RAPORT BIEZACY nr 25/2013
Data sporzadzenia: 27 listopada 2013 r.
Podstawa Prawna: Art. 56 ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie — informacje poufne.

Temat: Rozpoczgcie realizacji Oferty Zamiany oraz zgoda na zwotanie zgromadzenia wierzycieli
w sprawie zatwierdzenia Planu Restrukturyzacji

W nawigzaniu do raportu biezacego nr 22/2013 z dnia 18 listopada 2013 r. oraz raportu biezacego
nr 20/2013 z dnia 16 wrzesnia 2013 r., Cognor S.A. (,,Spotka”) z przyjemnoscia informuje, ze jej
spotka zalezna Ztomrex International Finance S.A. (,,ZIF”) rozpoczegta ofert¢ zamiany (,,Oferta
Zamiany”) zobowiazan wynikajacych z wyemitowanych przez nia zabezpieczonych,
uprzywilejowanych dtuznych papieréw warto$ciowych, oprocentowanych wedtug stopy 8,5% i
zapadalnych w dniu 1 lutego 2014 r., o wartosci nominalnej 117.941.000 euro (,Istniejace
Papiery Dluzne”) na nowe instrumenty finansowe, w celu refinansowania Istniejacych Papieréw
Dtuznych (,,Refinansowanie”).

Zgodnie z warunkami Oferty Zamiany, posiadaczom Istniejacych Papieréw Diuznych
(,,Wierzyciele”) zaproponowano ich zamiang, proporcjonalnie do aktualnego stanu posiadania,
na (i) nowe zabezpieczone, uprzywilejowane dluzne papiery warto§ciowe (ang. Senior Secured
Notes) (,,Zabezpieczone Dluzne Papiery Uprzywilejowane”) oraz (ii) nowe dluzne papiery
warto§ciowe wymienne na akcje Spoiki (ang. Exchangeable Notes) (,,Dluzne Papiery
Wymienne”).

Ponadto, podczas posiedzenia, ktére odbylo si¢ w dniu 26 listopada 2013 r. przed sadem High
Court of Justice Anglii i Walii (,,Sad”) w przedmiocie rozpatrzenia wniosku ZIF o wyrazenie
zgody na rozpoczgcie procedury sadowej dotyczacej przeprowadzenia planu restrukturyzacji
zgodnie z angielska Ustawa o Spoétkach (ang. Companies’ Act) (,,Plan Restrukturyzacji” lub
»Plan”), Sad postanowit udzieli¢ zgody na zwolanie przez ZIF zgromadzenia Wierzycieli
(s,Zgromadzenie ws. Planu Restrukturyzacji’) dotyczacego zatwierdzenia Planu
Restrukturyzacji.

Plan Restrukturyzacji oraz Oferta Zamiany begda prowadzone réwnoczesnie, natomiast
ostatecznie tylko jedno z tych rozwiazan zostanie zrealizowane.

W ramach Restrukturyzacji, nowo utworzona spétka posrednio zalezna od Spétki, Cognor
International Finance PLC (,,CIF”), utworzona zgodnie z prawem Wielkiej Brytanii, nabedzie od
Wierzycieli Istniejace Papiery Diluzne w zamian za emisj¢ na ich rzecz Zabezpieczonych
Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych oraz Papieréw Dtuznych Wymiennych. Zabezpieczone
Dtuzne Papiery Uprzywilejowane odpowiada¢ beda procentowo 80% uprawnien Wierzycieli z
tytutu Istniejacych Papieréw Dtuznych, natomiast Papiery Dtuzne Wymienne odpowiada¢ beda
procentowo 20% uprawnien Wierzycieli. Papiery Dtuzne Wymienne bgda podlega¢ wymianie na
nowe i/lub istniejace akcje Spoiki, zgodnie z zasadami wymiany okreslonymi ponizej. Istniejace
Papiery Dluzne zostana nastgpnie uniewaznione.

Aby zapewni¢ posiadaczom Dtuznych Papieréw Wymiennych mozliwos$¢ nabycia, zgodnie z ich
warunkami, akcji w kapitale zakladowym Spétki, CIF zobowiazalo si¢ do nabycia od
akcjonariusza wigkszosciowego Spotki - PS Holdco sp. z o.0. (,PS Holdco”) 6.086 warrantéw
subskrypcyjnych serii B wyemitowanych przez Spétke, uprawniajacych kazdego posiadacza do
nabycia 10.000 nowych akcji w kapitale zakladowym Spétki za kazdy warrant (,, Warranty”).
Ponadto, PS Holdco zobowiazalo si¢ wobec CIF do nieodptatnego przeniesienia czgsci
posiadanych akcji w kapitale zaktadowym Spétki w celu ich wydania wskazanym podmiotom
(posiadaczom Papieréw Diuznych Wymiennych).
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Spotka zamierza zwota¢ Walne Zgromadzenie Spotki w celu zmiany warunkéw Warrantéw, w
tym, m.in. dokonania ich podzialu oraz umozliwienia dokonywania zapiséw na nowe akcje w
Spétce za ceng¢ emisyjna w wysokosci 2,35 zt (,,Zmiana Warrantéw”). Zaktada sig, ze akcje
Spoétki niezbgdne do wykonania zobowiazan z Diuznych Papieréw Wymiennych zostang w
catosci udostgpnione przez PS Holdco, w drodze przekazania podmiotom uprawnionym z
Dtuznych Papieréw Wymiennych wszystkich posiadanych przez PS Holdco warrantéw
subskrypcyjnych uprawniajacych do objgcia akcji Spoiki oraz czgsci posiadanych przez PS
Holdco akcji w Spétce. W zwiazku z powyzszym, Refinansowanie nie spowoduje koniecznosci
emisji na rzecz podmiotéw uprawnionych z Dtuznych Papieréw Wymiennych dodatkowych akcji
Spoitki, poza akcjami emitowanymi w ramach istniejacego kapitatu warunkowego. Projekty
uchwat dotyczace zmiany warunkéw Warrantow zostana podane do wiadomosci publicznej w
odpowiednim czasie.

Przewiduje sig¢, ze Refinansowanie zostanie przeprowadzone najprawdopodobniej zgodnie z
Planem Restrukturyzacji, ktéry do swej skutecznosci wymaga zatwierdzenia przez wigkszos¢
Wierzycieli, reprezentujacych nie mniej niz 75% wartosci Istniejacych Papieréw Diuznych na
Zgromadzeniu ws. Planu Restrukturyzacji, ktére ma si¢ odby¢ w dniu 8 stycznia 2014 r. Jezeli
odpowiednia czgs¢ Wierzycieli wyrazi podczas Zgromadzenia ws. Planu Restrukturyzacji zgodeg
na przeprowadzenie Planu Restrukturyzacji, Sad podejmie decyzj¢ w kwestii jego zatwierdzenia
na posiedzeniu, ktére odbedzie si¢ okoto 14 stycznia 2014 r. (,,Posiedzenie Zatwierdzajace”).

Jednakze, jezeli Oferta Zamiany spotka si¢ z wystarczajacym, aktywnym poparciem Wierzycieli,
dzigki czemu Plan Restrukturyzacji nie bedzie konieczny, a ZIF nie bedzie musiala ponosi¢
zwiazanych z nim kosztéw, ZIF moze zadecydowa¢ wedle swego uznania, Ze Refinansowanie
zostanie przeprowadzone w ramach procedury Oferty Zamiany. W takim wypadku, zgodnie z
Oferta Zamiany, ZIF zaoferuje zamiang Istniejacych Papieréw Dtuznych, ktére zostana zgtoszone
do zamiany, na Zabezpieczone Dluzne Papiery Uprzywilejowane oraz Diuzne Papiery Wymienne
za taka sama ceng oraz w takiej samej proporcji jak w ramach Planu Restrukturyzacji. Mozliwo$¢
przeprowadzenia Oferty Zamiany zalezy mi¢dzy innymi od uzyskania nie pézniej niz do dnia 27
grudnia 2013 r. (lub innego dnia wskazanego przez ZIF) poparcia Wierzycieli reprezentujacych
co najmniej 99% wartosci Istniejacych Papieréw Diuznych (lub mniejszy procent okreslony przez
ZIF, nie mniejszy jednak niz 95%).

Zdaniem Zarzadu Spétki, przeprowadzenie Refinansowania w drodze Oferty Zamiany lub Planu
Restrukturyzacji, oraz Zmiany Warrantéw lezy w najlepszym interesie Grupy oraz akcjonariuszy
jej spotek i stanowi optymalne rozwiazanie, umozliwiajace przeprowadzenie Refinansowania i
zapewnienie kontynuacji dziatalno$ci Grupy. Ponadto, warunki tego rozwiazania zostaly
odpowiednio wywazone, aby zapewni¢ pewna, dlugoterminowa oraz efektywna kosztowo
platformg finansowania przysztych planéw rozwoju Grupy.

Ponizej przedstawiamy najwazniejsze warunki Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw
Uprzywilejowanych oraz Diuznych Papieréw Wymiennych.

Zabezpieczone Dluzne Papiery Uprzywilejowane

Zabezpieczone Dtuzne Papiery Uprzywilejowane stanowia zabezpieczone i uprzywilejowane
zobowiazania CIF oraz Gwarantéw (zgodnie z definicja ponizej).

Laczna kwota gtéwna Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych bgdzie réwna
94.352.800 euro i moze zosta¢ powigkszona o cze¢$¢ niezaptaconych odsetek naleznych z tytutu
Istniejacych Papierow Dtuznych, ktére decyzja ZIF beda podlega¢ kapitalizacji. Warto$¢
nominalna Zabezpieczonych Diuznych Papieréw Uprzywilejowanych bedzie réwna kwocie
40.000 euro oraz catkowitym wielokrotnosciom 1 euro ponad t¢ kwote, z terminem zapadalno$ci
w dniu 1 lutego 2020 r. W pewnych okolicznosciach, Zabezpieczone Diuzne Papiery
Uprzywilejowane beda mogly zosta¢ przedterminowo wykupione na zadanie CIF.
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Zabezpieczone Dtuzne Papiery Uprzywilejowane oraz gwarancje beda podlega¢ prawu Nowego
Jorku, za§ dokumenty zabezpieczen prawu polskiemu (z wyjatkiem zastawu na akcjach CIF,
ktéry bedzie podlega¢ prawu angielskiemu).

Odsetki

Odsetki naliczane od Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych begda ptatne w
okresach pétrocznych z dotu, w dniach 1 lutego i 1 sierpnia kazdego roku, poczawszy od dnia 1
sierpnia 2014 r., a ich wysoko$¢ bedzie zréznicowana w zaleznosSci od danego okresu
odsetkowego. Odsetki bgda platne: (i) w kwocie pienigznej, (ii) w formie dodatkowych
Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych, albo (iii) ich kombinacji.

W dacie platnosci odsetek w odniesieniu do dwdéch pierwszych okreséw odsetkowych (w dniu 1
sierpnia 2014 r. oraz w dniu 1 lutego 2015 r.), (i) odsetki wyptacane w kwocie pieni¢znej beda
naliczane w oparciu o stopg procentowa rowna 7,5% w skali roku, (ii) odsetki wyptacane w
formie dodatkowych Zabezpieczonych Dtuznych Papier6w Uprzywilejowanych, jezeli na takie
zdecyduje si¢ CIF, beda naliczane w oparciu o stopg procentowa rowna 12,5% w skali roku, lub
(iii) odsetki beda wyptacane w wyniku kombinacji dwoch poprzednich punktéw.

W dacie platnosci odsetek w odniesieniu do dwdch kolejnych okreséw odsetkowych (w dniu 1
sierpnia 2015 r. oraz w dniu 1 lutego 2016 r.), CIF wyplaci (i) odsetki w kwocie pienigznej
naliczane w oparciu o stopg procentowa rowna 3% w skali roku, oraz (ii) odsetki w kwocie
pienigznej naliczane w oparciu o stopg procentowa rowna 4,5% w skali roku lub odsetki w formie
dodatkowych Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych naliczane w oparciu o
stopeg procentowa réwna 7,5% w skali roku; jednakze CIF bedzie uprawniony do wyplacenia
odsetek w formie dodatkowych Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych
jedynie w przypadku, gdy po uwzglednieniu efektu pro forma przy wyptacie odsetek w kwocie
pieni¢znej, Grupa begdzie posiadata nie wigcej niz 40 milionéw zt dostgpnych Srodkéw
pieni¢znych.

W dacie ptatnosci odsetek w odniesieniu do piatego oraz szdstego okresu odsetkowego (w dniu 1
sierpnia 2016 r. oraz w dniu 1 lutego 2017 r.), CIF wyptaci odsetki w kwocie pieni¢znej naliczane
w oparciu o stope procentowg rowna 10% w skali roku.

W dacie ptatnosci odsetek w odniesieniu do siédmego okresu odsetkowego (w dniu 1 sierpnia
2017 roku), CIF wyptaci odsetki w kwocie pieni¢znej naliczane w oparciu o stopg procentowa
réwna 12,5% w skali roku.

W przypadku, gdyby zaptata odsetek nastapita w maksymalnym dopuszczalnym stopniu w
formie dodatkowych Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych, kwota
istniejacych Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych w dniu wymagalnosci
wyniesie okoto 114.653.912,92 euro, zakladajac brak kapitalizacji niewyptaconych odsetek
naleznych z tytutu Istniejacych Papieréw Dtuznych.

Ograniczenia finansowe i operacyjne

W zwiazku z emisja Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw Uprzywilejowanych, na Spétke oraz
jej spotki zalezne zostana natozone pewne ograniczenia finansowe i operacyjne, ograniczajace
zdolnos¢ spotek Grupy do: (i) zaciagania dodatkowego =zadluzenia oraz emisji akcji
uprzywilejowanych; (ii) realizowania inwestycji oraz dokonywania innych zastrzezonych
ptatnosci, (iii) emisji lub sprzedazy akcji okreslonych spélek zaleznych; (iv) wprowadzania
ograniczen dotyczacych ptatno$ci dywidendy lub udzielania pozyczek przez spétki zalezne; (v)
zawierania transakcji ze spotkami i podmiotami powiazanymi; (vi) ustanawiania okreslonych
obcigzen majatkowych; (vii) zbywania aktywow; (viii) fuzji, konsolidacji, scalania i taczenia z
innymi podmiotami; (ix) zmniejszania wartos$ci zabezpieczen; (x) zwalniania spétek zaleznych
podlegajacych ograniczeniom 2z ustanowionych ograniczefn; (xi) wycofania papieréw
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warto$ciowych z obrotu zorganizowanego, oraz (xii) angazowania si¢ w inng dziatalno$¢ niz
wyraznie dozwolona. Jednakze, ograniczenia te bgda podlega¢ okre§lonym odstepstwom.

Zabezpieczenia

Zabezpieczone Dtuzne Papiery Uprzywilejowane bgda gwarantowane przez Spoétke, PS Holdco,
Odlewni¢ Metali Szopienice sp. z 0.0. oraz nastgpujace spotki zalezne Spoiki: ,,Zaklad
Walcowniczy — Walcownia Bruzdowa” sp. z o.0. (,,ZZWB”), Huta Stali JakoSciowych S.A.
(,,HSJ”), Ferrostal Labedy sp. z o.0. (,,Ferrostal”), Ztomrex Metal sp. z 0.0., Cognor Finanse sp.
z 0.0. i Kapitat S.A. (,,Gwaranci”). Ponadto, w celu zabezpieczenia Zabezpieczonych Dtuznych
Papier6w Uprzywilejowanych zostang ustanowione, m.in. (i) zabezpieczenia z prawem
pierwszenstwa na wszystkich istniejacych akcjach CIF oraz Gwarantéw (innych niz akcje Spétki
lub akcje PS HoldCo), (ii) hipoteka z prawem pierwszenstwa i zastawy rejestrowe na pewnych
sktadnikach majatku trwalego ZWWB i Ferrostal, oraz (iii) zastaw na obligacjach
wewnatrzgrupowych wyemitowanych przez HSJ na rzecz CIF (obecnie nalezacych do ZIF).

Dluzne Papiery Wymienne

Dtuzne  Papiery = Wpymienne  wraz z  gwarancja  udzielona  przez  Spotke
(,,Gwarancja”) stanowi¢ beda bezposrednie, ogdlne, bezwarunkowe i niezabezpieczone
zobowiazania odpowiednio CIF i Spétki. Zobowigzania CIF z tytulu Dluznych Papieréw
Wymiennych oraz zobowiazania Spétki z tytutu Gwarancji beda podporzadkowane
zobowiazaniom CIF i1 Spétki (odpowiednio) z tytulu Zabezpieczonych Dtuznych Papieréw
Uprzywilejowanych oraz jakiegokolwiek innego zadluzenia z prawem pierwszenstwa réwnym
Zabezpieczonym Dluznym Papierom Uprzywilejowanym. Z zastrzezeniem ponizszych
okolicznosci, Dtuzne Papiery Wymienne bgda miaty prawo pierwszenstwa réwne wzgledem
siebie oraz wzgledem wszystkich innych obecnych 1 przysztych niezabezpieczonych i
niepodporzadkowanych zobowiazan CIF. Z zastrzezeniem ponizszych okolicznosci, Gwarancja
bedzie miata prawo pierwszenstwa rowne w stosunku do wszystkich innych obecnych i
przysztych niezabezpieczonych i niepodporzadkowanych zobowiazan Spoiki.

Faczna kwota gtéwna Diuznych Papieréw Wymiennych begdzie wynosi¢ 23.588.200 euro, z tym,
ze CIF moze wedle wlasnego uznania zadecydowac o jej podwyzszeniu poprzez skapitalizowanie
cze$ci badz cato$ci naleznych i1 niezaptaconych odsetek z tytutu Istniejacych Papieréw Diuznych.
Warto$¢ nominalna Dtuznych Papieréw Wymiennych bedzie rowna kwocie minimalnej 10.000
euro i catkowitym wielokrotno$ciom 1 euro ponad t¢ kwotg. Dluzne Papiery Wymienne beda
zapadalne w dniu 1 lutego 2021 r. W pewnych okoliczno$ciach, Diuzne Papiery Wymienne beda
mogly zosta¢ przedterminowo umorzone na mocy decyzji CIF lub posiadaczy Dtuznych
Papieré6w Wymiennych.

Dtuzne Papiery Wymienne beda podlega¢ prawu angielskiemu.
Odsetki

Odsetki nalezne od Dituznych Papieréw Wymiennych bgda ptatne w okresach péirocznych z dotu,
w dniach 1 lutego i 1 sierpnia kazdego roku, poczawszy od dnia 1 sierpnia 2014 r. Odsetki
nalezne z tytutu Dtuznych Papieréw Wymiennych bgda ptatne (i) w kwocie pienigznej przy
stopie oprocentowania w wysoko$ci 5%, lub (ii) w formie dodatkowych Dtuznych Papieréw
Wymiennych przy stopie oprocentowania w wysokosci 10%. Jezeli odsetki zostang wyplacone
wylacznie w formie dodatkowych Dituznych Papier6w Wymiennych, maksymalna kwota
Dtuznych Papieréw Wymiennych w dniu wymagalno$ci wyniesie okoto 46.703.023 euro.

Prawo konwersji

Posiadacze Dluznych Papieréw Wymiennych beda uprawnieni do wymiany posiadanych
Dtuznych Papieréw Wymiennych na w pelni optacone, nowe i/lub istniejace akcje Spoétki, w
okresie od 1 marca 2015 roku do momentu uptywu okresu 6 miesigcy liczonego od daty
wymagalnosci Dtuznych Papieréw Wymiennych. W momencie konwersji Diuznych Papieréw
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Wymiennych, CIF, wedlug wlasnego wyboru, begdzie zobowigzany do (i) przeniesienia na
posiadaczy Dtuznych Papieréw Wymiennych akcji Spétki (lub spowodowania, aby takie akcje
zostaly przeniesione na ich rzecz), albo (ii) zaptaty na rzecz posiadaczy Diuznych Papieréow
Wymiennych kwoty pienigznej, albo (iii) ich kombinacji. Dluzne Papiery Wymienne, o ile nie
zostang wcze$niej wykupione i anulowane, umorzone lub skonwertowane, zostang obowiazkowo
skonwertowane na akcje Spétki w dniu wymagalnosci Dtuznych Papieréw Wymiennych po cenie
rownej 2,35 zt za akcjg. Kwota ta moze podlega¢ zmianom w przypadku wystapienia zdarzen
wplywajacych na rozwodnienia akcji Spéiki. Przyjmujac ceng konwersji Diuznych Papieréw
Wymiennych na poziomie 2,35 zt za akcjg, w przypadku, gdy nalezne odsetki zostana wyptacone
wylacznie w formie dodatkowych Diuznych Papieréw Wymiennych i zadne Diuzne Papiery
Wymienne nie zostang skonwertowane lub w inny sposéb umorzone (w catosci lub cze¢sci) przed
dniem wymagalnos$ci, konwersja wszystkich Dtuznych Papieré6w Wymiennych na akcje Spotki
skutkowataby nabyciem przez uprawnione podmioty maksymalnie 85.456.594 akcji zwyktych
Spotki, reprezentujacych na dzien niniejszego raportu 64,5% kapitatu zakltadowego Spoiki.
Zaktada sig, ze akcje Spoétki niezbgdne do wykonania zobowiazan z Dtuznych Papieréw
Wymiennych zostana w catosci udostgpnione przez PS Holdco, w drodze przekazania
podmiotom uprawnionym z Dtuznych Papieréw Wymiennych wszystkich posiadanych przez PS
Holdco warrantéw subskrypcyjnych uprawniajacych do objgcia akcji Spétki oraz czgsci
posiadanych przez PS Holdco akcji w Spétce. W zwiazku z powyzszym, Refinansowanie nie
spowoduje konieczno$ci emisji na rzecz podmiotéw uprawnionych z Dtuznych Papieréw
Wymiennych dodatkowych akcji Spétki, poza akcjami emitowanymi w ramach istniejacego
kapitatu warunkowego.

Ograniczenia finansowe i operacyjne

7 emisja Dtuznych Papier6w Wymiennych beda wiaza¢ si¢ pewne dodatkowe zobowiazania, w
tym zobowiazanie CIF do niedokonywania cesji catosci lub czgsci praw do jakiegokolwiek
Warrantu lub prawa do Zadania przekazania istniejacych akcji Spotki przez PS Holdco, a takze do
nieustanawiania i nieudzielania zgody na ustanowienie na nich jakichkolwiek zastawéw lub
innych obciazen i zabezpieczen, z wyjatkiem okreslonych sytuacji nastepujacych po dokonaniu
wyplaty odsetek z tytutu Dtuznych Papieréw Wymiennych w formie pienigznej lub po dokonaniu
konwersji, umorzenia lub wykupu i anulowania Dluznych Papieréw Wymiennych. Z emisja
Dtuznych Papier6w Wymiennych nie beda wigza¢ si¢ zadne ograniczenia finansowe ani
operacyjne dotyczace Spotki lub CIF.

Zabezpieczenie

Dtuzne Papiery Wymienne nie zostang zabezpieczone i bgda gwarantowane przez Spotke.

Tres¢ niniejszego raportu nie stanowi w Zadnym wypadku oferty sprzedazy lub emisji ani zaproszenia do
zlozenia oferty lub nabycia jakichkolwiek papierow wartosciowych adresowanej do jakiejkolwiek osoby w
Jakiejkolwiek jurysdykcji. Transakcje, o ktorych mowa w niniejszym raporcie nie stanowiq , publicznej oferty
papieréw wartosciowych” (ang. offer of securities to the public) w rozumieniu luksemburskiego prawa
dotyczqcego prospektow w ofercie publicznej (ang. the Luxembourg law on prospectus for public offering) z
dnia 10 lipca 2005 roku, ani nie wymagajq sporzqdzenia prospektu w jakimkolwiek panstwie cztonkowskim Unii
Europejskiej, w ktorym zostata implementowana dyrektywa prospektowa.

W Wielkiej Brytanii, tres¢ niniejszego raportu jest adresowana wylqcznie do podmiotow, ktdre posiadajq
profesjonalng wiedze inwestycyjng, oraz ktore wypetniajq definicje , inwestorow profesjonalnych” (ang.
investment professionals) spetniajqc kryteria okreslone w art. 19(5) Zarzqdzenia w sprawie promocji finansowej
z 2005 roku, wydanego na podstawie brytyjskiej Ustawy o Rynkach i Ustugach Finansowych (ang. Financial
Services and Markets Act) z 2000 roku (,, Whasciwe Osoby”). Inwestycje lub dziatalnos¢ inwestycyjna, do ktorej
niniejszy raport si¢ odnosi, sq adresowane oraz dotyczq wylqcznie Wtasciwych Osob, w zwiqzku z czym inne
osoby, ktore majq dostep do niniejszego raportu, nie powinny na nim opiera¢ ani dokonywac na jego podstawie
Jakichkolwiek dziatan.
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Ani Spotka, ani ZIF, ani ich spotki zalezne lub z nimi powiqzane, ani ich doradcy nie dokonujq Zadnych
rekomendacji dotyczqcych uczestnictwa w transakcjach opisanych w niniejszym raporcie przez jakiekolwiek
osoby.

Niniejszy raport zawiera stwierdzenia odnoszqce sie do przysztosci, dotyczqce Spotki, ZIF, ich spotek zaleznych
i powiqzanych oraz prowadzonej przez nie dziatalnosci. Stwierdzenia te nie stanowiq faktow historycznych i
mogq zawiera¢ aktualne oceny zarzqdu dotyczqce przysziych zdarzen i wynikow finansowych. Pomimo Ze te
oceny oparte sq na rozsqdnych zalozZeniach, stwierdzenia dotyczqce przysztosci obarczone sq ryzykiem i
niepewnosciq. W zwiqzku z tym, zadna osoba nie powinna tych stwierdzen traktowac, jako oswiadczen co do
tego, ze takie przyszle zdarzenia nastqpiq, lub zZe zaktadane cele zostanq osiqgniete. Wszystkie stwierdzenia
dotyczqce przysztosci zawarte w niniejszym raporcie sktadane sq na dzien jego udostepnienia i zaden podmiot
nie ma obowiqzku aktualizacji jakichkolwiek stwierdzen dotyczacych przysztosci, w celu uwzglednienia zdarzen
oraz okolicznosci zaistniatych po dacie niniejszego raportu lub zdarzen nieprzewidzianych.

2013-11-27 16:36
WARSAW 3103884 v7 [3103884_7.docx]



