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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 r.

WYBRANE DANE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL

NA DZIEN 31.03.2014r.
w tys. PLN
Za okres Za okres
WYBRANE DANE FINANSOWE SKONSOLIDOWANE 3 miesigcy 3 miesiecy
zakonczony  zakonczony
31.03.2014 31.03.2013
Erzychody ngfto ze sprzedazy z dziatalno$ci handlowej, ustugowej, 17 236 19363
inwestycyjnej
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 14 353 1724
Zysk (strata) brutto 1100 -5 063
Zysk (strata) netto 1100 -5063
Zysk (strata) netto przypadajacy na udziaty niekontrolujace 0 -5
Zysk (strata) netto przypadajacy na akcjonariuszy spotki dominujacej 1100 -5 058
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -362 -4 277
Przeplywy pienigzne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 210 2855
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe; 27 905
Przeptywy pieniezne netto, razem -125 517
Aktywa, razem 93 997 203 355
Zobowiazania i rezerwy na zobowigzania 78404 171833
Zobowiazania dtugoterminowe 2480 64 774
Zobowigzania krotkoterminowe 75924 107 059
Kapitat wiasny w tym: 15593 31522
- kapitat whasny przynalezny akcjonariuszom spétki dominujace] 15578 25100
- udziaty niekontrolujace (kapitat mniejszosciowy) 15 6422
Kapitat zaktadowy 250000 250 000
Liczba akcji (w szt.) 5000000 500 000 000
Zysk (strata) na jedna akcje zwykig (w PLN / EUR) 0,22 0,01
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w PLN / EUR) 0,22 0,01
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/ EUR) 3,12 0,05
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN / EUR) 3,12 0,05

w tys. EUR
Za okres Za okres
3 miesiecy 3 miesiecy
zakonczony  zakonczony
31.03.2014 31.03.2013
4114 4639
3426 413
263 -1213
-4 459 -1213
0 -1
264 -1212
-87 -1025
50 684
6 217
-30 -124
22540 48 722
18 801 41169
595 15519
18 206 25 650
3739 7552
3735 6014
4 1539
59 948 59 897
5000000 500 000 000
0,05 0
0,05 0
0,75 0,01
0,75 0,01

* pozycja obejmuje przychody z dziatalnosci inwestycyjnej (sprzedaz inwestycji portfelowych, odpisy aktualizujgce) za

pierwszy kwartat 2013 roku w kwocie 17.001 tys. PLN oraz za pierwszy kwartat 2013 w kwocie 15.222 tys. PLN.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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WYBRANE DANE FINANSOWE SPOLKI CALATRAVA CAPITAL S.A.

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 r.

NA DZIEN 31.03.2014r.
WYBRANE DANE FINANSOWE JEDNOSTKOWE w tys. PLN w tys. EUR
Za okres Za okres Za okres Za okres

3 miesiecy 3 miesiecy 3 miesiecy 3 miesiecy

zakonczony zakoriczony zakonczony zakonczony

31.03.2014 31.03.2013 31.03.2014 31.03.2013
E;zggg\zg}/ ?n(;’tt:sf;;;)nréﬁdazy z dziatalno$ci handlowej, 11646 15353 2780 3678
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 11107 2219 2 651 532
Zysk (strata) brutto 2162 2541 -516 609
Zysk (strata) netto 2162 2541 -516 609
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -38 -3 807 -9 911
Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 42 2714 10 650
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowej 2 904 0 216
Przeptywy pienigzne netto, razem 2 -189 0 -45
Aktywa, razem 85172 110 652 20423 26 488
Zobowigzania i rezerwy na zobowigzania 76 570 101 838 18 361 24 378
Zobowigzania dtugoterminowe 2480 93 595 22
Zobowigzania krotkoterminowe 74090 101745 17 766 24 356
Kapitat wtasny 8602 8814 2063 2110
Kapitat zaktadowy 250 000 250 000 59948 59 846
Liczba akcji (w szt.) 5000 000 500 000 000 5000 000 500 000 000
Zysk (strata) na jedna akcje zwykig (w PLN / EUR) 0,43 0,01 0,10 0,01
Eﬁfqm)lodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w PLN / 043 0,01 0,10 0,01
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w PLN/ EUR) 1,72 0,02 0,41 0,02
Rozwodniona warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w PLN / 1.72 0,02 041 0,02

EUR)

* pozycja obejmuje przychody z dziatalno$ci inwestycyjnej (sprzedaz inwestycji portfelowych, odpisy aktualizujace) za
pierwszy kwartat 2014 roku w kwocie 11.502 tys. PLN oraz za pierwszy kwartat 2013 w kwocie 15.222 tys. PLN.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 r.

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL NA 31.03.2014 r.

AKTYWA

AKTYWA TRWALE

Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomosci inwestycyjne

Warto$ci niematerialne i prawne

Dtugoterminowe aktywa finansowe

Inwestycje w spétkach stowarzyszonych

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Naleznosci dtugoterminowe

Inne rozliczenia migdzyokresowe

AKTYWA OBROTOWE

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Inne inwestycje krétkoterminowe

Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe kosztow
AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy

AKTYWA RAZEM

31.03.2014

22 265
2150
11109
881
5264
674
87
2100

71732

19277
45
52323
87

93997

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej

Stan na dzien

31.12.2013

51331
22 848
22911
1003
1664
689
116

2100
0
62 838

48 294
170

14 293
81

0

0
114 169

31.03.2013

64 719
23 876
42 634
1890
2395
-6 381
82

223

0

138 636
1080
20 962
686
115315
593

0

0

203 355

31.12.2012

77 817
24025
42 326
1947
6187
800

82
2450
0

63 695
1143
6475
1203
54 711
163
460
460
141 972



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE

CA LAT R A\/A SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

CAPITAL CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

Stan na dzien

s 31.03.2014 31.12.2013 31.03.2013 31.12.2012

KAPITALY WLASNE OGOLEM 15593 18132 31522 35230
gzr;:‘i:stl }r;l:;ny przypadajacy na wlascicieli jednostki 15578 18 117 25100 28 804
Kapitat zaktadowy 250 000 250 000 250 000 250 000
Ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalnej 0 0 0 0
Akcje wiasne -489 -489 -908 1527
Kapitat zapasowy 63 304 59 704 50 941 50 206
Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny aktywow 977 977 977 977
Pozostate kapitaty rezerwowe 1441 1441 1708 1708
Réznice kursowe 0 0 0 0
Zyski zatrzymane 0 0 0 0
Zyski(straty)  lat ubiegtych -300 755 -281 961 -272 560 -10 333
Zysk\strata netto 1100 -11 555 -5058 -262 227
Kapi.tal wlasp){ przyp_adajapy na udzialy niekontrolujace 15 15 6422 6426
(kapitaty mniejszosci)

ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 78 404 96 037 171 833 106 742
Zobowiazania diugoterminowe: 2480 670 64774 2013
Zobowigzania dtugoterminowe 21350 430 64713 1952
Rezerwy na zobowigzania 0 0 0 0
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 1 110 14 14
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy 199 130 47 47
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0
Zobowiazania krotkoterminowe: 75924 95 367 107 059 104 729
Zobowigzania krotkoterminowe 68 706 89 672 105 520 103 066
Rezerwy na zobowigzania krotkoterminowe 7216 5691 1531 1 531
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 0 0 0 0
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 2 4 8 132
PASYWA RAZEM 93 997 114 169 203 355 141972

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE

CA LAT R A\/A SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 r.

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW ZA | KWARTAL 2014r.

SRCDRQCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW ZA | KWARTAL 2014 WRAZ Z DANYMI POROWNYWALNYMI

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody netto ze sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy produktow
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow
Koszt wlasny sprzedazy

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatéw
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogélnego zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk/strata z inwestycji — sprzedaz papieréw
Zysk z dziatalno$ci inwestycyjnej - dywidendy

Pozostate przychody zwigzane z dziatalno$cig inwestycyjng - aktualizacja
portfela

Pozostate koszty zwigzane z dziatalnoscig inwestycyjng
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej

Przychody finansowe

Koszty finansowe

Udziat w zyskach/stratach jednostek stowarzyszonych
Zysk [ (strata) brutto

Podatek dochodowy

Czes¢ biezaca

Czes¢ odroczona

Zysk / (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
DZIALALNOSC ZANIECHANA

Wynik na dziatalnosci zaniechanej

Zysk po opodatkowaniu na dziatalnosci zaniechanej
Strata na dziatalnosci zaniechanej

Zysk (strata) netto za okres obrotowy w tym:

- zysk (strata) netto przypadajacy na udziaty niekontrolujace

- zysk (strata) netto przypadajacy na akcjonariuszy spotki dominujacej

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej

w tys. PLN

1 kwartat 2013 okres od
2013.01.01 do 2013.03.31

235
235
0
233
233
0

2
34
712

110
3699

11502

1100

1100

1 kwartat 2013 okres od
2013.01.01 do 2013.03.31

4141
944
3197
3655
622
3033
486
541
714
112
326
3003

-242

54
1724
2232
1836

-7183
5063

-5 063

-5 058



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

CALATRAVA
CAPITAL

KAPITAL WLASNY PRZYPADAJACY NA WLASCICIELI JEDNOSTKI DOMINUJACEJ
ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE

ZZE Azgn%ggvmﬂs\:. 2E !1" ']gszrgnn Kapitat Kapital Akci Kapitat z Pozostate  Zyski (straty) Zysk (strata) Udzi
L o o zaklade:wy zapaalzo?rly wlagj:e Al ] IS Z it .oll(resu BAZEN niekontzrlzltl):jqce Rty
wyceny rezerwowe ubiegtych biezacego
WTYS. PLN

I 1stycznia 2012 96 662 17 769 -3762 3048 1810 20 418 135 945 -387 135 558
1 Zysknetto za okres -262 227 -262 227 3 -262 224
2 Inne catkowite dochody netto 31910 2071 -30 751 912 912

- korekty dotyczace lat ubiegtych

- zmniejszenie kapitatu z aktualizacji wyceny- sprzedaz

Srodkow trwatych 1910 -1910 0 0

- wycena instrumentow finansowych 0

- inne dochody- wycena $rodkéw trwatych 35 35 35

- korekty konsolidacyjne 30 000 -196 -30 000 -196 -196

- korekty konsolidacyjne 751 751 751
3 Catkowite dochody za okres razem (1+2) 0 31910 2071 -30 751 -263 139 3 -263 136
4 Wykup akcji wiasnych 2235 2235 2235
5 Emisja akgji 153 338 153 338 153 338
6  Przeniesienie zyskow na kapitat zapasowy/rezerwowy 527 102 425 425
7  Pokrycie kapitatem zapasowym strat z lat ubiegtych 0 0
8  Udzialy niekontrolujace powstate przy nabyciu /sprzedazy

spotki zaleznej 6810 6810
Il 31grudnia 2012 250 000 50 206 -1 527 977 1708 -10 333 28 804 6 426 35230

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej



C A LAT R A\/ A SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CAPITAL CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

KAPITAL WLASNY PRZYPADAJACY NA WLASCICIELI JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Kapitat Kaitat Akcie Kapitat z Pozostale  Zyski (straty) Zysk (strata) Udzialy

LP ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM zaklapdow 2a apso wlasjn A aktualizacji kapitaty zlat okresu RAZEM niekontroluiace RAZEM
ZA OKRES 01.01.2013-31.03.2013 y pasowy wyceny rezerwowe ubiegtych biezacego 12
WTYS. PLN

I 1 stycznia 2013 250 000 50 206 -1 527 977 1708 -272 560 28 804 6 426 35230
1 Zysk netto za okres 5058 -5 058 5 -5 063
2 Inne catkowite dochody netto 735 0 0 735 1 736

- korekty dotyczace lat ubiegtych

- zmniejszenie kapitatu z aktualizacji wyceny- sprzedaz

$rodkéw trwalych 0 0

- wycena instrumentow finansowych 0

- inne dochody- wycena $rodkéw trwatych 0 0

- inne dochody 735 735 735

- korekty konsolidacyjne 0 1 1
3 Catkowite dochody za okres razem (1+2) 0 735 0 0 -5 058 4323 -4 4327
4 Wykup akcji wiasnych 619 619 619
5  Emisja akgji 0 0
6  Przeniesienie zyskow na kapitat zapasowy/rezerwowy 0 0
7 Pokrycie kapitatem zapasowym strat z lat ubiegtych 0 0
8  Udzialy niekontrolujgce powstate przy nabyciu /sprzedazy

spotki zaleznej 0
Il 31marca2013 250 000 50 941 -908 977 1708 -272 560 -5058 25100 6422 31522

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej 9
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CALATRAVA
CAPITAL

KAPITAL WEASNY PRZYPADAJACY NA WLASCICIELI JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
ZA OKRES 01.01.2013-31.12.2013

WTYS. PLN

Kapitat
zaktadowy

1 stycznia 2013 250 000
Zysk netto za okres

Inne catkowite dochody netto

- wycena instrumentow finansowych

- inne dochody- wycena $rodkéw trwatych

- inne dochody - wynik na sprzedazy akcji wiasnych

- korekty konsolidacyjne

- korekty konsolidacyjne

Catkowite dochody za okres razem (1+2) 0
Wykup akcji wtasnych

Emisja akcji

Przeniesienie zyskéw na kapitat zapasowy/rezerwowy

Pokrycie kapitatem zapasowym strat z lat ubiegtych

Udzialy niekontrolujace powstate przy nabyciu /sprzedazy
spotki zaleznej
Udziaty niekontrolujace-zaokraglenia

31 grudnia 2013 250 000

Kapitat
zapasowy

50 206

9494

315

-821

10 000
9 494

59 704

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej

Akcje
wilasne

-1 527

1038

-489

Kapitat z
aktualizacji
wyceny

977

977

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

1708

-267

-264
-267

1441

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

S el I
ubieglych biezacego LD
-272 560 28 804 6 426
-11 555 -11 555 6712
-9 397 -170 301
0
0
315
603 221
-10 000 -264 301
-9 397 -11 555 -11 725 -6 411
1038
0
-4 0
0
0
0
-281 961 -11 555 18117 15
10

RAZEM

35230
-18 267
131

315
-221

37

-18 136
1038

18 132
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CALATRAVA
CAPITAL

KAPITAL WLASNY PRZYPADAJACY NA WLASCICIELI JEDNOSTKI DOMINUJACEJ

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
ZA OKRES 01.01.2014-31.03.2014

WTYS. PLN

Kapitat
zakladowy

1 stycznia 2014 250 000
Zysk netto za okres

Inne catkowite dochody netto

- wycena instrumentow finansowych

- inne dochody- wycena $rodkéw trwatych

- inne dochody - wynik na sprzedazy akcji wtasnych

- korekty konsolidacyjne

- korekty konsolidacyjne

Catkowite dochody za okres razem (1+2) 0
Wykup akcji wiasnych

Emisja akcji

Przeniesienie zyskow na kapitat zapasowy/rezerwowy

Pokrycie kapitatem zapasowym strat z lat ubiegtych

Udziaty niekontrolujace powstate przy nabyciu /sprzedazy

spotki zaleznej

Udziaty niekontrolujace-zaokraglenia

31 marca 2014 250 000

Kapitat
zapasowy

59 704

3600

3600

3600

63 304

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej

Akcje
wiasne

-489

-489

Kapitat z
aktualizacji
wyceny

977

977

Pozostate
kapitaty
rezerwowe

1441

1441

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

Zysk (strata)

Zlﬁli:l:fls:;;gz bizli(;iil;o 2 niekg:tz:::zjqce
-293 516 18 117 15
1100 1100 0
-7 239 -3 639 0

0

0

0

-7239 -3639

0
-7 239 1100 -2 539 0

0

0

0

0

0

0
-300 755 1100 15578 15

1"

RAZEM

18 132
1100
-3 639

-3 639

-2 539

o o o

15593



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

CALATRAVA

CAPITAL

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW

PIENIEZNYCH ZA OKRES 01.01.2014-31.03.2014 r.

SRODROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z

LP PRZEPLYWOW PIENJEiNYCH ZA OKRES 01.01.2014-31.03.2014 01.01.2014- 01.01.2013-
| OKRES POROWNYWALNY 01.01.2013-31.03.2013 31.03.2014 31.03.2013
WTYS. PLN
A Dziatalno$¢ operacyjna
I Zysk/ (strata) brutto 1100 -5063
Il Korekty o pozycje: -1 462 786
1 Amortyzacja 58 335
2 (Zyski)/ straty z tytutu rdznic kursowych 0 0
3 Odsetki, netto 0 589
4 (Zysk)/ strata z tytutu dziatalno$ci inwestycyjnej -3 0
5  Zmiana stanu rezerw 1415 0
6  Zmiana stanu zapasow 0 63
7 Zmiana stanu naleznosci 29017 -12 260
8  Zmian stanu zobowigzan -19073 63 976
9  Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 21 -306
10 Inne korekty -12 897 -51 611
Il Gotdwka z dziatalnoSci operacyjnej -362 -4 277
1 Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony
IV Przeptywy srodkéw pienieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej -362 -4 277
B  Dziatalno$¢ inwestycyjna
1 Przychody ze sprzedazy Srodkéw trwatych i wartosci niematerialnych i 9
prawnych
2 Przychody netto ze sprzedazy jednostek zaleznych i stowarzyszonych 0 0
3 Przychody ze sprzedazy aktywéw finansowych 0 3786
4 Zwrdcone pozyczKi 0 1242
5  Przychody z tytutu odsetek 9 364
6 Sprzedgz | (nabycie) krotkoterminowych papieréw wartosciowych - 0 1066
obligacje
7 Inne - sprzedaz /nabycie papieréw wartosciowych - obligacije 202 599
8  Wydatki inwestycyjne na rzeczowy majatek trwaty i WNiP -10 21
9  Wydatki netto na nabycie podmiotow zaleznych i stowarzyszonych 0 0
10  Dywidendy wyptacone mniejszosci 0 0
11 Udzielone pozyczki 0 -2 049
12 Inne - Wydatki na nabycie aktywow finansowych 0 0
13 Inne 0 0
V  Przeplywy srodkéw pienigznych netto z dziatalnosci inwestycyjnej 210 2855
C  Dziatalnos¢ finansowa
1 Wplywy z kredytow i pozyczek 0 159
2 Sptata kredytow i pozyczek -2 -2078
3 Wptywy netto z emisji akcji i innych instrumentéw kapitatowych oraz 30 4700
doptat do kapitatu
Nabycie akcji wiasnych 0 619
4 Pfatno$ci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego -1 -42
5  Odsetki i optaty 0 -953
6  Inne wptywy finansowe 0 0
7 Inne wydatki finansowe 0 -1 500
VI  Przeplywy srodkéw pienieznych netto z dziatalnosci finansowej 27 905
1 Zmiana $rodkow pienigznych -125 -517
D  Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu obrotowego 170 1203
E  Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu obrotowego 45 686

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej



C A LAT R A\/ A SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CAPITAL CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ
CALATRAVA CAPITAL S.A. NA 31.03.2014 .

Stan na dzien

S 31.03.2014 31.12.2013 31.03.2013 31.12.2012
AKTYWA TRWALE 17 425 29 300 46135 52259
Rzeczowe aktywa trwate 3606 3651 4169 4947
Nieruchomosci inwestycyjne 6 860 18662 20393 20393
Warto$ci niematerialne i prawne 469 497 578 607
Diugoterminowe aktywa finansowe 3663 3663 20 221 24 011
Inwestycje w spdtkach stowarzyszonych 643 643 533 533
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 8 8 18 18
Naleznosci diugoterminowe 2100 2100 23 2450
Inne rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0
AKTYWA OBROTOWE 67 747 56 166 64 517 50 510
] 0 0 0 0

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
nalezno$ci 23962 52 332 19 080 4 564
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

28 26 152 341
Inne inwestycje krétkoterminowe 43672 3746 45 082 45 484
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe kosztéw 85 62 203 121
AKTYWA TRWALE PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY 0 1800 0 460
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy 0 1800 0 460
AKTYWA RAZEM 85172 87 266 110 652 103 229

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej 13
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Stan na dzien

Lp.

© © ~N o o B~ w N

PASYWA 31.03.2014 31.12.2013 31.03.2013 31.12.2012
KAPITALY WLASNE 8602 10 764 8814 4920
Kapitat zakiadowy 250 000 250 000 250 000 250 000
Ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominainej 0 0 0 0
Akcje wlasne 489 489 908 1527
Kapitat zapasowy 4069 4069 4488 3754
Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny aktywow 977 977 977 977
Pozostate kapitaty rezerwowe 1318 1318 1318 1318
Réznice kursowe 0 0 0 0
Zyski zatrzymane 0 0 0 0
AR AU -245 111 -249 602 249 602 13 952
RS 2162 4 491 2 541 -235 650
ZOBOWIAZANIA | REZERWY NA ZOBOWIAZANIA 76 570 76 502 101 838 98 309
Zohowigzania dtugoterminowe: 2480 153 93 263
Zobowigzania dtugoterminowe 9350 23 53 23
Rezerwy na zobowigzania 0 0 0 0
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne i naprawy gwarancyjne 1 1 1 1
Rezerwa na odroczony podatek dochodowy 129 129 39 39
Diugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0
Zohowigzania krotkoterminowe: 74 090 76 349 101 745 98 046
Zobowigzania krétkoterminowe 66 874 70 658 100 273 96 574
Rezerwy na zobowigzania krétkoterminowe 7916 5691 1472 1479
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 0 0 0 0
PASYWA RAZEM 85172 87 266 110 652 103 229
Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze; 14
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SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
ZA | KWARTAL 2014 .

SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH

DOCHODOW ZA | KWARTAL 2014 WRAZ Z DANYMI POROWNYWALNYMI

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody netto ze sprzedazy

Przychody netto ze sprzedazy produktow
Przychody netto ze sprzedazy towaréw i materiatow
Koszt wlasny sprzedazy

Koszt wytworzenia sprzedanych produktow
Warto$¢ sprzedanych towaréw i materiatow
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy

Koszty sprzedazy

Koszty ogélnego zarzadu

Pozostate przychody operacyjne

Pozostate koszty operacyjne

Zysk/strata z inwestycji — sprzedaz akgji

Zysk z dziatalno$ci inwestycyjnej - dywidendy

Pozostate przychody zwigzane z dziatalno$cig inwestycyjna-aktualizacja portfela

Pozostate koszty zwigzane z dziatalno$cig inwestycyjng

Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej
Przychody finansowe

Koszty finansowe

Zysk / (strata) brutto

Podatek dochodowy

Czes¢ biezaca

Cze$¢ odroczona

Zysk | (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej
Zysk (strata) netto za okres obrotowy

Zysk/Strata przypadajacy na jedna akcje (w PLN)

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;

w tys. PLN

1 kwartat 2014 okres od
2014.01.01 do 2014.03.31

144
144

95
95

49

339

110

11502

11107

348
13617
-2 162

-2 162
-2 162

1 kwartat 2013 okres od
2013.01.01 do 2013.03.31

131
131

70
70

61

542
23

30
3003

-242

54

2219
2002
1680
2541

2541
2541



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
CA LAT R A\/A SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

CAPITAL CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN

Kapitat Kapitat Akcje Kapit.al z Pozqstale Zyski (straty) z lat LR
W KAPITALE WLASNYM ZA OKRES 01.01.2012-31.12.2012 zakladowy zapasowy wiasne al;tvt;iléznaycu rekzzr::i%vyv . ubiegtych blzl;iset; . RAZEM
LP WTYS. PLN
I 1stycznia 2012 96 662 1315 -3762 6934 1318 -13 952 88 515
1 Zysk netto za okres 235 650 -235 650
2 Inne catkowite dochody netto 2439 5957 0 0 3518
- korekty dotyczace lat ubiegtych -196 -196
- aktualizacja wyceny srodkéw trwatych do wartosci godziwej 35 35
- zmniejszenie kapitatu z aktualizacji wyceny $rodkéw trwatych - -1
sprzedaz 1909 -1910
- aktualizacja wyceny dtugoterminowych aktywoéw finansowych do -3 886
warto$ci godziwej -3 886
- inne dochody 530 530
3  Catkowite dochody za okres razem (1+2) 2439 5957 0 -235 650 .239 168
4 Wykup akcji wiasnych 2235 2235
5  Emisja akcji 153 338 153 338
6 Przeniesienie zyskow na kapitat zapasowy/rezerwowy
7 Pokrycie kapitatem zapasowym strat z lat ubiegtych
L EemariaiZ0t2 250 000 3754 527 o17 1318 13952 -235 650 4920

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze; 16



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
CA LAT R A\/A SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

CAPITAL CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN

Kapitat Kapitat Akcje R e Zyski (straty) z lat Ay
W KAPITALE WLASNYM ZA OKRES 01.01.2013-31.03.2013 zakladowy zapasowy wiasne aktualizacji kapitaty ubiegtych okresu RAZEM
wyceny rezerwowe biezacego
LP WTYS. PLN
I 1stycznia 2013 250 000 3754 -1 527 977 1318 -249 602 4920
1 Zysk netto za okres 2 541 2541
2 Inne catkowite dochody netto 734 0 0 0 734
- korekty dotyczace lat ubiegtych 0
- aktualizacja wyceny srodkéw trwatych do wartosci godziwej 0
- zmniejszenie kapitatu z aktualizacji wyceny $rodkow trwatych - 0
sprzedaz
- aktualizacja wyceny dtugoterminowych aktywéw finansowych do 0
warto$ci godziwej
- inne dochody 734 734
3 Catkowite dochody za okres razem (1+2) 734 0 0 2541 3275
4 Wykup akcji wiasnych 619 619
5  Emisja akcji 0
6 Przeniesienie zyskow na kapitat zapasowy/rezerwowy
7 Pokrycie kapitatem zapasowym strat z lat ubiegtych
i RS 250 000 4488 908 077 1318 249 602 2 541 8814

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze; 17



SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
CA LAT R A\/A SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ

CAPITAL CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 .

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN

Kapitat Kapitat Akcje R e Zyski (straty) z lat Ay
W KAPITALE WLASNYM ZA OKRES 01.01.2013-31.12.2013 zakladowy zapasowy wiasne aktualizacji kapitaty ubiegtych okresu RAZEM
wyceny rezerwowe biezacego
LP WTYS. PLN
I 1stycznia 2013 250 000 3754 -1 527 977 1318 -249 602 4920
1 Zysk netto za okres 4 491 4491
2 Inne catkowite dochody netto 315 0 0 0 315
- korekty dotyczace lat ubiegtych 0
- aktualizacja wyceny srodkéw trwatych do wartosci godziwej 0
- zmniejszenie kapitatu z aktualizacji wyceny $rodkéw trwatych - 0
sprzedaz
- aktualizacja wyceny diugoterminowych aktywow finansowych do 0
warto$ci godziwej
- inne dochody - wynik na sprzedazy akcji wtasnych 315 315
3 Catkowite dochody za okres razem (1+2) 315 0 0 4491 4806
4 Wykup akcji wiasnych 1038 1038
5  Emisja akcji 0
6 Przeniesienie zyskow na kapitat zapasowy/rezerwowy
7 Pokrycie kapitatem zapasowym strat z lat ubiegtych
L Eemariaizts 250 000 4069 489 o17 1318 249 602 4491 10764

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze; 18
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SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN

Kapitat Kapitat Akcje Kapit.al z Pozqstale Zyski (straty) z lat LR
W KAPITALE WLASNYM ZA OKRES 01.01.2014-31.03.2014 2akiado ) aktualizacji kapitaly bi okresu RAZEM
wy zapasowy wiasne ubiegtych .
wyceny rezerwowe biezacego
LP WTYS. PLN
I 1stycznia 2014 250 000 4069 -489 977 1318 -245 111 10 764
1 Zysk netto za okres 2162 2162
2 Inne catkowite dochody netto 0 0 0 0 0
- korekty dotyczace lat ubiegtych 0
- aktualizacja wyceny srodkéw trwatych do wartosci godziwej 0
- zmniejszenie kapitatu z aktualizacji wyceny $rodkéw trwatych - 0
sprzedaz
- aktualizacja wyceny dtugoterminowych aktywéw finansowych do 0
warto$ci godziwej
- inne dochody - wynik na sprzedazy akcji wtasnych 0
3 Catkowite dochody za okres razem (1+2) 0 0 0 2162 2162
4 Wykup akcji wiasnych 0
5  Emisja akcji 0
6  Przeniesienie zyskow na kapitat zapasowy/rezerwowy
7 Pokrycie kapitatem zapasowym strat z lat ubiegtych
U S EER A 250 000 4069 489 077 1318 245111 2162 8 602

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze; 19



CALATRAVA SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE
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SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
ZA OKRES 01.01.2014-31.03.2014 r.

SRODROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW

PIENIEZNYCH ZA OKRES 01.01.2014-31.03.2014 V= AV

LP | OKRES POROWNYWALNY 01.01.2013-31.03.2013 W TYS. PLN 31032014 31032013

A Dziatalno$¢ operacyjna

| Zysk/ (strata) brutto -2 162 2541
Il Korekty o pozycje: 2124 -6 348
1 Amortyzacja 66 111
2 (Zyski) / straty z tytutu réznic kursowych 0 0
3 Odsetki, netto 0 528
4 (Zysk) / strata z tytutu dziatalnoSci inwestycyjnej -3 0
5 Zmiana stanu rezerw 1524 0
6 Zmiana stanu zapaséw 0 0
7 Zmiana stanu naleznosci 28372 -12 284
8  Zmian stanu zobowigzan -1 448 2352
9  Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych -23 -82
10  Inne korekty -26 364 3027
Il Gotéwka z dziatalnosci operacyjnej -38 -3 807
1 Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony 0 0
IV Przeplywy srodkéw pienieznych netto z dziatalno$ci operacyjnej -38 -3 807
B Dziatalnos¢ inwestycyjna

1 Przychody ze sprzedazy $rodkow trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych 9

2 Przychody netto ze sprzedazy jednostek zaleznych i stowarzyszonych 0 0
3 Przychody ze sprzedazy aktywdw finansowych 0 3786
4 Zwrocone pozyczki 0 1242
5 Przychody z tytutu odsetek 9 364
6 Sprzedaz / (nabycie) krotkoterminowych papieréw warto$ciowych - obligacje 0 -1 066
7 Inne - sprzedaz /nabycie papierow wartosciowych - wykup obligacji 31 599
8  Wydatki inwestycyjne na rzeczowy majatek trwaty i WNiP 7 0
9  Wydatki netto na nabycie podmiotow zaleznych i stowarzyszonych 0 0
10 Dywidendy wyptacone mniejszosci 0 0
11 Udzielone pozyczki 0 2211
12 Inne - Wydatki na nabycie aktywow finansowych 0 0
13 Inne 0 0

Przeptywy Srodkow pienieznych netto z dziatalnosci inwestycyijnej 42 2714

Wplywy z kredytow i pozyczek
Sptata kredytow i pozyczek -2 -1995

v

C Dziatalnos¢ finansowa

1

2

3 Wptywy netto z emisji akcji i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu

0 4700

Nabycie akcji wiasnych 0 619

4 Platno$ci zobowigzan z tytutu uméw leasingu finansowego 0 -28
5  Odsetki i optaty 0 -892
6  Inne wptywy finansowe 0 0
7 Inne wydatki finansowe 0 -1 500
VI Przeptywy srodkow pienieznych netto z dziatalno$ci finansowe;j -2 904
1 Zmiana $rodkéw pienieznych 2 -189
D Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu obrotowego 26 341
E Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu obrot. 28 152

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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INFORMACJA DODATKOWA DO SRODROCZNEGO SKROCONEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO CALATRAVA CAPITAL
S.A. | JEJ GRUPY KAPITALOWEJ ZA | KWARTAL 2014 ROKU

l. Wprowadzenie

Spdtka dominujaca — CALATRAVA CAPITAL S.A. jest zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m. st.
Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego pod numerem KRS 0000017521.
Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul. Lucka 2/4/6.

Spdtka dominujaca posiada Numer Identyfikacji Podatkowej NIP: 729-020-77-52 .
ldentyfikator REGON: 004358052.

W sktad GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL na dzien bilansowy wchodzg nastepujace spotki:

INVAR CONSULTING Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu (95,75%),

CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd z siedzibg w Larnace na Cyprze (100%),
VICTORIA REAL ESTATE Sp. z 0.0. z siedzibgq w Warszawie (100%),

FCB 27 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (100%),

PROJEKT WOLUMEN Sp. z 0.0. z siedzibgq w Warszawie (100%),

AKCJE W INNYCH JEDNOSTKACH NA DZIEN BILANSOWY:

notebooki.pl S.A. z siedzibg w Poznaniu (33,79%),
INVAR PC MEDIA Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu (24,80%),

Grupa Kapitatowa CALATRAVA CAPITAL na dzieni bilansowy posiadata 60,53% akcji spotki GENESIS ENERGY
S.A., ktére przeznaczone sg do obrotu, z czego 52,17% akcji znajdowato sie w spdice zaleznej CALATRAVA
CAPITAL FUND Ltd.

Grupa Kapitatowa CALATRAVA CAPITAL na dzien bilansowy posiadata 10.896.824 akcji spdtki SILVA CAPITAL
GROUP S.A. stanowigcych 7,71% udziatu w kapitale spdtki, z czego Emitent posiada akcje stanowigce 7,35%
udziatu w kapitale spétki.

W dniu 23 stycznia 2014 roku Emitent nabyt 22.408 udziatow spdtki Pod Fortem - 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie. Udziaty stanowig 100% udziatu w kapitale podstawowym tej spotki oraz uprawniajg do wykonywania
100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej spotki. W dniu 9 kwietnia 2014 roku, 19.271 udziatéw spotki Pod
Fortem - 2 Sp. z 0.0., ktére stanowig 86% kapitatu podstawowego tej spotki, zostaty przejete przez Obligatariusza
Emitenta w wykonaniu porozumienia z dnia 23 stycznia 2013 roku.

Grupa Kapitatowa CALATRAVA CAPITAL w | kwartale 2014 r. prowadzita dziataino$¢ ustugowa, handlowg i
wytwdrczg w nastepujacych dziedzinach:

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

audyt legalnosci oprogramowania,

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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- projektowanie oraz wdrazanie rozwiazan mobilnych, systeméw do obstugi kodéw kreskowych, systeméw do
zarzadzania sieciami sprzedazy (MS Dynamics RMS,), jednostanowiskowych systeméw sprzedazy
detalicznej (kasy fiskalne), systeméw sprzedazy hurtowej i obstugi magazynéw, wyposazenia placowek
handlowych,

- dostarczanie i instalacja: sprzetu komputerowego,

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

- Ustugi szkoleniowe w zakresie prowadzonej dziatalnosci,

- ushugi zwigzane z nieruchomosciami,

- ustugi handlu detalicznego i hurtowego,

- import oraz eksport ustug i towaréw,

- dziatalnos¢ finansowa i inwestycyjna,

- dziatalnos¢ budowlana.

CALATRAVA CAPITAL S.A. jako podmiot dominujacy Grupy Kapitatowej w | kwartale 2014 roku prowadzita
gtownie dziatalno$¢ finansowg i inwestycyjng oraz S$wiadczyta ustugi zwigzane z zarzadzaniem
nieruchomosciami.

Emitent sprawuje nadzér witascicielski w oparciu o prawa wynikajace z posiadanych wiekszosciowych pakietéw
udziatdéw (akcji) w spdtkach zaleznych.

Prezentowany raport finansowy zostat sporzadzony za okres od 01.01.2014 do 31.03.2014 roku wraz z danymi
poréwnywalnymi za okres od 01.01.2013 do 31.03.2013 roku. Sprawozdanie finansowe i wszystkie dane
objasniajace zostaty podane w tysigcach ztotych chyba, ze wskazano inaczej.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone poprzez zsumowanie sprawozdan finansowych
spotek wchodzacych w sktad grupy kapitatowej i dokonanie stosownych wytaczen konsolidacyjnych, z wyjatkiem
SPOLKI notebooki.pl S.A. oraz Invar PC Media Sp. z 0.0. ktére sg jednostkami stowarzyszonymi. Akcje spotki
GENESIS ENERGY S.A. oraz spotki ,MOSTOSTAL-EXPORT" S.A. sg prezentowane, zgodnie z politykq
rachunkowosci Spdtki, w wartodci rynkowej wedtug wyceny na dzien 31 grudnia 2013 r. jako aktywa
przeznaczone do obrotu.

Zarzad Spotki dominujgce;

Zarzad Spotki dziata w sktadzie jednoosobowym. Funkcje Prezesa Zarzadu od dnia 22 kwietnia 2013 roku do
chwili obecnej petni Pan Piotr Stefanczyk.

Rada Nadzorcza Spétki dominujacej

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

Pan Tomasz Panczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

Pan Grzegorz Malejczyk — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej,
Pani Agnieszka Kowalczewska  — Sekretarz Rady Nadzorcze;

Pan Piotr Koztowski — Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Dariusz Makowiecki — Cztonek Rady Nadzorczej,

W okresie sprawozdawczym nie nastapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze;.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Il. Oswiadczenie o zgodnosci z MSSF

Niniejsze skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe CALATRAVA CAPITAL S.A. i jej spotek zaleznych
zostato sporzadzone w oparciu o:

- Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej

- Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci

- Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych

Datg przejscia na Migdzynarodowe Standardy Rachunkowosci jest 1 stycznia 2004 roku.

lIl.  Stosowane nadrzedne zasady rachunkowosci

GRUPA KAPITALOWA CALATRAVA CAPITAL, prowadzi rachunkowos¢ kierujac sig nastepujacymi zasadami:

1. zasada kontynuacji dziatania,

2. zasada memoriatu i wspotmiernosci: wszystkie operacje gospodarcze w momencie ich powstania sg ujete w
ksiegach rachunkowych i w sprawozdaniu finansowym, przy czym zachowuije sie wspotmierno$¢ przychodow
i kosztow,

3. zasada ostroznosci: w celu przedstawienia realnej wartosci aktywow i pasywow oraz rzetelnego
odzwierciedlenia uzyskanych przychoddw, poniesionych kosztéw oraz zwigzanego z nimi ryzyka
gospodarczego dokonuje sie ostroznej wyceny aktywow, petnego przedstawienia zobowigzan oraz uznaje
sie przychody za zrealizowane, jesli sq pewne a uwzglednia sie wszystkie koszty, jesli sg poniesione lub
wysoce prawdopodobne,

4. zasada cigglosci: zapewnienie ciggtosci formalno-rachunkowej, dtugosci okresow sprawozdawczych,
powigzania bilansu zamkniecia z bilansem otwarcia, ciggtos¢ zastosowania przyjetych zasad wyceny
aktywow i pasywéw, klasyfikacji, prezentacji oraz metod zaliczania przychoddw i rozliczania kosztow oraz
zapewnienie porownywalnoéci informacji finansowych za kolejne lata obrotowe,

5. zasada istotno$ci: wyodrebnianie w systemie rachunkowosci danych o operacjach gospodarczych w sposob
nie rzutujgcy na prezentowane w sprawozdaniu finansowym informacje o sytuacji majatkowej, finansowej i
wyniku finansowym niezbedne do wtasciwej ich oceny,

6. zasada indywidualnej wyceny: w powigzaniu z zasadg istotnosci wycenia si¢ oddzielnie poszczegéine
skfadniki aktywdw i pasywow oraz poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat,

7. zasada zakazu kompensat: nie mozna ze sobg kompensowa¢ roznych co do rodzaju aktywéw i pasywéw,
przychodoéw i zwigzanych z nimi kosztow.

Metody wyceny aktywow i pasywow, przychodow i kosztéw, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu
sporzadzania jednostkowego sprawozdania finansowego i danych poréwnywalnych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat 2014 roku sporzadzone jest zgodnie z koncepcjq kosztu
historycznego za wyjatkiem niektorych aktywow trwatych i instrumentéw finansowych. Aktywa trwate (budynki,
nieruchomos$ci inwestycyjne, dtugoterminowe aktywa finansowe) jak roéwniez zobowigzania finansowe i
inwestycje krétkoterminowe wycenione sg w wartoSci godziwej, zgodnie z wytycznymi zawartymi w
Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Wybrane dane finansowe przedstawione w sprawozdaniu zostaty przeliczone wedtug nastepujacych zasad:

1. podstawowe pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej i sprawozdania z przeptywdw pienieznych zostaty
przeliczone na EUR po $rednim kursie NBP na ostatni dzien okresu sprawozdawczego przedstawionego w
sprawozdaniu, ktory na dziert 31 marca 2014 r. wyniost 4.1703 PLN.

2. podstawowe pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw zostaly przeliczone na EUR wedtug kursu

stanowigcego $rednig arytmetyczng Srednich kurséw EUR ogtoszonych przez NBP, na ostatni dzieh

kazdego miesigca danego okresu sprawozdawczego; za 3 miesigce 2014 roku, Sredni kurs wyniost 4,1891

PLN.

walutg funkcjonalng i walutg sprawozdawcza niniejszego sprawozdania finansowego jest ztoty polski.

przyjete zasady (polityka) rachunkowosci sg spdjne z zasadami stosowanymi w latach ubiegtych.

5. Istotne warto$ci oparte na profesjonalnym osadzie i szacunkach

B w

a) profesjonalny osad

W przypadku, gdy dana transakcja nie jest uregulowana w zadnym standardzie badz interpretacii, Zarzad Spotki

dominujacej, kierujac sie subiektywng ocena, okreSla i stosuje polityki rachunkowosci, ktére zapewnia, iz

skonsolidowane sprawozdanie finansowe bedzie zawiera¢c wiasciwe i wiarygodne informacje oraz bedzie:

— prawidtowo, jasno i rzetelnie przestawia¢ sytuacie majatkowa i finansowa Grupy Kapitatowej, wyniki jej
dziatalnosci i przeptywy pienigzne,

— odzwierciedla¢ treS¢ ekonomiczng transakcji,

— obiektywne,

— sporzadzone zgodnie z zasada ostroznej wyceny,

— kompletne we wszystkich istotnych aspektach.

Profesjonalny osad dokonany na dzien 31.03.2014 roku dotyczy zobowigzan warunkowych a takze znajduje on
rowniez zastosowanie przy ocenie ryzyka zwigzanego ze sptatq naleznosci przeterminowanych — Spotka
dominujaca i spotki Grupy na dzien bilansowy dokonujg weryfikacji odpiséw aktualizujacych wartos¢ naleznosci
przeterminowanych biorac pod uwage potencjalne ryzyko znacznego op6znienia w ich sptacie.

b) niepewno$¢ szacunkow

Sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego wymaga od Zarzadu Spotki dominujacej i zarzadow
spotek Grupy dokonania szacunkow, jako ze wiele informacji zawartych w informacjach finansowych nie moze
zostaC wycenionych w sposéb precyzyjny. Zarzad weryfikuje przyjete szacunki w oparciu 0 zmiany czynnikdw
branych pod uwage przy ich dokonywaniu, nowe informacje lub doswiadczenia z przesztosci. Dlatego tez
szacunki dokonane na dzien 31.03.2014 r. moga w przyszto$ci ulec zmianie.

Ponizej omdwiono podstawowe zatozenia dotyczace przysziosci i inne kluczowe zrddta niepewno$ci wystepujace
na dzien bilansowy, z ktdrymi zwigzane jest ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych aktywéw i
zobowigzan w kolejnych okresach sprawozdawczych.

Utrata warto$ci pojedynczych sktadnikow rzeczowych aktywow trwatych i wartoci niematerialnych
Emitent przyjmuje zatozenia w celu ustalenia warto$ci odzyskiwalnej i analizuje przestanki wskazujace na
potencjalng utrate warto$ci.

Stawki amortyzacyjne

Wysokos¢ stawek amortyzacyjnych jest ustalana na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznosci sktadnikéw rzeczowych aktywdw trwatych oraz wartosci niematerialnych o okre$lonym okresie
ekonomicznej uzytecznosci. Spdtki  corocznie dokonujg weryfikacji przyjetych okreséw ekonomiczne;
uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkow.

Skiadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Emitent rozpoznaje sktadnik aktywéw z tytutu podatku odroczonego bazujac na zatozeniu, ze w przyszioSci
zostanie osiagniety zysk podatkowy pozwalajacy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikow
podatkowych w przyszto$ci mogtoby spowodowaé, ze zatozenie to statoby sie nieuzasadnione.

Wycena rezerw na $wiadczenia pracownicze
Rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych zostaty oszacowane na podstawie metod statystycznych w oparciu o
wycene aktuarialng dokonang przez niezaleznego aktuariusza.

Warto$¢ godziwa instrumentow finansowych

Warto$¢ godziwa instrumentéw finansowych, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, wycenia sie, wykorzystujac
odpowiednie techniki wyceny. Przy doborze odpowiednich metod i zatozen Spdtka kieruje sie profesjonalnym
osgdem.

Odpisy aktualizujace naleznosci

Warto$¢ odpisow na naleznosci szacowana jest na podstawie indywidualnej oceny mozliwosci sptaty naleznosci
przeterminowanych, szacujac indywidualnie ryzyko nieotrzymania ptatnosci. Przy doborze odpowiednich zatozen
Spotki kieruja sie profesjonalnym osgdem.

Odpisy aktualizujace zapasy
Warto$¢ odpiséw aktualizujgcych zapasy szacowana jest na podstawie indywidualnej oceny mozliwosci
sprzedazy towardw. Przy doborze odpowiednich zatozen Spdtki kieruje sie profesjonalnym osadem.

IV. Istotne zasady rachunkowosci

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate to Srodki trwate, ktére sg utrzymywane przez jednostke gospodarcza w celu
wykorzystania ich w procesie produkcyjnym lub przy dostawach towardw i $wiadczenia ustug, w celu oddania do
uzywania innym podmiotom na podstawie umowy najmu, lub do celéw administrowania jednostka, oraz ktérym
towarzyszy oczekiwanie, iz bedq wykorzystywane przez czas dituzszy, niz jeden rok.

Srodek trwaly ujmuie sie jako sktadnik aktywow, jezeli istnieje prawdopodobieristwo, ze spotka uzyska przyszte
korzysci ekonomiczne zwigzane ze sktadnikiem aktywow.

Srodki trwate zaliczane do grupy budynkéw wycenia sie na dzien bilansowy wedtug wartoéci godziwe;.

Pozostate srodki trwate wycenia sie wedtug ceny nabycia lub kosztéw wytworzenia, a ich warto§¢ powigksza sie
0 ich ewentualne ulepszenia i pomniejsza o dokonane dotychczas odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu
trwatej utraty wartodci. Tak wyliczong warto$¢ majatku trwatego pomniejszong o zakumulowane odpisy
aktualizujace z tytutu utraty warto$ci wykazuije sie w sprawozdaniu finansowym.

Przez cene nabycia rozumie si¢ rzeczywistg cene zakupu sktadnikow majatku, obejmujaca kwote nalezng
sprzedajacemu bez naliczonego podatku VAT badz powiekszong o podatek VAT, jezeli nie podlega on odliczeniu
oraz powiekszong o koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem sktadnikéw majatku do stanu
zdatnego do uzywania, w tym odsetek, prowizji i réznic kursowych od zobowigzan naliczonych w okresie do dnia
przyjecia aktywow do uzytkowania; a pomniejszong o wszelkie zmniejszenie ceny (rabaty, opusty, itp.).

Koszt wytworzenia sktadnikow majatku we wlasnym zakresie, obejmuje koszty bezposrednie produkcii
powigkszone o uzasadniong cze$¢ kosztéw posrednich produkcji tacznie z podatkiem VAT nie podlegajacym
odliczeniu. Nie wlicza si¢ tu kosztéw ogolnych zarzadu, kosztéw sprzedazy, jak tez pozostatych kosztow
operacyjnych i kosztéw operacji finansowych, z wytaczeniem odsetek od kredytéw badz pozyczek zaciggnietych
na wytworzenie lub nabycie sktadnika majatku oraz prowizji i réznic kursowych naliczonych do dnia przekazania
sktadnika do uzytkowania.

Srodki trwate uwaza sie za ulepszone, jezeli wydatki poniesione na przebudowe, rozbudowe, rekonstrukcje,

adaptacje lub modernizacje powoduja wzrost ich wartosci uzytkowej w stosunku do ich wartosci z dnia przyjecia
Srodkow trwatych do uzywania, mierzonej w szczegoinosci okresem uzywania, zdolno$cig wytworcza, jakoscig

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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produktow uzyskiwanych za pomoca ulepszonych $rodkdéw trwatych i kosztami ich eksploatacji. Jezeli te warunki
nie sg spetnione, poniesione wydatki zalicza sig do kosztow remontow.

Amortyzacja jest systematycznym roztozeniem podlegajacej amortyzacji warto$¢ sktadnika trwatego majatku na
przestrzeni okresu jego uzytkowania.

Spdtki Grupy kapitatowej dokonaly przegladu stawek amortyzacyjnych Srodkow trwatych pod katem ich
ekonomicznej uzytecznosci.

Trwata utrata wartosci zachodzi wtedy, gdy istnieje duze prawdopodobierstwo, ze kontrolowany przez spétke
sktadnik majatku nie przyniesie w przysztoSci w znaczacej czesci lub w catosci przewidywanych korzysci
ekonomicznych, np. z powodu przeznaczenia do likwidacji lub wycofania z uzytkowania. W takim przypadku
nalezy doprowadzi¢ warto$¢ sktadnika aktywéw do ceny sprzedazy netto, a w przypadku jej braku do ustalonej w
inny sposob warto$ci godziwej.

Odpisy amortyzacyjne dokonywane sg metodg liniowg od wartosci poczatkowej w rownych miesiecznych ratach
poczawszy od nastepnego miesigca po miesigcu oddania srodka do uzytkowania. Odpisy amortyzacyjne
uwzgledniajg przewidywany okres uzytkowania Srodka trwatego oraz warto$¢ koncowa. WartoSC koncowq
sktadnika majatkowego oraz okres uzytkowania weryfikuje sig na koniec roku obrotowego.

Stawki amortyzacyjne dla poszczegdlnych grup wynosza: dla budynkéw: 1,25%; dla budowli: 4% i 4,5%; dla
komputerdw: 30% bez wzgledu na warto§¢ poczatkowa; urzadzenia techniczne: 10% i 20%; pojazdy: 20%;
wyposazenie: 20% i 14%; inwestycje w obcych obiektach: 10%.

W przypadku przeznaczenia do likwidacji (za wyjatkiem sprzedazy), wycofania z uzywania lub innych przyczyn
powodujacych trwalg utrate wartosci $rodka trwatego, np. zmiany technologii produkcji, dokonuje sie
odpowiedniego odpisu aktualizujgcego w ciezar pozostatych kosztéw operacyjnych (w przypadku, gdy wczesniej
jego warto$¢ nie byta aktualizowana) do poziomu wartosci ceny sprzedazy netto, a gdy jej brak — do ustalonej w
inny sposdb wartosci godziwe;j.

Odnoénie srodkéw trwatych w likwidacji prowadzona jest ewidencja wartosci poczatkowej Srodkéw trwatych
postawionych w stan likwidacji na skutek zuzycia lub zniszczenia, do czasu zakonczenia procesu likwidacyjnego.

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomosci inwestycyjne to grunty, budynki lub cze$ci budynkdw, ktore sg traktowane jako zrodto przychoddw
z czynszdw lub sg utrzymywane w posiadaniu ze wzgledu na przyrost ich wartosci. Nieruchomos$¢ inwestycyjna
ujmowana jest w aktywach wtedy i tylko wtedy, gdy przyszte korzy$ci ekonomiczne zwigzane z tg nieruchomoscig
sq prawdopodobne.

Nieruchomosci inwestycyjne wyceniane sg na dziei bilansowy wedtug wartosci godziwej.

Wartosci niematerialne i prawne

Do skiadnikéw wartosci niematerialnych i prawnych zaliczamy mozliwe do zidentyfikowania niepieniezne
sktadniki aktywow, nie majacych postaci fizycznej, bedacych w posiadaniu jednostki gospodarczej, w celu
wykorzystania w produkcji lub dostarczenia dobr lub $wiadczenia ustug, lub w celu oddania do uzytkowania
osobom trzecim lub w celach zwigzanych z dziatalnoScig administracyjng jednostki.

Sktadniki niematerialne i prawne sg wyceniane w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia, pomniejszone o
umorzenie i taczng kwote odpisow aktualizujacych.

Amortyzacja skfadnikéw niematerialnych i prawnych jest rownomiernie roziozona na przestrzeni prawidtowo
oszacowanego okresu jego uzytkowania.

Jednostka dokonata przegladu stawek amortyzacyjnych wartosci niematerialnych i prawnych pod katem ich
ekonomicznej uzytecznosci.

WartoSci niemateriaine i prawne amortyzowane sg metodg liniowg zgodnie z przyjetymi stawkami
amortyzacyjnymi: oprogramowanie i licencje: 20% i 50%; prawo do lokalu: 1,25%; znaki towarowe wg umownego
okresu uzytkowania.

Przedstawiona w sprawozdaniu finansowym wartos¢ firmy podlega corocznemu testowi na utrate wartosci. Test
ten jest wynikiem dokonanej wyceny spotek tworzacych te warto$¢.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Instrumenty finansowe
Instrumentem finansowym sg umowy, ktére skutkujg jednocze$nie powstaniem sktadnikow aktywow finansowych
w Grupie oraz zobowigzaniami finansowymi lub instrumentami kapitatowymi u kontrahenta.
Instrumentami finansowymi sa: Srodki pieniezne, prawa do otrzymania Srodkow pienigznych lub innych aktywow
finansowych, prawa do wymiany instrumentéw finansowych, instrumenty kapitatowe innej jednostki gospodarcze;j,
prawo do przekazania Srodkéw pienieznych lub innych aktywdw innej jednostce gospodarcze;.
Instrumentem kapitatowym jest kazda umowa, ktéra dokumentuje istnienie udziatbw w aktywach jednostki
gospodarczej pozostatych, po odjeciu wszystkich jej zobowigzan.
Na dzien bilansowy ujmowane sg w bilansie sktadniki aktywow finansowych lub zobowigzan finansowych, co do
ktdrych spotki z Grupy Kapitatowej sg strong umowy danego instrumentu.
Poczatkowa wycena sktadnikéw aktywéw finansowych lub zobowiazan finansowych polega na ujmowaniu ich w
cenie nabycia.
Na moment poczatkowego ujecia kwalifikuje sie instrumenty finansowe do wymienionych nizej kategorii:

- aktywa finansowe lub zobowigzania finansowe wyceniane w wartoci godziwej przez wynik finansowy,

- inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci,

- pozyczki i naleznosci,

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Na dzien bilansowy poszczegoine kategorie instrumentow finansowych wyceniane sg w sposob nastepujacy:
- aktywa finansowe lub zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy
wycenia sie w wartosci godziwej odnoszac skutki wyceny w rachunek zyskow i strat.
- inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sg wg zamortyzowanego kosztu przy
zastosowaniu efektywnej stopy procentowej odnoszac skutki wyceny w rachunek zyskéw i strat.
- pozyczki i nalezno$ci wyceniane sg wg zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej odnoszac skutki wyceny w rachunek zyskéw i strat.
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane sg w warto$ci godziwej odnoszac skutki wyceny
na kapitale z aktualizacji wyceny.
Aktywa finansowe notowane na rynku publicznym wyceniane sg dwa razy w roku, {j. na dzien bilansowy 30
czerwca i 31 grudnia.

Rozrachunki i roszczenia

Krajowe naleznosci i zobowigzania, w tym z tytulu pozyczek, wykazuje sie¢ w ciggu roku obrotowego wedtug
wartosci nominalnej tj. wartosci ustalonej przy ich powstaniu.

Nie rzadziej niz na dzien bilansowy, naleznosci i udzielone pozyczki wycenia sie w kwocie wymaganej zaptaty.
Nalezno$ci wykazuije sie zgodnie z zasadg ostroznej wyceny, w realnej, dajacej sie zainkasowac wartosci. W tym
celu aktualizuje sie je uwzgledniajac stopie prawdopodobienstwa ich zapfaty poprzez dokonanie odpisu
aktualizacyjnego (MSR 36). Odpisy aktualizujgce tworzy sie na te naleznoSci od dtuznikow, ktdre sa;:
przeterminowane, niesciggalne lub ktdrych nieSciagalnos¢ jest uprawdopodobniona, przedawnione badz
umorzone.

Nie rzadziej niz na dzien bilansowy, zobowigzania wycenia si¢ w kwocie wymagajacej zaptaty, przy czym
zobowigzania finansowe, ktorych uregulowanie nastepuje drogg wydania aktywdw finansowych innych niz rodki
pieniezne lub wymiany na instrumenty finansowe- wedtug warto$ci godziwe;.

Na dzien bilansowy nalezno$ci wykazuje sie zgodnie z zasadag ostroznej wyceny, w realnej, dajacej sie
zainkasowac wartosci. W tym celu koryguje si¢ je o odpisy aktualizujace, dotyczace tej czesci naleznosci, ktdrej
zaptata jest watpliwa.

W grupie kont rozrachunkowych wyodrebnia sie konta dotyczace rozrachunkdw z podmiotami powigzanymi.

Uktad kont uwzglednia podziat na rozrachunki dtugoterminowe i krotkoterminowe. Informacje o wymagalno$ci
rozrachunkow uzyskuje sie z analizy poszczegolnych kont w ramach grupy kont diugo i krotkoterminowych.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Dla celéw sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci dokonuje sie wyceny dlugoterminowych naleznosci i zobowigzan finansowych wedtug
zamortyzowanej ceny nabycia.

Zapasy

Do zapasow zakwalifikowane sg aktywa przeznaczone do sprzedazy w toku zwyktej dziatalnosci gospodarcze;j,
bedacych w trakcie produkcji przeznaczonej na takg sprzedaz, a takze majace posta¢ materiatow lub dostaw
surowcow zuzywanych w procesie produkcyjnym lub w trakcie $wiadczenia ustug.

Ze wzgledu na specyfike dziatalnosci, ktéra uniemozliwia stwierdzenie w momencie zakupu, czy dana cze$¢ lub
podzespot bedzie przedmiotem obrotu handlowego, czy tez zostanie zuzyta na wiasne potrzeby, oraz biorac pod
uwage znikomy udziat tych drugich przypadkéw, odstepuje sie od prowadzenia ewidencji materiatow
przeprowadzajgc caty obrét towarowy na koncie towaréw handlowych. Materiaty zakupione w drobnych ilo$ciach
na cele remontowe, administracyjne, socjalne i bytowe oraz paliwo do $rodkéw transportu sg bezpo$rednio
zaliczane do kosztow.

Stany i rozchody materiatow i towaréw objete sg ewidencjq ilosciowo-warto$ciowg oraz wycenione wg cen
nabycia. W przypadku, gdy ceny nabycia jednakowych lub uznanych za jednakowe ze wzgledu na podobienstwo
rodzaju i przeznaczenia rzeczowych sktadnikow majatku obrotowego sg rézne wyceniano je ustalajgc rozchdd wg
zasady "pierwsze przyszto, pierwsze wyszto". Rozchod towaréw koryguje sie réwniez o ustalone wcze$nie
odpisy aktualizujgce. Ceny po jakich wyceniono w bilansie towary i materiaty nie sq wyzsze od aktualnych cen
sprzedazy netto.

Na dzien bilansowy dokonuje sie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ towardw, ktére utracity swoje cechy uzytkowe i
handlowe.

Rachunek zyskow i strat (sprawozdanie z catkowitych dochodéw)

Wynik finansowy stanowi réznice miedzy przychodami i kosztami dziatalnosci. Nadwyzka przychodéw nad

kosztami stanowi wynik dodatni, tj. zysk spdtki, a nadwyzka kosztéw nad przychodami stanowi wynik ujemny tj.

strate Grupy. W ksiegach rachunkowych Grupy i w sprawozdaniach na wynik finansowy netto sktadajq sie:
wynik na dziatalno$ci operacyjnej, w tym z tytutu zysku lub straty z inwestycji oraz pozostatych przychodow i
kosztow operacyjnych,

2. wynik operacji finansowych,

wynik operacji nadzwyczajnych,

4. obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego z tytutu podatku dochodowego, ktérego podatnikiem jest
spotka, i ptatnosci z nimi zréwnane na podstawie przepisow (korekty zwigzane z rezerwg z tytutu
odroczonego podatku dochodowego).

w

Wynik finansowy ustalono w sprawozdaniu z catkowitych dochoddw stosujac zasady memoriatu wspotmiernosci i
ostroznosci.
Sprawozdanie z catkowitych dochodow sporzadzono w wariancie kalkulacyjnym.

Przychody

Przychody sg wptywami korzy$ci ekonomicznych brutto danego okresu, powstatymi w wyniku dziatalno$ci

gospodarczej, skutkujacymi zwiekszeniem kapitatu wtasnego, innymi niz zwiekszenie kapitatu wynikajacego z

wptat udziatowcow.

Wysokos¢ przychoddw jest ustalona wedtug warto$ci godziwej zaptaty otrzymanej badz nalezne;.

Przychody ze sprzedazy sg ujmowane, jesli spetnione zostaty nastepujace warunki:

1. przy sprzedazy towardw zostato przekazane nabywcy znaczace ryzyko i korzySci wynikajace z prawa
whasnosci do towardw;

2. kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposab;

3. istnieje prawdopodobienstwo uzyskania korzysci ekonomicznych z tytutu transakcj;

4. koszty poniesione oraz te, ktdre zostang poniesione w zwigzku z transakcja, mozna wyceni¢ w wiarygodny
sposdb;

5. przy sprzedazy ustug stopieni realizacji na dzien bilansowy mozna okresli¢ w wiarygodny sposob;

6. dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw udziatowcdw do ich otrzymania.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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W Grupie Kapitatowej Calatrava Capital przychody z tytutu sprzedazy towaréw, materiatdw i ustug sq
klasyfikowane jako przychody netto ze sprzedazy.

Przychody z tytut sprzedazy udziatdw i akcji sq zaklasyfikowane do dziatalnoSci operacyjnej w pozycii
Zyskl/(Strata) z inwestycji i prezentowane w warto$ci netto.

Zysk/(Strata) z inwestycji

Zysk lub strata z dziatalno$ci inwestycyjnej, ktéra jest obecnie podstawowg dziatalno$cig Grupy jest ujmowana w
warto$ci netto. Przychody z tytutu zbycia akcji i udziatéw przeznaczonych do obrotu pomniejszone sg o koszty
nabycia inwestycji wraz z kosztami bezpo$rednio im przyporzadkowanymi.

Podatek dochodowy

W zwigzku z przejsciowymi roznicami miedzy wykazywang w ksiggach rachunkowych wartoscig aktywow
i pasywow a ich warto$cig podatkowg oraz stratg podatkowg mozliwa do odliczenia w przysztosci, jednostka
tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktérego jest podatnikiem.

Warto$¢ podatkowa aktywow jest to kwota wplywajaca na pomniejszenie podstawy obliczenia podatku
dochodowego w przypadku uzyskania z nich, w sposob posredni lub bezposredni, korzysci ekonomicznych.
Jezeli uzyskanie korzysci ekonomicznych z tytutu okreslonych aktywéw nie powoduje pomniejszenia podstawy
obliczenia podatku dochodowego, to wartos¢ podatkowa aktywow jest ich wartoscig ksiegowa. Warto$cig
podatkowa pasywow jest ich wartos¢ ksiegowa pomniejszona o kwoty, ktére w przyszioci pomniejszg podstawe
podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przyszto$ci
do odliczenia od podatku dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przej$ciowymi, ktdre spowodujg
w przyszto$ci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do
odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady ostrozno$ci.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku dochodowego,
wymagajacej w przysziosci zapfaty, w zwigzku z wystepowaniem dodatnich roznic przejsciowych, to jest rdznic,
ktére spowodujg zwiekszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego w przysztosci.

Wysokos¢ rezerwy i aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie przy uwzglednieniu stawek
podatku dochodowego obowigzujacych w roku powstania obowigzku podatkowego.
Rezerwa iaktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego wykazywane sg w sprawozdaniu finansowym
oddzielnie. Wptywajacy na wynik finansowy podatek dochodowy za dany okres sprawozdawczy obejmuje:

1) cze$¢ biezaca;

2) cze$¢ odroczona.
Wykazywana w sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw cze$¢ odroczona stanowi rdznice pomiedzy stanem
rezerw iaktywéw z tytutu podatku odroczonego na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego. Rezerwy
i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego, dotyczace operacji rozliczanych z kapitatem (funduszem)
wtasnym, odnosi sie rowniez na kapitat (fundusz) wtasny.

Rezerwy

Rezerwy sq tworzone, gdy spetnione sg warunki: istnieje obowiazek wynikajacy ze zdarzeh przesztych,
prawdopodobne jest, iz wypetnienie obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu Srodkow zawierajacych w sobie
korzysci ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.

Swiadczenia pracownicze

Krotkoterminowe Swiadczenia pracownicze sg ujmowane w ciggu okresu obrotowego w wysokosci wynikajacej z
wykonanej pracy, nie zdyskontowane.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Firma nie posiada programéw $wiadczen po okresie zatrudnienia.

Firma tworzy w ciezar kosztow rezerwe na odprawy emerytalne.

Ostania aktuarialna wycena $wiadczen pracowniczych, tj. odpraw emerytalnych, rentowych i nagréd
jubileuszowych, zostata dokonana na dzien 31.12.2011. Wyliczenia biezacej wartosci zobowigzan pracowniczych
dokonano zgodnie z MSR 19.

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Rozliczenia migdzyokresowe obejmujg koszty poniesione w okresie sprawozdawczym, ale dotyczace nastepnych
okresow (rozliczenia migdzyokresowe czynne) oraz rezerwy na koszty przysztych okreséw, ktdre w cato$ci lub
czesci dotyczg okresu biezacego (rozliczenia miedzyokresowe bierne).

Podstawowym kryterium kwalifikujacym okreslone koszty do rozliczenia w czasie jest ich istotny wptyw na poziom
kosztow okresu sprawozdawczego oraz uzyskanie wspoétmierno$ci kosztow z przychodami.

Rozliczenie migedzyokresowe przychodéw

Obejmujg réwnowarto$¢ otrzymanych lub naleznych od kontrahentéw $rodkéw z tytutu $wiadczen, ktérych
wykonanie nastapi w nastepnych okresach sprawozdawczych, Srodki pieniezne otrzymane na sfinansowanie
nabycia lub wytworzenia Srodkéw trwatych, przyjete nieodptatnie, w tym w drodze darowizny oraz $rodki trwate i
warto$ci niematerialne i prawne.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego sg ujmowane jako koszty okresu, w ktérym je poniesiono, z wyjatkiem
kosztdw, ktdre mozna bezposrednio przyporzadkowac budowie lub wytworzeniu sktadnika aktywdw; koszty te sg
aktywowane jako czes¢ ceny nabycia lub koszt wytworzenia sktadnika aktywoéw.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Do $rodkéw pienigznych i ich ekwiwalentow zalicza sie aktywa w formie krajowych Srodkéw ptatniczych, walut
obcych i dewiz.

Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty ujmowane sg w wartoéci nominalnej.

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne wyrazone w walutach obcych wycenia sie nie rzadziej niz na dzien
bilansowy, wedtug $redniego kursu Narodowego Banku Polskiego ogtoszonego na ten dzien dla danej waluty.

Transakcje w walutach obcych i réznice kursowe
Nie rzadziej niz na dzieni bilansowy wycenia sie wyrazone w walutach obcych sktadniki aktywow i pasywow - po
obowigzujgcym na ten dzien Srednim kursie ogtoszonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.
Wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze ujmuje sie w ksiegach rachunkowych na dzieh ich
przeprowadzenia odpowiednio po kursie:
1) faktycznie zastosowanym w tym dniu, wynikajacym z charakteru operacji - w przypadku sprzedazy lub
kupna walut oraz zaptaty naleznosci lub zobowigzan;

2) Srednim ogtoszonym dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski z dnia poprzedzajacego ten dzier -
w przypadku zapfaty nalezno$ci lub zobowigzan, jezeli nie jest zasadne zastosowanie kursu, o ktérym
mowa w pkt 1, a takze w przypadku pozostatych operaciji.
Kapitaty wlasne
Kapitaty wiasne tworza; kapitat akcyjny, kapitat zapasowy, kapitat rezerwowy, kapitat z aktualizacji wyceny i wynik
finansowy.

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wysokosci ujawnionej w rejestrze sgdowym, wg wartosci nominalne;j.

Kapitat zapasowy jest tworzony z zysku netto, zgodnie z uchwatami Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.
Kapitat zapasowy moze by¢ przeznaczony na pokrycie ewentualnej straty. W przypadku emisji akcji powyzej ich

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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warto$ci nominalnej na kapitat zapasowy przekazywana jest nadwyzka osiggnieta przy emisji po pomniejszeniu o
koszty emisji. Wykazywany jest wg warto$ci nominalne;.

Kapitat rezerwowy jest tworzony z zysku netto, zgodnie z uchwatami Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.
Wykazywany jest wg wartosci nominaine;j.
Na kapitat z aktualizacji wyceny odnoszone sg zmiany w wartosciach:

- Srodkow trwatych,

- inwestycji dlugoterminowych z wyjatkiem aktualizacji nieruchomosci i WNIP zaliczonych do inwestyciji.

Wycena w wartosci godziwej - wartos¢ godziwa to cena, ktérg otrzymano by za zbycie sktadnika aktywéw lub
zapfacono za przeniesienie zobowigzania w transakcji przeprowadzonej na zwykltych warunkach na
podstawowym (lub najkorzystniejszym) rynku na dzien wyceny w aktualnych warunkach rynkowych bez wzgledu
na to, czy cena ta jest bezposrednio obserwowalna lub oszacowana przy uzyciu innej techniki wyceny. Rynek
podstawowy to rynek o najwyzszym obrocie i poziomie aktywnosci dla sktadnika aktywow czy zobowigzan; rynek
najkorzystniejszy to rynek, na ktérym mozliwe jest uzyskanie najwyzszej kwoty w wyniku sprzedazy sktadnika
aktywow lub zaptacenie najnizszej kwoty za przeniesienie sktadnika zobowigzan, po uwzglednieniu kosztéw
transakcyjnych i transportu.

W przypadku gdy nie jest mozliwe uzyskanie cen bezposrednio z transakcji zawieranych na jednym z opisanych
rynkéw, do okreslenia wartosci godziwej stosuje sie jedng z trzech metod wyceny, w standardzie okre$lonych
mianem metody rynkowej, dochodowej lub kosztowe;.

— metode rynkowg (market approach), w ramach ktérej jednostka wykorzystuje ,ceny i inne wiasciwe
informacje pochodzace z transakcji rynkowych dotyczacych identycznych lub pordwnywalnych (czyli
podobnych) sktadnikow aktywdw, zobowiazan lub ich grup”;

— metode dochodowg (income approach), ktéra polega na przeliczaniu prognozowanych kwot (np.
przeptywdw pienieznych lub dochoddw i kosztdw) na jedng kwote biezaca (tj. zdyskontowana);

— metode kosztowg (cost approach), w ramach ktorej jednostka okresla warto$¢ ,odzwierciedlajacg kwote
wymagang obecnie do odtworzenia zdolno$ci wytwérczych sktadnika aktywéw (czesto okreslang
mianem biezacego kosztu odtworzenia)".

Emitent wybiera i konsekwentnie stosuje najbardziej adekwatng technike wyceny, odpowiednig do specyfiki
wycenianego sktadnika aktywow lub zobowigzarn i dla ktérych dostepne sg wystarczajace dane wejciowe.
Ustalajac warto$¢ godziwg sktadnika aktywéw niefinansowych, Emitent zaktada jego najlepsze wykorzystanie.

V.  Czynniki i zdarzenia majace wptyw na osiagniety wynik finansowy w |
kwartale 2014 roku

1. Gtdéwne przychody Grupy Kapitatowej zgodnie z realizowang strategia generowane sg z dziatalnosci
inwestycyjnej. Otoczenie rynkowe dla spdtki inwestycyjnej takiej jak Calatrava Capital, jest nadal
interesujace. Z jednej strony rynek bogaty jest w okazje i oferty inwestycyjne, z drugiej odczuwalne sg
znaczne problemy z pozyskiwaniem finansowania dla prowadzonych i nowych inwestycji. Przyjeta przez
Zarzad Emitenta strategia, realizuje zatem bardzo selektywne podejscie do nowych projektéw. Nalezy
takze zwréci¢ uwage, ze inwestycje podejmowane przez Emitenta realizowane sg na ogét w okresie
Srednioterminowym, gdzie w pierwszym okresie ponoszone sq istotne naktady inwestycyjne, a efekty
finansowe roztozone sq w dtuzszym okresie czasu. Moment zamykania poszczegdinych projektow jest
$ciSle zwigzany ze stopniem realizacji przyjetych zatozen dla danej inwestycji, ale réwnie waznym
czynnikiem jest koniunktura rynkowa. Z uwagi na czynniki opisane powyzej, okres jednego kwartatu, a
nawet roku, jest zbyt krétki dla petnej oceny efektywno$ci dziatania Emitenta, w zwigzku z czym
prezentowane dane powinny by¢ analizowane w kontekscie danych za dtuzsze okresy. Decydujacy wptyw
na wypracowane wyniki ma jednak rozpoczeta w 2013 roku i nadal kontynuowana restrukturyzacja
finansowa Emitenta oraz porzadkowanie Grupy Kapitatowej. Podejmowane dziatania ukierunkowane sg
przede wszystkim na obnizenie poziomu zadtuZzenia, poprawe ptynnosci posiadanych aktywéw oraz zbycie

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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odbudowanie pozycji rynkowej Emitenta, co w konsekwencji powinno udrozni¢ zewnetrzne Zzrodta
finansowania i tym samym umozliwi¢ podejmowanie nowych projektdéw inwestycyjnych.

Skonsolidowane przychody Grupy Kapitatowej Calatrava Capital ze sprzedazy produktdw, towardw i
materiatow w pierwszym kwartale 2014 roku wyniosty 235 tys. PLN w stosunku do 4.141 tys. PLN w
okresie porownywalnym, w zwigzku z czym wynik ze sprzedazy brutto (przychody ze sprzedazy
pomniejszone o koszty sprzedanych produktow i materiatow) w okresie sprawozdawczym byt symboliczny i
wyniost 2 tys. PLN. Niska wartos¢ powyzszych wielkosci ekonomicznych wynika przede wszystkim ze
zmiany struktury Grupy Kapitatowej — zbyte zostaty spdtki prowadzace standardowa dziatalno$é
operacyjna. Przychody z dziatalnoSci inwestycyjnej natomiast wyniosty 17.001 tys. PLN w stosunku do
15.222 w analogicznym okresie roku ubiegtego. taczne przychody z tych dwoéch rodzajow dziatalnosci
wyniosty w okresie sprawozdawczym 17.236 tys. PLN

Wynik z dziatalnosci inwestycyjnej w pierwszym kwartale 2014 roku z uwzglednieniem pozostatych
kosztow i przychoddw tej dziatalno$ci oraz aktualizacji portfela inwestycyjnego wyniést 15.198 tys. PLN.

W poréwnaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego, taczne koszty sprzedazy i ogéinego zarzadu
byty 0 509 tys. PLN nizsze i wyniosty 746 tys. PLN w poréwnaniu z 1.255 tys. PLN.

Grupa Kapitatowa w pierwszym kwartale 2014 roku osiagneta zysk z dziatalnoSci operacyjnej
(uwzgledniajacy réwniez wynik z dziatalno$ci inwestycyjnej, ktdra jest podstawowym rodzajem dziatalnosci
Emitenta) w kwocie 14.353 tys. PLN. Wynik z dziatalno$ci operacyjnej za analogiczny okres roku ubiegtego
wyniost 1.724 tys. PLN.

Grupa Kapitatowa za pierwszy kwartat 2014 rok wykazata zysk netto dla akcjonariuszy jednostki
dominujacej w wysokosci 1.100 tys. PLN wobec straty w kwocie 5.058 tys. PLN w roku poprzednim. Na
poziom wyniku netto w w/w okresie decydujacy wptyw miato zbycie aktywow finansowych (udziaty
posiadanych spotek) oraz utworzenie rezerwy w zwigzku z niekorzystnym wyrokiem sadu w sprawie o
uzgodnienie tresci ksigg wieczystych nieruchomo$ci nalezacej do Spdtki (wyrok jest nieprawomocny i
Spdtka zamierza sie od niego odwotag).

Warto$¢ kapitatow wtasnych Grupy Kapitatowej przypadajacych na wiascicieli jednostki dominujacej w na
dzien bilansowy wyniosty 15.578 tys. PLN w stosunku do 25.100 tys. PLN w roku ubiegtym oraz 18.117 tys.
PLN na dzieri 31 grudnia 2013 roku.

Gtéwne wskazniki dla Grupy Kapitatowe;

Zaokres od 1.01.2013 do  Za okres od 1.01.2013
31.03.2014 do 31.03.2013

EBIT 2859 -3 464

Wynik EBIT za okres od 1 stycznia 2014 do 31 marca 2014 wynidst +2.859 tys. PLN w poréwnaniu do -3.464
tys. PLN w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wskazniki rentownosci “ o§£e§108131é%11.§014 1.2(?1 0;5??3 ot(jjo
" 31.03.2013
Rentownos$¢ sprzedazy brutto 0,06 -0,26
Rentownos$¢ sprzedazy netto 0,06 -0,26
Rentowno$¢ majatku (ROA) 0,01 -0,02
Rentownos¢ kapitatu wtasnego (ROE) 0,07 -0,16

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Wskazniki ptynnosci 31.03.2014  31.03.2013
Stopa zadtuzenia 0,83 0,84
Stopien pokrycia majatku kapitatem wiasnym 0,17 0,16
Wskaznik ptynnosci 0,94 1,29
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,94 1,28

Wskaznik stopy zadtuzenia na dziern 31 marca 2014 uksztattowat sie na podobnym poziomie jak w okresie
porownywalnym i wyniost 83%. Nalezy jednak zwréci¢ uwage, ze taczny poziom zadtuzenia jest o0 93.429 tys.
PLN nizszy niz w okresie poréwnywalnym.

Wskaznik stopy pokrycia majatku kapitatem wtasnym réwniez uksztattowat sie na poziomie zblizonym jak w
okresie poréwnywalnym i wyniést 17%.

Wskaznik ptynnosci spadty w stosunku do roku poprzedniego, jednakze nadal utrzymujq sie na akceptowalnym
poziomie. Wskaznik podwyzszonej ptynnosci w biezacym okresie, w wyniku braku zapasow, jest rowny
podstawowemu wskaznikowi ptynnosci i wynosi 0,94.

Metodologia obliczania wskaznikéw finansowych:

o Rentownos¢ sprzedazy brutto = zysk brutto / przychody z dziatalno$ci inwestycyjnej, towardw, wyrobdw i
ustug

e Rentownos¢ sprzedazy netto = zysk netto / przychody z dziatalnosci inwestycyjnej, towardw, wyrobdow i

ustug

Rentownos$¢ majatku (ROA) = zysk netto / aktywa ogétem

Rentownos¢ kapitatu wiasnego (ROE) = zysk netto / kapitaty wtasne ogétem

Stopa zadtuzenia = zobowigzania i rezerwy na zobowigzania / aktywa razem

Stopien pokrycia majatku kapitatem wlasnym = kapitaty wtasne ogotem / aktywa razem

Wskaznik ptynno$ci = aktywa obrotowe / zobowigzania krotkoterminowe

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania krétkoterminowe

EBIT = Zysk brutto + odsetki naliczone

VI.  lIstotne czynniki ryzyka i zagrozen

Opisane ponizej czynniki ryzyka wedtug oceny Emitenta wyczerpujg znane i przewidywane zagrozenia na dzien
sporzadzenia Sprawozdania. W przysztosci mogq jednak pojawi¢ sie nowe ryzyka trudne do przewidzenia (np.
wynikajace z uwarunkowan losowych), jak rowniez moze ulec zmianie ranga ryzyka dla dziatalno$ci Emitenta.
Przedstawiajac czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci, nie kierowano sie oceng ich wazno$ci dla Emitenta.

Ryzyko kursu walutowego

Dziatalnos$¢ Grupy skoncentrowana jest gtéwnie na rynku krajowym, a transakcje przeprowadzane sg w PLN.
Transakcje pomiedzy podmiotami w grupie realizowane sg takze w PLN. U Emitenta nie wystepuije istotny wptyw
zmiany kursu walutowego na wyniki i kapitaty Emitenta, z tego tez wzgledu nie zaprezentowano analizy
wrazliwo$ci na ten czynnik ryzyka.

Emitent oraz Spétki Grupy Kapitatowej dokonujg transakcji kupna i sprzedazy w walutach obcych, jednakze
udziat tych transakcji w catosci kosztéw i przychoddw sg nieistotne.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Calatrava Capital Fund Ltd., spotka zalezna od Emitenta, przeprowadza transakcje kupna/sprzedazy aktywow
finansowych w PLN, natomiast koszty administracyjne dokonywane sg w walucie obcej i ksztattujg sie na
rocznym poziomie ok. 30 tys. EUR.

Ryzyko zmiany przepiséw prawnych oraz ich interpretacji i stosowania

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

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcow

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtdwnych odbiorcow nie wystepuje u Emitenta i w spdtkach Grupy
Kapitatowe;.

W zwiazku z nowg politykg zarzadu nalezno$ci watpliwe co do ich sptaty podlegajq odpisowi aktualizacyjnemu,
co w konsekwencji ma swoje odzwierciedlenie w wyniku Emitenta. Z racji dokonywanych transakcji o wysokim
nominale istnieje ryzyko, ze w krotkiej perspektywie czasowej poszczegdini odbiorcy moga miec istotniejsze
znaczenie w catej strukturze odbiorcéw, jednakze w diugiej perspektywie nie wystepuje uzaleznienie od gtéwnych
odbiorcow.

W zawigzku z przeprowadzaniem transakcji nierezydentami (np. podmioty prawa cypryjskiego), trudniejsza jest
weryfikacja finansowa takich podmiotow.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Grupa narazona jest na ryzyko stop procentowych, poniewaz korzysta z finansowania zewnetrznego, ktérego
koszt oparty jest zaréwno o state jak i zmienne stopy procentowe. Emitent zarzadza tym ryzykiem utrzymujac
odpowiednig strukture zadtuzenia z uwagi na sposob jego oprocentowania.

Dziatalno$¢ zabezpieczajgca podlega regularnej ocenie w celu dostosowania do biezacej sytuacji stop
procentowych i okreslonej gotowo$ci poniesienia ryzyka oraz dla zapewnienia optymalnej strategii
zabezpieczen.

Na dzien bilansowy Grupa nie posiadata zobowigzan opartych na zmiennych stopach procentowych.

Ryzyko zmiany kurséw notowanych aktywéw finansowych

Grupa narazona jest na ryzyko zmiany wyceny aktywéw finansowych notowanych na Gietdzie Papierdw
Warto$ciowych. Z racji profilu dziatalnoci Emitenta oraz CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD czes$¢ aktywow
finansowych stanowig akcje podmiotdw notowanych na rynkach publicznych. Duza zmienno$¢ notowan moze
istotnie wptyna¢ na jej wyniki finansowe.

Analiza wrazliwosci na zmiane notowan aktywdw notowanych na rynkach finansowych

Whptyw zmiany notowanych aktywdw finansowych na wynik finansowy
brutto

Wzrost kursu o: Wptlyw taczny
Notowane aktywa finansowe +/-10% 397
Razem 397

Analiza zostata sporzadzona na bazie posiadanych na dzien bilansowy przez Spétke akcji MOSTOSTAL EXPORT
S.A. i Genesis Energy S.A. oraz Silva Capital Group S.A.

Bazujac na wycenie aktywow notowanych na rynkach publicznych wedtug kursow zamkniecia na dzien 30
grudnia 2013 roku, Grupa Kapitatowa w przypadku zmiany kurséw posiadanych aktywéw o 10% odnotowatby
dodatkowy zysk lub strate brutto w wysokosci 397 tys. PLN.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Ryzyko zwigzane z ewentualng utratg ptynnosci finansowe;j

Ryzyko ptynnosci jest to ryzyko wystapienia trudnosci w spetnieniu przez Spotkl obowigzkéw zwigzanych ze
zobowigzaniami finansowymi, ktére wydane sg w drodze wydania Srodkow pienieznych lub innych aktywow
finansowych. Zarzadzanie ptynno$cig przez Grupe polega na zapewnianiu, w mozliwie najwyzszym stopniu, aby
Spdtki posiadaty ptynnos¢ wystarczajacg do regulowania wymaganych zobowigzan, zaréwno w normalnej jak i
kryzysowej sytuacji, bez narazenia na niedopuszczalne straty lub podwazenie reputacji Spotki.

Ostateczng odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem ptynnosci ponosi Zarzad Spotki.

Gtéwnym zrddiem pozyskiwania srodkéw w celu zapewnienia ptynnosSci realizowanej dziatalno$ci operacyjne; i
inwestycyjnej, oprdcz wypracowanych srodkow wiasnych, sg dtuzne papiery warto$ciowe w tym obligacje. Utrata
tego zrédta finansowania moze istotnie wplyna¢ na ptynnosci finansowa Grupy i jej zdolno$¢ do realizacii
inwestycji. Z uwagi na obecng sytuacje gospodarcza, rynek obligacji korporacyjnych stat sie mato ptynny i tym
samym, bardzo utrudniony jest dostep do tego Zrédta finansowania. Spétka Dominujaca, w 2013 roku przystapita
do restrukturyzacji wewnetrznej catej Grupy Kapitatowej w celu zmiany struktury bilansu tj. poprawy ptynnosci
poszczegoinych sktadnikow aktywéw oraz obnizenie poziomu  obecnego zadluZenia poprzez splate
zdecydowanej cze$ci zobowigzan posiadanymi aktywami o niskiej ptynnosci, co pozwala na ochrone ich wartosci,
ktdra w przypadku wymuszonej sprzedazy bytaby znacznie zanizona. Restrukturyzacja Spétki jest kontynuowana
w roku biezacym.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe jest to ryzyko poniesienia straty finansowej przez Spétke w sytuacji kiedy klient lub druga
strona kontraktu o instrument finansowy nie spetni obowigzkéw wynikajacych z umowy. Ryzyko kredytowe
zwigzane jest przede wszystkim z nalezno$ciami oraz inwestycjami w papiery wartosciowe.

Emitent stosuje zasade dokonywania transakcji z kontrahentami o znacznej wiarygodno$ci kredytowej; w razie
potrzeby uzyskujac stosowne zabezpieczenie jako narzedzie redukcji ryzyka strat finansowych z tytutu
niedotrzymania warunkéw umowy.

Ryzyko zwiazane z realizacja postanowien uktadu sadowego

W dniu 16 kwietnia 2002 r. Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi zatwierdzit uktad zawarty przez
Emitenta z jego wierzycielami cywilnoprawnymi. Zgodnie z warunkami uktadu wobec | grupy wierzycieli, po
okresie 12 miesigcznej karencji zostaty zrealizowane dwie kwartalne ptatnosci dla wierzytelnosci ponizej 5.000 zt.
Wobec Il grupy wierzycieli Emitent po okresie 24 miesiecznej karencji byt zobowigzany do rozpoczecia sptaty
zobowigzan, roziozonych na 32 kwartalne, réwne, nieoprocentowane raty. Od lipca 2004 roku spétka zgodnie z
postanowieniami sadu sptaca zobowigzania. Z uwagi na to, ze ptatnosci do wszystkich aktywnych wierzycieli
zostaty juz uregulowane, w roku 2013 nie zostaty dokonane Zadne nowe ptatnosci zwigzane z uktadem, w
przypadku niepowodzenia w dotarciu do pozostatych wierzycieli uktadowych, kwota naleznych $wiadczen
zostanie przekazana do depozytu sadowego.

Ryzyko utraty konces;ji, certyfikatow, akredytacji i innych uprawnien posiadanych przez spoétki i
pracownikow

Do realizacji niektorych ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowa niezbedne jest posiadanie przez Spotki
Grupy okre$lonych konces;ji, certyfikatow lub akredytacji. Okre$lone uprawnienia zawodowe powinni posiada¢
takze zatrudnieni pracownicy. Istnieje mozliwo$¢ utraty poszczegdinych koncesji i certyfikatow oraz akredytacii
przez Spotki oraz uprawnien posiadanych przez pracownikéw. Pracownicy posiadajacy okre$lone uprawnienia
mogq rozwigza¢ umowe o prace. W sytuacji, gdy sq to zdarzenia jednostkowe, nie stanowi to wiekszego ryzyka
dla wynikéw Spétki. W przypadku wystapienia tego problemu w wigkszej skali, moze to spowodowac konieczno$¢
czasowego lub statego ograniczenia oferty, co moze spowodowac obnizenie przychoddw poszczegdlnych spétek,
co bedzie miato wptyw rowniez na wyniki Emitenta. Ryzyko to dotyczy spétek z Grupy o charakterze projektowo-
ustugowym oraz produkcyjno-handlowym.

Ryzyko wzrostu konkurencji

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnych rynkach. Dziatajg na nim podmioty istniejace od
wielu lat oraz pojawiajq sie wcigz nowe firmy. Duza konkurencja powoduje, ze osiggane marze mogq mie¢

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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tendencije spadkowe, co moze niekorzystnie wptyngé na rentowno$¢ Emitenta i jego spdtek zaleznych.
Pogorszenie wynikow spotek zaleznych moze wpltyngé negatywnie na ich wycene i tym samym konieczno$¢
dokonania odpisow aktualizujacych warto$¢ dtugoterminowych aktywow finansowych CALATRAVA CAPITAL
S.A.i CALATRAVA CAPITAL FUND Ltd.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztu pozyskania nowych, znaczacych klientéw

Zarzad Spdtki dominujacej dazy do wykorzystania efektow synergii oraz cross-sellingu w Grupie, majac na celu
obnizenie kosztu pozyskania znaczacych klientéw. Jednocze$nie jednak, na skutek rosnacej konkurencji na
rynku, przewidywa¢ mozna wzrost kosztéw zwigzanych z pozyskiwaniem nowych, znaczacych klientow,
niezbedny dla osiggniecia zaktadanych celéw strategicznych.

Ryzyko zwiazane z koniunktura gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Grupe Kapitatowg celéw strategicznych i osiagane przez nig wyniki finansowe
wptywajg niezalezne od Grupy czynniki makroekonomiczne. Im lepsza koniunktura tym wiekszy popyt na ustugi i
produkty oparte i wykorzystujace nowoczesne technologie. Ostabienie koniunktury gospodarczej moze wpltynaé
na ograniczenie inwestyciji i popytu, a w efekcie takze przetozy¢ sie na spadek poziomu sprzedazy i obnizenie
rentowno$ci spotek Grupy Kapitatowej. Z punktu widzenia Emitenta Grupy Kapitatowej moze to niekorzystnie
wptyngé na wycene jego aktywdw finansowych oraz koszt pozyskania finansowania zewnetrznego. Jest to
powigzane z ryzykiem zmiany kursow notowanych aktywéw finansowych.

VI. Wykaz istotnych zdarzen przed i po dniu bilansowym

Zamieszczone ponizej informacje dotycza okresu od 1 stycznia 2014 roku do dnia publikacji sprawozdania
finansowego.

1. Ze wzgledu na wysokg zmienno$¢ kursu, akcje spdtki Calatrava Capital S.A. zostaly zakwalifikowane do
segmentu rynku ,Lista Alertow”. Spdtka wypetniajac obowiazki okreslone przez Zarzad GPW w Warszawie
opracowata program naprawczy, majacy na celu ograniczenie bardzo wysokiej zmiennosci kursu akcji, by
w nastepstwie jego realizacji opusci¢ segment rynku regulowanego oznaczonego jako Lista Alertow.
Program zostat opublikowany reportem biezacym nr 42/2013 w dniu 30 wrze$nia 2013 roku. W dniu 24
stycznia 2014 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie XIl Wydziat Gospodarczy KRS, dokonat
rejestracji zmian Statutu Spotki zgodnie z uchwatami podjetymi przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie z
dnia 18 grudnia 2013 roku, w tym zarejestrowana zostata zmiana warto$ci nominalnej akcji z 0,50 PLN na
50,00 PLN oraz zmiana tacznej liczby akcji z 500 min na 5 min. W dniu 18 lutego 2014 roku Zarzad Gietdy
Papierow Warto$ciowych w Warszawie podjat Uchwate nr 190/2014 w sprawie zawieszenia na Gtoéwnym
Rynku GPW obrotu akcjami spdtki Calatrava Capital S.A., w zwigzku z przeprowadzaniem procesu scalania
akcji Spotki, od dnia 24 lutego 2014 roku do dnia 11 marca 2014 roku (wigcznie). Notowania zostaty
wznowione w dniu 12 marca 2014 roku.

2. W dniu 23 stycznia 2014 roku Emitent zawart porozumienia regulujace zasady sptaty obligacji serii: A1, A3,
A4, AA, B1 oraz AE (dalej ,Obligacie) o tacznej wartosci nominalnej 27,5 min PLN. Zgodnie z
przedmiotowym porozumieniem Emitent ustanowi dodatkowe zabezpieczenia przedmiotowych Obligacji oraz
obligaciji serii AD na rzecz Obligatariuszy poprzez ustanowienie zastawu na udziatach posiadanych spotek.
Strony postanowity jednoczesnie, ze Emitent dokona wykupu Obligacji do dnia 15 marca 2014 roku. Po tym
terminie wierzytelno$¢ z tytutu przedmiotowych obligacji zostanie zaspokojona $rodkami pienieznymi lub
poprzez przejecie zabezpieczen ustanowionych dla tych serii obligacji. Porozumienia zawarte przez Spotke z
dnia 30 grudnia 2013 roku oraz 23 stycznia 2014 roku dotyczg tacznie obligacji o wartosci nominalnej 40,6
min PLN.

3. W dniu 23 stycznia 2014 roku Emitent nabyt 22.408 udziatéw spdtki Pod Fortem - 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie (kod: 30-389), ul. BARTLA nr 19 B, lok. 1 U, wpisanej do rejestru przedsigbiorcéw prowadzonego

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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przez Sad Rejonowy dla Krakowa-Srodmiescie w Krakowie, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr KRS 0000268423. Udziaty stanowig 100% udziatu w kapitale podstawowym tej spétki oraz
uprawniajg do wykonywania 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej spétki (dalej ,Udzialy”). Udziaty
zostaty nabyte na podstawie umowy datio in solutum, w ramach splaty wierzytelnoci na rzecz Emitenta
przez spotke CEC PROPERTY GROUP LIMITED. Warto$¢ nabycia Udziatow zostata okreslona przez Strony
na kwote 16.218.500,00 PLN.

W dniu 30 stycznia 2014 roku Emitent zbyt 2.750 udziatow spdtki I&B Consulting Sp. z 0.0. z siedzibg w
Sieradzu, wpisanej do rejestru przedsiebiorcow prowadzonego przez Sad Rejonowy dla todzi-Srodmiescie
w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS 0000143637. Udziaty
stanowig 100% udziatu w kapitale podstawowym tej spotki oraz uprawniajg do wykonywania 100% gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu tej spdtki (dalej ,Udziaty”). Udziaty zostaly zbyte na podstawie umowy datio in
solutum, w ramach splaty przez Emitenta zobowigzan z tytutu wykupu obligacji serii E2 oraz E3 o facznej
wartosci nominalnej 1.665.000,00 PLN na rzecz obligatariusza. Warto$¢ Udziatéw zostata okre$lona przez
Strony na kwote 1.799.505,21 PLN (stownie: jeden milion siedemset dziewiecdziesiat dziewieC tysiecy
pieéset pie¢ ztotych i 21/100).

W dniu 17 lutego 2014 roku Emitent nabyt krétkoterminowe obligacje korporacyjne wyemitowane przez
spotke Sanchoria Investments Limited o tacznej warto$ci nominalnej 6,84 min PLN. Obligacje zostaty nabyte
na podstawie umowy datio in solutum, w zamian za wierzytelnosci o analogicznej wartosci. W ocenie
Emitenta powyzsza transakcja poprawi ptynno$¢ aktywow Spotki oraz pozwoli na realizowanie dodatkowych
korzysci z tytutu odsetek od przedmiotowych obligacji.

W dniu 21 lutego 2014 roku Emitent nabyt krétkoterminowe obligacje korporacyjne wyemitowane przez
spotke Brasvsville Trading and Investments LTD o tacznej wartosci nominalnej 7,8 min PLN. Obligacje
zostaty nabyte na podstawie umowy datio in solutum, w zamian za wierzytelnosci o analogicznej wartosci. W
ocenie Emitenta powyzsza transakcja poprawi ptynno$¢ aktywdw Spdtki oraz pozwoli na realizowanie
dodatkowych korzysci z tytulu odsetek od przedmiotowych obligacji. Warto§¢ powyzszych transakcji
przekracza 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

W dniu 10 marca 2014 roku Emitent dokonat emisji 23.108 obligacji zwyktych na okaziciela wydanych w
formie odcinka zbiorowego, o warto$ci nominalnej 100,00 PLN kazda oraz o tgcznej wartosci nominalne;
2.310.800,00 PLN i terminie wykupu 10 marca 2016 roku. W dniu 10 marca Emitent dokonat réwniez wykupu
21 obligacji krotkoterminowych serii E1 o wartosci nominalnej 50.000,00 PLN kazda i o tacznej wartosci
nominalnej 1.050.000,00 PLN. taczna kwota wykupu obejmujaca warto$¢ nominalng obligacji oraz naliczone
odsetki wyniosta 1,2 min PLN.

W dniu 2 kwietnia 2014 roku Spétka otrzymata od Obligatariusza rozliczenie $rodkéw uzyskanych w wyniku
zbycia czesci aktywow stanowigcych zabezpieczenie obligacji objetych porozumieniami z dnia 30 grudnia
2013 roku oraz 23 stycznia 2014 roku. W wyniku przeprowadzenia powyzszych operacji CALATRAVA
CAPITAL S.A. sptacita w cato$ci obligacje serii AF o warto$ci nominalnej 1,5 min PLN oraz dokonata wykupu
obligacji serii AD o wartosci nominalnej 1,8 min PLN i obligacji serii AE o warto$ci nominalnej 169 tys PLN.

W dniu 9 kwietnia 2014 roku, w zwigzku z porozumieniem z dnia 23 stycznia 2014 roku, o ktérym Spdtka
informowata raportem biezacym nr 3/2014, Spotka otrzymata oswiadczenie Obligatariusza o przejeciu na
wtasno$¢ przedmiotu zastawu tj. wszystkich udziatdw spotki pod firmg Pod Fortem - 2 Sp. z o.0.
stanowigcych zabezpieczenie obligacji serii AA, A3 oraz A4, w liczbie 19.271 udziatw, ktore stanowig 86%
kapitatu podstawowego tej spotki, stanowigcego zabezpieczenie obligacji serii AA, A3, A4.

W dniu 16 kwietnia 2014 Emitent dokonat sptaty obligacji o tacznej warto$ci nominalnej 8 min PLN. Sptata
nastgpita na podstawie porozumienia o potraceniu wzajemnych wierzytelnosci.

Spotka otrzymata informacje o wydaniu przez Sad Rejonowy w Pruszkowie Wydziat | Cywilny wyroku w
sprawie o ustalenie tresci ksiegi wieczystej z rzeczywistym stanem prawnym. Sad postanowit wyrokiem z
dnia 17 kwietnia 2014 roku o wykreSleniu Emitenta w dziale drugim ksiegi wieczystej jako wiasciciela
nieruchomosci i wpisaniu w to miejsce strony pozywajacej, sad zasadzit réwniez pokrycie przez Emitenta
kosztow procesu w kwocie facznej 110 tys. PLN. Wyrok jest nieprawomocny i Spétka zamierza ztozyé

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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apelacie  niezwlocznie po  uzyskaniu  pelnej treSci  wyroku wraz z  uzasadnieniem.
Sprawa dotyczy nieruchomos$ci potozonej w Oftarzewie dla ktérej prowadzona jest ksiega wieczysta o
numerze WA1P/000046433/5. Wartos¢ przedmiotowe] nieruchomo$ci wedtug stanu na dzien 31 grudnia
2013 roku wynosi 11,8 min PLN. Zarzad Spotki postanowit, ze Spdtka utworzy rezerwe w zwigzku z
powyzszym wyrokiem w wysoko$ci obejmujacej wartos¢ ewidencyjng nieruchomo$ci oraz zasadzone koszty
tj. w tacznej kwocie 11,9 min PLN.

12. Spotka otrzymata w dniu 12 maja 2014 roku informacje od Obligatariusza o wyrazeniu przez Zarzad

Obligatariusza zgody na zawarcie ugody w celu dokonania sptaty obligacji o warto$ci nominalnej 7,5 min
PLN poprzez przekazanie nieruchomosci stanowigcych zabezpieczenie przedmiotowych obligacji w
stosunku 1:1. Zawarcie, a nastepnie realizacja przedmiotowej ugody, jest zgodna z dziataniami
restrukturyzacyjnymi jakie Spdtka prowadzi od 2013 roku. Spotka niezwtocznie po zawarciu zasadniczej
ugody, przekaze stosowng informacje do wiadomosci publiczne;.

VIIl. Informacje dodatkowe

1.

Prognozy wynikow na 2014 rok

Spdtka Dominujaca oraz pozostate spotki Grupy Kapitatowej nie publikowaty prognoz wynikéw na 2014 rok.
Gtéwni akcjonariusze oraz zmiany w strukturze wtasnosci znacznych pakietéw akcji

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzier bilansowy tj. na dzier 31.03.2014 r. akcjonariuszami
posiadajacymi powyzej 5% ogolnej liczby gtosow oraz powyzej 5% udziatu w kapitale Spotki sa;

. . O 0 :
Imig | nazwisko/Nazwa Liczba posiadanych % ogdlnej liczby % gtoséw na Walnym

akgji (w szt.) akgji Zgromadzeniu
Pawet Narkiewicz 90.729.083 18,15 18,15
(I\;Ec\)NéELélj\OPE ALPHA - FUND MANAGEMENT SP. Z 59.199.800 11,84 11,84
Dariusz Wisniewski 58.237.460 11,65 11,65
Pozostali 291 833 657 58,36 58,36

Kapitat zaktadowy na dzien 31.03.2014 i oraz na dzien publikacji wynosit 250.000.000 PLN i dzielit sie na 5.000.000 akcji o
warto$ci nominalnej 50,00 PLN kazda.

W okresie pomiedzy dniem bilansowym, a dniem publikacji, do Spdtki nie wptyneto zadne zawiadomienie
dotyczace zmian w akcjonariacie Spotki.

Informacje na temat stanu posiadania Akcji Emitenta przez Cztonkdw Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz zmian
stanu posiadania w okresie od 1 stycznia 2014 r. do dnia publikacji niniejszego raportu.

- Pan Piotr Stefariczyk — obecny Prezes Zarzadu nie posiada Akcji Emitenta

- Pan Tomasz Panczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej, nie posiadat i obecnie nie posiada Akcji
Emitenta.

- Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, nie posiadali i obecnie nie posiadajg Akcji Emitenta.

Informacja o wszczeciu postepowan dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci
W I kwartale 2014 roku nie wszczeto przed sadem lub organem administracyjnym postepowan dotyczacych

zobowigzan lub wierzytelnosci spotki CALATRAVA CAPITAL S.A. lub jednostek od niej zaleznych, ktérych
taczna warto$¢ stanowitaby powyzej 10% kapitatow wtasnych Emitenta.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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5. Transakcje z podmiotami powigzanymi

W | kwartale 2014 roku nie wystepowaty transakcje pomiedzy podmiotami powigzanymi, ktore stanowityby
powyzej 10% kapitatow wiasnych Emitenta.

6. Skutki zmian w strukturze Grupy Kapitatowej

Zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym wptynety na obnizenie sumy bilansowej
Grupy Kapitatowej o okoto 20% oraz zmiane struktury przychodéw.
7. Zaciagniete kredyty, pozyczki, poreczenia i gwarancje

W | kwartale 2014 r. roku faczna warto$¢ sptaconych kredytéw i pozyczek Grupy Kapitatowej wyniosta 2 tys.
PLN.

Aktualny stan wpiséw hipotecznych na nieruchomo$ciach nalezacych do Grupy Kapitatowej zaprezentowany
jest w pkt. 8 ponizej.

Na dzien 31.03.2014 r. zobowigzania w Grupie kapitatowej z tytutu kredytow i pozyczek w PLN byty
nastepujace:

Lp. Pozyczkobiorca\Kredytobiorca Pozyczkodawca\Kredytodawca Wyszczegdlnienie Kwota

1 Invar Consulting Sp. z 0.0. Inwar S.A. Pozyczka 30 301,53

Wojewddzki Fundusz Ochrony
Srodowiska i Gospodarki Wodnejw  Pozyczka na rozbiorke

2 Calatrava Capital S.A. Lodzi budynku 27 032,28
3 Victoria Real Estate BRE BANK S.A. Kredyt inwestycyjny 1812 899,01
4 Victoria Real Estate CEC Property Group Limited Pozyczka 340 648,05
5 Projekt Wolumen Sp. z 0.0. Osoba fizyczna Pozyczka 14 890,02
6 Projekt Wolumen Sp. z 0.0. Idea Investments Group Pozyczka 95 133,81
7 Projekt Wolumen Sp. z 0.0. CEC Property Group Limited Pozyczka 12192,88
8 Calatrava Capital Fund Ltd Mostostal Export S.A. Pozyczka 1580 179,65

razem: 3913 277,23

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze; 39
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8. Pozycje pozabilansowe w grupie kapitatowe;

ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE | ZABEZPIECZENIA NA MAJATKU CALATRAVA CAPITAL S.A. NA 31.03.2014 R. W PLN

Nazwa i siedziba jednostki na rzecz Kwota i waluta zobowiazania ) .
. . . . . . Termin wygasniecia
ktorej dokonano zobowigzania warunkowego Rodzaj zobowigzania warunkowego . .
zobowiazania warunkowego
warunkowego kwota waluta

Wojewddzki Fundusz Ochrony Srodowiska Hipoteka umowna zwyktfa ustanowiona na nieruchomosci w Sieradzu przy ul. Bohateréw Wrzesnia

i Gospodarki Wodnej w todzi SHLLELY PLN 61 stanowiaca zabezpieczenie pozyczki udzielonej przez WFOSIGW w Lodzi. 2
Hipoteka kaucyjna ustanowiona na nieruchomosci w Ottarzewie stanowiaca zabezpieczenie kredytu
Kredyt Bank SA 3.000.000,00 PLN w rachunku biezacym udzielonego Imagis S.A. przez Kredyt Bank S.A. 2014-06-29
Hipoteka kaucyjna ustanowiona na nieruchomosci w Ottarzewie stanowiaca zabezpieczenie kredytu
Ki Bank S.A. 1.750. PLN . .
redyt Bank S 50.000,00 obrotowego udzielonego Imagis S.A. przez Kredyt Bank S.A. 2014-06-29
Hipoteka kaucyjna ustanowiona na nieruchomosci w Ottarzewie stanowiaca zabezpieczenie kredytu
Kredyt Bank SA. 9.000.000,00 PLN obrotowego udzielonego Imagis S.A. przez Kredyt Bank S.A. 2014-06-29
. . . . -~ . . . . 09.01.2014
Bank Zachodni WBK 11.250.000,00 PLN Hipoteka kaucyjpa ustanowmnla na nieruchomosci w Ottarzewie stanowigca zabezpieczenie kredytu i T P e
obrotowego udzielonego Imagis S.A. ,
wykreslony
Hipoteka taczna kaucyjna ustanowiona na nieruchomos$ci w gminie w gminie Kotbaskowo oraz na 09.09.2013
Obligatariusze obligacii serii AB 13.562.000,00 PLN nieruchomosci w Sieradzu przy ul. Wojska Polskiego 102 stanowigca zabezpieczenie na rzecz wpis do dnia publikacji nie zostat
obligatariuszy serii AB wykreslony
Hipotek taczna ustanowiona na nieruchomosci w Ottarzewie oraz tomiankach, stanowiaca 14.10.2013
Obligatariusze obligacii serii AD* 11.600.000,00 PLN zabezpieczenie obligacji Calatrava Capital S.A. Wiascicielem nieruchomos$ci w £omiankach jest wpis do dnia publikacji nie zostat
Victoria Real Estate Sp. z 0.0. wykreslony

*hipoteka na obligacje serii AD ustanowiona tacznie na nieruchomosci spotki dominujacej i spotki zaleznej

Na dzien bilansowy na rzecz Emitenta widnialy nastepujace zastawy na udziatach bedacych w majatku CALATRAVA CAPITAL S.A.:
e na5.170 udziatach Projekt Wolumen Sp. z 0.0. zastaw do kwoty 17.400.000,00 PLN na rzecz IDEA 20 FIZ Aktywdw Niepublicznych
e na 3.137 udziatach ,POD-FORTEM 2" Sp. z 0.0. zastaw do kwoty 4.340.000 PLN na rzecz IDEA PARASOL FIO IDEA OBLIGACJI SUBFUNDUSZ
e na19.271 udziatach ,POD-FORTEM 2" Sp. z 0.0. zastaw do kwoty 25.900.000 PLN na rzecz IDEA 20 FIZ Aktywow Niepublicznych, udzialy zostaty przejete przez IDEA 20 FIZ Aktywow
Niepublicznych na podstawie o$wiadczenia ztozonego w dniu 9 kwietnia 2014 roku.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej 40
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ZOBOWIAZANIA POZABILANSOWE | ZABEZPIECZENIA NA MAJATKU SPOLEK ZALEZNYCH NA 31.03.2014R. W PLN

Nazwa i siedziba jednostki na rzecz Kwota i waluta zobowigzania

ktérej dokonano zobowiazania warunkowego Rodzaj zobowigzania warunkowego
warunkowego Kwota Waluta
BRE Bank SA 3.106.56.455 PLN Hllpotgka taczna ustanowiona na nieruchomos$ci w gminie tomianki stanowigca zabezpieczenia dla kredytu
Victoria Real Estate Sp. z 0.0.
Hipotek taczna ustanowiona na nieruchomosci w Ottarzewie oraz tomiankach, stanowigca zabezpieczenie
Obligatariusze obligacii serii AD* 11.600.000,00 PLN obligacji Calatrava Capital S.A. Wtascicielem nieruchomosci w tomiankach jest Victoria Real Estate Sp. z

0.0.

*hipoteka na obligacje serii AD ustanowiona tacznie na nieruchomosci spétki dominujacej i spotki zaleznej

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej 41
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9. Segmenty dziatalnosci Grupy Kapitatowej CALATRAVA CAPITAL.
W grupie kapitatowej CALATRAVA CAPITAL wyodrebnione zostaty nastepujace segmenty dziatalno$ci:

ustugi wdrozeniowe i programistyczne wraz ze sprzedazg licencji obejmujace projektowanie oraz wdrazanie
zintegrowanych systeméw informatycznych wspomagajacych zarzadzanie przedsiebiorstwami przemystowymi,
handlowymi i ustugowymi oraz integracjg systemowa i sprzetowg w oparciu o urzadzenia aktywne i ich
oprogramowanie (MS Dynamics AX, system XAL, BPM),

dziatalno$¢ inwestycyjna - w rachunku zyskow i strat dziatalno$¢ inwestycyjna zaprezentowana jest w czesci
operacyjnej w 4 pozycjach:
o zysk ze sprzedazy papieréw wartosciowych 3.699 tys. PLN (przychody 5 499 tys. PLN - koszty 1.800
tys. PLN),
e pozostate koszty dziatalnosci inwestycyjnej 3 tys. PLN,
o wynik na aktualizacji portfela + 11 502 tys. PLN

Wynik na tej dziatalno$ci to kwota +15 198 tys. PLN. Natomiast w segmentach operacyjnych pokazano te
dziatalno$¢ w szyku rozwartym tzn. przychody w kwocie 17 001 tys. PLN oraz koszty w kwocie 1 803 tys. PLN.

Suma przychoddw netto ze sprzedazy w rachunku zyskéw i strat w wysokosci 235 tys. PLN zostata powiekszona
o0 kwote 17.001 tys. PLN, co daje taczng sume przychoddéw w segmentach operacyjnych w kwocie 17.236 tys.
PLN.

Powyzsze segmenty zostaty wyodrebnione z uwagi na rodzaj $wiadczonych ustug i sprzedawanych towardw,
charakter sprzedazy oraz docelowych odbiorcow.

Zasady pomiaru informacji na temat segmentéw sg tozsame z zasadami wedtug ktdrych sg sporzadzane same

sprawozdania. Pomiar przychoddw, kosztéw, wynikow, aktywow i zobowigzan jest oparty o zasady sporzadzania
sprawozdan przez Emitenta i spotki zalezne zaprezentowane w podsumowaniu istotnych zasad rachunkowo$ci.

Gtownym organem odpowiedzialnym za podziat na segmenty, podejmujacym decyzje o alokacji zasobéw do
segmentdw oraz ocene wynikdw poszczegdinych segmentdw jest Zarzad Spétki dominujace;.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Segmenty dziatalno$ci na 31.03.2014

Segmenty dziatalnosci na 31.03.2014 r.

Segmenty dziatalno$ci na 31.03.2014 r. Przychody Koszty Wynik segmentu - Aktywa Pasywa Nieprzypisane Zobowigzania  Nieprzypisane Warto$¢ odpisow
segmentu segmentu zysk/strata brutto segmentu segmentu  aktywa jednostki srgmentu zobowigzania aktualizujgcych w danym

dominujacej i jednostki segmencie ujeta w 2013 -
jednostek dominujacej i zgodnie z par.130 lit.c pkt.
zaleznych jednostek zaleznych lii MSR 36

Segment 1 - Ustugi wdrozeniowe i 102 222 -120 0 0 0 0 0 0

programistyczne wraz ze sprzedazg

licencii

Segment 2 - Dziatalno$¢ inwestycyjna 15 301 1803 13498 77 840 77 840 0 62 582 0 11 502

Pozostata dziatalno$¢ 147 1021 -874 16 909 16 909 11109 16673 1023 -14

Razem przed eliminacjami 15550 3046 12 504 94 749 94 749 11109 79 255 1023 11488

Eliminacje 1686 -14 1700 -11 861 -11 861 0 -9220 0 0

Razem po eliminacjach w sprawozdaniu 17 236 3032 14 204 82 888 82 888 11109 70 035 1023 11488

skonsolidowanym

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej 43
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Ustalenie zgodno$ci danych w segmentach z danymi w sprawozdaniu skonsolidowanym

Suma przychodoéw w segmentach (235 -
przychody ze sprzedazy ustug i towadw) (17001 - przychody z
dziatalnosci inwestycyjnej)

Suma przychodéw w sprawozdaniu skonsolidowanym

Suma kosztéw w segmentach

Suma kosztéw w sprawozdaniu skonsolidowanym
14 757 - koszty w rachunku zyskow i strat) (1803 -
koszty dziatalno$ci inwestycyjnej)

Na réznice w kwocie 13 528 sktadajg sie nieprzypisane pozostate koszty z
dziatalno$ci finansowe;j i pozostatej operacyjnej nieprzypisane do
segmentow

Suma zysku brutto w segmentach

Strata brutto w sprawozdaniu skonsolidowanym

Na réznice w kwocie 13.104 sktadajq sie nieprzypisane koszty pozostatej
dziatalnosci operacyjnej i finansowej oraz nieprzypisane przychody
dziatalnosci pozostatej operacyjnej i finansowej

Suma aktywoéw w segmentach
Suma aktywdw w sprawozdaniu skonsolidowanym

Rdznice stanowig nieprzypisane aktywa -nieruchomosci inwestycyjne 11
109

Suma zobowiazan w segmentach
Suma zobowigzan w sprawozdaniu skonsolidowanym

Rdznice stanowig nieprzypisane zobowigzania do segmentow:
zobowigzania uktadowe 1 023

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Segmenty dziatalnosci na 31.12.2013

Segmenty dziatalnosci na 31.12.2013 r.

Segment 1 Ustugi  wdrozeniowe i
programistyczne wraz ze sprzedaza licencji

Segment 2 - Sprzedaz sprzetu komputerowego i
biurowego wraz z serwisowaniem

Segment 3 - Dziatalno$¢ inwestycyjna

Pozostata dziatalno$¢

Razem przed eliminacjami

Eliminacje

Razem po elimnacjach w sprawozdaniu

skonsolidowanym

Przychody
segmentu

3146

3253

85048

2202

93 649

16 238

109 887

Koszty
segmentu

4305

3248

137 965

11947

157 465

-16 140

141 325

Segmenty dziatalnosci na 31.12.2013 r.

Wynik segmentu -
zysk/strata brutto

-1159

52 917

9745

63 816

32378

-31 438

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej

Aktywa
segmentu

999

71725

32214

104 938

-13 680

91 258

Pasywa
segmentu

999

71725

32214

104 938

-13 680

91 258

Nieprzypisane
aktywa
dominujacej i
jednostek
zaleznych
0
0
0
22911
22911
0
22911
45

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 r.

Zobowigzania

jednostki srgmentu

778

68 052

32938

101 768

-6 754

95014

Nieprzypisane Wartos¢ odpisow
zobowigzania aktualizujgcych w danym
jednostki segmencie ujeta w 2013
dominujacej i - zgodnie z par.130 lit.c

jednostek zaleznych  pkt. lii MSR 36

0 0
0 0
0 -55 106
1023 34 255
1023 -20 851
0 12 965
1023 -7 886
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Ustalenie zgodnos$ci danych w segmentach z danymi w sprawozdaniu skonsolidowanym 2013

Suma przychodoéw w segmentach
(8076 - przychody ze sprzedazy ustug i towaréw) (101811 - przychody z
dziatalnosci inwestycyjne))

Suma przychodéw w sprawozdaniu skonsolidowanym
Suma kosztéw w segmentach

Suma kosztéw w sprawozdaniu skonsolidowanym
(45770 - koszty w rachunku zyskow i strat) (122 350 - koszty dziatalnoSci
inwestycyjnej)

Na réznice w kwocie 26 795 sktadajq sie nieprzypisane pozostate koszty z dziatalnosci
finansowej i pozostatej operacyjnej nieprzypisane do segmentow

Suma straty brutto w segmentach
Strata brutto w sprawozdaniu skonsolidowanym

Na réznice w kwocie -13.255 sktadajq si¢ nieprzypisane koszty pozostatej dziatalnosci
operacyjnej i finansowej oraz nieprzypisane przychody dziatalnosci pozostate;
operacyjnej i finansowe;

Suma aktywow w segmentach
Suma aktywéw w sprawozdaniu skonsolidowanym

Rdznice stanowig nieprzypisane aktywa -nieruchomosci inwestycyjne 22 911

Suma zobowigzan w segmentach
Suma zobowigzan w sprawozdaniu skonsolidowanym

Réznice stanowig nieprzypisane zobowigzania do segmentéw: zobowigzania
ukfadowe 1 023

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;

109 887

109 887

141 325

168 120

26795

-31438

-18 183

91258

114 169

22911

95014

96 037

1023
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Segmenty dziatalno$ci na 31.03.2013

Segmenty dziatalnosci na 31.03.2013 r.

Ustugi Sprzedaz Sprzedaz Dziatalnos¢ Pozostata Ogotem
wdrozeniowe i sprzetu produktow inwestycyjna dziatalno$¢
programistyczne komputerowego  od$wiezajacych
wraz z i biurowego
sprzedazg wraz z

licencji serwisowaniem
Przychody segmentu 588 3263 0 15222 290 19 363
Koszty segmentu 756 3255 0 12515 7900 24 426
Wynik segmentu - -168 8 0 2707 -7610 -5063
zysk/strata brutto
Aktywa segmentu 1582 1467 0 127 749 29923 160 721
Pasywa segmentu 1582 1467 0 127 749 29923 160 721
Nieprzypisane 42634
aktywa jednostki
dominujacej i
jednostek zaleznych
Zobowigzania 357 904 0 135776 32173 169 210
segmentu
Nieprzypisane 1023
zobowigzania
jednostki
dominujacej i

jednostek zaleznych

Ustalenie zgodno$ci danych w segmentach z danymi w sprawozdaniu skonsolidowanym

Suma przychodoéw w segmentach (4141 - 19 363
przychody ze sprzedazy ustug i towaréw) (15222 -
przychody z dziatalno$ci inwestycyjnej)

Suma przychodow w sprawozdaniu skonsolidowanym 19 363
Suma kosztéw w segmentach 24 426
Suma kosztéw w sprawozdaniu skonsolidowanym 26770
(7072 - koszty w rachunku zyskow i strat) (12 515 -

koszty dziatalnosci inwestycyjnej , 7183 koszt - jednostki

stowarzyszone)

Na réznice w kwocie 2 344 sktadajg sie nieprzypisane pozostate koszty 2344
z dziatalnosci finansowej i pozostatej operacyjnej nieprzypisane do

segmentow

Suma straty brutto w segmentach -5 063
Strata brutto w sprawozdaniu skonsolidowanym -5 063
Suma aktywdw w segmentach 160 721

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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Suma aktywow w sprawozdaniu skonsolidowanym

Rdznice stanowig nieprzypisane aktywa

nieruchomosci inwestycyjne -42 634

Suma zobowigzan w segmentach

Suma zobowigzan w sprawozdaniu skonsolidowanym

Réznice stanowig nieprzypisane zobowigzania do segmentow:

zobowigzania uktadowe 1 023

Segmenty dziatalnosci na 31.12.2012

Przychody segmentu
Koszty segmentu

Wynik segmentu — zysk/strata
brutto

Aktywa segmentu
Pasywa segmentu
Nieprzypisane aktywa

jednostki  dominujacej i
jednostek zaleznych

Zobowigzania segmentu

Nieprzypisane zobowigzania
jednostki  dominujacej i
jednostek zaleznych

SRODROCZNE SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWEJ
CALATRAVA CAPITAL za | kwartat 2014 r.

203 355
42 634

169 210
170 233
1023

Segmenty dziatalnosci na 31.12.2012 r.

Ustugi Sprzedaz
wdrozeniowe i sprzetu
programistyczne komputerowego

wraz z i biurowego

sprzedaza, wraz z

licenciji serwisowaniem
2842 6 589

3288 6 585

-446 4

1927 1685

1927 1685

530 1090

Sprzedaz Dziatalnos¢
produktow inwestycyjna
ods$wiezajacych

4047 64 762

6439 287 672

2392 -222 910

851 62923

851 62923

3668 82 384

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;

Pozostata
dziatalno$¢

2141

37 024

-34 883

32 260

32 260

18 047

Ogotem

80 381
341008

-260 627

99 646
99 646

62 847

105719

1023
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Ustalenie zgodno$ci danych w segmentach z danymi w sprawozdaniu skonsolidowanym

Suma przychodéw w segmentach

(15619 - przychody ze sprzedazy ustug i towaéw) (64 762 - przychody z dziatalnosci inwestycyjnej)

Suma przychoddéw w sprawozdaniu skonsolidowanym
Suma kosztow w segmentach

Suma kosztéw w sprawozdaniu skonsolidowanym (45 588 - koszty w rachunku zyskow i strat)
(287 672 - koszty dziatalnosci inwestycyjne)

Na réznice w kwocie 7 748 sktadajg sie nieprzypisane pozostate koszty z dziatalnosci finansowej i
pozostatej operacyjnej nieprzypisane do segmentow

Suma straty brutto w segmentach

Strata brutto w sprawozdaniu skonsolidowanym
Suma aktywéw w segmentach

Suma aktywow w sprawozdaniu skonsolidowanym
Réznice stanowig nieprzypisane aktywa
nieruchomosci inwestycyjne -42 236

Suma zobowigzan w segmentach

Suma zobowigzan w sprawozdaniu skonsolidowanym

Réznice stanowig nieprzypisane zobowigzania do segmentéw: zobowigzania uktagdowe 1 023

10. Pozostate informacje

CALATRAVA CAPITAL S.A. w okresie od 1 stycznia 2014 r. do dnia publikacji sprawozdania:
e wyemitowata obligacje zwykte o tacznej wartosci nominainej 2,3 min PLN,
e spiacita obligacje o tacznej wartosci nominalnej 32,68 min PLN.

80 381

80 381

341008

151 648

7748

260 627

260 627

99 646

141972

42 236

105719

106 742

1023

11. Czynniki majace wptyw na ocene sytuacji finansowej spotek Grupy i mogace mie¢ wptyw na wyniki w roku

2014

Dokonanie przeceny aktywéw w 2012 roku kontynuowane w trakcie 2013 roku, w celu urealnienia ich
warto$ci a tym samym zwiekszajac ich ptynnoS¢ rynkowa, byto pierwszym etapem realizacji planu dziatania
przygotowanym przez Zarzad Emitenta, ktéry pozwoli Emitentowi i Grupie Kapitatowej prowadzi¢ dziatalno$¢
w niezmienionym istotnie zakresie. Biorac pod uwage Specyfike dziatalnosci Emitenta, tj. dziatalno$¢
inwestycyjna, pozyskanie ciekawych projektow nie stanowi problemu, natomiast Spotka musi mie¢
mozliwos¢ pozyskania kapitatu na ich realizacie w horyzoncie $rednioterminowym. Gtéwnymi elementami

przyjetego planu dziatania sa;

1. Urealnienie wartosci sktadnikow majatku (przeprowadzone w zataczonym sprawozdaniu), w celu

mozliwosci realizacji pkt. 2 ponizej;

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;
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2. Obnizenie poziomu zobowigzan Emitenta poprzez dokonanie rozliczen z wierzycielami w
zdecydowanej czesSci poprzez bezposrednio posiadane aktywa (nieruchomosci, akcje, udziaty) —
aktywa posiadane przez Spotke w perspektywie $rednioterminowej posiadajg duzy potencjat
wzrostowy, jednak w celu uzyskania wzrostu wartosci niezbedne jest zaangazowanie kapitatu, a
obnizenie obecnego poziomu zadtuzenia Spotki jest warunkiem jego pozyskania;

3. Pozyskanie $rodkéw na nowe projekty inwestycyjne poprzez podniesienie kapitatu podstawowego,
przy czym obecni akcjonariusze Emitenta zadeklarowali che¢ objecia akcji nowej emis;ji.

Biorac pod uwage poziom zadtuzenia Grupy, co jednak wynika przede wszystkim z zadtuzenia Spotki
dominujacej, Zarzad Emitenta dokonuje sptaty zobowigzan z tytutu emisji obligacji aktywami stanowigcymi
ich zabezpieczenie. Sg to przede wszystkim zastawy hipoteczne na nieruchomosciach nalezacych do Grupy
Kapitatowej oraz aktywach finansowych. Zaznaczyé nalezy, ze wartos¢ przedmiotowych aktywow
przewyzsza wysoko$¢ zobowigzan z nimi zwigzanych. Przyjete rozwigzanie chroni z jednej strony Emitenta
przed koniecznoscig akceptowania zanizonych cen w sytuacji wymuszonej sprzedazy aktywow, a z drugie
strony pozwala obligatariuszom uzyska¢ sptate obligacji i dodatkowo skorzystat w okresie
Srednioterminowym na wzroScie wartosci przejmowanych aktywdw. Powyzsze rozwigzanie wydaje sie
korzystne dla wszystkich stron. W efekcie przeprowadzonych juz dziatan nastapito znaczne obnizenie
poziomu zadtuzenia Spdtki, a sptaty obligacji w zdecydowanej czesci zostaly przeprowadzone poprzez
przekazanie aktywow stanowigcych ich zabezpieczenie. Na dzien publikacji sprawozdania spétka zawarta
réwniez porozumienia z obligatariuszami regulujgce terminy i zasady sptaty obligacji, lub posiada zgode
obligatariusza na zawarcie takiego porozumienia ktore, w zakresie wszystkich wyemitowanych obligacji.

Zarzad Spotki dominujacej w 2013 roku oraz pierwszym kwartale roku biezacego, prowadzit dziatania w celu
uproszczenia struktury Grupy kapitatowej, w szczeg6élno$ci zbycie podmiotdw, ktore nie gwarantujg
satysfakcjonujacego wzrostu wartosci dla wiasciciela. W wyniku przeprowadzonych dziatan w 2013 roku
zbyte zostaty 3 spotki, w roku biezacym do dnia publikaciji niniejszego sprawozdania, zostaty zbyte kolejne
spotki, przy czym przedmiotowe transakcje postuzyly jako forma sptaty czesci obligacji wyemitowanych
przez Spétke Dominujaca. Informacje o przedmiotowych transakcjach zawarte zostaty w czesci ,Wykaz
istotnych zdarzen przed i po dniu bilansowym”. Spdtka Dominujgca po zakonczeniu wewnetrznej
restrukturyzaciji, zamierza podja¢ nowe projekty inwestycyjne.

Istotny wptyw na wyniki majg i beda miaty rowniez nastepujace czynniki:

a) wynikii kondycja spotek portfelowych objetych konsolidacja,

b) upublicznienie i urealnienie wyceny spotek zaleznych,

c) przeprowadzenie nowych akwizycji,

d) koniunktura gietdowa rzutujaca na wycene CALATRAVA CAPITAL S.A. oraz jej spdtek zaleznych, a
takze posrednio na wiarygodno$¢ Emitenta i tym samym na mozliwo$¢ pozyskiwania finansowania
zewnetrznego na realizacje projektow inwestycyjnych,

e) koniunktura gospodarcza i klimat inwestycyjny w Polsce i regionie.

Za Zarzad:
Piotr Stefanczyk

Prezes Zarzadu

Warszawa, 15 maja 2014

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;



