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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zarzadu CALATRAVA
CAPITAL S.A.

PrzeprowadziliSmy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
grupy kapitatowej, w ktorej jednostka dominujaca jest spotka CALATRAVA CAPITAL
S.A. z siedziba w Warszawie, ul. Lucka 2/4/6, na ktore sktada si¢ :

e wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

¢ skonsolidowany bilans (skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej) sporzadzony
na dzien 31 grudnia 2012 r.,

e skonsolidowany rachunek zyskow i strat ( skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodéw) za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.,

e zestawienie zmian w skonsolidowanym w kapitale wlasnym (skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym) za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31
grudnia 2012 r.,

e skonsolidowany rachunek przeptywoéw pieni¢znych (skonsolidowane sprawozdanie z
przeptywow pienigznych) za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.,

e dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnos$ci grupy kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad
Spotki dominujace;.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Spotki dominujacej sa zobowiazani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalno$ci
grupy kapitalowej spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29.09.1994 r. o
rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. Nr 152, poz. 1223, z p6ézn. zm.), zwanej dalej ,,ustawa o
rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bylo zbadanie 1 wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci grupy kapitatowej tego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich
istotnych aspektach sytuacj¢ majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy grupy

kapitatowe;.
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Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do
postanowien:

e rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci ,
krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow w Polsce,

e rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnoznaczne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie
bedacego panstwem cztonkowskim.

Badanie sprawozdania skonsolidowanego zaplanowaliSmy i przeprowadzilismy w taki
sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnos$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczeg6lnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostke dominujaca oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie -
W przewazajacej mierze w sposob wyrywkowy — podstaw, z ktérych wynikaja liczby i
informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa oceng
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Zarzad Spotki dominujacej poinformowat we Wprowadzeniu do zataczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w pkcie VI.7 Sprawozdania Zarzadu z
Dziatalno$ci, ze istnieja zagrozenia dla kontynuacji dziatalnosci Spotki dominujacej. Zarzad
Spotki dominujacej stwierdzil, Ze sporzadzone za rok 2012 sprawozdanie finansowe Spotki
dominujacej wykazato strate netto w wysokosci 235,65 min zi., ktéra przekracza sume
kapitatdéw zapasowego 1 rezerwowych oraz jedna trzecia kapitalu zaktadowego Spotki
dominujacej. Z uwagi na powyzsze Spotka dominujaca jest zobowiazana zgodnie z art. 397
kodeksu spotek handlowych, zwota¢ walne zgromadzenie celem powzigcia uchwaty
dotyczacej dalszego istnienia Spotki dominujacej. Zarzad Spotki dominujacej oswiadezyt, ze
Walne Zgromadzenie Spotki dominujacej zostanie zwotane bez zbednej zwloki po publikacji
niniejszego raportu. Zarzad oswiadczyl takze, ze przedstawione sprawozdania finansowe
spotek ( w tym Spotki dominujacej) bedacych podstawa sporzadzenia sprawozdania
skonsolidowanego Grupy Kapitatowej Calatrava Capital zostaly sporzadzone przy zalozeniu
kontynuacji dziatalno$ci w dajacym si¢ przewidzie¢ okresie, nie krétszym jednak niz 12
miesigcy.

W ocenie Zarzadu Spotki dominujacej, przecena aktywow w Spotce Emitenta, urealnia ich
warto$¢ zwigkszajac ich ptynnos$¢ rynkowa i jest pierwszym etapem realizacji planu dziatania
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przygotowanym przez Zarzad, ktoéry pozwoli Spotce dominujacej oraz spotkom Grupy
Kapitatowej prowadzi¢ dziatalno$¢ w niezmienionym istotnie zakresie.

Powyzsze okolicznosci wskazuja na istnienie zagrozenia co do mozliwosci kontynuowania
dzialalnosci przez Spotke dominujaca w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci. Zataczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej sporzadzone zostalo na
podstawie sprawozdan finansowych przedstawionych przez spétki Grupy Kapitalowej przy
zalozeniu kontynuacji dziatalnosci Spotek i nie zawieraja one korekt dotyczacych
odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywoéw 1 pasywow, ktore moglyby okazaé sig
konieczne, gdyby Spoéiki nie byly w stanie kontynuowa¢ swojej dziatalnosci gospodarczej w
okresie 12 miesi¢cy po dniu bilansowym.

Naszym zdaniem, z wyjatkiem powyzszego zastrzezenia, zbadane  skonsolidowane
sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

e przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej grupy kapitatowej na dzien 31.12.2012 r. , jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 1.01. 2012 r. do 31.12. 2012 r.,

e Zzostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacji ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach — stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci
1 wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych,

e jest zgodne z wptywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowiazujacymi grupe kapitatowa.

Nie zglaszajac dalszych zastrzezen do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
informujemy, ze:

1. Sprawozdania finansowe 5 spotek zaleznych objete tym sprawozdaniem nie podlegaty
badaniu przez bieglego rewidenta. Udziat tych sprawozdan w sumie bilansowej przed
eliminacjami wynosi 4,04%, a przychody netto ze sprzedazy za rok 2012 r. tych spotek
wynosza 0,002% przychodoéw netto ze sprzedazy przed eliminacjami; jest to zgodne z
przyjetym przez spotke dominujaca poziomem istotnosci.

2. Kluczowy Biegly Rewident Andrzej Kuligiewicz nr ewid. 2403 przeprowadzajacy
badanie w imieniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych K.R.
Group Sp. z 0.0. TAX Sp. Komandytowa a badajacy sprawozdanie finansowe Spotki
zaleznej Projekt Lucka Sp. z 0.0. Sp. Komandytowa, w dniu 25.04.2011 r. w wydanej

SIEDZIBA ODDZIAt KONTAKT
91-521 tédz 94-247 tédz tel. kom. 605 96 76 66
ul. Studzinskiego 72/19 ul. Solec 24/26 tel. 42 634 92 72, fax 422633 31 80

e-mail: audytstasiak@data.pl



Nr konta:

68 1020 3408 0000 4202 0017 8509 [ S E NIP: 726-013-17-31

www.audyt-stasiak.pl
Podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych nr 2705

opinii zamiescil zastrzezenie: ,,Projekt Lucka Sp. z 0.0. Sp. kom. wycenia w cenie
nabycia sktadniki majatku trwalego w tym nieruchomo$ci w postaci spotdzielczego
prawa do lokalu odmienne od zasad przyjetych w grupie kapitalowej. Nie jestesmy w
stanie okresli¢ wptywu odmiennej zasady wyceny na sytuacje majatkowa i finansowa
oraz wynik finansowy spotki w przypadku gdyby stosowala zasady obowiazujace w
grupie kapitatlowej. Zdaniem zarzadu warto$¢ nieruchomosci nie odbiega istotnie od
wartosci okreslonej w momencie zakupu.” Biegly rewident, zwrocit takze uwage ,,ze
spotka jest w tracie ustalania warunkéw kredytowych z bankiem. Brak finansowania
kredytem moze mie¢ wplyw na zdolno$¢ spotki do kontynuacji dzialalnosci w
niezmienionym istotnie zakresie”.

3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2011 do dnia 31.12.2012 r.
nie zostato opublikowane w Monitorze Polskim B.

Sprawozdanie z dzialalno$ci grupy kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o0 rachunkowosci i rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie
informacji  biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
warto§ciowych oraz warunkéw uznawania za roéwnoznaczne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim a zawarte w nim
informacje pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.

W imieniu

Audyt i doradztwo ksiggowo-podatkowe
91-521 Lo6dz, ul. Studzinskiego 72/19
Nr ewid. 2705

Kluczowy biegly rewident:
Anna Stasiak — nr ewid. 3817

£.6dz, dnia 30.04.2013 r.
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RAPORT Z BADANIA  SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL ZA ROK
OBROTOWY 2012

A. INFORMACJE OGOLNE
Podstawowe informacje o Grupie Kapitalowej CALATRAVA CAPITAL

Spotka dominujaca od dnia 30.07.2010 r. dziata pod firma CALATRAVA CAPITAL S.A.
Postanowienie Sadu Rejestrowego w tej sprawie, Spotka otrzymata w dniu 9.08.2010 r. Od
dnia 19.08.2010 r. akcje Spotki dominujacej sa notowane na GPW pod nazwa
,CALATRAVA” i oznaczone ,,CTC”. Siedziba Spotki dominujacej od dnia 1.07.2012 r. jest
Warszawa, ul. Lucka 2/4/6. Od dnia 16.08.2010 r. do dnia 30.06.2012 r. siedziba Spotki
dominujacej miescita si¢ w Warszawie, Al. Ujazdowskie 6A.

Spotka dominujaca jest zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m. St. Warszawy w
Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000017521.

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

Grupa Kapitalowa CALATRAVA CAPITAL prowadzi dziatalno$¢ ustugowa, handlowa i

wytworcza w nastgpujacych dziedzinach:

- projektowanie 1 instalacja systemow dla budynkéw inteligentnych tj.: systemow
okablowania strukturalnego i telekomunikacyjnego (sieci komputerowe i systemy
telekomunikacyjne), systeméw sygnalizacji wlamania i1 napadu, systeméw kontroli
dostgpu, systemOw  sygnalizacji pozaru, systemOw telewizji przemyslowe;,
zintegrowanych systemow zarzadzania budynkami (BMS), systemow sterowania bramami
lub barierami garazowymi, systemow naglo$nieniowych, systeméw pomiaru stgzenia
tlenku wegla itp.,

- projektowanie i wykonawstwo kompletnych instalacji elektrycznych,

- projektowanie = oraz  wdrazanie zintegrowanych  systeméw  informatycznych
wspomagajacych zarzadzanie przedsigbiorstwami przemystowymi, handlowymi i
uslugowymi oraz integracja systemowa i sprzetowa w oparciu o urzadzenia aktywne i ich
oprogramowanie (MS Dynamics AX, system XAL, BPM),

- projektowanie oraz wdrazanie rozwiazan mobilnych, systemow do obstugi kodoéw
kreskowych, systemoéw do zarzadzania sieciami sprzedazy (MS Dynamics RMS)),
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jednostanowiskowych systemow sprzedazy detalicznej (kasy fiskalne), systemow
sprzedazy hurtowej 1 obstugi magazynow, wyposazenia placowek handlowych,

- ushugi outsourcingowe obejmujace: archiwizacje¢ dokumentéw (uprawnienia do
przechowywania dokumentacji w zakresie przechowywania akt osobowych i1 ptacowych),
sprawy kadrowo — ptacowe i ksiggowo - rachunkowe,

- dostarczanie i instalacja: sprzetu komputerowego, maszyn biurowych,

- projektowanie, wdrazanie i instalacja: systemOw zarzadzania obiegiem i archiwizacja
dokumentow cyfrowych, wielofunkcyjnych urzadzen do kopiowania, drukowania,
skanowania i faksowania, jednostanowiskowych urzadzen biurowych (kopiarki, drukarki,
skanery i faksy), multimedialne systemy prezentacji i wideokonferenciji,

- projektowanie i instalacja systemow mobilnych do obstugi dystrybucji i sprzedazy
bezposredniej, systemOéw wspomagania pracy przedstawicieli handlowych, systemoéw i
kas fiskalnych dla TAXI i innych srodkow transportu,

- ushlugi w zakresie wynajmu sprzetu komputerowego i biurowego,

- wytwarzanie podzespotow i srodkoéw techniki biurowej, sprzgtu informatycznego i
innych artykutéw sieci komputerowych i telekomunikacyjnych,

- doradztwo organizacyjne, ekonomiczne przed wdrazaniem zintegrowanych systemow
informatycznych wspomagajacych zarzadzanie przedsigbiorstwami przemystowymi,
handlowymi i uslugowymi oraz opracowywanie strategii dziatania, biznes planow i analiz
przedwdrozeniowych,

- ushlugi zwiazane z nieruchomosciami,

- dystrybucja masowa do sieci handlowych i sklepow wielkopowierzchniowych,

- ustugi handlu detalicznego 1 hurtowego,

- import oraz eksport ustug i towarow,

- ushugi w zakresie magazynowania i przechowywania towaroéw,

- ushugi drogowego transportu towarowego.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Grupy Kapitatowej w 2012 r. bylo $wiadczenie
uslug zwiazanych z zarzadzaniem nieruchomo$ciami oraz dziatalno$¢ finansowa 1

inwestycyjna oraz sprzedaz towarow 1 ustug.

Srednioroczny stan zatrudnienia w Grupie Kapitatowej w 2012 roku wyniost 37 0sob.
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Kapitatem podstawowym Grupy, jest kapitat podstawowy Spotki dominujacej, ktory wedtug
stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. wynosit 250.000.000,00 zt 1 dzielit si¢ na 500.000.000
akcji o warto$ci nominalnej 0,50 ztoty kazda. Akcjonariuszami reprezentujacymi co najmniej
5% ogolnej liczby gloso6w na WZA wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2012 r. byli:

Akcjonariat Ilos¢ akcji Udzial % w | Udzial % praw

kapitale glosow

Pawel Narkiewicz 90.729.083 18,15 18,15

New Europe Alpha-Fund Managment 59.199.800 11,84 11,84

Services sp. Z 0.0. s.k.a.

Dariusz Wisniewski 58.237.460 11,65 11,65

Artur Jabtonski 27.533.554 5,51 5,51

Pozostali 264.300.103 52,85 52,85

Razem 500.000.000 100,00 100,00

W roku 2012 w Spoétce Dominujacej nastapito podwyzszenie kapitatu podstawowego o kwote
153.337.500,00 zt.

W roku 2012 miaty miejsce trzy podwyzszenia kapitatu podstawowego Spotki Dominujace;.

1. Zarzad CALATRAVA CAPITAL S.A. dzialajac na podstawie Uchwaly nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia CALATRAVA CAPITAL S.A. z dnia
26.10.2011r., podjat decyzje o emisji i przydziale 250.000 obligacji na okaziciela serii C1
zamiennych na akcje zwykle na okaziciela serii W Spolki, o tacznej wartosci nominalnej
25.000.000 zt. Obligacje zostaly objete przez Prezesa Zarzadu Spolki, Pana Pawla
Narkiewicza, ktory nastepnie ztozyl o§wiadczenie o zamianie obligacji serii C1 na akcje serii
W. Cena konwersji zgodnie z Uchwala nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
CALATRAVA CAPITAL S.A. z dnia 26.10. 201 1r, wynosi 0,50 zt.

Po zarejestrowaniu akcji serii W, Pan Pawet Narkiewicz posiadat 83.997.320 akcji Spotki tj.
34,52% udzialu w ogolnej liczbie akcji 1 glosow na WZ Spotki.

Dnia 15.02.2012 roku, Spotka otrzymala postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st.
Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy KRS, o =zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, poprzez rejestracje 50.000.000 akcji serii W. Rejestracja nastapila dnia
7.02.2012 roku, a tym samym wysokos$¢ kapitatu wynosi 121.662.500 zt 1 dzieli si¢ na
243.325.000 akcji. Ogodlna liczba gtoséw wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych akcji,
wynosi 243.325.000.

Dnia 20.02.2012 r. Zarzad GPW w Warszawie S.A. podjat uchwale nr 160/2012 w sprawie
dopuszczenia do obrotu na rynku regulowanym 50.000.000 akcji serii W spotki Calatrava

Capital S.A.
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Dnia 1 marca 2012 roku Spoétka zostata powiadomiona przez Pana Pawla Narkiewicza o
zbyciu przez niego w dniu 24.02.2012 r., 10 miIn akcji serii W Spotki CALATRAVA
CAPITAL S.A. z siedziba w Warszawie i tym samym obnizone zostato zaangazowanie Pana
Pawta Narkiewicza ponizej progu 33%, przez co spelniony zostal przez niego wymog art. 73
ust. 2 pkt 2 ustawy o ofercie publicznej.

2.Zarzad dzialajac na podstawie Uchwaly nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
CALATRAVA CAPITAL S.A. z dnia 26 pazdziernika 2011r., podjat decyzj¢ o emisji i
przydziale 182.548 obligacji na okaziciela serii B3 zamiennych na akcje zwykte na okaziciela
serii V Spoiki, o facznej wartosci nominalnej 18.254.800 zt. Obligacje zostaly objgte przez
spotke MOSTOSTAL VENTURES Sp. z o.0., ktora nastgpnie zlozyla oswiadczenie o
zamianie obligacji serii B3 na akcje serii V. Cena konwersji zgodnie z Uchwata nr 5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia CALATRAVA CAPITAL S.A. z dnia 26
pazdziernika 2011r, wynosi 0,50 PLN. MOSTOSTAL VENTURES Sp. z o.0. jest
podmiotem wchodzacym w sktad grupy kapitatowej MOSTOSTAL EXPORT S.A..

Dnia 12.07.2012 r. Spotka otrzymata podstawie Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy w
Warszawie XII Wydziat Gospodarczy KRS o zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego, poprzez rejestracje 36.509.600 akcji serii V, ktore powstaty w wyniku zamiany
obligacji serii B3.

Po tym podwyzszeni, wysokos¢ kapitalu wyniosta 139.917.300,00 zt i1 dzielit si¢ na
279.834.600 akcji. Ogolna liczba glosow wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych akcji
wynosi 279.834.600.

3.Zarzad Spotki na podstawie Uchwaty nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
CALATRAVA CAPITAL S.A. z dnia 30 lipca 2012 roku, podjat decyzjg o emisji 1 przydziale
1.100.827 obligacji na okaziciela serii D1 zamiennych na akcje zwykle na okaziciela serii X
Spotki, o tacznej wartosci nominalnej 110.082.700,00 zi. W dniu emisji wszyscy
Obligatariusze ztozyli o$wiadczenie o konwersji obligacji serii D1 na akcje serii X, w
zwiazku z czym Emitent posiada ogotem 500.000.000 akcji.

W wyniku konwersji obligacji serii D1 na akcje serii X, spotka NEW EUROPE ALPHA -
FUND MANAGEMENT SEVICES SP. Z 0.0. S.K.A. weszta w posiadanie 164.999.800
akcji Emitenta, ktére stanowia 32,99996% udziatu w ogolnej liczbie akcji oraz glosow na
Walnym Zgromadzeniu Emitenta. Przed konwersja spotka nie posiadata akcji Emitent.

W dniu 12.10.2012 r. Spéika otrzymata postanowienie Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy
w Warszawie XII Wydzial Gospodarczy KRS z dnia 25.09.2012 r., o zarejestrowaniu
podwyzszenia kapitatu zakladowego Emitenta tj. rejestracjg 220.165.400 akcji serii X, ktore
powstaty w wyniku konwersji obligacji serii D1..

Obecna wysokos¢ kapitatu wynosi 250.000.000 zt i dzieli si¢ na 500.000.000 akcji 1 jest to
stan kapitatlu podstawowego na dzien bilansowy i na dzien wydania opinii. Ogdlna liczba
glosow wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych akcji, wynosi 500.000.000 sztuk.
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Na dzien zakonczenia badania i sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok 2011, akcjonariuszami posiadajacymi powyzej 5% ogdlnej liczby gtosow oraz powyzej
5% udziatu w kapitale Spotki dominujacej byli:

Akcjonariat Ilos¢ akeji Udzial % w Udzial %
kapitale praw glosow

Pawel Narkiewicz 90.729.083 18,15 18,15
New Europe Alpha-Fund Management 59.199.800 11,84 11,84
Services sp. Z 0.0. S.k.a.

Dariusz Wisniewski 58.237.460 11,65 11,65
Pozostali 291.833.657 58,37 58,37
Razem 500.000.000 100,00 100,00

Do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany kapitatu podstawowego Spotki Dominujace;.

Rokiem obrotowym Grupy Kapitalowej jest

rok kalendarzowy,

a skonsolidowane

sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone za okres od 1.01.2012 r. do 31.12.2012 r.

Sktad Zarzadu Spotki dominujacej na dzien 31.12.2012 r. byl nastepujacy:

Pawel Narkiewicz

- Prezes Zarzadu

W okresie od dnia bilansowego do daty wydania opinii wystapily nastepujace zmiany w
sktadzie Zarzadu Spotki dominujace;j:

Piotr Stanczyk — Prezes Zarzadu - od dnia 22.04.2013 r. i do dnia wydania opinii
Pawet Narkiewicz — Prezes Zarzadu — do dnia 11.04.2013 r.
Jacek Konarzewski — Prezes zarzadu — od dnia 11.04.2013 r. do dnia 22.04.2013 r.

Jacek Konarzewski — Cztonek Zarzadu — od dnia 22.04.2013 r. do dnia 24.04.2013 r.

W sktad Rady Nadzorczej Spotki dominujacej na dzien 31 grudnia 2012 r. i na dzien
sporzadzenia sprawozdania finansowego wchodza:

SIEDZIBA
91-521 tédz
ul. Studziriski

Tomasz Panczyk
Tomasz Wrobel
Piotr Koztowski

Adam Narkiewicz

ego 72/19

- Przewodniczacy RN
- Wiceprzewodniczacy RN — do dnia 6.01.2013 r.
- Cztonek RN — od dnia 16.01.2013 r.

- Czlonek RN
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Henryka Narkiewicz
Jarostaw Perlik

- Cztonek RN
- Cztonek RN

NIP: 726-013-17-31

Na dzien 31.12.2012 r. w sklad Grupy Kapitalowej CALATRAVA CAPITAL wchodzily

nastepujace jednostki zalezne, ktore zostaly objete konsolidacja:

Nazwa podmiotu, ELaczny procent
ktory przeprowadzil posiadanego Dzien bilansowy
Nazwa i siedziba badanie ... | kapitalu akcyjnego na ktéry
Spotki sprawozdania Metoda konsolidacji (zakladowego) w sporzadzono
finansowego i rodzaj Grupie Kapitalowej | sprawozdanie
wydanej opinii
K.R. Audyt Sp. z o.0.
. TAX Sp.
1&B Consulting Sp. |\ andytowa Pelna 100,00 31.12.2012
Z 0.0. - Sieradz
Warszawa
opinia bez zastrzezen
K.R. Audyt Sp. z o.0.
. TAX Sp.
Invar PC Media Sp. |\ andytowa Pelna 24,80 31.12.2012
2 0.0. — Sieradz
Warszawa
opinia bez zastrzezen
Invar Consu_ltlng Nie podlegata badaniu Pelna 95,75 31.12.2012
Sp. z 0.0. — Sieradz
K.R. Audyt Sp. z o.0.
TAX Sp.
2’2"?15@22 \?VF; Komandytowa Pelna 51,00 31.12.2012
e Warszawa
opinia bez zastrzezen
CALATRAVA | s niagt 10T1S &
CAPITAL FUND Pelna 100,00 31.12.2012
(CY) — Cypr Cokrmeypr
opinia bez zastrzezen
VICTORIA REAL
ESTATE Sp. z 0.0. | Nie podlegata badaniu Pelna 100,00 31.12.2012
— Warszawa
FCBVZVZ éga\f\lgo ~ | Nie podlegata badaniu Pelna 100,00 31.12.2012
IS 8190 72 || 1o s i i Dot 100,00 31.12.2012
0.0. — Warszawa
Projekt Wolumen
Sp.zo0.0.— Nie podlegata badaniu Pelna 100,00 31.12.2012
Warszawa
Projekt Lucka Sp. z | K.R. Audyt Sp. z o.0.
0.0. Sp. TAX Sp. Pelna 100,00 31.12.2012
komandytowa — Komandytowa
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Warszawa Warszawa
opinia z zastrzezeniem
1 zwroceniem uwagi

notebooki.pl S.A. -

, Nie podlegata badaniu Praw wlasnosci 33,79 31.12.2012
Poznan
Mostostal Ventures
Sp. zo.0. - Nie podlegata badaniu Praw wlasnosci 49,72 31.12.2012
Warszawa

Zmiany w sktadzie Grupy Kapitalowej w trakcie badanego okresu sa przedstawione we
Wprowadzeniu do zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Polaczenie spolek

W badanym okresie nie wystapilo polaczenie spolek.
Informacje na temat badanego skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na dzien

31 grudnia 2012 r. i obejmuje:

e wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

¢ skonsolidowany bilans (skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej) sporzadzony
na dzien 31 grudnia 2012 r., ktory po stronie aktywow i1 pasywow wykazuje sume 141.972
tys. z1,

e skonsolidowany rachunek zyskow i strat ( skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych
dochodéw) za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. wykazujacy strate
netto w kwocie 262.227 tys. zt.,

e zestawienie zmian w skonsolidowanym w kapitale wlasnym (skonsolidowane
sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym) za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31
grudnia 2012 r. wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwotg 100.328 tys. zt,

e skonsolidowany rachunek przeptywdéw pienieznych (skonsolidowane sprawozdanie z
przeptywow pieni¢znych) za rok obrotowy od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.
wykazujace zwigkszenie Stanu §rodkdéw pieni¢znych netto w ciagu roku obrotowego w
kwocie 222 tys. zt.,

e dodatkowe informacje i objasnienia.

Do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zataczone zostato sprawozdanie Zarzadu z
dziatalno$ci Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2012.

SIEDZIBA ODDZIAt KONTAKT
91-521 tédz 94-247 tédz tel. kom. 605 96 76 66
ul. Studzinskiego 72/19 ul. Solec 24/26 tel. 42 634 92 72, fax 424633 31 80

e-mail: audytstasiak@data.pl



Nr konta:

68 1020 3408 0000 4202 0017 8509 NIP: 726-013-17-31

www.audyt-stasiak.pl
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 2705

Pozostale informacje

Spotka CALATRAVA CAPITAL S.A. jako podmiot dominujacy sporzadzata
skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 r.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2011
podlegato badaniu przez biegtego rewidenta. Kluczowy bieglty rewident Anna Stasiak nr
ewid. 3817 wydat o tym sprawozdaniu w dniu 26.04.2012 r. opini¢ ze zwroceniem uwagi, ze:

sprawozdania finansowe 3 spotek zaleznych objete tym sprawozdaniem nie podlegaty
badaniu przez bieglego rewidenta. Udziat tych sprawozdan w sumie bilansowej przed
eliminacjami wynosi 1,17%, a przychody netto ze sprzedazy za rok 2011 r. tych spotek
wynosza 1,15% przychodow netto ze sprzedazy przed eliminacjami; jest to zgodne z
przyjetym przez spotke dominujaca poziomem istotnosci. Biegly poinformowat, ze Spotka
dominujaca dokonuje inwestycji polegajacych na nabywaniu aktywow finansowych. Aktywa
finansowe winny by¢ kwalifikowane w momencie ich nabycia do wtasciwej kategorii, co ma
wplyw na ich prezentacje¢ i wyceng. Podano takze, ze skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za rok obrotowy 2011 nie zostato opublikowane w Monitorze Polskim B. Biegty
poinformowat réwniez, ze Spotka dominujaca w swoim portfelu inwestycyjnym posiada akcje
Spotki Dolnoslaskie Surowce Skalne S.A. Warto$¢ nominalna posiadanych na dzien
bilansowy akcji stanowi kwotg 8.801 tys. zi. a ich warto§¢ w wartosci godziwej, to kwota
4.554 tys. zt. Dnia 17.04.2012 r. Sad Rejonowy w Warszawie oglosit upadtos$¢ likwidacyjna
Spotki DSS S.A. Spotka zapowiedziata odwotanie od postanowienia Sadu. Sytuacja powyzsza
spowodowata istotne wahania kursow gietdowych Spotki. W przysztosci moze to
spowodowac konieczno$¢ dokonania kolejnej korekty wartosci posiadanych przez Calaltrava
Capital S.A. akcji poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego, co bgdzie miato wpltyw na
obnizenie wyniku finansowego Grupy Kapitatowe;.

Sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2011 zostalo zgodnie z przepisami prawa ztozone
w sadzie rejestrowym w dniu 13.07.2012 r.

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej za rok 2011 zamkneta si¢ zyskiem netto w kwocie 28.763
tys. z1.

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwata nr 8 z dnia 29.06.2012 r. zatwierdzito
skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2011 do dnia 31.12.2012 r. nie
zostato opublikowane w Monitorze Polskim B. W Monitorze Sadowym 1 Gospodarczym nr
175/2012 z dnia 10.09.2012 r. poz. 177208 opublikowano wzmiankeg o ztozeniu sprawozdania
do Krajowego Rejestru Sadowego.
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B. ANALIZA SYTUACJI MAJATKOWEJ I FINANSOWEJ GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej zaprezentowano weztowe wskazniki, wynikajace ze skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, charakteryzujace dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej 1 jej rentowno$¢ oraz sytuacje
majatkowa 1 finansowa za badany rok.

Wskazniki rentownosci 2010 2011 2012
Rentownos¢ sprzedazy brutto 31,09% 20,21% 29,48%
Rentownos¢ sprzedazy netto 28,62% 121,14% -1.678,90%
Rentownos¢ netto kapitatu wiasnego 11,81% 21,46% -744,33%
Rentownos$¢ majatku 7,29% 13,94% -184,70%

Wskazniki efektywnosci 2010 2011 2012
Wskaznik rotacji majatku 0,25 0,12 0,11
Wskaznik rotacji nalezno$ci w dniach 87,00 95,00 77,00
Wskaznik rotacji zobowiazan w dniach 83,00 91,00 78,00
Wskaznik rotacji zapasOw w dniach 40,00 51,00 35,00

Plynnos¢ 2010 2011 2012
Stopa zadtuzenia 0,38 0,35 0,75
Stopien pokrycia majatku kapitatem 0,62 0,65 0,25
wlasnym
Wskaznik ptynnosci 0,99 1,62 0,61
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,91 1,59 0,59

Analiza powyzszych wielko$ci 1 wskaznikow wskazuje na wystapienie w roku 2012
nastepujacych tendencji:

- wazrost wskaznika rentownosci brutto,

- drastyczny spadek wskaznika rentownos$ci sprzedazy netto oraz wskaznikow
rentowno$ci kapitatu wlasnego i1 majatku z uwagi na osiagnigta w GK stratg w
stosunku do roku ubiegtego,

- spadek wskaznika rotacji majatku,

- skrécenie wskaznika rotacji naleznosci 1 zobowiazan,

- skrocenie wskaznika rotacji zapasow,

- wzrost stopy zadluzenia i spadek stopnia pokrycia majatku kapitatem,
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- spadek wskaznikéw ptynnosci.

W badanym okresie Grupa Kapitalowa wypracowala strat¢ przypadajaca na akcjonariuszy
spotki dominujacej w kwocie 262.227 tys. zt, natomiast w roku 2011 Grupa osiagng¢la zysk
w wysokosci 29.088 tys. zi. Tak istotny spadek wyniku finansowego w badanym okresie jest
skutkiem zastosowania przez Zarzad Spotki dominujacej daleko idacej ostroznosci poprzez
przeceng aktywow Spotki dominujacej w celu urealnienia ich wartosci.

Powyzsze okolicznosci wskazuja na istnienie zagrozenia co do mozliwosci kontynuowania
dziatalnosci przez Spotke dominujaca w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Sprawozdania
finansowe spotek bedacych podstawa sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego ( w tym
spotki dominujacej) sporzadzone zostaly przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci tych spotek i
nie zawieraja korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywow i
pasywow, ktore moglyby okazaé si¢ konieczne, gdyby spotki nie byty w stanie kontynuowaé
swojej dzialalno$ci gospodarczej w okresie 12 miesigcy po dniu bilansowym.

Zarzad Spolki dominujacej poinformowat we Wprowadzeniu 0  zalaczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w pkcie VI.7 Sprawozdania Zarzadu z
Dziatalnosci, Ze istnieja zagrozenia dla kontynuacji dziatalno$ci Spotki dominujacej 1 spotki
zaleznej Projekt Lucka Sp. z o0.0.. Zarzad Spoétki dominujacej stwierdzit, ze sporzadzone za
rok 2012 sprawozdanie finansowe Spdtki dominujacej wykazalo stratg netto w wysokos$ci
235,65 min zt., ktora przekracza sumg kapitatow zapasowego 1 rezerwowych oraz jedna
trzecia kapitalu zaktadowego Spotki dominujacej. Z uwagi na powyzsze Spotka dominujaca
jest zobowiazana zgodnie z art. 397 kodeksu spotek handlowych, zwota¢ walne zgromadzenie
celem powzigcia uchwaty dotyczacej dalszego istnienia Spotki dominujacej. Sprawozdanie
finansowe spolki zaleznej Projekt fLucka Sp. z o0.0. sporzadzone na dzien 31.12.2012 r.
wykazato ujemne kapitaty wilasne w kwocie 187 tys. zt, a to zgodnie z art. 233 ksh
zobowiazuje Zarzad spotki zaleznej do zwotania walnego zgromadzenia wspdlnikow celem
powzigcia uchwaly dotyczacej istnienia spotki zaleznej. Zarzad Spotki dominujacej
oswiadczyl, ze Walne Zgromadzenie Spotki dominujacej 1 spotki zaleznej zostanie zwolane
bez zbgdnej zwloki po publikacji niniejszego raportu. Zarzad os$wiadczyl takze, ze
przedstawione sprawozdania finansowe spotek ( w tym Spotki dominujacej) bedacych
podstawa sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego Grupy Kapitatlowej Calatrava
Capital zostaly sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnoSci w dajacym si¢
przewidzie¢ okresie, nie krotszym jednak niz 12 miesigcy.

W ocenie Zarzadu Spotki dominujacej, przecena aktywoéw w Spotce dominujacej, urealnia ich
warto$¢ zwigkszajac ich plynnos¢ rynkowa 1 jest pierwszym etapem realizacji planu dziatania
przygotowanym przez Zarzad, ktory pozwoli Spolce dominujacej oraz Grupie Kapitatlowe;j
prowadzi¢ dziatalno$¢ w niezmienionym istotnie zakresie.
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C. INFORMACIJE SZCZEGOLOWE

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego grupy Kapitalowej CALATRAVA
CAPITAL za rok 2012, zostato przeprowadzone na podstawie umowy z dnia 14.08.2012 r.,
zawartej pomigdzy CALATRAVA CAPITAL S.A. a firma Audyt i doradztwo ksiegowo —
podatkowe z siedziba w Lodzi, ul. Studzinskiego 72/19 wpisana na prowadzong przez
Krajowa Izbg Bieglych Rewidentoéw list¢ podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod nr 2705. W imieniu podmiotu uprawnionego badanie sprawozdania
finansowego zostato przeprowadzone przez kluczowego biegtego rewidenta Anng Stasiak - nr
ewidencyjny 3817 w miesiacu kwietniu 2013 r.

Wyboru biegtego rewidenta dokonala Rada Nadzorcza uchwata nr 2/VIII/2012 z dnia
8.08.2012 .

Audyt i doradztwo ksiggowo - podatkowe oraz bieglty rewident Anna Stasiak potwierdzaja, iz
sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz spetniaja warunki okreslone w art. 56
ust. 3 1 4 ustawy o biegtych rewidentach, do wyrazenia bezstronnej i1 niezaleznej opinii o
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej CALATRAVA CAPITAL.

Nie wystapily ograniczenia zakresu naszego badania. Podmiotowi uprawnionemu i biegtemu
rewidentowi w trakcie badania udostgpniono wszystkie zadane dokumenty i dane, jak rowniez
udzielono wyczerpujacych informacji i wyjasnien, co miedzy innymi zostato potwierdzone
pisemnym o$wiadczeniem Zarzadu Spoétki dominujacej z dnia 30.04.2013 r.

Nie stanowilo przedmiotu badania wykrycie 1 wyjasnienie zdarzen podlegajacych $ciganiu,
jak rowniez nieprawidlowosci jakie wystapity poza systemem rachunkowosci.

Badanie skupito si¢ glownie na:

- badaniu prawidlowosci i rzetelno$ci przygotowanego przez Zarzad Podmiotu
dominujacego skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

- badaniu dokumentacji konsolidacyjnej,

- ocenie prawidlowosci zastosowanych metod i procedur konsolidacyjnych.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone zgodnie
z obowiazujacymi w tej mierze przepisami prawa wykonywania zawodu biegtego rewidenta
wydanymi przez Krajowa Radg Bieglych Rewidentow.

Pozycje ksztattujace skonsolidowany wynik finansowy ujeto kompletnie i prawidlowo w
istotnych kwestiach w odniesieniu do catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Struktura kosztéw i przychodéw operacyjnych, pozostatych  przychodéw i kosztow
operacyjnych, przychodéw i kosztow finansowych zostala przedstawiona w notach
objasniajacych (informacji dodatkowej) do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

D. DOKUMENTACJA KONSOLIDACYJNA
Jednostka dominujaca przedstawila dokumentacj¢ obejmujaca:

1) sprawozdania finansowe jednostek powiazanych, w tym:

a) podstawowe jednostkowe sprawozdania finansowe jednostek powiazanych, sporzadzone
na dzien 31.12.2012 r. i w istotnych aspektach dostosowane do wymogow
konsolidacyjnych stosowanych przez spotke dominujaca,

2) jednostkowe sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych w istotnych
kwestiach dostosowane zostaty do zasad (polityki) rachunkowosci obowiazujacych przy
konsolidaciji,

3) wszelkie istotne korekty i wylaczenia dokonywane podczas konsolidacji, niezbedne do
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego, dotyczace w szczegolnosci
wzajemnych rozrachunkéw ( nalezno$ci 1 zobowiazan) oraz obrotdow wewngtrznych (
przychodéw 1 kosztow), konsolidacji kapitatéw 1 obliczenia kapitatéw przypadajacych
udzialowcom niekontrolujacym,

4) obliczenia wartos$ci firmy,

5) wykazanych skutkow sprzedazy catosci lub czgsci udziatow (akcji) w jednostkach
objetych konsolidacja.

6)

E. OMOWIENIE ZASTOSOWANYCH ZASAD KONSOLIDACJI I METOD

WYCENY

Podstawy sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdanie finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej za rok obrotowy 2012 w
istotnych aspektach dla catosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego sporzadzono
zgodnie z wymogami Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci i Migdzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz ustawy o rachunkowosci.

Okreslenie jednostek Grupy Kapitalowej
Przy okreslaniu stosunku zalezno$ci lub stowarzyszenia stosowano kryteria okreslone w

Migdzynarodowych  Standardach  Rachunkowos$ci, Migdzynarodowych  Standardach
Sprawozdawczosci Finansowe;.
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Okres obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone na ten sam dzien bilansowy
I za ten sam rok obrotowy, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej CALATRAVA
CAPITAL S.A. Jednostki zalezne objete konsolidacja sporzadzity sprawozdania finansowe na
ten sam dzien bilansowy, co jednostka dominujaca. Rok obrotowy wszystkich spotek
zaleznych objetych konsolidacja zostat zakonczony 31 grudnia 2012 r.

Jednostki objete konsolidacja; metoda konsolidacji

Konsolidacja sprawozdan Grupy Kapitatlowej zostata przeprowadzona metoda pelna w

odniesieniu do jednostek zaleznych przez sumowanie poszczegdlnych pozycji odpowiednich

sprawozdan finansowych podmiotu dominujacego i jednostek zaleznych.

Wquczemu podlegata:
warto$¢ nabycia udziatéw/akcji posiadanych przez jednostke dominujaca w jednostkach
zaleznych i1 czg$¢ aktywow netto jednostek zaleznych odpowiadajaca udziatlowi jednostki
dominujacej we wlasnosci tych z uwzglednieniem wlasnosci posredniej,

- wzajemne naleznos$ci i zobowiazania jednostek zaleznych objetych konsolidacja,

- niezrealizowane zyski i straty powstate na operacjach dokonanych miedzy jednostkami
objetymi konsolidacja zawarte w warto$ci podlegajacych konsolidacji aktywow i
pasywow oraz z tytutu dywidend.

Wycena

Przyjete w Grupie Kapitalowej zasady wyceny aktywow i pasywow zostaly opisane w
informacji dodatkowej sporzadzonej przez Zarzad podmiotu dominujacego. Sa one W
istotnych kwestiach zgodne z zasadami (polityka) rachunkowosci, wynikajacymi z MSR i
MSSF.

Przyjete zasady (polityka) rachunkowosci Grupy Kapitatlowej oraz wykazywanie danych sa
stosowane w sposob ciagty.

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitalowej

Zarzad Spotki dominujacej sporzadzil i zalaczyt do skonsolidowanego sprawozdania

finansowego sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej w roku obrotowym 2012 r.
Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnos$ci zawiera informacje wymagane art. 49 ust. 2 ustawy o0
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rachunkowosci oraz wynikajace z rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 19 lutego 2009 r. w
sprawie informacji biezacych i1 okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
warto$ciowych oraz warunkow uznawania za réwnoznaczne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim. Dokonalismy sprawdzenia
tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim tych informacji, dla ktérych bezposrednim
zrodlem jest zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Uzasadnienie wydania opinii

Zarzad Spotki dominujacej poinformowat we Wprowadzeniu do zataczonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz w pkcie VI.7 Sprawozdania Zarzadu z
Dziatalnosci, Ze istnieja zagrozenia dla kontynuacji dzialalno$ci Spotki dominujacej. Zarzad
Spotki dominujacej stwierdzil, ze sporzadzone za rok 2012 sprawozdanie finansowe Spotki
dominujacej wykazalo stratg¢ netto w wysokosci 235,65 min zt., ktora przekracza sume
kapitalow zapasowego i1 rezerwowych oraz jedna trzecia kapitatu zaktadowego Spoétki
dominujacej. Z uwagi na powyzsze Spotka dominujaca jest zobowigzana zgodnie z art. 397
kodeksu spotek handlowych, zwota¢ walne zgromadzenie celem powzigcia uchwaty
dotyczacej dalszego istnienia Spotki dominujacej. Zarzad Spotki dominujacej oswiadcezyl, Zze
Walne Zgromadzenie Spotki dominujacej zostanie zwotane bez zbednej zwtoki po publikacji
niniejszego raportu. Zarzad oswiadczyt takze, ze przedstawione sprawozdania finansowe
spotek ( w tym Spotki dominujacej) bedacych podstawa sporzadzenia sprawozdania
skonsolidowanego Grupy Kapitalowej Calatrava Capital zostaly sporzadzone przy zatozeniu
kontynuacji dzialalnosci w dajacym si¢ przewidzie¢ okresie, nie krotszym jednak niz 12
miesigey.

W ocenie Zarzadu Spotki dominujacej, drastyczna przecena aktywoéw w Spotce Emitenta,
urealnia ich warto$¢ zwigkszajac ich ptynnos$¢ rynkowa i jest pierwszym etapem realizacji
planu dzialania przygotowanym przez Zarzad, ktéry pozwoli Spotce dominujacej oraz
spotkom Grupy Kapitatowej prowadzi¢ dziatalnos¢ w niezmienionym istotnie zakresie.

Powyzsze okolicznosci wskazuja na istnienie zagrozenia co do mozliwosci kontynuowania
dziatalnosci przez Spotke dominujaca w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci. Zataczone
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej sporzadzone zostalo na
podstawie sprawozdan finansowych przedstawionych przez spétki Grupy Kapitalowej przy
zalozeniu kontynuacji dzialalnosci Spoélek 1 nie zawieraja one korekt dotyczacych
odmiennych zasad wyceny 1 klasyfikacji aktywow i1 pasywow, ktore moglyby okaza¢ sig
konieczne, gdyby Spotki nie byly w stanie kontynuowaé swojej dziatalnosci gospodarczej w
okresie 12 miesigcy po dniu bilansowym.
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Nie zglaszajac zastrzezen do skonsolidowanego sprawozdania finansowego informujemy, ze:

1. Sprawozdania finansowe 5 spotek zaleznych objete tym sprawozdaniem nie podlegaty
badaniu przez biegltego rewidenta. Udziat tych sprawozdan w sumie bilansowej
przed eliminacjami wynosi 4,04% a przychody netto ze sprzedazy za rok 2012 r.
tych spotek wynosza 0,002% przychodow netto ze sprzedazy przed eliminacjami;
jest to zgodne z przyjetym przez spotke dominujaca poziomem istotnosci.

2.Kluczowy Biegly Rewident Andrzej Kuligiewicz nr ewid. 2403 przeprowadzajacy
badanie w imieniu podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych
K.R. Group Sp. z 0.0. TAX Sp. Komandytowa a badajacy sprawozdanie finansowe
spotki zaleznej Projekt Lucka Sp. z 0.0. Sp. Komandytowa, w dniu 25.04.2011 r. w
wydanej opinii zamiescit zastrzezenie: ,,Projekt Lucka Sp. z 0.0. Sp. kom. wycenia
w cenie nabycia sktadniki majatku trwatego w tym nieruchomosci W postaci
spotdzielczego prawa do lokalu odmienne od zasad przyjetych w grupie kapitatowe;.
Nie jesteSmy w stanie okresli¢ wptywu odmiennej zasady wyceny na sytuacje
majatkowa 1 finansowa oraz wynik finansowy spotki w przypadku gdyby stosowata
zasady obowiazujace w grupie kapitalowe;. Zdaniem zarzadu warto$¢
nieruchomosci nie odbiega istotnie od wartosci okreslonej w momencie zakupu.”
Biegty rewident, zwrocit takze uwage ,,ze spotka jest w tracie ustalania warunkéw
kredytowych z bankiem. Brak finansowania kredytem moze mie¢ wplyw na
zdolnos¢ spolki do kontynuacji dziatalno$ci w niezmienionym istotnie zakresie”.

3. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2011 do dnia 31.12.2012 r.
nie zostalo opublikowane w Monitorze Polskim B.

Zgodno$¢ z przepisami prawa

Oswiadczenie Zarzadu

Biegty rewident otrzymat od Zarzadu Podmiotu dominujacego pisemne o$wiadczenie,
w ktorym Zarzad stwierdzit, iz Spotka dominujaca i spotki grupy kapitatowej przestrzegaty
przepisOw prawa.

Os$wiadczenie kluczowego bieglego rewidenta i podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdan finansowych

Audyt 1 doradztwo ksiggowo - podatkowe oraz kluczowy biegly rewident Anna Stasiak
potwierdzaja, i1z sa uprawnieni do badania sprawozdan finansowych oraz spetniaja warunki
okreslone w art. 56 ust. 3 i 4 ustawy o biegtych rewidentach, do wyrazenia bezstronnej i
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niezaleznej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej
CALATRAVA CAPITAL.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone zgodnie z
obowiazujacymi w tej mierze przepisami prawa oraz standardami srodowiskowymi.

W imieniu

Audyt i doradztwo ksiggowo-podatkowe
91-521 Lodz, ul. Studzinskiego 72/19
Nr ewid. 2705

Kluczowy biegly rewident:
Anna Stasiak — nr ewid. 3817

16dz, dnia 30.04.2013 r.
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