowa zawarta z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) zostata rozwigzana na mocy porozumienia stron.
Wiecej informacji na ten temat znajduje sie w rozdziale XVIII "Istotne umowy" w punkcie 3.9 "Umowa kredytowa z Bankiem BPH
S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku".

Ponadto, zgodnie z warunkami emisji Obligacji oraz postanowieniami Umowy Inwestycyjnej opisanej w Rozdziale XVIII Spétka
zobowigzata sie nie wyptaca¢ akcjonariuszom dywidendy ani zaliczek na poczet dywidendy bez uprzedniej zgody posiadaczy
Obligacji do dnia wprowadzenia akcji Spotki do obrotu na GPW."

Na str. 86 Prospektu w rozdziale XIl "Informacje o tendencjach™ w punkcie 4 "Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub
handlowej spotki* dodano podpunkt:

Rozwigzanie z dniem 4 kwietnia 2008 roku umowy kredytu obrotowego na kwote 20.000.000 zt zawartej w dniu 24 listopada
2006 roku z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.)."

Na str. 113 Prospektu w rozdziale XVIII "Istotne umowy" w punkcie 3 "Umowy kredytowe" byto:
"39.  UMOWA KREDYTOWA Z BANKIEM BPH S.A. (OBECNIE PEKAO S.A.) Z DNIA 24 LISTOPADA 2006 ROKU

W dniu 24 listopada 2006 roku Spotka zawarta z Bankiem BPH S.A. umowe kredytu obrotowego na kwote 20.000.000 zt. Kredyt
przeznaczony jest na czeciowe sfinansowanie nabycia dziatek gruntu. Oprocentowanie kredytu ustalono na WIBOR 1M + marza.
Zgodnie z postanowieniami umowy, do dnia w ktérym akcje Spotki zostang dopuszczone do obrotu gietdowego zaden akcjonariusz
Spdtki nie moze bez zgody banku, ktdrej to zgody bank nie moze odméwi¢ bez uzasadnienia, dokona¢ zbycia akcji w Spéice
podmiotowi innemu niz dotychczasowy akcjonariusz Spétki. Po dopuszczeniu akcji Spotki do obrotu gietdowego dotychczasowi
akcjonariusze Spotki, do czasu catkowitej splaty kredytu przez Spétke, zobowigzani bedg utrzymaé powyzej 50% w kapitale
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zaktadowym Spokki. Kredyt zabezpieczony jest hipoteka kaucyjng taczng do kwoty 40.000.000 zt, o$wiadczeniem o poddaniu sie
egzekucji do kwoty 40.000.000 zt., petnomocnictwem do dysponowania Srodkami na rachunkach bankowych oraz przelewem praw
na zabezpieczenie wynikajacych z uméw o wybudowanie lokali zawartych po dacie zawarcia umowy kredytu. Ponadto, w celu
zabezpieczenia splaty kredytu, Spétka zawarta z bankiem dwie umowy podporzadkowania, ktérych stronami sg takze akcjonariusze
Spétki, na podstawie ktdrych Spotka i akcjonariusze zobowigzali sie zawrze¢ umowe podporzadkowania wszelkich wierzytelnosci
akcjonariuszy wynikajacych z uméw pozyczek, ktére mogg by¢ zawarte po dniu zawarcia umowy kredytu, ptatnosciom
dokonywanym przez Spétke na rzecz banku. Do dnia w ktérym akcje Spétki zostang dopuszczone do obrotu gietdowego, wyptata
dywidendy wymaga zgody banku, ktéra to zgoda nie bedzie bezzasadnie wstrzymywana. Zgodnie z umowa zobowigzania
finansowe zaciggane przez Spotke nie mogaq przekroczy¢ 200.000.000 zt. Spfata kredytu nastapi w 24 miesiecznych ratach od
31 maja 2008 roku do 31 maja 2010 roku. Okres postawienia do dyspozycji kredytu: od 1 lutego 2007 do 31 maja 2008 roku."

Na str. 113 Prospektu w rozdziale XVIII "Istotne umowy" w punkcie 3 "Umowy kredytowe" jest:
"39.  UMOWA KREDYTOWA Z BANKIEM BPH S.A. (OBECNIE PEKAO S.A.) Z DNIA 24 LISTOPADA 2006 ROKU

W dniu 24 listopada 2006 roku Spotka zawarta z Bankiem BPH S.A. umowe kredytu obrotowego na kwote 20.000.000 zt. Kredyt
przeznaczony jest na cze$ciowe sfinansowanie nabycia dziatek gruntu. Oprocentowanie kredytu ustalono na WIBOR 1M + marza.
Zgodnie z postanowieniami umowy, do dnia w ktérym akcje Spotki zostang dopuszczone do obrotu gietdowego zaden akcjonariusz
Spotki nie moze bez zgody banku, ktorej to zgody bank nie moze odmowi¢ bez uzasadnienia, dokona¢ zbycia akcji w Spotce
podmiotowi innemu niz dotychczasowy akcjonariusz Spotki. Po dopuszczeniu akcji Spotki do obrotu gietdowego dotychczasowi
akcjonariusze Spdtki, do czasu catkowitej sptaty kredytu przez Spétke, zobowigzani bedg utrzyma¢ powyzej 50% w kapitale
zaktadowym Spokki. Kredyt zabezpieczony jest hipoteka kaucyjng taczng do kwoty 40.000.000 zt, o$wiadczeniem o poddaniu sie
egzekucji do kwoty 40.000.000 zt., petnomocnictwem do dysponowania srodkami na rachunkach bankowych oraz przelewem praw
na zabezpieczenie wynikajacych z uméw o wybudowanie lokali zawartych po dacie zawarcia umowy kredytu. Ponadto, w celu
zabezpieczenia splaty kredytu, Spétka zawarta z bankiem dwie umowy podporzadkowania, ktérych stronami sg takze akcjonariusze
Spétki, na podstawie ktdrych Spotka i akcjonariusze zobowigzali sie zawrze¢ umowe podporzadkowania wszelkich wierzytelnosci
akcjonariuszy wynikajacych z uméw pozyczek, ktére mogg by¢ zawarte po dniu zawarcia umowy kredytu, ptatnosciom
dokonywanym przez Spétke na rzecz banku. Do dnia w ktérym akcje Spétki zostang dopuszczone do obrotu gietdowego, wyptata
dywidendy wymaga zgody banku, ktéra to zgoda nie bedzie bezzasadnie wstrzymywana. Zgodnie z umowa zobowigzania
finansowe zaciggane przez Spotke nie moga przekroczy¢ 200.000.000 zt. Spiata kredytu nastapi w 24 miesiecznych ratach od
31 maja 2008 roku do 31 maja 2010 roku. Okres postawienia do dyspozycji kredytu: od 1 lutego 2007 do 31 maja 2008 roku.
W dniu 3 kwietnia 2008 roku Spdtka ztozyta wniosek dotyczacy anulowania z dniem 4 kwietnia 2008 roku dostepnej kwoty kredytu
oraz zwrdcita sie do banku z propozycjg rozwigzania umowy kredytu na mocy porozumienia stron z dniem 4 kwietnia 2008 roku.
Pismem z dnia 7 kwietnia 2008 roku bank poinformowat Spétke o wyrazeniu zgody na anulowanie dostepnej kwoty kredytu z dniem
4 kwietnia 2008 roku oraz na rozwigzanie umowy kredytu z dniem 4 kwietnia 2008 roku. Jednocze$nie, bank poinformowat Spétke
0 pobraniu prowizji przygotowawczej w wysokosci 180.000 zt oraz prowizji za gotowosS¢ w wysokosci 59.444,44 zt. W zwigzku
z catkowitg sptatg naleznych bankowi zgodnie z umowa kredytu kwot, zobowigzania Spétki z tytutu przedmiotowej umowy wygasty,
a bank zobowigzat sie do zwolnienia wszelkich zabezpieczen sptaty kredytu przyznanego na podstawie umowy kredytu."

Na str. 145-146 Prospektu w rozdziale XXI "Warunki Oferty" w punkcie 15 "Umowy ograniczajace zbywanie akcji (ang. lock-
up agreements)" byto:

"Z wytgczeniem emisji Akcji Emitowanych, w zwigzku z Ofertg Spdtka zobowigzata sie, ze w okresie 12 miesiecy od Dnia Zamknie-
cia Oferty nie bedzie, bez uprzedniej pisemnej zgody Globalnego Koordynatora, ktdra nie bedzie bezzasadnie wstrzymywana,
ogtaszac jakiegokolwiek zamiaru zaoferowania nowych akcji i/lub emisji papieréw wartosciowych zamiennych na akcje Spotki badz
papieréw wartosciowych, w jakikolwiek sposdb przyznajacych prawo do objecia akcji, ani dokonywac jakichkolwiek transakcji (w tym
transakciji z wykorzystaniem instrumentdw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby podobny do emisji nowych akcji Spétki,
z wyjatkiem emisji Akcji Serii E, ktore majg by¢ emitowane celem przyznania posiadaczom obligacji na okaziciela serii A
zamiennych na akcje zwykte na okaziciela serii E. Wiecej informaciji dotyczacych emisji obligacji serii A znajduje sie w Rozdziale
XVII Kapitat Zaktadowy i Statut”.

Ponadto, wszyscy akcjonariusze, ktérzy na dzien publikacji niniejszego Prospektu posiadali 100% Akcji, zobowigzali sie, ze
z wylgczeniem sprzedazy Akcji Oferowanych w niniejszej Ofercie, w okresie 12 miesiecy od Dnia Zamknigcia Oferty, bez uprzedniej
pisemnej zgody Globalnego Koordynatora, ktérej wydanie nie bedzie bezzasadnie wstrzymywane: (i) nie sprzedadza lub nie
ogtoszg zamiaru sprzedazy, zadnych Akcji posiadanych na Dzien Zamkniecia Oferty, (i) nie wyemitujg papieréw wartosciowych
zamiennych na Akcje badz papierdw wartosciowych, w jakikolwiek sposob przyznajacych prawo do objecia Akcji oraz (iii) nie
przeprowadza zadnej transakcji (w tym transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby
podobny do sprzedazy Akciji, (iv) nie beda proponowaé, gtosowaé za lub w inny sposdb popiera¢ jakiegokolwiek podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Spdtki ani jakiejkolwiek emisji papierdw wartosciowych zamiennych na Akcje lub papierow wartosciowych,
ktdre w jakikolwiek sposéb przyznajg prawo do objecia Akcji, oraz (v) nie zawrg zadnej transakcji (w tym transakcji z wykorzy-
staniem instrumentdw pochodnych), ktdrych ekonomiczny skutek bytby podobny do spowodowania emisji przez Spétke takich
instrumentéw. Powyzsze zobowigzania nie dotyczg jakichkolwiek dziatan zwigzanych z emisjg Akcji Serii E, ktdre majq by¢
emitowane celem przyznania posiadaczom obligacji na okaziciela serii A zamiennych na akcje zwykie na okaziciela serii E.
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Jednoczesnie zgodnie z postanowieniami umowy kredytowe] zawartej przez Emitenta w dniu 24 listopada 2006 roku z Bankiem
BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.), dotyczacej udzielenia Spotce kredytu obrotowego na kwote 20.000.000 zt opisanej w Rozdziale
XVIII ,Istotne Umowy”, zaden akcjonariusz Spotki nie moze, do dnia dopuszczenia akcji Spotki do obrotu gietdowego, bez zgody
banku, ktérej to zgody bank nie moze odméwi¢ bez uzasadnienia, dokona¢ zbycia akcji w spéice podmiotowi innemu niz
dotychczasowy akcjonariusz Spétki. Po dopuszczeniu akcji Spétki do obrotu gietldowego, w czasie obowigzywania umowy z ban-
kiem dotychczasowi akcjonariusze Spotki zobowigzani bedg do utrzymywania powyzej 50% udzialu w kapitale zaktadowym Spétki.
Ponadto, zgodnie z postanowieniami umowy pomiedzy BRE Bank S.A. oraz Mariuszem Wojciechem Ksigzek oraz Andrzejem Nizio
zawartej w zwigzku z zawarciem przez Spotke z BRE Bank S.A. Umowy Inwestycyjnej opisanej w Rozdziale XVIII Prospektu oraz
emisjg Obligacji przez Spotke, Andrzej Nizio zobowigzat sie do niezbywania 1.559.200 akcji Spotki w okresie od dnia emisji
Obligacii, tj. od dnia 19 listopada 2007 roku do dnia wykupu ostatniej Obligacji przez Spétke, albo, dnia przypadajacego dwanascie
(12) miesiecy po dniu pierwszego notowania akcji Spdtki na GPW, w zaleznoci, ktéry z tych dni przypadnie wczesniej. Umowa
Inwestycyjna zawiera takze zobowigzanie BRE Bank S.A. do niezbywania jakichkolwiek akcji Spotki objetych w wyniku zamiany
Obligacji w okresie 6 miesiecy od dnia wprowadzenia akcji Spotki do notowarn na GPW.

Zgodnie z o$wiadczeniami ztozonymi przez czlonkéw Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz osoby zarzadzajace wyzszego szczebla,
poza ograniczeniami, o ktérych mowa powyzej nie wystepujg inne ograniczenia uzgodnione przez czionkdw organéw zarzadza-
jacych w zakresie zbycia w okre$lonym czasie posiadanych przez nie papierow wartosciowych Emitenta. Emitent planuje w przy-
sztosci podjgé dziatania w celu renegocjacji powotanego powyzej postanowienia umowy kredytowej."

Na str. 145-146 Prospektu w rozdziale XXI "Warunki Oferty" w punkcie 15 "Umowy ograniczajace zbywanie akcji (ang. lock-
up agreements)" jest:

"Z wytaczeniem emisji Akcji Emitowanych, w zwigzku z Ofertg Spétka zobowigzata sig, ze w okresie 12 miesiecy od Dnia Zamknie-
cia Oferty nie bedzie, bez uprzedniej pisemnej zgody Globalnego Koordynatora, ktéra nie bedzie bezzasadnie wstrzymywana,
ogtaszac jakiegokolwiek zamiaru zaoferowania nowych akcji ilub emisji papierow wartosciowych zamiennych na akcje Spotki badz
papieréw wartosciowych, w jakikolwiek sposob przyznajacych prawo do objecia akcji, ani dokonywac jakichkolwiek transakcji (w tym
transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby podobny do emisji nowych akcji Spoiki,
z wyjatkiem emisji Akcji Serii E, ktore majg by¢ emitowane celem przyznania posiadaczom obligacji na okaziciela sefii A
zamiennych na akcje zwykte na okaziciela serii E. Wiecej informacji dotyczacych emisji obligacji serii A znajduje sie w Rozdziale
XVII Kapitat Zaktadowy i Statut”.

Ponadto, wszyscy akcjonariusze, ktérzy na dzien publikacji niniejszego Prospektu posiadali 100% Akcji, zobowigzali sie, ze
z wytgczeniem sprzedazy Akcji Oferowanych w niniejszej Ofercie, w okresie 12 miesiecy od Dnia Zamkniecia Oferty, bez uprzednie
pisemnej zgody Globalnego Koordynatora, ktérej wydanie nie bedzie bezzasadnie wstrzymywane: (i) nie sprzedadzg lub nie
ogtosza zamiaru sprzedazy, zadnych Akcji posiadanych na Dzien Zamknigcia Oferty, (i) nie wyemitujg papieréw wartosciowych
zamiennych na Akcje badz papieréw wartosciowych, w jakikolwiek sposob przyznajacych prawo do objecia Akcji oraz (jii) nie
przeprowadza zadnej transakciji (w tym transakcji z wykorzystaniem instrumentéw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby
podobny do sprzedazy Akcji, (iv) nie bedg proponowaé, glosowac za lub w inny sposdb popiera¢ jakiegokolwiek podwyzszenia
kapitalu zaktadowego Spotki ani jakiejkolwiek emisji papierdw wartosciowych zamiennych na Akcje lub papieréw wartosciowych,
ktore w jakikolwiek sposdb przyznaja prawo do objecia Akcji, oraz (v) nie zawrg zadnej transakcji (w tym transakcji z wykorzy-
staniem instrumentéw pochodnych), ktérych ekonomiczny skutek bytby podobny do spowodowania emisji przez Spétke takich
instrumentow. Powyzsze zobowigzania nie dotyczg jakichkolwiek dziatan zwigzanych z emisjg Akcji Serii E, ktdre majg by¢
emitowane celem przyznania posiadaczom obligacji na okaziciela serii A zamiennych na akcje zwykite na okaziciela serii E.

Jednoczesnie zgodnie z postanowieniami umowy kredytowej zawartej przez Emitenta w dniu 24 listopada 2006 roku z Bankiem
BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.), dotyczacej udzielenia Spotce kredytu obrotowego na kwote 20.000.000 zt opisanej w Rozdziale
XVIII ,Istotne Umowy", zaden akcjonariusz Spotki nie moze, do dnia dopuszczenia akcji Spotki do obrotu gietdowego, bez zgody
banku, ktérej to zgody bank nie moze odméwi¢ bez uzasadnienia, dokona¢ zbycia akcji w spbice podmiotowi innemu niz
dotychczasowy akcjonariusz Spotki. Po dopuszczeniu akcji Spotki do obrotu gietdowego, w czasie obowigzywania umowy
zZ bankiem dotychczasowi akcjonariusze Spétki zobowigzani bedg do utrzymywania powyzej 50% udziatu w kapitale zaktadowym
Spotki. Z dniem 4 kwietnia 2008 roku opisana powyzej umowa kredytowa zawarta z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A))
zostata rozwigzana na mocy porozumienia stron. Wigcej informaciji na ten temat znajduje sie w rozdziale XVIII "Istotne umowy"
w punkcie 3.9 "Umowa kredytowa z Bankiem BPH S.A. (obecnie Pekao S.A.) z dnia 24 listopada 2006 roku".

Ponadto, zgodnie z postanowieniami umowy pomiedzy BRE Bank S.A. oraz Mariuszem Wojciechem Ksigzek oraz Andrzejem Nizio
zawartej w zwigzku z zawarciem przez Spotke z BRE Bank S.A. Umowy Inwestycyjnej opisanej w Rozdziale XVIII Prospektu oraz
emisjg Obligacji przez Spotke, Andrzej Nizio zobowigzat sie do niezbywania 1.559.200 akcji Spotki w okresie od dnia emisji
Obligacii, tj. od dnia 19 listopada 2007 roku do dnia wykupu ostatniej Obligacji przez Spétke, albo, dnia przypadajacego dwanascie
(12) miesiecy po dniu pierwszego notowania akcji Spotki na GPW, w zaleznosci, ktéry z tych dni przypadnie wczesniej. Umowa
Inwestycyjna zawiera takze zobowigzanie BRE Bank S.A. do niezbywania jakichkolwiek akcji Spdtki objetych w wyniku zamiany
Obligacji w okresie 6 miesiecy od dnia wprowadzenia akcji Spotki do notowar na GPW.

Zgodnie z o$wiadczeniami zlozonymi przez czlonkéw Zarzadu, Rady Nadzorczej oraz osoby zarzadzajace wyzszego szczebla,
poza ograniczeniami, 0 ktérych mowa powyzej nie wystepujg inne ograniczenia uzgodnione przez czlonkéw organdéw zarzadza-
jacych w zakresie zbycia w okreslonym czasie posiadanych przez nie papieréw wartosciowych Emitenta. Emitent planuje w przy-
sztosci podjaé dziatania w celu renegocjacji powotanego powyzej postanowienia umowy kredytowej."
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WYKAZ POPRZEDNIO ZATWIERDZONYCH ANEKSOW:

1. Aneks nr 1 zatwierdzony dnia 10 marca 2008 r.

2. Aneks nr 2 zatwierdzony dnia 13 marca 2008 r.
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