Opinia
niezaleznego bieglego rewidenta
dla Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorcze;j

Calatrava Capital Spotka Akcyjna

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego, skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatlowej, w ktérej jednostka dominujaca jest Calatrava Capital Spotka Akcyjna z
siedziba przy ul. bucka 2/4/6, 00-845 Warszawa, na ktére sklada sie:

. skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji majatkowej na 31.12.2014r. wykazujace po
stronie aktywow oraz zobowiazan i kapitalu wlasnego sume 51 528 tys. PLN,

. skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw za okres od 01.01.2014r. do
31.12.2014r. wykazujace catkowite dochody w kwocie (-) 11 752 tys. PLN,

. skonsolidowane sprawozdanie z przeplywow pienieznych za okres od 01.01.2014r. do
31.12.2014r. wykazujace zmniejszenie Srodkow pienieznych o kwote 142 tys. PLN,

. sprawozdanie ze zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym za okres od 01.01.2014r.
do 31.12.2014r. wykazujace zmniejszenie kapitatu wlasnego o kwote 14 681 tys. PLN,

. informacje dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje

objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci odpowiedzialny jest Zarzad Calatrava Capital
Spoétka Akcyjna.

Zarzad Calatrava Capital Spotka Akcyjna oraz cztonkowie rady nadzorczej sa zobowiazani do
zapewnienia, aby skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalnosci
spelnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzeSnia 1994 r. o rachunkowosci

(Dz. U. z 2013 r., poz. 330, z pézn. zm.), zwanej dalej ,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem bytlo zbadanie i wyrazenie opinii o 2zgodnosci z wymagajacymi
zastosowania zasadami (polityka) rachunkowosci tego skonsolidowanego sprawozdania

finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,



sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitalowej Calatrava

Capital.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci,
2) krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych

Rewidentow w Polsce,

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliSmy
w taki sposéb, aby uzyskaé¢ racjonalnga pewnos¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o
sprawozdaniu. W  szczegbélnoSci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci
zastosowanych przez Calatrava Capital Spétka Akcyjna oraz jej jednostki zalezne zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy -
podstaw, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym, jak i calosciowa ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym w pozycji ,Naleznosci z tytulu dostaw i ustug
oraz pozostale naleznosci” wykazane zostaly przeterminowane i nierozliczone do dnia
zakonczenia badania sprawozdania finansowego naleznosci Jednostki Dominujacej w tacznej
kwocie 8 033 tys. PLN. Naleznosci te zostaly potwierdzone przez dluznikéw. Z uwagi na brak
mozliwosci wgladu w sytuacje finansowa dluznikéw Jednostki Dominujacej nie jesteSmy w

stanie oceni¢ czy ww. aktywa przyniosa w przysztosci korzysci ekonomiczne.

Naszym zdaniem, za wyjatkiem skutkéw ewentualnych korekt, ktore moglyby sie okazac
konieczne gdybysmy mogli zweryfikowac¢ sytuacje majatkowa dluznikéw Spétki, zbadane

sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

1) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i
finansowej Grupy Kapitatowej na dzien 31.12.2014r., jak tez jej wyniku finansowego
za rok obrotowy od 01.01.2014r. do 31.12.2014r.,

2) zostalo sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z
nimi interpretacjami ogloszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w
zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogéw ustawy o
rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych oraz na

podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych,



3) jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa

i postanowieniami statutu Calatrava Capital Spétka Akcyjna.

Nie zglaszajac dalszych zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zwracamy uwage, ze w sprawozdaniu finansowym Zarzad
Jednostki Dominujacej wskazal, istotne naszym zdaniem, zagrozenia i niepewnosci co do
kontynuacji dziatalnosci Grupy Kapitalowej w dajacej sie przewidzie¢ przyszlosci, tj. w
okresie 12 miesiecy od dnia bilansowego. Zarzad opisal rowniez prowadzone dziatania i ich
wyniki zmierzajace do naprawy sytuacji finansowej. Zdaniem Zarzadu dzialania te przyniosa
oczekiwane efekty, aczkolwiek pewnosSci takiej nie ma.

Zwracamy rowniez uwage, ze sprawozdanie finansowe Jednostki Dominujacej wykazuje
straty przewyzszajace sume kapitaléw zapasowego i rezerwowych oraz jedna trzecig kapitatu
zakladowego. Zgodnie z Art. 397 kodeksu spotek handlowych Zarzad jest zobowiazany do
niezwlocznego zwolania walnego zgromadzenia w celu podjecia uchwaly dotyczacej dalszego
dzialania Jednostki Dominujace;j.

Ponadto informujemy, ze sprawozdania finansowe czterech jednostek zaleznych objete
sprawozdaniem skonsolidowanym, ktérych udzial w sumie bilansowej wynosi 19%, a w
wyniku finansowym 13%, nie byly badane przez biegltego rewidenta. W przypadku polskich

podmiotéw jest to zgodne z postanowieniami art. 64 ustawy o rachunkowosci.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréow
wartoSciowych oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czlonkowskim (Dz. U. z 2014 r. poz.
133), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sg z

nim zgodne.
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