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PREZENTACJA CALATRAVA CAPITAL S.A.

W skiad Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy wchodzg nastepujace spotki zalezne:

- 1&B Consulting Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu,

- Invar PC Media Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu,

- Invar Electronics Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Sieradzu,

- Invar Consulting Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu,

- Biurosystem Invest S.A. z siedzibg w Lodzi (obecnie Sanawia S.A),

- Biurosystem Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w todzi,

- Media Service Sp. z 0.0. z siedzibg w Dziekanowie Polskim,

- Smart Elektronik Sp. z 0.0. z siedzibg w Dziekanowie Polskim,

- Media Service Sp. z 0.0. spotka komandytowa z siedzibg w Dziekanowie Polskim (obecnie
Calatrava Capital S.A. spotka komandytowa),

- Imagis S.A z siedzibg w Warszawie,

- Kolgard-Oil Sp. z 0.0. z siedzibg w Zielonce.

W raporcie skonsolidowanym spotki sg ujete metodg petna.

W 2010 r. do Grupy Kapitatowej zostaty wtaczone ponizsze spotki:

- dnia 30.06.2010 r. zakupiono akcje spotki IMAGIS S.A. stanowigce 51% udziatdbw w kapitale i
gtosach na Walnym Zgromadzeniu,

- dnia 03.08.2010 r. zakupiono 25% udziatbw MAGIC DRINKS Sp. z 0.0., ktére na koniec roku
obrotowego sg zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy,

- dnia 27.10.2010 r. zakupiono 100% udziatbw KOLGARD OIL Sp. z 0.0..

- po dniu bilansowym dnia 9 lutego 2011 roku zostata utworzona spdtka CALATRAVA CAPITAL
FUND z siedzibg w Larnace na Cyprze w ktorej CALATRAVA CAPITAL S.A. jest jedynym
wiascicielem.

W 2010r. z Grupy Kapitatowej zostaty wytaczone ponizsze spotki:

- dnia 05.08.2010 r. sprzedano udziaty INVAR INTEGRACJE Sp. z 0.0,

- dnia 13.08.2010 r. sprzedano udziaty BIUROSYSTEM SERWIS Sp. z 0.0,

- dnia 28.10.2010 r. sprzedano akcje INWAR S.A.

- dniu 8 pazdziemnika 2010 r. spétka zalezna MEDIA SERVICE Sp. z 0.0. zawartla umowe
sprzedazy wszystkich posiadanych udziatdw, stanowigcych 80% udziatu w kapitale zaktadowym
oraz uprawniajacych do 80% gtoséw na Zgromadzeniu Wspolnikéw, swojej spotki zaleznej
SWORD MEDIA Sp. z 0.0.

Dnia 9 sierpnia Spotka otrzymata postanowienie o zarejestrowaniu w Krajowym Rejestrze
Sadowym zmiany nazwy spotki na CALATRAVA CAPITAL S.A.

Od dnia 19 sierpnia akcje Spotki s notowane pod nazwg skrocong CALATRAVA i oznaczeniem
,CTC".

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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. INFORMACJE OKRESLONE W PRZEPISACH O RACHUNKOWOSCI

Sprawozdanie finansowe Spétki na dzien 31 grudnia 2010 roku przygotowano przy zastosowaniu
zasad wyceny aktywow i pasywdw oraz wyniku finansowego obowigzujacych na dzien bilansowy
zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowoéci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych
z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowoS$ci i
wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych oraz okreSlonymi w powyzszej ustawie
zasadami rachunkowosci.

Il. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO
FINANSOWYCH SPOLKI

1. Przychody z tytulu dziatalnosci inwestycyjnej, bedacej obecnie podstawowg dziatalnoscig
Spodtki wyniosty 19.572 tys. PLN i dotyczyty sprzedazy akcji spotki zaleznej IMAGIS S.A. do 7
roznych podmiotow. Sprzedaz 46,32% akcji IMAGIS SA nastapita w efekcie negocjacji z inwestorami
finansowymi. Dokonane transakcje (o charakterze prelPO) urealnity rynkowg wycene spétki IMAGIS
SA. W wyniku transakcji CALATRAVA CAPITAL S.A. zrealizowata znaczny zysk, a jednocze$nie
zachowata pakiet kontrolny Spétki.

2. Zysk z dziatalnosci inwestycyjnej (sprzedaz akcji IMAGIS S.A.), prezentowany w
Sprawozdaniu z catkowitych dochodow jako ,Zysk/(Strata) z inwestycji — sprzedaz akcji®
wyniost 11.348 tys. PLN.

3. Przychody Calatrava Capital S.A. ze sprzedazy produktdw, towardw i materiatdw narastajaco
za 2010 rok wyniosty 882 tys. PLN i byty gtéwnie zrealizowane w wyniku przychodéw z tytutu
najmu. Zysk brutto ze sprzedazy wyniost 219 tys. PLN i byt na zblizonym poziomie jak w
poréwnywalnym okresie roku poprzedniego.

4. Koszty ogolnego zarzadu w poréwnaniu do roku poprzedniego wzrosty z 1.114 tys. PLN do
1.800 tys. PLN.

5. Zysk z dziatalnosci operacyjnej wyniost 9.338 tys. PLN wobec straty 905 tys. PLN w
ubiegtym roku finansowym. Tak istotna poprawa wynikéw operacyjnych Spétki jest efektem
wprowadzonej zmiany profilu dziatalno$ci ukierunkowanej na dziatalnos¢ inwestycyjna.

6. Zysk netto osiggniety przez Spotke w 2010 roku wyniost 16.433 tys. PLN wobec straty w
kwocie 854 tys. PLN w roku 2009.

7. Warto$¢ kapitatow wiasnych Spotki wzrosta 0 29.481 tys. PLN i wynosi na koniec 2010 roku
92.971 tys. PLN.

lIl. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZEN

Opisane ponizej czynniki ryzyka wedlug oceny Emitenta wyczerpujg wszelkie znane i
przewidywane zagrozenia na dzien sporzadzenia Sprawozdania. W przysztoSci mogq jednak
pojawi¢ sie nowe ryzyka trudne do przewidzenia (np. wynikajace z uwarunkowan losowych), jak
réwniez moze ulec zmianie ranga ryzyka dla dziatalno$ci Emitenta.

Przedstawiajac czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci, nie kierowano si¢ oceng ich waznosci dla
Emitenta.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Ryzyko wzrostu konkurenc;ji

Spétka prowadzi dziatalnos¢ na konkurencyjnych rynkach. Dziatajg na nim podmioty istniejace od
wielu lat oraz pojawiajg sie wcigz nowe firmy. Wiele $wiatowych i europejskich firm jest
zainteresowanych prowadzeniem dziatalnosci w Polsce. Duza konkurencja powoduje, Ze osiggane
marze mogg miec¢ tendencje spadkowe, co moze niekorzystnie wptyng¢ na rentowno$¢ Emitenta i
jego spotek zaleznych. Pogorszenie wynikow spotek zaleznych moze wptyng¢ negatywnie na ich
wycene i tym samym koniecznos¢ dokonania odpiséw aktualizujgcych wartos¢ dtugoterminowych
aktywow finansowych CALATRAVA CAPITAL S.A.

Ryzyko kursu walutowego

Spétki Grupy dziatajg zaréwno na rynku polskim jak i zagranicznym. Istnieje ryzyko wzrostu cen
importowanych materiatéw i towaréw oraz spadku cen eksportowanych towaréw. Dwukierunkowy
charakter transakcji wptywa jednak na ograniczenie negatywnych efektow ryzyka walutowego w
ujeciu catej Grupy.

Ryzyko zmiany przepiséw prawnych oraz ich interpretacji i stosowania

W Polsce relatywnie czesto dokonywane sg zmiany przepisow prawa podatkowego, co podnosi
ryzyko wprowadzenia rozwigzan mniej korzystnych dla Emitenta oraz jego klientow, ktére
posrednio lub bezpo$rednio wptyng na warunki i efekty funkcjonowania Spétki. Dodatkowo w
zwigzku z niejednolitymi praktykami organdw administracji panstwowej i orzecznictwa sadowego
pojawia sie czynnik ryzyka obcigzenia dodatkowymi kosztami w przypadku przyjecia przez
Emitenta odmiennej interpretacii niz stanowisko organéw administracji panstwowe;.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Emitenta celéw strategicznych i osiggane przez niego wyniki
finansowe wplywajg niezalezne od Spdtki czynniki makroekonomiczne. Rozwdj sektorow
informatyki, energetyki, ustug i produktéw opartych na technologii GPS, jest $ciSle zwigzany z
rozwojem gospodarczym kraju oraz postepem technologicznym. Im lepsza koniunktura tym
wiekszy popyt na ustugi i produkty oparte i wykorzystujace nowoczesne technologie. Obserwowany
obecnie kryzys gospodarczy moze wptyng¢ na ograniczenie inwestyciji i popytu, a w efekcie takze
przetozy¢ sie na spadek poziomu sprzedazy i obnizenie rentowno$ci spotek Spotki.

Ryzyko zwiazane z realizacja postanowien ukladu sadowego

W dniu 16 kwietnia 2002 r. Sad Rejonowy dla todzi Srodmiescia w Lodzi zatwierdzit uktad zawarty
przez Emitenta z jego wierzycielami cywilnoprawnymi. Zgodnie z warunkami uktadu wobec | grupy
wierzycieli, po okresie 12 miesiecznej karencji zostaty zrealizowane dwie kwartalne ptatnosci dla
wierzytelno$ci ponizej 5.000 zt. Wobec Il grupy wierzycieli Emitent po okresie 24 miesiecznej
karencji byt zobowigzany do rozpoczecia spfaty zobowigzan. Ptatno$¢ roziozonych na 32
kwartalne, rowne, nie oprocentowane raty. Od lipca 2004 roku spétka zgodnie z postanowieniami
sqdu sptaca zobowigzania. Do dnia bilansowego sptacono ok. 92% zobowigzan uktadowych w tej
grupie wierzycieli. Niemniej jednak istnieje hipotetyczne zagrozenie, ze w ciggu najblizszych
czterech lat Emitent nie uzyska wptywow na poziomie zapewniajgcym sptate zobowigzan
uktadowych ewentualnie, ze sptata zadtuzenia pochtonie wszystkie nadwyzki finansowe utrudniajac
lub uniemozliwiajac dalszy rozwo;.

Ryzyko zwigzane z procesem restrukturyzacji dziatalnosci i kierunkami rozwoju spotki

Drugie potrocze 2010 roku rozpoczeto okres w historii firmy zwigzany ze zmiang dotychczasowe; i
implementacjg nowej strategii firmy. Z uwagi na ztozono$¢ wprowadzonych zmian oraz ich zasieg a
takze sytuacje gospodarczg w Polsce i na $wiecie mogg one przebiega¢ w sposob inny niz
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zaktadano, co moze mie¢ wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta i jego Grupe Kapitatowa. Nie
mozna tez mieC pewnosci, ze zostang osiagniete zaktadane efekty restrukturyzacji dziatalnosci i
przyjetych kierunkéw rozwoju.

Ryzyko utraty konces;ji, certyfikatow, akredytaciji i innych uprawnien posiadanych przez
spotki i pracownikow

Do realizacji niektorych ustug oferowanych przez Spétke niezbedne jest posiadanie przez Spotki
Grupy okreslonych koncesji, certyfikatow lub akredytacji. Okre$lone uprawnienia zawodowe
powinni posiada¢ takze zatrudnieni pracownicy. Istnieje mozliwo$¢ utraty poszczegélnych konces;i
i certyfikatow oraz akredytacji przez Spdtki oraz uprawnien posiadanych przez pracownikow.
Pracownicy posiadajacy okreslone uprawnienia mogq rozwigza¢ umowe o prace. W sytuaciji, gdy
sq to zdarzenia jednostkowe, nie stanowi to wiekszego ryzyka dla wynikéw Spétki. W przypadku
wystapienia tego problemu w wiekszej skali, moze to spowodowac koniecznos¢ czasowego lub
statego ograniczenia oferty, co moze spowodowaé obnizenie przychoddw. Ryzyko to dotyczy
spotek z Grupy o charakterze projektowo-ustugowym oraz produkcyjno-handlowym, a takze
sektora energetycznego.

Ryzyko zwiazane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcow

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcow wystepowato gtownie w spdtkach Grupy
Media Service, ktore nastawione sg w swojej dziatalno$ci na docelowg sprzedaz produktéw do
sieci wielkopowierzchniowych. Utrata badz istotne obnizenie zamowien ze strony gtownych
odbiorcow moze znaczaco wptyna¢ na poziom przychoddw i efektywno$¢ spdtek. W wyniku
restrukturyzacji Grupy, obecnie Emitent nie posiada spdtek w ktdrych wystepuje takie zagrozenie.

Ryzyko zwigzane z ewentualng utrata plynnosci finansowej

Specyfika spotek nalezacych do Grupy pocigga za sobg ryzyko utraty ptynnosci finansowe.
Zarowno spokki realizujgce duze kontrakty wymagajace zaangazowania znaczacych srodkow
finansowych jak i spdtki handlowe, ktore muszg utrzymywaé kapitat obrotowy na poziomie
zapewniajgcym terminowe realizowanie zamowien i pozycje konkurencyjng po osiggnieciu
pewnego poziomu rozwoju sg zmuszone do korzystania z finansowania zewnetrznego. Op6znienia
ptatnoci ze strony odbiorcow mogq skutkowaC problemami z utrzymaniem ptynnosci, w
szczegblnosci krotkoterminowej. Ryzyko utraty ptynnosci jest takze bardzo istotne w przypadku
miodych, szybko rozwijajacych sie spotek.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztu pozyskania nowych, znaczacych klientéw
Zarzad Emitenta dazy do wykorzystania efektéw synergii oraz cross-sellingu w Grupie, majac na
celu obnizenie kosztu pozyskania znaczacych klientow. Jednoczesnie jednak, na skutek rosnace;
konkurencji na rynku, przewidywa¢ mozna wzrost kosztéw zwigzanych z pozyskiwaniem nowych,
znaczacych Klientdw niezbednym dla osiagniecia zaktadanych celéw strategicznych.

IV. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU LADU KORPORACYJNEGO
1. OSWIADCZENIE ZARZADU EMITENTA O STOSOWANIU LADU KORPORACYJNEGO

Zarzad Emitenta o$wiadcza, ze Spdtka stosowata w 2010 r. zasady tadu korporacyjnego zawarte w
dokumencie ,Dobre praktyki w spétkach notowanych na GPW w Warszawie” opublikowany przez
GPW w Warszawie.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Dziatajac zgodnie z §29 ust. 3 Regulaminu Gietdy, Zarzad CALATRAVA CAPITAL S.A. (Emitent)
informuje jednoczesnie, ze Spdtka nie bedzie w sposob trwaty stosowata zasady okreslonej w
Czesci Il pkt 2 ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW” w brzmieniu: ,,Spdtka zapewnia
funkcjonowanie swojej strony internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie
wskazanym w czesci Il pkt 1.” Zasada ta bedzie stosowana nie pdzniej niz od 1 stycznia 2012 r.
CALATRAVA CAPITAL S.A. pracuje nad nowg wersje strony internetowej, ktéra bedzie dostepna
rowniez w jezyku angielskim. Intencjg Zarzadu jest prowadzenie aktywnej polityki kontaktow z
analitykami oraz inwestorami, w razie zainteresowania - réwniez zagranicznymi; powyzsze
dziatania zdaniem Emitenta pozwolg na uzyskanie przez inwestorow zagranicznych
wystarczajacych informacji oraz mozliwosci kontaktu ze Spotka.

2. OPIS PODSTAWOWYCH CECH, STOSOWANYCH W SPOLCE SYSTEMOW
KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO
PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH.

Odpowiedzialnos¢ za sporzadzanie jednostkowego sprawozdania finansowego ponosi Zarzad
Spétki. Sprawozdania finansowe, przygotowywane sg zgodnie z przepisami prawa oraz
obowigzujaca w Spotce politykg rachunkowos$ci przez Gtdwnego Ksiegowego Spotki, a nastepnie
sq one ostatecznie kontrolowane przez Zarzad. Sprawozdania finansowe poddawane sg badaniu
przez niezaleznego biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorczg Spotki.

3. ZNACZACY AKCJONARIUSZE SPOLKI

Akcjonariuszami posiadajacymi powyzej 5% ogolnej liczby gtosow oraz powyzej 5% udziatu w
kapitale Spdtki wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 r. byli:

Liczba posiadanych
akcji (w szt.)

% gtosow na Walnym

S )
% ogolnej liczby akej Zgromadzeniu

Imie i nazwisko/Nazwa

Postino Holdings Limited 24 685 030 14,93 14,93
Pawet Narkiewicz 24 094 844 14,57 14,57
IDEA Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych S.A. 11 660 202 7,05 7,05
Pozostali 104 884 924 63,45 63,45

Kapitat zaktadowy na dzieri 31.12.2010 wynosit 82.662.500 zt i dzielit sig na 165.325.000 akcji

Wedtug informacji otrzymanych od akcjonariuszy na dzien publikacji sprawozdania
akcjonariuszami posiadajacymi powyzej 5% ogdlnej liczby gtoséw oraz powyzej 5% udziatu w
kapitale spotki byli:

Liczba posiadanych
akcji (w szt.)

% gtosow na Walnym

o Al ,
% ogolnej liczby akcji Zgromadzeniu

Imie i nazwisko/Nazwa

Pawet Narkiewicz 25811 844 13,35 13,35
Postino Holdings Limited 24 685 030 12,77 12,77
Dariusz Wisniewski 12 530 451 6,48 6,48
IDEA Towarzystwo Funduszy

Inwestycyjnych S.A. 11660 202 6,03 6,03
Pozostali 118 637 473 61,37 61,37

Kapitat zaktadowy na dzieri sporzgdzania sprawozdania finansowego wynosi 96.662.500 zt i dzieli sie na 193.325.000 akcji

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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4. PAPIERY WARTOSCIOWE DAJACE SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE
W Spéice nie wystepujq papiery warto$ciowe, ktdre dajg specjalne uprawnienia kontrolne.
5. WSKAZANIE OGRANICZEN ODNOSNIE DO WYKONYWANIA PRAWA GLOSU

W Spoétce nie sg znane ograniczenia odnosnie do wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy
akgji.

6. OGRANICZENIA DOTYCZACE PRZENOSZENIA PRAWA WLASNOSCI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH EMITENTA

1. Statut Emitenta nie zawiera zadnych postanowien dotyczacych ograniczenia zbywania
Akgji.

7. ZASADY DOTYCZACE POWOLYWANIA | ODWOLYWANA OSOB ZARZADZAJACYCH
Powotywanie i odwotywanie 0séb zarzadzajacych nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej Spotki.
8. ZASADY ZMIANY STATUTU SPOLKI
Zmiany statutu Spotki dokonuije sie jedynie w oparciu o uchwate Walnego Zgromadzenia.

9. OPIS SPOSOBU DZIALANIA WALNEGO ZGROMADZENIA AKCJONARIUSZY | JEGO
ZASADNICZYCH UPRAWNIEN ORAZ PRAWA AKCJONARIUSZY | SPOSOBU ICH
WYKONYWANIA PRZEZ WALNE ZGROMADZENIE

Powyzsze zagadnienia, dotyczace funkcjonowania Walnego Zgromadzenia oraz uprawnien
akcjonariuszy, sq uregulowane przepisami prawa, zwlaszcza przepisami Kodeksu Spotek
Handlowych, postanowieniami Statutu Spotki i Regulaminu Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy
CALATRAVA CAPITAL Spotka Akcyjna. Dokumenty dotyczace wewnetrznych regulacji Spotki
(Statut, Regulamin Walnych Zgromadzer Akcjonariuszy) sg udostepnione na stronie internetowe;
Spotki (www.caltravacapital.pl).

Walne Zgromadzenie Spétki odbywa sie jako Zwyczajne lub Nadzwyczajne.

Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spotek Handlowych Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Emitenta powinno sie odbyé w terminie 6 miesiecy po uptywie kazdego roku obrotowego.
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje Zarzad Emitenta. Jezeli Zarzad nie zwota go w
przewidzianym terminie, Rada Nadzorcza ma prawo zwofania Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia. Walne Zgromadzenia odbywajg sie w siedzibie Spdtki. Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spodtki z wiasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady
Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej 1/20 kapitatu
zaktadowego. W wypadku zlozenia przez akcjonariuszy zgdania zwofania Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia, zgodnie z art. 400 § 1 KSH, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powinno
sie odby¢ w terminie wskazanym w zgdaniu, a jezeli dotrzymanie tego terminu napotyka na istotne
przeszkody - w najblizszym terminie, umozliwiajgcym rozstrzygniecie przez Walne Zgromadzenie
spraw wnoszonych pod jego obrady. Pisemne Zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, jak rowniez umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia w trybie 400 § 1 KSH powinno zawiera¢ uzasadnienie.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Zarzad zwotuje Walnego Zgromadzenia przez publikacje raportu biezacego co najmniej 26 dni
przed terminem Walnego Zgromadzenia. Raport zwiera w szczegdlnoSci date, godzine i miejsce
Walnego Zgromadzenia, szczegdtowy porzadek obrad oraz projekty uchwat, ktére bedg poddane
pod gtosowanie Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji, z
zastrzezeniem przypadkow okreslonych w Kodeksie Spdtek Handlowych. Prawo do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu majg osoby bedace akcjonariuszami Spotki na 16 dni przed datg Walnego
Zgromadzenia tj. w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. W celu uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu akcjonariusz powinien zazada¢, nie wczesniej niz po ogtoszeniu zwotania
Walnego Zgromadzenia i nie pozniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracji
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, od podmiotu prowadzacego rachunek papierow
warto$ciowych, wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu. Zaswiadczenie powinno zawiera¢ wszystkie informacje, o ktérych mowa w art. 4063
§ 3 Kodeksu spotek handlowych.

W Walnym Zgromadzeniu uczestniczg z prawem zabierania gtosu niebedacy akcjonariuszami
cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej, jak rowniez bez prawa zabierania gtosu goscie zaproszeni
przez organ zwotujgcy Walne Zgromadzenie. Jezeli przedmiotem obrad majg byC sprawy
finansowe spotki w Walnym Zgromadzeniu powinien uczestniczy¢ audytor Spotki.

Akcjonariusze mogq uczestniczy¢é w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywaé prawo giosu
osobiscie lub przez petnomocnikéw, przy czym petnomocnictwo powinno by¢ udzielone w formie
pisemnej pod rygorem niewazno$ci, przez osoby do tego uprawnione, zgodnie z wypisem z
wiasciwego rejestru i dotaczone do protokotu Walnego Zgromadzenia. Cztonek Zarzadu oraz
pracownik Spotki nie moga by¢ petnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu.

Kazda akcja Spétki daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu.

Do zadan Walnego Zgromadzenia nalezg w szczegélnoSci:

a) zatwierdzanie kierunkow rozwoju Spotki i wieloletnich planéw jej dziatalno$ci,

b) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz sprawozdania

finansowego za ubiegty rok obrotowy,

udzielanie absolutorium Zarzadowi i Radzie Nadzorczej z wykonania przez nich obowigzkow,

podejmowanie uchwat w sprawie podziatu zysku oraz pokrycia strat,

wybdr i odwotanie cztonkéw Rady Nadzorcze;j,

ustalanie wynagrodzenia dla cztonkéw Rady Nadzorczej,

podejmowanie decyzji w sprawie zmiany przedmiotu dziatania Spotki,

podjecie decyzji o likwidacji Spotki,

okre$lanie ,dnia prawa do dywidendy” oraz ,dnia wyptaty dywidendy”

podejmowanie decyzji w sprawie emisji obligacji, w tym obligacji zamiennych na akcje lub z

prawem pierwszenstwa

k) podejmowanie decyzji w sprawie zbycia i wydzierzawienia przedsiebiorstwa lub jego
zorganizowanej czesci oraz ustanowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

) nabycie wiasnych akcji w przypadku okreslonym w art. 362 § 1 pkt 2 KSH oraz upowaznienie
do ich nabywania w przypadku okreslonym w art. 362 § 1 pkt 8 KSH,

m) podejmowanie decyzji w sprawie roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy
sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

n) rozpatrywanie innych spraw wniesionych przez wiadze Spotki a takze innych spraw
przewidzianych przepisami prawa.

S=osaseac
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Poza powyzszymi sprawami, do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg rowniez inne sprawy,
wymienione w Kodeksie spétek handlowych lub w przepisach innych ustaw.

Obradami Walnego Zgromadzenia kieruje Przewodniczacy zgodnie z ustalonym porzadkiem
obrad, przepisami prawa oraz postanowieniami Regulaminu Walnych Zgromadzen Emitenta. W
sprawach, ktore nie sg objete porzadkiem obrad, uchwat podejmowac nie mozna, chyba, ze caty
kapitat zaktadowy reprezentowany jest na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z obecnych nie zgtosit
sprzeciwu, co do podjecia uchwaty. Uchwaty Walnego Zgromadzenia zapadajg bezwzgledng
wiekszoscig gtosdéw oddanych, o ile Kodeks Spotek Handlowych lub statut nie stanowig inaczej.

Akcjonariusz nie ma prawa osobiécie ani przez petnomocnika, jak réwniez jako petnomocnik innej
osoby, glosowac¢ nad uchwatg dotyczaca:

a. jego odpowiedzialnosci wobec Spotki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium,
b.  sporu miedzy nim a Spotka,

c. zwolnienia ze zobowigzania wobec Spotki.

Gtosowania sg jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie okreslonych przypadkach t. j.:

a. przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkdw organéw Spotki lub likwidatordw,

b. nad wnioskami o pociggniecie cztonkdw organow Spotki lub likwidatoréw do
odpowiedzialnosci,

c. w sprawach osobowych,

d. naZzadanie cho¢by jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym
Zgromadzeniu.

Kwestie porzadkowe, dotyczace m.in. prowadzenia obrad i organizacji gtosowan, regulowane sg
szczego6towo w Regulaminie Walnych Zgromadzen Emitenta.

Podstawowymi prawami akcjonariuszy Spotki sa;

a. prawa majagtkowe: prawo do dywidendy, prawo poboru akcji, prawo do kwoty likwidacyjnej;
prawa korporacyjne: prawo do udziatu w walnym zgromadzeniu, prawo gtosu,

prawo do informaciji,

prawo zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia,

prawo do oceny dziatalnosci Cztonkow organow Spotki.

® oo o

10. SKLAD OSOBOWY | ZASADY DZIALANIA ORQANOW ZARZADZAJACYCH |
NADZORCZYCH SPOLKI ORAZ ICH KOMITETOW.

Rada nadzorcza spotki

Na dzien bilansowy i na dzien sporzadzenia sprawozdania sktad Rady Nadzorczej jest
nastepujacy:

Tomasz Panczyk — Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Tomasz Wrdbel — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,

Jarostaw Perlik — Sekretarz Rady Nadzorcze;j,

Adam Narkiewicz — Cztonek Rady Nadzorcze;j,

Henryka Narkiewicz — Cztonek Rady Nadzorcze;.

Uchwalony przez Rade Nadzorczg Emitenta w dniu 18 maja 2004 roku Regulamin Rady
Nadzorczej nie przewiduje powotania Komitetu ds. Audytu i Komitetu ds. Wynagrodzen.
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Z uwagi na fakt, ze Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkéw, zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy
o biegtych rewidentach z dnia 07.05.2009 roku, zadania komitetu zostaly powierzone Radzie
Nadzorczej. W celu wykonania swoich obowigzkéw Rada moze badaé wszystkie dokumenty
Spétki, zada¢ od Zarzadu i pracownikow sprawozdan i wyjasnier oraz dokonywaé rewizji stanu
majatku spotki. Rada moze powierzy¢ wykonanie okreSlonych czynnosci poszczego6inym
cztonkom, a takze korzysta¢ z pomocy biegtych.

Zgodnie z § 15-16 Statutu Spdtki oraz postanowieniami Regulaminu Rada Nadzorcza sprawuje

staty nadzor nad dziatalnoscig Spétki. Ponadto:

1. Rada Nadzorcza moze sktadac sie z 5 do 7 (pieciu do siedmiu) cztonkow.

2. Czlonkdw Rad Nadzorczych powotuje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy na wspoing
kadencje. Kadencja trwa piec lat.

3. Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady
Nadzorczej.

4. Rada Nadzorcza dziata na podstawie uchwalonego przez siebie regulaminu.

5. Czlonkowie Rady Nadzorczej mogg bra¢ udziat w podejmowaniu decyzji, oddajac swoj gtos na
piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady lub przy wykorzystaniu $rodkdw
bezposredniego porozumiewania sie¢ na odlegto$¢. Oddanie gltosu na piSmie nie moze
dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na posiedzeniu Rady Nadzorcze;.

6. Rada Nadzorcza podejmuje decyzje bezwzgledng wigkszoscig gtosow. W przypadku réwnosci
gtosow rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady.

7. Przynajmniej potowe cztonkdéw Rady Nadzorczej stanowig czionkowie niezalezni. Obecnie 3
osoby sg niezaleznymi czionkami Rady Nadzorczej i posiadajg zdolno$¢ do podejmowania
bezstronnych decyzji.

Ponadto do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy zawieszanie z waznych powoddéw w
czynno$ciach poszczegolnych lub wszystkich czlonkow Zarzadu, jak rowniez delegowanie
cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnoSci cztonkdéw Zarzadu nie
mogacych sprawowac swoich czynnosSci.

Do obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy w szczegolnoSci:

1. Zatwierdzanie uchwaty Zarzadu dotyczacej zaciggania zobowigzania lub rozporzadzania
majatkiem Spdtki o warto$ci przekraczajacej jedng piat kapitatu zaktadowego Spotki,

2. Wyrazanie zgody na nabywanie i zbywanie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub
udziatu w nieruchomosci,

3. Ocena sprawozdan Zarzadu z dziatalno$ci Spotki w roku obrotowym, rocznych sprawozdan
finansowych w zakresie ich zgodnos$ci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym
oraz sktadanie Walnemu Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw
oceny,

4. Opiniowanie wnioskow w sprawie podziatu zyskow oraz pokrycia strat,

Wybér biegtego rewidenta przeprowadzajgcego badanie sprawozdania finansowego,

6. Stawianie wnioskbw w sprawie udzielenia absolutorium dla Zarzadu przez Walne
Zgromadzenie,

7. Zawieranie i rozwigzywanie umowy o prace oraz ustalanie wysoko$ci wynagrodzenia dla
cztonkow Zarzadu.

o

Rada Nadzorcza powinna by¢ zwotywana w miare potrzeb, nie rzadziej niz raz na kwartat.
Posiedzenia Rady Nadzorczej zwotuje jej Przewodniczacy, a w razie niemozliwosci zwotania przez
Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacy lub cztonek Rady Nadzorczej mogg zada¢ zwotania
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Rady Nadzorczej podajac proponowany porzadek obrad. Przewodniczacy Rady Nadzorczej
zwotuje posiedzenie w terminie dwdch tygodni od dnia otrzymania wniosku.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty, jezeli na posiedzeniu jest obecna, co najmniej potowa
cztonkéw, a wszyscy jej cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy
cztonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu uchwaty. Rada Nadzorcza podejmuje
uchwaty zwykta wiekszoscig gtoséw oddanych. W przypadku réwno$ci gloséw rozstrzyga gtos
Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Szczegotowe zasady zwotywania posiedzen Rady Nadzorczej oraz zasady jej obradowania okresla
Regulamin Rady Nadzorczej. W przypadku zaistnienia konfliktu interesow, cztonek Rady powinien
poinformowa¢ o tym pozostatych cztonkéw Rady i powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji
oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt intereséw.
Cztonek Rady moze wnioskowac o podjecie przez Rade uchwaty, co do istnienia takiego konfliktu.
Uchwaty podejmowane sg w gtosowaniu jawnym, chyba, ze jakikolwiek cztonek Rady zgtosi
wniosek o gtosowanie tajne.

Uchwaty Rady powinny by¢ protokotowane. Protokét powinien zosta¢ podpisany przez wszystkie
osoby obecne na posiedzeniu. Dokumenty Rady, a w szczegélnosci zbiér protokotdw z jej
posiedzen, powinny by¢ nalezycie zabezpieczone i przechowywane w lokalu Spotki. Obstuge
biurowg prac Rady zapewnia Spdtka. Regulamin Rady Nadzorczej jest dostepny na stronie
internetowej Spotki (www.calatravacapital.pl)

Zarzad spotki

Zarzad Spotki sktada sie z jednego lub wiekszej liczby Cztonkdw, ktorych powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza. Kadencja Zarzadu trwa 5 lat. Cztonkéw Zarzadu powotuje sie na wspoing kadencije.
Kazdy z cztonkéw Zarzadu moze by¢ powotany na kolejng kadencje. W przypadku Zarzadu
wieloosobowego Rada Nadzorcza uchwala, ktéry z jego cztonkdw petni¢ bedzie funkcje Prezesa
Zarzadu. W przypadku réwnos$ci glosow podczas gtosowania na posiedzeniach Zarzadu przewaza
gtos Prezesa.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spotki, nie
zastrzezone innym organom Spotki. Zasady dziatania Zarzadu Spétki okresla Regulamin Zarzadu
(jest zamieszczony na stronie www.calatravacapital.pl), ktory uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada
Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad Spotki w pelnym skiadzie. W przypadku Zarzadu
wieloosobowego do sktadania oswiadczen w imieniu Spdtki wymagane jest wspdtdziatanie dwdch
cztonkow Zarzadu lub cztonka Zarzadu facznie z Prokurentem lub Petnomocnikiem. Jezeli Zarzad
jest jednoosobowy do sktadania o$wiadczen w imieniu Spotki wymagane jest dziatanie Prezesa
Zarzadu jednoosobowo.

W umowie miedzy Spétkg a cztonkiem Zarzadu, jak réwniez w sporze z nim Spétke reprezentuje
Rada Nadzorcza. Czynno$ci w sprawach z zakresu prawa pracy w imieniu Spotki dokonuje Zarzad
lub wyznaczona do tego przez Zarzad osoba.

Cztonkowie Zarzadu sg zobowigzani do informowania Rady Nadzorczej o kazdym konflikcie
interesow w zwigzku z petniong funkcjq lub o mozliwosci jego powstania. Czlonek Zarzadu
powinien zachowywac petng lojalno$¢ wobec Spdtki i uchyla¢ sie od dziatan, ktére mogtyby
prowadzi¢ wytgcznie do realizacji wkasnych korzysci materialnych.

W okresie od 21.12.2009 r. do 22.07.2010 r. Zarzad funkcjonowat w sktadzie:
- Marcin Niewegtowski — Prezes Zarzadu
- Julita Zdonczyk- Wiceprezes Zarzadu.
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Od dnia 23.07.2010 r. Zarzad funkcjonuje w skfadzie jednoosobowym. Funkcje Prezesa Zarzadu
petni Pawet Narkiewicz.

V. Opis podstawowych cech, stosowanych w spétce systemoéw kontroli
wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania
sprawozdan finansowych

Odpowiedzialnos¢ za sporzadzanie jednostkowego sprawozdania finansowego ponosi Zarzad
Spotki. Sprawozdanie finansowe, przygotowywane jest zgodnie z przepisami prawa oraz
obowigzujaca w Spotce politykg rachunkowos$ci przez Gtdwnego Ksiegowego Spotki, a nastepnie
jest ono ostatecznie kontrolowane przez Zarzad. Sprawozdanie finansowe poddawane jest
badaniu niezaleznego biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorczg Spotki.

V1. Informacja o wszczeciu postepowan dotyczacych zobowigzan lub
wierzytelnosci

W 2010 roku nie wszczeto przed sadem lub organem administracyjnym postepowan dotyczacych
zobowigzan lub wierzytelnoSci Emitenta, ktorych fgczna wartos¢ stanowitaby 10 % jej kapitatow
wtasnych.

VII. Informacje o dziatalnosci Spotki

1. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH | USLUGACH ORAZ
RYNKACH ZBYTU

Przychody za 2010 rok tys. zt
Sprzedaz towaréw razem, w tym: 6

Sprzedaz towardw ( licencje)

Sprzedaz towaréw (pozostate) 6
Przychody ze sprzedazy ustug razem, w tym: 876
Ustugi najmu i dzierzawy 876
Ustugi outsourcingu kadrowo-ksiegowego

Pozostate

Przychody z dziatalno$ci inwestycyjnej, w tym: 19 572
Sprzedaz papieréw warto$ciowych, w tym udziatéw i akcji 19572
Pozostate

2. INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB
JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEZNEJ Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA WARUNKACH
INNYCH NIZ RYNKOWE

Spdtka nie przeprowadzata transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz

rynkowe.
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3. ZACIAGNIETE KREDYTY, POZYCZKI, PORECZENIA | GWARANCJE

W 2010 roku taczna warto$¢ sptaconych kredytow i pozyczek wyniosta 41 tys. PLN. Wartos¢
kredytéw pozostatych do sptaty na dzien bilansowy wynosi 263 tys. PLN

Emitent w okresie sprawozdawczym poreczyt:

- zastawem na akcjach i wpisu hipoteki umownej tacznej kaucyjnej ustanowionym na
nieruchomosci tytutem zabezpieczenia na rzecz obligatariuszy,

- weksle in blanco wystawione przez spotke Smart Elektronik Sp. z 0.0. jako zabezpieczenie
umowy pozyczki oraz umowy handlowej zawartej ze spdtkg prawa handlowego nie powigzang
ze spotkami Grupy Calatrava Capital,

Spotka w 2010 roku nie zaciggneta zadnych kredytow i pozyczek.

Szczegotowe zestawienie udzielonych pozyczek zamieszczano w notach objasniajacych do
pozycji bilansowych.

4. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI  FINANSOWYMI A WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW

Spodtka Calatrava Capital S.A. nie publikowata prognoz na 2010 rok.

5. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI ORAZ MOZLIWOSCI REALIZACJI
ZMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Biezaca dziatalno$¢ Emitenta jest finansowana ze $rodkdéw z dziatalnosci operacyjnej w
potaczeniu z finansowaniem zewnetrznym.

W roku 2010 Emitent pozyskat srodki finansowe ze zbycia nieruchomosci inwestycyjnych ,
emisji obligacji i pozyczek. Srodki te sg wykorzystywane na dalszy rozwéj Spotki i Grupy —
m.in. w drodze inwestycji w projekty o zaktadanej ponadprzecigtnej stopie zwrotu w celu
uzyskania wzrostu wartosci Spotki dla Akcjonariuszy.

Emitent przewiduje znaczace inwestycje w pozyskanie nowych aktywow finansowych poprzez
kolejne akwizycje.

6. OCENA CZY'NNIK(')W | NIETYPOWYCH ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z
DZIALALNOSCI ZA ROK OBROTOWY

1. Zmiana strategii dziatalno$ci istotnie wptyneta na wyniki Spdtki. Wynik netto w kwocie
16.433 tys. PLN w 70% jest efektem dziatalnosci inwestycyjnej Spotki w nowej formule.

2. Efektem dziatalnosci inwestycyjnej jest rowniez prawie dwukrotny wzrost majatku Spotki do
125 min PLN w tym przede wszystkim poprzez akwizycje IMAGIS S.A. i KOLGARD-OIL
Sp.zo.0.

7. CHARAKTERYSTYKA WEWNETRZNYCH | ZEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH
DLA ROZWOJU PRZEDSIEBIORSTWA EMITENTA ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU
DZIALALNOSCI EMITENTA

Istotny wptyw na wyniki majg i bedg miaty nastepujace czynniki:

a. podpisanie umowy z funduszem inwestycyjnym YA GLOBAL MASTER SPV, LTD
(Yorkville Advisors),

b. wyniki i kondycja spoétek portfelowych objetych konsolidacig,

C. upublicznienie i urealnienie wyceny spdtek zaleznych,
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d. przeprowadzenie nowych akwizyciji,

e. koniunktura gietdowa rzutujgca na wycene CALATRAVA CAPITAL S.A, oraz jej
spotek zaleznych,

f. koniunktura gospodarcza i klimat inwestycyjny w Polsce i regionie.

ZMIANY ZASAD ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA | JEGO GRUPA
KAPITALOWA

W wyniku zmiany strategii i zakresu dziatalnosci Spotki istotnie zmienito si¢ postrzeganie i
klasyfikacja majatku przedsiebiorstwa i jego inwestycji. Spdtka koncentruje swoje dziatania na
maksymalnym wykorzystaniu swojego majatku w celu zwigkszenia wartosci rynkowej Spotki i
jej spdtek portfelowych. Czes¢ akwizycji przeprowadzonych przez Spdtke, w zwigzku z nowym
profilem dziatalno$ci, jest przeznaczona do dalszej odsprzedazy w perspektywie krétko lub
Srednio-okresowe;..

Nowa strategia Spotki koncentruje jej dziatalno$¢ przede wszystkim w obszarze dajacym sie
scharakteryzowac¢ jako ,hedge fund” oraz ,distressed assets fund” (tj. inwestycje z duzym
dyskontem do wyceny rynkowej, wynikajgcym m.in. z koniecznosci podejmowania bardzo
szybkiej decyzji inwestycyjnej czy koniecznosci przeprowadzenia restrukturyzacii).

Emitent podjat dziatania majace na celu uproszczenie struktury Grupy, polegajace na
ograniczeniu ilosci spotek Spotki poprzez likwidacje (sprzedaz, taczenie) spotek, ktore
prowadzg dziatalno$¢ w ograniczonym zakresie, 0 niskim poziomie rentowno$ci i braku
wyraznego wyodrebnienia formalnego i organizacyjnego podmiotow odpowiadajacych za
realizacje zatozen strategii Grupy.

Istotna zmiana zasad zarzadzania Spétkg i Grupg Kapitatowg Emitenta jest prowadzona od
roku 2009 i jest zwigzana z wdrazaniem systemu informatycznego MS Dynamics .

WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ

Informacje o wyptaconych w 2010 roku wynagrodzeniach zostaty wymienione i opisane w
dodatkowych notach i informacjach objasniajacych do sprawozdania finansowego Spotki.

ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI/UDZ]AL()W EMITENTA PRZEZ CZLONKOW
ZARZADOW | RAD NADZORCZYCH SPOLEK SPOLKI

- Pan Pawet Narkiewicz — Prezes Zarzadu na dzien sporzadzania sprawozdania
posiada 25.811.844 sztuk akcji, co stanowi 13,35% udziatu w kapitale i glosach na
Walnym Zgromadzeniu Spotki natomiast na dzien bilansowy posiadat 24.094.844
akcji, co stanowito 14,93% udziatu w kapitale i gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

- Pan Marcin Niewegtowski Prezes Zarzadu w okresie do dnia 22 lipca 2010 r. posiadat
posrednio poprzez spotke Lausanne Investments Limited 1.860.090 akcji zwyktych na
okaziciela Spotki, co stanowito 1,49% ogoinej liczby gtoséw oraz 1,49% udziatu w
kapitale Spotki.

- Pani Julita Zdoniczyk — Wiceprezes Zarzadu do dnia 22 lipca 2010 roku, nie posiadata
Akcji Emitenta.

- Pan Tomasz Parnczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej, nie posiadat i obecnie nie
posiada Akcji Emitenta.
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- Pan Tomasz Wrébel - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, posiada 584.888 akcji
ktore obecnie stanowig 0,16% udziatu w kapitale i glosach na Walnym Zgromadzeniu
Spoétki. Na dzien bilansowy ten udziat stanowit 0,35%.

- Pan Adam Narkiewicz — Cztonek Rady Nadzorczej, nie posiadat i obecnie nie posiada
Akcji Emitenta.

- Pan Hubert Bojdo - Przewodniczacy Rady Nadzorczej do 24.02.2010r., a od dnia
24.02.2010r. Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, nie posiadat do dnia odwotania
Akcji Emitenta.

- Pan Dariusz Zych - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej do 10.02.2010r., w
analizowanym okresie sprawozdawczym i do dnia odwotania nie posiadat Akcji
Emitenta.

- Pan Krzysztof Gozdek — Czlonek Rady Nadzorczej do 10.02.2010r., w analizowanym
okresie sprawozdawczym i do dnia odwotania nie posiadat Akcji Emitenta.

- Pan Konrad Marchlewski — Cztonek Rady Nadzorczej do 10.02.2010r., w
analizowanym okresie sprawozdawczym i do dnia odwotania posiadat 104.482 Akcje
Emitenta.

- Pan Przemystaw Wrébel - Cztonek Rady Nadzorczej do 10.02.2010r., w
analizowanym okresie sprawozdawczym i do dnia odwotania posiadat 54.252 Akcje
Emitenta.

11. INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA
NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ
DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY

Emitent nie posiada zadnych informacji o umowach, w wyniku ktérych moga nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy

12. INFORMACJE O UMOWIE Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH | JEGO WYNAGRODZENIU

Rada Nadzorcza Calatrava Capital S.A. dnia 2 lipca 2010 wybrata Audyt i doradztwo

ksiegowo-podatkowe z siedzibg w Lodzi, ul. Studzinskiego 72/19 do przeprowadzenia:

- przegladu sprawozdania finansowego Calatrava Capital S.A. na dzier 30.06.2010 r.;

- przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Calatrava
Capital na dzien 30.06.2010r.;

- badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego GK Calatrava Capital na dzien

31.12.2010r. ;

- badanie sprawozdania finansowego Spétki Calatrava Capital S.A. na dzien 31.12.2010 r.

Wynagrodzenie wynikajace z tej umowy wynosi 7.000 zt
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VIIl. Pozostate informacje i objasnienia

1.

STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW

AKTYWA

W strukturze aktywow dominujg aktywa trwate — 71% sumy bilansowej, na ktdére sktadajg sie
gtéwnie dtugoterminowe aktywa finansowe w postaci udziatow i akcji oraz nieruchomosci
inwestycyjne.

Warto$¢ aktywow trwatych na koniec roku 2010 byta wyzsza niz w roku poprzednim o 24.530
tys. PLN i na dzie 31.12.2010 wynosita 88.227 tys. PLN. Wzrost ten jest przede wszystkim
efektem zmian w nieruchomos$ciach inwestycyjnych Spotki poprzez nabycie nieruchomosci w
Ottarzewie i aktualizacji wyceny nieruchomo$ci w Kotabaskowie. Duze zmiany zaszlty rowniez
w diugoterminowych aktywach finansowych, ktére wzrosty o 5319 tys. PLN. Zamiana ta z
jednej strony jest efektem nabycia nowych udziatow w spétkach Imagis S.A., Kolgard Oil Sp. z
0.0. jak réwniez przejecia ogotu praw i obowigzkow w spotce Media Serwis Sp. z 0.0. spotka
komandytowa (obecnie Calatrava Capital S.A. spdtka komandytowa), natomiast z drugiej
strony Emitent sprzedat trzy spotki zalezne, a czg$¢ udziatbw w Media Serwis Sp. z o.0.
zostato umorzonych. Dokonano réwniez odpiséw tytutem aktualizacji wyceny spdtek zaleznych
na kwote 9,7 min PLN

Aktywa obrotowe na koniec 2010 roku wynosity 34.225 tys. PLN i byly istotnie wyzsze niz w
roku 2009. Zmiana jest konsekwencjg powstatych nalezno$ci z tytutu sprzedazy z koncem
grudnia 2010 r. czeSci nabytych wczeéniej akcji spotki Imagis S.A. Inne inwestycje
krétkoterminowe wynosity 10 466 tys. PLN na koniec 2010 r. na ktére skiadaty sie gtdwnie
posiadane obligacje na kwote 6.782 tys. PLN i udzielone pozyczki w kwocie 3.382 tys. PLN.

PASYWA

Warto$¢ pasywow Spotki wynosi 125.052 tys. PLN i jest 0 57.556 tys. PLN wyzsza niz w roku
2009. Na wzrost warto$ci pasywdw sktadajg sie przede wszystkim:

- wzrost kapitatébw witasnych o kwote 29.481 tys. PLN do 92.971 tys. PLN (74% sumy
bilansowej), w tym kapitat zaktadowy wzrost 0 20.150 tys. PLN do kwoty 82.662 tys. PLN co
stanowi 66% sumy bilansowej. Zysk netto za rok 2010 wyni6st 16.433 tys. PLN.

- wzrost Zobowigzan i rezerw na zobowigzania w kwocie 28.075 tys. PLN.

Zobowigzania Spotki stanowig gtownie zobowigzania krotkoterminowe tytutem emisji obligacji
w kwocie 17.822 tys. PLN i zakupu akcji w kwocie 8.500 tys. PLN.

WA?NIEJSZE ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA DZIALALNOSC | WYNIKI
SPOLKI W ROKU OBROTOWYM

W roku 2010 w strukturze akcjonariatu pojawili sie nowi akcjonariusze zainteresowani
wzrostem wartosci Spotki. Pawet Narkiewicz w przeciggu roku 2010 zwigkszat swoj udziat w
akcjonariacie Spotki do 24.094.844akcji Spotki. Na dzien publikacji sprawozdania finansowego
Pawet Narkiewicz jest najwigkszym akcjonariuszem Calatrava Capital S.A. i posiada
25.811.844 akcji Calatrava Capital S.A.

W lutym i lipcu 2010 roku nastapity istotne zmiany w Radzie Nadzorczej Spotki majace na celu
wzmocnienie nadzoru na Spétka, wprowadzenie nowych kompetenciji do organu nadzorczego
| przygotowanie Spotki do dalszym zmian.

W czerwcu 2010 roku Spotka dokonata zakupu 51% akcji spotki IMAGIS S.A.
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Dnia 22 lipca 2010 roku Rada Nadzorcza dokonata zmiany Zarzadu i powotata Pawta
Narkiewicza do petnienia funkciji Prezesa Zarzadu.

Wdrozenie nowej strategii Spotki skoncentrowanej na dziatalno$ci inwestycyjnej w projekty o
ponadprzecietnej stopie zwrotu

Dokonanie nowych akwizycji w 25% udziatbw MAGIC DRINKS Sp. z 0. 0. i KOLGARD-OIL
Sp. z 0.0. Obie te spdtki na dzien publikacji sprawozdania finansowego znajdowaty sie juz
poza Grupg Kapitatowg (udziaty w MAGIC DRINKS Sp. z 0.0. zostaty sprzedane 28 kwietnia
2011 r.).

Sprzedaz nierentownych spotek zaleznych w 2010 r. w tym: INVAR INTEGRACJE Sp. z 0.0,
BIUROSYSTEM SERWIS Sp. z 0.0. oraz INWAR S.A.

Na sytuacje ptynnoSciowg Spotki istotnie wptywajg zobowigzania uktadowe, ktére Spdtka
reguluje zgodnie z postanowieniem Sadu z 2002 roku, przeznaczajac na ten cel Srodki
uzyskiwane z biezacej dziatalnosci. Do dnia bilansowego Spotka sptacita ponad 92%
zobowigzan z tego tytutu. Zadtuzenie z tytutu kredytéw i pozyczek jest relatywnie niskie i jest
powigzane bezpo$rednio z naktadami inwestycyjnymi.

W $wietle prowadzonych dziatar oraz z uwagi na duzy potencjat nowej dziatalno$ci Spoiki,
Zarzad pozytywnie ocenia sytuacje finansowg i mozliwosci rozwoju Spdtki i Grupy
Kapitatowe;.

3. ORGANIZACJA SPOLKI

Opis Spdtki przedstawiono w niniejszym Sprawozdaniu w czesci ,Prezentacja Calatrava
Capital S.A.”.

4. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKOW ROZWOJU SPOLKI
EMITENTA

Zgodnie z zakladang strategiq spoétka rozpoczeta budowe holdingu spdtek— instytucii
finansowej, Swiadczacej komplementarne ustugi finansowe w nastepujacych liniach
biznesowych: inwestycje, transakcje kapitatowe, doradztwo i zarzadzanie aktywami.

Zgodnie z zatozeniami strategii, dziatalno$¢ inwestycyjna spotki jest prowadzona przede
wszystkim w obszarze dajacym sie scharakteryzowaé¢ jako ,hedge fund” oraz ,distressed
assets fund” (j. inwestycje z duzym dyskontem do wyceny rynkowej, wynikajacym m.in. z
koniecznosci  podejmowania bardzo szybkiej decyzji inwestycyjnej czy koniecznosci
przeprowadzenia restrukturyzacii).
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5. ISTOTNE POZYCJE POZABILANSOWE

Zohowiazania pozabilansowe i zabezpieczenia na majatku spétki Calatrava Capital S.A. na 31.12.2010r.

Nazwa i siedziba jednostki na rzecz
ktorej dokonano zobowiazania
warunkowego

ZUS Il Oddziat w todzi z siedzibg w
Zdunskiej Woli

ZUS |l Oddziat w Lodzi z siedzibg w
Zdunskiej Woli , Inspektorat w Sieradzu

Wojewddzki Fundusz Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Lodzi

Bank Gospodarki Zywnosciowej w
Sieradzu

Wojewodzki Fundusz Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnej w Lodzi

Smart Elektronik Sp. z 0.0. w Warszawie

Kwota i waluta zobowigzania Rodzaj zobowigzania warunkowego
warunkowego
kwota waluta
341.720.70 PLN Hipoteka przymusowa zwykta ustanowiona na nieruchomos$ci w £odzi przy

239.482,28

258.900,00

900.000,00

49.150,00

200.000,00

ul.tomzynskiej 7-9 stanowigca zabezpieczenie wierzytelnosci ZUS.

L Hipoteka przymusowa kaucyjna ustanowiona na nieruchomos$ci w Sieradzu
przy ul.Wojska Poskiego 102 stanowigca zabezpieczenie wierzytelnosci ZUS.

Hipoteka umowna zwykta ustanowiona na nieruchomosci w Sieradzu przy

PLN . ) . . T T .
ul.Wojska Poskiego 102 stanowigca zabezpieczenie pozyczki udzielonej przez
WFOSIGW w todzi.

Hipoteka umowna fgczna ustanowiona na nieruchomosci w Sieradzu przy

PLN . ) X . . .
ul.Wojska Poskiego 102 stanowigca zabezpieczenie kredytu rewolwingowego
udzielonego przez BGZ na rzecz Invar Integracje Sp. z 0.0..

PL Hipoteka umowna zwykta ustanowiona na nieruchomosci w t.odzi przy
ul.Suwalskiej 16 stanowiaca zabezpieczenie pozyczki udzielonej przez
WFOSIGW w Lodzi.

Hipoteka umowna taczna kaucyjna ustanowiona na nieruchomosci w gminie
Kotbaskowo stanowigca zabezpieczenie wierzytelno$ci Pozyczkodawcy
USD wobec Smart Elektronik Sp. z 0.0. z tytutu zwrotu pozyczki, odsetek od
pozyczki oraz ewentualnych kosztéw postepowania sgdowego i
egzekucyjnego zgodnie z umowa pozyczki z dnia 01.03.2010.

SPRAWOZDANIE ZARZADU
Z DZIALALNOSCI
CALATRAVA CAPITAL za 2010r.

Termin wygasniecia
zobowiazania
warunkowego

2011-02-28

2011-03-31

2018-04-30

2010-11-30

2019-09-30

2010-05-12
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Hipoteka taczna kaucyjna ustanowiona na nieruchomos$ci w gminie

Kotbaskowo stanowigca zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci wynikajacej z

weksla in blanco wraz z deklaracjq wekslowg wystawiona przez Smart
1.300.000,00 USD Elektronik Sp. z 0.0. i poreczonego przez

& B System S.A. celem zabezpieczenia wszelkich roszczen kontrahenta Smart

Elektronik Sp. z 0.0. wobec Smart Elektronik Sp. z 0.0. wynikajacych z umowy

handlowej zawartej 05.03.2010 r.

Umowa o udzielenie ubezpieczeniowych gwarancji kontraktowych, w ktérej
Warta S.A. w Sieradzu 200 000,00 zabezpieczenie roszczen WARTA S.A. stanowig weksle wiasne ,in blanco” 09 04.2010
poreczone przez | & B System S.A.

Smart Elektronik Sp. z 0.0. w Warszawie Umowa na czas

nieoznaczony

Hipoteka taczna kaucyjna ustanowiona na nieruchomos$ci w gminie Czosnow i
Obligatariusze obligaciji serii C 24.360 000,00 PLN w gminie Kotbaskowo oraz na nieruchomosci w t.odzi przy ul. Suwalskiej 16 30.06.2011
stanowigca zabezpieczenie na rzecz obligatoriuszy serii C

W wyniku wygasniecia zobowigzania warunkowego na rzecz ZUS |l Oddziat w £odzi i wobec Warta S.A. w Sieradzu zostaty ztozone do Sgdu wnioski 0
wykreslenie w/w hipotek. Na dzien publikacji sprawozdania wnioski te nie zostaty jeszcze uwzglednione w Ksiggach Wieczystych.
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6. POZOSTALE INFORMACJE

Spdtka nie prowadzita w roku obrotowym prac w dziedzinie badan i rozwoju.
Spdtka nie posiada oddziatow i zaktadow.

Spdtka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen.

IX. WYKAZ NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN | OPIS DOKONAN PRZED | PO
DNIU BILANSOWYM

1. W dniu 22 lipca 2010 r. Rada Nadzorcza Calatrava Capital S.A. dnia odwotata Pana Marcina
Niewegtowskiego z petnienia funkcji Prezesa oraz przyjeta rezygnacje Pani Julita Zdonczyk z
petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu i nastepnie powotata Pana Pawta Narkiewicza do
petnienia funkcji Prezesa Zarzadu Calatrava Capital S.A. od dnia 23 lipca 2010 r. Zmiany sq
konsekwencjg przeksztatcen organizacyjnych w Grupie.

Obecnie Zarzad CALATRAVA CAPITAL S.A. jest jednoosobowy.

Pan Marcin Niewegtowski z ramienia Calatrava Capital S.A. nadzorowat dziatalno$¢ Imagis
S.A. jako przewodniczacy Rady Nadzorczej. Obecnie jako Prezes Zarzadu kieruje pracq tej
spotki.

2. W dniu 10 lutego 2010 roku Walne Zgromadzenie dokonato zmian w Radzie Nadzorczej
Spdtki. Odwotano: Dariusza Zycha, Konrada Marchlewskiego, Krzysztofa Gozdka i
Przemystawa Wrébla. Powotano: Pawta Narkiewicza, Adama Narkiewicza, Tomasz Parnczyka i
Tomasza Wrobla. Rada Nadzorcza na posiedzeniu w dniu 24 lutego 2010 r. wybrata Pana
Pawta Narkiewicza na Przewodniczacego Rady Nadzorczej a Pana Huberta Bojdo na
Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorczej. W tym sktadzie Rada Nadzorcza pracowata do dnia
22 lipca 2010 r.

W dniu 22 lipca 2010 r. w zwigzku z rezygnacjq ztozong przez Pawta Narkiewicza oraz
rezygnacjq Pana Huberta Bojdo Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato do Rady
Nadzorczej Panig Henryke Narkiewicz i Jarostawa Perlika. W dniu 22 lipca 2010 roku Rada
Nadzorcza powierzyta funkcje Przewodniczacego Panu Tomaszowi Panczykowi, a
Wiceprzewodniczgcego — Panu Tomaszowi Wréblowi.

3. W dniu 12 stycznia 2010 Zarzad podjgt uchwate o udzieleniu prokury Pani Renacie
Szychowskiej, w wyniku czego w Spotce dziata obecnie dwdch prokurentow.

4. W dniu 27 stycznia 2010 r. Spdtka podpisata przedwstepne umowy sprzedazy nieruchomosci
potozonych przy ul. Suwalskiej 10 i tomzynskiej 3 za cene brutto 1,3 min zt. Strony
zobowigzaly sie zawrze¢ umowy sprzedazy w/w nieruchomosci pod warunkiem nabycia przez
Calatrava Capital S.A. (uzytkownika wieczystego) prawa wtasno$ci dziatki potozonej przy ul.
tomzynskiej 3. W dniu 19 marca 2010 r. Spdtka nabyta w/w nieruchomo$¢ od Urzedu Miasta
w todzi i w dniu 13 kwietnia 2010 r. podpisano przyrzeczone umowy sprzedazy.

5. W dniu 29 wrze$nia Calatrava Capital S.A. dokonata inwestycyjnego zakupu nieruchomosci
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gruntowej o powierzchni 3,55ha, w miejscowosci Ottarzew, w gminie Ozaréw Mazowiecki.

6. W dniu 1 marca 2010 roku Zarzad podjgt uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach granic okreslonych przez kapitat docelowy poprzez emisje akcji
zwyktych na okaziciela serii S z jednoczesnym pozbawieniem dotychczasowych akcjonariuszy
prawa poboru akcji nowej emisji. Tres¢ uchwaty zostata podana do publicznej wiadomos$ci w
Raporcie biezacym nr 11/2010. W dniu 31 marca 2010 r. Spdtka otrzymata postanowienie
Sadu Rejestrowego dla m.st. Warszawy, XIlI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego z dnia 23.03.2010r. o dokonaniu wpisu zmiany wysoko$ci kapitatu zaktadowego
Spotki w wyniku emisji 1.500.000 akcji zwyktych na okaziciela serii S o tacznej wartosci
nominalnej 750.000 zt. Wszystkie akcje serii S zostaty objete przez Pawta Narkiewicza. Akcje
serii S zostaty dopuszczone do obrotu na rynku podstawowym GPW w Warszawie z dniem 28
lipca 2010 r.

7. W dniu 29 kwietnia 2010 r. pomiedzy Calatrava Capital S.A., Imagis S.A., Nzolo Holdings
Limited oraz Stawomirem Bartnickim zostata podpisana Umowa Inwestycyjna — przedwstepna
umowa sprzedazy akcji Imagis S.A. W powyzszej umowie Strony zobowigzaty sie do zawarcia
przyrzeczonych umow sprzedazy 7.744.000 akcji Imagis S.A., znajdujacych sie w posiadaniu
Nzolo Holdings Limited oraz Stawomira Bartnickiego, w dwdch transzach nie pdzniej niz do
dnia 30 czerwca 2010 roku.

W dniu 30 czerwca 2010 r. zostaty zawarte nastepujace przyrzeczone umowy sprzedazy Akcji

Imagis S.A.:

—  pomiedzy Calatrava Capital S.A. i Stawomirem Bartnickim, zgodnie z ktorg Calatrava
Capital S.A. nabyta 2.712.000 akcji Spétki Imagis S.A. za taczng cene 8.323.275 Zt.
Wartos¢ nominalna 1 akcji wynosi 0,50 zt, tgczna wartos¢ nominalna nabytych akcji
wynosi 1.356.000 zt. Nabyte akcje stanowig 34,68% udziatu w kapitale i dajg prawo do
34,68% gtosow na Walnym Zgromadzeniu.

—  pomiedzy Calatrava Capital S.A. i Nzolo Holdings Limited, zgodnie z ktorg Calatrava
Capital S.A. nabyta 1.276.200 akcji Spétki Imagis S.A. za faczng cene 4.682.994 zt.
Wartos¢ nominalna 1 akcji wynosi 0,50 zt, tgczna wartos¢ nominalna nabytych akcji
wynosi 638.000 zt. Nabyte akcje stanowig 16,32% udziatu w kapitale i dajg prawo do
16,32% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 22 grudnia 2010 r. zostata zawarta umowa przyrzeczona sprzedazy Akcji Imagis S.A.

pomiedzy CALATRAVA CAPITAL S.A. i Nzolo Holdings Limited. Strony zgodnie postanowity

dokona¢ modyfikacji ustalen zawartych w umowie przedwstepnej, co umoZzliwito wczesniejsze
zawarcie umowy przyrzeczonej. CALATRAVA CAPITAL S.A. nabyta 3.755.800 akcji Spotki

Imagis S.A. za taczng cene 8.500.000 PLN. Warto$¢ nominalna 1 akcji wynosi 0,50 PLN,

taczna warto$¢ nominalna nabytych akcji wynosi 1.877.900 PLN. Nabyte akcje stanowig

48,03% udziatu w kapitale i dajg prawo do 48,03% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Po transakcji CALALTRAVA CAPITAL S.A. posiadata facznie 99,03% akcji Imagis S.A.
dajacych prawo do 99,03% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

W grudniu 2010 r. przeprowadzone zostaty transakcje sprzedazy tacznie 3.622.460 akciji
IMAGIS S.A. do grupy inwestorow.

W dniu 6 styczniu 2011 r. dokonano transakcji sprzedazy 133.340 akcji IMAGIS S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Spotka posiada 51% akcji IMAGIS S.A.

8. W dniu 11 maja 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy podijeto
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uchwaly w sprawie emisji obligacji zamiennych na akcje, w sprawie warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz zmian statutu Spotki. Kapitat zaktadowy Spotki
zostat podwyzszony warunkowo o kwote nie wyzsza niz 20 miliondw zlotych, poprzez emisje
nie wiecej niz 40 miliondw akcji Spotki zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej
piecdziesigt groszy. Uchwata stanowita iz wyemitowanych zostanie nie wiecej niz 200
Obligacji na okaziciela zamiennych na akcje zwykte na okaziciela Spdtki o facznej wartosci
nominalnej nie wyzszej niz 20 milionéw ztotych. Uchwaty zostaty podane do publiczne;
wiadomosci w Raporcie biezacym 27/2010 z dnia 11 maja 2010r.

Na podstawie w/w upowaznienia Zarzad Calatrava Capital S.A.. w Warszawie w dniu
1 czerwca 2010 roku podjat decyzje o przydziale 82 obligacji na okaziciela zamiennych na
akcje zwykte na okaziciela serii T Spdtki o tacznej wartosci nominalnej 8.200.000 zt. Szczegoty
dotyczace emisji zostaty podane w Raporcie biezacym nr 33/2010 z dnia 1 czerwca 2010 r.

W dniu 2 czerwca 2010 r. wszyscy obligatariusze, ktdrzy objeli obligacje na okaziciela serii A
zamienne na akcje zwykte na okaziciela serii T dokonali zamiany obligacji na akcje Emitenta.
W zamian za obligacje zostato wydanych 16.400.000 akciji.

Akcje serii T zostaty dopuszczone do obrotu na rynku podstawowym GPW w Warszawie z
dniem 28 lipca 2010 .

9. W dniu 10 czerwca 2010 r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie, ktdre:

—  przyjeto i zatwierdzito sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spdtki za rok obrotowy 2009,

—  przyjeto i zatwierdzito sprawozdanie finansowe Spdtki za rok obrotowy 2009,

—  przyjeto i zatwierdzito skonsolidowane sprawozdania finansowe Spétki za rok obrotowy
2009,

- przyjeto sprawozdanie Rady Nadzorczej z badania sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci
Spdiki oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Spotki za 2009 rok,

—  podjeto decyzje, ze strata netto za rok 2009 w wysokosci 854.152,42 zt zostanie pokryta
z zyskodw przysztych okresow.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie udzielito:

—  Czlonkowi Zarzadu - Prezesowi Marcinowi Niewegtowskiemu absolutorium 2z
wykonywania przez niego obowigzkow w okresie od 01 stycznia 2009 do dnia 31
sierpnia 2009 roku oraz w okresie od 22 grudnia 2009 do dnia 31 grudnia 2009 roku,

—  Czlonkowi Zarzadu - Wiceprezesowi Julicie Zdonczyk absolutorium z wykonywania
przez nig obowigzkdéw w okresie od 01 stycznia 2009 do dnia 31 grudnia 2009 roku,

—  Czlonkowi Rady Nadzorczej — Panu Hubertowi Bojdo absolutorium z wykonywania przez
niego obowigzkéw w okresie od 01 stycznia 2009 do dnia 31 grudnia 2009 roku.

—  Czlonkowi Rady Nadzorczej — Panu Dariuszowi Zychowi absolutorium z wykonywania
przez niego obowigzkdw w okresie od 01 stycznia 2009 do dnia 31 grudnia 2009

—  Czlonkowi Rady Nadzorczej — Panu Konradowi Marchlewskiemu absolutorium z
wykonywania przez niego obowigzkdéw w okresie od 01 stycznia 2009 do dnia 31 grudnia
2009 roku.

—  Czonkowi Rady Nadzorczej - Panu Przemystawowi Wrdblowi absolutorium z
wykonywania przez niego obowigzkéw w okresie od 01 stycznia 2009 do dnia 31 grudnia

2009 roku.

—  Czlonkowi Rady Nadzorczej — Panu Krzysztofowi Gozdkowi absolutorium z
wykonywania przez niego obowigzkéw w okresie od 01 stycznia 2009 do dnia 31 grudnia
2009 roku.

10. Zwyczajne Zgromadzenie w dniu 10 czerwca 2010 r. podjeto uchwate w sprawie zmiany
nazwy Spotki na Calatrava Capital S.A. Zmiana nazwy zostata zarejestrowana przez Sad
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Rejonowy w Warszawie, XIIl Wydziat Gospodarczy KRS w dniu 30 lipca 2010 r. W zwigzku ze
zmiang nazwy od dnia 19 sierpnia 2010 r. akcje spotki Calatrava Capital S.A. sg notowane na
GPW pod nazwa skrocong ,CALATRAVA” i oznaczeniem ,CTC".

Zwyczajne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 10 czerwca 2010 roku podjeto uchwate w
sprawie emisji obligacji na okaziciela. Zgodnie z Uchwatg nr 21 Spétka wyemituje nie wiece;
niz 1.600 (stownie: tysigc szeSc¢set) Obligacji na okaziciela. taczna wartos¢ nominalna emisji
Obligaciji bedzie nie wyzsza niz 80.000.000 (stownie: osiemdziesiat miliondw) ztotych. Wartos¢
nominalna jednej Obligacji wynosi 50.000,00 (stownie: piecdziesiat tysiecy) ztotych. Obligacje
bedg oprocentowane. Uchwaty zostaly podane do publicznej wiadomosci w Raporcie
biezacym nr 37/2010 z dnia 10 czerwca 2010 r.

Na podstawie upowaznienia wynikajacego z w/w uchwaty Zarzad Spétki w dniu 30 czerwca
2010 r. dokonat przydziatu obligacji zabezpieczonych na okaziciela serii C. Wyemitowanych
zostato 348 obligacji. Warto$¢ nominalna 1 obligacji wynosi 50.000 zt, cena emisyjna jest
rowna wartosci nominalnej. Dzien wykupu zostat ustalony na dzien 30 czerwca 2011r.
Obligacje sg oprocentowane wedtug stopy procentowej 12% w skali roku liczonej od wartoci
nominalnej i zabezpieczone w catosci poprzez ustanowienie hipoteki tacznej kaucyjnej do
kwoty 140% wartoSci nominalnej wszystkich objetych Obligacji na nieruchomosciach
nalezacych do spdtek Grupy Calatrava Capital oraz zastaw rejestrowy na akcjach spotki
IMAGIS S.A. z siedzibg w Warszawie. Szczegotowe dane dotyczace emisji zostaty podane do
publicznej wiadomosci w Raporcie biezacym nr 42 z dnia 30 czerwca 2010 r.

W dniu 22 lipca 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w przedmiocie
nabycia akcji wtasnych Spétki w celu ich umorzenia. Walne Zgromadzenie upowaznito Zarzad
Spdtki do nabywania przez Spotke akcji wlasnych w celu ich umorzenia za taczng kwote nie
wyzszg niz 15.000.000,00 PLN, przy czym wynagrodzenie za jedng akcje nie moze by¢
wyzsze niz 0,50 zt (piecdziesigt groszy). Upowaznienie do skupu akcji wiasnych w celu
umorzenia zostato udzielone Zarzadowi na okres do 31 grudnia 2011 roku. Tre$¢ uchwaty
zostata podana do publicznej wiadomo$ci w Raporcie biezacym nr 52/2010 z dnia 22 lipca
2010,

Na mocy w/iw uchwaty Zarzad w dniu 12 sierpnia 2010 r. przyjat program skupu akcji
wiasnych, ktdry zostat podany do publicznej wiadomo$ci w Raporcie biezacym nr 61/2010 w
dniu 12 sierpnia 2010 r. Programu rozpoczat si¢ 1 wrzesnia 2010 r. i zostanie zakofczony nie
pozniej w dniu 30 grudnia 2011 .

Do dnia opublikowania niniejszego raportu Spoétka skupita 300.039 akcji wiasnych, ktore
stanowig 0,16% kapitatu zaktadowego spotki.

Zwyczajne Zgromadzenie Media Service sp. z 0.0. w dniu 07 czerwca 2010 roku podjeto

uchwate o dobrowolnym umorzeniu 24.307 udziatdw spotki, nalezacych do Emitenta, o

wartosci nominalnej 50 ztotych kazdy, w tym:

— umorzenie 18.473 udziatbw nastepuje z czystego zysku, za wynagrodzeniem
15.200.138,59 PLN (4. po 822,83 PLN za udziat zgodnie z warto$cig ksiegowa),

— umorzenie 5.834 udziatow nastepuje za wynagrodzeniem 4.800.390,22 PLN (tj. po 822,83
PLN za udziat zgodnie z wartoscig ksiegowa) i wymaga obnizenia kapitatu zaktadowego.

Zwyczajne Zgromadzenie podjeto takze uchwate o obnizeniu kapitatu zaktadowego o 291.700

PLN. W rezultacie dokonanych czynno$ci udziat w kapitale zaktadowym Spédtki pozostat na

niezmienionym poziomie, tj. 100% udziatow Media Service sp. z 0.0. jest wiasno$cig Calatrava
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W dniu 3 sierpnia 2010 r. zostata zawarta umowa przeniesienia wiasno$ci udziatow pomigdzy
Emitentem i Natron Company Ltd, zgodnie z ktérg Calatrava Capital S.A. nabyta 50 udziatéw
Spotki Magic Drinks Sp. z 0.0. za fgczng cene 2.600.000 zt. Nabyte udziaty stanowity 25%
udziatu w kapitale i dawaty prawo do 25% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 5 sierpnia 2010 r. zostata zawarta umowa sprzedazy udziatdw pomiedzy Calatrava
Capital S.A. a Trevor Investments Ltd, zgodnie z ktérg Calatrava Capital S.A. sprzedat 4.602
udziatow Spotki Invar Integracje Sp. z 0.0. za faczng cene 340.548,00 PLN. Sprzedane udziaty
stanowig 97,05% udziatu w kapitale i dajg prawo do 97,05% gtosow na Zgromadzeniu
Wspdlnikow. Jednoczesnie udziaty Invar Integracje stanowigce 2,85% udziatu w kapitale i
gtosach na Zgromadzeniu WspoInikow sprzedata takze spotka Inwar S.A.

W dniu 13 sierpnia 2010 r. zostata zawarta umowa sprzedazy udziatbw pomigedzy Calatrava
Capital S.A. a Atlant Holdings Sp. z 0.0., zgodnie z ktorg Calatrava Capital S.A. sprzedata
24.285 udziatéw Spotki PTB Biurosystem Serwis Sp. z 0.0. za taczng cene 400.702,50 zt.
Sprzedane udziaty stanowig 100% udziatu w kapitale i dajg prawo do 100% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 13 wrzesnia 2010 spotka podpisata list intencyjny z Panem Piotrem Kijkowskim w
sprawie nabycia nie mniej niz 51.337.500 akcji spotki BIOCOL S.A. stanowigcych na dzien
podpisania listu 52,65% kapitatu zakladowego oraz dajacych prawo do 52,65% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy BIOCOL S.A.

W dniu 14 stycznia 2011 roku Emitent poinformowat, Ze dalsze negocjacje zostaly przejete
przez Spdtke KOLGARD-OIL Sp. z 0.0.

W dniu 19 pazdziernika 2010 r. Spotka CALATRAVA CAPITAL S.A. w wyniku zawarcia
umowy ze spotka zalezng Media Service Sp. z 0.0. zostata komplementariuszem Spotki Media
Service spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig spotka komandytowa z siedzibg w
Dziekanowie Polskim. Wartos¢ umowy to 20.000.528,81 PLN. Zawarcie umowy jest
konsekwencjg przyjetej polityki CALATRAVA CAPITAL S.A., majacej na celu uporzagdkowanie
Spdtki w tym na bezposrednim zarzadzie i kontroli nad posiadanymi nieruchomos$ciami.
Najwazniejszym sktadnikiem majatku przedmiotowej spotki komandytowej jest nieruchomos¢
inwestycyjna potozona w Czastkowie Polskim.

W zwigzku z zawarciem powyzszej umowy, dokonane zostato rozliczenie zobowigzania Media
Service Sp. z 0.0. wobec CALATRAVA CAPITAL S.A. w kwocie 20.000.528,81 ziotych, z
tytutu wynagrodzenia za umorzenie 24.307 udziatow spétki Media Service Sp. 0.0.

W dniu 13 grudnia w wyniku decyzji zebrania wspolnikéw firmy Media Serwis spdtka z
ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa z siedzibg w Dziekanowie Polskim
spotka CALATRAVA CAPITAL S.A. zostata komplementariuszem, a drugim wspdlnikiem
zostat Biurosystem- Invest S.A. Nazwa spdtki zostata zmieniona na Calatrava Capital spétka
akcyjna spotka komandytowa.

W dniu 20 pazdziernika 2010 roku, Spétka przekazata Zarzadowi Spétki TECHMEX S.A. z
siedzibg w Bielsku-Biatej oraz ztozyt w Sadzie Okregowym w Bielsku-Biate] dokument
"Declaration of Intent" dotyczacy deklaracji inwestycyjnej w spdtke TECHMEX S.A.

W dniu 24 marca 2011 roku Spétka powiadomita o rezygnacji z planowanej inwestycji
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kapitatowej TECHMEX S.A.
W ocenie Zarzadu Calatrava Capital S.A. uprawomocnienie si¢ decyzji Komisji Nadzoru

Finansowego z dnia 27 pazdziernika o natozeniu na Techmex SA  kary administracyjnej i
finansowej za zaniechanie obowigzkdéw informacyjnych, wskazuje iz argumentacja
przedstawiona przez Spdtke w zazaleniu ztozonym do Komisji dnia 10 listopada nie okazata
sie skuteczna. Tym samym Spotka utracita istotng wartos¢ jakg byta marka i status spotki
notowanej na GPW.

Dnia 27 pazdziernika 2010 r. zostata zawarta umowa pomigedzy CALATRAVA CAPITAL S.A.
oraz Faiveley Limited z siedzibg w Nikozji na Cyprze, zgodnie z ktérag CALATRAVA CAPITAL
S.A. nabyta 101.844 udziatow spdtki Kolgard-Oil Sp. z 0.0. za fgczng kwote 10.184.400 zt.
Nabyte udziaty stanowity 100% gtosow na Walnym Zgromadzeniu i 100% kapitatu
zaktadowego.

Zakup cato$ciowego pakietu udziatdbw w spétce Kolgard-Oil Sp. z 0.0. otworzyt nowy obszar
zainteresowania inwestycyjnego CALATRAVA CAPITAL S.A. zwigzany z inwestycjami w
szeroko rozumiany sektor energii.

W dniu 30 marca 2011 roku wszystkie posiadane udziaty w spdtce Kolgard-Oil Sp. z 0.0. w
ramach realizacji strategii planowania podatkowego zostaty przeniesione do spdtki zaleznej
Calatrava Capital Fund (CY) LIMITED zgodnie z raportem biezacym nr 25/2011 a dnia 31
marca 2011 roku, a nastepnie sprzedane zgodnie z raportem nr 26/2011 z dnia 1 kwietnia
2011 roku.

W dniu 28 pazdziernika 2010 r. zostata zawarta umowa, zgodnie z ktérg CALATRAVA
CAPITAL S.A. sprzedata 27.570 akcji spotki zaleznej Inwar S.A. za taczng cene 800.000,00 zt.
Sprzedane akcje stanowig 100,00% udziatu w kapitale i dajg prawo do 100,00% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Invar S.A.

W dniu 2 listopada 2010 r. CALATRAVA CAPITAL S.A. dziatajac na podstawie Uchwaty nr 5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 11 maja 2010 r., podjat decyzje o emisji, a
nastepnie przydziale 112 obligacji na okaziciela serii B zamiennych na akcje zwykte na
okaziciela serii T Spotki, o tacznej wartosci nominalnej 11.200.000 zt. Wszystkie obligacje serii
B zostaty objete i nastepnie w dniu 2 listopada 2010 r. konwertowane na 22.400.000 akcji serii
T o tacznej wartosci nominalnej 11.200.000 PLN.

Akcje zostaty wprowadzone do obrotu dnia 9 grudnia 2010 roku.

W dniu 16 listopada 2010 r. Spdtka zawarta umowe typu SEDA (Standby Equity Distribution
Agreement) z YA GLOBAL MASTER SPV, LTD (Yorkville Advisors, LLC,
www.yorkvilleadvisors.com), o warto$ci 50 min PLN.

Zgodnie z warunkami umowy, Calatrava Capital S.A. moze wedtug wtasnego uznania, w
okresie do 36 miesiecy od chwili podpisania umowy SEDA, zobowigza¢ Yorkville Advisors do
zakupu transz nowych akcji spdtki do tacznej wartosci 50 min PLN.

Umowa jest dla Spotki atrakcyjna gtéwnie z powodu jej elastycznosci, tj. mozliwosci
budowania optymalnej struktury kapitatowej. Koszt finansowania, w odniesieniu do chociazby
rynkowych cen emisji wtdrnych jest bardzo atrakcyjny. Inwestor nie moze obejmowaé nowych
akcji ponizej 50 groszy, jednocze$nie im wyzszy kurs gietdowy akcji CALATRAVA CAPITAL
S.A., tym wynegocjowane finansowanie z tytulu umowy staje sie bardziej atrakcyjne dla
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W perspektywie realizacji duzych projektdw inwestycyjnych CALATRAVA CAPITAL S.A.
pozyskata partnera o wysokiej reputacji, zabezpieczajacego cze$¢ potrzeb kapitatowych
Spotki.

Warunki umowy nie odbiegajg od warunkow typowych dla tego typu umdw.

24 W dniu 18 listopada Spotka zawarta umowe inwestycyjng dotyczaca objecia akcji nowej emisji

25.

26.

spotki PC GUARD S.A. Emisja nowych akcji zostata przeprowadzona w drodze emis;i
prywatne;.

Zamierzeniem strategicznym CALATRAVA CAPITAL S.A. wobec PC GUARD S.A. jest
stworzenie platformy wzrostu w szeroko rozumianym sektorze nowych technologii.
CALALATRAVA CAPITAL S.A. posiada poprzez spotke zalezng 1&B Consulting kompetencje
w zakresie projektowania, wdrazania i wspierania systeméw informatycznych usprawniajacych
procesy zarzadzania, w szczegdlnosci duzymi przedsigbiorstwami. Zaangazowanie w PC
GUARD S.A. umoZzliwi rozszerzenie posiadanych kompetencji o produkty dedykowane
spotkom z sektora MSP.

Jednoczesnie CALATRAVA CAPITAL S.A. dostrzega ewidentne synergie pomiedzy innymi
spotkami Grupy a PC GUARD S.A., ktérych efektem bedzie wzrost wartosci Grupy
CALATRAVA CAPITAL oraz PC GUARD S.A.

W ocenie CALATRAVA CAPITAL S.A. wysokie kompetencje kierownictwa i pracownikow PC
GUARD S.A. w zakresie tworzenia i implementacji nowoczesnych produktéw IT sg dodatkowg
gwarancjg powodzenia projektu.

Umowa inwestycyjna jest w koncowej fazie negocjacji.

W dniu 29 listopada 2010 r. pomigdzy CALATRAVA CAPITAL S.A. oraz spotkg WOSANA
S.A. i Pawlem tysoniem zostat podpisany list intencyjny w sprawie nabycia przez
CALATRAVA CAPITAL S.A. 2.500.000 akcji stanowigcych na dzien podpisania listu 90,94%
kapitatu zaktadowego oraz dajacych prawo do 90,94% gloséw na Walnym Zgromadzeniu
WOSANA S.A. CALATRAVA CAPITAL S.A. uzyskata wytacznos¢ do prowadzenia negocjacii.

W dniu 4 lutego 2011 roku Spotka poinformowata, ze negocjacje pomiedzy CALATRAVA
CAPITAL S.A. oraz spotkg WOSANA S.A. i Pawtem tysoniem zostaty zakoriczone. Spdtka
Calatrava CAPITAL S.A. z uwagi na zbyt niskg potencjalng stope zwrotu z projektu, wycofata
sie z dalszych negocjacii.

W dniu 7 grudnia 2010 r. pomiedzy CALATRAVA CAPITAL S.A. oraz spotkg PC GUARD S.A.
zostata zawarta umowa inwestycyjna dotyczaca objecia przez CALATRAVA CAPITAL S.A.
akcji nowej emisji spotki DIVICOM S.A.

Strategicznym zamiarem CALATRAVA CAPITAL S.A. jest zaangazowanie sie w rozwoj grupy
PC GUARD S.A., w tym jej spotek zaleznych. PC GUARD S.A. posiada 4.181.100 akcji spotki
DIVICOM S.A. co stanowi 35,5% wszystkich wyemitowanych akcji spotki. Zamiarem stron jest
wprowadzenie do spdtki DIVICOM S.A. nowych dziatalnosci operacyjnych oraz dostarczenie
potencjatu do generowania zyskéw i wartosci dla akcjonariuszy. CALATRAVA CAPITAL S.A.
podejmie takze dziatania majace na celu zmiane rynku na ktdrym notowane sg akcje — z NEW
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CONNECT na rynek regulowany GPW.

W dniu 24 stycznia 2011 r. pomiedzy CALATRAVA CAPITAL S.A. oraz spdtkg LS| Software
S.A. zostato zawarte porozumienie dotyczace prowadzenia negocjacji w celu realizacji
wspoinego przedsiewziecia polegajacego na potgczeniu kompatybilnych dziatalno$ci spotek
I&B Consulting Sp. z 0.0. oraz Softech Sp. z 0.0. w ramach nowo utworzonej spétki akcyjnej i
nastepnie wprowadzenie akcji tej spotki do notowan na rynku New Connect.

Softech Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$¢ w zakresie produkciji i sprzedazy specjalistycznego
oprogramowania wspierajgcego prowadzenie dziatalnosci gastronomicznej i hotelarskiej oraz
dystrybucji specjalistycznego sprzetu komputerowego, a takze w zakresie wdrazania i serwisu
systemow komputerowych oraz oprogramowania.

I&B Consulting Sp. z 0.0. specjalizuje sie w projektowaniu, wdrazaniu i wspieraniu systeméw
informatycznych usprawniajacych procesy zarzadzania przedsiebiorstwami.

W dniu 25 stycznia 2011r. wszyscy obligatariusze, ktorzy posiadali obligacje na okaziciela
serii J zamienne na akcje zwykle na okaziciela serii T, tj. 140 obligacji o facznej wartoSci
nominalnej 14.000.000 PLN dokonali zamiany obligacji na 28.000.000 akcji Emitenta.

Akcje zostaty wprowadzone do obrotu dnia 21 lutego 2011 roku.

W dniu 9 lutego 2011 r. Spdtka otrzymata dokumenty potwierdzajace rejestracje spotki
CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LIMITED z siedzibg w Larnace na Cyprze, ktorej jest
jedynym wiascicielem.

Powotanie spdtki wkomponowane jest w strategie CALATRAVA CAPITAL S.A. zmierzajacg do
stworzenia struktury korporacyjnej wykorzystujacej miedzynarodowe planowanie podatkowe
dla uzyskania najefektywniejszej akumulacji kapitatu na potrzeby kolejnych inwestyciji.

W dniu 18 lutego 2011 roku Spétka podpisata list intencyjny z PC Guard S.A., Dariuszem
Grzeskowiakiem, oraz Navigator Capital sp. z 0.0., a nastepnie w dniu 22 marca 2011 roku
Spdtka podpisata protokot uzgodnien z PC Guard S.A. oraz Navigator Capital sp. z 0.0. w
sprawie warunkéw planowanej transakcji sprzedazy akcji IMAGIS S.A. oraz sposobu jej
finansowania.
Istotna tre$¢ protokotu:
- PC Guard S.A. potwierdza zamiar nabycia 100% akcji IMAGIS S.A., lecz nie mnigj niz 51
% wszystkich akcji spotki IMAGIS S.A., ktore dajg co najmniej 51 % liczby wszystkich
gtoséw na WZA.
- W celu ustalenia wartosci godziwej IMAGIS S.A. PC Guard S.A. zlecit wycene akcji spotki
IMAGIS S.A. niezaleznemu podmiotowi. Na podstawie draftu dokumentu wyceny Strony
ustalajg maksymalng wycene 100% akcji IMAGIS S.A. oraz spotek powigzanych na 74 319
tys. PLN.
- PC Guard S.A. zleci wykonanie przynajmniej jednego potwierdzenia wyceny
przedstawionej przez niezalezny podmiot oraz ztozy oferty zakupu akcji IMAGIS S.A. Po
przyjeciu oferty PC Guard S.A. zawrze umowe zakupu akcji IMAGIS S.A. okre$lajacy
szczegblowo warunki zakupu. Umowa zakupu akcji bedzie zawarta z warunkiem
rozwigzujagcym w przypadku nie pozyskania przez PC Guard S.A. $srodkéw finansowych
wystarczajacych do nabycia co najmniej 51 % akcji IMAGIS S.A.
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- W celu zapewnienia finansowania zakupu akcji spétki IMAGIS S.A. PC Guard S.A.
przeprowadzi NWZ, na ktérym gtosowaniu zostang poddane uchwaty pozwalajace na
pozyskanie $rodkow finansowych na zakup akcji IMAGIS S.A. poprzez podwyzszenie
kapitatu PC Guard S.A. poprzez emisje akcji z wylaczeniem prawa poboru z
wykorzystaniem warrantow oraz mechanizmoéw kapitatu docelowego oraz podwyzszenia
warunkowego kapitatu.

- Warranty zostang objete przez podmioty sprzedajace akcje IMAGIS S.A., za$
obejmujacy, jako inwestorzy dtugoterminowi, zobowigza si¢ do 12 — miesiecznej blokady
sprzedazy akcji PC Guard S.A.

- Protokdt przedstawia intencje Stron i nie ma charakteru umowy.

Zarzad Spotki

Prezes Zarzadu

Pawet Narkiewicz

Warszawa, dnia 28.04.2011 r.
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