Black Lion Fund RB 9 2014

KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO

Raport biezacy nr 9 / 2014

Data sporzadzenia: r014-06-24

Skrécona nazwa emitenta

Black Lion Fund

Temat

Zmiana strategii oraz dziatania w odniesieniu do istotnych aktywdéw — udziatow spétki Recycling Park sp. zo.o.
oraz akcji spotki Prochnik S.A.

Podstawa prawna

|Ar1. 56 ust. 1 pkt 1 Ustawy o ofercie - informacje poufne

Tre& raportu:

arzad Black Lion Fund S.A. (,FundusZz’ lub ,Emitent”) niniejszym informuje o dokonaniu wskazanych ponizej
ian w strategii w odniesieniu do istotnych aktywéw Funduszu oraz o dziataniach w ramach zmienionej strategii,

tym zbyciu istotnych aktywéw.

1. Zmiana strategii w odniesieniu do projektu Recycling Park.

dniu 20 listopada 2012 r. Fundusz nabyt od Eustis Company Limited (,Eustis”) 1.500 udziatéw spétki Recycling
ark Sp. zo.0. (,Recycling Park”), stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki, o czym informowano w
aporcie biezacym nr 33/2012 orazw raportach biezgcych nr 1/2013 i nr 9/2013.

tosownie do pierwotnych zatozen inwestycyjnych, Recycling Park stanowi¢ miat spotke celowa realizujgca projekd
udowy innowacyjnej huty szkta wraz z zakladem odzysku energii, polegajgcym na termicznym przeksztatcaniu
dpadéw komunalnych.

a cele realizacji powyzszego przedsiewziecia, Recycling Park uzyskat dotacje w wysoko$ci 102,9 min PLN z
rogramu 4.5.1 "Wsparcie inwestycji w sektorze produkcyjnym" Program Operacyjny Innowacyjna Gospodarka,
téry zostat sfinansowany ze srodkéw Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego (,Dotacja”).

owyzs zy projekt miat zostac zrealizowany na terenie nieruchomosci posiadanej przez Recycling Park o
owierzchni 48,8 ha, potozonej w miejscowosci Kamionka (gmina Chodzez, Wojewddztwo Wielkopolskie).
arto$ ¢ udziatéw Recycling Park na cele ich nabycia przez Fundusz, zostata wynegocjowana przez strony na

wote 40.560 tys. PLN, odpowiadajaca rynkowej wartosci udziatdw, szacowanej w oparciu o wyceny
ieruchomosci nalezgcych do Recycling Park i analize przygotowang przez niezalezna firme doradcza, z
wzglednieniem faktu przyznania spétce Dotacji, ujecia Recycling Park w Planie Gospodarki Odpadami dla
ojewddztwa Wielkopolskiego jako planowanej Regionalnej Instalacji Przetwarzania Odpadéw Komunalnych
RIPOK), a takze prognozowanych efektéw realizacji przez Recycling Park ww. projektu.

abycie udziatéw Recycling Park przez Funduszi rozliczenie ich warto$ci nastgpito w transakcji, w ramach ktérej
staty one ostatecznie zbyte przez Eustis na rzecz Funduszu, w zamian za nabycie przez Eustis 4.349 szt. obligac;ji
yemitowanych przez JW Construction Holding S.A. zsiedzibg w Warszawie, o warto$ci nominalnej 10.000,00

LN kazda (szczegdtowe warunki transakcji opisane zostaty w raportach biezacych Funduszu nr 33/2012, nr
1/2013 oraznr 9/2013).

townymi akcjonariuszami spétki Eustis sg: Rafat Bauer, czonek Rady Nadzorczej Recycling Park, oraz Zbigniew
holewicki — Prezes Zarzgdu Recycling Park.

okresie od zakupu udziatéw Recycling Park przez Fundusz, Recycling Park prowadzt konsekwentne dziatania
ierzajgce do wdrozenia projektu, w szczegolnosci:

) podpisat umowe o Dotacje zMinistrem Gospodarki,

) uzyskat pozwolenie na budowe,

uzyskat oferty na wykonawstwo obu instalacji (huty i spalarni) w postepowaniach konkurencyjnych,

) prowadzt rozmowy w sprawie finansowania zewnetrznego oraz equity,

) prowadzt prace majace na celu kompleksowe przygotowanie inwestycji,

prowadzt rozmowy zgminami i zwigzkiem gmin w sprawie dostaw strumienia $mieci,

) weryfikowat wszystkie zatozenia biznes planu w zmieniajgcym sie otoczeniu prawno-inwestycyjnym.

ramach tych dziatan Zlecano réwniez szereg eksperckich analiz technicznych, technologicznych, ekonomicznych,
Srodowiskowych, prawnych i finansowych.

rowadzono rozmowy zwieloma potencjalnymi partnerami, dostawcami, wspétinwestorami i wykonawcami oraz
iczne konsultacje ze Srodowiskiem samorzgdéw w pétnocnej Wielkopolsce.

dniu 23 czerwca 2014 r. Rada Nadzorcza Recycling Park rozpatrywata podsumowanie inwestycyjne projektu i
egatywnie zweryfikowata moziwos¢ jego realizacji w ramach pierwotnych zatozen, uwzglednianych przy nabyciu
dziatéw Recycling Park (opublikowanych w raporcie biezgcym nr 33/2012).

townymi powodami decyzji Rady Nadzorczej Recycling Park byty:

) otrzymanie ofert na wykonawstwo hutyi spalarni powyzej kwot zaktadanych w biznes planie oraz nie dajacych
ostatecznych gwarancji zakonczenia inwestycji w terminie pozwalajgcym na wykorzystanie dotacji Unii
Europejskiej,

) ryzyko wzrostu cen gazu w Polsce jako podstawowego sktadnika kosztéw huty szkta,

) brak moZiwos$ci zado$éuczynienia w 2014 r. wymogom bankéw w zakresie finansowania zewnetrznego -
ieloletnie awarancie na dostawv strumienia $mieci (brzeprowadzenie teao procesu moZiwe bedzie w 2015 r. po
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yborach samorzadowych),
) niekorzystne tendencje w otoczeniu regulacyjnym dotyczacym rynku $mieci i w praktycznej realizacji ,ustawy
Smieciowe]” oraz brak mozZliwosci zrealizowania w obecnej strukturze projektu oczekiwan gmin - dostawcow
dpadoéw.
uwagi na powyzsze, zrewidowano zatozenia biznesowe odnosnie projektu. Rada Nadzorcza Recycling Park
rekomendowata udziatowcom Recycling Park:
) odstgpienie od realizacji inwestycji w postaci huty szkta,
) dalszg realizacje projektu spalarni odpadéw w nowej strukturze inwestycyjnej zaktadajgcej ograniczenie
ktadu finansowego Recycling Park,
prace nad poszukiwaniem partnera do budowy innej instalacji przemystowej, ktéra wykorzysta output

nergetyczny projektowanej spalarni,
) rezygnacje zwykorzystania obecnej dotacji EU,
) ponadto, Rada Nadzorcza Recycling Park zalecita Zarzagdowi dokonanie odpisu dotychczasowych naktadéw
a hute szkta.
zwigzku z powyzszym, w dniu 24 czerwca 2014 r. Zarzad Recycling Park poinformowat Ministerstwo Gospodarki
braku moZiwos$ci podwyzszenia kapitatu Recycling Park do dnia 30 czerwca 2014 r., co bedzie skutkowac
utomatycznym rozwigzaniem umowy o Dotacje, o ktérej Funduszinformowat w raporcie biezgcym nr 39/2012 i
olejnych raportach. Rozwigzanie nastgpi zmocg wsteczng od dnia zawarcia umowy. Z uwagi na to, ze Recycling
ark zwrécit wszelkie pobrane zaliczki z tytutu umowy, w ocenie Funduszu i Recycling Park zrozwigzaniem tej
mowy nie wigzg sie zadne negatywne skutki prawne czy finansowe zaréwno dla Emitenta jak i Recycling Park.
mieniona stosownie do ww. okoliczno$ci koncepcja inwestycyjna Recycling Park bedzie polega¢ na dalszym
Ziataniu na rzecz budowy spalarni odpaddw na gruncie spotki w formie spalarni opadéw zmieszanych lub tzw.
re rdf.
odpowiednim momencie zaawansowania projektu Funduszbedze starac sie zby¢ czes¢ nieruchomosci wrazz
szystkimi zezwoleniami na realizacje spalarni (w postaci aktywéw, przedsiebiorstwa lub spétki celowej) do
odmiotu, ktéry bedzie inwestorem branzowym, ew. partnerem prywatnym zwigzku gmin i wybuduje spalarnie
dpaddéw. Niewykluczone jest wniesienie ww. aktywéw do wspdlnego przedsiewzecia, niemniej jednak Fundusz
a tym etapie nie bierze pod uwage ponoszenia istotnych naktadéw inwestycyjnych na ten projekt.

lanowane jest wytgcznie wydatkowanie tzw. kosztéw miekkich na ustugi doradcze i wsparcie stuzgce
odniesieniu rynkowej wartosci aktywéw Recycling Park oraz zwigkszeniu szans na ich zbycie.

iorgc pod uwage procedury inwestycyjne zudziatem samorzadow i zwigzkdw gmin (np. partnerstwo
ubliczno-prywatne) oraz potencjalny zamiar skorzystania przezinwestora ze $rodkéw z programow
Srodowiskowych nowej perspektywy Unii Europejskiej, Emitent ocenia, izrealizacja celu, jakim jest zbycie
ktywéw Recycling Park, bedzie mozZliwe w okresie 2-3 lat.

ozostata czes¢ nieruchomosci bytaby potencjalnie rozwijana w oparciu o inne instalacje produkcyjne zwigzane z
rzetwarzaniem odpadow i wykorzystywaniu outputu energetycznego spalarni. Niemniej jednak s3 to projekty na
stepnym etapie rozwoju i moga byé rozpatrywane po ustaleniu ostatecznego ksztattu, profilu i wydajnosci
rojektowanej spalarni.
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. Whniesienie Recycling Park do Progress FIZAN w zamian za certyfikaty

ramach zmiany podejscia do projektu Recycling Park, Zarzad Emitenta podjat decyzie o wniesieniu 100%
osiadanych udziatéw w Recycling Park do Progress FIZAN, funduszu inwestycyjnego zamknietego aktywow
iepublicznych, ktérego 100% certyfikatéw nalezy do Emitenta. W zamian za udziaty Recycling Park, w dniu 24
zerwca 2014 r. Emitentowi przydzielono certyfikaty serii G Progress FIZAN o tacznej cenie emisyjnej
0.355.966,45 PLN. Wniesienie nastgpito na podstawie art. 28 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych.
arto$ ¢ udziatéw Recycling Park wedtug ceny emisyjnej certyfikatéw inwestycyjnych Progress FIZAN, przekracza
10% kapitatow wtasnych Emitenta.

Emitent realizuje swoje uprawnienia wiascicielskie (kontrolne) odno$nie Progress FIZAN zgodnie zustawa o
unduszach inwestycyjnych i statutem tego funduszu inwestycyjnego poprzez zgromadzenie inwestoréw. Progress
FIZAN jest zarzgdzany i reprezentowany przez Altus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. zsiedzibg w
arszawie.

. Modyfikacja ekonomicznych aspektéw nabycia udziatéw Recycling Park od Eustis. Odszkodowanie oraz
rzejecie pakietu Préchnik SA.

zwigzku z okoliczno$ciami, o ktérych mowa w pkt. 1 powyzej Emitent zwrécit sie do Eustis w sprawie
konomicznego uwzglednienia w ramach wzajemnych relacji, braku moZiwos$ci zrealizowania przez Recycling
ark ww. projektu inwestycyjnego w ramach pierwotnych zatozen przyjmowanych przy nabyciu udziatéw Recycling
Park.

statecznie Eustis uznat, izrealizacja celéw ekonomicznych projektu Recycling Park nie jest w petni moZiwa i
yrazit gotowos$ ¢ modyfikacji kluczowych ekonomicznych aspektéw transakcji, poprzez wyptate na rzecz Progres
FIZAN - wtasciciela udziatdéw Recycling Park, kwoty 26,67 min PLN na mocy porozumienia rekompensacyjnego
utem odszkodowania.

wota ta stanowi blisko 66% warto$ci nabycia przez Fundusz udziatéw Recycling Park.

dniu 24 czerwca 2014 r. zostato zawarte stosowne porozumienie, na podstawie ktérego Eustis w tym samym
niu zaptacit Progress FIZAN odszkodowanie w kwocie 26,67 min PLN. Emitent zamierza w najblizszych dniach
okona¢ umorzenia czesci certyfikatow inwestycyjnych serii G Progress FIZAN w celu uzyskania srodkéw
ienieznych odpowiadajgcych kwocie odszkodowania otrzymanego przez Progress FIZAN.

ednoczes$nie Fundusz odkupit od spétki Eustis pakiet akcji Préchnika SA (,Préochnik”) zuwagi na to, iz akcje te
viv atdwnvm skitadnikiem ieao maiatku. Ze wzaledu na wcze$nieisze zaanaazowanie Emitenta w Prochnik S.A
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znano powyzsze za jedyng a zarazem dogodng okoliczno$¢ do dokonania wzajemnych rozliczen.

abycie przez Emitenta pakietu akcji Prochnika nastgpito w ten sposéb, ze Emitent w dniu 24 czerwca 2014 r.
abyt od Eustis akcje reprezentujgce 100% kapitatu zaktadowego spétki Listella S.A. (,Listella”), ktéra jest
tascicielem pakietu 9.879.034 sztuk akcji Préchnika, stanowigcych 28,61% catego kapitatu zakladowego tej
potki (Listella jest spotkg celowg i nie posiada innych aktywow za wyjatkiem 100 tys. PLN, ani zobowigzan). Akcje
istella zostaty nabyte za cene w tgcznej kwocie 26.804.000 PLN, ktéra w przeliczeniu na akcje Prochnika
alezgce do Listella daje ok. 2,71 PLN za jedng akcje Préchnika. Cena ta plasuje sie pomiedzy 3M $rednig
azong wolumenem (2,55), a $rednig 6M (2,87).

ajgc na uwadze fakt, ze Emitent aktualnie posiada bezposrednio 1.354.570 akcji Préchnika, to po nabyciu akgji
istella posiada tgcznie bezposrednio i posrednio 11.233.604 akcje Préchnika, stanowigce 32,54% kapitatu
ktadowego Préchnika. Dotychczasowe akcje Prochnika Fundusz nabywat za 2,25 PLN za 1 akcje (odpowiednik
tarej ceny 0,25 groszy).

ocenie Zarzgdu Emitenta, zwiekszenie zaangazowania w spoétke Prochnik bedzie miato charakter
Srednioterminowy, majacy na celu wzrost wartosci aktywoéw, poprzez przeprowadzenie skutecznej restrukturyzacji
razrozwdj nalezacych do Préchnik brandéw: Adam Feliks Prochnik i Rage Age. Zarzad spotki Prochnik oraz
arzad Funduszu posiadajg odpowiednie, wieloletnie kompetencje do realizacji takiej inwestycji. Przedstawiciele
Funduszu zasiadajg w Radzie Nadzorczej Prochnika.

o przeprowadzeniu ww. transakcji Fundusz bedzie petnit role najwazniejszego akcjonariusza Préchnika,
dpowiedzalnego za rozwdj tej spotki. Istotnie zmienia to dotychczasowg portfelowg strategie w odniesieniu do

ego aktywa.

. Rozwigzanie umowy opcji put

zwigzku z porozumieniem z Eustis, Funduszi Eustis zawarty porozumienie o rozwigzaniu umowy opcji put, na
odstawie ktérej Eustis nabyt opcje put wobec Funduszu dotyczace 1.000 obligacji JW Construction Holding S.A,,
ktorej to umowie informowano w raporcie biezagcym nr 9/2013 r.

odstawa prawna: art. 56 ust. 1 pkt 1 oraz pkt 2 lit a ustawy zdnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
prowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz
5 ust. 1 pkt 1 oraz pkt 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw zdnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
iezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
éwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem czonkowskim
+,Rozporzadzenie”).
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