CALATRAVA
CAPITAL

POLROCZNE SPRAWOZDANIE
ZARZADU
Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

za okres rozpoczety 01 stycznia 2011 a zakonczony 30 czerwca 2011 r. z danymi porownywalnymi
za okres rozpoczety 01 stycznia 2010 a zakoriczony 30 czerwca 2010 r.

sporzadzone wedtug MSR i MSSF



CA MT R A\/A SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL
CA P | TA L za okres 6 miesiecy zakofczony 30.06 .2011 r.

PREZENTACJA GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL ......cocevviviiintinriiinnissisinsnsssssesnesnens 3
I. INFORMACJE OKRESLONE W PRZEPISACH O RACHUNKOWOSCI ........uvureerrrneeneneenesssssssneanenns 6
II. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO FINANSOWYCH GRUPY

L0 Lt 0 L = 6
[1I. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | ZAGROZEN ........cuerrrneeneaeasssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssansens 7
IV. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU £ ADU KORPORACYJINEGO ......covvueuemensenserseessessensensessessesses 10
V. INFORMACJA O WSZCZECIU POSTEPOWAN DOTYCZACYCH ZOBOWIAZAN LUB
WIERZYTELNOSCI ....ocouiiiiiiiiiiiitiiiiictitnnsscssnssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssessens 15
VI. INFORMACJE O DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE .......ecururrrerneenensassssssssssssassssssssssnens 16
VII. POZOSTALE INFORMACUJE | OBJASNIENIA...........oovurrrrreneeeersssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssanens 20
VIIl. WYKAZ NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN | OPIS DOKONAN PRZED | PO DNIU BILANSOWYM........ 22



CA MT R A\/A SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL
CA P | TA L za okres 6 miesiecy zakofczony 30.06 .2011 r.

PREZENTACJA GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL

Spétka dominujgca — CALATRAVA CAPITAL S.A. jest zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m.
St. Warszawy, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000017521. Siedzibg Spotki jest Warszawa, Al. Ujazdowskie 6A.

Spotka dominujaca posiada Numer Identyfikacji Podatkowej NIP: 729-020-77-52 .
|dentyfikator REGON: 004358052.

W SKtAD GRUPY KAPITALOWEJ NA DZIEN BILANSOWY WCHODZA NASTEPUJACE

SPOLKI:

- 1&B Consulting Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu (100%),

- Invar PC Media Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu (24,80%),

- Invar Electronics Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Sieradzu (100%),

- Invar Consulting Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu (95,75%),

- Sanawia S.A. (dawniej Biurosystem Invest S.A.) z siedzibg w todzi (100% do 30 czerwca
2011, 40% na dzien bilansowy),

- Biurosystem Sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w todzi (100%),

- Media Service Sp. z 0.0. z siedzibg w Dziekanowie Polskim (100%),

- Smart Elektronik Sp. z 0.0. z siedzibg w Dziekanowie Polskim (69,70%),

- Calatrava Capital S.A, spotka komandytowa z siedzibg w Warszawie (100%),

- Calatrava Capital Fund (CY) Ltd z siedzibg w Larnace na Cyprze (100%),

- Web Venture Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (26,58%)

UDZIALY W INNYCH JEDNOSTKACH NA DZIEN BILANSOWY:
- PC GUARD S.A. z siedzibg w Poznaniu (7,61%).

Spétka zalezna CALATRAVA CAPITAL FUND Ltd na 30 czerwca 2011 posiadata 40% akcji spotki
SANAWIA S.A. o wartosci 1.163 tys. PLN

Spdtka MEDIA SERWIS Sp. z 0.0. na 30 czerwca 2011 posiadata 31,07% akcji spotki SMART
ELEKTRONIK Sp. z 0.0. o warto$ci 515 tys. PLN

Pozostate udzialy i akcje spdtek z Grupy Kapitatowej sg bezposrednio w posiadaniu Spotki
dominujace;.

W dniu 30 marca 2011 roku posiadane na dany dzier udziaty w spétce KOLGARD-OIL Sp. z0.0. w
ramach realizacji strategii planowania podatkowego zostaty przeniesione do spotki zalezne;
CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LIMITED zgodnie z raportem biezgcym nr 25/2011 z dnia 31
marca 2011 roku, a nastepnie zostaty sprzedane do podmiotéw zewnetrznych. Na dzien bilansowy
zadna ze spotek nalezacych do Grupy Kapitatowej nie posiadata udziatow w KOLGARD OIL Sp. z
0.0.

Udziaty w spdtce Web Venture Sp. z 0.0. zostaty nabyte w dniu 22 kwietnia 2011 w ilosci 162
sztuk. Na dzien bilansowy spdtka posiada 118 udziatow co stanowi 26,58% kapitatu spotki.

W dniu 29 czerwca 2011 r. wszystkie posiadane akcje w spétce IMAGIS S.A., tj. 3.988.200 akgji
stanowigce 51% kapitatu i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, zostaty sprzedane na rzecz podmiotu
trzeciego. Wynik finansowy IMAGIS S.A. zostat uwzgledniony w sprawozdaniu finansowym.
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W dniu 29 czerwca 2011 akcje w spotce SANAWIA S.A. wilosci 5.410.731 sztuk, co stanowi 60%
kapitatu i glosow na Walnym Zgromadzeniu zostaty sprzedane podmiotowi zewnetrznemu. Wynik
finansowy SANAWIA S.A. zostat uwzgledniony w sprawozdaniu finansowym.

Na dzien bilansowy spdtka posiadata 920.784 akcje spdtki PC GUARD S.A. co stanowito 7,61%
udziatu w kapitale zaktadowym Spotki i gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

W dniu 30 sierpnia 2011 roku spdotka PC GUARD S.A. poinformowata o rejestracji akcji nowej
emisji, w wyniku czego udziat Emitenta wynosi 3%. CALATRAVA CAPITAL Fund (CY) Ltd objeta
8.133.216 akcji co stanowi 26,50% udziatu w kapitale zaktadowym Spoétki i gtosach na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Dnia 15 lipca 2011 roku zostaty zarejestrowane akcje nowej emisji spotki Genesis Energy S.A.
objetych przez CALATRVA CAPITAL Fund (CY) Ltd, w ilosci 47.995.520 akcji, ktore stanowig
52,17% udziatu w kapitale oraz gtosach spotki Genesis Energy S.A. PowyZzsze udzialy objeto za
kwote 23.998 tys. PLN.

CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd zostata utworzona w dniu 2 lutego 2011. Poczatkowy
kapitat podstawowy wynosit 1.000 EURO. W pierwszym potroczu 2011 roku CALATRAVA
CAPITAL S.A., jako jedyny udziatowiec, dokonata kolejno 4 podniesienia kapitatu podstawowego
do obecnej wartosci 3.000 EURO. Kapitat podstawowy zostat optacony przez CALATRAVA
CAPITAL S.A. w formie aportu pakietow spotek zgodnie z zestawieniem zamieszczonym ponizej.
Warto$¢ rynkowa objetych udziatéw i akcji wynosi 40.810 tys. PLN. Nadwyzka wartosci rynkowej
whniesionych pakietow (AGIO) zostata zaliczona na poczet kapitatu zapasowego.

opis transakcji liczba wartos$é nominalna warto$¢ rynkowa
udziatow udziatéow w EUR udziatéow w PLN
aport KOLGARD OIL 500 500 22172
aport MAGIC DRINKS 500 500 2683
aport IMAGIS 500 500 13 006
aport SANAWIA 500 500 2949
Razem 2000 2000 40 810

Na dzien bilansowy spétka posiadata 40% udziatéw w spotce SANAWIA S.A.

Spotka zalezna zostata powotana w ramach realizacji strategii planowania podatkowego.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone poprzez zsumowanie sprawozdan
finansowych spotek wchodzacych w sktad grupy kapitatowej i dokonaniu stosownych wytaczen
konsolidacyjnych, z wyjatkiem Web Venture Sp. z 0.0. i Sanawia S.A., ktére sg jednostkami
stowarzyszonymi. Akcje spdtki PC Guard S.A. sg prezentowane w cenie nabycia jako inwestycje
dtugoterminowe.

Strategia dziatania Grupy Calatrava Capital zakfadata:

- prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej w aktywa o ponadprzecietnej stopie zwrotu,

- specjalizacje produktowg i ustugowa spotek zaleznych,

- uzupetnianie sie ofert handlowych poszczegdinych spdtek w celu uzyskania efektow synergii,
- koncentracje zasobow na spotkach o najwiekszym potencjale wzrostu.
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Grupa Kapitatowa CALATRAVA CAPITAL w | potroczu 2011 r. prowadzita dziatalno$¢

inwestycyjna, ustugowa, handlowa i wytworcza w nastepujacych dziedzinach:

- projektowanie oraz wdrazanie zintegrowanych systeméw informatycznych wspomagajacych
zarzadzanie przedsigbiorstwami przemystowymi, handlowymi i ustugowymi oraz integracjg
systemowg i sprzetowg w oparciu o urzadzenia aktywne i ich oprogramowanie (MS Dynamics
AX, system XAL, BPM),

- audyt legalnosci oprogramowania,

- projektowanie oraz wdrazanie rozwigzan mobilnych, systeméw do obstugi kodéw kreskowych,
systemow do zarzadzania sieciami sprzedazy (MS Dynamics RMS,), jednostanowiskowych
systemow sprzedazy detalicznej (kasy fiskalne), systemow sprzedazy hurtowej i obstugi
magazyndw, wyposazenia placéwek handlowych,

- dostarczanie oprogramowania GIS, tworzenia map cyfrowych, systeméw nawigacji GPS,
budowy i integracji systemdw informatycznych z funkcjonalno$cig mapowa,

- sprzedaz detaliczna i internetowa produktéw i ustug opartych na technologii GPS, w tym
wtasnych produktow — SmartGPS,

- dostarczanie i instalacja: sprzetu komputerowego,

- wytwarzanie sprzetu informatycznego i innych artykutow sieci komputerowych i
telekomunikacyjnych,

- doradztwo organizacyjne, ekonomiczne przed wdrazaniem zintegrowanych systemoéw
informatycznych ~ wspomagajacych  zarzadzanie  przedsiebiorstwami  przemystowymi,
handlowymi i ustugowymi oraz opracowywanie strategii dziatania, biznes planéw i analiz
przedwdrozeniowych,

- ustugi szkoleniowe w zakresie prowadzonej dziatalnosci,

- ustugi zwigzane z nieruchomos$ciami,

- dystrybucja masowa do sieci handlowych i sklepdw wielkopowierzchniowych,

- ustugi handlu detalicznego i hurtowego,

- import oraz eksport ustug i towaréw,

- ustugi w zakresie magazynowania i przechowywania towardw,

- dziatalno$¢ finansowa i inwestycyjna,

- teleturnieje on-line, e-commerce.

Prezentowany raport finansowy zostat sporzadzony za okres od 01.01.2011 do 30.06.2011 roku
oraz okres poréwnywalny od 01.01.2010 do 30.06.2010 roku. Sprawozdanie finansowe i wszystkie
dane objasniajace zostaty podane w tysigcach ztotych chyba, ze wskazano inaczej.

W sktad Zarzadu za okres | potrocza 2011 roku oraz na dzien sporzadzenia sprawozdania
wchodzit Pawet Narkiewicz petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu.

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 Nadzorczej,

Adam Narkiewicz — Cztonek Rady Nadzorcze;j,

Henryka Narkiewicz — Cztonek Rady Nadzorcze;.

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 30 czerwca 2011 roku nie byto zmian w sktadzie Zarzadu i
Rady Nadzorczej.
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l. Informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2011 roku przygotowano przy
zastosowaniu zasad wyceny aktywéw i pasywéw oraz wyniku finansowego obowigzujacych na
dzien bilansowy zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowo$ci, wynikajacymi z Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowo$ci, Miedzynarodowych Standardow SprawozdawczosSci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w
zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz okreslonymi w powyzszej ustawie
zasadami rachunkowosci. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy kapitatowej
CALATRAVA CAPITAL sporzadzono zgodnie z wymogami MSR 34.

Il. Oméwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno finansowych Grupy
Kapitatowej

1. Skonsolidowane przychody Grupy Calatrava Capital ze sprzedazy produktéw, towarow i
materiatow narastajaco za | potrocze 2011 roku wyniosty 15.298 tys. PLN i byty 0 1.489 tys.
PLN nizsze niz osiggnigte w roku poprzednim. Przychody z dziatalnosci inwestycyjne;
wyniosty 79.925 tys. PLN. taczne przychody z tych dwoch rodzajéw dziatalnosci wyniosty
95.223 tys. PLN

2. Zysk brutto ze sprzedazy (przychody ze sprzedazy minus koszty sprzedanych produktow i
materiatéw) w porownaniu do roku poprzedniego byt wyzszy o 892 tys. PLN i wynidst 3.224
tys. PLN. Marza na sprzedazy brutto wyniosta 21% i byta o 7pkt. proc. wyzsza niz przed
rokiem.

3. Zysk z inwestycji tj. ze sprzedazy akcji i udziatow stanowigcych obecnie podstawowq
dziatalno$cig operacyjng spotki  dominujacej, wyniost 29.901tys. PLN. Dziatalno$¢
inwestycyjna osiggneta marze 37%. W analogicznym okresie roku poprzedniego dziatalnos¢
inwestycyjna nie byta rozpoznawana w dziatalno$ci operacyjnej.

4. W poréwnaniu do roku poprzedniego tacznie koszty sprzedazy i ogélnego zarzadu spadty o
257 tys. PLN.

5. Grupa Kapitatowa osiggnefa zysk na dziatalnosci operacyjnej w kwocie 26.172 tys. PLN,
wobec straty w kwocie 2.705 tys. PLN w roku ubiegtym.

6. Grupa Kapitatowa osiggneta za pierwsze potrocze 2011 rok zysk netto dla akcjonariuszy
jednostki dominujacej w wysokosci 25.280 tys. PLN wobec straty w kwocie 12.997 tys. PLN
w roku poprzednim. Na poziom zysku netto wplyneta przede wszystkim dziatalnos¢
inwestycyjna Grupy realizowana gtéwnie przez Calatrava Capital Fund Ltd. Wartos¢
kapitatow witasnych Grupy Kapitatowej przypadajacych na wiascicieli jednostki dominujacej
wzrosta o 77 min PLN i na dzien bilansowy wynosi 137 min PLN. Ponad dwukrotny wzrost
kapitatow witasnych w ujeciu rok do roku, wynika ze zwiekszenia kapitatu zaktadowego
poprzez emisje nowych akcji 0 25,2 min PLN, wzrost kapitatu zapasowego i rezerwowego w
sumie o 6,7 min PLN, jak rowniez wypracowanego wyniku netto przypadajacego
akcjonariuszom jednostki dominujacej w wysokos$ci 25.280 tys. PLN.
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7. Glowne wskazniki

| pétrocze 2011 | pétrocze 2010
EBIT 25963 11928

Wynik EBIT za okres od 1 stycznia 2011 do 30 czerwca 2011 wynidst 25.963 tys. PLN w
poréwnaniu do straty 11.928 tys. PLN w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wskazniki rentownosci | pétrocze 2011 | pétrocze 2010

Rentowno$¢ sprzedazy brutto 26% -73%
Rentowno$¢ sprzedazy netto 26% -T7%
Rentownos$¢ majatku 18% -22%

Istotny wzrost wskaznikéw rentownosci wynika ze zwigkszenia marz. Najwigkszej poprawie ulegty
marze na dziatalnosci inwestycyjne;.

Za pierwsze potrocze 2011 roku wskaznik rentownosci brutto i netto osiggnat wartos¢ 26%, a
wskaznik rentownosci majatku wyniost 18%. W roku ubiegtym wszystkie te wskazniki miaty
warto$ci ujemne.

Wskazniki ptynnosci 30.06.2011 31.12.2010 30.06.2010
Stopa zadtuzenia 0,22 0,38 0,37
Stopien pokrycia majatku kapitatem wlasnym 0,78 0,62 0,63
Wskaznik ptynnosci 2,85 0,99 0,98
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 2,77 0,89 0,79

Wskaznik stopy zadtuzenia na dziert 30 czerwca 2011 wynosi 0,22 i jest 0 0,16 (42%) nizszy niz
na koniec ubiegtego roku.

Wskaznik stopy pokrycia majatku kapitatem wtasnym wynosi 0,78 i istotnie wzrost w odniesieniu do
danych z roku ubiegtego.

Wskaznik ptynnosci wynosi 2,85 i jest prawie trzykrotnie wyzszy niz w roku ubiegtym. Nalezy
natomiast zaznaczy¢, ze gtownym skfadnikiem majatku obrotowego sg pozostate naleznosci
krétkoterminowe, ktdre stanowig 84% majatku obrotowego.

Wskaznik podwyzszonej ptynnoéci w biezacym okresie, w wyniku niskiego stanu zapaséw, jest
nieznacznie nizszy od podstawowego wskaznika ptynnosci i wynosi 2,77.

lIl. Istotne czynniki ryzyka i zagrozen

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

Przedstawiajac czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci, nie kierowano sie oceng ich waznosci dla
Emitenta.
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Ryzyko wzrostu konkurenciji

Spotki z Grupy Kapitatowej prowadzg dziatalnos¢ na konkurencyjnych rynkach. Dziatajg na nim
podmioty istniejagce od wielu lat oraz pojawiajg sie wcigz nowe firmy. Wiele $Swiatowych i
europejskich firm jest zainteresowanych prowadzeniem dziatalnosci w Polsce. Duza konkurencja
powoduje, Ze osiggane marze mogg miec¢ tendencje spadkowe, co moze niekorzystnie wptyng¢ na
rentowno$¢ Emitenta i jego spétek zaleznych. Pogorszenie wynikow spdtek zaleznych moze
wptynga¢ negatywnie na ich wycene i tym samym konieczno$¢ dokonania odpiséw aktualizujacych
wartos¢ dtugoterminowych aktywow finansowych CALATRAVA CAPITAL S.A. Z uwagi na zmiang
profilu dziatalno$ci Emitenta, to ryzyko traci na znaczeniu. Natomiast na ryzyko wzrostu
konkurencji bardzo narazone sg spotki z branzy informatycznej nalezace do Grupy Kapitatowej

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.

W ramach Grupy Kapitatowej ryzyko tego rodzaju w szczegdlinosci dotyczy spotki CALATRAVA
CAPITAL S.A. s. kom, ktdéra zajmuje sie dziatalno$cig produkcyjno-handlowg produktdéw na licencii
EURO 2012 i spotki o charakterze inwestycyjnym CALATRAVA CAPITAL FUND Ltd z siedzibg na
Cyprze.

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 bezposrednio wptyng na warunki i efekty funkcjonowania Grupy Kapitatowej.
Dodatkowo w zwigzku z niejednolitymi praktykami organdéw administracji panstwowej i
orzecznictwa sadowego pojawia sie czynnik ryzyka obcigzenia dodatkowymi kosztami w przypadku
przyjecia przez Emitenta odmiennej interpretacji niz stanowisko organdw administracji panstwowe;.
Spdtka zalezna CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd ma siedzibe na Cyprze, co wigze sie ze
stosowaniem odmiennych zasad prawnych niz w Polsce. Wystepuje tu rowniez ryzyko zmian
umdéw miedzypanstwowych pomiedzy Polskg a Cyprem.

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Emitenta celéw strategicznych i osiggane przez niego wyniki
finansowe wptywajg niezalezne od Spotek Grupy Kapitatowej czynniki makroekonomiczne. Rozwoj
sektorow informatyki, energetyki, ustug i produktéw opartych na technologii GPS, jest Scisle
zwigzany z rozwojem gospodarczym kraju oraz postepem technologicznym. Im lepsza koniunktura
tym wigkszy popyt na ustugi i produkty oparte i wykorzystujgce nowoczesne technologie.
Obserwowany obecnie kryzys gospodarczy moze wptyng¢ na ograniczenie inwestycji i popytu, a w
efekcie takze przetozy¢ sie na spadek poziomu sprzedazy i obnizenie rentownosci spétek Grupy
Kapitatowej.

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, réwne, nie oprocentowane raty. Od lipca 2004 roku spétka zgodnie z postanowieniami
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sadu sptaca zobowigzania. Do dnia bilansowego sptacono ok. 93% 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 rozwdj. Emitent ocenia to ryzyko jako minimalne. Na dzien bilansowy
kwota zobowigzan z tego tytutu wynosi 1.111 tys. PLN.

Ryzyko zwigzane z kierunkami rozwoju Grupy Kapitatlowej

Z uwagi na ztozono$¢ wprowadzonych w 2010 roku zmian strategii oraz ich zasieg a takze sytuacje
gospodarczg w Polsce i na Swiecie mogg one przebiega¢ w sposéb inny niz zaktadano, co moze
mie¢ wptyw na wyniki osiggane przez Emitenta i jego Grupe Kapitatowa. W roku 2011 obrana
strategia dziatania jest kontynuowana.

Zgodnie z zatozeniami strategii, dziatalno$¢ inwestycyjna spotki jest prowadzona przede wszystkim
w obszarze dajacym sie scharakteryzowac jako ,hedge fund” oraz ,distressed assets fund” (4.
inwestycje z duzym dyskontem do wyceny rynkowej, wynikajgcym m.in. z koniecznoSci
podejmowania bardzo szybkiej decyzji inwestycyjnej czy koniecznosci przeprowadzenia
restrukturyzacji).

Ryzyko utraty koncesji, certyfikatow, akredytacji i innych uprawnien posiadanych przez
spotki Grupy Kapitatowej i pracownikéw

Do realizacji niektorych ustug i produktéw oferowanych przez Spétki Grupy Kapitatowej niezbedne
jest posiadanie przez te Spotki okreslonych koncesji, licencji, certyfikatdw lub akredytacji.
Okre$lone uprawnienia zawodowe powinni posiada¢ takze zatrudnieni pracownicy. Istnieje
mozliwo$¢ utraty poszczegdinych koncesji i certyfikatow oraz akredytacji przez Spétki oraz
uprawnien posiadanych przez pracownikéw. Pracownicy posiadajacy okreslone uprawnienia mogg
rozwigza¢ umowe o prace. W sytuacii, gdy sq to zdarzenia jednostkowe, nie stanowi to wigkszego
ryzyka dla wynikéw Spotki. W przypadku wystapienia tego problemu w wigkszej skali, moze to
spowodowac konieczno$¢ czasowego lub statego ograniczenia oferty, co moze spowodowac
obnizenie przychodéw. Ryzyko to dotyczy spotek z Grupy o charakterze projektowo-ustugowym
oraz produkcyjno-handlowym w tym przede wszystkim spétki informatycznej 1&B CONSULTING
Sp. z 0.0. i oparta na licencji UEFA sprzedaz produktow w CALATRAVA CAPITAL S.A. s. kom.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcow

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtownych odbiorcow wystepowato gtdwnie w spétkach Grupy
Media Service, ktore nastawione sg w swojej dziatalno$ci na docelowg sprzedaz produktéw do
sieci wielkopowierzchniowych. Utrata badz istotne obnizenie zamowien ze strony gtownych
odbiorcow moze znaczaco wptyna¢ na poziom przychodow i efektywno$¢ spotek. Ryzyko to moze
dotyczy¢ spdtki SMART ELETRONIK Sp. z .0.0.

Ryzyko zwigzane z ewentualng utrata ptynnosci finansowej

Specyfika spotek nalezacych do Grupy pocigga za sobg ryzyko utraty ptynnosci finansowej.
Zarowno spokki realizujgce duze kontrakty wymagajace zaangazowania znaczacych srodkéow
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
ptatnosci ze strony odbiorcow moggq skutkowaC problemami z utrzymaniem ptynnosci, w
szczegdlnosci krotkoterminowej. Ryzyko utraty ptynnosci jest takze bardzo istotne w przypadku
miodych, szybko rozwijajacych sie spotek.
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Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztu pozyskania nowych, znaczacych klientéw
Zarzad Emitenta dgzy do wykorzystania efektéw synergii oraz cross-sellingu w Grupie, majac na
celu obnizenie kosztu pozyskania znaczacych klientow. Jednoczes$nie jednak, na skutek rosnace;
konkurencji na rynku, przewidywa¢ mozna wzrost kosztéw zwigzanych z pozyskiwaniem nowych,
znaczacych Klientow niezbednym dla osiggniecia zaktadanych celdw strategicznych.

IV. Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego

1. Oswiadczenie Zarzadu Emitenta o stosowaniu tadu korporacyjnego

Zarzad Emitenta oSwiadcza, ze Spotka stosowata w | pétroczu 2011 r. zasady tadu korporacyjnego
zawarte w dokumencie ,Dobre praktyki w spdtkach notowanych na GPW w Warszawie”
opublikowanym przez GPW w Warszawie oraz zamieszczonym na stronie internetowej Emitenta
(www.calatravacapital.pl).

Dziatajac zgodnie z §29 ust. 3 Regulaminu Gietdy, Zarzad CALATRAVA CAPITAL SA. -
(Emitenta) informuje, Zze Spotka nie bedzie w sposéb trwaty stosowata zasady okreslonej w CzeSci
Il pkt 2 ,Dobrych Praktyk Spotek 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 powinna by¢ stosowana najp6zniej poczawszy od dnia 1
stycznia 2009 r.". Z uwagi na obecng strukture akcjonariatu Emitenta, oraz biorac pod uwage
dotychczasowy zakres jego dziatalnoSci, Zarzad Emitenta nie widzi uzasadnienia dla ponoszenia
dodatkowych kosztéw zwigzanych z zamieszczaniem na stronie internetowej raportéw biezacych i
okresowych w jezyku angielskim. CALATRAVA CAPITAL S.A. posiada angielskg wersje strony
internetowej zawierajacg podstawowe informacje o Spdtce. Intencjg Zarzadu jest prowadzenie
aktywnej polityki kontaktow z analitykami oraz inwestorami, a w razie zainteresowania - rowniez
zagranicznymi; powyzsze dziatania zdaniem Emitenta pozwolg na uzyskanie przez inwestorow
zagranicznych wystarczajacych informacji oraz mozliwo$ci kontaktu ze Spdtka.

2. Opis podstawowych cech, stosowanych w spoétce systeméw kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych

Odpowiedzialnos¢ za sporzadzanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego ponosi Zarzad
Spotki dominujgcej. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe, przygotowywane jest zgodnie z
przepisami prawa oraz obowigzujacg w Spdtce dominujacej politykg rachunkowos$ci przez
Gtéwnego Ksiegowego Spétki, a nastepnie jest ono ostatecznie kontrolowane przez Zarzad.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe poddawane jest badaniu badz przegladowi przez
niezaleznego biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorczg Spétki dominujace;.

Powotanie spotki CALATRAVA CAPITAL FUND Ltd z siedzibg na Cyprze wkomponowane jest w
strategic  CALATRAVA CAPITAL S.A. zmierzajaca do stworzenia struktury korporacyjnej
wykorzystujacej miedzynarodowe planowanie podatkowe dla uzyskania najefektywniejszej
akumulaciji kapitatu na potrzeby kolejnych inwestycji.

Ksiegi CALATRAVA CAPITAL FUND Ltd dla celéw konsolidacji prowadzone sg w walucie polskie;j.

Wszystkie spdtki w Grupie sg konsolidowane bezposrednio przez Spotke Dominujaca. Obecnie
zadna ze spotek nie jest konsolidowana metodg posrednia.
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3. Posiadacze papierow wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia
kontrolne

W Spéice nie wystepujq papiery warto$ciowe, ktdre dajg specjalne uprawnienia kontrolne.
4. Wskazanie ograniczen odnosnie do wykonywania prawa gtosu

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

5. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych
Emitenta

Statut Emitenta nie zawiera zadnych postanowien dotyczacych zbywania Akcji.
6. Zasady dotyczace powolywania i odwolywana oséb zarzadzajacych

Powotywanie i odwotywanie 0séb zarzadzajacych nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej Spotki.
Osoby zarzadzajace nie majq prawa podejmowania decyzji 0 emisji lub wykupie akcji, gdyz jest to
w kompetencji Walnego Zgromadzenia.

7. Zasady zmiany statutu Spotki
Zmiany statutu Spotki dokonuje sie jedynie w oparciu o uchwate Walnego Zgromadzenia.

8. Opis sposobu dziatania Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i jego zasadniczych
uprawnien oraz prawa akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania przez Zwyczajne
Walne Zgromadzenie

Powyzsze zagadnienia, dotyczace funkcjonowania Walnego Zgromadzenia oraz uprawnien
akcjonariuszy, sq uregulowane przepisami prawa, zwiaszcza przepisami Kodeksu Spotek
Handlowych, postanowieniami Statutu Spotki i Regulaminu Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy
Spétki. Dokumenty dotyczace wewnetrznych regulacji Spdtki (Statut, Regulamin  Walnych
Zgromadzen  Akcjonariuszy) s  udostepnione na  stronie internetowej  Spofki
(www.calatravacapital.pl).

Walne Zgromadzenie Spotki odbywa sig 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 si¢ w siedzibie Spotki. 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
zakladowego. W wypadku ztozenia przez akcjonariuszy zadania zwotania 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, umozliwiajacym rozstrzygniecie przez Walne Zgromadzenie
spraw wnoszonych pod jego obrady. Pisemne Zgdanie zwotania Nadzwyczajnego Walnego
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Zgromadzenia, jak rowniez umieszczenia okreslonych spraw w porzadku obrad najblizszego
Walnego Zgromadzenia w trybie 400 § 1 KSH powinno zawiera¢ uzasadnienie.

Zwotanie Walnego Zgromadzenia Zarzad dokonuje przez publikacje raportu biezgcego co najmniej
26 dni przed terminem Walnego Zgromadzenia. Raport zwiera w szczegdInosci date, godzing i
miejsce Walnego Zgromadzenia, szczegotowy porzadek obrad oraz projekty uchwat, ktdre bedq
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
Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu majg osoby, bedace akcjonariuszami Spotki na 16 dni
przed datg Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia tj. w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu. W celu uczestnictwa w Zgromadzeniu akcjonariusz powinien zazadaC, nie
wczesniej niz po ogtoszeniu zwotania Walnego Zgromadzenia i nie pézniej niz w pierwszym dniu
powszednim po dniu rejestracji uczestnictwa w NWZ od podmiotu prowadzacego rachunek
papierow warto$ciowych wystawienia imiennego zaswiadczenia o prawie uczestnictwa w NWZ.
Zaswiadczenie powinno zawiera¢ wszystkie informacje, o ktérych mowa w art. 406° § 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, go$cie zaproszeni
przez organ zwotujgcy Walne Zgromadzenie. Jezeli przedmiotem obrad majg byC sprawy
finansowe spotki w Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu powinien uczestniczy¢ audytor Spotki.

Akcjonariusze mogg uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu
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
wilasciwego rejestru i dotgczone do protokotu Walnego Zgromadzenia. Czlonek Zarzadu i
pracownik Spotki nie moga by¢ petnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu.

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

Do zadan Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nalezg w szczegoino$ci:

a) zatwierdzanie kierunkow rozwoju Spotki i wieloletnich planow jej dziatalnosci,

b) rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spdtki 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,

wybor i odwotanie cztonkéw Rady Nadzorczej,

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 wtasnych 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,

Sosaseac

12



CA MT R A\/A SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL
CA P | TA L za okres 6 miesiecy zakofczony 30.06 .2011 r.

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

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 podejmowa¢ 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
wiekszos$cig gtosdéw oddanych, o ile Kodeks Spdtek Handlowych lub statut nie stanowig inacze;.

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 sq jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie w okreslonych przypadkach t. j.:

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

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

c. W sprawach osobowych,

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

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

Podstawowymi prawami akcjonariuszy Spétki sa;

prawa majatkowe: 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.

® 00T o

9. Zasady dziatania organéw

Uchwalony przez Rade Nadzorczg Emitenta w dniu 18 maja 2004 roku Regulamin Rady
Nadzorczej nie przewiduje powotania Komitetu ds. Audytu i Komitetu ds. Wynagrodzen.

Z uwagi na fakt, ze Rada Nadzorcza VIII kadencji sktada sie z pieciu cztonkdw, zgodnie z art. 86
ust. 3 Ustawy o biegtych rewidentach z dnia 07.05.2009 roku, zadania komitetu zostaty powierzone
Radzie Nadzorczej. W celu wykonania swoich obowigzkéw Rada moze badaé wszystkie
dokumenty Spotki, zada¢ od Zarzadu i pracownikéw sprawozdan i wyjasnien oraz dokonywaé
rewizji stanu majatku spdtki. Rada moze powierzy¢ wykonanie okreslonych czynnoSci
poszczegolnym 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 skfada sie z 5 do 7 (pieciu do siedmiu) czionkow.
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2. Czlonkdw Rad Nadzorczych powotuje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy na wspoing
kadencje. Kadencja trwa piec lat.

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

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

5. Czilonkowie Rady Nadzorczej mogq bra¢ udziat w podejmowaniu decyzji, oddajac swéj 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 rownosci
gtoséw rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady.

7. Przynajmniej polowe cztonkéw Rady Nadzorczej powinni stanowi¢ cztonkowie niezalezni.
Obecnie 2 osoby sg niezaleznymi cztonkami Rady Nadzorczej i sq wolni od powigzan ze
Spdtka, akcjonariuszami i pracownikami oraz posiadajg zdolno$¢ do podejmowania
bezstronnych decyzji, 2 osoby sg powigzane wiezami pokrewiefstwa z Prezesem Zarzadu, 1
cztonek Rady Nadzorczej posiada akcje Spotki.

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

Do obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy w szczegolnoSci:

1. Zatwierdzanie uchwaty Zarzadu dotyczacej zaciggania zobowigzania lub rozporzadzania
majatkiem Spdtki o warto$ci przekraczajacej jedng piata 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 Akcjonariuszy 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 Akcjonariuszy,

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
Rady Nadzorczej podajac proponowany porzadek obrad. Przewodniczacy Rady Nadzorczej
zwotuje posiedzenie w terminie dwoch tygodni od dnia otrzymania wniosku.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaly, 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 zwyktg wiekszoscig gtoséw oddanych. W przypadku réwno$ci gloséw rozstrzyga gtos
Przewodniczacego Rady Nadzorcze.
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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 powstrzyma¢ sie od zabierania gtosu w dyskusji
oraz od gtosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie, w ktérej zaistniat konflikt interesdw.
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 Spokki

Zarzad Spotki sktada sie z jednego lub wiekszej liczby Cztonkdw, ktorych powotuje i odwotuje Rada
Nadzorcza. Kadencja Zarzadu trwa 5 lat. Cztonkdw Zarzadu powotuje sie na wspoing kadencie.
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 o$wiadczen w imieniu Spdtki wymagane jest wspdtdziatanie dwéch
cztonkoéw Zarzadu lub cztonka Zarzadu facznie z Prokurentem lub Petnomocnikiem. Jezeli Zarzad
jest jednoosobowy do sktadania o$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.

V. Informacja o wszczeciu postepowan dotyczacych zobowiagzan lub
wierzytelnosci

W pierwszym potroczu 2011 roku nie wszczeto przed sadem lub organem administracyjnym
postepowan dotyczacych zobowigzan lub wierzytelno$ci spotek Grup Kapitatowej, ktorych tgczna
wartos¢ stanowitaby 10 % jej kapitatow wtasnych.
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VI. Informacje o dziatalnosci Grupy Kapitatowej

1. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach oraz rynkach zbytu
Przychody
segmentu

Ustugi wdrozeniowe i programistyczne wraz z sprzedaza licencji 954

Sprzedaz sprzetu komputerowego i  biurowego wraz z serwisowaniem 2429

Dystrybucja i sprzedaz sprzetu elektronicznego i nawigacyjnego GPS, dostarczanie 11 282

oprogramowania GIS, tworzenie map cyfrowych

Dziatalno$¢ inwestycyjna 79 925

Pozostata dziatalno$¢ 375

Dziatalno$¢ zaniechana 258

Ogotem 95223

Przychody Grupy Kapitatowej z dziatalno$ci handlowej, ustugowej i produkcyjnej w pierwszym
potroczu 2011 realizowane bylty gtownie na rynkach krajowych. Przychody zwigzane z
dziatalnoscig inwestycyjng w wiekszo$ci byly realizowane na rynkach zagranicznych poprzez
spotke zalezng zarejestrowang na Cyprze.

Poza spotkami dystrybucyjnymi, spdtki nie sg uzaleznione od odbiorcéw lub dostawcow, gdyz
odbiorcy lub dostawcy nie osiggajg poziomu 10% catosci sprzedazy lub dostaw poszczegoinych
jednostek organizacyjnych. W spétkach dystrybucyjnych wystepujq odbiorcy, z ktdrymi obrot
przekracza 10% przychodow ze sprzedazy — sq to posrednicy handlowi.

2.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostki od niego
zalezne z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

Spétki Grupy Kapitatowej nie przeprowadzaty transakcji z podmiotami powigzanymi na
warunkach innych niz rynkowe.

Zaciagniete kredyty, pozyczki, poreczenia i gwarancje

Emitent:

W pierwszym pétroczu 2011 roku tgczna warto$¢ sptaconych kredytow i pozyczek wyniosta
310 tys. PLN. Warto$¢ kredytéw pozostatych do sptaty na dzien bilansowy wynosi 551 tys.
PLN.

Emitent w okresie sprawozdawczym poreczyt:

- weksle wystawione przez CALATRAVA CAPITAL S.A. tytutlem poreczenia umowy o
odnawialnej linii gwarancyjnej z dnia 8 czerwca 2011 z maksymalnym poziomem
zaangazowania 1 min PLN.

Spotka w 2011 roku zaciggneta kredyt w rachunku biezacym na kwote 120 tys. PLN.
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Spotki zalezne:

Na dzien 30 czerwca 2011 r. zobowigzania spdtek zaleznych z tytutu zaciggnietych kredytow i
pozyczek wyniosty 3.232 tys. PLN. Szczegdty dotyczace tych kredytow znajdujg sie w nocie 20
i 25 sprawozdania finansowego.

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

Szczegblowe zestawienie gwarancji i poreczen zaprezentowane jest w zobowigzaniach
pozabilansowych.

. Objasnienie rdéznic pomiedzy wynikami finansowymi a wcze$niej publikowanymi
prognozami wynikow

Grupa Calatrava Capital nie publikowata prognoz na pierwsze pdtrocze 2011 rok.

. Ocena zarzadzania zasobami finansowymi oraz mozliwosci realizacji zmierzen
inwestycyjnych

Biezgca dziatalno$¢ Emitenta jest finansowana ze $rodkéw z dziatalno$ci operacyjnej w
potgczeniu z finansowaniem zewnetrznym.

W w pierwszym potroczu roku 2011 Emitent pozyskat srodki finansowe z emisji obligacji i
pozyczek. Srodki te sq wykorzystywane na dalszy rozwéj Spotki i Grupy — m.in. w drodze
przeje¢ spotek, ktdre moga przyczynic sie do wzrostu wartosci spétki dla Akcjonariuszy.
Emitent przewiduje znaczace inwestycje w pozyskanie nowych aktywow finansowych poprzez
kolejne akwizycje. Wyniki uzyskiwane przez Emitenta z dziatalno$ci inwestycyjnej potwierdzajq
efektywno$¢ wyboru zrodet finansowania oraz podejmowanych projektow.

Emitent nie przewiduje znaczacych inwestycji w rzeczowy majatek trwaty. Biezace wydatki na
utrzymanie rzeczowego majatku trwatego w stanie niepogorszonym bedg finansowane ze
$rodkéw wiasnych.

Koszty akwizycji stanowig istotng czes¢ kosztow operacyjnych Spotki dominujace;.

Wsréd spotek zaleznych w najwiekszym stopniu finansowanie zewnetrzne wykorzystuje
SANAWIA S.A. i CALATRAVA CAPITAL S.A. s.kom. W duzym zakresie finansowanie to
zapewnia CALATRAVA CAPITAL S.A.

W zwigzku z rozwojem spdtek zaleznych i rozszerzeniem skali dziatalno$ci prowadzone sg
dziatania w celu pozyskania finansowania zewnetrznego powigzanego z realizowanymi
kontraktami.

Spodtka dominujgca jest w posiadaniu znacznego majatku trwatego w postaci nieruchomosci na
taczng warto$¢ 41.860 tys. PLN, ktére sg wykorzystywane miedzy innymi jako zabezpieczenie
dla podmiotow udostepniajacych kapitat zewnetrzny dla Emitenta jak i spdtek zaleznych.

. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wpltyw na wynik z dziatalnosSci za
pierwsze poétrocze 2011 roku

- Zmiana strategii dziatalno$ci istotnie wptyneta na wyniki Grupy. Wynik netto dla

akcjonariuszy spotki dominujacej w kwocie 25.580 tys. PLN jest przede wszystkim efektem
dziatalno$ci inwestycyjnej Spétki dominujacej w nowej formule, opartej na dziatalno$ci
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inwestycyjnej w aktywa w postaci udziatéw i akcji w spotkach z oczekiwang wysokg stopg
Zwrotu.

- Prawie dwukrotny wzrost aktywéw Grupy Kapitatowej do 175 min PLN jest gtéwnie
efektem dziatalnosci inwestycyjnej w tym przede wszystkim udanych akwizyciji.

7. Zalozenia dotyczace dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitatowej

CALATRAVA CAPITAL analizuje pod katem inwestycji zardwno projekty publiczne jak i
prywatne. Pierwsze, w wigkszosci o niskiej wycenie gietdowe] stanowigcej o atrakcyjno$ci
spotki, drugie - gtdwnie z zakresu restrukturyzacji oraz distressed assets. Analizowane branze
to energetyka, branza rolno-spozywcza, chemia i paliwa. Nalezy zaznaczy¢, ze ze wzgledu na
profil dziatalnoSci, jak i wewnetrzng organizacje, proces analizy poszczegdlnych projektow
moze by¢ bardzo krétki, co pozwala na podjecie szybkiej decyzji inwestycyijne;.

Zgodnie z zaktadang strategiq spdtka rozpoczeta budowe holdingu spétek jako instytucii
finansowej, $wiadczacej komplementarne ustugi finansowe w nastepujacych liniach
biznesowych: inwestycje, transakcje kapitatowe, doradztwo i zarzgdzanie aktywami.

Wyniki dziatalnosci Grupy Kapitatowej w drugiej potowie 2010 roku i pierwszej potowie 2011
roku potwierdzity stusznos¢ obranej strategii dziatalnosci. W drugiej potowie 2011 roku Grupa
Kapitatowa planuje kontynuowa¢ poprzednie dziatania w celu uzyskania jak najwiekszego
wzrostu wartosci Spdtki dominujacej dla akcjonariuszy.

8. Charakterystyka wewnetrznych i zewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
przedsiebiorstwa Emitenta oraz perspektywy rozwoju dziatalnosci Emitenta

Istotny wptyw na wyniki majg i bedg miaty nastepujace czynniki:

wyniki i kondycja spdtek portfelowych objetych konsolidacia,

upublicznienie i urealnienie wyceny spotek zaleznych,

przeprowadzenie nowych akwizycji przez Emitenta,

koniunktura gietdowa rzutujgca na wycene spotek Grupy Kapitatowej,

koniunktura gospodarcza i klimat inwestycyjny w Polsce i regionie,

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

"m0 o0 oo

Do dnia publikacji sprawozdania Spdtka nie korzystata z finansowania w ramach umowy z
Yorkville Advisors.

Wyniki spétek mogg mie¢ istotny wptyw na wyniki skonsolidowane Grupy, jak réwniez na
wycene spotek w aktywach Spotki dominujacej, co moze wptyngé na potencjat ich sprzedazy w
przypadku takich planéw Zarzadu.

Kluczowym czynnikiem rozwoju Grupy sg udane akwizycje Emitenta. Mogg one bardzo istotnie
wptyng¢ na wyniki grupy zarowno poprzez konsolidacje wynikow i majatku nowego podmiotu,
jak réwniez w przypadku sprzedazy tych aktywow.

Czynniki zewnetrzne takie jak sytuacja gospodarcza w Polsce i na Swiecie, mogg mie¢ istotny
wptyw zarowno na wyniki spotek z Grupy, jak i na ich wycene rynkowa. W przypadku spotek
publicznych powigzania pomiedzy sytuacjgq makroekonomiczng a rynkami finansowymi ma
istotny wptyw na ich wycene, a co si¢ z tym wigze réwniez na wycene Emitenta.

9. Zmiany zasad zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego grupa kapitatowa

W wyniku zmiany strategii i zakresu dziatalnosci Spotki Dominujacej istotnie zmienito sie
postrzeganie i klasyfikacja majatku przedsiebiorstwa i jego inwestycji. Emitent koncentruje
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swoje dziatania na maksymalnym wykorzystaniu swojego majatku w celu zwiekszenia wartosci
rynkowej Spotek Grupy Kapitatowej. CzeS¢ akwizycji przeprowadzonych przez Emitenta w
zwigzku z nowg strategig dziatalnoSci, jest przeznaczona do dalszej odsprzedazy w
perspektywie krotko lub $rednio-okresowej, co ma istotny wpltyw na sposéb sprawowania

nadzoru wiascicielskiego.

Emitent podjgt dziatania, majace na celu uproszczenie struktury Grupy, polegajace na
ograniczeniu ilosci Spotek Grupy Kapitatowe] poprzez likwidacje (sprzedaz, taczenie) spotek,
ktore prowadzg dziatalno$¢ w ograniczonym zakresie, o niskim poziomie rentowno$ci i bez
wyraznego wyodrebnienia formalnego i organizacyjnego podmiotow odpowiadajacych za

realizacje zatozen strategii Grupy.

10. Wynagrodzenia cztonkow Zarzadu i Rady Nadzorczej

Informacje o wyptaconych w pierwszym pdtroczu 2011 roku wynagrodzeniach zostaty
wymienione i opisane w dodatkowych notach i informacjach obja$niajacych do sprawozdania

finansowego Grupy Kapitatowej.

11. Zestawienie stanu posiadania akcji/udziatdw Emitenta przez Cztonkéw Zarzadéw i Rad

Nadzorczych Spétek Grupy Kapitatowej

- Pan Pawet Narkiewicz — Prezes Zarzadu na dzien publikacji sprawozdania posiada
30.699.506 sztuk akcji, co stanowi 15,88% udziatu w kapitale i gtosach na Walnym
Zgromadzeniu Spotki natomiast na dzien bilansowy posiadat 30.045.400 akcji, co
stanowito 15,54% udziatu w kapitale i gtosach na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

- Pan Tomasz Wrébel - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej, posiada 584.888 akcji
ktore obecnie stanowig 0,30% udziatu w kapitale i glosach na Walnym Zgromadzeniu

Spotki.

- Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji Calatrava Capital S.A.

11. Znaczacy akcjonariusze Spétki dominujacej

Akcjonariuszami posiadajacymi powyzej 5% ogdlnej liczby gtoséw oraz powyzej 5% udziatu w
kapitale Spdtki wedtug stanu na dziert 30 czerwca 2011 r. byli:

Imie i nazwisko/Nazwa L2 T

akcji (w szt.)
Pawet Narkiewicz 30 045 400
Postino Holdings Limited 24 685 030
Dariusz Wisniewski 12 530 451
IDEA Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A. 11660 202
Pozostali 114 403 917

% gtosow na Walnym

o Al ,
% ogolnej liczby akcji Zgromadzeniu

15,54 15,54
12,77 12,77
6,48 6,48
6,03 6,03
59,18 59,18

Kapitat zaktadowy na dzieri 30 czerwca 2011 wynosi 96.662.500 zt i dzieli sie na 193.325.000 akcji
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Wedtug informacji otrzymanych od akcjonariuszy na dzien publikacji sprawozdania
akcjonariuszami posiadajacymi powyzej 5% ogolnej liczby glosow oraz powyzej 5% udziatu w
kapitale spotki byli:

Liczba posiadanych % gtoséw na Walnym

Imie i nazwisko/Nazwa % 0golnej liczby akcii

akcji (w szt.) Zgromadzeniu
Pawet Narkiewicz 30 699 506 15,88 15,88
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
Pozostall 113 749 811 58,84% 58,84%

Kapitat zaktadowy na dzien sporzadzania sprawozdania finansowego wynosi 96.662.500 zt i dzieli sie na 193.325.000 akcji

12. Informacje o znanych Emitentowi umowach, w wyniku ktérych moga nastapi¢ 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.

13. Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych i

jego wynagrodzeniu

W dniu 29 sierpnia 2011 roku Zarzad spotki Emitenta, dziatajac na podstawie uchwaty Rady

Nadzorczej o wyborze podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych, zawart

umowe z firmg Audyt i doradztwo ksiegowo-podatkowe Anna Stasiak z siedzibg w todzi, ul.

Studzinskiego 72/19 do przeprowadzenia:

- przegladu sprawozdania finansowego Calatrava Capital S.A. na dziert 30.06.2011 r.;

- przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Calatrava
Capital na dzien 30.06.2011r.;

- badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego GK Calatrava Capital na dzien
31.12.2011r.;

- badania sprawozdania finansowego Spotki Calatrava Capital S.A. na dzien 31.12.2011 r.

Wynagrodzenie wynikajace z tej umowy wynosi 9.000 PLN

Za rok 2010 koszty badania sprawozdan finansowych Spotki dominujacej wyniosty 8.000 PLN.

14. Pozostate informacje

- Spdtki Grupy Kapitatowej nie ponoszg kosztow badarn i rozwoju.
- Spdtki Grupy Kapitatowej nie posiadajg oddziatow.
- Spotki Grupy Kapitatowej nie korzystajg z instrumentow finansowych.

VII. Pozostate informacje i objasnienia

1.

Struktura aktywow i pasywow
Aktywa

Suma aktywdw na koniec | pétrocza 2011 roku wynosita 175 min PLN i byta prawie dwukrotnie
wyzsza niz przez rokiem.
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W strukturze aktywow 41% sumy bilansowej stanowig aktywa trwate, na ktore sktadajg sie
gtéwnie nieruchomosci inwestycyjne (41.860 tys. PLN) oraz warto$ci niematerialne i prawne (w
tym warto$¢ firmy z konsolidaciji) w kwocie 16.651 tys. PLN.

Aktywa obrotowe stanowig 59% sumy aktywow i na 30 czerwca 2011 roku wynosity 103.516
tys. PLN. Gtéwnym sktadnikiem aktywow obrotowych sg pozostate nalezno$ci, ktore stanowig
81% tych aktywow. Inne inwestycje krotkoterminowe stanowig 8% a naleznosci z tytutu dostaw
i ustug stanowig 6% sumy aktywéw obrotowych.

Pozostate nalezno$ci stanowig gtéwnie naleznosci tytutem sprzedazy papieréw warto$ciowych
w kwocie 75.563 tys. PLN. Nalezy zwréci¢ uwage, ze z koficem czerwca byty przeprowadzone
istotne warto$ciowo transakcje.

Pasywa

Majatek Grupy Kapitatowej, ktorej suma bilansowa wynosi 175 min PLN w 78% jest
finansowany Kapitatem wtasnym, ktéry na 30 czerwca 2011 wynosit 136.396 tys. PLN.

Kapitat zaktadowy na dzien 30.06.2011 roku wyniost 96.662 tys. PLN (71% kapitatow
wiasnych) i jest 0 25.200 tys. PLN wyzszy niz w analogicznym okresie roku poprzedniego.

Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania wynoszg 38.829 tys. PLN i sg 0 3.917 tys. PLN
wyzsze niz w analogicznym okresie roku poprzedniego. Wzrost jest gtownie efektem wzrostu
zobowigzan krotkoterminowych, ktore wynoszg 36.055 tys. PLN co oznacza wzrost o 5.271
tys. PLN wobec roku ubiegtego. W odniesieniu jednak do 31 grudnia 2010 roku warto$¢ tych
zobowigzan spadta o 24 min PLN. Blisko 50% tych zobowigzan stanowig zobowigzania tytutem
emisji obligacji. Natomiast 20% stanowig zobowigzania z tytutu dostaw i ustug.

Zobowigzania dtugoterminowe wynoszg 2.569 tys. PLN i sgq 0 1.373 tys. PLN nizsze niz przed
rokiem. Spadek zobowigzan dlugoterminowych jest gtéwnie efektem spadku wartosci
otrzymanych pozyczek o 19%, jak réwniez spadku dtugoterminowych zobowigzan z tytutu
uktadu.

. Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢ i wyniki Grupy Kapitatowej
w roku obrotowym przedstawiono w niniejszym Sprawozdaniu w czesci VIII

. Organizacja Grupy Kapitatowej

Opis Grupy Kapitatowej przedstawiono w niniejszym Sprawozdaniu w czesci ,Prezentacja
Grupy Kapitatowej Calatrava Capital”.

. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkéw rozwoju Grupy Kapitatowej Emitenta

Zgodnie z zaktadang strategiq Spotka dominujgca rozpoczeta budowe holdingu spotek —
Spodtka dominujgca jako instytucja finansowa, swiadczaca komplementarne ustugi finansowe w
nastepujgcych liniach biznesowych: inwestycje, transakcje kapitatowe, doradztwo i
zarzadzanie aktywami.
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Spdtka dominujgca zamierza wykorzystac efekt synergii pomiedzy obecng dziatalno$cig spétek
zaleznych, a potencjalnymi akwizycjami. Efekt prowadzonych dziatan ma przynies¢ znaczace
korzy$ci w wycenie rynkowej posiadanych aktywow.

Istotne pozycje pozabilansowe

Zobowigzania pozabilansowe i zabezpieczone hipotekg na nieruchomosciach Calatrava Capital
zostaty opisane w ,Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej za okres
rozpoczety 01 stycznia 2011 r. a zakoriczony 30 czerwca 2011 r.” w czesci zobowigzania
pozabilansowe i zabezpieczone na majatku w nocie nr 25.

VIIl. Wykaz najwazniejszych zdarzen i opis dokonan przed i po dniu
bilansowym

Zamieszczone ponizej informacje dotycza okresu od 1 stycznia 2011 roku do dnia publikacji sprawozdania
finansowego.

Emitent

1.

W dniu 24 stycznia 2011 r. pomiedzy CALATRAVA CAPITAL S.A. oraz spotkg LSI
SOFTWARE S.A. zostato zawarte porozumienie dotyczgce prowadzenia negocjacji w celu
realizacji wspdinego przedsiewziecia polegajacego na potaczeniu kompatybilnych dziatalnosci
spotek 1&B CONSULTING Sp. z 0.0. oraz SOFTECH Sp. z 0.0. w ramach nowo utworzone;
spotki 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
systemow informatycznych usprawniajgcych procesy zarzadzania przedsiebiorstwami.

Dnia 31 maja 2011 r. strony postanowity o zmianie pierwotnie planowanej konstrukcji
wspotpracy, w zakresie utworzenia podmiotu celowego. Rozmowy sg kontynuowane w celu
realizacji projektu poprzez potaczenie lub wymiane akcji podmiotow spotek nalezacych do
Grup Kapitatowych reprezentowanych przez Strony. Strony dotozg wszelkich staran, aby
projekt zostat sfinalizowany nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia 2011 r.

W dniu 25 stycznia 2011r. wszyscy obligatariusze, ktdrzy posiadali obligacje na okaziciela
CALATRAVA CAPITAL S.A. serii J zamienne na akcje zwykte na okaziciela serii T, tj. 140
obligacji o tacznej 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 spoiki
CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LIMITED z siedzibq w Larnace na Cyprze, ktorej jest
jedynym wiascicielem. Spotka zalezna zostata powotana w ramach realizacji strategii
planowania podatkowego. Kapitat zaktadowy spdtki obecnie wynosi 3.000 EURO.
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W dniu 18 lutego 2011 roku CALATRAVA CAPITAL S.A. podpisata list intencyjny z PC Guard
S.A., Dariuszem Grze$kowiakiem, oraz Navigator Capital Sp. z 0.0., a nastepnie w dniu 22
marca 2011 roku Spotka podpisata protokédt 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.

SzczegOty transakcji zostaty opisane w punkcie 8.

W dniu 30 marca 2011 roku wszystkie posiadane udziaty w spétce KOLGARD-OIL Sp. z 0.0.
w ramach realizacji strategii planowania podatkowego zostaty wniesione aportem do spotki
zaleznej CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LIMITED zgodnie z raportem biezacym nr
25/2011 z dnia 31 marca 2011 roku, a nastepnie sprzedane do podmiotow zewnetrznych
stanowigce 81,26% udziatow spotki zgodnie z raportem nr 26/2011 z dnia 1 kwietnia 2011
roku. Nastepnie 6 kwietnia i 6 maja 2011 r. zostata sprzedana pozostata cze$¢ udziatow.
Warto$¢ aportu do spotki zaleznej wyniosta 22.172 tys. PLN, w zamian za co CALATRAVA
CAPITAL S.A. objefa 500 szt. udziatow o wartosci nominalnej 500 EURO.

Dnia 28 kwietnia 2011 r. wszystkie udziaty Spotki dominujgcej w MAGIC DRINKS Sp. z o.0.
zostaly sprzedane podmiotowi zewnetrznemu. Transakcja zostata dokonana poprzez
wniesienie aportem udziatow spotki do CALATRAVA CAPITAL FUND dnia 21 kwietnia 2011 .
a nastepnie dalszej odsprzedazy. Warto$¢ aportu wyniosta 2.683 tys. PLN, w zamian za co
CALATRAVA CAPITAL S.A. objeta 500 szt. udziatéw o warto$ci nominalnej 500 EURO.

W dniu 23 maja 2011 roku, Spoétka otrzymata dokumenty potwierdzajace dokonanie
podniesienia kapitatu w spdtce CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LIMITED z dniem 17 maja
2011 roku. Kapitat zostat objety przez CALATRAVA CAPITAL S.A. i pokryty aportem w
postaci 3.988.200 akcji spotki IMAGIS S.A. z siedzibg w Warszawie, o wartosci nabycia
13.006.269,00 PLN, ktore stanowig 51% kapitatu i gtosow na Walnym Zgromadzeniu IMAGIS
S.A.. W zamian za co CALATRAVA CAPITAL S.A. objefa 500 szt. udziatow o wartosci
nominalnej 500 EURO.

W ramach realizacji "protokotu uzgodnien" zgodnie z raportem nr 22/22011 z dnia 22 marca
2011 roku, Spdtka zalezna od Emitenta — CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd dokonata
sprzedazy 3 988 200 akcji IMAGIS S.A., kiore stanowig 51% udziatu w kapitale oraz gtosach
spotki IMAGIS S.A., na rzecz PC GUARD S.A.

Cena oraz wartos¢ ewidencyjna:

1. Z tytutu sprzedazy przedmiotowych akcji PC GUARD S.A. zaptaci na rzecz CALATRAVA
CAPITAL Fund (CY) Ltd taczng kwote (Podstawowa Cena Nabycia) 24.480.000,00 zt. Cena
jednej akcji dla Podstawowej Ceny Nabycia wynosi 6,14 zt.

2. Podstawowa Cena Nabycia zostanie powigkszona o kwote 3 315 000 z, jezeli zostang
spetnione warunki opisane ponizej:

a) wynik skonsolidowany EBIT Spétki IMAGIS za rok 2011 przypadajacy na jednostke
dominujaca nie bedzie mniejszy niz 6.000.000 zt;

b) wynik skonsolidowany netto Spétki IMAGIS za rok 2011 przypadajacy na jednostke
dominujacg nie bedzie mniejszy niz 4.500.000 ztotych;
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c) warto$¢ przychodow z tytutu sprzedazy prowadzonej przez Spétke IMAGIS w roku 2011 w
ujeciu jednostkowym nie bedzie mniejsza niz 17.100.000 ztotych;

d) CALATRVA CAPITAL FUND (CY) Ltd obejmie akcje poprzez wykonanie posiadanych
warrantéw w liczbie nie mniejszej niz 1.657.500 sztuk. Wymaganie co do liczby objetych akgji
przez Calatrava moze by¢ zmniejszone przez Spotke PC GUARD S.A. w przypadku
posiadania przez PC GUARD S.A. wystarczajacych srodkow do zaptaty zobowigzania;

e) nie ziszcza sie tacznie warunki okreslone w punkcie nastepnym.

3. Podstawowa Cena Nabycia zostanie powiekszona o kwote 8 415 000 zi, jezeli zostang
spetnione warunki opisane ponizej:

a) Spdtka IMAGIS zakonczy proces produkcji i rozpocznie proces sprzedazy Mapy Europy
dostosowanej do urzadzen GPS w terminie nie pdzniejszym niz do 15 maja 2012
b) Spdtka IMAGIS zakonczy proces produkcji i rozpocznie proces sprzedazy aplikacii
nawigacyjnej przeznaczonej dla iPhone w terminie nie pozniejszym niz do 15 maja 2012;
c) wynik skonsolidowany EBIT Spotki IMAGIS za rok 2011 przypadajacy na jednostke
dominujaca nie bedzie mniejszy niz 6.200.000 zk;

d) wynik skonsolidowany netto Spétki IMAGIS przypadajacy na jednostke dominujaca za rok
2011 nie bedzie mniejszy niz 5.000.000 ztotych;

e) warto$¢ przychoddéw z tytutu sprzedazy prowadzonej przez Spoétke IMAGIS w ujeciu
jednostkowym za rok 2011 nie bedzie mniejsza niz 18.000.000 ztotych;

f) Calatrava obejmie akcje poprzez wykonanie posiadanych warrantéw w liczbie nie mniejszej
niz 4.207.500 sztuk. Wymaganie co do liczby objetych akcji przez Calatrava moze by¢
zmniejszone przez Spdtke PC GUARD S.A. w przypadku posiadania przez PC GUARD S.A.
wystarczajacych srodkdw do zaptaty zobowigzania.

4. Cena nabycia 1 akcji spotki IMAGIS S.A. w przypadku wariantu z maksymalng premig
wynosi 8,25 ztotego.

5. Wartos¢ ewidencyjng przedmiotowych akcji spotki IMAGIS S.A. w ksiegach CALATRAVA
CAPITAL Fund (CY) Ltd wynosita 13.006.269 zt.

Charakter powigzan:

- Przewodniczacy Rady Nadzorczej PC GUARD S.A., Pan Pawet Narkiewicz, zasiada w
Zarzadzie Calatrava Capital S.A., ktora jest wtascicielem CALATRVA CAPITAL FUND (CY)
Ltd.

- Zastepca Czionka Zarzadu CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd, Pani Katarzyna
Koztowska, jest jednoczesnie cztonkiem Rady Nadzorczej PC GUARD S.A.

Dnia 30 czerwca 2011 odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
CALATRAVA CAPITAL S.A. Przyjete uchwaty Walnego Zgromadzenia dotyczyly:
a. zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spotki oraz Grupy Kapitatowej
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za rok obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku

b. zatwierdzenia sprawozdania finansowego Spdtki oraz Grupy Kapitatowej za rok
obrotowy od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku

c. zysku Spotki, wypracowanego w roku obrotowym 2010, w wysokoSci
16.433.172,58 PLN, ktdry zostat wytaczony w catosci od podziatu i przeznaczony
w czescei tj. w kwocie 13.799.539,32 PLN na pokrycie straty z lat ubiegtych w te;
wysokos$ci, a pozostatg kwote w wysokosci 2.633.633,26 PLN przeznaczono na
kapitat zapasowy Spotki

d. udzielenia absolutorium Zarzadowi i Radzie Nadzorczej za okres od 1 stycznia
2010 do 31 grudnia 2010

e. podniesienia minimalnej-g ceny skupu akcji wiasnych do 1 PLN i kwoty 15.000.000
PLN.

10. Calatrava Capital S.A. 4 lipca poinformowata PC GUARD S.A. o przekroczeniu 5% progu
w akcjonariacie Spdtki. Emitent nabyt 370.784 akcje spdtki co fgcznie z poprzednio
posiadanymi akcjami w ilosci 550.000 tacznie stanowito 7,61% udziatow w kapitale
zaktadowym Spdiki i gtosach na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy. Na dzieri publikacii
sprawozdania, w zwigzku z rejestracja akcji nowej emisjj PC GUARD S.A., udziat
CALATRAVA CAPITAL S.A. spadt do poziomu 3%. W dniu 30 sierpnia 2011 roku spdtka
PC GUARD S.A. poinformowata o rejestracji akcji nowej emisji, w wyniku czego udziat
Emitenta wynosi 3%. CALATRVA CAPITAL Fund (CY) Ltd objefa 8.133.216 akcji co
stanowi 26,50% udziatu w kapitale zaktadowym Spotki i gtosach na Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy.

11. Dnia 4 lipca Spdtka poinformowata, ze dokonata catkowitej sptaty obligacji serii C o
warto$ci nominalnej 16,9 min PLN, ktére zostaty wyemitowane w dniu 30 czerwca 2010
roku.

12. W okresie od 1 stycznia 2011 do dnia publikacji sprawozdania Spétka nie dokonywata
skupu akcji wiasnych. Obecnie Spotka posiada 300.039 akcji wtasnych.

Spotki zalezne

1. W dniu 10 marca 2011 r. Walne Zgromadzenie podjefo uchwate o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego w Spotce Smart Elektronik Sp. z 0.0. o kwote 661.000 PLN do kwoty 1.711.000
PLN.

2. 0Od 4 kwietnia 2011 IMAGIS wprowadzit do oferty oprogramowanie do nawigacji GPS na
telefony iPhone. Produkt oferowany jest w sklepie internetowym Apple Store pod nazwg
MapaMap Travel PL. Mozna z niego korzysta¢c w sposdéb nieograniczony czasowo, na co
pozwala licencja LIFE TIME. Nowa nawigacja zawiera te same doktadne mapy Polski, ktére
do tej pory z powodzeniem sprawdzaty sie w nawigacji samochodowej MapaMap.

3. W lipcu 2011 r. spétka zalezna CALATRAVA CAPITAL S.A. SPOLKA KOMANDYTOWA
rozpoczeta sprzedaz produktéw zapachowych na licencji "EURO 2012" (umowa licencyjna z
UEFA). Oferty zgtoszone przez kontrahentow potwierdzajg wstepne oczekiwania Spotki. Na
podstawie obecnie posiadanych informacji Spdtka przyjmuje prognoze, iz taczna wartosé
sprzedazy z tego tytutu w catym okresie trwania projektu tj. do grudnia 2012 roku, nie bedzie
nizsza niz 19 min PLN.
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4. Dnia 15 lipca 2011 roku zostaty zarejestrowane akcje nowej emisji spdtki Genesis Energy S.A.
(dawniej DIVICOM S.A.) objetych przez CALATRAVA CAPITAL Fund (CY) Ltd, w iloSci
47.995.520 akcji, ktore stanowig 52,17% udziatu w kapitale oraz gtosach spétki Genesis

Energy S.A.

Zarzad Spotki

Prezes Zarzadu

Pawet Narkiewicz

Warszawa, 31 sierpnia 2011 .
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