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Raport niezaleznego biegtego rewidenta z przegtu
skréconego pétrocznego skonsolidowanego sprawozdarinansowego
obejmujacego okres

od 1 stycznia 2013 r. do 30 czerwca 2013 r.

Dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej i Zaradu CALATRAVA CAPITAL S.A.

Przeprowadziimy przeghd zahczonego skroconego poitrocznego skonsolidowanego

sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej CALATWRR CAPITAL, w  ktorej

jednostly dominupcs jest Spotka CALATRAVA CAPITAL S.A. z siedziow Warszawie, ul.

tucka 2/4/6, obejmyggego:

» skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowejzdzone na dzie 30 czerwca
2013 roku,

» skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodawkres od 1 stycznia 2013 roku
do 30 czerwca 2013 roku,

» skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitalesmwia za okres od 1 stycznia 2013
roku do 30 czerwca 2013 roku,

» skonsolidowane sprawozdanie z przeptywéw pgiamich za okres od 1 stycznia 2013
roku do 30 czerwca 2013 roku,

» dodatkowe informacje i objaienia oraz

» wprowadzenie do skonsolidowanego po6trocznego sprdarma finansowego.

Za zgodnéc tego skréconego potrocznego skonsolidowanego spdawnia finansowego z
wymogami Medzynarodowego Standardu Rachunkéei®@4 ,Srddroczna sprawozdawczo
finansowa”, ktéry zostat zatwierdzony przez rituropejsk i innymi obowgzujgcymi
przepisami, odpowiada Zaid Spotki dominujcej. Naszym zadaniem byto przeprowadzenie
przeghdu tego sprawozdania.

Przeghd przeprowadziimy stosownie do postanouiekrajowych standardow rewizji
finansowej, wydanych przez KrajgwRad: Biegtych Rewidentow. Standardy nakiegaja

nas obowjzek zaplanowania i przeprowadzenia przegl w taki sposob, aby uzyska
umiarkowan pewnd¢, ze skrécone potroczne skonsolidowane sprawozdanamsowe nie
zawiera istotnych nieprawidtowo.
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Przeghd przeprowadzifimy gtéwnie drog analizy danych poéitrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, przgii dokumentacji konsolidacyjnej, a t@kwykorzystania
informacji uzyskanych od kierownictwa oraz o0sOb @d@dzialnych za finanse i
rachunkowé¢ Spotki dominugcej.

Zakres 1 metoda przeglu srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawcadani
finansowego istotnie ihi sie od bada lezacych u podstaw opinii wyeanej o zgodndi z
wymagajcymi zastosowania zasadami (polidykachunkowséci grupy kapitatowej rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oragy® lieetelnéci i jasnaci, dlatego nie
maozemy wyda takiej opinii 0 zajczonym sprawozdaniu.

Zarzad Spotki dominujcej poinformowat we Wprowadzeniu w punkcie |l ddazaonego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz nkge V1.7 Sprawozdania Zaydu z
Dziatalnaci, ze Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Khapite] sporzdzone
zostalo na podstawie sprawoad@nansowych przedstawionych przez Sgddominupca i
spotki Grupy Kapitatowej przy zateniu kontynuacji dziatalrii@i Spétek. Sporgdzone na
dzien 30.06.2013 r. sprawozdania finansowe nie zawjetajekt dotycacych odmiennych
zasad wyceny i klasyfikacji aktywow i pasywow, legdnogtyby okazasie konieczne, gdyby
Spétki nie byly w stanie kontynuowaswojej dziatalnéci gospodarczej w okresie 12
mieskcy po dniu bilansowym.

Zalozenie kontynuacji dziatalei Spotki dominugcej i spétek grupy kapitatlowej zostato
przez Zargd Spotki dominujcej przygte a tym samym Zagd potwierdza kontynuagj
dziatalngci grupy kapitatowej, pomimazina dzié bilansowy istniej przestankiwiadczce

0 zagraeniu kontynuacji dziatalnei spotki dominugcej oraz czsci spotek grupy. Réwnie
grupa kapitatowa w spagdzonym na dzie 30.06.2013 r. skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wykazuje ujemne kapitaty wiasne w kwdg)el5.137 tys. PLN.

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitalowa wypradéawstrat przypadajca na
akcjonariuszy spotki dominagej w kwocie 51.404 tys. PLN. Réwaisv roku 2012, roczne
skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy wykegi@at w wysokaci 262 min PLN a
to spowodowatoze na dzié 30.06.2013 r. Grupa Kapitalowa wykazuje ujemneitkép
wiasne w kwocie (-) 15.137 tys. PLN. Sytuacja tgst skutkiem zastosowania przez Zarz
Spotki dominujcej daleko igcej ostranaosci juz w sprawozdaniu finansowym spadzonym
za rok 2012, w ktorym dokonano uaktualnienia aktywdprzede wszystkim Spotki
dominupcej, w celu urealnienia ich wakm. Emitent na dzie 30.06.2013 r. przeanalizowat
czy istniej obiektywne dowody utraty waro poszczegdllnych aktywéw Spotki domincgj

i spotek Grupy. Po dokonanej analizie, stwierdzomonie zaistniaty przypadki powodoge
mozliwos¢ odwrocenia odpisow aktualizigych aktywa utworzonych w roku 2012, za
wyjatkiem tych aktywOw ktore zostaly sprzedane, zaplaclub wykupione. Zagd Spotki
dominupcej dokonujc analizy aktywow wazt pod uwag zarOwno sytuagjwewretrzng w
kraju jak i na zewstrz, ze szczegolnym uwzglinieniem sytuacji w Republice Cypru. Zauz
kierujac sk wlasnym osdem opartym na dotychczasowymsdtadczeniu zdecydowat o
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wprowadzeniu dodatkowych odpisow aktualinyjch aktywa, a to spowodowatae w
Spoéitce dominujcej i w kilku spétkach Grupy kapitalowej powstaitusacja wskazuaca na
zagrazenie  kontynuacji dzialaldoi tych spotek zgodnie z art. 397 kodeksu spoétek
handlowych ( dla Spotki dominagej) i art. 233 (dla spétek Grupy). Dnia 17.06.2013
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta geduchwat w sprawie dalszego istnienia
Spotki, tym samym Zagd uznaje, 2 pomimo przestanekwiadczcych o zagreeniu
kontynuacji dziatalnéci, sprawozdanie finansowe spotki domiugj zostatlo sporglzone
przy zat@eniu kontynuacji dziatalnwi. Zarzd Emitenta, éwiadczyt, ze pomimo %
przedstawione w sprawozdaniach finansowych wysok&apitatow whlasnych w kilku
spoétach zalenych kpdacych podstaw sporzdzenia sprawozdania skonsolidowanego Grupy
Kapitatowe] Calatrava Capital, wskazujna zagreenie kontynuacji dziatalrioi tych
podmiotéw zgodnie z art. 233 kodeksu spotek hangbbnwto sprawozdania finansowe tych
podmiotow zostaty spogdzone przy zalkeniu kontynuacji dziatalmoi w dapcym sk
przewidzi€ okresie, nie krotszym jednak znil2 mies¢cy. Weryfikacja zatéen co do
sposobu spogrizania sprawozdaafinansowych spoétek Grupyehzie dokonana na d#ie
31.12.2013 r., po zapoznaniug sz planami naprawczymi i wyaieniami zagreonych
kontynuacy dziatalngci podmiotow.

W ocenie Zargdu Spétki dominujcej, przecena aktywow w Spétce Emitenta, urealoia i
wartas¢ zwickszapc ich ptynna¢ rynkowy i jest pierwszym etapem realizacji planu dziatania
przygotowanym przez Zagd, ktory pozwoli Spotce dominagej oraz spotkom Grupy
Kapitatowej prowadz dziatalng¢ w niezmienionym istotnie zakresie.

Powyzsze okolicznéci wskazug na istnienie zagéenia co do maiwosci kontynuowania
dziatalngci przez SpoOtk dominupca i czesci jej spotek w dajcej sk przewidzié
przyszigci. Zahczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grumpittowej
sporadzone zostalo na podstawie sprawdzdiaansowych przedstawionych przez spoéiki
Grupy Kapitatowej przy zaleniu kontynuacji dziatalriei Spoétek i nie zawiergjone korekt
dotyczicych odmiennych zasad wyceny i klasyfikacji aktywdwasywow, ktére mogtyby
okaz& si¢ konieczne, gdyby Spdtki nie byty w stanie kontywad swojej dziatalnéci
gospodarczej w okresie 12 migsy po dniu bilansowym.

Naszym zdaniem, z wytkiem powyszego zastrzenia, na podstawie przeprowadzonego
przeghdu nie zidentyfikowakmy niczego, co nie pozwolitoby stwierdzize skrocone
potroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowéakoprzygotowane, we wszystkich
istotnych aspektach, zgodnie z wymogamediziynarodowego Standardu Rachunkéev@4
,Srédroczna sprawozdawcgofinansowa”, ktory zostat zatwierdzony przez &Buropejsk.

Nie zglaszajc dalszych zastrzen do skréconego poétrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, informujen»g Zarad Spoétki dominujcej wykazat wartéci
nieruchomeéci inwestycyjnych wg wycen dokonanych na dz$4.12.2012 r. Nie jesimy w
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stanie oszacowakwoty wptywu na wynik finansowy Grupy Kapitatowejdyby Spétka
dominupca wprowadzita do skonsolidowanego sprawozdaniantwane korekty wynikage
z wycen niezalenych rzeczoznawcéw na daibilansowy.

Sprawozdania spotek wchagzch w sklad Grupy Kapitalowej za waykiem Calatrava
Capital FUND (CY) LTD, nie podlegaty poétrocznemuzeghdowi przez niezalsmego

biegtego rewidenta, tak wd nie jestémy w stanie oszacowawptywu korekt na

skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitej Calatrava Capital gdyby w
wyniku przeghdu wystpita konieczné¢ korekty sprawozdajednostkowych.

Przeprowadzagy przeghd w imieniu Audyt i doradztwo ksgowo — podatkowe, podmiotu
wpisanego na ligt podmiotow uprawnionych do badania sprawdzdeansowych pod
numerem 2705:

Anna Stasiak

Kluczowy Biegty Rewident
Nr ewidencyjny 3817

t0dz, dnia 2.09. 2013 r.
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