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PREZENTACJA GRUPY KAPITAŁOWEJ CALATRAVA CAPITAL 
 

W skład GRUPY KAPITAŁOWEJ CALATRAVA CAPITAL S.A. na dzień bilansowy wchodzą następujące 
spółki:  
- I&B CONSULTING Sp. z o.o. z siedzibą w Sieradzu (100%), 
- INVAR PC MEDIA Sp. z o.o. z siedzibą w Sieradzu (24,80%), 
- INVAR CONSULTING Sp. z o.o. z siedzibą w Sieradzu (95,75%), 
- CALATRAVA Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (51%), 
- CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd z siedzibą w Larnace na Cyprze (100%), 
- VICTORIA REAL ESTATE Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (100%), 
- FCB 27 Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (100%), 
- PROJEKT ŁUCKA Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (100%), 
- PROJEKT WOLUMEN Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (100%), 
- PROJEKT ŁUCKA Sp. z o.o. spółka komandytowa z siedzibą w Warszawie (100%). 
 
AKCJE W INNYCH JEDNOSTKACH NA DZIEŃ BILANSOWY:  
- notebooki.pl S.A. z siedzibą w Poznaniu (33,79%), 
- MOSTOSTAL VENTURES Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie (49,72%). 

 
 
Grupa Kapitałowa CALATRAVA CAPITAL posiada 60,53%% akcji spółki GENESIS ENERGY S.A., które 
przeznaczone są do obrotu, z czego 52,17% akcji znajduje się w spółce zależnej CALATRAVA CAPITAL 
FUND Ltd. 
Spółki: Projekt Łucka Sp. z o.o. (100%), Projekt Łucka Sp. z o.o. spółka komandytowa,  Projekt Wolumen 
Sp. z o.o. (100%), FCB 27 Sp. z o.o. (100%) są konsolidowane za okres całego 2012 roku. Zdarzenia 
gospodarcze, które wystąpiły przed datą zakupu udziałów i akcji nie miały istotnego wpływu na wyniki tych 
spółek i prezentowane sprawozdanie finansowe. 
Dnia 7 września 2012 r. Emitent  i jego spółka zależna Calatrava Capital Fund Ltd zbyli wszystkie posiadane 
akcje w spółce SANAWIA S.A.  
Emitent na dzień bilansowy posiadał 29,05% akcji spółki WEBVENTURE S.A. Dnia 20 lutego 2013 r. 
Emitent zbył wszystkie posiadane akcje spółki WEBVENTURE S.A. W wyniku tej transakcji Emitent 
zakwalifikował WEBVENTURE S.A.  w sprawozdaniu finansowych za 2012 rok jako aktywa trwałe 
przeznaczone do sprzedaży. 
Dnia 24 lutego 2012 roku zostało nabytych 33,79% akcji spółki notebooki.pl S.A., która jest konsolidowana 
metodą praw własności od marca 2012 r. 
Dnia 4 kwietnia 2012 roku, Spółka  zakupiła 16,63% udziałów w FCB 27 Sp. z o.o. i obecnie posiada 
wszystkie udziały tej spółki. Wcześniejszy zakup 83,37% udziałów spółki został dokonany 19 stycznia 2012 
roku. 
Dnia 29 czerwca 2012 roku, Emitent nabył 49,72% udziałów w MOSTOSTAL VENTURES Sp. z o.o., w 
wyniku objęcia udziałów nowej emisji MOSTOSTAL VENTURES Sp. z o.o. 
W dniu 12 grudnia 2012 roku Emitent objął 44.558.803 akcji V emisji „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. W 
wyniku tej transakcji Emitent posiadał 46.950.605 akcji spółki, które stanowiły 51,39% udziału w kapitale 
podstawowym spółki oraz 50,42% udziału w ogólnej liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu. Akcje zostały 
sklasyfikowane jako Krótkoterminowe aktywa przeznaczone do obrotu. Na dzień bilansowy Emitent posiadał 
9,79% udziału w głosach spółki. Natomiast spółka zależna od Emitenta Calatrava Capital Fund posiada 
46,42% udziału w głosach spółki. 
 
Na dzień bilansowy Emitent posiadał 7,18% akcji spółki PC GUARD S.A., które są zaklasyfikowane jako 
aktywa dostępne do sprzedaży. 
Dnia 30 grudnia 2012 roku Emitent wraz ze spółką zależną CLATRAVA CAPITAL FUND Ltd nabył 
10 896 824 akcji spółki SILVA CAPITAL GROUP S.A. stanowiących 7,71% udziału w kapitale spółki, z 
czego Emitent posiada akcje stanowiące 7,36% udziału w kapitale spółki. Akcje zostały sklasyfikowane jako 
krótkoterminowe aktywa finansowe przeznaczone do obrotu. 
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Udziały w kapitale i głosach na WZ w Grupie Kapitałowej na 
dzień 31 grudnia 2012 r. 

Udziałowiec/Akcjonariusz   

Grupa 
Kapitałowa 

Calatrava 
Capital S.A. 

Calatrava 
Capital Fund 

Ltd. 

SPÓŁKI ZALEŻNE       

I&B CONSULTING Sp. z o.o. 100% 100%   

INVAR PC MEDIA Sp. z o.o. 24,80% 24,80%   

INVAR CONSULTING Sp. z o.o. 95,75% 95,75%   

CALATRAVA Sp. z o.o.  51% 51%   

VICTORIA REAL ESTATE Sp. z o.o. 100% 100%   

FCB 27 Sp. z o.o. 100% 100%   

Projekt Łucka Sp. z o.o. 100% 100%   

Projekt Wolumen Sp. z o.o. 100% 100%   

Projekt Łucka Sp. z o.o. sp. kom. 100% 100%   

CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd  100% 100%   

AKCJE W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH NA DZIEŃ BILANSOWY:     

notebooki.pl Sp. z o.o. 33,79% 33,79%   

Mostostal Ventures Sp. z o.o. 49,72% 49,72%   

AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAŻY       

MOSTOSTAL EXPORT S.A.* 50,42% 50,42%   

GENESIS ENERGY S.A. 60,53% 8,36% 52,17% 

AKTYWA POZOSTAŁE       

WEBVENTURE S.A. 29,05% 29,05%   

Silva S.A. 7,71% 7,36%  0,35% 

PC GUARD S.A. 7,18% 7,18%   

* udział w głosach Walnego Zgromadzenia spółki    

  
Grupa Kapitałowa CALATRAVA CAPITAL w 2012 roku prowadziła działalność usługową, handlową i 
wytwórczą w następujących dziedzinach: 
- projektowanie oraz wdrażanie zintegrowanych systemów informatycznych wspomagających 

zarządzanie przedsiębiorstwami przemysłowymi, handlowymi i usługowymi oraz integracją systemową i 
sprzętową w oparciu o urządzenia aktywne i ich oprogramowanie (MS Dynamics AX, system XAL, 
BPM), 

- audyt legalności oprogramowania, 
- projektowanie oraz wdrażanie rozwiązań mobilnych, systemów do obsługi kodów kreskowych, 

systemów do zarządzania sieciami sprzedaży (MS Dynamics RMS,), jednostanowiskowych systemów 
sprzedaży detalicznej (kasy fiskalne), systemów sprzedaży hurtowej i obsługi magazynów, 
wyposażenia placówek handlowych,  

- dostarczanie oprogramowania GIS, tworzenia map cyfrowych, systemów nawigacji GPS, budowy i 
integracji systemów informatycznych z funkcjonalnością mapową, 

- dostarczanie i instalacja: sprzętu komputerowego,  
- wytwarzanie sprzętu informatycznego i innych artykułów sieci komputerowych i telekomunikacyjnych, 
- doradztwo organizacyjne, ekonomiczne przed wdrażaniem zintegrowanych systemów informatycznych 

wspomagających zarządzanie przedsiębiorstwami przemysłowymi, handlowymi i usługowymi oraz 
opracowywanie strategii działania, biznes planów i analiz przedwdrożeniowych, 

- usługi szkoleniowe w zakresie prowadzonej działalności, 
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- usługi związane z nieruchomościami, 
- usługi handlu detalicznego i hurtowego,  
- import oraz eksport usług i towarów, 
- działalność finansowa i inwestycyjna, 
- teleturnieje on-line, e-commerce, 
- działalność budowlana. 
 

Od dnia 23.07.2010 r. do dnia 11.04.2013 r. funkcję Prezesa Zarządu jednostki dominującej pełnił Pan 
Paweł Narkiewicz. Natomiast od dnia 11.04.2013 r. do dnia 22.042013 r. Pan Jacek Konarzewski został 
powołany na funkcję Prezesa Zarządu jednostki dominującej, natomiast w dniach 22-24 kwietnia 2013 r. 
został powołany na stanowisko Członka Zarządu jednostki dominującej. Od dnia 22.04.2013 r. do dnia 
publikacji sprawozdania finansowego funkcję Prezesa Zarządu jednostki dominującej pełni Pan Piotr 
Stefańczyk. Zarząd  obecnie funkcjonuje w składzie jednoosobowym. 
 
Na dzień bilansowy skład Rady Nadzorczej jednostki dominującej był następujący:  
Pan Tomasz Pańczyk           – Przewodniczący Rady Nadzorczej,  
Pan Tomasz Wróbel             – Wiceprzewodniczący Rady Nadzorczej,  
Pan Jarosław Perlik              – Sekretarz Rady Nadzorczej,  
Pan Adam Narkiewicz           – Członek Rady Nadzorczej,  
Pani Henryka Narkiewicz      – Członek Rady Nadzorczej. 
 
Na dzień sporządzenia sprawozdania skład Rady Nadzorczej jednostki dominującej jest następujący:  
Pan Tomasz Pańczyk           – Przewodniczący Rady Nadzorczej,  
Pan Jarosław Perlik              – Sekretarz Rady Nadzorczej,  
Pan Piotr Kozłowski – Członek Rady Nadzorczej,  
Pan Adam Narkiewicz          – Członek Rady Nadzorczej,  
Pani Henryka Narkiewicz     – Członek Rady Nadzorczej. 
 
Pan Tomasz Wróbel złożył rezygnację z funkcji Wiceprzewodniczącego Rady Nadzorczej CALATRAVA 
CAPITAL S.A. dnia 8 stycznia 2013 roku. W dniu 16 stycznia 2013 roku decyzją Nadzwyczajnego Walnego 
Zgromadzenia Emitenta do Rady Nadzorczej został powołany Pan Piotr Kozłowski. 

 

I. INFORMACJE OKREŚLONE W PRZEPISACH O RACHUNKOWOŚCI 
 

Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitałowej na dzień 31 grudnia 2012 roku przygotowano przy 
zastosowaniu zasad wyceny aktywów i pasywów oraz wyniku finansowego obowiązujących na dzień 
bilansowy zgodnie z zasadami (polityką) rachunkowości, wynikającymi z Międzynarodowych Standardów 
Rachunkowości, Międzynarodowych Standardów Sprawozdawczości Finansowej oraz związanych z nimi 
interpretacji ogłoszonych w formie rozporządzeń Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w 
tych Standardach – stosownie do wymogów ustawy o rachunkowości i wydanych na jej podstawie 
przepisów wykonawczych oraz określonymi w powyższej ustawie zasadami rachunkowości a także  zgodnie 
z przepisami Rozporządzenia Ministra Finansów z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji bieżących 
i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych. 
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitałowej sporządzone zostało na podstawie 
sprawozdań finansowych przedstawionych przez Spółkę dominującą i spółki Grupy Kapitałowej przy 
założeniu kontynuacji działalności Spółek i nie zawierają one korekt dotyczących odmiennych zasad wyceny 
i klasyfikacji aktywów i pasywów, które mogłyby okazać się konieczne, gdyby Spółki nie były w stanie 
kontynuować swojej działalności gospodarczej w okresie 12 miesięcy po dniu bilansowym. 
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II. OMÓWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOŚCI EKONOMICZNO 
FINANSOWYCH GRUPY KAPITAŁOWEJ 

1. Przychody z tytułu działalności inwestycyjnej,  będącej obecnie podstawową działalnością Emitenta 
oraz CALATRAVA CAPITAL FUND, wyniosły 64.762 tys. PLN i dotyczyły sprzedaży akcji i udziałów 
spółek będących w portfelu inwestycyjnym, przeznaczonych do sprzedaży. Spółka zależna 
CALATRAVA CAPITAL FUND Ltd zrealizowała przychód z tego tytułu w kwocie 3 mln PLN. 

2. Strata z działalności inwestycyjnej, prezentowana w Sprawozdaniu z całkowitych dochodów jako 
„Zysk/(Strata) z inwestycji – sprzedaż akcji” wyniosła 202 mln PLN w porównaniu z 37 mln PLN zysku w 
analogicznym okresie roku ubiegłego. 

3. Przychody Grupy Kapitałowej ze sprzedaży produktów, towarów i materiałów za 2012 rok 
wyniosły 15.616 tys. PLN i były osiągnięte przez spółki INVAR PC MEDIA, I&B CONSULTING i 
CALATRAVA Sp. z o.o. Zysk brutto ze sprzedaży wyniósł 4.605  tys. PLN i był tylko o 249 tys. PLN 
niższy niż w roku ubiegłym. Jednakże biorąc pod uwagę niższe przychody ze sprzedaży oznacza 
wyższą marżę na sprzedaży brutto o 9 pkt. proc., która wyniosła 29%. 

4. Koszty ogólnego zarządu wyniosły 4.238 tys. PLN i były niższe o kwotę 751 tys. PLN  w stosunku do 
roku ubiegłego. Koszty sprzedaży natomiast wyniosły 1.968 tys. PLN i były o 1.252 tys. PLN niższe niż 
w roku ubiegłym 

5. Strata z działalności operacyjnej wyniosła 239 mln PLN wobec zysku 33 mln PLN w ubiegłym roku 
finansowym. Tak istotny spadek wyników operacyjnych w sprawozdaniu skonsolidowanym Grupy 
Kapitałowej jest efektem aktualizacji, w sprawozdaniu finansowym Spółki dominującej, wartości portfela 
inwestycyjnego Emitenta, jak również majątku spółek z Grupy Kapitałowej, których przyczyny zostały 
omówione poniżej. 

6. Strata netto przypadająca akcjonariuszom jednostki dominującej wykazana przez Grupę 
Kapitałową w 2012 roku wyniosła 262 mln PLN, wobec 29 mln PLN zysku w roku 2011. 
Wykazana strata na poziomie Grupy Kapitałowej jest rezultatem istotnych zdarzeń zewnętrznych, 
mających decydujący wpływ na wycenę jej majątku, tj.: 

- drastyczny spadek kursów akcji Spółek publicznych oraz  wynik przeprowadzenia testów 
na trwałą utratę wartości składników majątku Spółki, 

- odczuwalne na poziomie operacyjnym i wyników finansowych spółek spowolnienie 
gospodarcze w Polsce, 

- zauważalne w 2012 roku rynkowe zagrożenia dla systemów bankowych i budżetów krajów 
śródziemnomorskich, w tym Republiki Cypryjskiej i potencjalny wpływ tego ryzyka na 
międzynarodowe rynki finansowe,  

- utrzymująca się niepewność na rynkach kapitałowych co do poprawy nastrojów i tym 
samym możliwości skutecznego pozyskiwania kapitału na dalszy rozwój. 

Mając na uwadze  szczególną ostrożność, kierując się profesjonalnym osądem oraz w oparciu o 
doświadczenia z przeszłości,  przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Zarząd w porozumieniu z 
Komitetem Audytu postanowił dokonać aktualizacji wartości aktywów , które w istotnym zakresie są 
aktualizowane przez wynik finansowy. 

 

7. Wartość kapitałów własnych Grupy Kapitałowej przypadających na właścicieli jednostki dominującej na 
koniec 2012 roku wynosi 35.230 tys. PLN i spadła o 1000.328  tys. PLN w porównaniu do danych 
finansowych za rok 2011. 
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8. Główne wskaźniki 
 

  

Za okres od 1.01.2012  
do 31.12.2012 

Za okres od 1.01.2011  
do 31.12.2011 

EBIT -251 863 32 692 

 
Wynik EBIT za okres od 1 stycznia 2012 do 31 grudnia 2011 wyniósł (-)251.863  tys. PLN w 
porównaniu do 32.692  PLN w analogicznym okresie roku ubiegłego. 

 

Wskaźniki rentowności 

Za okres 12 
miesięcy 

zakończone 
31.12.2012 

Za okres 12 
miesięcy 

zakończone 
31.12.2011  

Marża na sprzedaży brutto 29% 20% 

Rentowność sprzedaży brutto -324% 23% 

Rentowność sprzedaży netto -326% 24% 

Rentowność majątku -744% 21% 

 
Za rok obrotowy 2012 marża na sprzedaży wyniosła 29% w porównaniu do 20% w roku 2011. Natomiast 
wskaźnik rentowności sprzedaży brutto wyniósł (-)324%, wskaźnik rentowności sprzedaży netto wyniósł  
(-)326%, a wskaźnik rentowności majątku (-)744%.  W odniesieniu do wartości ubiegłorocznych mamy do 
czynienia ze znacznym spadkiem wartości wskaźników, z wyłączeniem marży na sprzedaży brutto, które 
mają istotnie ujemne wartości. Przyczyna takiego ukształtowania się poziomu wskaźników została opisana 
przy wartościach ekonomicznych powyżej. 
 

Wskaźniki płynności 31.12.2012 31.12.2011 

Stopa zadłużenia 0,75 0,35 

Stopień pokrycia majątku kapitałem własnym 0,25 0,65 

Wskaźnik płynności 0,61 2,60 

Wskaźnik podwyższonej płynności 0,60 2,56 

 
Wskaźnik stopy zadłużenia na dzień 31 grudnia 2012 wynosi 0,75 natomiast w roku ubiegłym był znacznie 
niższy i wynosił 0,35. Wskaźnik stopy pokrycia majątku kapitałem własnym wynosi 0,25 i jest istotnie niższy 
od ubiegłorocznego wskaźnika, który wyniósł 0,65. Wskaźnik płynności wynosi 0,61 i jest ponad 
czterokrotnie niższy niż w roku ubiegłym.  Wskaźnik podwyższonej płynności wynosi 0,60 przy 2,56 w roku 
ubiegłym. 
Przyczyną pogorszenia powyższych wskaźników jest znaczna strata spółki za rok bilansowy, skutkująca 
istotnym obniżeniem kapitałów Grupy Kapitałowej. Przyczyną obniżenia wartości wskaźników płynności jest 
wzrost zadłużenia krótkookresowego przy jednoczesnym spadku aktywów obrotowych.  
 
 

Metodologia obliczania wskaźników finansowych: 

 Rentowność sprzedaży brutto = zysk brutto / przychody z działalności inwestycyjnej, towarów, 
wyrobów i usług 

 Rentowność sprzedaży netto = zysk netto / przychody z działalności inwestycyjnej, towarów, 
wyrobów i usług 

 Rentowność majątku = Kapitały własne ogółem / zysk netto 

 Stopa zadłużenia = zobowiązania i rezerwy na zobowiązania / aktywa razem 

 Stopień pokrycia majątku kapitałem własnym = kapitały własne ogółem / aktywa razem 

 Wskaźnik płynności = aktywa obrotowe / zobowiązania krótkoterminowe 

 Wskaźnik podwyższonej płynności = (aktywa obrotowe – zapasy) / zobowiązania krótkoterminowe 
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 EBIT = Zysk brutto + odsetki naliczone 

 

 

III. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROŻEŃ 
 
Opisane poniżej czynniki ryzyka według oceny Emitenta wyczerpują znane i przewidywane zagrożenia na 
dzień sporządzenia Sprawozdania. W przyszłości mogą jednak pojawić się nowe ryzyka trudne do 
przewidzenia (np. wynikające z uwarunkowań losowych), jak również może ulec zmianie ranga ryzyka dla 
działalności Emitenta.  
Przedstawiając czynniki ryzyka w poniższej kolejności, nie kierowano się oceną ich ważności dla Emitenta.  
 
Ryzyko kursu walutowego 
Działalność Grupy Kapitałowej odbywa się głównie w walucie lokalnej. Transakcje pomiędzy podmiotami w 
grupie realizowane są w walucie lokalnej. W Grupy Kapitałowej występuje istotny wpływ zmiany kursu 
walutowego na wyniki. 
Emitent i spółki Grupy Kapitałowej dokonują transakcji kupna i sprzedaży w walutach obcych, jednakże 
udział tych transakcji w całości kosztów i przychodów nie jest istotny. 
 
Ryzyko zmiany przepisów prawnych oraz ich interpretacji i stosowania 
W Polsce relatywnie często dokonywane są zmiany przepisów prawa podatkowego, co podnosi ryzyko 
wprowadzenia rozwiązań mniej korzystnych dla Grupy Kapitałowej oraz jego klientów, które pośrednio lub 
bezpośrednio wpłyną na warunki i efekty funkcjonowania Spółki. Dodatkowo w związku z niejednolitymi 
praktykami organów administracji państwowej i orzecznictwa sądowego pojawia się czynnik ryzyka 
obciążenia dodatkowymi kosztami w przypadku przyjęcia przez Grupy Kapitałowej odmiennej interpretacji 
niż stanowisko organów administracji państwowej. 
 
Ryzyko związane z uzależnieniem od głównych odbiorców 
Ryzyko związane z uzależnieniem od głównych odbiorców nie występuje u Emitenta i w spółkach Grupy 
Kapitałowej. 
 
Ryzyko zmiany stopy procentowej 
Grupy Kapitałowej narażona jest na ryzyko zmienności przepływów pieniężnych z tytułu stopy procentowej 
wynikające z pożyczek, kredytów bankowych i dłużnych papierów wartościowych opartych o zmienne stopy 
procentowe.  
 
Analiza wrażliwości na stopę procentową 

Wpływ zmiany stóp procentowych na wynik finansowy brutto 

  
Wzrost stopy 

procentowej o: 
Wpływ łączny 

Spadek stopy 
procentowej o: 

Wpływ łączny 

Pożyczki i kredyty +10% -77 -10% 77 

Obligacje +10% -185 -10% 185 

Razem   -262   262 

Kalkulacja wpływu zmiany stóp procentowych na wynik była oparta na tej części pożyczek, kredytów i 
papierów dłużnych, która oparta jest na zmiennych stopach procentowych WIBOR 3M lub WIBOR 1M. W 
portfelu długu spółki jest to niewielka jego część.  
 

Dla kredytów i pożyczek wartość zobowiązań (Value at risk) opartych na zmiennych stopach procentowych 
wynosiła 18.287 tys. PLN. Zmiana stopy procentowej WIBOR 3M i 1M o 10% przy założonym Value at risk 
ma wpływ na wynik brutto w kwocie 77 tys. PLN.  
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Dla obligacji wartość zobowiązań (Value at risk) opartych na zmiennych stopach procentowych wynosiła 
7.500 tys. PLN. Zmiana stopy procentowej WIBOR 3M i 1M o 10% przy założonym Value at risk ma wpływ 
na wynik brutto w kwocie 77 tys. PLN.  
 
W roku sprawozdawczym nieznaczna cześć dłużnych papierów wartościowych i pożyczek oparta była na 
zmiennej stopie procentowej i dlatego wpływ ewentualnych zmian stopy procentowej na wynik brutto jest 
nieznaczny. 
W analizie założono stopy WIBOR 3M lub WIBOR 1M według stanu na 31 grudnia 2012 roku. 
 
Ryzyko zmiany kursów notowanych aktywów finansowych 
Grupa Kapitałowa narażona jest na ryzyko zmian wyceny aktywów finansowych notowanych na Giełdzie 
Papierów Wartościowych i rynku New Connect. Z racji profilu działalności Spółki dominującej część 
aktywów finansowych stanowią akcje podmiotów notowanych na rynkach. Duża zmienność tych rynków 
może istotnie wpłynąć na wyniki finansowe Grupy Kapitałowej. 
 
Analiza wrażliwości na zmianę notowań aktywów notowanych na rynkach finansowych 

Wpływ zmiany notowanych aktywów finansowych na wynik finansowy brutto 

  Wzrost kursu o: Wpływ łączny Spadek kursu o: Wpływ łączny 

Notowane aktywa finansowe +10% 3 029 -10% -3 029 

Razem   3 029   -3 029 

Analiza została sporządzona na bazie posiadanych na dzień bilansowy przez Grupę Kapitałową akcji w spółkach 
PC GUARD S.A., MOSTOSTAL-EXPORT S.A., SILVA CAPITAL GROUP S.A. i Genesis Energy S.A. „Value at 
risk” powyższych aktywów wynosi 31 mln PLN według stanu na 31.12.2012.  

Bazując na wycenie aktywów notowanych na rynkach finansowych na 31 grudnia 2012 roku, których zmiana 
notowań wpływa na wynik brutto w scenariuszu spadku kursu o 10% Spółka odnotowałby dodatkową stratę 
brutto w wysokości 3.029 tys. PLN. W przypadku wzrostu kursu notowań o 10% Grupa Kapitałowa 
wykazałaby dodatkowy zysk brutto w kwocie 3.029 tys. PLN. 
 
Ryzyko związane z ewentualną utratą płynności finansowej 
Grupa Kapitałowa narażona jest na ryzyko płynności wynikające z relacji zobowiązań krótkoterminowych do 
aktywów obrotowych. 
Emitent często zapewnia finansowanie projektów podmiotom zależnym. 
Specyfika spółek należących do Grupy pociąga za sobą ryzyko utraty płynności finansowej. Zarówno spółki 
realizujące duże kontrakty wymagające zaangażowania znaczących środków finansowych jak i spółki 
handlowe, które muszą utrzymywać kapitał obrotowy na poziomie zapewniającym terminowe realizowanie 
zamówień i pozycję konkurencyjną po osiągnięciu pewnego poziomu rozwoju są zmuszone do korzystania z 
finansowania zewnętrznego. Opóźnienia płatności ze strony odbiorców mogą skutkować problemami z 
utrzymaniem płynności, w szczególności krótkoterminowej. Ryzyko utraty płynności jest także bardzo istotne 
w przypadku młodych, szybko rozwijających się spółek. 
Głównym źródłem pozyskiwania środków w celu zapewnienia płynności realizowanej działalności 
operacyjnej i inwestycyjnej, oprócz wypracowanych środków własnych, są dłużne papiery wartościowe w  
tym obligacje. Utrata tego źródła finansowania istotnie może wpłynąć na płynności finansową Grupy 
Kapitałowej i jej zdolność do realizacji inwestycji.  
 
Ryzyko kredytowe 
Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej przez Spółki z Grupy Kapitałowej i w 
sytuacji kiedy klient lub druga strona kontraktu nie spełni obowiązków wynikających z umowy. Ryzyko 
kredytowe związane jest przede wszystkim z należnościami oraz inwestycjami w papiery wartościowe. 
Spółka stosuje zasadę dokonywania transakcji z kontrahentami o znacznej wiarygodności kredytowej; w 
razie potrzeby uzyskując stosowne zabezpieczenie jako narzędzie redukcji ryzyka strat finansowych z tytułu 
niedotrzymania warunków umowy. 
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Ryzyko związane z realizacją postanowień układu sądowego 
W dniu 16 kwietnia 2002 r. Sąd Rejonowy dla Łodzi Śródmieścia w Łodzi zatwierdził układ zawarty przez 
Emitenta z jego wierzycielami cywilnoprawnymi. Zgodnie z warunkami układu wobec I grupy wierzycieli, po 
okresie 12 miesięcznej karencji zostały zrealizowane dwie kwartalne płatności dla wierzytelności poniżej 
5.000 zł. Wobec II grupy wierzycieli Emitent po okresie 24 miesięcznej karencji był zobowiązany do 
rozpoczęcia spłaty zobowiązań, rozłożonych na 32 kwartalne, równe, nieoprocentowane raty. Od lipca 2004 
roku spółka zgodnie z postanowieniami sądu spłaca zobowiązania. Z uwagi na to, że zamknięcie układu 
nastąpi w bieżącym roku, a płatności do wszystkich aktywnych wierzycieli zostały już uregulowane, ryzyko 
związane z obsługą układu jest marginalne. 
 
Ryzyko utraty koncesji, certyfikatów, akredytacji i innych uprawnień posiadanych przez spółki i 
pracowników 
Do realizacji niektórych usług oferowanych przez Spółkę niezbędne jest posiadanie przez  Spółki Grupy 
określonych koncesji, certyfikatów lub akredytacji. Określone uprawnienia zawodowe powinni posiadać 
także zatrudnieni pracownicy. Istnieje możliwość utraty poszczególnych koncesji i certyfikatów oraz 
akredytacji przez Spółki oraz uprawnień posiadanych przez pracowników. Pracownicy posiadający 
określone uprawnienia mogą rozwiązać umowę o pracę. W sytuacji, gdy są to zdarzenia jednostkowe, nie 
stanowi to większego ryzyka dla wyników Spółki. W przypadku wystąpienia tego problemu w większej skali, 
może to spowodować konieczność czasowego lub stałego ograniczenia oferty, co może spowodować 
obniżenie przychodów. Ryzyko to dotyczy spółek z Grupy o charakterze projektowo-usługowym oraz 
produkcyjno-handlowym. 
 
Ryzyko wzrostu konkurencji 
Grupa Kapitałowa prowadzi działalność na konkurencyjnych rynkach. Działają na nim podmioty istniejące od 
wielu lat oraz pojawiają się wciąż nowe firmy. Duża konkurencja powoduje, że osiągane marże mogą mieć 
tendencje spadkowe, co może niekorzystnie wpłynąć na rentowność Emitenta i jego spółek zależnych. 
Pogorszenie wyników spółek zależnych może wpłynąć negatywnie na ich wycenę i tym samym konieczność 
dokonania odpisów aktualizujących wartość długoterminowych aktywów finansowych CALATRAVA 
CAPITAL S.A. i CALATRAVA CAPITAL FUND Ltd. 
 
Ryzyko związane ze wzrostem kosztu pozyskania nowych, znaczących klientów 
Zarząd Spółki dominującej dąży do wykorzystania efektów synergii oraz cross-sellingu w Grupie, mając na 
celu obniżenie kosztu pozyskania znaczących klientów. Jednocześnie jednak, na skutek rosnącej 
konkurencji na rynku, przewidywać można wzrost kosztów związanych z pozyskiwaniem nowych, 
znaczących klientów, niezbędny dla osiągnięcia zakładanych celów strategicznych. 
 
Ryzyko związane z koniunkturą gospodarczą w Polsce 
Na realizację założonych przez Grupę Kapitałową celów strategicznych i osiągane przez niego wyniki 
finansowe wpływają niezależne od Grupy czynniki makroekonomiczne. Im lepsza koniunktura tym większy 
popyt na usługi i produkty oparte i wykorzystujące nowoczesne technologie. Osłabienie koniunktury 
gospodarczej może wpłynąć na ograniczenie inwestycji i popytu, a w efekcie także przełożyć się na spadek 
poziomu sprzedaży i obniżenie rentowności spółek Grupy Kapitałowej. Z punktu widzenia Emitenta Grupy 
Kapitałowej może to niekorzystnie wpłynąć na wycenę jego aktywów finansowych oraz koszt pozyskania 
finansowania zewnętrznego. Jest to powiązane z ryzykiem zmiany kursów notowanych aktywów 
finansowych. 
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IV. Opis podstawowych cech, stosowanych w spółce systemów kontroli 
wewnętrznej i zarządzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporządzania 
sprawozdań finansowych 
 
Odpowiedzialność za sporządzanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego ponosi Zarząd Emitenta. 
Sprawozdanie finansowe, przygotowywane jest zgodnie z przepisami prawa oraz obowiązującą w Grupie 
Kapitałowej polityką rachunkowości przez Głównego Księgowego Emitenta, a następnie jest ono 
ostatecznie kontrolowane przez Zarząd Emitenta. Sprawozdanie finansowe poddawane jest  badaniu  przez 
niezależnego biegłego rewidenta, wybieranego przez Radę Nadzorczą Spółki. 
W Grupie Kapitałowej została ustanowiona kontrola funkcjonalna, która zdaniem Zarządu Emitenta w pełni 
zaspakaja zarządzanie ryzykiem w odniesieniu do procesu sporządzania sprawozdań finansowych. 
 

V. Informacja o wszczęciu postępowań dotyczących zobowiązań lub 
wierzytelności 
 
W 2012 roku nie wszczęto przed sądem lub organem administracyjnym postępowań dotyczących 
zobowiązań lub wierzytelności Emitenta i spółek zależnych, których łączna wartość stanowiłaby 10 % jej 
kapitałów własnych. 
 
 

VI. Informacje o działalności Grupy Kapitałowej 
 

1. INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH I USŁUGACH ORAZ RYNKACH 
ZBYTU 

 
Przychody za 2012 rok tys. PLN 

Sprzedaż towarów razem, w tym: 9 338 

Sprzedaż towarów ( licencje) 0 

Sprzedaż towarów (pozostałe) 9 338 

Przychody ze sprzedaży usług razem, w tym: 6 281 

Usługi najmu i dzierżawy   

Przychody z działalności inwestycyjnej, w tym: 64 762 

Sprzedaż papierów wartościowych, w tym udziałów i akcji 62 570 

Dywidenda 15 

Przychody z tytułu aktualizacji portfela inwestycyjnego do wartości 
godziwej 2 177 

 
 
2. INFORMACJE O ISTOTNYCH TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB 

JEDNOSTKI OD NIEGO ZALEŻNEJ Z PODMIOTAMI POWIĄZANYMI NA WARUNKACH INNYCH 
NIŻ RYNKOWE 
 
Grupa Kapitałowa nie przeprowadzała transakcji z podmiotami powiązanymi na warunkach innych niż 
rynkowe. 
 

3. ZACIĄGNIĘTE KREDYTY, POŻYCZKI, PORĘCZENIA I GWARANCJE 
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Wartość kredytów  i pożyczek w Grupie Kapitałowej pozostałych do spłaty na dzień bilansowy wynosi 
18.501 tys. PLN.  W roku sprawozdawczym spłacono 6.627 tys. PLN tytułem pożyczek i kredytów. 
Szczegółowe zestawienie udzielonych pożyczek długo i krótkoterminowych zamieszczano w notach 
objaśniających do poszczególnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy 
Kapitałowej. 

 

4. OBJAŚNIENIE RÓŻNIC POMIĘDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A WCZEŚNIEJ PUBLIKOWANYMI 
PROGNOZAMI WYNIKÓW 

Grupa Kapitałowa Calatrava Capital nie publikowała prognoz na 2012  rok. Różnice pomiędzy wynikami 
Sprawozdania finansowego za czwarty kwartał 2012 r., a wynikami  ostatecznymi zaprezentowane są w  
Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. 

 

5. OCENA ZARZĄDZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI ORAZ MOŻLIWOŚCI REALIZACJI 
ZAMIERZEŃ INWESTYCYJNYCH 

Bieżąca działalność Grupy Kapitałowej jest finansowana ze środków z działalności operacyjnej w 
połączeniu z finansowaniem zewnętrznym.  
W roku 2012 Grupa Kapitałowa pozyskiwała środki finansowe ze zbycia aktywów finansowych, emisji 
obligacji i pożyczek. Środki te są wykorzystywane na dalszy rozwój Emitenta i Grupy. 
Przeszacowania aktywów finansowych Grupy Kapitałowej, urealniły wartość majątku Grupy 
Kapitałowej wykazując, że Grupa Kapitałowa ma wystarczające zasoby majątkowe na spłatę swoich 
zobowiązań. 
Grupa Kapitałowa przewiduje w dalszej kolejności inwestycje w pozyskanie nowych aktywów 
finansowych.  
 

6. OCENA CZYNNIKÓW I NIETYPOWYCH ZDARZEŃ MAJĄCYCH WPŁYW NA WYNIK Z 
DZIAŁALNOŚCI ZA ROK OBROTOWY 

Zmienność rynków finansowych istotnie wpłynęła na działalność Grupy Kapitałowej w roku 2012 i 
ograniczyła możliwości pozyskiwania kapitału zewnętrznego, jak również wpłynęła na jego koszt. 

Zaistniała w roku 2012 sytuacja na rynku Republiki Cypryjskiej i ryzyko trudności ze ściągalnością 
należności od cypryjskich kontrahentów skłoniła Zarząd Spółki Emitenta do dokonania odpisów 
aktualizujących na należności z tego tytułu. 

7. KONTYNUACJA DZIAŁALNOŚCI 

 
W  okresie sprawozdawczym Grupa Kapitałowa wypracowała stratę przypadającą na akcjonariuszy 
spółki dominującej w kwocie 262 mln zł, natomiast w roku 2011 Grupa  osiągnęła zysk w wysokości 29 
mln PLN. Tak istotny spadek wyniku finansowego w roku 2012 jest skutkiem zastosowania przez 
Zarząd Spółki dominującej daleko idącej ostrożności poprzez przecenę aktywów Spółki dominującej w 
celu urealnienia ich wartości.  
 
Zarząd Spółki dominującej zwraca uwagę, że istnieją zagrożenia dla kontynuacji działalności Spółki 
dominującej i spółki zależnej Projekt Łucka Sp. z o.o.. Zarząd Spółki dominującej stwierdził, że 
sporządzone za rok 2012 sprawozdanie finansowe Spółki dominującej wykazało stratę netto w 
wysokości 235,65 mln zł., która przekracza sumę kapitałów zapasowego i rezerwowych oraz jedną 
trzecią kapitału zakładowego Spółki dominującej. Z uwagi na powyższe Spółka dominująca jest 
zobowiązana zgodnie z art. 397 kodeksu spółek handlowych, zwołać walne zgromadzenie celem 
powzięcia uchwały dotyczącej dalszego istnienia Spółki dominującej. Sprawozdanie finansowe spółki 
zależnej Projekt Łucka Sp. z o.o. sporządzone na dzień 31.12.2012 r. wykazało ujemne kapitały własne 
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w kwocie 187 tys. zł, a to zgodnie z art. 233 ksh zobowiązuje Zarząd spółki zależnej do zwołania 
walnego zgromadzenia wspólników celem powzięcia uchwały dotyczącej istnienia spółki zależnej. 
Zarząd Spółki dominującej oświadcza, że Walne Zgromadzenie Spółki dominującej i spółki zależnej 
zostanie zwołane bez zbędnej zwłoki po publikacji niniejszego raportu. Zarząd oświadcza także, że 
przedstawione sprawozdania finansowe spółek ( w tym Spółki dominującej) będących podstawą 
sporządzenia sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitałowej Calatrava Capital zostały 
sporządzone przy założeniu kontynuacji działalności w dającym się przewidzieć okresie, nie krótszym 
jednak niż 12 miesięcy. 
 
W ocenie Zarządu Spółki dominującej, przecena aktywów w Spółce dominującej, urealnia ich wartość 
zwiększając ich płynność rynkową i jest pierwszym etapem realizacji planu działania przygotowanym 
przez Zarząd, który pozwoli Spółce dominującej oraz Grupie Kapitałowej prowadzić działalność w 
niezmienionym istotnie zakresie. 
 
Biorąc pod uwagę Specyfikę działalności Emitenta, tj. działalność inwestycyjną, pozyskanie ciekawych 
projektów nie stanowi  problemu, natomiast Emitent musi mieć możliwość pozyskania kapitału na ich 
realizację w horyzoncie średnioterminowym, którego głównymi elementami są: 

1. Urealnienie wartości składników majątku (przeprowadzone w sprawozdaniu finansowym), w 
celu możliwości realizacji pkt. 2 poniżej; 

2. Obniżenie poziomu zobowiązań Emitenta i jego Grupy poprzez dokonanie rozliczeń z 
wierzycielami w zdecydowanej części  poprzez bezpośrednio posiadane aktywa 
(nieruchomości, akcje, udziały) – aktywa posiadane przez Grupę w perspektywie 
średnioterminowej posiadają duży potencjał wzrostowy, jednak w celu uzyskania wzrostu 
wartości niezbędne jest zaangażowanie kapitału, a obniżenie obecnego poziomu zadłużenia 
Grupy i Emitenta jest warunkiem jego pozyskania; 

3. Pozyskanie środków na nowe projekty inwestycyjne poprzez podniesienie kapitału 
podstawowego, przy czym obecni akcjonariusze Emitenta zadeklarowali chęć objęcie akcji 
nowej emisji. 

 
 
 

8. CHARAKTERYSTYKA WEWNĘTRZNYCH I ZEWNĘTRZNYCH CZYNNIKÓW ISTOTNYCH DLA 
ROZWOJU GRUPY KAPITAŁOWEJ ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIAŁALNOŚCI GRUPY 
KAPITAŁOWEJ  

Istotny wpływ na wyniki mają i będą miały następujące czynniki: 

a. wyniki i kondycja spółek portfelowych objętych konsolidacją, 
b. upublicznienie i urealnienie wyceny spółek zależnych, 
c. przeprowadzenie nowych akwizycji, 
d. koniunktura giełdowa rzutująca na wycenę CALATRAVA CAPITAL S.A, oraz jej spółek 

zależnych, 
e. koniunktura gospodarcza i klimat inwestycyjny w Polsce i regionie, 
f. współpraca z innymi podmiotami finansowymi, 
g. końcowy efekt podjętych działań w zakresie restrukturyzacji długu. 
 

 
8. ZMIANY ZASAD ZARZĄDZANIA PRZEDSIĘBIORSTWEM EMITENTA I JEGO GRUPĄ 

KAPITAŁOWĄ 

W wyniku zmiany strategii i zakresu działalności Spółki istotnie zmieniło się postrzeganie i klasyfikacja 
majątku przedsiębiorstwa i jego inwestycji. Spółka dominująca koncentruje swoje działania na 
maksymalnym wykorzystaniu swojego majątku w celu zwiększenia wartości rynkowej Spółki i jej spółek 
portfelowych. Część akwizycji przeprowadzonych przez Spółkę dominującą, w związku z nowym 
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profilem działalności, jest przeznaczona do dalszej odsprzedaży w perspektywie krótko lub średnio-
okresowej. 

Nowa strategia Emitenta koncentruje jego działalność przede wszystkim w obszarze dającym się 
scharakteryzować jako „hedge fund” oraz „distressed assets fund” (tj. inwestycje z dużym dyskontem 
do wyceny rynkowej, wynikającym m.in. z konieczności podejmowania bardzo szybkiej decyzji 
inwestycyjnej czy konieczności przeprowadzenia restrukturyzacji). 

Emitent podjął działania mające na celu uproszczenie struktury Grupy, polegające na ograniczeniu 
ilości spółek Spółki poprzez likwidację (sprzedaż, łączenie) spółek, które prowadzą działalność w 
ograniczonym zakresie, o niskim poziomie rentowności i braku wyraźnego wyodrębnienia formalnego i 
organizacyjnego podmiotów odpowiadających za realizację założeń strategii Grupy. 

9. WYNAGRODZENIA CZŁONKÓW ZARZĄDU I RADY NADZORCZEJ 

Informacje o wypłaconych w 2012 roku wynagrodzeniach zostały wymienione i opisane w dodatkowych 
notach i informacjach objaśniających do skonsolidowanego sprawozdania finansowego. 

10. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA PRZEZ CZŁONKÓW ZARZĄDÓW I RAD 
NADZORCZYCH SPÓŁEK GRUPY KAPITAŁOWEJ 

 

- Pan Piotr Stefańczyk - Prezes Zarządu nie posiadał i obecnie nie posiada Akcji Emitenta. 

- Pan Paweł Narkiewicz – Prezes Zarządu, do dnia 11 kwietnia 2013 r., na dzień bilansowy 
posiadał 90.729.083  sztuk akcji Emitenta, co stanowiło 18,15% udziału w kapitale i głosach 
na Walnym Zgromadzeniu Spółki.  

- Pan Tomasz Pańczyk - Przewodniczący Rady Nadzorczej, nie posiadał i obecnie nie posiada 
Akcji Emitenta. 

- Pozostali członkowie Rady Nadzorczej, nie posiadali i obecnie nie posiadają Akcji Emitenta. 

 

11. ZNACZĄCY AKCJONARIUSZE SPÓŁKI DOMINUJĄCEJ 

 
Według informacji posiadanych przez Spółkę na dzień bilansowy tj. na dzień 31.12.2012 r. akcjonariuszami 
posiadającymi powyżej 5% ogólnej liczby głosów oraz powyżej 5% udziału w kapitale Spółki są: 

Imię i nazwisko/Nazwa 
Liczba posiadanych 

akcji (w szt.) 
% ogólnej liczby 

akcji 
% głosów na Walnym 

Zgromadzeniu 

 Paweł Narkiewicz 
90 729 083 18,15 18,15 

New Europe Alpha - Fund Management Services sp. z o.o. 
s.k.a. 59 199 800 11,84 11,84 

 Dariusz Wiśniewski 58 237 460 11,65 11,65 

 Artur Jabłoński 
27 533 554 5,51 5,51 

Pozostali 
264 300 103 52,85 52,85 

Kapitał zakładowy na dzień 31.12.2012 wynosi 250.000.000 PLN i dzieli się na 500.000.000 akcji 
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Według informacji posiadanych przez Spółkę na dzień publikacji sprawozdania finansowego 
akcjonariuszami posiadającymi powyżej 5% ogólnej liczby głosów oraz powyżej 5% udziału w kapitale 
Spółki są:  

Imię i nazwisko/Nazwa 
Liczba posiadanych 

akcji (w szt.) 
% ogólnej liczby 

akcji 
% głosów na Walnym 

Zgromadzeniu 

 Paweł Narkiewicz 
90 729 083 18,15 18,15 

New Europe Alpha - Fund Management Services sp. z o.o. 
s.k.a. 

59 199 800 11,84 11,84 

 Dariusz Wiśniewski 
58 237 460 11,65 11,65 

Pozostali 
291 833 657 58,37 58,37 

Kapitał zakładowy na dzień sporządzania sprawozdania finansowego wynosi 250.000.000 PLN i dzieli się na 500.000.000 akcji 

 
W okresie sprawozdawczym i do dnia złożenia rezygnacji Pan Paweł Narkiewicz dokonał 
następujących transakcji, których przedmiotem były akcje Calatrava Capital S.A. 

Rodzaj transakcji Data transakcji Ilość akcji 

Kupno 2012-01-20 50 000 000 

Sprzedaż 2012-02-24 10 000 000 

Kupno 2012-05-15 148 495 

Kupno 2012-05-16 189 836 

Kupno 2012-05-17 156 000 

Kupno 2012-05-18 360 000 

Kupno 2012-05-23 100 000 

Sprzedaż 2012-05-28 474 250 

Umowa pożyczki akcji 2012-06-01 1 500 000 

Kupno 2012-06-04 74 100 

Kupno 2012-06-05 64 000 

Kupno 2012-06-08 20 000 

Kupno 2012-06-25 453 000 

Kupno 2012-06-26 35 000 

Kupno 2012-06-28 535 761 

Kupno 2012-07-10 10 513 022 

Sprzedaż 2012-09-13 1 570 613 

Kupno 2012-09-19 221 501 

Sprzedaż 2012-09-20 1 025 000 

Sprzedaż 2012-09-21 1 367 202 

Kupno 2012-09-26 3 224 111 

Kupno 2012-09-27 4 004 776 

Sprzedaż 2012-09-28 1 095 978 

Sprzedaż 2012-10-01 1 219 000 

Sprzedaż 2012-10-02 626 419 

Kupno 2012-10-03 306 935 

Kupno 2012-10-04 287 562 

Kupno 2012-10-05 223 331 

Kupno 2012-10-08 1 021 021 

 Umowa pożyczki akcji 2012-10-08 2 400 000 



 
SPRAWOZDANIE ZARZĄDU Z DZIAŁALNOŚCI 
GRUPY KAPITAŁOWEJ CALATRAVA CAPITAL 
 za rok obrotowy zakończony 31 grudnia  2012 r. 

 
 

Wszystkie kwoty wyrażono w tysiącach złotych, chyba że stwierdzono inaczej 
16 

Kupno 2012-10-09 22 000 

Kupno 2012-10-10 4 601 269 

Sprzedaż 2012-10-11 810 000 

Kupno 2012-10-12 428 251 

Kupno 2012-10-15 385 000 

Kupno 2012-10-16 496 638 

Kupno 2012-11-15 25 000 

Kupno 2012-11-16 570 462 

Kupno 2012-11-20 19 600 

Kupno 2012-11-21 1 165 444 

Kupno 2012-11-22 12 010 

Sprzedaż 2012-11-23 920 000 

Kupno 2012-11-27 76 100 

 

12. INFORMACJE O ZNANYCH EMITENTOWI UMOWACH, W WYNIKU KTÓRYCH MOGĄ NASTĄPIĆ 
ZMIANY W PROPORCJACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ DOTYCHCZASOWYCH 
AKCJONARIUSZY 

Emitent nie posiada żadnych informacji o umowach, w wyniku których mogą nastąpić zmiany w 
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy 
 

13. INFORMACJE O UMOWIE Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAŃ 
FINANSOWYCH I JEGO WYNAGRODZENIU  

Rada Nadzorcza Calatrava Capital S.A. uchwałą z dnia 8 sierpnia 2012 wybrała firmę Audyt i 
doradztwo księgowo-podatkowe z siedzibą w Łodzi, ul. Studzińskiego 72/19 do przeprowadzenia: 
- przeglądu sprawozdania finansowego Calatrava Capital S.A. na  dzień 30.06.2012 r.; 
- przeglądu skonsolidowanego sprawozdania finansowego  Grupy Kapitałowej Calatrava Capital na  

dzień 30.06.2012 r.; 
- badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego GK Calatrava Capital na dzień 

31.12.2012r.; 
- badania sprawozdania finansowego Spółki Calatrava Capital S.A. na  dzień 31.12.2012 r. 
Wynagrodzenie wynikające z tej umowy wynosi 15.000 PLN bez podatku VAT. 
 
Badania i przegląd sprawozdań finansowych spółek zależnych były przeprowadzone przez inne 
podmioty uprawnione do badania sprawozdań finansowych, a  koszty tych badań za 2012 rok wyniosły  
38 tys. PLN netto.  
W roku 2011 koszty badania sprawozdań finansowych Spółek zależnych oraz Emitenta wyniosły 80 
tys. PLN.  

 

VII. Pozostałe informacje i objaśnienia 
 

1. STRUKTURA AKTYWÓW I PASYWÓW 
  
AKTYWA 
W strukturze aktywów Grupy Kapitałowej aktywa trwałe stanowią 55% sumy bilansowej, na którą 
składają się głównie nieruchomości inwestycyjne. 
Wartość aktywów trwałych na koniec roku 2012 była niższa niż w roku poprzednim o 6.435 tys. PLN i 
na dzień 31.12.2012 roku wynosiła 77.817 tys. PLN w stosunku do 84.252 tys. PLN na dzień 
31.12.2011 roku. Zmiana ta jest przede wszystkim efektem spadku wartości niematerialnych i 
prawnych, przede wszystkim z tytułu spisania  „wartości firmy” z tytułu trwałej utraty wartości a także 
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odpisy aktualizujące wartości jednostek stowarzyszonych. Szczegółowo powyższe wartości zostały 
wykazane w sprawozdaniu finansowym. 
Aktywa obrotowe na koniec 2012 roku wynosiły 63.695 tys. PLN i były prawie dwukrotnie niższe niż w 
roku 2011. Zmiana to jest konsekwencją głównie wartości odpisów należności tytułem udzielonych 
pożyczek i objętych obligacji – pozycje są szczegółowo wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu 
finansowym.   
Zmiana wartości aktywów jest efektem wysokiej ostrożności Zarządu w podejściu do wyceny aktywów 
Emitenta. 
 
PASYWA 

Wartość pasywów Grupy Kapitałowej wynosi 142 mln PLN i jest o 66,6 mln PLN niższa niż w roku 
2011. Na spadek wartości pasywów składają się przede wszystkim:  

- spadek kapitałów własnych o 100 mln PLN, którego główna przyczyna to strata netto na 
poziomie 262 mln PLN, 

- wzrost kapitału zakładowego o kwotę 153 mln PLN do kwoty 250 mln PLN nie skompensował 
zanotowanej straty netto, 

- wzrost kapitału zapasowego o kwotę 32 mln PLN do kwoty 50 mln PLN również nie 
skompensował zanotowanej straty netto; szczegółowy wykaz składników wpływających na 
wzrost kapitału zapasowego został zaprezentowany w sprawozdaniu finansowym, 

- kapitały rezerwowe łącznie spadły o kwotę 2,2 mln PLN, 
- wykupione akcje własne Emitenta stanowiły wartość pomniejszającą majątek o kwotę 1,5 mln 

PLN, w odniesieniu do 3,8 mln PLN w analogicznym okresie roku ubiegłego, 
- spadek zobowiązań długoterminowych o kwotę 24,5 mln PLN,  
- ale jednocześnie Spółka odnotowała wzrost zobowiązań krótkoterminowych o kwotę 58 mln 

PLN do kwoty 105 mln PLN, których szczegółowa prezentacja została dokonana w 
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. 

 
Wykazany znaczny spadek aktywów, jak i kapitałów Grupy Kapitałowej jest rezultatem istotnych 
zdarzeń zewnętrznych, mającymi jednak decydujący wpływ na wycenę majątku Grupy, tj.: 

- drastyczny spadek kursów akcji Spółek publicznych oraz wyniki przeprowadzenia testów 
na trwałą utratę wartości składników majątku Grupy Kapitałowej, 

- odczuwalne na poziomie operacyjnym i wyników finansowych spółek spowolnienie 
gospodarcze w Polsce, 

- zauważalne w 2012 roku rynkowe zagrożenia dla systemów bankowych i budżetów krajów 
śródziemnomorskich, w tym Republiki Cypryjskiej i potencjalny wpływ tego ryzyka na 
międzynarodowe rynki finansowe,  

- utrzymująca się niepewność na rynkach kapitałowych co do poprawy nastrojów i tym 
samym możliwości skutecznego pozyskiwania kapitału na dalszy rozwój. 

Mając na uwadze bardzo daleko idącą ostrożność, kierując się profesjonalnym osądem oraz w oparciu 
o doświadczenia z przeszłości,   przy sporządzaniu sprawozdania finansowego Zarząd w porozumieniu 
z Komitetem Audytu postanowił dokonać aktualizacji wartości aktywów, a to w konsekwencji 
doprowadziło do znacznego obniżenia kapitału własnego spółki, będącego efektem poniesionej straty 
finansowej w kwocie262 mln PLN. 
 
 

2. WAŻNIEJSZE ZDARZENIA MAJĄCE ZNACZĄCY WPŁYW NA DZIAŁALNOŚĆ I WYNIKI GRUPY 
KAPITAŁOWEJ W ROKU OBROTOWYM 

 
Dokonane zmiany w Zarządzie Emitenta, opisane w części prezentacji Grupy Kapitałowej niniejszego 
sprawozdania, miały istotny wpływ na podejście Zarządu do wyceny aktywów finansowych Emitenta 
jak również jej Grupy Kapitałowej zgodnie z założeniem zasady ostrożności w wycenie aktywów.   
W 2012 roku Emitent dokonał podniesienia kapitału zakładowego do kwoty 250 mln PLN i ilości 500 
mln akcji na okaziciela. 
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Grupa aktywnie działała na rynku inwestycyjnym upłynniając cześć swoich aktywów jak również 
nabywając nowe aktywa  w postaci udziałów i akcji, 

 

3. ORGANIZACJA GRUPY KAPITAŁOWEJ 

Opis Grupy Kapitałowej przedstawiono w niniejszym Sprawozdaniu w części „Prezentacja Grupy 
Kapitałowej Calatrava Capital”. 
 

4. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKÓW ROZWOJU GRUPY KAPITAŁOWEJ 

Przy zastosowanej w niniejszym sprawozdaniu szczególnej ostrożności, wartość składników majątku 
trwałego przekracza zobowiązania Grupy. Dokonanie przeceny aktywów w celu urealnienia ich wartości 
a tym samym zwiększając ich płynność rynkową, jest pierwszym etapem realizacji planu działania 
przygotowanym przez Zarząd Emitenta, który pozwoli Emitentowi i spółkom z Grupy prowadzić 
działalność w niezmienionym istotnie zakresie. 
 
Biorąc pod uwagę Specyfikę działalności Emitenta, tj. działalność inwestycyjna, pozyskanie ciekawych 
projektów nie stanowi  problemu, natomiast Spółka musi mieć możliwość pozyskania kapitału na ich 
realizację w horyzoncie średnioterminowym, którego głównymi elementami są: 

1. Urealnienie wartości składników majątku (przeprowadzone w załączonym sprawozdaniu), w 
celu możliwości realizacji pkt. 2 poniżej; 

2. Obniżenie poziomu zobowiązań Emitenta i spółek z Grupy Kapitałowej poprzez dokonanie 
rozliczeń z wierzycielami w zdecydowanej części  poprzez bezpośrednio posiadane aktywa 
(nieruchomości, akcje, udziały) – aktywa posiadane przez Grupę w perspektywie 
średnioterminowej posiadają duży potencjał wzrostowy, jednak w celu uzyskania wzrostu 
wartości niezbędne jest zaangażowanie kapitału, a obniżenie obecnego poziomu zadłużenia 
Grupy jest warunkiem jego pozyskania; 

3. Pozyskanie środków na nowe projekty inwestycyjne poprzez podniesienie kapitału 
podstawowego, przy czym obecni akcjonariusze Emitenta zadeklarowali chęć objęcia akcji 
nowej emisji. 
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5. ISTOTNE POZYCJE POZABILANSOWE 

 

ZOBOWIĄZANIA POZABILANSOWE I ZABEZPIECZENIA NA MAJĄTKU CALATRAVA CAPITAL S.A. NA 31.12.2021R. W PLN 

Nazwa i siedziba jednostki na rzecz 
której dokonano zobowiązania 

warunkowego 

Kwota i waluta zobowiązania 
warunkowego Rodzaj zobowiązania warunkowego  

Termin wygaśnięcia 
zobowiązania warunkowego Kwota waluta 

Wojewódzki Fundusz Ochrony Środowiska 
i Gospodarki Wodnej w Łodzi 

60.000,00 PLN 
Hipoteka umowna zwykła ustanowiona  na nieruchomości w Sieradzu przy ul. Bohaterów Września 61 
stanowiąca zabezpieczenie pożyczki udzielonej przez WFOŚiGW w Łodzi. 

30.092019 

Kredyt Bank S.A. 3.000.000,00 PLN 
Hipoteka kaucyjna ustanowiona na nieruchomości w Ołtarzewie stanowiąca zabezpieczenie kredytu w 
rachunku bieżącym udzielonego Imagis S.A.  przez Kredyt  Bank S.A. 

08.02.2013 

Kredyt Bank S.A. 6.500.000,00 PLN 
Hipoteka kaucyjna ustanowiona na nieruchomości w Ołtarzewie stanowiąca zabezpieczenie kredytu 
obrotowego udzielonego Imagis S.A.  przez Kredyt  Bank S.A. 

08.02.2013 

Kredyt Bank S.A. 1.750.000,00 PLN 
Hipoteka kaucyjna ustanowiona na nieruchomości w Ołtarzewie stanowiąca zabezpieczenie kredytu 
obrotowego udzielonego Imagis S.A.  przez Kredyt  Bank S.A. 

08.02.2013 

Kredyt Bank S.A. 9.000.000,00 PLN 
Hipoteka kaucyjna ustanowiona na nieruchomości w Ołtarzewie stanowiąca zabezpieczenie kredytu 
obrotowego udzielonego Imagis S.A.  przez Kredyt  Bank S.A. 

08.02.2013 

Bank Zachodni WBK 11.250.000,00 PLN 
Hipoteka umowna kaucyjna ustanowiona na nieruchomości w Ołtarzewie stanowiąca zabezpieczenie 
kredytu obrotowego udzielonego Imagis S.A.   

09.01.2014 

Obligatariusze obligacji serii AB 13.562.000,00 PLN 
Hipoteka łączna kaucyjna ustanowiona na nieruchomości w gminie w gminie Kołbaskowo oraz na 
nieruchomości w Sieradzu  przy ul. Wojska Polskiego 102  stanowiąca zabezpieczenie na rzecz 
obligatoriuszy serii AB 

09.09.2013 

Obligatariusze obligacji serii AD* 11.600.000,00 PLN 
Hipotek łączna ustanowiona na nieruchomości w Ołtarzewie oraz Łomiankach, stanowiąca zabezpieczenie 
obligacji Calatrava Capital S.A. Właścicielem nieruchomości w Łomiankach jest Victoria Real Estate Sp. z 
o.o. 

14.10.2013 

*hipoteka na obligacje serii AD ustanowiona łącznie na nieruchomości spółki dominującej i spółki zależnej  
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ZOBOWIĄZANIA POZABILANSOWE I ZABEZPIECZENIA NA MAJĄTKU SPÓŁEK ZALEŻNYCH NA 31.12.2021R. W PLN 

Nazwa i siedziba jednostki na rzecz 
której dokonano zobowiązania 

warunkowego 

Kwota i waluta zobowiązania 
warunkowego Rodzaj zobowiązania warunkowego  

Termin wygaśnięcia 
zobowiązania warunkowego Kwota Waluta 

PNB Paribas S.A. 5.858.820,00 PLN 
Hipoteka umowna łączna ustanowiona na nieruchomości w gminie Czosnów stanowiąca zabezpieczenia 
dla kredytu Calatrava Sp. z o.o. 

18.01.2017 

Bank Zachodni WBK 13.500.000,00 PLN 
Hipoteka umowna łączna ustanowiona na nieruchomości w gminie Czosnów stanowiąca zabezpieczenia 
dla kredytu GPS Konsorcjum Sp. z o.o. 

26.03.2017 

Bank Zachodni WBK 18.750.000,00 PLN 
Hipoteka umowna łączna ustanowiona na nieruchomości w gminie Czosnów stanowiąca zabezpieczenia 
dla kredytu IMAGIS S.A. 

09.01.2014 

Bank Zachodni WBK 4.500.000,00 PLN 
Hipoteka umowna kaucyjna ustanowiona na nieruchomości w Ołtarzewie stanowiąca zabezpieczenie 
kredytu obrotowego udzielonego Imagis S.A.   

09.01.2014 

Fiat Bank Polska S.A. Warszawa 27.701,55 PLN 
Zastaw rejestrowy na samochodzie stanowiący  zabezpieczenie kredytu samochodowego dla spółki Invar  
PC Media Sp. z o.o. 

04.10.2015 

BRE Bank S.A. 3.556.455 PLN 
Hipoteka łączna ustanowiona na nieruchomości w gminie Łomianki stanowiąca zabezpieczenia dla kredytu 
Victoria Real Estate Sp. z o.o.  

30.05.2013 

PKO BP S.A. 18.200.000 PLN 
Hipoteka łączna ustanowiona na nieruchomości w Warszawie stanowiąca zabezpieczenia dla kredytu 
inwestycyjnego Projekt Łucka Sp. z o.o. sp. k. 

30.04.2014 

PKO BP S.A. 1.146.600 PLN 
Hipoteka ustanowiona na nieruchomości w Warszawie stanowiąca zabezpieczenia dla kredytu 
inwestycyjnego Projekt Łucka Sp. z o.o. sp. k. 

28.01.2019 

Obligatariusze obligacji serii AD* 11.600.000,00 PLN 
Hipotek łączna ustanowiona na nieruchomości w Ołtarzewie oraz Łomiankach, stanowiąca zabezpieczenie 
obligacji Calatrava Capital S.A. Właścicielem nieruchomości w Łomiankach jest Victoria Real Estate Sp. z 
o.o. 

14.10.2013 
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VIII. WYKAZ NAJWAŻNIEJSZYCH ZDARZEŃ I OPIS DOKONAŃ PRZED I PO 
DNIU BILANSOWYM 
 

1. Dnia 23 stycznia 2012 Zarząd CALATRAVA CAPITAL S.A. w Warszawie podał do publicznej 
wiadomości, że działając na podstawie Uchwały nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia 
CALATRAVA CAPITAL S.A. z dnia 26 października 2011 r., podjął decyzję o emisji i przydziale 250.000 
obligacji na okaziciela serii C1 zamiennych na akcje zwykłe na okaziciela serii W Emitenta, o łącznej 
wartości nominalnej 25.000.000 PLN.  

Obligacje zostały objęte przez Pana Pawła Narkiewicza, który następnie złożył oświadczenie o 
zamianie obligacji serii C1 na akcje serii W.  

Cena konwersji zgodnie z Uchwałą nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia CALATRAVA 
CAPITAL S.A. z dnia 26 października 2011r, wyniosła 0,50 PLN. W dniu 7 lutego 2012 roku Sąd 
Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy KRS, dokonał rejestracji podwyższenia 
kapitału zakładowego, który po zmianie wynosił 121.662.500 PLN i dzielił się na 243.325.000 akcji. W 
dniu 20 lutego 2012 r. Zarząd GPW w Warszawie S.A. podjął uchwałę nr 160/2012 w sprawie 
dopuszczenia, z dniem 23 lutego 2012 r., do obrotu na rynku regulowanym 50.000.000 akcji serii W 
Emitenta.  
Pan Paweł Narkiewicz w dniu 24 lutego 2012 roku w celu spełnienia wymogu art. 73 ust. 2 pkt. 2 
ustawy o ofercie publicznej, zbył 10 mln akcji serii W Spółki CALATRAVA CAPITAL S.A. z siedzibą w 
Warszawie i tym samym obniżył zaangażowanie poniżej progu 33%. Przekroczenie progu 33% 
nastąpiło w wyniku zamiany obligacji zamiennych serii C na akcje serii W. Akcje zostały zbyte w wyniku 
zawarcia umowy poza rynkiem regulowanym. Cena zbycia była równa cenie konwersji i wynosiła 0,50 
PLN. 
 

2. W dniu 16 maja 2012 roku Emitent zawarł ramową umowę sprzedaży 9.554.000 akcji PC Guard S.A., 
które stanowiły 31,13% udziału w kapitale oraz głosach na Walnym Zgromadzeniu PC Guard S.A. 
Stroną umowy była spółka MNI S.A., ponadto, zgodnie z zapisami Umowy Ramowej, MNI miała 
również nabyć 11.661.408 warrantów na akcje spółki PC Guard S.A. W dniu 31 lipca 2012 roku Emitent 
zawarł z MNI S.A.  porozumienie na mocy którego została rozwiązana przedmiotowa umowa ramowa 
sprzedaży akcji PC GUARD S.A. Zgodnie z porozumieniem zostały natomiast utrzymane w mocy 
zawarte wcześniej szczegółowe umowy sprzedaży dotyczące łącznie 1.364.857 akcji PC Guard S.A. 
MNI S.A. w wykonaniu umowy ramowej dokonało również wpłaty zaliczki w wysokości 1 mln PLN na 
poczet łącznej ceny sprzedaży akcji PC Guard S.A. Porozumienie zostało zawarte pod warunkiem 
zawieszającym zwrotu przez Emitenta otrzymanej zaliczki na rzecz MNI S.A. Zaliczka została zwrócona 
terminowo, w związku z czym został spełniony warunek zawieszający. 

3. W dniu 24 maja 2012 roku Zarząd CALATRAVA CAPITAL S.A. podjął decyzję o emisji i przydziale 
67.452 obligacji na okaziciela serii B1 zamiennych na akcje zwykłe na okaziciela serii V Spółki, o 
łącznej wartości nominalnej 6.745.200 PLN. Środki pozyskane z emisji obligacji zostają przeznaczone 
na finansowanie nowych projektów inwestycyjnych. Data wykupu obligacji została ustalona na dzień 22 
maja 2013 r., o ile Obligatariusze nie skorzystają z prawa do zamiany obligacji na akcje. Obligacje serii 
B1 są oprocentowane według stopy 10,5% w skali roku. 
 

4. W dniu 29 czerwca Calatrava Capital S.A. wyemitowała obligacje serii „B3” zamienne na akcje serii „V”, 
które zostały objęte przez Mostostal-Ventures Sp. z o.o. Kwota emisji wynosiła 18.254.800 PLN. W 
tym samym dniu Mostostal-Ventures Sp. z o.o. złożył dyspozycje zamiany obligacji „B3” na 36.509.600 
akcji serii „V”. Akcje zostały przyjęte do depozytu zgodnie z uchwałą KDPW z dnia 19 lipca 2012 roku.  
Następnie uchwałą Zarządu GPW w dniu 25 lipca 2012 roku akcje zostały dopuszczone do obrotu , a 
pierwsze notowanie odbyło się 27 lipca 2012 roku. 
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5. W dniu 23 lipca 2012 roku spółka INWAR ELECTRONICS w likwidacji Sp. z .o.o., spółka zależna od 
Emitenta, została wykreślona z rejestru przedsiębiorców. 

6. W dniu 7 września 2012 roku Emitent i jego Spółka zależna CALATRAVA CAPITAL FUND dokonali 
transakcji sprzedaży wszystkich posiadanych przez siebie akcji spółki SANAWIA S.A. za łączną kwotę 
11.390 tys. PLN. Sprzedane akcje stanowią 100% udziałów w Kapitale Zakładowym i głosach na 
Walnym Zgromadzeniu tej spółki. 

7. W dniu 13 września 2012 roku Emitent przeprowadził emisję obligacji serii „D1” o wartości nominalnej 
110.082.700 PLN, zamiennych na 220.165.400 akcji serii „X”. Akcje zostały przyjęte do depozytu na 
podstawie uchwały KDPW z dnia 2 października 2012 roku, dnia 5 października zostały dopuszczone 
do obrotu, a pierwsze notowanie odbyło się 9 października 2012 roku.  
 

8. W dniu 16 września 2012 roku Emitent objął 100% certyfikatów New Europe Equity FIZ za kwotę 
110.550 tys. PLN. 

9. W dniu 12 października 2012 roku Emitent otrzymał postanowienie Sądu Rejonowego dla m.st. 
Warszawy w Warszawie XII Wydział Gospodarczy KRS z dnia 25 września 2012 roku, o 
zarejestrowaniu podwyższenia kapitału zakładowego Emitenta tj. rejestrację 220.165.400 akcji serii 
„X”. Po rejestracji wysokość kapitału wynosiła 250.000.000 PLN i dzieliła się na 500.000.000 akcji. 

 
10. W dniu 12 grudnia 2012 roku w związku z dokonaniem wpisu przez Sąd Rejonowy dla m.st. Warszawy 

w Warszawie XII Wydział Gospodarczy KRS obniżenia z jednoczesnym podwyższeniem kapitału 
zakładowego „MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. poprzez rejestrację akcji zwykłych na okaziciela V emisji 
Emitent objął 44.558.803 akcji V emisji. W wyniku tej transakcji Emitent posiadał 46.950.605 akcji 
spółki, które stanowiły 51,39 % udziału w kapitale podstawowym spółki oraz 50,42 % udziału w ogólnej 
liczbie głosów na Walnym Zgromadzeniu. 

 
11. W ciągu okresu sprawozdawczego Emitent zmniejszył zaangażowanie w akcjach spółki PC GUARD 

S.A. z 31,13% na początek  okresu sprawozdawczego 2012 roku do 7,18% na koniec 2012 roku. 

12. Dnia 9 stycznia 2013 roku na mocy Uchwały 4 NWZ Emitenta zostały dokonane zmiany w Statucie 
Emitenta w § 14 pkt j) Statutu w którym zapis „podejmować decyzje w sprawie emisji obligacji, w tym 
obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszeństwa” otrzymuje nowe brzmienie: „podejmować 
decyzje w sprawie emisji obligacji zamiennych na akcje lub z prawem pierwszeństwa”. 

13. Zmiany w Zarządzie i Radzie Nadzorczej Emitenta zostały opisane w innej części Sprawozdania 
Zarządu. 

14. Na dzień 30 kwietnia 2013 kursy rynkowe akcji spółek, które posiada Emitent przedstawia się 
następująco: 

Spółka 
Kurs na 

30.04.2013 
Kurs na 

31.12.2012 
Różnice kursów pomiędzy dniem 
bilansowym a dniem publikacji 

Ryzyko Zysku/(straty) 

PC GUARD S.A. 1,26 1,91 -0,65 -696 

GENESIS ENERGY S.A. 0,06 0,19 -0,13 -7 239 

SILVA GRUPA KAPITAŁOWA S.A. 0,32 0,19 0,13 1 417 

„MOSTOSTAL-EXPORT” S.A. 0,14 0,35 -0,21 -9 358 

   

Razem -15 876 
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Akcje spółek PC GUARD S.A. i MOSTOSTAL-EXPORT S.A. notowane są na rynku podstawowym 
GPW, natomiast akcje spółek GENESIS ENERGY S.A. i SILVA GRUPA KAPITAŁOWA S.A. notowane 
są na rynku NewConnect. 

15. Na dzień 30 marca 2013 jednostki certyfikatu inwestycyjnego New Europe Equity Funduszu 
Inwestycyjnego Zamkniętego wyceniane były w kwocie jednostkowej 25,53 PLN. 

16. Emitent w dniu 24 kwietnia 2013 roku zbył 9% posiadanych certyfikatów inwestycyjnych New Europe 
Equity Fundusz Inwestycyjny Zamknięty; z uwagi na to iż dla przedmiotowych instrumentów nie jest 
prowadzony aktywny rynek, Emitent dokonał wyceny certyfikatów na dzień bilansowy zgodnie z ceną 
przeprowadzonej transakcji, tj. po cenie 21,50 zł a to poskutkowało obniżeniem aktywów i wyniku 
Spółki o kwotę 87 mln zł, którą ujęto w księgach roku 2012. 

 

 

 
Zarząd Spółki 

 
Prezes Zarządu 
 
 
Piotr Stefańczyk 

 
Warszawa, dnia 30.04.2013 r. 

 


