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PREZENTACJA GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL

CALATRAVA CAPITAL S.A. jest spotka dominujaca Grupy Kapitatowej w skiad ktérej na dzien bilansowy
wchodza nastepujace spotki zalezne:

o CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd z siedzibg w Larnace na Cyprze (100%),

e VICTORIA REAL ESTATE Sp. z 0.0. z siedzibgq w Warszawie (100%),

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

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

Akcje / udziaty w innych jednostkach na dzien bilansowy:
o notebooki.pl S.A. z siedzibg w Poznaniu (33,79%),
e INVAR PC MEDIA Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu (24,80%),
e Pod Fortem 2 Sp. z 0.0. (14%)

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

Grupa Kapitatowa CALATRAVA CAPITAL na dzien bilansowy posiadata 0,36% akcji spdtki MSX Resources
SA.

Grupa Kapitatowa CALATRAVA CAPITAL na dzieh bilansowy posiadata 10.896.824 akcji spétki 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 udziatéw spotki Pod Fortem - 2 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Krakowie. Udzialy stanowity 100% udziatu w kapitale podstawowym tej spdtki oraz uprawniaty do
wykonywania 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspolnikow tej spoétki. W dniu 9 kwietnia 2014 roku, 19.271
udziatéw spotki Pod Fortem - 2 Sp. z 0.0., ktore stanowig 86% kapitatu podstawowego tej spdiki, zostaty
przejete przez Obligatariusza Emitenta w wykonaniu porozumienia z dnia 23 stycznia 2013 roku.

W dniu 30 stycznia 2014 roku Emitent zbyt 2.750 udziatéw spétki I&B Consulting Sp. z 0.0. z siedzibg w
Sieradzu. Udzialy stanowig 100% udziatu w kapitale podstawowym tej spdtki oraz uprawniajg do
wykonywania 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej spotki.

Udzialy zostaty zbyte za ceng 1,8 min PLN, przy czym umowa przewiduje, ze w przypadku spetnienia sie
warunkow dotyczacych wysoko$ci zysku netto za rok 2014 oraz 2015, Emitent uzyska tytutem ceny
dodatkowo kwote 1min PLN.

W dniu 24 pazdziernika 2014 roku Spétka zbyta 383 udziaty spotki Invar Consulting sp. z 0.0. z siedzibg w

Sieradzu. Udzialy stanowig 95,75% udziatu w kapitale podstawowym tej spdtki oraz uprawniajg do
wykonywania 95,75% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej spotki.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej



C/—\\ LAT R /—\\\/A SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL
CA P | TAL za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2014 r.

Udziatowiec/Akcjonariusz
Udzialy w kapitale i glosach na WZ w Grupie Kapitatowej na dzien 31

grudnia 2014 . Grupa Kapitatowa Calatrava Capital ~ Calatrava Capital

SA. Fund Ltd.
SPOLKI ZALEZNE
VICTORIA REAL ESTATE Sp. z 0.0. 100% 100%
FCB 27 Sp. z 0.0. 100% 100%
Projekt Wolumen Sp. z 0.0. 100% 100%
CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd 100% 100%
AKCJE W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH NA DZIEN BILANSOWY:
notebooki.pl Sp. z 0.0. 33,79% 33,79%
INVAR PC MEDIA Sp. z 0.0. 24,80% 24,80%
AKTYWA PRZEZNACZONE DO SPRZEDAZY
GENESIS ENERGY S.A. 60,53% 8,36% 52,17%
AKTYWA POZOSTALE
Silva S.A. 7,71% 7,36% 0,35%
Pod Fotrem 2 Sp. z 0.0. 14% 14%

Grupa Kapitatowa CALATRAVA CAPITAL w 2014 roku prowadzita dziatalno$¢ ustugowa, handlowq i

wytworcza w nastepujacych dziedzinach:

- projektowanie oraz wdrazanie zintegrowanych systeméw informatycznych wspomagajacych
zarzadzanie przedsiebiorstwami przemystowymi, handlowymi i ustugowymi oraz integracjg systemowg i
sprzetowg w oparciu 0 urzgdzenia aktywne i ich oprogramowanie (MS Dynamics AX, system XAL,
BPM),

- audyt legalnosci oprogramowania,

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

- dostarczanie i instalacja: sprzetu komputerowego,

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

- ustugi szkoleniowe w zakresie prowadzonej dziatalno$ci,

- ustugi zwigzane z nieruchomosciami,

- ustugi handlu detalicznego i hurtowego,

- import oraz eksport ustug i towarow,

- dziatalnos¢ finansowa i inwestycyjna,

CALATRAVA CAPITAL S.A. jako spotka dominujgaca Grupy Kapitatowej w roku 2014 prowadzita gtéwnie
dziatalno$¢ finansowg i inwestycyjng oraz $wiadczyta ustugi zwigzane z zarzadzaniem nieruchomosciami.

Spotka dominujaca sprawuje nadzor wiascicielski w oparciu 0 prawa wynikajace z posiadanych
wiekszo$ciowych pakietdw udziatéw (akcji) w spotkach zaleznych.

Prezentowany raport finansowy zostat sporzadzony za okres od 01.01.2014 roku do 31.12.2014 roku oraz
okres poréwnywalny od 01.01.2013 roku do 31.12.2013 roku. Sprawozdanie finansowe i wszystkie dane
objasniajace zostaty podane w tysigcach ztotych chyba, ze wskazano inaczej.

Sprawozdania Spétek zaleznych tj. CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd, VICTORIA REAL ESTATE Sp.
z 0.0., FCB 27 Sp. z 0.0. oraz PROJEKT WOLUMEN Sp. z o.0. podlegaty konsolidacji metodg petna.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Spotka Genesis Energy S.A. nie podlega konsolidacji z uwagi na zakwalifikowanie akcji tej spotki jako
przeznaczone do obrotu. Sprawozdania finansowe spdtek notebooki.pl S.A. oraz spétki INVAR PC MEDIA
Sp. z 0.0. podlegaty konsolidacji metodg praw wtasno$ci.

Zarzad Spdtki dominujacej

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

Rada Nadzorcza Spdtki dominujacej

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

Pan Tomasz Panfczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej,

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

Pan Piotr Kozlowski - Cztonek Rady Nadzorczej,

Pan Dariusz Makowiecki - Cztonek Rady Nadzorczej,

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

. INFORMACJE OKRESLONE W PRZEPISACH O RACHUNKOWOSCI

Sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2014 roku przygotowano przy
zastosowaniu zasad wyceny aktywow i pasywdw oraz wyniku finansowego obowigzujacych na dzien
bilansowy zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowo$ci, wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi
interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzer Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w
tych Standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepisow wykonawczych oraz okreslonymi w powyzszej ustawie zasadami rachunkowosci a takze zgodnie
z przepisami Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe] sporzadzone zostato na podstawie
sprawozdan finansowych przedstawionych przez Spotke dominujaca i spotki Grupy Kapitatowej przy
zatozeniu kontynuaciji dziatalnosci Spétek i nie zawierajg one korekt dotyczacych odmiennych zasad wyceny
i klasyfikacji aktywow i pasywdw, ktére mogtyby okaza¢ sie konieczne, gdyby Spotki nie bylty w stanie
kontynuowa¢ swojej dziatalnosci gospodarczej w okresie 12 miesiecy po dniu bilansowym.

IIl. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO
FINANSOWYCH GRUPY KAPITALOWEJ

1. Przychody z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej, bedacej obecnie podstawowq dziatalno$cig Emitenta
oraz CALATRAVA CAPITAL FUND, wyniosty 31.472 tys. PLN i wynikaty przede wszystkim ze zbycia
papierow wartosciowych w kwocie 30.240 tys. PLN, pozostata kwota przychodéw wynika z naliczonych
odsetek oraz z aktualizacji portfela.

2. Zysk z dziatalnosci inwestycyjnej, prezentowany w nocie 36 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jako ,Dziatalno$¢ inwestycyjna” wyniést 5.877 tys. PLN w poréwnaniu ze stratg w kwocie
20.539 tys. PLN w roku poprzednim.

3. Przychody Grupy Kapitatowej ze sprzedazy produktdw, towaréw i materiatéw za 2014 rok wyniosty 670
tys. PLN w stosunku do 8.076 tys. PLN w roku ubiegtym. Przychody okresu sprawozdawczego to
przede wszystkim przychody z tytutu najmu nieruchomoéci Emitenta. Istotny wptyw na zmiane warto$ci

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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przychodéw ma zmiana struktury Grupy Kapitatowej, w tym w szczegdlnosci zbycie udziatéw Spétce
I&B CONSULTING Sp. z 0.0. Zysk brutto ze sprzedazy wyniost 178 tys. PLN, przy czym rentowno$¢
sprzedazy brutto wyniosta 27% w stosunku do 20% w okresie poréwnywalnym.

Koszty ogoélnego zarzadu wyniosty 1.639 tys. PLN i w stosunku do 2.919 w roku ubiegtym i sg 0 44%
nizsze w poréwnaniu z rokiem ubiegtym, jest to juz kolejny rok, gdzie Grupa zdecydowanie obniza
koszty swojej dziatalnoSci.

Zysk z dziatalno$ci operacyjnej wynidst 3.602 tys. PLN wobec straty 7.660 tys. PLN w roku ubiegtym.

Strata netto przypadajaca akcjonariuszom jednostki dominujacej wykazana przez Grupe
Kapitatowg w 2014 roku wyniosta 11,75 min PLN, wobec 11,55 min PLN straty w roku 2013. Na wynik
roku sprawozdawczego gtéwny wptyw miato przede wszystkim zdarzenie o charakterze jednorazowym
tj. niekorzystny dla Spétki wynik postepowania w sprawie o ustalenie zapisdéw ksigg wieczystych ze
stanem faktycznym, w wyniku czego Spotka utracita nieruchomo$é, co zaskutkowato wykazaniem
kosztu z tytutu aktualizacji przedmiotowego aktywa w kwocie 11.802 min PLN. Druga istotna pozycja
kosztow, to rezerwy na odsetki z tytutu zobowigzan przeterminowanych w kwocie 4.859 tys. PLN.

Wartos¢ kapitatow wlasnych Grupy Kapitatowej przypadajacych na wiascicieli jednostki dominujacej
na dzien 31 grudnia 2014 roku wyniosta 3.451 tys. PLN w poréwnaniu z 18.132 tys. PLN w 2013 roku.
Taki poziom kapitatow wkasnych wynika ze straty netto wykazanej w roku sprawozdawczym.

Gtéwne wskazniki

Za okres od 1.01.2014  Za okres od 1.01.2013
do 31.12.2014 do 31.12.2013

-6.199 -14 128

Zaokres 12  Za okres 12
miesiecy miesiecy
zakonczone zakonczone
31.12.2014  31.12.2013

Rentownos$¢ sprzedazy brutto 27% 20%

Rentowno$¢ dziatalno$ci operacyjnej 11% -1%

Rentowno$¢ zysku netto -37% -17%

Rentowno$¢ majatku (ROA) -23% -16%

Wskazniki ptynnosci 31.12.2014  31.12.2013

Stopa zadtuzenia 0,93 0,84

Stopien pokrycia majatku kapitatem wtasnym 0,07 0,16

Wskaznik ptynnosci 0,80 0,66

Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,80 0,66

Rok 2014 jest kolejnym rokiem prowadzonej restrukturyzacji Grupy Kapitatowe]. Biezace dziatania

skon

centrowane sg przede wszystkim na obnizeniu poziomu zobowigzan Grupy, co ma odzwierciedlenie w

sprawozdaniu finansowym — spadek warto$ci zobowigzar oraz zmniejszanie warto$ci majatku Grupy, ktory
postuzyt wiasnie do rozliczenia cze$ci zobowigzan. Jednakze do momentu odzyskania stabilnosci

finan
finan
by¢

sowej w szczegdlnosci przez Spdtke Dominujaca, Grupa ma bardzo utrudniony dostep do zrédet
sowania i tym samym nie podejmuje nowych przedsiewzie¢ inwestycyjnych, ktore zasadniczo powinny
gtéwnym zrédtem przychodéw Grupy (dziatalno$¢ inwestycyjna). Dodatkowo wystapity réwniez

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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zdarzenia o charakterze jednorazowym opisane powyzej, ktore mialy niekorzystny wptyw na wyniki
wykazane przez Spotke Dominujaca.

Grupa wypracowata zysk z dziatalnosci operacyjnej, a wskaznik rentowno$ci zysku operacyjnego jest
zdecydowanie wyzszy niz w roku poprzednim. Jednak z uwagi na poziom kosztow finansowych, na
pozostatych poziomach dziatalnoSci Grupa wykazafa strate netto i tym samym pozostate wskazniki
rentownosci przyjmujg wartosci ujemne.

Na korzystniejszym poziomie do roku poprzedniego uksztattowaty sie natomiast wskazniki ptynnosci
zarOwno biezacej jak i podwyzszonej - z uwagi na brak zapasdw oba te wskazniki sg sobie rowne.

Gtéwne czynniki majace wptyw na ksztattowanie sie podstawowych wielkosci w sprawozdaniu finansowym
za pierwsze potrocze 2014 roku, zostaty omdwione punktach 1-7 powyze;.

Wynik EBIT za okres od 1 stycznia 2014 do 31 grudnia 2014 wynidst ( -) 6.199 min PLN w poréwnaniu do
(-)14.128 min PLN w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wskaznik stopy zadluzenia na dzier 31 grudnia 2014 roku jest mniej korzystny niz w poréwnywalnym
okresie roku poprzedniego. Nastapito co prawda istotne obnizenie poziomu zadtuzenia spétki, jednak z
uwagi na utrate nieruchomosci o istotnej wartoéci i tym samym znaczne obnizenie wartosci aktywéw,
warto$¢ wskaznika ogolnego zadtuzenia ulegta pogorszeniu. Wskaznik pokrycia majatku kapitatem wlasnym
z uwagi na wykazana strate jest rowniez mniej korzystny niz w okresie porownywalnym.

Metodologia obliczania wskaznikéw finansowych:

e RENTOWNOSC DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ = zysk z dziatalno$ci operacyjnej z
uwzglednieniem dziatalno$ci inwestycyjnej / przychody z dziatalno$ci inwestycyjnej, ze sprzedazy
towaréw, wyrobdw i ustug

o RENTOWNOSC SPRZEDAZY NETTO = zysk netto / przychody ze sprzedazy towaréw, wyrobow i
ustug oraz dziatalnosci inwestycyjnej

o ROA =zysk netto /aktywa ogétem

e ROE = zysk netto / kapitaty wiasne

e EBIT = zysk Brutto skorygowany o odsetki zaptacone

e WSKAZNIK PLYNNOSCI BIEZACEJ = aktywa obrotowe / zobowigzania krétkoterminowe

e WSKAZNIK PODWYZSZONEJ PLYNNOSCI = (aktywa obrotowe — zapasy) / zobowigzania
krotkoterminowe

o WSKAZNIK OGOLNEGO ZADLUZENIA = zobowigzania ogétem / aktywa ogdtem

e  Stopien pokrycia majatku kapitatem wtasnym = kapitaty wiasne ogétem / aktywa razem;

lll. ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA | 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 réwniez moze ulec zmianie ranga ryzyka dla
dziatalno$ci Emitenta.

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

Ryzyko kursu walutowego

Dziatalno$¢ Grupy skoncentrowana jest gtéwnie na rynku krajowym, a transakcje przeprowadzane sg w
PLN. Transakcje pomigdzy podmiotami w grupie realizowane sg takze w PLN. U Emitenta nie wystepuje

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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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 Spotki Grupy Kapitatowej dokonuijg transakcji kupna i sprzedazy w walutach obcych, jednakze
udziat tych transakcji w cato$ci kosztéw i przychoddw sg nieistotne.

Calatrava Capital Fund Ltd., spdtka zalezna od Emitenta, przeprowadza transakcje kupna/sprzedazy
aktywdw finansowych w PLN, natomiast koszty administracyjne dokonywane sq 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 przepiséw prawa podatkowego, co podnosi ryzyko
wprowadzenia rozwigzan mniej korzystnych dla Grupy oraz jej klientdw, ktére posrednio lub bezposrednio
wptyng na warunki i efekty funkcjonowania Spétki. Dodatkowo w zwigzku z niejednolitymi praktykami
organéw administracji panstwowej i orzecznictwa sadowego pojawia sie czynnik ryzyka obcigzenia
dodatkowymi kosztami w przypadku przyjecia przez Grupy Kapitatowej odmiennej interpretacji niz
stanowisko organéw administracji panstwowe;.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcow

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtownych odbiorcow nie wystepuje u Emitenta i w spétkach Grupy
Kapitatowej.

W zwigzku z nowg politykg zarzadu naleznosci 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 poszczegoini odbiorcy
mogq mie¢ istotniejsze znaczenie w catej strukturze odbiorcdw, jednakze w diugiej perspektywie nie
wystepuje uzaleznienie od gtownych odbiorcdw.

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

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 aktywow finansowych notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych. Z racji profilu dziatalno$ci Emitenta oraz CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD czeé¢
aktywow finansowych stanowig akcje podmiotow notowanych na rynkach publicznych. Duza zmienno$¢
notowan moze istotnie wptynaé na jej wyniki finansowe.

Analiza wrazliwo$ci na zmiane notowan aktywdw notowanych na rynkach finansowych

Wptyw zmiany notowanych aktywdw finansowych na wynik finansowy
brutto

Wzrost kursu o: Wplyw taczny
Notowane aktywa finansowe +/-10% 261
Razem 261

Analiza zostata sporzadzona na bazie posiadanych na dzien bilansowy przez Grupe akcji MSX RESOURCES
S.A. S.A.i Genesis Energy S.A. oraz Silva Capital Group S.A.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Bazujac na wycenie aktywdw notowanych na rynkach publicznych wedtug kursow zamkniecia na dzien 30
grudnia 2014 roku, Grupa Kapitatowa w przypadku zmiany kursow posiadanych aktywéw o 10%
odnotowatby dodatkowy zysk lub strate brutto w wysokosci 261 tys. PLN.

Ryzyko zwiazane z ewentualng utrata ptynnosci finansowej

Ryzyko ptynnosci jest to ryzyko wystapienia trudno$ci w spetieniu przez Spotki obowiazkéw zwigzanych ze
zobowigzaniami finansowymi, ktére wydane sg w drodze wydania $rodkéw pienieznych lub innych aktywéw
finansowych. Zarzadzanie ptynno$cig przez Grupe polega na zapewnianiu, w mozliwie najwyzszym stopniu,
aby Spotki posiadaty ptynnos¢ wystarczajacq do regulowania wymaganych zobowigzan, zaréwno w
normalnej jak i kryzysowej sytuacji, bez narazenia na niedopuszczalne straty lub podwazenie reputacii
Spotki.

Ostateczng odpowiedzialno$¢ za zarzadzanie ryzykiem ptynno$ci ponosi Zarzad Spotki.

Ujawnienia dotyczace struktury i klasy zobowigzan wraz z ich wiekowaniem zawarte sq w ,Dodatkowych
informacjach i objasnieniach do sprawozdania finansowego za rok 2013".

Gtéwnym Zrédtem pozyskiwania Srodkéw w celu zapewnienia plynnoéci realizowane] dziatalnosci
operacyjnej i inwestycyjnej, oprocz wypracowanych $rodkow wiasnych, sg dtuzne papiery warto$ciowe w
tym obligacje. Utrata tego zrodta finansowania moze istotnie wptyngé na ptynnosci finansowg Grupy i jej
zdolno$¢ do realizacji inwestycji. Z uwagi na obecng sytuacje gospodarczg, rynek obligacji korporacyjnych
stat sie mato ptynny i tym samym, bardzo utrudniony jest dostep do tego zrodia finansowania. Spétka
Dominujaca, w biezacym roku przystapita do restrukturyzacji wewnetrznej catej Grupy Kapitatowej w celu
zmiany struktury bilansu tj. poprawy ptynnosci poszczegolnych sktadnikdw aktywdw oraz obnizenie poziomu
obecnego zadtuzenia poprzez sptate zdecydowanej czesci zobowigzarn posiadanymi aktywami o niskiej
ptynnosci, co pozwoli ha ochrone ich warto$ci, ktéra w przypadku wymuszonej sprzedazy bytaby znacznie
zanizona.

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$ciami oraz inwestycjami w papiery warto$ciowe.
Emitent stosuje zasade dokonywania transakcji z kontrahentami o znacznej wiarygodnosci kredytowej; w
razie potrzeby uzyskujac stosowne zabezpieczenie jako narzedzie redukcji ryzyka strat finansowych z
tytutu niedotrzymania warunkéw umowy.

Ujawnienia dotyczace struktury i klas nalezno$ci wraz z ich wiekowaniem zawarte sg w nocie 8 ,Dodatkowych
informacji i objasnien do skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2014”.

Ryzyko zwiazane z realizacjg postanowien uktadu sadowego

W dniu 16 kwietnia 2002 r. Sad Rejonowy dla Lodzi Srédmiescia w todzi zatwierdzit uklad zawarty przez
Emitenta z jego wierzycielami cywilnoprawnymi. Zgodnie z warunkami uktadu wobec | grupy wierzycieli, po
okresie 12 miesiecznej karencji zostaty zrealizowane dwie kwartalne ptatno$ci dla wierzytelnosci ponizej
5.000 zt. Wobec Il grupy wierzycieli Emitent po okresie 24 miesiecznej karencji byt zobowigzany do
rozpoczecia splaty zobowigzan, roztozonych na 32 kwartalne, rdwne, nieoprocentowane raty. Od lipca 2004
roku spotka zgodnie z postanowieniami sadu sptaca zobowigzania. Z uwagi na to, ze pfatnosci do
wszystkich aktywnych wierzycieli zostaty juz uregulowane, w roku 2014 nie zostaty dokonane zadne nowe
ptatnodci zwigzane z uktadem, w przypadku niepowodzenia w dotarciu do pozostatych wierzycieli
uktadowych, kwota naleznych Swiadczen zostanie przekazana do depozytu sadowego.

Ryzyko utraty koncesji, certyfikatow, akredytacji i innych uprawnien posiadanych przez spétki i
pracownikow

Do realizacji niektérych ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowg niezbedne jest posiadanie przez Spotki
Grupy okre$lonych koncesii, certyfikatow lub akredytacji. Okre$lone uprawnienia zawodowe powinni
posiada¢ takze zatrudnieni pracownicy. Istnieje mozliwo$¢ utraty poszczegolnych koncesji i certyfikatow
oraz akredytacji przez Spotki oraz uprawnien posiadanych przez pracownikéw. Pracownicy posiadajacy
okreslone uprawnienia mogg rozwigza¢ umowe o prace. W sytuaciji, gdy sg to zdarzenia jednostkowe, nie
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stanowi to wiekszego ryzyka dla wynikéw Spétki. W przypadku wystapienia tego problemu w wigkszej skali,
moze to spowodowac konieczno$¢ czasowego lub statego ograniczenia oferty, co moze spowodowac
obnizenie przychodow poszczegdinych spotek, co bedzie miato wptyw rowniez na wyniki Emitenta. Ryzyko
to dotyczy spdtek z Grupy o charakterze projektowo-ustugowym oraz produkcyjno-handlowym.

Ryzyko wzrostu konkurenciji

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnych rynkach. Dziatajg na nim podmioty istniejace od
wielu lat oraz pojawiajg sig¢ wcigz nowe firmy. Duza konkurencja powoduje, Zze osiggane marze moga mie¢
tendencje spadkowe, co moze niekorzystnie wptynaé na rentowno$¢ Emitenta i jego spdtek zaleznych.
Pogorszenie wynikow spotek zaleznych moze wptyna¢ negatywnie na ich wycene i tym samym koniecznos¢
dokonania odpiséw aktualizujacych warto$¢ dtugoterminowych aktywéw finansowych CALATRAVA
CAPITAL S.A. i CALATRAVA CAPITAL FUND Ltd.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztu pozyskania nowych, znaczacych klientéw

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

Ryzyko zwiazane z koniunktura gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Grupe Kapitatowg celdéw strategicznych i osiagane przez nig wyniki
finansowe wptywaja niezalezne od Grupy czynniki makroekonomiczne. Im lepsza koniunktura tym wiekszy
popyt na ustugi i produkty oparte i wykorzystujgce nowoczesne technologie. Ostabienie koniunktury
gospodarczej moze wptyna¢ na ograniczenie inwestycji i popytu, a w efekcie takze przetozy¢ sie na spadek
poziomu sprzedazy i obnizenie rentowno$ci spdtek Grupy Kapitatowej. Z punktu widzenia Emitenta Grupy
Kapitatowej moze to niekorzystnie wptynaé na wycene jego aktywow finansowych oraz koszt pozyskania
finansowania zewnetrznego. Jest to powigzane z ryzykiem zmiany kurséw notowanych aktywow
finansowych.

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

Odpowiedzialno$¢ za sporzadzanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego ponosi Zarzad Emitenta.
Sprawozdanie finansowe, przygotowywane jest zgodnie z przepisami prawa oraz obowigzujacg w Grupie
Kapitatowej politykq rachunkowo$ci przez Gtéwnego Ksiegowego Emitenta, a nastepnie jest ono
ostatecznie kontrolowane przez Zarzad Emitenta. Sprawozdanie finansowe poddawane jest badaniu przez
niezaleznego biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorczg Spotki.

W Grupie Kapitatowej zostata ustanowiona kontrola funkcjonalna, ktéra zdaniem Zarzadu Emitenta w petni
zaspakaja zarzadzanie ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.

V. Informacja o wszczeciu postepowan dotyczacych zobowiagzan lub
wierzytelnosci

W 2014 roku nie wszczeto przed sadem lub organem administracyjnym postepowan dotyczacych
zobowigzan lub wierzytelnoci Emitenta i sptek zaleznych, ktérych faczna warto$¢ stanowitaby 10 % jej
kapitatow wtasnych.
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VL. Informacje o dziatalnosci Grupy Kapitatowej

1.

INFORMACJE O PODSTAWOWYCH PRODUKTACH, TOWARACH | USLUGACH ORAZ RYNKACH
ZBYTU

Lp. Przychody netto ze sprzedazy produktow 01.01.2014 01.01.2013
Struktura rzeczowa - rodzaje dziatalnosci 31.12.2014 31.12.2013

- przychody ze sprzedazy ustug 669 3894

2 Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 669 3894
Lp. Przychody netto ze sprzedazy produktow 01.01.2014 01.01.2013
Struktura terytorialna 31.12.2014 31.12.2013

a) kraj 669 3894

2 Przychody netto ze sprzedazy produktow, razem 669 3894
Lp. Przychody netto ze sprzedazy towarow 01.01.2014 01.01.2013
Struktura rzeczowa - rodzaje dziatalnosci 31.12.2014 31.12.2013

- akcesoria komputerowe i biurowe 1 4182

2 Przychody netto ze sprzedazy towaréw, razem 1 4182
Lp. Przychody netto ze sprzedazy towarow 01.01.2014 01.01.2013
Struktura terytorialna 31.12.2014 31.12.2013

a) kraj 1 4182

-_

2 Przychody netto ze sprzedazy towaréw, razem 4182

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

Grupa Kapitatowa nie przeprowadzata transakcji z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz
rynkowe.

ZACIAGNIETE KREDYTY, POZYCZKI, PORECZENIA | GWARANCJE

Wartos¢ kredytéw i pozyczek w Grupie Kapitatowej pozostatych do splaty na dzien bilansowy wynosi
4133 tys. PLN. W roku sprawozdawczym sptacono 34 tys. PLN tytutem pozyczek i kredytow.
Szczegbtowe zestawienie udzielonych pozyczek diugo i krétkoterminowych zamieszczano w notach
objasniajacych do poszczegdlnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowe;.

OBJASNIENIE ROZNIQ POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYMI
PROGNOZAMI WYNIKOW

Grupa Kapitatowa Calatrava Capital nie publikowata prognoz na 2014 rok. Rdznice pomigdzy wynikami
Sprawozdania finansowego za czwarty kwartat 2014 r., a wynikami ostatecznymi zaprezentowane sq w
Skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

11

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej



CA LAT R /—\\\/A SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ CALATRAVA CAPITAL
CA P | TAL za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2014 r.

5. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI ORAZ MOZLIWOSCI REALIZACJI
ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Biezaca dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej jest finansowana ze Srodkéw z dziatalno$ci operacyjnej w
potaczeniu z finansowaniem zewnetrznym.

W roku 2014 Grupa pozyskiwata $rodki finansowe z dziatalno$ci operacyjnej oraz z emisji obligacji i z
tytutu zaciagnietych pozyczek. Srodki te sg wykorzystywane na restrukturyzacje Grupy i jej rozwdj.

Wartos¢ aktywéw Grupy jest okreslona wediug wartosci godziwej i wskazuje, ze Grupa ma
wystarczajgce zasoby majatkowe na sptate swoich zobowigzan.

Grupa przewiduje w dalszej kolejnosci inwestycje w pozyskanie nowych projektow i rozwo.

Szczegotowa analiza sytuacji finansowej zostata przedstawiona w nocie dotyczacej kontynuacii
dziatalnosci w punkcie 7 ponizej.

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

Zmiennos¢ rynkéw finansowych istotnie wptyneta na dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej zaréwno w roku
2013 jak i 2014 oraz ograniczyta mozliwosci pozyskiwania kapitatu zewnetrznego, jak rowniez wptyneta
na jego koszt.

7. KONTYNUACJA DZIALALNOSCI

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za rok 2014 zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacii
dziatalno$ci gospodarczej Emitenta i spotek Grupy Kapitatowej w dajacej si¢ przewidzie¢ przysztosci tj. w
okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31 grudnia 2014 roku pomimo istnienia nizej
opisanych faktow i okolicznosci, ktdre wskazywatyby na niepewno$ci i zagrozenia dla mozliwoSci
kontynuacji dziatalno$ci przez Grupe Kapitatowg w okresie co najmniej 12 miesigcy po dniu bilansowym na
skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez spétki Grupy
Kapitatowej dotychczasowej dziatalnosci.

Niepewnos$ci i zagrozenia co do kontynuaciji dziatalnosci

Skonsolidowany Bilans (skonsolidowane roczne sprawozdanie z sytuacji finansowej) sporzadzony przez
Zarzad Spotki Dominujacej na dziert 31 grudnia 2014 roku wykazuje w ujeciu tacznym 1j. za rok biezacy oraz
zatrzymane wyniki z lat ubiegtych, tgczne skumulowane straty w kwocie 311.813 min PLN, ktore
przekraczajacq sume kapitatbw zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego.
Ponadto przeptywy z dziatalnosci operacyjnej w 2014 roku byly ujemne i wyniosty 432 tys. PLN, a
zobowigzania biezace na dzien 31 grudnia 2014 roku przewyzszajg aktywa obrotowe o kwote 8,9 min PLN.
Grupa za rok 2014 wykazata strate w kwocie 11,75 min PLN. Rok 2014 byt kolejnym trudnym okresem dla
Spotki z uwagi na duze ryzyko zwigzane z prowadzong restrukturyzacjg i bardzo ograniczonym dostepem
do zrédet finansowania.

Prowadzone dziatania zmierzajace do poprawy sytuacji finansowej Grupy Kapitatowej

Analizujgc i biorac pod uwage powyzsze niepewnosci Zarzad Emitenta oraz spétki nalezace do Grupy
odstapity jednak od wprowadzenia do sprawozdania finansowego korekt, ktére bytyby konieczne gdyby
zatozenie kontynuacji dziatalnosci gospodarczej przez te Spotki nie byto zasadne. Zarzady poszczegéinych
spotek nalezacych do Grupy nie zamierzajg likwidowaé spdtek, nie zamierzajg tez podejmowaé dziatan
zmierzajacych do zaniechania dziatalno$ci gospodarcze;.

Najistotniejsze znaczenie dla wynikéw finansowych osigganych przez Grupe maja wyniki Spotki
Dominujacej. Podstawowym rodzajem prowadzonej od lat dziatalnoSci Emitenta jest dziatalnos¢
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inwestycyjna, dlatego tez Emitent nie posiada trwatych Zrodet dochodu zapewniajacych state i regularne
przeptywy pieniezne. Dziatalnos¢ Spotki Dominujacej ma charakter projektowy polegajacy na nabywaniu i
pbzniejszej odsprzedazy udziatdw oraz akcji w réznych podmiotach. W 2014 roku Spétka Dominujaca nie
zamkneta zadnych istotnych projektdw, skupiata sie przede wszystkim na dziataniach ukierunkowanych na
odzyskanie stabilnosci finansowej w tym w szczegdlnosci obnizenie poziomu zadtuzenia, przede wszystkim
regulujac zobowigzania poprzez przekazanie aktywdw. Cze$¢ przedmiotowych aktywoéw z uwagi na
oszacowane ryzyko z nimi zwigzane, byly wczesniej objete odpisami aktualizujgcymi. Kwota zobowigzan
Grupy Kapitatowej w 2014 roku wedtug stanu na dzieni bilansowy 31 grudnia 2014 roku zostata obnizona w
stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2014 roku o 48,38 min PLN tj. 0 54%. Po dniu bilansowym Spétka
Dominujaca dokonata wykupu obligacji o wartosci nominalnej 2,9 min PLN (kwota wraz z odsetkami to 3,44
min PLN).

Kolejnym elementem restrukturyzacji zobowigzan jest propozycja ich zamiany na akcje Emitenta. W tym
celu Calatrava Capital S.A. zwotata Walne Zgromadzenie celem obnizenia wartosci kapitatu podstawowego
Spdtki poprzez pokrycie kapitatem podstawowym strat z okresow poprzednich i tym samym obnizenia
warto$ci nominalnej kazdej akaciji z 50,00 PLN do 1,00 PLN. W efekcie, po zarejestrowaniu przedmiotowych
zmian w KRS, warto$¢ nominalna akcji Spotki bedzie zblizona do ich wartosci rynkowej. Walne
Zgromadzenie w dniu 21 kwietnia 2015 r. podjefo stosowne uchwaty w tym zakresie. Tego samego dnia
Walne Zgromadzenie uchwalito rowniez warunkowe podniesienie kapitatu podstawowego o kwote nie
wyzszg niz 10.000.000,00 PLN oraz upowaznito zarzad Spétki do podniesienia kapitatu podstawowego w
ramach kapitatu docelowego o kwote nie wyzsza niz 3.750.000,00 PLN. Spotka zamierza zaoferowaé nowe
akcje swoim wierzycielom. Spotke uzyskata juz deklaracje wierzycieli zainteresowanych takg forma
rozliczenia co do wierzytelnoci o w kwocie ok. 9,5 min PLN.

Do 2011 roku wigcznie zaréwno Grupa Kapitatowa jak i Sam Emitent byly rentowne i posiadaty dostep do
zrodet finansowania, a sytuacja w jakiej znalazta sie Spdtka Dominujaca w 2012 roku w ocenie Zarzadu jest
sytuacjg przejsciowg, na co wskazuja efekty dziatan restrukturyzacyjnych podejmowanych przez Zarzad
celem redukcji aktualnego zadtuzenia i zmierzajgcych do naprawy zaistniatej sytuacji, zwlaszcza w
odniesieniu do zabezpieczenia sptaty zobowigzan. Gtéwnym elementem budujagcym taczng kwote
zobowigzan Emitenta sg zobowigzania z tytutu emisji obligacji. Emitent prowadzi dziatania w celu dokonania
sptaty zobowigzan z tytutu emisji obligacji aktywami stanowigcymi ich zabezpieczenie, w tym
nieruchomos$ciami inwestycyjnymi stanowigcymi aktywa trwate Spotki. Przyjete rozwigzanie chroni z jednej
strony Emitenta przed koniecznoscig akceptowania zanizonych cen w sytuacji wymuszonej sprzedazy
aktywdw, a z drugiej strony pozwala obligatariuszom uzyska¢ sptate obligacji i dodatkowo skorzysta¢ w
okresie $rednioterminowym na wzro$cie wartosci przejmowanych aktywéw. Powyzsze rozwigzanie wydaje
sie korzystne dla wszystkich stron.

W efekcie przeprowadzonych juz dzialah Zarzad Spétki od 1 stycznia 2014 roku do dnia publikacii
niniejszego sprawozdania finansowego uzyskat nastepujace, wymierne efekty:

Spdtka dokonata sptaty obligacji w ujeciu netto (warto$¢ sptaty pomniejszona o dokonane emisje) o taczne;
warto$ci nominalnej 40,6 min PLN. Spdtka w wyniku podjetych dziatan, ,odzyskata” w ten sposéb czes¢
wartosci aktywdéw, na ktére zostaty dokonane odpisy z tytutu aktualizacji wartosci we wczesniejszych
okresach poprzez uregulowanie tymi aktywami wyzszych zobowigzan wobec obligatariuszy Spotki.

Po przeprowadzeniu szczegdtowej analizy w zakresie biezacej i oczekiwanej rentowno$ci posiadanych
projektéw oraz przeanalizowaniu mozliwo$ci sptaty pozostatych zobowigzan, a takze uzyskaniu dostepu do
potencjalnych alternatywnych zrodet finansowania, Zarzad Spotki uznat, ze przyjecie przez Spétke zasady
kontynuacji dziatalnosci do sporzadzenia niniejszego sprawozdania jest zasadne, pomimo istnienia
pewnych (i opisanych powyzej) niepewnosci z tym zwigzanych.

Whioski co do kontynuacji dalszej dziatalno$ci operacyjnej Emitenta

W 2014 roku Grupa wykazata co prawda strate w kwocie 11,75 min PLN, jednak kapitaty wiasne w
sprawozdaniu skonsolidowanym sg dodatnie, dodatnie sg réwniez kapitaty wkasne Spdtki Dominujacej i
wynoszg 550 tys. PLN. Pragniemy jednocze$nie zwroci¢ uwage, ze kwota 9,12 min PLN jest tak zwang
,Stratg papierowg” i wynika z wyceny portfela, a nie faktycznie zrealizowanej straty. W ocenie Zarzadu
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Spotki dziatania przedstawione powyzej dajg podstawe do stwierdzenia, ze sytuacja Spotki i tym samym
Grupy Kapitatowej bedzie ulega¢ stopniowej poprawie, pomimo w dalszym ciagu istnienia okolicznosci
wskazujacych na niepewnosci co do kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Emitenta, w
szczegdlnosci w okresie najblizszych 12 miesiecy od daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania
finansowego. Stad tez sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci gospodarczej przez Spotke w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Jednoczes$nie Zarzad Spdtki Dominujacej oswiadcza, ze w zwigzku z faktem, iz taczna kwota wyniku netto
okresu sprawozdawczego oraz niepokrytych strat z lat ubiegtych, przekroczyta sume kapitatow zapasowego
i rezerwowych oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego; to Zarzad Spoétki zgodnie z wymogami art. 397
ksh zwota bez zbednej zwioki Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spotki celem podjecia uchwaty o
dalszym istnieniu Spoétki i prowadzeniu jej dalszej dziatalno$ci operacyjnej.

Zarzad Spdtki dominujacej, oswiadcza réwniez, ze Walne Zgromadzenie zostanie zwotane bez zbedne;
zwioki réwniez w spétkach zaleznych w ktérych na dzier bilansowy wystapita taczna strata w kwocie
przewyzszajacej sume kapitatdw zapasowego i rezerwowych oraz potowe kapitatu podstawowego, co
spowodowato wystgpienie ujemnych kapitatéw wtasnych, gdyz taka sytuacja wymaga zgodnie z art. 233
Ksh zwotania Walnego Zgromadzenia Wspdlnikow; taka sytuacja dotyczy spétki:

kapitat wtasny na
31.12.2014 r. kapitat wtasny

Nazwa Spotki wykazany w dozwolony réznica
sprawozdaniu zgodnie z KSH
finansowym
Projekt Wolumen Sp. z 0.0. -706 1282 1988

Zarzad Emitenta o$wiadcza, ze pomimo iz przedstawiona powyzej wysokosci kapitatdw wiasnych w
sprawozdaniu finansowym Projekt Wolumen Sp. z 0.0. bedacego podstawg sporzadzenia sprawozdania
skonsolidowanego Grupy Kapitatowej Calatrava Capital wskazuje na zagrozenie kontynuacji dziatalnoSci
tego podmiotu zgodnie z art. 233 ksh, to sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2014 roku zostato
sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacym sie przewidzie¢ okresie, nie krotszym
jednak niz 12 miesiecy.

Powyzsze spdtki zgodnie z o$wiadczeniami ztozonymi w swoich sprawozdaniach finansowych za rok
obrotowy zakoriczony 31 grudnia 2014 roku, a bedacych podstawg publikowanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Emitenta, o$wiadczyly ze bez zbednej zwioki zwotajg Walne Zgromadzenia w
celu podjecia uchwaty o dalszym ich istnieniu. Zarzady tych spdtek ztozyly oSwiadczenia, ze sporzadzity
swoje sprawozdania przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci w dajacym sie przewidziec okresie nie krétszym
niz 12 miesigcy, zarzady tych spotek dazg do kontynuowania dziatalno$ci i zamierzajg osiagac zyski z
realizacji nowych projektow.

Gtéwng wartoscig spdtki Projekt Wolumen Sp. z o.0. jest zwarta przez spétke dtugoterminowa umowa
dzierzawy gruntu budowlanego w Warszawie. Zarzad spotki wigze dalszg dziatalno$¢ i wzrost wartoSci
spotki z realizacjg inwestycji na przedmiotowym gruncie.

Spotka zalezna Victoria Real Estate Sp. z 0.0. posiada kapitaty wiasne w wysoko$ci 1.154 tys. PLN; nie
wystapity tez zagrozenia kodeksowe zgodnie z art. 233 ksh. Spotka posiada nieruchomos$é gruntowg
finansowang kredytem, ktéry zostat wypowiedzianym przez podmiot finansujacy, przy czym warto$é
rynkowa nieruchomos$ci zdecydowanie przekracza warto$¢ zobowigzania pozostatego do sptaty. Zarzad
spotki prowadzi dziatania w celu pozyskania nabywcy i sfinalizowania transakgji.

Czas trwania dziatalnoSci poszczegoinych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej nie jest
ograniczony.
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Sprawozdania finansowe jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaly za ten sam okres
sprawozdawczy co sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujacej, przy zastosowaniu spojnych zasad
rachunkowosci.

Rokiem obrotowym Spétki dominujgcej oraz spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej jest rok
kalendarzowy.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone za okres od 1.01.2014 r. do 31.12.2014 r.
Sprawozdania Spétek zaleznych tj. CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd, VICTORIA REAL ESTATE Sp.
z 0.0., FCB 27 Sp. z 0.0. oraz PROJEKT WOLUMEN Sp. z o.0. podlegaty konsolidacji metodg petna.
Spdtka Genesis Energy S.A. nie podlega konsolidacji z uwagi na zakwalifikowanie akciji tej spdtki jako
przeznaczone do obrotu. Sprawozdania finansowe spdtek notebooki.pl S.A. oraz spétki INVAR PC MEDIA
Sp. z 0.0. podlegaty konsolidacji metodg praw wtasno$ci.

8. CHARAKTERYSTYKA WEWNETRZNYCH | ZEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA
ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ ORAZ PERSPEKTYWY ROZWOJU DZIALALNOSCI GRUPY
KAPITALOWEJ

Istotny wptyw na wyniki maja i bedg miaty nastepujace czynniki:

a. wyniki i kondycja spotek portfelowych objetych konsolidacia,

b. upublicznienie i urealnienie wyceny spotek zaleznych,

C. przeprowadzenie nowych akwizyciji,

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

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

f. wspdtpraca z innymi podmiotami finansowymi,

g. koncowy efekt podjetych dziatan w zakresie restrukturyzacji dtugu.

8. ZMIANY ZASAD ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM EMITENTA | JEGO GRUPA
KAPITALOWA

W wyniku zmiany strategii i zakresu dziatalno$ci Spotki istotnie zmienito sie postrzeganie i klasyfikacja
majatku przedsiebiorstwa i jego inwestycji. Spdtka dominujaca koncentruje swoje dziatania na
maksymalnym wykorzystaniu swojego majatku w celu zwigkszenia warto$ci rynkowej Spotki i jej spotek
portfelowych. Cze$¢ akwizycji przeprowadzonych przez Spdtke dominujacg, w zwigzku z nowym
profilem dziatalno$ci, jest przeznaczona do dalszej odsprzedazy w perspektywie krétko lub $rednio-
okresowej.

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

Emitent podjat dziatania majace na celu uproszczenie struktury Grupy, polegajace na ograniczeniu
ilosci spotek Spétki poprzez likwidacje (sprzedaz, taczenie) spdtek, ktdre prowadzg dziatalno$¢ w
ograniczonym zakresie, o niskim poziomie rentownosci i braku wyraznego wyodrebnienia formalnego i
organizacyjnego podmiotéw odpowiadajgcych za realizacje zatozen strategii Grupy.

9. WYNAGRODZENIA CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ

Informacje o wyptaconych w 2014 roku wynagrodzeniach zostaty wymienione i opisane w dodatkowych
notach i informacjach objasniajacych do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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10. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI EMITENTA PRZEZ CZLONKOW ZARZADOW | RAD

1.

NADZORCZYCH SPOLEK GRUPY KAPITALOWEJ

o Pan Piotr Stefanczyk - Prezes Zarzadu nie posiadat i obecnie nie posiada Akcji Emitenta.

e Pan Tomasz Panczyk - Przewodniczacy Rady Nadzorczej, nie posiadat i obecnie nie posiada
Akcji Emitenta.
e Pozostali cztonkowie Rady Nadzorczej, nie posiadali i obecnie nie posiadajg Akcji Emitenta.

ZNACZACY AKCJONARIUSZE SPOLKI DOMINUJACEJ

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzieni bilansowy {j. na dzien 31 grudnia 2014 roku oraz na
dzien publikacji niniejszego sprawozdania akcjonariuszami posiadajacymi powyzej 5% ogélnej liczby gtoséw
oraz powyzej 5% udziatu w kapitale Spétki sa;

e % ogdlnej liczby % gtoséw na Walnym
Imig i nazwisko/Nazwa posiadanych akcji " .
(W szt) akgji Zgromadzeniu
Pawet Narkiewicz 907.291 18,15 18,15
gE(\)NéELéI;OPE ALPHA - FUND MANAGEMENT SP. Z 591,998 1184 11,84
Dariusz Wisniewski 582.375 11,65 11,65
Pozostali 2.918.336 58,36 58,36

W okresie pomiedzy dniem bilansowym, a dniem publikacji, do Spétki wptynely ponizsze zawiadomienia
dotyczace zmian w akcjonariacie Spotki:

12.

w dniu 20 marca 2015 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Pani Danuty Raczkowskiej o
przekroczeniu progu 5% ogolnej liczby gtoséw w Spdtce. Zawiadamiajaca poinformowata iz w dniu 19
marca 2015 roku nabyta bezpo$rednio 251.441 akcji Spdtki Calatrava Capital S.A. stanowigcych 5,03%
udziatu w kapitale zaktadowym oraz uprawniajgcych do oddania 251.441 gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spdtki, stanowigcych 5,03% udziatu w ogoinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

w dniu 22 kwietnia 2015 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Pani Danuty Raczkowskiej o
obnizeniu zaangazowania w ogolnej liczbie gtoséw Emitenta ponizej progu 5%. Zawiadamiajgca
poinformowata iz w wyniku transakcji zawartych w dniu 17 kwietnia 2015 roku zbyta na rynku
regulowanym bezpo$rednio 155.073 akcji Spétki Calatrava Capital S.A. stanowigcych 3,01% udziatu w
kapitale zakladowym oraz uprawniajgcych do oddania 155.073 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spdtki, stanowigcych 3,01% udziatu w ogoinej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

Spotka, na podstawie przeprowadzonej analizy dokonata oceny powigzan zgodnie z MSR 24 i zarzad
Spotki oswiadcza, ze zgodnie z najlepsza wiedza, Spdtka w roku obrotowym nie przeprowadzata
transakcji z podmiotami powigzanymi w rozumieniu MSR 24.

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

Emitent nie posiada Zadnych informacji o umowach, w wyniku ktérych mogg nastapi¢ zmiany w
proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy
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13. INFORMACJE O UMOWIE Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADANIA SPRAWOZDAN

FINANSOWYCH | JEGO WYNAGRODZENIU

Rada Nadzorcza Calatrava Capital S.A. uchwatg z dnia 11 czerwca 2014 roku wybrata firmg¢ BGGM

AUDYT Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Ratuszowej 11, do przeprowadzenia:

e  przegladu sprawozdania finansowego Calatrava Capital S.A. na dziert 30.06.2014 r.;

e  przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Calatrava Capital
na dzien 30.06.2014 r.;

e badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego GK Calatrava Capital na dzien
31.12.2014 r;

e  badania sprawozdania finansowego Spdtki Calatrava Capital S.A. na dzieft 31.12.2014 r.

Wynagrodzenie w kwocie netto wynikajace z umow za wykonanie powyzszych czynnosci wynosi 30
tys. PLN (kwota wynagrodzenia zostanie powigkszona o podatek VAT).

VII. Pozostate informacje i objasnienia

1.

STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW

AKTYWA

W strukturze aktywow Grupy Kapitatowej aktywa trwate stanowig 30% sumy bilansowej, na ktorg
sktadajq sie gtéwnie nieruchomosci inwestycyjne.

Warto$¢ aktywow trwatych weditug stanu na dzien bilansowy byta nizsza niz w okresie poréwnywalnym
0 35.863 tys. PLN i na dzieri 31 grudnia 2014 roku wynosita 15.468 tys. PLN w stosunku do 51.331 tys.
PLN na dzieh 31 grudnia 2013 roku. Zmiana ta jest przede wszystkim efektem dwéch czynnikéw:
zmiany struktury Grupy Kapitatowej oraz niekorzystnego dla Spotki Dominujgcej wyroku w sprawie 0
ustalenie tresci ksiegi wieczystej z rzeczywistym stanem prawnym. Sad wyrokiem z dnia 17 kwietnia
2014 roku postanowit o wykre$leniu Emitenta w dziale drugim ksiegi wieczystej jako wiasciciela
nieruchomo$ci i wpisaniu w to miejsce strony pozywajacej, w zwigzku z czym Spdtka utracita
przedmiotowg nieruchomos¢.

Warto$¢ aktywow obrotowych na dzien 31 grudnia 2014 roku wynosita 36.060 tys. PLN w stosunku do
62.838 tys. PLN na dzien 31 grudnia 2013 roku, co jest $cile zwigzane z dziataniami prowadzonymi w
zwigzku restrukturyzacjg finansowg Spdtki Dominujacej tj. sptata zobowigzan poprzez przekazanie
aktywow (w tym np. naleznosci, udzialy w spdtkach) oraz w efekcie dokonanych odpisow
aktualizujacych wartos¢ aktywdw finansowych. Drugim czynnikiem majacym istotny wptyw na wysoko$¢
aktywdw obrotowych sg zmiany w strukturze Grupy Kapitatowej.

PASYWA
Wartos¢ pasywow Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy wynosi 51,5 min PLN i jest 0 62,6 min PLN
nizsza niz w roku 2013. Na spadek warto$ci pasywow sktadajq sie przede wszystkim:
- spadek kapitatow wtasnych o 14,7 min PLN, ktérego gtéwna przyczyna to strata netto na
poziomie 11,75 min PLN,
- spadek zobowigzan o kwote 47,96 min PLN, ktorych szczegdtowa prezentacjia zostata
dokonana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
Kapitaly wtasne stanowig 7% pasywow, a zobowigzania wraz z rezerwami na zobowigzania stanowig
93% pasywow w tym zobowigzania krétkoterminowe stanowig 87% sumy pasywow.

WAZNIEJSZE ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA DZIALALNOSC | WYNIKI GRUPY
KAPITALOWEJ W ROKU OBROTOWYM

W roku obrotowym Spétka Dominujaca skupia sie przede wszystkim na restrukturyzacji finansowe;
Emitenta i porzadkowaniu grupy kapitatowej.
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3. ORGANIZACJA GRUPY KAPITALOWEJ

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

4. CHARAKTERYSTYKA POLITYKI W ZAKRESIE KIERUNKOW ROZWOJU GRUPY KAPITALOWEJ

Zaréwno Spotka jak i Grupa Kapitatowa sq w trakcie przeprowadzania wewnetrznej restrukturyzacii, co
diametralnie wptywa na obecng polityke dziatania jak i polityke w zakresie kierunkdw rozwoju Grupy
Kapitatowej. Dziatania podejmowane przez Zarzad Emitenta jak i upatrywane dalsze kierunki rozwoju,
zostaly omowione w przedstawione w punkcie VII. ,Informacje o dziatalnosci Spotki” podpunkt 7
,Kontynuacja dziatalno$ci”.

5. ISTOTNE POZYCJE POZABILANSOWE

Pozycje dotyczace zobowigzan pozabilansowych Grupy Kapitatowej zostaty szczegétowo wykazane w
nocie 27 skonsolidowanego sprawozdania finansowego za 2014 rok.
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VIIIl. WYKAZ NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN | OPIS DOKONAN PRZED | PO
DNIU BILANSOWYM

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

1.

Ze wzgledu na wysoka zmienno$¢ kursu, akcje spétki Calatrava Capital S.A. zostaty zakwalifikowane
do segmentu rynku ,Lista Alertow”. Spotka wypetniajac obowigzki okreslone przez Zarzad GPW w
Warszawie opracowata program naprawczy, majgcy na celu ograniczenie bardzo wysokiej zmienno$ci
kursu akciji, by w nastepstwie jego realizacji opusci¢ segment rynku regulowanego oznaczonego jako
Lista Alertéw. 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 Papierdw Wartosciowych w Warszawie podjat
Uchwate nr 190/2014 w sprawie zawieszenia na Gtownym Rynku GPW obrotu akcjami spétki Calatrava
Capital S.A., w zwigzku z przeprowadzaniem procesu scalania akcji Spétki, od dnia 24 lutego 2014
roku do dnia 11 marca 2014 roku (wtgcznie). Notowania zostaty wznowione w dniu 12 marca 2014
roku.

W dniu 23 stycznia 2014 roku Emitent zawart porozumienia regulujace zasady sptaty obligacii serii: A1,
A3, A4, AA, B1 oraz AE (dalej ,Obligacje) o tacznej wartosci nominalnej 27,5 min PLN. Zgodnie z
przedmiotowym porozumieniem Emitent ustanowi dodatkowe zabezpieczenia przedmiotowych Obligacii
oraz obligacji serii AD na rzecz Obligatariuszy poprzez ustanowienie zastawu na udziatach
posiadanych spétek. Strony postanowity jednoczes$nie, ze Emitent dokona wykupu Obligacji do dnia 15
marca 2014 roku. Po tym terminie wierzytelno§¢ z tytutu przedmiotowych obligacji zostanie
zaspokojona Srodkami pienieznymi lub poprzez przejecie zabezpieczen ustanowionych dla tych serii
obligacji. Do dnia publikacji w petni spfacone i tym samym umorzone zostaty nastepujgce serie
obligacji: AA, A3, A4.

W dniu 23 stycznia 2014 roku Emitent nabyt 22.408 udziatéw spétki 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 przedsiebiorcow
prowadzonego 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 spotki oraz uprawniajg do wykonywania 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej
spotki (dalej ,Udziaty”). Udzialy zostaty nabyte na podstawie umowy datio in solutum, w ramach sptaty
wierzytelnosci na rzecz Emitenta przez spdtke CEC PROPERTY GROUP LIMITED. Warto$¢ nabycia
Udziatéw zostata okreslona przez Strony na kwote 16.218.500,00 PLN.

W dniu 30 stycznia 2014 roku Emitent zbyt 2.750 udziatéw spétki 1&B Consulting Sp. z 0.0. z siedzibg w
Sieradzu, wpisanej do rejestru przedsigbiorcdw prowadzonego przez Sad Rejonowy dla todzi-
Srodmieécie w todzi, XX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS
0000143637. Udzialy stanowig 100% udziatu w kapitale podstawowym tej spotki oraz uprawniajg do
wykonywania 100% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej spétki (dalej ,Udziaty”). Udziaty zostaty zbyte
na podstawie umowy datio in solutum, w ramach sptaty przez Emitenta zobowigzan z tytutu wykupu
obligacji serii E2 oraz E3 o tacznej wartosci nominalnej 1.665.000,00 PLN na rzecz obligatariusza.
Warto$¢ Udziatéw zostata okreslona przez Strony na kwote 1.799.505,21 PLN (stownie: jeden milion
siedemset dziewig¢dziesiat dziewie¢ tysiecy piecset pie¢ ztotych i 21/100).
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W dniu 17 lutego 2014 roku Emitent nabyt krétkoterminowe obligacje korporacyjne wyemitowane przez
spotke Sanchoria Investments Limited o tgcznej wartosci 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 ptynnos¢ aktywow Spdtki 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
zostaly nabyte na podstawie umowy datio in solutum, w zamian za wierzytelnosci o analogiczne;
warto$ci. W ocenie Emitenta powyzsza transakcja poprawi ptynnos¢ aktywéw Spotki oraz pozwoli na
realizowanie dodatkowych korzysci z tytutu odsetek od przedmiotowych obligacji. Warto$¢ powyzszych
transakcji przekracza 10% kapitatéw wtasnych Emitenta.

W dniu 10 marca 2014 roku Emitent dokonat emisji 23.108 obligacji zwyktych na okaziciela wydanych w
formie odcinka zbiorowego, o wartosci nominalnej 100,00 PLN kazda oraz o tacznej wartosci
nominalnej 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 wartoci nominalnej 50.000,00 PLN
kazda i o tacznej wartosci nominalnej 1.050.000,00 PLN. taczna kwota wykupu obejmujgca wartosé
nominalng obligacji oraz naliczone odsetki wyniosta 1,2 min PLN.

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

W dniu 9 kwietnia 2014 roku, w zwigzku z porozumieniem z dnia 23 stycznia 2014 roku, o ktdrym
Spdtka informowata raportem biezacym nr 3/2014, Spotka otrzymata oswiadczenie Obligatariusza o
przejeciu na wiasno$¢ przedmiotu zastawu tj. wszystkich udziatéw spétki pod firmg Pod Fortem - 2 Sp.
z 0.0. stanowigcych zabezpieczenie obligacji serii AA, A3 oraz A4, w liczbie 19.271 udziatéw, ktére
stanowig 86% kapitatu podstawowego tej spdtki, stanowigcego zabezpieczenie obligacji serii AA, A3,
A4,

W dniu 16 kwietnia 2014 Emitent dokonat sptaty obligacji o tacznej wartosci nominalnej 8 min PLN.
Sptata nastapita 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
nieruchomo$ci i wpisaniu w to miejsce strony pozywajacej, sad zasadzit réwniez pokrycie przez
Emitenta kosztéw procesu w kwocie tacznej 110 tys. PLN. Wyrok jest prawomocny. Sprawa dotyczy
nieruchomos$ci potozonej w Ottarzewie dla ktdrej prowadzona jest ksiega wieczysta o numerze
WA1P/000046433/5.

Walne Zgromadzenie w dniu 21 kwietnia 2015 roku podjeto uchwate o pokryciu strat lat ubiegtych
kapitatem podstawowym i postanowito obnizeniu kapitatu podstawowego Spotki z 250.000.000 PLN do
5.000.000 PLN poprzez obnizenie warto$ci nominalnej kazdej akcji z 50,00 PLN do 1,00 PLN.

Walne Zgromadzenie w dniu 21 kwietnia 2015 roku uchwalito kapitat warunkowy w wysoko$ci nie
wyzszej niz 10.000.000 PLN oraz umocowato zarzad Spétki do podniesienia kapitatu podstawowego
Spotki w ramach kapitatu docelowego o kwote nie wyzsza niz 3.750.000 PLN.

Spotka w dniu 24 kwietnia 2015 roku sptaty obligacji o warto$ci nominalnej 2,9 min PLN, taczna
warto$¢ wykupu obejmujaca warto$¢ nominalng oraz odsetki wynosi 3,4 min PLN. Sptata nastapita na
podstawie umowy datio in solutum poprzez przekazanie w miejsce $wiadczenia pienieznego obligacji
korporacyjnych wyemitowanych przez Sanchoria Investment LTD o warto$ci facznej obejmujacej
warto$¢ nominalng wraz z odsetkami w kwocie 3,4 min PLN.
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15. Na dzien 30 kwietnia 2015 kursy rynkowe akcji spdlek, ktére posiada Emitent przedstawia sie

nastepujgco:
Spotka Kurs na Kurs na Ré_inice kursow p9miedzy .dnie_lln Ryzyko
30.04.2015 31.12.2015 bilansowym a dniem publikacji  Zyskul(straty)
GENESIS ENERGY S.A. 0,01 0,01 0,00 0,00
SILVA GRUPA KAPITALOWA S.A. 0,01 0,01 0,00 0,00
MSX Resources S.A. 0,90 1,80 0,89 30,94

Razem 30,94

16. Akcje spotki MSX Resources S.A. notowane sg na rynku podstawowym GPW, natomiast akcje spdtek
GENESIS ENERGY S.A. i SILVA GRUPA KAPITALOWA S.A. notowane sg na rynku NewConnect.

Zarzad Spotki

Prezes Zarzadu

Piotr Stefaficzy|

Warszawa, dnia 30.04.2015 .
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