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1. Prezentacja CALATRAVA CAPITAL S.A.

Spotka CALATRAVA CAPITAL S.A. jest zarejestrowana w Sadzie Rejonowym dla m. St. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS 0000017521. Siedzibg Spotki jest Warszawa, ul.
Belwederska 23.

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

CALATRAVA CAPITAL S.A. jest spotkg dominujacq Grupy Kapitatowej w sktad kitdrej na dzien bilansowy wchodzg
nastepujace spotki zalezne:
- CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd z siedzibg w Larnace na Cyprze (100%),

Akcje / udziaty w innych jednostkach na dziefi bilansowy:

- INVAR PC MEDIA Sp. z 0.0. z siedzibg w Sieradzu (24,80%),
- Pod Fortem 2 Sp. z 0.0. (14%)

- Genesis Energy S.A. (Grupa: 28,56%)

- SILVA CAPITAL GROUP S.A. (Grupa: 3,99%)

W dniu 21 grudnia 2016 r. zarejestrowane zostato podniesienie kapitatu podstawowego spdtki Genesis Energy w
wykonaniu uktadu, w zwigzku z czym obnizyt sie istotnie udziat procentowy akcji posiadanych przez Grupe Kapitatowg w
stosunku do dnia bilansowego 31 grudnia 2015 r. W wyniku wykonania uktadu Spdtka nabyta w zamian za wierzytelno$ci
objete uktadem, pakiet akcji 0 wartosci nominalnej 1 tys. PLN.

W dniu 29 lutego 2016 roku Emitent zbyt wszystkie posiadane udziaty spotki Projekt Wolumen Sp. z 0.0. ktore stanowity
100% udziatu w jej kapitale podstawowym oraz 100% gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow tej spotki.

W dniu 18 kwietnia 2016 roku Emitent zbyt wszystkie posiadane akcje spotki notebooki.pl S.A., ktére stanowity 33,79%
udziatu w jej kapitale podstawowym.

Udziatowiec/Akcjonariusz

Posiadane akcje i udziaty na dzien 31 grudnia 2016 r. Grupa Calatrava Cg:iltztlrli\l/; q
Kapitatowa Capital S.A.
(CY) Ltd.
SPOLKI ZALEZNE
CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) Ltd 100% 100%
AKCJE W JEDNOSTKACH STOWARZYSZONYCH NA DZIEN BILANSOWY:
INVAR PC MEDIA Sp. z 0.0. 24,80% 24,80%
AKTYWA PRZEZNACZONE DO OBROTU
GENESIS ENERGY S.A. 28,56% 3,95% 24,61%
Pod Fortem 2 sp. z 0.0. 14% 14%
AKTYWA POZOSTALE
Silva Capital Group S.A. 3,99% 3,81% 0,18%

CALATRAVA CAPITAL S.A. w roku 2016 prowadzita gtéwnie dziatalno$¢ w zakresie ustug zwigzanych z zarzadzaniem
nieruchomo$ciami oraz $wiadczyta ustugi ksiegowe i obstugi prawnej, prowadzita réwniez dziatalno$¢ finansowg i
inwestycyjna.

Prezentowany raport finansowy zostat sporzadzony za okres od 1 stycznia 2016 roku do 31 grudnia 2016 roku wraz z

okresem poréwnywalnym od 1 stycznia 2015 roku do 31 grudnia 2015 roku. Sprawozdanie finansowe i wszystkie dane
objasniajace zostaty podane w tysigcach ztotych chyba, Zze wskazano inaczej.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Sprawozdanie finansowe za rok 2016 zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez
Emitenta w dajacej sie przewidzie¢ przysziosci tj. w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli po 31
grudnia 2016 roku pomimo istnienia nizej opisanych faktéw i okolicznosci, ktére wskazywatyby na niepewnosci i
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnosci przez Spotke w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym na
skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez Spétke dotychczasowej
dziatalnosci.

2. Informacje okreslone w przepisach o rachunkowosci

Sprawozdanie finansowe Spotki na dzien 31 grudnia 2016 roku przygotowano przy zastosowaniu zasad wyceny aktywow i
pasywow oraz wyniku finansowego obowigzujacych na dzien bilansowy zgodnie z zasadami (polityka) rachunkowosci,
wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Migedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci
Finansowej oraz zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzer Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie
przepiséw wykonawczych oraz okreslonymi w powyzszej ustawie zasadami rachunkowo$ci a takze zgodnie z przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci Spdtki w dajacej sie przewidzie¢
przysztoSci.

3. Omoéwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno - finansowych spoétki
za rok 2016

1. Przychody z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej, bedacej podstawowg dziatalnoscig Spotki wyniosty 3.556 tys. PLN i
wynikaly ze zbycia papieréw wartosciowych nalezacych do Emitenta w kwocie 2.887 tys. PLN, (przede wszystkim
zbycie udziatow spotki zaleznej na rzecz wierzyciela w miejsce $wiadczenia pienigznego wynikajacego z obligacii
wyemitowanych przez Spétke). Pozostata kwota przychodow wynika z aktualizacii portfela.

2. Zysk z dziatalnosci inwestycyjnej, prezentowany w Sprawozdaniu finansowym wynidst 660 tys. PLN i wynika z
aktualizacji portfela.

3. Przychody Calatrava Capital S.A. ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow za 2016 rok wyniosty 513 tys.
PLN i byly to przede wszystkim przychody z tytutu najmu. Zysk brutto ze sprzedazy wyniost 167 tys. PLN i byt nieco
wyzszy niz wynik uzyskany za rok poprzedni tj. 153 tys. PLN.

4. Koszty ogélnego zarzadu wyniosty z 1.057 tys. PLN i sg 0 ok. 20% nizsze niz z roku ubiegtym.

5. Wynik z dziatalnos$ci operacyjnej wyniost (-)7.298 tys. PLN wobec (-)1.407 tys. PLN w ubieglym roku
sprawozdawczym, co wynika przede wszystkim z utworzonych odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci oraz
nieruchomosci oraz utworzenia rezerwy na kare natozong na Spétke przez KNF (postanowienie nie jest prawomocne,
jednakze Emitent uznat za zasadne utworzenie rezerwy w zwigzku z ryzykiem utrzymania decyzji przez organ
nadzorczy).

6. Wynik netto - Spotka w 2016 roku odnotowata strate na poziomie wyniku netto w kwocie 6.664 tys. PLN wobec 80
tys. PLN straty w roku 2015. Na wynik finansowy okresu sprawozdawczego decydujacy wptyw mialy przede
wszystkim:

- ksztaltowanie sie notowan dla aktywdw publicznych bedacych w posiadaniu spétek Grupy Kapitatowej,
- struktura Grupy Kapitatowej,

- dziatania restrukturyzacyjne prowadzone przez Spétke,

- utworzone rezerwy na zobowigzania oraz odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywow.

7. Wartosé kapitatéw whasnych Spotki na dzien 31 grudnia 2016 roku wyniosta 2 983 tys. PLN w poréwnaniu z 964
tys. PLN w roku poprzednim. Na wysoko$¢ Kapitatow wiasnych wptyw miata przede wszystkim emisja akcji o wartosci
nominalnej 9.510 tys. PLN, obnizenie kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny, wypracowany wynik finansowy
oraz obnizenie poziomu zobowigzan.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Gtowne wskazniki

Zaokres 0od 1.01.2016  Za okres od 1.01.2015 do
do 31.12.2016 31.12.2015

EBIT -5 486 1179

Wskazniki rentownosci Za okres 12 miesigcy zakonczone Za qkres 12 miesiecy
31.12.2016 zakonczone 31.12.2015
Rentownos¢ dziatalnosci operacyjnej -1,79 0,40
Rentowno$¢ sprzedazy netto -1,64 -0,02
Rentownos$¢ majatku (ROA) 0,21 0,002
Rentownos¢ kapitatu wiasnego (ROE) 2,23 0,08
Wskazniki ptynnosci 31.12.2016 31.12.2015
Stopa zadtuzenia 0,90 0,98
Stopien pokrycia majatku kapitatem wiasnym 0,10 0,02
Wskaznik ptynnosci 0,95 0,76
Wskaznik podwyzszonej ptynnosci 0,95 0,76

W 2016 roku Spotka nie zamkneta zadnych istotnych projektow, z uwagi na bardzo ograniczone zrédta finansowania,
Spétka nie podjefa tez nowych projektéw inwestycyjnych. Zrédiem biezacych przychodéw sa $wiadczone ustugi
ksiegowe oraz najmu, a takze $ciagane przez Spétke naleznosci. Emitent kontynuuje restrukturyzacje Spétki i Grupy
Kapitatowej, skupia sie przede wszystkim na dziataniach ukierunkowanych na odzyskanie stabilnosci finansowe;.
Szczegolnie istotne jest obnizenie poziomu zadiuzenia, co warunkuje mozliwo$¢ rozpoczecia zasadniczej
dziatalnosci operacyjnej oraz pozyskanie zrodet jej finansowania. Sptata zobowigzan realizowana jest przede
wszystkim poprzez przekazywanie aktywow (w szczegoinosci stanowigcych zabezpieczenie zobowigzan). W roku
2016 istotna splata zobowigzan nastapita réwniez w zwigzku z emisjq akcji Spotki, ktore zostaty optacone
wierzytelnoSciami wobec Spétki. Kwota zobowigzan i rezerw na zobowigzania Spotki w 2016 roku wedtug stanu na
dzien bilansowy 31 grudnia 2016 roku zostata obnizona w stosunku do stanu na dzieh 31 grudnia 2015 roku o 12,85
min PLN. W okresie sprawozdawczym, Spdtka w miejsce $wiadczenia pienieznego z tytutu wykupu obligacji o
wartoci nominalnej 2,31 min PLN (kwota wraz z odsetkami to 2,89 min PLN), przekazata wierzycielowi wszystkie
posiadane akcje w spotce notebooki.pl S.A.

Kolejnym elementem prowadzonej restrukturyzacji zobowigzan jest propozycja ich zamiany na akcje Emitenta, w
2016 roku akcje o wartosci nominalnej rownej 9,51 min PLN zostaly objete w zamian za wierzytelnosci Spotki.
Przedmiotowe akcje zostaly wyemitowane w ramach kapitatu warunkowego, Spotka ma nadal mozliwo$¢
wyemitowania akcji o wartosci nominalnej 3,75 min PLN. Warunkiem koniecznym dla pozytywnego zakoriczenia
dziatan o ktérych mowa powyzej, jest utrzymanie statusu spétki publicznej. W Swietle decyzji podjetej przez KNF w
ramach postepowania administracyjnego, co do ktdrej Spdtka podjeta przewidziane prawem kroki odwotawcze
(wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy), oczekiwane efekty sq jednak istotnie zagrozone.

Gtowne czynniki majace wplyw na ksztattowanie sie podstawowych wielkosci w sprawozdaniu finansowym za rok
2016, zostaty omdwione punktach 1-7 powyzej.

Wynik EBIT za okres od 1 stycznia 2016 do 31 grudnia 2016 wyniost (-)5.486 tys. PLN w poréwnaniu do 1.179 tys.
PLN w analogicznym okresie roku ubiegtego.

Wskaznik stopy zadluzenia oraz wskaznik stopy pokrycia majatku kapitatem wiasnym ksztattujg sie na
korzystniejszych poziomach niz w okresie poréwnywalnym, co jest przede wszystkim wynikiem podniesienia kapitatu
podstawowego Spoki.

Metodologia obliczania wskaznikéw finansowych:

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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e RENTOWNOSC DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ = zysk z dziatalnoéci operacyjnej z uwzglednieniem
dziatalno$ci inwestycyjnej / przychody z dziatalnosci inwestycyjnej, ze sprzedazy towardw, wyrobow i ustug

e RENTOWNOSC SPRZEDAZY NETTO = zysk netto / przychody ze sprzedazy towaréw, wyrobéw i ustug oraz
dziatalno$ci inwestycyjne;

e ROA =zysknetto /aktywa ogdtem

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) / zobowiazania krétkoterminowe
e WSKAZNIK OGOLNEGO ZADLUZENIA = zobowigzania ogotem / aktywa ogétem

e  Stopien pokrycia majatku kapitatem wtasnym = kapitaly wiasne ogotem / aktywa razem.

Istotne 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 réwniez moze ulec zmianie ranga ryzyka dla dziatalno$ci Emitenta.
Przedstawiajac czynniki ryzyka w ponizszej kolejnosci, nie kierowano sig oceng ich waznosci dla Emitenta.

Ryzyko kursu walutowego

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

Emitent oraz Spétki Grupy Kapitatowej dokonuijg transakcji kupna i sprzedazy w walutach obcych, jednakze udziat tych
transakcji w cato$ci kosztow i przychoddw sg nieistotne.

Calatrava Capital Fund Ltd., spdtka 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 przepiséw prawa podatkowego, co podnosi ryzyko wprowadzenia
rozwigzan mniej korzystnych dla Spétki oraz jej klientdw, ktore posrednio lub bezposrednio wptyng na warunki i efekty
funkcjonowania Spotki. Dodatkowo w zwigzku z niejednolitymi praktykami organéw administracji pafstwowej i
orzecznictwa sadowego pojawia sie czynnik ryzyka obcigzenia dodatkowymi kosztami w przypadku przyjecia przez
Grupy Kapitatowej odmiennej interpretacji niz stanowisko organdw administracji paristwowe;.

Ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtéwnych odbiorcow

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

Z racji dokonywanych transakcji 0 wysokim nominale istnieje ryzyko, ze w krotkiej perspektywie czasowej poszczegoini
odbiorcy mogg mie¢ istotniejsze znaczenie w catej strukturze odbiorcow, jednakze w diugiej perspektywie nie
wystepuje uzaleznienie od gtownych odbiorcow.

W zawigzku z przeprowadzaniem transakcji z nierezydentami, trudniejsza jest weryfikacja finansowa takich podmiotéw.
Zgodnie z politykgq zarzadu naleznosci watpliwe co do ich sptaty podlegaja odpisowi aktualizacyjnemu, co w
konsekwencji ma swoje odzwierciedlenie w wyniku Emitenta.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Emitent narazony 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$¢ zabezpieczajaca podlega regularnej ocenie w celu dostosowania do biezacej sytuaciji stp procentowych
i okre$lonej gotowosci poniesienia ryzyka oraz dla zapewnienia optymalnej strategii zabezpieczen.

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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Na dzien bilansowy Spdtka nie posiadata zobowigzarn opartych na zmiennych stopach procentowych oraz
instrumentéw zabezpieczajacych przed tym rodzajem ryzyka.

Ryzyko zmiany kurséw notowanych aktywow finansowych

Grupa narazona jest na ryzyko zmiany wyceny aktywéw finansowych notowanych na Gieldzie Papierow
Warto$ciowych. Z racji profilu dziatalnosci Emitenta oraz CALATRAVA CAPITAL FUND (CY) LTD czes¢ aktywow
finansowych stanowig akcje podmiotéw notowanych na rynkach publicznych. Duza zmienno$¢ notowan moze istotnie
wptywaé na jej wyniki finansowe. Obecnie z uwagi na niskg warto$¢ portfela aktywow notowanych posiadanych przez
Grupe, przedmiotowe ryzyko stracito na znaczeniu, co moze jednak ulec zmianie w przysztosci.

Analiza wrazliwosci na zmiane notowan aktywow notowanych na rynkach finansowych

Whptyw zmiany notowanych aktywdw finansowych na wynik finansowy brutto (tys. PLN)
zmiana kursu o: wplyw faczny
Notowane aktywa finansowe +/-10% 36

Analiza zostata sporzadzona na bazie posiadanych przez Grupe Kapitatowa akcji spdtek publicznych wediug stanu na
dzien bilansowy - w przypadku zmiany kurséw posiadanych aktywéw publicznych o 10% Grupa odnotowataby
dodatkowy zysk lub strate brutto w wysokosci 36 tys. PLN.

Ryzyko zwigzane z ewentualng utrata ptynnosci finansowej

Ryzyko ptynnosci jest to ryzyko wystapienia trudno$ci w spetnieniu przez Spdtke obowigzkéw zwigzanych ze
zobowigzaniami finansowymi, ktére wydane sg w drodze wydania $rodkoéw pienigznych lub innych aktywow
finansowych. Zarzadzanie ptynnoscig przez Spdtke polega na zapewnianiu, w mozliwie najwyzszym stopniu, aby
Spotka posiadata ptynno$¢ wystarczajacq do regulowania wymaganych zobowigzan, zaréwno w normalnej jak i
kryzysowej sytuacji, bez narazenia na niedopuszczalne straty lub podwazenie reputacji Spotki.

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

Ujawnienia dotyczace struktury i klasy zobowigzan wraz z ich wiekowaniem zawarte sgq w ,Dodatkowych informacjach i
objasnieniach” do niniejszego sprawozdania finansowego.

Gtéwnym zrodtem pozyskiwania srodkéw w celu zapewnienia finansowania dziatalno$ci operacyjnej i inwestycyjnej
Spotki, oprécz wypracowanych Srodkéw wlasnych, sg diuzne papiery wartosciowe w tym obligacje. Spdtka w okresie
prowadzonej restrukturyzacji finansowej, praktycznie utracita mozliwo$¢ finansowania dziatalno$ci w istotnej mierze
poprzez emisje obligacji, co wigze si¢ z brakiem mozliwosci podejmowania znaczacych projektdw inwestycyjnych.
Nalezy réwniez zwrdci¢ uwage na fakt, ze z uwagi na obecng sytuacje gospodarcza, rynek obligacji korporacyjnych
stat sie mato ptynny i tym samym, bardzo utrudniony jest dostep do tego zrédta finansowania. Spotka prowadzi
dziatania majce na celu zmiane struktury bilansu tj. poprawy ptynnosci poszczegoinych sktadnikéw aktywéw oraz
obnizenie poziomu obecnego zadiuzenia poprzez splate zdecydowanej czesci zobowigzan posiadanymi aktywami o
niskiej ptynnosci, co pozwoli na ochrong ich wartoSci, ktéra w przypadku wymuszonej sprzedazy na ogét jest znacznie
zanizona. Spétka w przypadku pozytywnego zakoriczenia postepowania administracyjnego KNF, rozumianego co
najmniej jako utrzymanie statusu publicznego akcji Spotki, zamierza pozyska¢ Srodki na finansowanie swojej
dziatalnosci poprzez emisje akcji w tym réwniez zamiane cze$ci zobowigzan na akcje Spotki.

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.

Spotka 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
warunkow umowy.

W roku obrotowym Spotka wspdtpracowata gtéwnie z podmiotami posiadajacymi juz historie wspotpracy z Emitentem.
Kwota naleznosci netto dla ktorych termin ptatnosci mingt na dziet 31 grudnia 2016 r. ma warto$¢ nieistotng dla
niniejszego sprawozdania. Ryzyku kredytowym sg obarczone réwniez instrumenty diuzne objete przez Spdtke, przy
czym w okresie sprawozdawczym Spotka nie obejmowata takich instrumentéw. Obligacje korporacyjne bedace w
portfelu Spdtki, nie sg przeterminowane na dzieh bilansowy, Spétka posiada historie wspdtpracy z emitentami
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przedmiotowych instrumentéw, sg one roéwniez dodatkowo zabezpieczone poprzez poreczenie udzielone przez
podmiot trzeci, ktérego sprawozdania finansowe zostaly zweryfikowane przez Spotke. Emitent nie poniost
dodatkowych kosztow w zwigzku z ustanowieniem zabezpieczen o ktérych mowa w zdaniu poprzednim.

Ujawnienia dotyczace struktury i klas nalezno$ci wraz z ich wiekowaniem zawarte sg w sprawozdaniu finansowym w nocie 6
,Dodatkowych informacji i objasnien” do niniejszego sprawozdania finansowego.

Standardowe zabezpieczenia przed ryzykiem kredytowym stosowane przez Spétke to:

- weksle ,in blanco”,

- o$wiadczenia o podaniu sie egzekucji w trybie art. 777 kodeksu postepowania cywilnego,

- zabezpieczenia w postaci zastawdw hipotecznych na nieruchomosciach.
W przypadku spotek z Grupy Kapitatowej i podmiotéw o uznanej wiarygodnosci z punktu widzenia Grupy mozliwe jest
odstapienie od powyzszych zabezpieczen.

Ryzyko zwigzane z realizacja postanowien uktadu sadowego

W dniu 16 kwietnia 2002 r. Sad Rejonowy dla Lodzi Srodmiescia w Lodzi zatwierdzit uklad zawarty przez Emitenta z
jego wierzycielami cywilnoprawnymi. Zgodnie z warunkami uktadu wobec | grupy wierzycieli, po okresie 12 miesiecznej
karenciji zostaly zrealizowane dwie kwartalne pfatno$ci dla wierzytelno$ci ponizej 5.000 zt. Wobec Il grupy wierzycieli
Emitent po okresie 24 miesiecznej karencji byt zobowigzany do rozpoczecia sptaty zobowigzan, roztozonych 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 2016
nie zostaly dokonane zadne nowe pfatnosci zwigzane z uktadem. W przypadku niepowodzenia w dotarciu do
pozostatych wierzycieli uktadowych, kwota naleznych Swiadczen zostanie docelowo przekazana do depozytu
sadowego.

Ryzyko utraty koncesji, certyfikatow, akredytacji i innych uprawnien posiadanych przez spétki i pracownikéw
Do realizacji niektorych ustug oferowanych przez Grupe Kapitatowg niezbedne jest posiadanie przez Spotki Grupy
okreslonych koncesiji, certyfikatow lub akredytacji. Okre$lone uprawnienia zawodowe powinni posiada¢ takze
zatrudnieni pracownicy. Istnieje mozliwo$¢ utraty poszczegoinych koncesji i certyfikatow oraz akredytacji przez Spétki
oraz uprawnien posiadanych przez pracownikéw. Pracownicy posiadajacy okrelone uprawnienia mogg rozwigzac
umowe o prace. W sytuaciji, gdy sq to zdarzenia jednostkowe, nie stanowi to wiekszego ryzyka dla wynikow Spétki. W
przypadku wystapienia tego problemu w wiekszej skali, moze to spowodowa¢ konieczno$¢ czasowego lub statego
ograniczenia oferty, co moze spowodowaé obnizenie przychodéw poszczegdlnych spétek, co bedzie miato wptyw
réwniez na wyniki Emitenta. Ryzyko to dotyczy spétek z Grupy o charakterze projektowo-ustugowym oraz produkcyjno-
handlowym.

Ryzyko wzrostu konkurencii

Grupa Kapitatowa prowadzi dziatalno$¢ na konkurencyjnych rynkach. Dziatajg na nim podmioty istniejace od wielu lat
oraz pojawiajq sie wcigz nowe firmy. Duza konkurencja powoduje, Zze osiggane marze mogg mie¢ tendencje
spadkowe, co moze niekorzystnie wptyngé na rentowno$¢ Emitenta i jego spotek zaleznych. Pogorszenie wynikéw
spotek zaleznych moze wptyngé negatywnie na ich wycene i tym samym konieczno$¢ dokonania odpisow
aktualizujgcych warto$¢ diugoterminowych aktywéw finansowych CALATRAVA CAPITAL S.A. i CALATRAVA
CAPITAL FUND Ltd.

Ryzyko zwigzane z koniunktura gospodarcza w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Spétke celdw strategicznych i osiagane przez nig wyniki finansowe wplywajg
niezalezne od niej czynniki makroekonomiczne. Im lepsza koniunktura tym wiekszy popyt na ustugi i produkty.
Ostabienie koniunktury gospodarczej moze wptyng¢ na ograniczenie inwestycji 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 aktywéw finansowych oraz koszt pozyskania
finansowania zewnetrznego. Jest to powigzane z ryzykiem zmiany kurséw notowanych aktywow finansowych.

Oswiadczenie o stosowaniu tadu korporacyjnego
Zarzad Emitenta oSwiadcza, ze Spdtka stosowata w 2016 roku zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie

,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016” opublikowanym przez GPW w Warszawie, za wyjatkiem
zamieszczonych ponizej:

Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej
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1.2.1.15. Informacja zawierajaca opis stosowanej przez spétke polityki réznorodnosci w odniesieniu do wiadz spotki
oraz jej kluczowych menedzeréw; opis powinien uwzglednia¢ takie elementy polityki réznorodnosci, jak ptec,
kierunek wyksztatcenia, wiek, doswiadczenie zawodowe, a takze wskazywaé cele stosowanej polityki roznorodnosci i
sposéb jej realizacji w danym okresie sprawozdawczym; jezeli spdtka nie opracowata i nie realizuje polityki
réznorodnosci, zamieszcza na swojej stronie internetowej wyjasnienie takiej decyzji, Spdtka nie stosuje powyzszej
zasady.

Spotka nie opracowata i nie stosuje powyzszej zasady.

Zarzad Spotki dziata w sktadzie jednoosobowym, w Spoétce jest réwniez bardzo niski poziom zatrudnienia, w zwigzku
z czym Czlonkowie Zarzadu oraz kluczowi menadzerowie sg zatrudniani przede wszystkim w oparciu o posiadane
doswiadczenie i umiejetnosci, niezbedne w dziatalnosci Spotki. Spdtka opracuje i wprowadzi przedmiotowg zasade w
przypadku istotnego wzrostu zatrudnienia w Spéice.

1.Z.1.20. zapis przebiegu obrad walnego zgromadzenia, w formie audio lub wideo,

Spotka nie stosuje powyzszej zasady w sposob trwaty z uwagi na koszty i bezpieczenstwo transmisji danych oraz
identyfikacji uprawnionych akcjonariuszy; przy czym kazdy uprawniony akcjonariusz ma peten dostep do informacii,
gdyz moze bezposrednio uczestniczy¢ w obradach WZ, a informacje o terminach WZ i zasadach udziatu sg
podawane do publicznej wiadomos$ci zgodnie z obowigzujacymi przepisami, a takze zamieszczane na ogdlnie
dostepnej stronie internetowej Spétki. Zarzad Spotki nie wyklucza w przysztosci transmisji obrad, po usunigciu
obecnych przeszkdd.

1.Z.2. Spotka, ktdrej akcje zakwalifikowane sg do indeksow gietdowych WIG20 lub mWIG40, zapewnia dostepno$¢
swojej strony internetowej réwniez w jezyku angielskim, przynajmniej w zakresie wskazanym w zasadzie 1.Z.1.
Niniejszg zasade powinny stosowac réwniez spdtki spoza powyzszych indeksow, jezeli przemawia za tym struktura
ich akcjonariatu lub charakter i zakres prowadzonej dziatalno$ci.

Zasada ta jest stosowana w niepetnym zakresie. CALATRAVA CAPITAL S.A. posiada strone internetowa, ktéra jest
dostepna réwniez w jezyku angielskim w zakresie obejmujacym podstawowe informacje o Emitencie, jednakze nie
wszystkie informacje sq tlumaczone. Wyjatek dotyczy przede wszystkim ttumaczenia raportéw biezacych Spétki.
Stosowanie przedmiotowej zasady nie jest uzasadnione aktualng strukturg akcjonariatu oraz charakterem i zakresem
prowadzonej obecnie dziatalno$ci, w zwigzku z czym Spdtka nie bedzie stosowata przedmiotowej zasady w sposob
trwaty.

11.Z.2. Zasiadanie cztonkdw zarzadu spotki w zarzadach lub radach nadzorczych spétek spoza grupy kapitatowe;
spotki wymaga zgody rady nadzorcze;.

Zasada nie jest stosowana - przedmiotowa zasada nie jest formalnie wprowadzona do regulaminéw wewnetrznych
obowigzujacych w Spoétce, przy czym czionkowie organdw Spotki zobowigzani sg do nie podejmowania dziatalnosci
konkurencyjnej w stosunku do Spétki, co w ocenie Spotki jest wystarczajacym zabezpieczeniem interesow Spétki.

l1l.Z.6. W przypadku gdy w spofce nie wyodrebniono organizacyjnie funkcji audytu wewnetrznego, komitet audytu
(lub rada nadzorcza, jezeli petni funkcje komitetu audytu) co roku dokonuje oceny, czy istnieje potrzeba dokonania
takiego wydzielenia.

Zasada nie jest stosowana - z uwagi na bardzo niski poziom zatrudnienia, Spdtka nie zamierza wyodrebniac funkcji
audytu wewnetrznego.

IV.Z.2. Jezeli jest to uzasadnione z uwagi na strukture akcjonariatu potki, spotka zapewnia powszechnie dostepng
transmisje obrad walnego zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady zgodnie z wyjasnieniem zamieszczonym do zasady 1.Z.1.20. Przedmiotowa
zasada nie ma réwniez uzasadnienia w strukturze akcjonariatu Spétki.

VI.Z.4. Spétka w sprawozdaniu z dziatalno$ci przedstawia raport na temat polityki wynagrodzen, zawierajacy co
najmniej:
1) o0going informacje na temat przyjetego w spétce systemu wynagrodzen,

10
Wszystkie kwoty wyrazono w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej



CA LAT R /—\\/A SPRAWOZDANIE ZARZADU

Z DZIALALNOSCI
CAPITAL CALATRAVA CAPITAL za 2016 T.

2) informacje na temat warunkow i wysoko$ci wynagrodzenia kazdego z czionkdw zarzadu, w podziale na state i
zmienne skfadniki wynagrodzenia, ze wskazaniem kluczowych parametréw ustalania zmiennych sktadnikow
wynagrodzenia i zasad wyptaty odpraw oraz innych ptatnosci z tytutu rozwigzania stosunku pracy, zlecenia lub
innego stosunku prawnego o podobnym charakterze — oddzielnie dla spdtki i kazdej jednostki wchodzacej w
sktad grupy kapitatowe;j,

3) informacje na temat przystugujacych poszczegdlnym czionkom zarzadu i kluczowym menedzerom
pozafinansowych sktadnikéw wynagrodzenia,

4) wskazanie istotnych zmian, ktére w ciggu ostatniego roku obrotowego nastapity w polityce wynagrodzen, lub
informacije o ich braku,

5) ocene funkcjonowania polityki wynagrodzen z punktu widzenia realizacji jej celéw, w szczegdlnoSci
dtugoterminowego wzrostu wartosci dla akcjonariuszy i stabilno$ci funkcjonowania przedsiebiorstwa.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady.

Spotka aktualnie nie posiada przyjetej polityki wynagrodzen, co wigze sie z niskim poziomem zatrudnienia w Spotce.
Emitent zweryfikuje funkcjonujaca praktyke w tym zakresie i rozwazy mozliwo$¢ wdrozenia w przysztosci stosownych
regulacji wewnetrznych.

V.Z.5. Przed zawarciem przez spotke istotnej umowy z akcjonariuszem posiadajacym co najmniej 5% ogdlnej liczby
gtoséw w spdtce lub podmiotem powigzanym zarzad zwraca sie do rady nadzorczej o wyrazenie zgody na takg
Transakcje. Rada nadzorcza przed wyrazeniem zgody dokonuje oceny wptywu takiej transakcji na interes spotki.
Powyzszemu obowigzkowi nie podlegajg transakcje typowe i zawierane na warunkach rynkowych w ramach
prowadzonej dziatalnosci operacyjnej przez spétke z podmiotami wchodzacymi w sktad grupy kapitatowej spotki. W
przypadku, gdy decyzje w sprawie zawarcia przez spdtke istotnej umowy z podmiotem powigzanym podejmuje walne
zgromadzenie, przed podjeciem takiej decyzji spdtka zapewnia wszystkim akcjonariuszom dostep do informacii
niezbednych do dokonania oceny wptywu tej transakcji na interes spétki.

Zasada nie jest stosowana — decyzje o ewentualnym zawarciu umowy o ktorej mowa powyzej podejmuje zarzad
Spotki, po dokonaniu oceny wptywu takiej transakcji na interes Spotki.

V.Z.6. Spbtka okreSla w regulacjach wewnetrznych kryteria i okoliczno$ci, w ktérych moze doj$¢ w spéice do
konfliktu intereséw, a takze zasady postepowania w obliczu konfliktu intereséw lub mozliwosci jego zaistnienia.
Regulacie wewngtrzne spdtki uwzgledniajg, migdzy innymi sposoby zapobiegania, identyfikacji i rozwigzywania
konfliktéw intereséw, a takze zasady wytgczania czionka zarzadu lub rady nadzorczej od udziatu w rozpatrywaniu
sprawy objetej lub zagrozonej konfliktem interesow.

Spotka nie stosuje powyzszej zasady — w przypadku pojawienia sie przypadkéw o ktérych mowa w ninigjszej
zasadzie, Spotka bedzie kazdy taki przypadek rozpatrywaé indywidualnie i podejmowaé dziatania kierujac sie
racjonalnoscig i interesem Spotki.

Pozostate zasady szczegbtowe zawarte w zbiorze "Dobre Praktyki Spdtek Notowanych na GPW 2016" sg stosowane
o ile majg zastosowanie w przypadku Spoki.

Znaczacy akcjonariusze spotki

Wedtug informacji posiadanych przez Spétke na dzien bilansowy tj. na dzien 31 grudnia 2016 r. akcjonariuszami
posiadajacymi powyzej 5% ogolnej liczby gtoséw oraz powyzej 5% udziatu w kapitale Spotki przy uwzglednieniu
aktualnej wysoko$ci kapitatu byli:

Liczba % ogéinei % glosow na
Imie i nazwisko/Nazwa posiadanych Iicozbg akcJ'i Walnym
akcji (w szt.) yaxg Zgromadzeniu
TOP 1% sp. z 0.0. 2.998.894 19,99% 19,99%
Pozostali 12.001.106 80,01% 80,01%

Kapitat zaktadowy na dzien 31.12.2016 r. oraz na dzieri publikacji wynosit 15.000.000 PLN i dzielit si¢ na 15.000.000 akcji o
warto$ci nominalnej 1,00 PLN kazda.
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Akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% ogélnej liczby gtoséw oraz powyzej 5% udziatu w kapitale Spétki na dzien
publikacja sprawozdania:

Liczba

Imie i nazwisko/Nazwa pos!gdanych * ogé;ii}i"uby * gzsrgﬁggz\évrﬁhnym
akcji (w szt.)
TOP 1% sp. z 0.0. 751.894 5,01% 5,01%
VARSAV S.A. 1.498.500 9,99% 9,99%
Pozostali 12.749.606 85,00% 85,00%

W okresie pomiedzy dniem bilansowym, a dniem publikacji niniejszego sprawozdania, do Spétki nie wpltynely
zawiadomienia dotyczace zaréwno zbycia jak i nabycia akcji. Struktura akcjonariatu na dzief bilansowy oraz dzien
publikacji sprawozdania nie zmienita sie.

Emitent na podstawie dostepnych informacji dokonat oceny powigzan zgodnie z MSR 24 i stwierdzit, ze zgodnie z

najlepszg wiedza, Spdtka w okresie sprawozdawczym nie przeprowadzata transakcji z podmiotami powigzanymi w
rozumieniu MSR 24.

7. Papiery wartosciowe dajace specjalne uprawnienia kontrolne
W Spotce nie wystepujg papiery warto$ciowe, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne.
8. Wskazanie ograniczen w zakresie wykonywania prawa gtosu

W Spotce nie sg znane ograniczenia odno$nie wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy akji.

9. Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wiasnosci papierow wartosciowych emitenta
Statut Emitenta nie zawiera zadnych postanowien dotyczacych ograniczenia zbywania AKcj.

10. Zasady dotyczace powolywania i odwolywana osob zarzadzajacych
Powolywanie i odwotywanie 0s6b zarzadzajacych nalezy do kompetencji Rady Nadzorczej Spétki.

11. Zasady zmiany statutu spotki
Zmiany statutu Spotki dokonuije sie jedynie w oparciu o uchwate Walnego Zgromadzenia.

12. Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia akcjonariuszy i jego zasadniczych
uprawnien oraz prawa akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania przez walne zgromadzenie

Powyzsze zagadnienia, dotyczace funkcjonowania Walnego Zgromadzenia (WZ) oraz uprawnien akcjonariuszy, sg
uregulowane przepisami prawa, zwlaszcza przepisami Kodeksu Spoétek Handlowych, postanowieniami Statutu Spotki i
Regulaminu Walnych Zgromadzeri Akcjonariuszy CALATRAVA CAPITAL Spétka Akcyjna. Dokumenty dotyczace
wewnetrznych regulacji Spétki (Statut, Regulamin Walnych Zgromadzeri Akcjonariuszy) sg udostepnione na stronie
internetowej Spdtki (www.caltravacapital.pl).

Walne Zgromadzenie Spotki odbywa sie jako Zwyczajne lub Nadzwyczajne. Zgodnie z postanowieniami Kodeksu Spétek
Handlowych Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta powinno sie odby¢ nie pdzniej niz w terminie 6 miesiecy po uptywie
kazdego roku obrotowego. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta zwotuje Zarzad Emitenta. Jezeli Zarzad nie zwota go
w przewidzianym terminie, Rada Nadzorcza ma prawo zwotania Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia. Walne
Zgromadzenia odbywajq sie w siedzibie Spdtki. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad Spotki z wiasnej
inicjatywy lub na pisemny wniosek Rady Nadzorczej, albo na wniosek akcjonariuszy, reprezentujgcych co najmniej 1/20
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kapitatu zaktadowego. W wypadku ztozenia przez akcjonariuszy zadania zwotania Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia, zgodnie z art. 400 § 1 KSH, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powinno sie odby¢ w terminie
wskazanym w zadaniu, a jezeli dotrzymanie tego terminu napotyka na istotne przeszkody - w najblizszym terminie,
umozliwiajgcym rozstrzygniecie przez Walne Zgromadzenie spraw wnoszonych pod jego obrady. Pisemne Zzadanie
zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, jak réwniez umieszczenia okreSlonych spraw w porzadku obrad
najblizszego Walnego Zgromadzenia w trybie 400 § 1 KSH powinno zawiera¢ uzasadnienie.

Zarzad zwotuje Walnego Zgromadzenia przez publikacje raportu biezacego co najmniej 26 dni przed terminem Walnego
Zgromadzenia. Raport zawiera w szczegolnosci date, godzine i miejsce przeprowadzenia Walnego Zgromadzenia,
szczegdtowy porzadek obrad oraz projekty uchwat, ktére beda poddane pod gtosowanie Walnego Zgromadzenia.

Walne Zgromadzenie jest wazne bez wzgledu na liczbe reprezentowanych na nim akcji, z zastrzezeniem przypadkéw
okreslonych w Kodeksie Spotek Handlowych. Prawo do uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu majg osoby bedace
akcjonariuszami Spotki na 16 dni przed datg Walnego Zgromadzenia tj. w dniu rejestracji uczestnictwa w Walnym
Zgromadzeniu. W celu uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu akcjonariusz powinien zazada¢, nie wczesniej niz po
ogtoszeniu zwotania Walnego Zgromadzenia i nie pozniej niz w pierwszym dniu powszednim po dniu rejestracii
uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, od podmiotu prowadzacego rachunek papieréw warto$ciowych, wystawienia
imiennego za$wiadczenia o prawie uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu. Zaswiadczenie powinno zawiera¢ wszystkie
informacje, o ktérych mowa w art. 406° § 3 Kodeksu spotek handlowych.

W Walnym Zgromadzeniu uczestniczg z prawem zabierania glosu niebedacy akcjonariuszami cztonkowie Zarzadu i Rady
Nadzorczej, jak rowniez bez prawa zabierania gtosu go$cie zaproszeni przez organ zwotujacy Walne Zgromadzenie. Jezeli
przedmiotem obrad majg by¢ sprawy finansowe spotki w Walnym Zgromadzeniu powinien uczestniczy¢ audytor Spotki.

Akcjonariusze mogq uczestniczy¢ w Walnym Zgromadzeniu oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez
petnomocnikdw, przy czym petnomocnictwo powinno by¢ udzielone w formie pisemnej pod rygorem niewaznosci, przez
osoby do tego uprawnione, zgodnie z wypisem z wiasciwego rejestru i dotaczone do protokotu Walnego Zgromadzenia.
Czlonek Zarzadu nie moze by¢ pelnomocnikami na Walnym Zgromadzeniu.

Kazda akcja Spotki daje na Walnym Zgromadzeniu prawo do jednego gtosu.

Do zadar Walnego Zgromadzenia naleza w szczegdlno$ci:

- zatwierdzanie kierunkow rozwoju Spdtki i wieloletnich plandw jej dziatalnoci,

- rozpatrywanie i zatwierdzanie sprawozdania Zarzadu z dziatalno$ci Spotki oraz sprawozdania finansowego za
ubiegty rok obrotowy,

- udzielanie absolutorium Zarzadowi i Radzie Nadzorczej z wykonania przez nich obowigzkéw,

- podejmowanie uchwat w sprawie podziatu zysku oraz pokrycia strat,

- wybor i odwotanie czlonkéw Rady Nadzorczej,

- ustalanie wynagrodzenia dla cztonkdw Rady Nadzorczej,

- podejmowanie decyzji w sprawie zmiany przedmiotu dziatania Spotki,

- podijecie decyzji o likwidacji Spotki,

- okreslanie ,dnia prawa do dywidendy” oraz ,dnia wyptaty dywidendy”

- podejmowanie decyzji w sprawie emisji obligacji, w tym obligacji zamiennych na akcje lub z prawem
pierwszenstwa

- podejmowanie decyzji w sprawie zbycia i wydzierzawienia przedsigbiorstwa lub jego zorganizowanej cze$ci oraz
ustanowienia na nich ograniczonego prawa rzeczowego, nabycie wtasnych akcji w przypadku okreslonym w art.
362 § 1 pkt 2 KSH oraz upowaznienie do ich nabywania w przypadku okre$lonym w art. 362 § 1 pkt 8 KSH,
podejmowanie decyzji w sprawie roszczen o naprawienie szkody wyrzadzonej przy sprawowaniu zarzadu lub
nadzoru, rozpatrywanie innych spraw wniesionych przez wiadze Spotki a takze innych spraw przewidzianych
przepisami prawa.

Poza powyzszymi sprawami, do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezg réwniez inne sprawy, wymienione w
Kodeksie spdtek handlowych lub w przepisach innych ustaw.

Obradami Walnego Zgromadzenia kieruje Przewodniczacy zgodnie z ustalonym porzadkiem obrad, przepisami prawa oraz
postanowieniami Regulaminu Walnych Zgromadzeri Emitenta. W sprawach, ktore nie sg objete porzadkiem obrad, uchwat
podejmowaC nie mozna, chyba, Ze caty kapitat zaktadowy reprezentowany jest na Walnym Zgromadzeniu, a nikt z
obecnych nie zgtosit sprzeciwu, co do podjecia uchwaty. Uchwaly Walnego Zgromadzenia zapadaja bezwzgledng
wiekszoscig gtosow oddanych, o ile Kodeks Spétek Handlowych lub statut nie stanowig inacze;.
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Akcjonariusz nie ma prawa osobiscie ani przez petnomocnika, jak réwniez jako petnomocnik innej osoby, gtosowaé nad
uchwatg dotyczaca;

a.  jego odpowiedzialnosci wobec Spotki z jakiegokolwiek tytutu, w tym udzielenia absolutorium,

b.  sporu miedzy nim a Spétka,

c.  zwolnienia ze zobowigzania wobec Spétki.

Glosowania sg jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie okreslonych przypadkach t. j.:
a.  przy wyborach oraz nad wnioskami o odwotanie cztonkoéw organéw Spotki lub likwidatoréw,
b.  nad wnioskami o pociggniecie cztonkéw organow Spotki lub likwidatoréw do odpowiedzialno$ci,
c.  wsprawach osobowych,
d.  nazadanie choéby jednego z akcjonariuszy obecnych lub reprezentowanych na Walnym Zgromadzeniu.

Kwestie porzadkowe, dotyczace m.in. prowadzenia obrad i organizacji gtosowan, regulowane sa szczegGtowo w
Regulaminie Walnych Zgromadzen Emitenta.

Podstawowymi prawami akcjonariuszy Spotki sa;
a.  prawa majatkowe: prawo do dywidendy, prawo poboru akcji, prawo do kwoty likwidacyjnej;
prawa korporacyjne: prawo do udziatu w walnym zgromadzeniu, prawo gtosu,
prawo do informaci,
prawo zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia,
prawo do oceny dziatalnosci Cztonkdw organdw Spotki.

oo

Zarzad CALATRAVA CAPITAL S.A. odstapit od transmitowania WZ oraz umozliwienia zdalnego udziatu w gtosowaniu na
WZ z uwagi na koszty i bezpieczenstwo transmisji danych i identyfikacji uprawnionych akcjonariuszy, a kazdy uprawniony
akcjonariusz ma peten dostep do informacji, gdyz moze uczestniczy¢ w WZ, a informacje o terminach WZ i zasadach
udziatu sg podawane do publicznej wiadomo$ci zgodnie z obowigzujacymi przepisami, a takze zamieszczane na ogdlnie
dostepnej stronie internetowej Spotki. Zarzad Spotki nie wyklucza w przysziosci transmisji obrad, po usunieciu obecnych
przeszkod.

13. Skiad osobowy i zasady dziatania organéw zarzadzajacych i nadzorczych spétki oraz ich
komitetow

Rada Nadzorcza Spoétki

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

Pan Michat Kwiatkowski - Przewodniczacy RN

Pan Jacek Dariusz Makowiecki — Wiceprzewodniczacy RN
Pan Ireneusz Jabfonski — Sekretarz RN

Pan Krzysztof Moszkiewicz — Cztonek RN

Pan Cezary Graul — Cztonek RN

Rada Nadzorcza w powyzszym skiadzie zostata powotana przez Walne Zgromadzenie Spotki uchwatami z dnia 22
listopada 2016 r. na nowg 5-letnig kadencije, ktdra koriczy sie z dniem zatwierdzenia sprawozdan finansowych za 2021 r.

W zwigzku z zakonczeniem w dniu 2 wrzesnia 2016 r. obrad Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia, ktdre zatwierdzito
sprawozdania finansowe Spétki i Grupy Kapitatowe] za rok 2015, wygasta taczna kadencja cztonkéw Rady Nadzorczej w
sktadzie: Tomasz Panczyk, Piotr Koziowski, Patrycja Zalewska, Jacek Makowiecki oraz Konstanty Malejczyk.

Uchwalony przez Rade Nadzorczg Emitenta w dniu 18 kwietnia 2014 roku Regulamin Rady Nadzorczej stwierdza iz w
przypadku gdy Rada bedzie sktadac sie z pieciu cztonkéw, nie bedzie powotywany Komitet Audytu, a jego zadania zostajg
powierzone Radzie Nadzorczej Z uwagi na fakt, ze Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu cztonkéw, zgodnie ze Statutem
Spotki oraz zgodnie z art. 86 ust. 3 Ustawy o bieglych rewidentach z dnia 07.05.2009 roku, zadania komitetu zostaty
powierzone Radzie Nadzorczej. W celu wykonania swoich obowigzkow Rada moze bada¢ wszystkie dokumenty Spétki,
zadac od Zarzadu i pracownikéw sprawozdan i wyjasnien oraz dokonywaé rewizji stanu majatku spotki. Rada co do zasady
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dziata kolegialnie, moze jednak powierzy¢ wykonanie okre$lonych czynno$ci poszczegoinym cztonkom, a takze korzystaé
z pomocy biegtych.

Zgodnie z § 15-16 Statutu Spotki oraz postanowieniami Regulaminu Rada Nadzorcza sprawuje staty nadzér nad
dziatalnoscig Spétki. Ponadto:

a. Rada Nadzorcza moze sktada¢ sie z 5 do 7 (pieciu do siedmiu) cztonkéw.

b. Czlonkéw Rad Nadzorczych powotuje Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy na wspoing kadencje. Kadencja trwa
pie¢ lat.

¢. Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona Przewodniczacego i Wiceprzewodniczacego Rady Nadzorcze;.

d. Rada Nadzorcza dziata na podstawie uchwalonego przez siebie regulaminu.

e. Czonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu decyzji, oddajac swoj gtos na piSmie za
posrednictwem innego czlonka Rady lub przy wykorzystaniu $rodkéw bezposredniego porozumiewania si¢ na
odlegto$¢. Oddanie glosu na pismie nie moze dotyczy¢ spraw wprowadzonych do porzadku obrad na
posiedzeniu Rady Nadzorczej.

f.  Rada Nadzorcza podejmuje decyzje bezwzgledna wigkszoscig gtoséw. W przypadku réwnosci glosow rozstrzyga
gtos Przewodniczacego Rady.

g. Przynajmniej potowe czlonkéw Rady Nadzorczej stanowig cztonkowie niezalezni. Obecnie 3 osoby sa
niezaleznymi cztonkami Rady Nadzorczej i posiadajg zdolno$¢ do podejmowania bezstronnych decyzji.

Ponadto do kompetencji Rady Nadzorczej nalezy zawieszanie z waznych powodéw w czynno$ciach poszczegoinych lub
wszystkich cztonkow Zarzadu, jak rowniez delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci
cztonkdw Zarzadu nie mogacych sprawowac swoich czynnosci.

Do obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy w szczegdlnosci:

a. Zatwierdzanie uchwaty Zarzadu dotyczacej zaciggania zobowigzania lub rozporzadzania majatkiem Spétki o

wartosci przekraczajacej jedng piata kapitatu zaktadowego Spotki,

b. Wyrazanie zgody na nabywanie i zbywanie nieruchomo$ci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w

nieruchomosci,

c. Ocena sprawozdan Zarzadu z dziatalnosci Spétki w roku obrotowym, rocznych sprawozdan finansowych w
zakresie ich zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak i ze stanem faktycznym oraz sktadanie Walnemu
Zgromadzeniu corocznego pisemnego sprawozdania z wynikéw oceny,

Opiniowanie wnioskow w sprawie podziatu zyskow oraz pokrycia strat,

Wybor biegtego rewidenta przeprowadzajacego badanie sprawozdania finansowego,

Stawianie wnioskéw w sprawie udzielenia absolutorium dla Zarzadu przez Walne Zgromadzenie,
Zawieranie i rozwigzywanie umowy o prace oraz ustalanie wysoko$ci wynagrodzenia dla czionkéw Zarzadu.

@ ~o o

Rada Nadzorcza powinna by¢ zwotywana w miare potrzeb, nie rzadziej niz raz na kwartat. Posiedzenia Rady Nadzorcze;
zwoluje jej Przewodniczacy, a w razie niemozliwosci zwotania przez Przewodniczacego, Wiceprzewodniczacy lub czionek
Rady Nadzorczej mogg zada¢ zwotania Rady Nadzorczej podajac proponowany porzadek obrad. Przewodniczacy Rady
Nadzorczej zwotuje posiedzenie w terminie dwach tygodni od dnia otrzymania wniosku.

Rada Nadzorcza podejmuje uchwaly, jezeli na posiedzeniu jest obecna, co najmniej potowa cztonkéw, a wszyscy jej
cztonkowie zostali zaproszeni. Uchwata jest wazna, gdy wszyscy czlonkowie Rady zostali powiadomieni o tresci projektu
uchwaly. Rada Nadzorcza podejmuje uchwaty zwyklg wiekszoscig gtoséw oddanych. W przypadku réwnosci gtosow
rozstrzyga gtos Przewodniczacego Rady Nadzorczej.

Szczegotowe zasady zwotywania posiedzen Rady Nadzorczej oraz zasady jej obradowania okresla Regulamin Rady
Nadzorczej. W przypadku zaistnienia konfliktu intereséw, cztonek Rady powinien poinformowa¢ o tym pozostatych
cztonkdw Rady i powstrzymac sie od zabierania gtosu w dyskusji oraz od glosowania nad przyjeciem uchwaty w sprawie,
w ktorej zaistniat konflikt intereséw. Czlonek Rady moze wnioskowa¢ o podjecie przez Rade uchwaty, co do istnienia
takiego konfliktu. Uchwaty podejmowane sg w gtosowaniu jawnym, chyba, Ze jakikolwiek czlonek Rady zgtosi wniosek o
glosowanie tajne.

Uchwaly Rady powinny by¢ protokotowane. Protokdt powinien zosta¢ podpisany przez wszystkie osoby obecne na
posiedzeniu. Dokumenty Rady, a w szczegéInosci zbiér protokotow z jej posiedzen, powinny by¢ nalezycie zabezpieczone
i przechowywane w lokalu Spotki. Obstuge biurowg prac Rady zapewnia Spétka. Regulamin Rady Nadzorczej jest
dostepny na stronie internetowej Spétki (www.calatravacapital.pl)
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Zarzad spotki

Zarzad Spotki dziata w sktadzie jednoosobowym. Funkcje Prezesa Zarzadu od dnia 22 kwietnia 2013 roku do dnia ztozenia
rezygnacji tj. 10 marca 2017 r. petit Pan Piotr Stefanczyk.

Rada Nadzorcza Spotki na posiedzeniu w dniu 13 kwietnia 2017 r. w zwigzku z rezygnacjg Prezesa Zarzadu Pana Piotra
Stefanczyka, podjeta uchwate o oddelegowaniu cztonka Rady Nadzorczej Pana Jacka Makowieckiego do Zarzadu Spotki,
na okres 3 miesiecy tj. do dnia 13 lipca 2017 .

Zarzad Spdtki sktada sie z jednego lub wiekszej liczby Cztonkdw, ktdrych powotuje i odwotuje Rada Nadzorcza. Kadencja
Zarzadu trwa 5 lat. Cztonkow Zarzadu powotuie sie na wspoing kadencje.

Kazdy z cztonkéw Zarzadu moze byC powotany na kolejng kadencje. W przypadku Zarzadu wieloosobowego Rada
Nadzorcza uchwala, ktory z jego czionkdw petni¢ bedzie funkcje Prezesa Zarzadu. W przypadku réwnosci gloséw podczas
glosowania na posiedzeniach Zarzadu przewaza gtos Prezesa.

Do kompetencji Zarzadu nalezg wszelkie sprawy zwigzane z prowadzeniem Spotki, nie zastrzezone innym organom
Spotki. Zasady dziatania Zarzadu Spotki okre$la Regulamin Zarzadu (zamieszczony na stronie www.calatravacapital.pl),
ktéry uchwala Zarzad, a zatwierdza Rada Nadzorcza. Prokury udziela Zarzad Spotki w petnym sktadzie. W przypadku
Zarzadu wieloosobowego do sktadania o$wiadczen w imieniu Spotki wymagane jest wspotdziatanie dwoch czionkéw
Zarzadu lub cztonka Zarzadu tacznie z Prokurentem. Jezeli Zarzad jest jednoosobowy do skfadania oswiadczen w imieniu
Spotki wymagane jest dziatanie Prezesa Zarzadu jednoosobowo.

W umowie miedzy Spétkg a cztonkiem Zarzadu, jak réwniez w sporze z nim Spotke reprezentuje Rada Nadzorcza.
Czynnosci w sprawach z zakresu prawa pracy w imieniu Spdtki dokonuje Zarzad lub wyznaczona do tego przez Zarzad
osoba.

Czlonkowie Zarzadu sg zobowigzani do informowania Rady Nadzorczej o kazdym konflikcie intereséw w zwigzku z
petniong funkcjg lub o mozliwosci jego powstania. Czlonek Zarzadu powinien zachowywaé petng lojalnos¢ wobec Spotki i
uchylaé sie od dziatan, ktére mogtyby prowadzi¢ wytacznie do realizacji wtasnych korzysci materialnych.

W okresie sprawozdawczym Zarzad Spotki dziatat w sktadzie jednoosobowym. Funkcje Prezesa Zarzadu od dnia 22
kwietnia 2013 roku do chwili obecnej petni Pan Piotr Stefariczyk.

14. Opis podstawowych cech, stosowanych w spoéice systeméw kontroli wewnetrznej i
zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

Odpowiedzialno$¢ za sporzadzanie jednostkowego sprawozdania finansowego ponosi Zarzad Spotki. Sprawozdanie
finansowe, przygotowywane jest zgodnie z przepisami prawa oraz obowigzujaca w Spotce politykg rachunkowosci
przez Gtownego Ksiegowego Spdtki, a nastepnie jest ono ostatecznie kontrolowane przez Zarzad. Sprawozdanie
finansowe poddawane jest badaniu niezaleznego biegtego rewidenta, wybieranego przez Rade Nadzorczg Spotki.

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

15. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wiasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania w spétkach Grupy Kapitatowej nie toczg sie postepowania przed sadem,
organem wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracyjnym, ktorych warto$¢ stanowitaby
10% kapitatow wiasnych Emitenta.

16. Informacje o podstawowych produktach, towarach i ustugach oraz rynkach zbytu

Przychody za 2016 rok tys. PLN
Przychody ze sprzedazy towaréw 0
Przychody ze sprzedazy ustug 513
Przychody z dziatalno$ci inwestycyjnej: 3556
w tym sprzedaz papieréw warto$ciowych (udziatéw i akcji) 2887
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Przychody z tytutu dywidendy 0
pozostate 0
Caltos¢ przychodow zostat zrealizowana na rynku krajowym.

Informacje o istotnych transakcjach zawartych przez emitenta lub jednostki od niego
zaleznej z podmiotami powigzanymi na warunkach innych niz rynkowe

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

Informacje o zaciagnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach
dotyczacych kredytéw i pozyczek

Emitent w okresie sprawozdawczym zaciggnat pozyczke w kwocie 193 tys. PLN, oprocentowanie pozyczki wynosito
8%, pozyczka zostata udzielona do dnia 30 kwietnia 2017 r., przy czym zostata w cato$ci sptacona przed dniem
bilansowym.

Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym pozyczkach

Spotka nie udzielita pozyczek w okresie sprawozdawczym.

Informacja o udzielonych i otrzymanych w danym roku obrotowym poreczeniach i
gwarancjach

W roku obrotowym Spétka zaréwno nie udzielata jak i nie otrzymata poreczen i gwarancji.

Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi a wcze$niej publikowanymi
prognozami wynikow

Spotka Calatrava Capital S.A. nie publikowata prognoz na 2016 rok. Spétka nie publikowata réwniez sprawozdania za
4 kwartat 2016r.

Ocena zarzadzania zasobami finansowymi oraz mozliwosci realizacji zamierzen
inwestycyjnych

Obecnie dziatalno$¢ Emitenta jest finansowana ze $rodkéw pochodzacych z dziatalnosci operacyjnej (przychody z
tytutu $wiadczonych ustug ksiegowych oraz najmu), ze $rodkéw pochodzacych ze sptacanych wierzytelno$ci oraz
splaty obligacji korporacyjnych. Istotne kwoty zobowigzan sptacane sg poprzez przekazywanie majatku, w tym
szczegoinie majatku stanowigcego zabezpieczenie poszczegoinych wierzytelnoSci. Kolejne istotne zrodio splaty
naleznoéci, to emisja akcji Spotki obejmowanych w zamian za wierzytelnosci wobec Spétki. Z uwagi na prowadzong
restrukturyzacje finansowa, do czasu pozytywnego zakoriczenia tego procesu, Spotka praktycznie utracita mozliwo$é
pozyskania istotnego finansowania zewnetrznego w formie np. obligaciji korporacyjnych, czy kredytéw bankowych. W
roku sprawozdawczym Spdtka w wyniku podjetych dziatar obnizyta faczny poziom zobowigzan (z uwzglednieniem
rezerw na zobowigzania) poprzez sptaty przede wszystkim w formie bezgotéwkowej, o kwote 12,85 min PLN. Laczna
kwota zobowigzan na dzied 31 grudnia 2016 r. wynosi 28,24 min PLN w stosunku do 42,05 rok wcze$niej. Aktywa
Spotki wykazane w sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2016 r. wynoszg 31,22 min PLN. Ich warto$¢ w
ocenie zarzadu, wykazana jest w realnej do uzyskania wysokosci. Zarzad Spotki zweryfikowat jako$¢ aktywow i
Spotka zaktualizowata ich warto$¢ adekwatnie do wynikdw przeprowadzonej weryfikacji. Laczna warto$¢ aktywdw na
dzien bilansowy jest o okoto 3 min PLN wyzsza od tacznej kwoty zobowigzan. Spotka zwraca jednak uwage, ze
aktywa posiadane przez Spétke charakteryzujg sie bardzo niskg ptynnoscia, w zwigzku z czym Spétka nie reguluje
terminowo swoich zobowigzan, w efekcie czego istotna cze$¢ naleznosci z tytutu dziatalno$ci operacyjnej podlega
zajeciom — $rodki wptacane sg do komornika, ktory przekazuje je wierzycielom Spétki. Istnieje rowniez ryzyko zbycia
posiadanego majatku w warunkach sprzedazy wymuszonej, co w istotny sposob obnizytoby ich wartos¢. Spotka
celem zabezpieczenia odpowiedniego marginesu bezpieczenstwa planuje dokonac sptat czesci zobowiagzan poprzez
emisje akcji skierowang do wierzycieli. Z uwagi na wskazane powyzej zagrozenia, jest to niezmiernie wazne zrédto
finansowania, przy czym mozliwos¢ jego wykorzystania determinowana jest utrzymaniem statusu publicznego akji
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Spotki. Uzupetieniem informacji zamieszczonych w niniejszym punkcie sg informacje zamieszczone w punkcie 24
ponizej dot. kontynuaciji dziatalnoci.

23. Ocena czynnikéw i nietypowych zdarzen majacych wplyw na wynik z dziatalnosci za rok
obrotowy

W zwigzku z prowadzong restrukturyzacjg finansowa, Spotki, gdzie istotnym elementem jest sptata zobowigzan
akcjami Spdtki posiadajacymi status publiczny, waznym nietypowym czynnikiem majacym wptyw na wynik z
dziatalnosci, byto trwajace postepowanie administracyjne KNF prowadzone wobec Spétki. Cze$¢ zobowigzan zostata
rozliczona zgodnie z zatozeniami, jednakze akcje uzyskane przez wierzycieli w zwigzku z karg natozong na Spotke
przez KNF, nie zostaty wprowadzone do obrotu, co uniemozliwito kontynuowanie tego procesu, z uwagi na brak
ptynnosci przedmiotowych instrumentdw.

24, Kontynuacja dziatalnosci - charakterystyka wewnetrznych i zewnetrznych czynnikéw
istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa emitenta oraz perspektywy rozwoju dziatalnosci
emitenta

Sprawozdanie finansowe za rok 2016 zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci gospodarczej
przez Emitenta w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci tj. w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu bilansowym, czyli
po 31 grudnia 2016 roku pomimo istnienia nizej opisanych faktow i okolicznosci, ktére wskazywatyby na niepewnosci i
zagrozenia dla mozliwosci kontynuacji dziatalnoSci przez Spdtke w okresie co najmniej 12 miesiecy po dniu
bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego ograniczenia przez Spotke
dotychczasowej dziatalnosci.

Niepewnosci i zagrozenia co do kontynuacji dziatalno$ci

o Bilans (roczne sprawozdanie z sytuacji finansowej) sporzadzony przez Zarzad na dzier 31 grudnia 2016 roku
wykazuje w ujeciu tgcznym, tj. za rok biezacy oraz zatrzymane wyniki z lat ubiegtych, faczne skumulowane straty
w kwocie 17.223 tys. PLN, ktére przekraczajg sume kapitatéw zapasowego i rezerwowych oraz jedng trzecig
kapitatu zaktadowego.

e Zobowigzania biezace na dzien 31 grudnia 2016 roku (z uwzglednieniem rezerw) przewyzszajg aktywa obrotowe
o0 kwote 8.559 tys. PLN.

e W dniu 14 lutego 2017 r. Komisja Nadzoru Finansowego w zwigzku z prowadzonym postepowaniem
administracyjnym wobec Spétki podjeta decyzje o natozeniu na Spétke kary pienigznej w wysoko$ci 700 tys. PLN
oraz zdecydowata o wykluczeniu akcji Spdtki z obrotu publicznego. Decyzja nie jest prawomocna z uwagi na
ztozenie przez Spotke wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy.

Prowadzone dziatania zmierzajace do poprawy sytuacji finansowej Emitenta

Po przeanalizowaniu powyzszych niepewnosci Zarzad Emitenta odstapit od wprowadzenia do sprawozdania
finansowego korekt, ktore bylyby konieczne gdyby zatozZenie kontynuacji dziatalno$ci gospodarczej przez Spotke nie
bylo zasadne. Zarzad Spotki nie zamierza jej likwidowaé, nie zamierza tez podejmowaé dziata zmierzajacych do
zaniechania dziatalnosci gospodarcze;.

Podstawowym rodzajem prowadzonej od lat dziatalnosci Emitenta jest dziatalno$¢ inwestycyjna, dlatego tez Emitent
nie posiada trwatych zrédet dochodu zapewniajacych state i regularne przeptywy pieniezne. Dziatalno$¢ Spotki ma
charakter projektowy polegajacy na nabywaniu i pdzniejszej odsprzedazy udziatow oraz akcji w réznych podmiotach.
W 2016 roku Spdtka nie zamkneta zadnych istotnych projektdw, z uwagi na bardzo ograniczone zrddta finansowania,
Spotka nie podjeta tez nowych projektéw inwestycyjnych. Zrodtem biezacych przychodéw sa $wiadczone ustugi
ksiegowe oraz najmu, a takze $ciggane przez Spotke naleznosci. Emitent kontynuuje restrukturyzacje Spotki i Grupy
Kapitatowej, skupia sie przede wszystkim na dziataniach ukierunkowanych na odzyskanie stabilnosci finansowej.
Szczegolnie istotne jest obnizenie poziomu zadtuzenia, co warunkuje mozliwo$¢ rozpoczecia zasadniczej dziatalnosci
operacyjnej oraz pozyskanie zrodet jej finansowania. Sptata zobowigzan realizowana jest przede wszystkim poprzez
przekazywanie aktywow (w szczegolnosci stanowigcych zabezpieczenie zobowigzan). W roku 2016 istotna sptata
zobowigzan nastapita réwniez w zwigzku z emisjq akcji Spotki, ktdre zostaty optacone wierzytelnoSciami wobec
Spotki. Kwota zobowigzan i rezerw na zobowigzania Spotki w 2016 roku wedtug stanu na dzien bilansowy 31 grudnia
2016 roku zostata obnizona w stosunku do stanu na dzien 31 grudnia 2015 roku o 12,85 min PLN. W okresie
sprawozdawczym, Spotka w miejsce Swiadczenia pienieznego z tytutu wykupu obligacji o wartosci nominalnej 2,31
min PLN (kwota wraz z odsetkami to 2,89 min PLN), przekazata wierzycielowi wszystkie posiadane akcje w spétce
notebooki.pl S.A.
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Kolejnym elementem prowadzonej restrukturyzacji zobowigzan jest propozycja ich zamiany na akcje Emitenta, w
zwigzku z czym Calatrava Capital S.A. dokonata juz w 2015 roku szeregu dziatan, ktore mialy umozliwi¢ realizacje
przyjetych zatozen, nastgpito:

- obnizenia warto$ci kapitatu podstawowego Spotki poprzez pokrycie kapitatlem podstawowym strat z okresow
poprzednich i jednocze$nie Spotka zmienita warto$¢ nominalng kazdej akacji celem zblizenia jej do wartoSci
rynkowej, z 50,00 PLN do 1,00 PLN.

- W dniu 14 maja 2015 roku zostat dokonany wpis w krajowym rejestrze sadowym w zakresie warunkowego
podniesienia kapitatu podstawowego o kwote nie wyzsza niz 10.000.000,00 PLN oraz podniesienia kapitatu
podstawowego w ramach kapitatu docelowego o kwote nie wyzszg niz 3.750.000,00 PLN.

- W iatach 2015 i 2016 akcje o wartosci nominalnej réwnej 10 min PLN zostaty objete w zamian za wierzytelnosci
Spotki. Przedmiotowe akcje zostaty wyemitowane w ramach kapitatu warunkowego, Spétka ma nadal mozliwosé
wyemitowania akcji o warto$ci nominalnej 3,75 min PLN.

Warunkiem koniecznym dla pozytywnego zakorczenia dziatan o ktérych mowa powyzej, jest utrzymanie statusu

spotki publicznej. W $wietle decyzji podjetej przez KNF w ramach postepowania administracyjnego, co do ktérej

Spotka podjeta przewidziane prawem kroki odwotawcze (wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy), oczekiwane

efekty sg jednak istotnie zagrozone.

Do 2011 roku wigcznie Spétka byta rentowna i posiadata dostep do zrodet finansowania, a sytuacja w jakiej znalazta
sie Spotka w 2012 roku w ocenie Zarzadu jest sytuacjgq przejéciowa, na co wskazujq efekty dziatan
restrukturyzacyjnych podejmowanych przez Zarzad celem redukciji aktualnego zadtuzenia i zmierzajacych do naprawy
zaistniatej sytuacji - Spdtka w okresie od 31 grudnia 2012 r. do 31 grudnia 2016 r. zmniejszyta tacznie poziom
zadtuzenia (z uwzglednieniem rezerw) o ok. 70 min PLN. Gtéwnym elementem budujacym 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 nieruchomosciami inwestycyjnymi
stanowigcymi aktywa trwate Spotki. Przyjete rozwigzanie chroni z jednej strony Emitenta przed koniecznoscig
akceptowania zanizonych cen w sytuacji wymuszonej sprzedazy aktywow, a z drugiej strony pozwala obligatariuszom
uzyskac sptate obligaciji i dodatkowo skorzysta¢ w okresie Srednioterminowym na wzro$cie wartosci przejmowanych
aktywéw. Powyzsze rozwigzanie wydaje sie korzystne dla wszystkich stron. Drugim istotnym zrodtem sptaty
zobowigzan Spdtki jest emisja akcji, zgodnie z informacjami zamieszczonymi powyzej. Zarzad Spétki zwraca jednak
uwage, ze warunkiem koniecznym dla skutecznej realizacji powyzszych dziatan, szczeg6lnie w zakresie sptaty
zobowigzan poprzez emisje akcji Spdtki, i tym samym pozytywnego ukonczenia procesu restrukturyzacii, jest
utrzymanie przez Spétke statusu publicznego. Krytycznym zagrozeniem jest tutaj stanowisko KNF w zwigzku z
postepowaniem administracyjnym prowadzonym wobec Spétki. Zgodnie z opublikowanymi raportami biezacymi,
Spotka nie zgadza sie z decyzjg KNF z dnia 14 lutego 2017 r., w zwigzku z czym ztoZyta wniosek o ponowne
rozpatrzenie sprawy. Zarzad Spbtki odwiadczyt réwniez, Ze:

1. Spotka dokladata i doktada starannosci w celu prawidlowego i rzetelnego przedstawiania informacii
finansowych. Sprawozdania Emitenta poddawane byty przegladowi i badaniu przez Biegtego Rewidenta
zgodnie z obowigzujacymi regulacjami. Spétka konsultowata z biegtymi przyjmowane rozwigzania, co jest
istotne w kontek$cie stosowania MSR, ktore to przepisy w niektorych aspektach majq charakter otwarty i dajg,
przestrzen do podejmowania decyzji przez Spdtke w zakresie przyjmowanych rozwigzan, w szczegdélnosci z
uwzglednieniem sytuacji biezacej w momencie sporzadzania sprawozdania, ktéra moze by¢ odmienna niz na
dzien bilansowy. Z perspektywy czasu niesie to za sobg ryzyko odmiennej oceny i interpretacji przez organ
nadzorczy.

2. Spbtka w zwigzku z prowadzonym postepowaniem w petni wspdtpracowata z KNF poprzez udzielanie
szczegOtowych wyjasnien, w tym réwniez ze strony bieglych rewidentéw, przedstawianie uzasadnien
podejmowanych dziatat oraz udostepnianie dokumentéw, zgodnie z oczekiwaniami KNF, poczawszy od
2013r.

3. Zastrzezenia przedstawione przez KNF, w szczegolnoSci odnoszace sie do réznicy pomiedzy danymi
zawartymi w skréconym sprawozdaniu  skonsolidowanym za czwarty kwartat 2012 oraz w rocznych
raportach okresowych za 2012 rok, dotyczg réznic powstatych w wyniku diametralnie odmiennej sytuacji
zardwno Spdtki jak i jej otoczenia w okresie w ktérym poszczegdlne sprawozdania byly sporzadzane, a
zgodnie z MSR Spétka zobowigzana jest uwzgledni¢ w sporzadzanym sprawozdaniu wiedze posiadang na
dzien jego sporzadzania.
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4. Spotka od 2013 roku prowadzi z powodzeniem restrukturyzacje finansowg, o czym informuje w
poszczegolnych raportach okresowych, w tym okresie istotnie obnizyta poziom zadtuzenia z 98,3 min PLN na
dzien 31 grudnia 2012 r. do 28,2 min PLN na dzien 31 grudnia 2016 r. Jednym z gtéwnych filaréw
powodzenia tego procesu jest charakter publiczny Spotki, gdyz jedng z form rozliczenia sg akcje emitowane
przez Spotke.

5. W odczuciu Spétki, natozenie tak drastycznej kary na Spétke jak bezterminowe wykluczenie z obrotu jest
nieuzasadnione i szczegbinie niekorzystne dla jej akcjonariuszy i wierzycieli, ktorymi sg zaréwno osoby
prawne, w tym instytucje finansowe, jak i osoby fizyczne. Pozbawienie Spdtki statusu publicznego w praktyce
uniemozliwia pozytywne zakoriczenie procesu restrukturyzacji finansowej i zaspokojenie wierzycieli Spotki.
Cze$¢ akeji Spotki wyemitowanych w celu rozliczenia z wierzycielami jest obecnie w trakcie procesu
wprowadzania do obrotu, wstrzymanego do momentu zakoriczenia postepowania administracyjnego przez
KNF. Akcjonariusze, ktérzy zdecydowali sie na zamiane swoich wierzytelnosci na akcje Spotki , celem
uzyskania ptynnego instrumentu finansowego stanowigcego dla nich ekwiwalent pienigdza, zostali w
praktyce pozbawieni mozliwosci realnego zaspokojenia swoich roszczen.

Szczegolnie niezrozumiatym dla Spotki jest zarzut sformutowany przez KNF, ze ,Emitent nie daje rekojmi nalezytego
wypetniania obowigzkéw informacyjnych w przysziosci”. Podniesione przez KNF zarzuty wobec Spotki majg swoje
zrodto w sprawozdaniu za czwarty kwartat 2012 roku. Od tego czasu uptynety 4 lata i w tym okresie Spétka doktadata
wszelkiej staranno$ci w celu prawidtowego wypetniania cigzacych na niej obowigzkéw informacyjnych, reagowata na
ewentualne kwestie podnoszone przez organy nadzorcze. Zastrzezenia przedstawione przez KNF, a dotyczace
sprawozdan za lata 2013-2014, majq zdecydowanie nizszg wage i sq mozliwe do wyeliminowania; kwestionowane
dane zostaly ujawnione w sprawozdaniach, a zastrzezenia dotyczg zakresu i sposobu zaprezentowanych danych.
Przedmiotowe kwestie nie powinny mie¢ réwniez newralgicznego znaczenia dla podejmowanych decyzji
inwestycyjnych przez akcjonariuszy.

Zastosowane wobec Spétki sankcje sg zupetnie nieproporcjonalne co do zakresu i wagi naruszen i uderzajg w
szczegoinosci w wierzycieli i akcjonariuszy Spotki. Wykluczenie akcji Spdtki z obrotu uniemozliwia pozytywne
zakonczenie procesu restrukturyzacii, gdyz utrzymanie statusu spétki notowanej na rynku publicznym, jest elementem
determinujgcym powodzenie podejmowanych dziatan. Akcjonariusze Spétki tracg jednocze$nie mozliwos¢ realizacii
uzasadnionych intereséw ekonomicznych w efekcie wzrostu warto$ci Spotki, czy zbycia akcji Spotki. W szczegdlnosci
nalezy zwréci¢ uwage, na drastyczng rozbiezno$¢ pomiedzy czasem popetnienia ewentualnych przewinied, a
momentem natoZenia kary na Spdtke. Zdecydowany ciezar zarzutéw Komisji dotyczy bowiem roku 2012, a natoZenie
kary nastapito w roku 2017, w wyniku czego kara zostata de facto natozona: na akcjonariuszy, ktérzy zainwestowali w
akcje Spotki pozytywnie oceniajac perspektywy rozwoju Spotki. Niezmiernie wazny jest rowniez fakt, ze kara zostata
natozona na kofcowym etapie restrukturyzacji i jej utrzymanie (szczegoinie w zakresie wykluczenia akcji Spotki z
obrotu) uniemozliwi pozytywne zakoriczenie procesu korzystnego dla akcjonariuszy, wierzycieli i samej Spétki. Spétka
nie ma bezposredniego wptywu na koficowe stanowisko KNF, podjeta jednak mozliwe dziatania w celu zmiany decyzji
i liczy, ze urzad po ponownym rozpatrzeniu sprawy zwazy dobdr i zasadno$¢ natozonych kar oraz przeanalizuje
skutki ich natozenia i ztagodzi swojg decyzje.

Po przeprowadzeniu szczegdtowej analizy w zakresie posiadanego majatku, mozliwosci uzyskiwania przychodow z
prowadzonej dziatalnoSci oraz po przeanalizowaniu mozliwosci sptaty pozostatych zobowigzan, a takze uzyskaniu
dostepu do potencjalnych alternatywnych zrédet finansowania oraz po zwazeniu ryzyk zwigzanych z kontynuacjg
dziatalnosci, Zarzad Spotki uznat, ze przyjecie przez Spdtke zasady kontynuacji dziatalno$ci do sporzadzenia
niniejszego sprawozdania jest zasadne, pomimo istnienia opisanych powyzej niepewnosci z tym zwigzanych.

Whioski co do kontynuacji dalszej dziatalno$ci operacyjnej Emitenta

Kapitaly wiasne Emitenta na dzie 31 grudnia 2016 r., pomimo straty odnotowanej w zwigzku z utworzeniem rezerw
na naleznoSci przeterminowane oraz na kare finansowg natozong na Spdtke przez KNF (decyzja nie jest
prawomocna, Spétka ztozyta wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy) sg dodatnie i wynoszg 3 min PLN. Oznacza
to, ze majatek Spdtki zgodnie z wycenami przyjetymi w sprawozdaniu, jest wyzszy od kwoty zobowigzan i rezerw na
zobowigzania. Zadtuzenie Spotki jest obnizane zgodnie z przyjetymi zatozeniami. W przypadku pozytywnego
zakonczenia postepowania KNF(rozumianego co najmniej jako utrzymanie statusu publicznego akcji Spétki), realne
jest pozytywne ukonczenie restrukturyzacji oraz wprowadzenie do Spotki dziatalno$ci operacyjnej umozliwiajacej
generowanie trwalych przychodéw. W ocenie Zarzadu Spotki dziatania przedstawione powyzej dajq podstawe do
stwierdzenia, ze sytuacja Spotki moze ulega¢ stopniowej poprawie, pomimo w dalszym ciggu 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
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sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnoci gospodarczej przez Spotke
w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci.

Jednocze$nie Zarzad Spdtki o$wiadcza, ze w zwigzku z faktem, iz taczna kwota wyniku netto okresu
sprawozdawczego oraz niepokrytych strat z lat ubiegtych, przekroczyla sume kapitatéw zapasowego i rezerwowych
oraz jedng trzecig kapitatu zaktadowego; to Zarzad Sp6tki zgodnie z wymogami art. 397 ksh zwota bez zbednej zwioki
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spdtki celem podjecia uchwaty o dalszym istnieniu Spétki i prowadzeniu dalszej
dziatalno$ci operacyjne;j.

Istotny wptyw na wyniki maja i beda mialy nastepujgce czynniki:

wynik koAcowy postepowania administracyjnego KNF prowadzonego w stosunku do Spotki,
koficowy efekt podjetych dziatan w zakresie restrukturyzacji dtugu,

wyniki i kondycja spdtek portfelowych objetych konsolidacja,

przeprowadzenie nowych akwizycji,

koniunktura gietdowa rzutujaca na wycene CALATRAVA CAPITAL S.A, oraz jej spotek zaleznych,
koniunktura gospodarcza i klimat inwestycyjny w Polsce i regionie,

wspdtpraca z innymi podmiotami finansowymi.

@ ooo T

Zmiany zasad zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego grupa kapitatowa

W okresie sprawozdawczym Emitent skupiat sie na restrukturyzacji finansowej rozpoczetej w 2013 r., kontynuowat
réwniez dziatania zmierzajace do racjonalizacii struktury Grupy Kapitatowej. Na dzien bilansowy Grupa obejmowata
wylacznie podmiot dominujacy oraz jedng spotke zalezng. Nowe akwizycje mogg by¢ realnie podejmowane po
odzyskaniu stabilnosci finansowej

Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzadzajacymi przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia

Nie wystepujg
Wynagrodzenia cztonkdw zarzadu i rady nadzorczej
Informacje o wyptaconych w 2016 roku wynagrodzeniach zostaty wymienione i opisane w dodatkowych notach i
informacjach obja$niajacych do sprawozdania finansowego Spétki.
W Spdtce nie zostaty wprowadzone programy motywacyjne i premiowe.

W Spoétce nie wystepujg zobowigzania z tytutu emerytur lub Swiadczeh o podobnym charakterze wobec bytych
cztonkow zarzadu oraz rady nadzorczej.

Zestawienie stanu posiadania akcji emitenta oraz akcji i udziatéw spétek grupy kapitatowej
bedacych w posiadaniu cztonkéw zarzadu i rady nadzorczej emitenta

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Spotke, cztonkowie jej organdw nie posiadali na dzien bilansowy i nie
posiadajg na dzien publikacji niniejszego sprawozdania, akcji Spotki oraz spétki zaleznej.

Informacje o znanych emitentowi umowach, w wyniku ktérych moga nastapi¢ 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.

Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych

W Spétce nie zostaty wprowadzone programy akcji pracowniczych.

Informacje o umowie z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych i
jego wynagrodzeniu
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Rada Nadzorcza Calatrava Capital S.A. uchwatg z dnia 2 sierpnia 2016 roku wybrata firm¢ 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 dzien 30.06.2016 r.;

e  przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Calatrava Capital na dzien
30.06.2016 r.;

e  badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Calatrava Capital na dzien
31.12.2016 r.;

e  badania sprawozdania finansowego Spotki Calatrava Capital S.A. na dzien 31.12.2016 .

Wynagrodzenie w kwocie netto wynikajace z umow za wykonanie powyzszych czynnosci wynosi 30 tys. PLN (kwota
wynagrodzenia zostanie powiekszona o podatek VAT) i jest takie samo jak w roku poprzednim.

32. Struktura aktywow i pasywow

AKTYWA

W strukturze aktywow Grupy Kapitatowej aktywa trwate stanowig 38% sumy bilansowej, na ktora sktadajg sie gtownie
nieruchomosci inwestycyjne.

Warto$¢ aktywéw trwatych wedlug stanu na dzien bilansowy byfa nizsza niz w okresie poréwnywalnym o 950 tys. PLN
i na dzien 31 grudnia 2016 roku wynosita 12.047 tys. PLN w stosunku do 12.997 tys. PLN na dziefi 31 grudnia 2015
roku. Zmiana ta jest przede wszystkim efektem przeszacowania wartosci nieruchomosci. Powyzsze wartosci zostaty
szczegbtowo wykazane w sprawozdaniu finansowym Spétki oraz w notach do tego sprawozdania.

Aktywa obrotowe na dzien 31 grudnia 20016 roku wynosity 18.787 tys. PLN w stosunku do 26.170 tys. PLN na dzieh
31 grudnia 2015 roku, co wynika przede wszystkim z dokonanych odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci oraz
sq zwigzane z dziataniami prowadzonymi w zwigzku restrukturyzacjg finansowa Spotki Dominujacej tj. sptata
zobowigzan poprzez przekazanie aktywow ( w tym np. naleznosci, udziaty w spétkach).

PASYWA

Wartos¢ pasywdw Grupy Kapitatowej na dzien bilansowy wynosi 31.224 tys. PLN w stosunku do 42.053 tys. PLN w
okresie pordwnywalnym. Na poziom wartosci pasywéw wplyw mialo przede wszystkim podniesienie kapitatu
podstawowego Emitenta 0 9.510 tys. PLN, obniZenie tacznego poziomu zobowigzan krétkoterminowych i rezerw na te
zobowigzania, wykazana strata netto i w dalszej kolejnoSci obnizenie kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny.
Kapitaly wiasne ogotem stanowig 9,6% pasywéw, a zobowigzania i rezerwy 90,4% sumy pasywoéw. Szczeg6towa
prezentacja powyzszych wartosci zostata dokonana w sprawozdaniu finansowym Emitenta oraz notach
objasniajacych do tego sprawozdania.

33. Wazniejsze zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalno$¢ i wyniki spotki w roku
obrotowym

W roku obrotowym Spétka skupiata sie przede wszystkim na restrukturyzacji finansowej Emitenta i porzadkowaniu
grupy kapitatowe;.

34. Organizacja spotki
Opis Spétki przedstawiono w niniejszym Sprawozdaniu w czesci ,Prezentacja Calatrava Capital S.A.”.
35. Charakterystyka polityki w zakresie kierunkdw rozwoju spotki emitenta

Zarowno Spoétka jak i Grupa Kapitatowa sg w trakcie przeprowadzania wewnetrznej restrukturyzacji, co diametralnie
wplywa na obecng polityke dziatania jak i polityke w zakresie kierunkéw rozwoju Grupy Kapitatowej. Dziatania
podejmowane przez Zarzad Emitenta jak i upatrywane dalsze kierunki rozwoju, zostaty oméwione w punkcie 24
,Kontynuacja dziatalnosci (...)".
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Istotne pozycje pozabilansowe

Pozycje dotyczace zobowigzan pozabilansowych Spotki zostaty szczeg6towo wykazane w nocie 26 jednostkowego
sprawozdania finansowego za 2015 rok.

Pozostate informacje

Spotka nie prowadzita w roku obrotowym prac w dziedzinie badan i rozwoju.
Spotka nie posiada oddziatow i zaktadow.
Spotka nie stosowata rachunkowosci zabezpieczen.

38. Wykaz najwazniejszych zdarzen i opis dokonan przed i po dniu bilansowym

Zamieszczone ponizej informacje dotycza okresu od 1 stycznia 2016 roku do dnia publikacji sprawozdania finansowego.

1.

W dniu 18 kwietnia 2016 roku Spotka zawarta umowe datio in solutum w wyniku czego dokonata sptaty obligacji
serii E4 o wartoSci nominalnej 2.310,8 tys. PLN i o facznej wartosci obejmujacej wartos¢ nominalng wraz z
odsetkami w wysokosci 2.885,9 tys. PLN, poprzez przekazanie 52.500 akcji zwyklych na okaziciela spdtki
notebooki.pl S.A. Przedmiotowe akcje uprawniajg do wykonywania 52.500 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu tej
spotki oraz stanowig 33,8% udziatu w kapitale podstawowym oraz ogéline;j liczbie gtoséw notebooki.pl S.A.

W dniu 27 kwietnia 2016 roku Spotka otrzymata postanowienie w przedmiocie wszczecia z urzedu przez Komisje
Nadzoru Finansowego postgpowania administracyjnego, w zwigzku z podejrzeniem o niewykonanie lub
nienalezyte wykonanie obowigzkow informacyjnych zwiazanych z przekazaniem Komisji Nadzoru Finansowego,
spotce prowadzacej rynek regulowany oraz do publicznej wiadomoséci skonsolidowanego raportu kwartalnego za
IV kwartat 2012 roku, raportu rocznego i skonsolidowanego raportu rocznego za rok obrotowy 2012, raportu
rocznego i skonsolidowanego raportu rocznego za rok obrotowy 2013, raportu rocznego i skonsolidowanego
raportu rocznego za rok obrotowy 2014.

w dniu 30 czerwca 2016 r. posiadacz warrantéw subskrypcyjnych bedacy jednocze$nie wierzycielem Spétki,
wykonat przystugujgce mu uprawnienie do objecia akcji serii B1. Strony dokonaty potracenia wzajemnych
wierzytelnosci, w zwigzku z czym zobowigzania Spotki zostaty sptacone w kwocie 9.510.000,00 PLN. W zwigzku
z emisjq akgji serii B1 o ktorej mowa powyzej, kapitat podstawowy Spétki zostat podniesiony do 15.000.000 PLN i
dzieli sie na: 5.000.000 akgji serii A1 oraz 10.000.000 akcji serii B1.

W dniu 25 sierpnia 2016 roku Spétka zawarta dwie umowy datio in solutum w wyniku czego dokonata spfaty
zobowigzan w fgcznej kwocie 2,82 min PLN. W miejsce $wiadczenia pienieznego Spotka przekazata naleznosci
od swoich kontrahentéw o analogicznej warto$ci.

Specyfikacja umoéw:;

a. Splata zobowigzan Emitenta w kwocie 1,44 min PLN z tytulu umowy przejecia diugu za
wynagrodzeniem z dnia 16 marca 2015 r., w miejsce $wiadczenia pienieznego zostaty przekazane
wierzytelnoSci przystugujace Emitentowi od podmiotu cypryjskiego w kwocie 1,44 min PLN z tytutu
umowy sprzedazy obligacji z dnia 30 wrze$nia 2013 r. Strony transakcji nie s powigzane z Emitentem.

b. Sptata zobowigzan Emitenta z tytutu uméw pozyczek wobec spdtki zaleznej Calatrava Capital Fund
(CY) LTD w kwocie 1,38 min PLN, w miejsce $wiadczenia pienieznego zostaly przekazane
wierzytelnosci przystugujace Emitentowi od podmiotu cypryjskiego w kwocie 0,5 min PLN z tytutu:
umowy sprzedazy obligacji z dnia 30 wrzesnia 2013 r. oraz uméw sprzedazy udziatow z dnia 17
grudnia 2013 r. w kwocie 0,9 min PLN.

W dniu 25 sierpnia 2016 r. Calatrava Capital Fund (CY) LTD, spdtka zalezna w 100% od Emitenta, zawarta
umowe datio in solutum w wyniku czego sptacita swoje zobowigzania z tytutlu umoéw pozyczek w kwocie 1,44 min
PLN, w miejsce Swiadczenia pienieznego zostaty przekazane wierzytelnosci uzyskane od Emitenta o ktérych
mowa powyzej tj. od podmiotu cypryjskiego w kwocie 0,5 min PLN z tytutu: umowy sprzedazy obligacji z dnia 30
wrzesnia 2013 r. oraz umoéw sprzedazy udziatéw z dnia 17 grudnia 2013 r. w kwocie 0,9 min PLN, a takze
obligacje korporacyjne, ktorych emitentem jest podmiot cypryjski, o warto$ci nominalnej 0,45 min PLN.

W dniu 22 listopada 2016 r. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato nowy sktad Rady Nadzorczej Spétki,
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na nowg 5-cio letnig kadencje, uptywajacq z dniem zatwierdzenia sprawozdan finansowych Spétki za 2021 r.

6. W dniu 19 grudnia 2016 roku, Spétka zawarta umowe z Inner Corp. sp. z 0.0. w ramach ktdrej zostanie dokonana
analiza opcji strategicznych zwigzanych z dalszym rozwojem dziatalno$ci Emitenta; w tym w szczegdinosci
dotyczacych wyboru rodzaju dziatalnoci prowadzonej przez Spétke oraz opcji dotyczacych zmian wiascicielskich
takich jak: poszukiwanie inwestora strategicznego, zawarcie aliansu strategicznego, dokonanie transakcji o innej
strukturze jak réwniez opcja powstrzymania si¢ od dziatan zwigzanych z poszukiwaniem inwestora.
Jednoczesnie Zarzad Spétki poinformowat, ze dotychczas nie zostaty podjete zadne decyzje zwigzane z
wyborem konkretnej opcji strategicznej przez Zarzad, a ponadto, ze nie ma pewnosci, czy i kiedy taka decyzja
zostanie podjeta w przyszto$ci.

7. Komisja Nadzoru Finansowego (,KNF”) na posiedzeniu w dniu 14 lutego 2017 r. w zwigzku z prowadzonym
postepowaniem administracyjnym, podjefa decyzje o natozeniu na Calatrava Capital S.A. kary pienieznej w
wysokosci 700 tysiecy PLN oraz decyzje o bezterminowym wykluczeniu akcji Spétki z obrotu na rynku
regulowanym prowadzonym przez Gietde Papieréw wartosciowych w Warszawie S.A., co nastagpi po uptywie 30
dni od dnia, w ktérym ww. decyzja KNF stanie sie ostateczna. KNF uzasadnita decyzje nienalezytym
wykonywaniem przez Spétke obowigzkéw informacyjnych wynikajacych z przepiséw prawa w zwigzku z
publikacjg skonsolidowanego raportu kwartalnego za IV kwartat 2012 roku oraz skonsolidowanych raportéw
rocznych i raportéw rocznych za lata 2012, 2013 i 2014. Zdaniem KNF naruszenia byly istotne z punktu widzenia
odbiorcow i wptynely istotnie na zmniejszenie wartosci informacyjnej ww. raportéw okresowych spétki.

W odniesieniu do powyzszej decyzji Komisji Nadzoru Finansowego, Zarzad Spétki poinformowat jak ponizej:

a. Spotka doktadata i doktada staranno$ci w celu prawidiowego i rzetelnego przedstawiania informacii
finansowych. Sprawozdania Emitenta poddawane byly przegladowi i badaniu przez Bieglego
Rewidenta zgodnie z obowigzujacymi regulacjami. Spdtka konsultowata z biegtymi przyjmowane
rozwigzania, co jest istotne w kontekscie stosowania MSR, ktére to przepisy w niektorych aspektach
majg charakter otwarty i dajg przestrzen do podejmowania decyzji przez Spotke w zakresie
przyjmowanych rozwigzan, w szczegdlnosci z uwzglednieniem sytuacji biezacej w momencie
sporzadzania sprawozdania, ktéra moze byé odmienna niz na dzien bilansowy. Z perspektywy czasu
niesie to za sobg ryzyko odmiennej oceny i interpretaciji przez organ nadzorczy.

b. Spédtka w zwigzku z prowadzonym postepowaniem w petni wspétpracowata z KNF poprzez udzielanie
szczegdtowych wyjasnien, w tym réwniez ze strony bieglych rewidentéw, przedstawianie uzasadnien
podejmowanych dziatai oraz udostepnianie dokumentéw, zgodnie z oczekiwaniami KNF, poczawszy
od 2013 r.

c. Zastrzezenia przedstawione przez KNF, w szczegdlno$ci odnoszace sig do roznicy pomiedzy danymi
zawartymi w skréconym sprawozdaniu skonsolidowanym za czwarty kwartat 2012 oraz w rocznych
raportach okresowych za 2012 rok, dotyczg réznic powstatych w wyniku diametralnie odmiennej
sytuacji zarowno Spotki jak i jej otoczenia w okresie w ktérym poszczegoine sprawozdania byly
sporzadzane, a zgodnie z MSR Spétka zobowigzana jest uwzgledni¢ w sporzadzanym sprawozdaniu
wiedze posiadang na dzien jego sporzadzania.

d. Spdtka od 2013 roku prowadzi z powodzeniem restrukturyzacje finansowg, o czym informuje w
poszczegolnych raportach okresowych, w tym okresie istotnie obnizyta poziom zadtuzenia z 98,3 min
PLN na dzien 31 grudnia 2012 r. do 27,5 min PLN na dzieft 30 wrze$nia 2017 r. Jednym z gtéwnych
filarow powodzenia tego procesu jest charakter publiczny Spotki, gdyz jedng z form rozliczenia sg
akcje emitowane przez Spétke.

e. W odczuciu Spdtki, natozenie tak drastycznej kary na Spdtke jak bezterminowe wykluczenie z obrotu
jest nieuzasadnione i szczegdlnie niekorzystne dla jej akcjonariuszy i wierzycieli, ktorymi sg zardwno
osoby prawne, w tym instytucje finansowe, jak i osoby fizyczne. Pozbawienie Spdtki statusu
publicznego w praktyce uniemoZliwia pozytywne zakoriczenie procesu restrukturyzacji finansowe;j i
zaspokojenie wierzycieli Spétki. Cze$¢ akcji Spdtki wyemitowanych w celu rozliczenia z wierzycielami
jest obecnie w trakcie procesu wprowadzania do obrotu, wstrzymanego do momentu zakoriczenia
postepowania administracyjnego przez KNF. Akcjonariusze, ktérzy zdecydowali sie na zamiane swoich
wierzytelnoSci na akcje Spotki , celem uzyskania ptynnego instrumentu finansowego stanowigcego dla
nich ekwiwalent pienigdza, zostali w praktyce pozbawieni mozliwosci realnego zaspokojenia swoich
roszczen.
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Szczegdlnie niezrozumiatym dla Spétki jest zarzut sformutowany przez KNF, Zze ,Emitent nie daje rekojmi
nalezytego wypetniania obowigzkéw informacyjnych w przysztosci’. Podniesione przez KNF zarzuty wobec
Spotki maja swoje zrodio w sprawozdaniu za czwarty kwartat 2012 roku. Od tego czasu uptynely 4 lata i w tym
okresie Spétka doktadata wszelkiej starannosci w celu prawidtowego wypetniania cigzacych na niej obowiazkow
informacyjnych, reagowata na ewentualne kwestie podnoszone przez organy nadzorcze. Zastrzezenia
przedstawione przez KNF, a dotyczace sprawozdan za lata 2013-2014, majg zdecydowanie nizszg wage i sg
mozliwe do wyeliminowania; kwestionowane dane zostaty ujawnione w sprawozdaniach, a zastrzezenia dotyczg
zakresu i sposobu zaprezentowanych danych. Przedmiotowe kwestie nie powinny mie¢ rowniez newralgicznego
znaczenia dla podejmowanych decyzji inwestycyjnych przez akcjonariuszy.

Niezwykle istotny jest réwniez moment natozenia na Spétke kary wykluczenia z obrotu gietdowego, gdyz podjeta
decyzja opiera si¢ przede wszystkim na zastrzezeniach dotyczacych okresu sprzed czterech lat. W tym czasie w
Spotce nastapity bardzo duze zmiany — Spdtka znajduje sie praktycznie na koAcowym etapie restrukturyzacii,
doprowadzita do diametralnego obnizenia poziomu zadluzenia, ma wypracowane W porozumieniu z
wierzycielami realne mechanizmy sptaty pozostalych zobowigzan; w Spdtke zaangazowat sie nowy istotny
inwestor, ktory zamierza wprowadzi¢ do Spotki projekt generujacy trwate przychody, a jedyng przeszkodg w
sfinalizowaniu tych przedsiewzie¢ byto prowadzone postepowanie KNF, traktowane jako istotny element ryzyka
inwestycyjnego. Podjecie decyzji o wykluczeniu Spotki z obrotu jest razaco krzywdzace zaréwno dla
akcjonariuszy Spétki, ktorym odbiera sie mozliwo$¢ odzyskania zainwestowanych srodkéw, jak i jej wierzycieli,
ktorzy w kontekScie informacji zamieszczonych powyzej tracg mozliwos$¢ petnego wyegzekwowania swoich
roszczen.

8. w dniu 9 marca Spdtka ztozyta wniosek o ponowne rozpatrzenie sprawy w zwigzku z postepowaniem
administracyjnym zakoriczonym decyzjq Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 14 lutego 2017 r., naktadajaca na
Spotke kare pieniezng w wysokosci 700 tysiecy PLN oraz bezterminowe wykluczenie akcji Spotki z obrotu na
rynku regulowanym prowadzonym przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. Termin zlozenia
whniosku uptywa po 14-stu dniach od dnia odbioru zaskarzanej decyzji wraz z uzasadnieniem, tj. w dniu 15 marca
2017 r. gdyz Spdtka otrzymata korespondencje Komisji zawierajaca oryginat decyzji wraz z uzasadnieniem w
dniu 1 marca 2017 r., przy czym w dniu 23 lutego 2017 r., petnomocnik Spdtki pokwitowat odbiér kserokopii
decyzji. Kierujac sie daleko posunietq ostroznoscig, w celu wykluczenia ryzyka, ze termin na ziozenie
przedmiotowego wniosku mégtby byé blednie liczony od dnia 23 lutego 2017 r., Spétka zdecydowata sie na
ztozenie wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy w dniu 9 marca 2017 r. Spétka zastrzegta jednak, ze w
terminie do 15 marca wystosowana zostanie do Komisji korespondencja zaréwno rozszerzajaca zarzuty, jak i
rozbudowujgca argumentacje uzasadnienia.

Spétka jednocze$nie podirzymata swoje wczedniejsze stanowisko w przedmiotowej i podkreslita, Ze
zastosowane wobec niej sankcje sg zupetnie nieproporcjonalne co do zakresu i wagi naruszef i uderzajg w
szczegolnosci w wierzycieli i akcjonariuszy Spotki. Wykluczenie akcji Spotki z obrotu uniemozliwia pozytywne
zakonczenie procesu restrukturyzacji, gdyz utrzymanie statusu spdtki notowanej na rynku publicznym, jest
elementem determinujacym powodzenie podejmowanych dziatan. Akcjonariusze Spotki tracg jednocze$nie
mozliwo$¢ realizacji uzasadnionych intereséw ekonomicznych w efekcie wzrostu wartosci Spotki, czy zbycia akc;i
Spétki. W szczegélnosci nalezy zwrdcié uwage, na drastyczng rozbiezno$¢ pomiedzy czasem popetnienia
ewentualnych przewinier,, a momentem nafoZenia kary na Spotke. Zdecydowany ciezar zarzutow Komisji
dotyczy bowiem roku 2012, a natozenie kary nastapito w roku 2017, w wyniku czego kara zostata de facto
natozona: na akcjonariuszy, ktorzy zainwestowali w akcje Spotki pozytywnie oceniajac perspektywy rozwoju
Spotki oraz na Spdtke - w tym w szczegdlno$ci nowy Zarzad Spétki (powotany 22/04/2013 r) ktéry od 2013 roku
skutecznie prowadzi dziatania w celu restrukturyzacji Spétki. Niezmiernie wazny jest réwniez fakt, ze kara
zostata natozona na koncowym etapie restrukturyzacii i jej utrzymanie (szczegélnie w zakresie wykluczenia akcji
Spotki z obrotu) uniemozliwi pozytywne zakoriczenie tego procesu co byloby z korzy$cig dla akcjonariuszy,
wierzycieli i samej Spotki.

9. Z dniem 10 marca 2017 r. Pan Piotr Stefanczyk Prezes Zarzadu Spotki ztozyt rezygnacje z petnionej funkgji,
powodem rezygnacji byt zty stan zdrowia.

10. W dniu 15 marca 2017 r. Spotka ztozyta uzupetnienie do wniosku o ponowne rozpatrzenie sprawy w zwigzku z
postepowaniem administracyjnym zakorczonym decyzja Komisji Nadzoru Finansowego z dnia 14 lutego 2017 r.
Korespondencja ztozona do Komisji Nadzoru Finansowego zawiera rozszerzenie zarzutéw oraz rozbudowang
argumentacje uzasadnienia.

11. Rada Nadzorcza Spétki na posiedzeniu w dniu 13 kwietnia 2017 r. w zwigzku z rezygnacjg Prezesa Zarzadu
Pana Piotra Stefanczyka, podjeta uchwate o oddelegowaniu czionka Rady Nadzorczej Pana Jacka
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Makowieckiego do Zarzadu Spétki, na okres 3 miesiecy tj. do dnia 13 lipca 2017 r.

12. Akcje spotek GENESIS ENERGY S.A. oraz SILVA CAPITAL GROUP S.A. notowane sg na rynku NewConnect.

l ‘j( ’%&om;‘ﬂ

Jacek Makowiecki
Cztonek Rady Nadzorczej
oddelegowany do Zarzadu Spétki

Warszawa, dnia 27.04.2017 r.
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