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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.

Wybrane skonsolidowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2010 r. /
za okres 12 miesiecy 2010 r.

Wybrane dane finansowe z Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

w tys. zt w tys. EUR
WYBRANE DANE 31.12..20.10 r. 31.12..2099 r. 31.12..20.10 r. 31.12..2099 r.
FINANSOWE 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczonych zakonczonych zakonczonych zakonczonych
31.12.2010 . 31.12.2009 r. 31.12.2010rr. 31.12.2009 r.
Przychody z inwestycji 100 256 11519 25037 2 654
Pozostale przychody i zyski 83 053 220 338 20 741 50 762
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -37 830 -7 202 -9 447 -1 659
Pozostate koszty i straty -101 367 -171018 -25314 -39 400
operacyjne
Zysk/ (strata) z dziafalnosci 44112 53637 11016 12357
operacyjnej
Przychody finansowe 1373 1123 343 259
Koszty finansowe -8 615 -15076 -2 151 -3473
Zyski(strata) przed 36 870 39 684 9207 9143
opodatkowaniem
Zyski(strata) za okres z 54 304 40054 13561 9228
dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/(strata) za okres z
dzialalnosci kontynuowancj, 50 209 36 753 12539 8 467
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Przeptywy pieni¢zne netto z -18 348 1201 -4582 277
dziatalno$ci operacyjnej
Przeptywy pieni¢zne netto z -4 248 8128 -1 061 1873
dziatalno$ci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z 84 702 -951 21 152 2219
dziatalno$ci finansowej
Aktywa trwate 398 302 578 819 100 574 140 894
Aktywa obrotowe 254 056 59 666 64 151 14 524
Kapitat wlasny przypadajacy na 428075 328 940 108 092 80 069
akcjonariuszy Funduszu
Udzialy niesprawujace kontroli 16 845 33135 4253 8 066
Zobowigzania dtugoterminowe 154 970 139 900 39131 34 054
Zobowiazania krotkoterminowe 52 468 136 510 13 248 33229
Warto$¢ ksiggowa na jedna 431 387 1.09 094
akcje (w zt.) ' ' ' !
Zysk (strgta) za okres na 0,54 0,86 0.13 0.20
jedna akcje zwykta (w zt.)
Zysk (strqta) catkowita na 0,53 145 0.13 0.33
jedng akcje zwykla (w zt.)
Liczba akcji na dzien bilansowy 99 433 650 84 933 650 99 433 650 84 933 650
Srednia wazona liczba akcji 93273 376 42 667 757 93273 376 42 667 757

Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej 0 akcje
wlasne posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 99 433 650 na dzien 31.12.2010 r. oraz 84 933 650 na
dzien 31.12.2009 r.



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2010 r. /
za okres 12 miesiecy 2010 r.

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akcji
zwyklych w okresie, pomniejszonej o akcje wlasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 93 273
376 za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r. oraz 42 667 757 za okres od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 r.

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym sprawozdaniu zostaty przeliczone na EURO wedtug

nastepujacych zasad:

* poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedtug sredniego kursu ogloszonego na dany dzien przez
Narodowy Bank Polski (odpowiednio 3,9603 zt / EURO na 31 grudnia 2010 r. i 4,1082 zt / EURO na 31
grudnia 2009 r.),

* poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z  przeplywow
srodkdéw pienieznych — wedlug kursu stanowiacego $rednig arytmetyczna $rednich kursow ustalonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego
(odpowiednio 4,0044 zt / EURO za 12 miesigcy 2010 r. i 4,3406 zt / EURO za 12 miesigcy 2009 r.).



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2010 r.

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2010 .

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z

SYTUACJII EINANSOWEJ NOTA 31.12.2010 . 31.12.2009 r.

A Aktywa trwale 398 302 578 819
Al Rzeczowe aktywa trwale 17 44 243 109 390
A2 Warto$¢ firmy 18 31121 54 664
A3 Inne warto$ci niematerialne 19 1453 1824
A4 Inwestycje w nieruchomosci 20 316 346 405 231
A5 Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych 0 0

niepodlegajacych konsolidacji 16
A6 Akcje 1 udziaty w jednostkach . 468 0
wycenianych metoda praw wlasnosci 16
A7 Bozostale dlugoterminowe aktywa 1241 1084
finansowe, w tym:
A71 - aktywa finansowe utrzymywane do 0 0
terminu zapadalnosci 16
A2 - pozyczki udzielone 21 586 0
AT73 - inne dlugoterminowe aktywa finansowe 16 655 1084
A8 Naleznosci dlugoterminowe 26 0 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku 3393 6 561
dochodowego 22
A.10 Pozostate aktywa trwate 23 37 65

B Aktywa obrotowe 254 056 59 666
B.1 Zapasy 24 2101 8 408
B.2 Nalezno$ci handlowe 25 6 434 19 264

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 110 1646
B.3 od 0s0b prawnych 25
B.4 Pozostate nalezno$ci 25 4771 10574
Kroétkoterminowe aktywa finansowe, w 160 037 1423
B.5 tym:
- aktywa finansowe wyceniane w wartosci 1491 0
B.5.1 godziwej przez wynik finansowy 16
- aktywa finansowe utrzymywane do 0 0
B.5.2 terminu zapadalnosci 16
B.5.3 - udzielone pozyczki 21 2273 1160
B.5.4 - aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 16 156 273 263
B.6 Rozliczenia miedzyokresowe 26 1332 1186
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 27 79271 17 165
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 28 0 0
B.9 Pozostale aktywa obrotowe 0 0
A+B Suma aktywow 652 358 638 485




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.

Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2010 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z
SYTUACII EINANSOWE.J NOTA 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Kapital wlasny przypadajacy na 428 075 328 940
C akcjonariuszy Funduszu
, ZZWK, 12033 12033
C.l Kapitat zaktadowy 38
, ZZwK, 309 277 279 881
C.2 Pozostate kapitaly 39
C3 Zakumulowany wynik finansowy, wtym: | ZZwK 106 765 37026
C31 - zysk/(strata) z lat ubiegtych 56 556 273
C.3.2 - zysk/(strata) netto biezacego okresu 50 209 36 753
D Udzialy niesprawujace kontroli 41 16 845 33135
C+D Razem kapital wlasny 444 920 362 075
E Zobowiazania dlugoterminowe 154 970 139 900
E.1l Kredyty i pozyczki 29 39 336 82 290
Zobowigzania z tytutu odroczonego 14 564 45 761
E.2 podatku dochodowego 30
E.3 Pozostate rezerwy dtugoterminowe 31 401 6731
Pozostate zobowigzania dtugoterminowe i 100 669 5118
E.4 inne pasywa 32,35
F Zobowiazania krétkoterminowe 52 468 136 510
F.1 Zobowigzania handlowe 33 10 537 12 946
Zobowigzania z tytutu podatku 207 0
F.2 dochodowego od 0s6b prawnych
F.3 Pozostale zobowigzania krotkoterminowe 34,35 11 106 13 429
Rezerwy na zobowigzania 4045 16 277
F.4 krotkoterminowe 36
F.5 Kredyty i pozyczki 29 23 646 93 376
Rozliczenia migdzyokresowe i inne 2927 482
F.6 pasywa 37
Zobowiazania zwigzane z aktywami 0 0
F.7 przeznaczonymi do zbycia
E+F | Razem zobowiazania 207 438 | 276 410
C+D+E+F ‘ Suma pasywow 652 358 ‘ 638 485
Wartos$¢ ksiggowa 428 075 328 940
Llcgba akcji fund_uszu, pomniejszona o 99 433 650 84 933 650
akcje wtasne posiadane przez Fundusz
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt.) 4,31 3,87




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodéw za okres 12 miesiecy 2010 r.

Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow za okres 12 miesiecy 2010 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z

12 miesiecy

12 miesiecy

- NOTA zakonczonych zakonczonych
CALKOWITYCH DOCHODOW 31122010 31122009 T
Dzialalnosé¢ kontynuowana
Przychody i zyski, w tym: 183 309 231 857
A Przychody z inwestycji 100 256 11519
Al Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 5 506 1827
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych i
wspolnych przedsiewzig¢ rozliczanych zgodnie z 0 0
A2 metodg praw wlasnosci
A ﬁ%/;l;; és\,;;():azedazy pozostatych aktywow 134 1650
Zysk z wyceny aktywow finansowych
wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik 248 0
A4 finansowy
A5 Zysk z wyceny nieruchomo$ci inwestycyjnych 93 787 0
A.6 Pozostate przychody i zyski z inwestycji 44 581 8042
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 83 053 220 338
B.1 Przychody ze sprzedazy towaréw i materialow 42 116 4086
B.2 Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 42 65 859 118 138
B.3 Pozostate przychody i zyski operacyjne 46 17078 98114
A+B Przychody netto razem 183 309 231 857
Koszty i straty, w tym: -139 197 -178 220
C Koszty i straty z inwestycji -37 830 -7 202
C.l Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0
Udzial w stracie jednostek stowarzyszonych i
wspolnych przedsiewzie¢ rozliczanych zgodnie z -282 0
C.2 metodg praw wlasnosci
Strata ze sprzedazy pozostatych aktywow
C.3 finansowych 0 -505
Strata z wyceny aktywow finansowych
wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik -325 0
CA4 finansowy
C5 Strata z wyceny nieruchomo$ci inwestycyjnych 0 0
C.6 Pozostate koszty i straty z inwestycji 44 -24 088 -453
. 5::;:;%25;{2?23,2; ri\:)vmzane z dziatalnos$cia " 13478 -6 244
C.7.1 - zuzycie materialow i energii -8 -4
C.7.2 |- uslugi obce -11125 -4 809
c73 p:z);};zi;g;;iz;ma i Swiadczenia na rzecz 1035 -925
C.74 - podatki i oplaty -684 -440
C.75 - amortyzacja -13 -3
C.7.6 - pozostale koszty dziatalnosci -613 -63
C.8 Odpisy aktualizujgce z tytulu utraty warto$ci 45 343 0
D Pozostale koszty i straty operacyjne -101 367 -171 018
Kosz racyjne zwigzane z dziatalnoscig inn
D.1 nioisintz/v:sagicigija,ew tyr?l:a ©# drinfalnoscid inma 43 -90010 -121 038
D.11 - koszt wilasny sprzedazy towarow i materiatow -3 -1914
D.1.2 |- zuzycie materialow i energii -12 805 -34 466
D.1.3 - ustugi obce -37 201 -34 553
o1 ;)xycr;&:i;;;(iiinla i $wiadczenia na rzecz 28 961 .36 732
D.1.5 - podatki i oplaty -2778 -2718
D.1.6 - amortyzacja -6 432 -8 849
D.1.7 |- pozostale koszty dziatalnosci -1 830 -1 806
oo ﬁrdrg;sy z tytuhu trwalej utraty wartos$ci "wartos$ci 45 6029 -39707




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodéw za okres 12 miesiecy 2010 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z

12 miesiecy

12 miesiecy

< NOTA zakonczonych zakonczonych
CALKOWITYCH DOCHODOW 31.12.2010 . 31.12.2009 r.
Pozostate odpisy aktualizujace z tytulu utraty ) )
D.3 | wartosci 45 113 6737
D.4 Pozostale koszty i straty operacyjne 46 -5 215 -3536
E=A+B-
C-D Zysk/ (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 44112 53 637
F Przychody finansowe 47 1373 1123
F.1 Przychody finansowe z dziatalnodci inwestycyjnej 1259 995
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dziatalno$ci 114 128
G Koszty finansowe 47 -8 615 -15076
G.1l Koszty finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej -7 450 -14 248
G.2 Koszty finansowe z pozostatej dziatalno$ci -1 165 -828
H=E+F-G | Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 36 870 39 684
J Podatek dochodowy 48 17 434 370
J.1 - czes¢ biezgcea -338 =771
J.2 - czes¢ odroczona 17772 1141
Zysk/(strata) za okres z dzialalnosci 54 304 40 054
K=H-J | kontynuowanej
Dzialalnosé zaniechana
Zysk/(strata) netto za okres z dziatalnosci 0 0
L zaniechanej
M = K+L | ZYSK/(STRATA) ZA OKRES 54 304 40 054
N Udzialy niesprawujace kontroli 4095 3301
ZYSKI/(STRATA) ZA OKRES
PRZYPADAJACY NA AKCJONARIUSZY 50209 36753
M-N FUNDUSZU
Pozostaly zysk/(strata) catkowita
Rozwigzanie rezerwy na odroczony podatek 0 25 998
dochodowy
Pozostate zmiany -555 -104
Podatek od pozycji pozostatego zysku catkowitego 0 0
Pozostaly zysl_(/(strata) calkowita po 555 25 124
opodatkowaniu
ZYSK/(STRATA) CALKOWITA 53 749 65178
Zysk/(strata) za okres przypadajaca na: 54 304 40 054
- wlhascicieli jednostki dominujacej 50 209 36 753
- udzialowcow niesprawujgcych kontroli 4 095 3301
Zysk/(strata) calkowita przypadajaca na: 53 749 65178
- wlascicieli jednostki dominujacej 49 654 61877
- udzialowcow niesprawujacych kontroli 4 095 3301
Srednia wazona liczba akcji zwyktych,
pomniejszona o akcje wlasne posiadane przez 93273 376 42 667 757
Fundusz
Zysk (strata) za okres na jedna akcje zwykta (w zt.) 0,54 0,86
Zysk (strata) catkowita na jedna akcj¢ zwykta (w 0,53 1,45

zt.)




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wiasnym za okres 12 miesiecy 2010 r.

Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 12 miesiecy 2010 r.

Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W Kapital Zapasowy z€ kapitaly NlepodZI_elony finansowy akcjonariuszy przypflda]qcy Razem Kkapitaly

SKONSOLIDOWANYM KAPITALE sprzedazy akcji . wynik . . - udzialom

WEASNYM zakladowy powyiei ceny Zapasowe i finansowy biezacego Jed.nos.tkl . | niesprawujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
12 miesiecy zakonczonych 31.12.2009 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2009 r. 8074 232131 110 058 -222 084 0 128 179 7 655 135 834
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 8074 232131 110 058 -222 084 0 128 179 7 655 135834
Emisja akcji 4 457 134 427 0 0 0 138 884 0 138 884
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 -197 233 197 233 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Pozostate zmiany -498 0 498 0 0 0 22179 22179
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 25124 36 753 61877 3301 65178
Kapital wlasny na dzien 31.12.2009 r. 12 033 366 558 -86 677 273 36 753 328 940 33135 362 075




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wiasnym za okres 12 miesiecy 2010 r.

Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 12 miesi¢cy 2010 r. (cd)

Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W Kapital zapasoyv y ze“ kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przyp.adajacy Razem kapitaly
SKONSOLIDOWANYM KAPITALE sprzedazy akcji . wynik . . - . udzialom
WEASNYM zakladowy powyiej ceny Zapasowe i finansowy biezacego Jed.nos.tkl . | niesprawujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
12 miesiecy zakonczonych 31.12.2010 r.
Kapital wlasny na dzien 01.01.2010 r. 12 033 366 558 -86 677 37026 0 328 940 33135 362 075
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 366 558 -86 677 37 026 0 328 940 33135 362 075
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 -20 085 20 085 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Umorzenie i sprzedaz akcji wlasnych 0 0 45523 0 0 45523 0 45523
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 5480 0 0 5480 0 5480
spotkami zaleznymi
Straty na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 -1522 0 0 -1522 0 -1522
spotkami zaleznymi
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 -20 385 -20 385
Suma dochodow catkowitych 0 0 0 -555 50 209 49 654 4095 53749
Kapital wlasny na dzien 31.12.2010 r. 12 033 366 558 -57 281 56 556 50 209 428 075 16 845 444 920




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywéw Pieni¢znych za okres 12 miesiecy 2010 r.

Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeptywéw Pienieznych za okres 12 miesiecy 2010 r.

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPEYWOW

12 miesiecy

12 miesiecy

. zakonczonych zakonczonych
PIENIEZNYCH 311220101 31122009 -
A. Przeplywy srodkow pieniginych 7 dzialalnosci operacyjnej
l. Zysk / Strata netto 50 209 36 753
1. Korekty razem -68 557 -35552
1 Zysk (strata) udziatlowcow niesprawujacych kontroli 4095 3301
2 Amortyzacja 6 445 8 852
Zysk (strata) z udziatow (akcji) w jednostkach
3 S , . 282 0
stowarzyszonych i w jednostkach wspotzaleznych
Zyski (straty) z tytutu zmian warto$ci godziwej pozostatych
4 aktywow finansowych wycenianych w wartos$ci godziwej 77 0
przez wynik finansowy
5 Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 30
6 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 7275 12 848
7 Inne zyski/ straty z inwestycji -75919 -39 745
8 Zmiana stanu rezerw -30 929 439
9 Zmiana stanu zapasOw -1 259 7253
10 | Zmiana stanu naleznosci 11125 -11 392
11 Zmiana sta}nu zob9wiqzar’1 krétkoterminowych, z wyjatkiem 5246 3389
pozyczek i kredytow
12 Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych 3477 -394
13 Inne korekty 1528 -13 355
I11. | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej -18 348 1201
B. Przeplywy srodkow pienig¢inych z dzialalnosci inwestycyjnej
1 Wptywy / wydatki; tytutu warto$ci niematerialnych oraz 6501 1065
rzeczowych aktywow trwatych
2 Wplywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci -18 953 -13 953
3 Wptywy / wydatki z tytutu inwestycji w jednostkach 0 0
stowarzyszonych
4 Wplywy / yvydat’ki z t}ftu%u inwestycji w jednostkach 23951 15 831
zaleznych i wspétzaleznych
5 _Wpiywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostatych 2375 1309
jednostkach
6 Otrzymane odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 1216 303
7 Udzielenie i sptata pozyczek -1 586 3573
8 Inne wptywy / wydatki inwestycyjne 0 0
1V. | Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej -4.248 8128
C. Przeplywy srodkow pieniginych z dzialalnosci finansowej
Wpt netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych
! ingrmntéw kapi}t]a{owych oraz do(plat (io ka;it)afu g 45523 14874
2 Zaciagnigte/splacone kredyty i pozyczki -4 667 -1335
3 Wp?yv&'/y / Wyda?k.i z tytulu emisji i wykupu dtuznych 50 548 -608
papieréw wartosciowych
4 Zaptacone dywidendy i inne wyptaty na rzecz wihascicieli 0 0
5 Z_ap1acone odsetki, w tym odsetki z tytutu leasingu 9186 12 443
finansowego
6 Dokonane p%atnos"c’i Zobpwiqzaﬁ z tytuhu leasingu 1016 1357
finansowego (czg$¢ kapitatlowa)
7 Inne wptywy/wydatki finansowe 3500 -82
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej 84 702 -951
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem 62 106 8 378
E. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 17 165 8 787
F. Srodki pieni¢zne na koniec okresu 79271 17 165




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego sporzadzonego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

1. Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A. — informacje ogélne
Jednostka dominujgca

Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. (zwany dalej ,,Funduszem” lub ,,Black Lion NFI S.A.”)
zostal zatozony aktem notarialnym w dniu 15 grudnia 1994 roku przez Ministra Przeksztatcen
Wilasno$ciowych dziatajacego w imieniu Skarbu Pafstwa w ramach Programu Powszechnej Prywatyzacji
(PPP). W dniu 13 marca 1996 roku uchwala NWZA zostala zmieniona nazwa Funduszu z Czwarty
Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna (IV NFI S.A.) na Narodowy Fundusz Inwestycyjny
,PROGRESS” Spotka Akcyjna. W dniu 28 czerwca 2010 r. Sad zarejestrowat zmiany Statutu, zgodnie z
ktorymi migdzy innymi nastgpita zmiana nazwy brzmienia firmy 2z "Narodowy Fundusz Inwestycyjny
Progress Spotka Akcyjna" na "Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna" (Black Lion
NFI S.A)).

W 1997 roku Komisja Papierow Wartosciowych i Gietd S.A. dopuscita akcje Funduszu do obrotu
publicznego, a nastepnie akcje zostaly notowane na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.

Fundusz prowadzi dzialalno$¢ na podstawie Ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeksu spotek
handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z 2000 roku z pdzniejszymi zmianami) oraz Ustawy z dnia
30 kwietnia 1993 roku o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz.
202 z 1993 roku z p6zniejszymi zmianami).

W dniu 23 czerwca 2001 roku Fundusz zostat zarejestrowany w KRS w Sadzie Rejonowym dla m.st.
Warszawy, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000019468.

W dniu 30 grudnia 2009 roku Sad zarejestrowal polaczenie Funduszu ze Spotka Zachodni Fundusz
Inwestycyjny NFI S.A.

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzien 31 grudnia 2010 r. miat
swoja siedzibe przy ul. Minskiej 25, 03-808 Warszawa.

Przedmiot dzialalno$ci Funduszu zdefiniowany jest jako: Dzialalno$¢ trustow, funduszow i podobnych
instytucji finansowych (PKD 2007 nr 6430Z).

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest:

. nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

. nabywanie badz obejmowanie udziatow Iub akcji podmiotow zarejestrowanych i dziatajacych
w Polsce oraz innych papierow wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

. wykonywanie praw z akcji 1 udzialow oraz papieréw wartoSciowych, jak réwniez rozporzadzanie
nimi,

udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce,
zaciaganie pozyczek i kredytow dla celow Funduszu.

Majatkiem Black Lion NFI S.A. zarzadza na podstawie umowy Firma Zarzadzajaca — Fund Management
Black Lion Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig S.K.A.

Organami Funduszu s3:

o Walne Zgromadzenie,
. Rada Nadzorcza,

. Zarzad.

10



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

Jednostki zaleine objete konsolidacjq metodg petng na dzien bilansowy

Black Lion NFI S.A. posiada akcje / udziaty w jednostkach zaleznych. Fundusz nie posiada akcji / udziatow
w spotkach stowarzyszonych.

Wykaz jednostek objetych konsolidacjg metoda pelng wg stanu na dzien 31 grudnia 2010 r.:

Udzial (poSrednio lub | Udzial (po$rednio lub
Przedmiot bezposrednio) bezposrednio) w
Nazwa Spoétki Siedziba dzialalnosci w kapitale ogolnej liczbie
zakladowym spotki gloséw na WZ spotki
zaleznej zaleznej
Scanmed S.A. Krakow Ustugi medyczne 69,71% 69,71%
Scanmed Multimedis S.A. Krakow Ustugi medyczne 69,71% 69,71%
Scan Development Sp. z 0.0. Warszawa N.ajem ! Zarz,a‘(.lzar.ne 69,71% 69,71%
nieruchomosciami
VIS Investments Sp. z 0.0. Warszawa Dziatalnos¢é 100,00% 100,00%
inwestycyjna
CT Zuraw S.A. Olsztyn Uslugi dla 100,00% 100,00%
budownictwa
Minska Development Sp. z 0.0. Warszawa Nieruchomosci 100,00% 100,00%
Cracovia Property Sp. z 0.0. Krakow Nieruchomosci 100,00% 100,00%
PZO Investment Sp. 2 0.0. w Warszawa | Nieruchomosci 100,00% 100,00%
likwidacji
Rand R Adv Secundo Sp. 2 0.0-W | \yarsawa | Nieruchomosei 100,00% 100,00%
likwidacji
Fabryka PZO Sp. z 0.0. Warszawa Nieruchomosci 100,00% 100,00%
Soho Factory Sp. z 0.0. Warszawa Nieruchomosci 100,00% 100,00%
Fellow Sp. z 0.0. Warszawa Nieruchomosci 100,00% 100,00%
Next Media Sp. z 0.0. Warszawa Ustugi wydawnicze 79,17%* 79,17%*
Fashion Group Sp. z 0.0. Warszawa Ustugi wydawnicze 60,00% 60,00%
BL Sp. 7 0.0. Warszawa | Dzialainosci 100,00% 100,00%
inwestycyjna

*Podwyzszenie kapitalu w Next Media Sp. z o0.0. (emisja 23 tys. udzialdéw) zostalo wpisane do rejestru
przedsigbiorcow w dniu 25 stycznia 2011 r. Dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przyje¢to, iz udzial Funduszu w aktywach netto Next Media wynosi 79,17% na dzien bilansowy,
a wiec z uwzglednieniem udzialow Next Media z nowej emis;ji.

Ponadto Scanmed Multimedis S.A. posiada 51% udzialow w spotce Akamedik Services Sp. z 0.0. Spétka ta
zostala objeta konsolidacja metoda petng na 31.12.2010 r.

W strukturze Grupy Kapitatowej Funduszu nie zostata uwzglgdniona spotka Przedsigbiorstwo Budownictwa

Przemystowego nr 1 Grupa Jedynka Wroctawska SA. 19 lipca 2010 r. wszystkie wpisy dotyczace ww.
Spotki wykreslono z rejestru przedsigbiorcow.
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

Jednostki wspotzaleine Wyceniane wg metody praw wlasnosci na dzien bilansowy

Scanmed S.A. posiada 50% udziatlow w spotce wspotzaleznej Carint Scanmed Sp. z 0.0. Zgodnie z zasadami
rachunkowos$ci Grupy Kapitalowej BL NFI S.A., akcje /udzialy w jednostkach wspotzaleznych (Scanmed
SA nie posiada petnej kontroli nad wymieniong sp6tka) sa wyceniane wg metody praw wlasnosci.

Ponizej zaprezentowany jest krotki opis najistotniejszych spotek podporzadkowanych (zaleznych i
wspotzaleznej).

Scanmed S.A.

Grupa Scanmed S.A. jest najwigkszym prywatnym podmiotem oferujagcym opicke medyczng w Matopolsce.
Specjalizuje si¢ w zakresie opieki szpitalnej, szybkiej i kompleksowej diagnostyki, chirurgii jednego dnia
oraz specjalistycznej opieki ambulatoryjnej. Wykonuje zabiegi operacyjne i posiada nowoczesny sprzet
diagnostyczny.

Przewage konkurencyjng Scanmed S.A. stanowi zespot lekarzy i pielegniarek, uznanych specjalistow
srodowiska medycznego oraz nowoczesne wyposazenie. Dzicki zréznicowanej specjalizacji poszczegolnych
placéwek zapewnia pacjentom kompleksowa opieke medyczng. Swiadczy zaréwno ustugi petnoptatne, jak
rowniez refundowane przez Narodowy Fundusz Zdrowia.

W Il p. 2010 r. Scanmed S.A. sprzedat budynek Szpitala $w. Rafata spotce zaleznej Scan Development Sp. z
0.0., ktora zajmuje si¢ wynajmem i eksploatacja powierzchni, natomiast dziatalno$¢ medyczna (gtoéwnie w
zakresie $wiadczen szpitalnych i podstawowej opieki zdrowotnej) nadal pozostaje realizowana przez
Scanmed S.A.

Scanmed Multimedis S.A.

W ramach procesu podzialu funkcji w grupie Scanmed, przeprowadzone zostalo potgczenie Scanmed
Multimedis Sp. z 0.0. i Scanmed Spectra Medical Sp. z 0.0. (w drodze przeje¢cia majatku tej drugiej spotki).
Operacja ta umozliwia koncentracj¢ dziatalno$ci ambulatoryjnej i diagnostycznej w ramach jednego
podmiotu, podczas gdy procedury szpitalne sg realizowane nadal przez NZOZ wchodzacy w sktad Scanmed
S.A. W dniu 30 grudnia 2010 r. Scanmed Multimedis sp. z 0.0. zostata przeksztatcona w spotke akcyjna.

Carint Scanmed Sp. z 0.0.

Spotka Carint Scanmed prowadzi w Szpitalu Sw. Rafala placowke kardiologii interwencyjnej (zabiegi
ratujace zycie i hospitalizacje planowe) dla pacjentow z obszaru potudniowego Krakowa.

Soho Factory Sp. z 0.0.

Soho Factory (poprzednia nazwa: Praga z Okna Sp. z 0.0.) jest wlascicielem nieruchomosci o powierzchni
gruntu 81 766 m2, potozonej w Warszawie przy ul. Minskiej 25. Na dzialce znajduje si¢ obecnie szereg
budynkéw o0 charakterze biurowo-magazynowym. Spoétka prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na wynajmie
posiadanych powierzchni oraz ich rewitalizacji z przeznaczeniem na obiekty biurowe i ekspozycyjne.

Fabryka PZO Sp.zo.0.
Fabryka PZO Sp. o.0. jest whascicielem nieruchomosci o tacznej powierzchni 11 546 m? potozonej w
Warszawie przy ul. Grochowskiej i Kamionkowskiej, z czego dziatka 17/4 o powierzchni 3 514 m? zostala

objeta umowg leasingu zwrotnego . Budynki znajdujace sie na tym terenie majg charakter poprzemystowy i
sg wynajmowane. Obecnie przygotowywany jest proces budowy budynku biurowego przy ul. Grochowskiej.
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

Cracovia Property Sp. z 0.0.

Cracovia Property Sp. z 0.0. jest wlascicielem nieruchomosci o powierzchni gruntu 53 053 m?, potozonej w
Krakowie przy ulicy Bochenka, zlokalizowanej w potudniowej cze$ci miasta w bezposrednim sgsiedztwie
Szpitala $w. Rafata.

Minska Development Sp. z 0.0.

Minska Development Sp. z 0.0. posiada prawo wlasnosci lokali uzytkowych o tacznej powierzchni
2.893,88m?, zlokalizowanych w budynku biurowym przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie oraz zwigzany z
tym prawem 26,85% udziatl w prawie uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dziatke o powierzchni
1 965 m?, na ktéorym posadowiony jest budynek. Ponadto Minska Development Sp. z 0.0. posiada prawo
uzytkowania wieczystego dwoch dziatek niezabudowanych o powierzchni tacznej 8.212 m? potozonych w
Warszawie przy ulicy Minskiej 25a. Minska Development Sp. z o.0. prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na
wynajmie posiadanych powierzchni.

Scan Development Sp. z 0.0.

Spotka Scan Development Sp. z 0.0. jest whascicielem budynku szpitala Sw. Rafala. Zakres dziatalnosci
obejmuje wynajem powierzchni szpitalnych, réwniez podmiotom spoza Grupy Kapitatowej, oraz
zarzadzanie obiektem.

Zgodnie ze strategig Funduszu powyzsza nieruchomo$¢ ma charakter dlugoterminowej inwestycji
utrzymywanej w celu przyrostu wartosci - docelowo jest przeznaczona do zbycia na rzecz inwestora
specjalistycznego (fundusz nieruchomos$ciowy) lub branzowego. W sierpniu 2009 szpital byt oddany do
uzytku tylko w ograniczonym zakresie. W ciagu 2010 r. trwaly prace w ramach II Etapu budowy,
operacyjng gotowo$¢ na poziomie aktualnego kontraktu NFZ osiggnieto dopiero z dniem 1 stycznia 2011 r.
Na rok 2011 przewidziana jest dalsza rozbudowa, zgodnie m.in. z warunkami emisji obligacji
zabezpieczonych Scan Development (w tym budowa sali operacyjnej dla zabiegow jednego
dnia). Powierzchnia szpitala jest wynajmowana kilku podmiotom, rowniez spoza Grupy Scanmed. Mozliwe
jest pozyskanie kolejnych znaczacych najemcow.

CT Zuraw S.A.
CT Zuraw dziala na rynku ustug ‘wynajmu urzadzen dzwigowych. CT Zuraw zasiegiem ushug obejmuje
obszar catego kraju, a zurawie CT Zuraw sg wykorzystywane na budowach wigkszos$ci wojewodztw Polski.

CT Zuraw jest specjalista w zakresie wynajmu zurawi wiezowych, wykonywania ushig zurawiami
samojezdnymi, jak rowniez ustug serwisowych, montazu i demontazu zurawi wiezowych.

Next Media Sp. z 0.0. i Fashion Group Sp. z 0.0.

Obydwie spotki dzialajg w branzy wydawniczej, sa wilascicielami tytutdow (odpowiednio) ,,Maleman” i
»Fashion Magazine”.
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

Struktura Grupy Kapitatowej Black Lion NFI S.A. na dzien bilansowy

LEIOMN
60% 79,17% 100% 100% 69,71% 100% 100% 100% 100% 99,99%
Fashion CT Zuraw PZO Investment Minska Cracovia Soho Factory
Group Scanmed SA Sp.zo.0.w Development Property
SA I Sp. z 0.0.
Sp. z 0.0. likwidacji Sp. z 0.0. Sp. z 0.0.
[100%
Next Media Vis Investments Scan Development Rand R Adv Fellow Sp.
100% Secundo Sp. z 0.01%
Sp. z 0.0. Sp. zo.0. Sp. zo.0. I Z 0.0. i
0.0. w likwidacji
[100%
Scanmed Fabryka PZO
o
100% Multimedis SA Sp. z 0.0.

51%
Akamedik Senices
Sp. z 0.0.
50% Carint Scanmed
Sp. z. 0.0.

Ujawnienia wymagane przez MSR 27

Zgodnie z MSR 27, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym prezentujemy nastepujace
informacje:

a) Rodzaj powigzania miedzy jednostkq dominujgcg a jednostkq zalezng, w ktorej jednostka
dominujgca bezposrednio lub posrednio — przez jednostki zalezne — posiada nie wigcej niz potowe glosow

Nie dotyczy — we wszystkich jednostkach zaleznych Black Lion NFI posiada, bezposrednio lub posrednio,
wigcej niz potowe gltoséw. W przypadku spotki Akamedik Services Sp. z 0.0., kazda ze spotek nadrzednych
posiada wigcej niz 50% glosow w spotce podrzednej, aczkolwiek z punktu widzenia Funduszu, efektywny
udziat dla celow sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego wynosi mniej niz 50% w
Akamedik Services Sp. z 0.0. Fundusz (poprzez spétke zalezng Scanmed SA) ma aktywny wplyw na
kreowanie polityki spotki Akamedik Services i calej grupy medyczne;j.

b) Powody, dla ktorych posiadanie bezposrednio lub posrednio — przez jednostki zalezne — wigcej niz
polowy glosow lub potencjalnych praw glosu nie stanowi o sprawowaniu kontroli

Nie dotyczy.

c) Koniec okresu sprawozdawczego sprawozdania finansowego jednostki zaleinej, jezeli takie
sprawozdanie finansowe jest wykorzystywane do sporzqdzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, ale jest sporzqdzone na inny dzien lub za inny okres niz sprawozdanie finansowe jednostki
dominujgcej, a takze przyczyny zastosowania innego dnia lub okresu

Nie dotyczy — rokiem obrotowym wszystkich spotek zaleznych jest rok kalendarzowy. Dane finansowe
spotek zaleznych, bedace podstawsg sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Black Lion
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

NFI S.A. za 12 miesiecy 2010 r., zostaly przygotowane za ten sam okres tj. na 31 grudnia 2010 r. / za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

d) Charakter i zakres wszelkich znaczgcych ograniczen (wynikajgcych, na przyklad, z umow o pozyczke
lub wymogow prawnych) zdolnosci jednostek zaleznych do przekazywania funduszy jednostce dominujgcej,
w postaci dywidend w srodkach pienieznych lub do splaty pozyczek lub zaliczek

Na dzien 31 grudnia 2010 r. istnialy ograniczenia wyplaty dywidendy ze spolki zaleznej Scanmed S.A.
wynikajace z Umowy Kredytu Inwestycyjnego zawartej dnia 2 pazdziernika 2008 r. W zaleznosci od oceny
Banku, wyptata dywidendy mogta spowodowa¢ wypowiedzenie Umowy Kredytu.

Z ww. Umowy Kredytu Inwestycyjnego wynikato réwniez podporzadkowanie sptacie kredytu ewentualnych
pozyczek udzielanych Scanmed SA przez Black Lion NFI w ramach programu naprawczego w kwocie 12
mln zt.

e) Zestawienie ukazujgce wplyw wszelkich zmian w udziatach wlasnosciowych jednostki dominujgcej w
Jjednostce zaleznej, ktore nie skutkujq utratq kontroli, na kapital wlasny mozliwy do przypisania wiascicielom
Jjednostki dominujgcej

W dniu 7 stycznia 2010 r., na podstawie Umowy Sprzedazy, Fundusz zbyt na rzecz Carint Investment
tacznie 802.568 akcji zwyktych na okaziciela serii B w kapitale zaktadowym spotki zaleznej Scanmed SA.

W dniu 25 maja 2010 r., na podstawie Umowy Sprzedazy, Fundusz zbyt na rzecz Promed Invest tacznie
641.910 akcji zwyktych na okaziciela serii B w kapitale zaktadowym spotki zaleznej Scanmed SA.

Laczny skonsolidowany wynik na sprzedazy pakietéw akcji Scanmed S.A. w I potroczu 2010 r. wynidst
5.086 tys. zt.

ELaczny wynik na sprzedazy akcji Scanmed
2 636 | Wynik na sprzedazy pakietu akcji do Carint Investment
2 450 | Wynik na sprzedazy pakietu akcji do Promed Invest
5086 | Razem

Wynik na transakcjach nie powodujacych utraty kontroli zostat ujety w kapitatach wlasnych jako transakcja
z wlascicielami, czyli poza Skonsolidowanym Sprawozdaniem z Caltkowitych Dochodow.

W dniu 22 wrzesnia 2010 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitatu w Scanmed S.A. Akcje zostaty
objete przez Fundusz i Carint Investment SA. W wyniku emisji akcji, udziat Black Lion NFI S.A. w kapitale
akcyjnym w Scanmed S.A. spadt do 65,98%. W wyniku operacji emisji akcji przez spotke zalezng i zmiany
procentowego udzialu Funduszu w jej kapitale, rozpoznano zysk 394 tys. zt.

16 grudnia 2010 r. zostaty zakupione 494.326 akcji Scanmed S.A. od innych udziatowcow. W wyniku tej
transakcji udziat Funduszu w kapitale Scanmed wzrost do 69,71%.
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

Rozliczenie transakcji nabycia akcji Scanmed z punktu widzenia Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego przedstawia si¢ nastepujaco:

Wynik na nabyciu akgcji

-3 149 | cena nabycia
2 135 | (%) nabytych aktywow netto Grupy Scanmed
- 1014 | strata - rozliczona przez kapitaly (transakcja nie powodujaca uzyskania/ utraty kontroli)

f) Jesli nastgpita utrata kontroli nad jednostkq zalezng, jednostka dominujgca ujawnia ewentualne
zyski lub straty ujete zgodnie z paragrafem 34, oraz (i) czes¢ tego zysku lub straty, mozliwg do przypisania
przy ujeciu inwestycji utrzymanej w bylej jednostce zaleznej wedlug wartosci godziwej na dzien utraty
kontroli, oraz (ii) pozycje (pozycje) sprawozdania z catkowitych dochodow, w ktorych zysk lub strata sq ujete
(jesli nie sq przedstawione w osobnej pozycji).

W 1 poétroczu 2010 r. nastgpita utrata kontroli nad spotka zalezng WPS Kolbet SA, ktéra jest spotka
dominujacg dla spotki WPS w Goczatkowie.

Sprzedaz akcji WPS Kolbet S.A. rozliczono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym nast¢pujaco:

Zbycie udzialow w Kolbet S.A.
Cena sprzedazy 30 000
Aktywa netto Grupy Kolbet (100%) -40 926
Udzialy niesprawujace kontroli (40%) 16 956
Koszty transakcyjne -524
Wynik na sprzedazy 5 506

Wynik na sprzedazy zostat ujety w pozycji ,,Zysk ze sprzedazy jednostek zaleznych” w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Catkowitych Dochoddw.

Warto$¢ firmy w kwocie 6.029 tys. zt. zostata odniesiona w cigzar pozycji >>Odpisy z tytulu trwatej utraty
warto$ci "wartosci firmy"<< w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodow.

W wyniku sprzedazy wszystkich posiadanych akcji w WPS Kolbet SA, Black Lion NFI S.A. nie posiada
zadnych akcji w tej spolce na dzien bilansowy.

W II potroczu 2010 r. zostata utracona kontrola nad VIS Investments Sp. z 0.0. SKA w zwiazku ze
sprzedaza akcji tej spotki do Progress FIZAN.

Rozliczenie tej transakcji z punktu widzenia Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego przedstawia si¢
nastepujaco:

Sprzedaz akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN

Cena sprzedazy 180 932
Udzial w aktywach netto i koszty transakcyjne na dzien transakcji - 179 862
Woynik na sprzedazy 1070

Wynik na sprzedazy zostal ujety w pozycji ,,Pozostale koszty i straty z inwestycji” w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodéw. W pozycji tej zostat rowniez ujety odpis aktualizujacy wartosé
aktywa (kwoty naleznej) powstatego z tytutu tej transakcji (odpis aktualizujacy w kwocie 24.947 tys. zt).
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

2. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Funduszu

Sktad Rady Nadzorczej Funduszu na dzien bilansowy

Zgodnie z art.17 ust.] Statutu Rada Nadzorcza sklada si¢ z pigciu lub wigkszej liczby cztonkow,
powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspolna i trwa

pie¢ lat.

Sktad Rady Nadzorczej na 31 grudnia 2010 r. przedstawiat si¢ nastepujaco:

Maciej Wandzel — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Maciej Zientara — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Piotr Surmacki — Cztonek Rady Nadzorczej

Bogustaw Le$nodorski — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Janczewski — Cztonek Rady Nadzorczej

Sktad Zarzgdu Funduszu na dzien bilansowy
Zarzad Funduszu na dzien 31 grudnia 2010 r. dziatat w sktadzie:

Rafat Bauer — Prezes Zarzadu
Monika Hatupczak — Czlonek Zarzadu

Zmiany w sktadzie Radzie Nadzorczej Funduszu po dniu bilansowym

W dniu 1 lutego 2011 r., Walne Zgromadzenie Funduszu zatwierdzito wybor Pana Piotra Janczewskiego do
sktadu Rady Nadzorczej Funduszu, ktéry zostal wybrany do sktadu Rady Nadzorczej w drodze kooptacji w
dniu 20 grudnia 2010 r. Jednocze$nie Walne Zgromadzenie powotato do sktadu Rady Nadzorczej w ramach
aktualnej kadencji Pana Mariusza Pawlaka i Michata Kobusa oraz odwotato Pana Piotra Surmackiego.
Zmiany w sktadzie Zarzqdu Funduszu po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu.

3. Czas trwania dzialalno$ci Funduszu

Czas trwania dziatalno$ci Funduszu jest nieokreslony.

4. OKres, za jaki sprawozdanie zostalo sporzadzone

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe obejmuje okres 12 miesigcy od 1 stycznia 2010 r. do 31
grudnia 2010 r. oraz okres poréwnywalny 12 miesiecy od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009 r.
Sprawozdanie zostato sporzadzone w polskich ztotych. Polski zloty jest waluta funkcjonalng i waluta
sprawozdawcza Grupy Kapitalowej Black Lion NFI S.A. Dane w sprawozdaniu finansowym zostaly
wykazane w tysigcach zlotych, chyba ze wskazano inacze;j.

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaly za ten sam okres
sprawozdawczy, co sprawozdanie finansowe Funduszu, przy zastosowaniu spojnych zasad rachunkowosci.

Rokiem obrotowym Funduszu oraz spotek wchodzacych w sktad Grupy jest rok kalendarzowy.

Fundusz sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF poczawszy od roku
konczacego si¢ 31 grudnia 2007 r.

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe podlegato badaniu bieglego rewidenta.
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

5. Transakcje polaczenia / nabycia udziatléw w 2010 r. (ujawnienia wg MSSF 3)

B64. Aby spetni¢ wymog okreslony w paragrafie 59 MSSF 3, jednostka przejmujgca ujawnia nastepujgce
informacje o kaidym polgczeniu/przejeciu jednostek przeprowadzonym w trakcie okresu
sprawozdawczego

a) Nazwa i opis jednostki przejmowanej

Scanmed Multimedis Sp. z 0.0. potaczyt si¢ ze spotka zalezng Scanmed Spectra Medical Sp. z 0.0. Spotka
Scanmed Spectra Medical przed potagczeniem byta w 100% spotka zalezng od spotki Scanmed Multimedis.
Spotka przejmowana dziatata w branzy ustug medycznych (diagnostyka), podobnie jak spotka przejmujaca
(opieka ambulatoryjna). W dniu 30 grudnia 2010 r. Scanmed Multimedis Sp. z 0.0. zostata przeksztatcona w
spotke akcyjna.

Black Lion NFI S.A. nabyt w I potroczu 2010 r. 60% udziatow w Next Media Sp. z 0.0. Spotka Next Media
dziata w branzy ustug wydawniczych, jest wydawcag pisma ,Maleman”. Ponadto w IV kw. 2010 r.
dokupiono dalsze udziaty w Next Media Sp. z 0.0. , w wyniku czego udziat Funduszu w kapitale Next Media
wynosi 79,17% na dzien bilansowy dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego,

w tym kalkulacji udziatéw niesprawujacych kontroli w tej spotce (emisja zostata zarejestrowana w styczniu
2011 r.).

W 2010 r. objeto po raz pierwszy konsolidacja metoda peilng spotke Akamedik Services Sp. z 0.0. (spotke
zalezng od Scanmed Multimedis S.A.).

W IV kw. 2010 r. nabyto 60 % udziatow w spotce Fashion Group Sp. z o.0. Spotka dziata w branzy ustug
wydawniczych, jest wydawca pisma ,,Fashion Magazine”.

b) Data przejecia

Scanmed Multimedis Sp. z 0.0. (obechie SA) potaczyt si¢ ze spotkg zalezng Scanmed Spectra Medical Sp. z
0.0. w dniu 24 czerwca 2010 r.

Black Lion NFI S.A. nabyt w drodze podwyzszenia kapitatu 60% udziatéw w Next Media Sp. z 0.0. w dniu
26.04.2010 r. Udziaty zostaty optacone gotowka w kwocie 750 tys. zt w dniu 29.04.2010 r. (200 tys.) i
05.05.2010 r. (550 tys.). Spotka przejmowana podwyzszyta kapitat zaktadowy o kwote 750 tys. zt. Udziaty z
nowej emisji zostaly w catosci objete przez Black Lion NFI S.A. Podwyzszenie kapitatu przez spotke
przejmowang zostato zarejestrowane w KRS w dniu 17 czerwca 2010 r.

W dniu 23 grudnia 2010 r. miato miejsce kolejne podwyzszenie kapitalu w Next Media Sp. z 0.0. Fundusz
objat wszystkie udzialy z nowej emisji za kwote 1.150 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu przez spotke

przejmowang zostato zarejestrowane w KRS w dniu 25 stycznia 2011 r.

Fundusz nabyt w dniu 16 grudnia 2010 r. 1.800 udziatow stanowigcych 60% kapitatu zaktadowego w spotce
Fashion Group za kwote 1.010 tys. zt.

C) Procent przejetych udziatow kapitatowych z prawem glosu

Przed potaczeniem Scanmed Multimedis byt wlascicielem 100% udziatow w Scanmed Spectra Medical.
Black Lion NFI S.A. objat 60% udziatow w spotce Fashion Group i tacznie 79,17% udziatéw w Next Media.
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na dzien 31 grudnia 2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

d) Glowne przyczyny polqczenia jednostek oraz opis tego, w jaki sposob jednostka przejmujgca objela
kontrole nad jednostkq przejmowang

Majatek Scanmed Spectra Medical zostal przeniesiony w catosci na Scanmed Multimedis. Udziaty Scanmed
Spectra zostaly umorzone i spotka zostata wykreslona z KRS. Przed potaczeniem Scanmed Multimedis byt
wiascicielem 100% udziatéw w Scanmed Spectra Medical. Kontrola nad spdtka przejmowang istniata juz
zatem przed potaczeniem obu spoétek.

Kontrola nad Next Media i Fashion Group zostata objeta poprzez nabycie udziatdéw w tych spotkach.

Glowne przyczyny potaczenia Scanmed Spectra Medical i Scanmed Multimedis sa nastepujace:

e Podziat funkcji w ramach grupy Scanmed pomigdzy opieke ambulatoryjng i diagnostyke (Scanmed
Multimedis) oraz dziatalnos¢ szpitalng (Scanmed S.A.),

e Redukcja kosztow administracyjnych,

e Synergia 1aczacych si¢ dziatalnosci jednostki przejmowane;j i jednostki przejmujacej (lekarze specjalisci
— badania diagnostyczne).

Glowne przyczyny nabycia udziatow w Next Media i Fashion Group sa nastgpujace:
e Budowa grupy wydawniczej,

e Synergie na poziomie kosztow redakcyjnych, dystrybucji i dziatalnosci reklamowe;j.

e) Jakosciowy opis czynnikow, ktore doprowadzity do ujecia wartosci firmy, takich jak oczekiwana
synergia tgczqgcych sie dziatalnosci jednostki przejmowanej i jednostki przejmujgcej, wartosci niematerialne
niekwalifikujgce sie do osobnego ujecia oraz inne czynniki

Rozliczenie polaczenia Scanmed Spectra Medical i Scanmed Multimedis
Zaptata za udziaty w Scanmed Spectra Medical 2100
Rozpoznanie wartosci niematerialnych (znak Spectra) -784
Aktywa netto Scanmed Spectra Medical na dzien potaczenia -1949
Koszty potaczenia 12
Ujemna warto$¢ firmy -621

Poniewaz spotka Scanmed Spectra Medical byta przed polaczeniem spotka catkowicie zalezng od Scanmed
Multimedis, z punktu widzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Black Lion NFI S.A. nie
nastapitlo nabycie kontroli nad spotka przejmowang w dniu potaczenia, gdyz kontrola ta byla juz
wykonywana przed potaczeniem. Z tego powodu wszelkie skutki rozliczenia potaczenia obu spotek
uwzglednione w jednostkowych danych finansowych Scanmed Multimedis podlegaja stosownym korektom
w procesie konsolidacji sprawozdania finansowego Black Lion NFI S.A.

Rozliczenie nabycia udzialéw w Next Media (pierwsza transakcja) - uzyskanie kontroli
Przekazana zaptata 750
Warto$¢ udziatdéw niesprawujacych kontroli 0 40%
Warto$¢ godziwa udziatu w kapitale jednostki przejmowanej nalezacego do jednostki
przejmujacej (przejecia wieloetapowe) 0
Razem 750
Mozliwe do zidentyfikowania przejete aktywa netto (warto$¢ ujemna) - (-1 109) 100%
Warto$¢ firmy 1859
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Rozliczenie nabycia udzialow w Fashion Group (uzyskanie kontroli)
Przekazana zaptata 1010
Warto$¢ udziatdow niesprawujacych kontroli 172 40%
Warto$¢ godziwa udziatu w kapitale jednostki przejmowanej nalezacego do jednostki
przejmujacej (przejecia wieloetapowe) 0
Razem 1182
Mozliwe do zidentyfikowania przejgte aktywa netto - 429 100%
Warto$¢ firmy 753

W wyniku potaczenia / nabycia udzialow zostaly rozpoznane:

e Scanmed Multimedis — glownym powodem wystgpienia ujemnej warto$ci firmy byto rozpoznanie w
procesie rozliczania potaczenia wartosci niematerialnych wchodzacych w sklad przejmowanego
majatku. Oczekiwane jest uzyskanie synergii przychodowych i kosztowych taczacych si¢ dziatalnosci
jednostki przejmowane;j i jednostki przejmujacej (zgodnie z opisem w podpunkcie d),

e Next Media — dodatnia warto$¢ firmy w kwocie 1.859 tys. zt powstala jako nadwyzka pomigdzy cena
nabycia 1 wartoScig przejetych aktywow netto. Na dodatnig warto$¢ firmy nie utworzono odpisu
aktualizujacego, biorac pod uwage szybki rozwdj prowadzonej przez przejeta spotke dziatalnosci,
rozpoznawalno$¢ posiadanego przez nig tytulu prasowego (Maleman) oraz potencjalng warto$¢
posiadanej bazy czytelnikow,

e Fashion Group — dodatnia warto$¢ firmy w kwocie 753 tys. zt powstata jako nadwyzka pomiedzy cena
nabycia i wartoscig przejetych aktywow netto. Spdtka odnotowuje szybki rozwdj prowadzonej
dziatalnosci, jest wydawcg tytutu prasowego (Fashion Magazine).

W wyniku nabycia przez Fundusz dalszych (kolejnych) udzialow z nowej emisji w Next Media w IV kw.
2010 r. i w zwiazku ze zmiang procentowego udziatu Funduszu w aktywach netto Next Media, rozpoznano
dla Funduszu stratg 508 tys. zl, strata ta zostata rozpoznana bezposrednio w kapitatach wlasnych (transakcja
nie powodujgca uzyskania /utraty kontroli nad spotka zalezng).

f) Wartos¢ godziwa na dzien przejecia catkowitej przekazanej zaplaty oraz wartos¢ godziwa na dzien
przejecia kazdej glownej kategorii zaptaty

Zaptata zostata / zostanie przekazana w §rodkach pienigznych / poprzez kompensate pozyczek w nastepujacy

Sposob:

e Scanmed Multimedis nabyt za kwote 2.100 tys. zt udziaty w Scanmed Spectra w 2010 r. od swojej spotki
dominujacej Scanmed SA. Samo potaczenia Scanmed Spectra Medical i Scanmed Multimedis odbylo si¢
poprzez przeniesienie majatku Scanmed Spectra Medical na Scanmed Multimedis 1 umorzenie udziatéw
w Scanmed Spectra Medical,

e Black Lion NFI S.A. objat w drodze podwyzszenia kapitatu 60% udziatow w Next Media za kwote 750
tys. zt w I potroczu 2010 r. Udziaty zostaty w catosci optacone gotowka w I pdtroczu 2010 1.,

e Za dalsze udzialy w Next Media (nabyte w IV kw. 2010 r. w wyniku kolejnego podwyzszenia kapitatu
przez Next Media) Fundusz zaptacit 1.150 tys. zt. Podwyzszenie kapitalu zostalo zarejestrowane 25
stycznia 2011 r.

o Fundusz zaptacit 1.010 tys. zt za 60% udziatéw w Fashion Group.

Q) W przypadku umow dotyczqcych zaptaty warunkowej i aktywow z tytutu odszkodowania
Nie dotyczy.
h) W przypadku nabytych naleznosci: i) wartos¢ godziwa naleznosci, ii) wartos¢ brutto kwot naleznosci

wynikajgcych z zawartych umow oraz iii) najlepszy szacunek na dzien przejecia okreslonych w umowach
przeplywow pienieznych, ktorych wplywu nie mozna oczekiwac.
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Nalezy ujawnié informacje na temat gtownych klas naleznosci, takich jak pozyczki, bezposrednie leasingi
finansowe i wszelkie inne klasy naleznosci.

Scanmed Spectra Medical

NALEZNOSCI 30.06.2010 r.

a) naleznosci krotkoterminowe (brutto) 410
- w tym od jednostek powigzanych 30
b) nalezno$ci dlugoterminowe (brutto) 0
- w tym od jednostek powigzanych 0
Naleznosci brutto, razem 410
¢) odpisy aktualizujace 0
- w tym od jednostek powigzanych 0
Naleznosci netto, razem 410
Nalezno$ci handlowe 330
Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego 67
Pozostate naleznosci 13
Next Media

NALEZNOSCI 30.06.2010 r.

a) naleznosci krotkoterminowe (brutto) 770
- w tym od jednostek powigzanych 0
b) nalezno$ci dlugoterminowe (brutto) 0
- w tym od jednostek powigzanych 0
NaleznoS$ci brutto, razem 770
¢) odpisy aktualizujace -91
- w tym od jednostek powigzanych 0
Nalezno$ci netto, razem 679
Nalezno$ci handlowe 524
Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych (PDOP) 0
Pozostate naleznosci 155
NALEZNOSCI 31.12.20107r.

a) naleznosci krotkoterminowe (brutto) 1066
- w tym od jednostek powigzanych 50
b) nalezno$ci dlugoterminowe (brutto) 0
- w tym od jednostek powigzanych 0
Nalezno$ci brutto, razem 1 066
c) odpisy aktualizujace -95
- w tym od jednostek powigzanych 0
NaleznoSci netto, razem 971
Naleznosci handlowe 877
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych (PDOP) 0
Pozostate naleznos$ci 94
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Fashion Group

NALEZNOSCI 31.12.20107r.

a) naleznosci krotkoterminowe (brutto) 751
- w tym od jednostek powigzanych 0
b) nalezno$ci dlugoterminowe (brutto) 0
- w tym od jednostek powigzanych 0
Naleznosci brutto, razem 751
¢) odpisy aktualizujace -43
- w tym od jednostek powigzanych 0
Nalezno$ci netto, razem 708
Naleznos$ci handlowe 661
Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych (PDOP) 0
Pozostate naleznos$ci 47

Zadna ze spotek nie posiada naleznosci z tytutu leasingu finansowego.

)} Kwoty ujetych na dzien przejecia gtownych klas nabytych aktywow i przejetych zobowigzan.

Dane finansowe Scanmed Spectra Medical na dzien polgczenia

A Aktywa trwale 987
Al Rzeczowe aktywa trwate 953
A2 Warto$¢ firmy 0
A3 Inne warto$ci niematerialne 0
A4 Inwestycje w nieruchomosci 0
A5 Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych 0

A6 Akcje i udzialy w jednostkach wycenianych metoda praw
' wlasnosci 0
AT Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym: 0
A7l - aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
AT7.2 - pozyczki udzielone 0
A7.3 - inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0
A8 Nalezno$ci dlugoterminowe 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 16
A.10 Pozostate aktywa trwale 18
B Aktywa obrotowe 1618
B.1 Zapasy 49
B.2 Nalezno$ci handlowe 330
B.3 Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego 67
B.4 Pozostate naleznosci 13
B.5 Krotkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 0

B5.1 - aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
- finansowy 0
B.5.2 - aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
B.5.3 - udzielone pozyczki 0
B.5.4 - aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0
B.6 Rozliczenia migdzyokresowe 23
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 1136
B.8 Aktywa trwate przeznaczone do zbycia i dziatalno§¢ zaniechana 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0
A+B Suma aktywéw 2 605
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Dane finansowe Scanmed Spectra Medical na dzien polgczenia

C Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu 1949
C.l Kapitat zaktadowy 50
C.2 Pozostate kapitaty 2004
C.3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: -105

C31 - zysk/(strata) z lat ubiegtych 0
C.3.2 - zysk/(strata) netto biezacego okresu -105

D Udzialy niesprawujace kontroli 0
C+D Razem kapital wlasny 1949

E Zobowiazania dlugoterminowe 295
El Kredyty i pozyczki 0
E.2 Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0
E.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 0
E4 Pozostate zobowigzania dtugoterminowe i inne pasywa 295

F Zobowiazania krétkoterminowe 361
F.1 Zobowigzania handlowe 114
F.2 Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 0
F.3 Pozostate zobowiazania krotkoterminowe 189
F.4 Rezerwy na zobowigzania 58
F.5 Kredyty i pozyczki 0
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 0
E.7 Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do

sprzedazy i dziatalno$cia zaniechang 0
E+F Razem zobowiazania 656
C+D+E+F | Suma pasywéw 2 605

Dane finansowe Next Media na dzien objecia kontroli

A Aktywa trwale 0
Al Rzeczowe aktywa trwate 0
A2 Warto$é firmy 0
A3 Inne warto$ci niematerialne 0
A4 Inwestycje w nieruchomosci 0
A5 Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych 0
A6 Akcje i u_dzialy w jednostkach wycenianych metoda praw

wiasnosci 0

A7 Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym: 0
A7l - aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
AT7.2 - pozyczki udzielone 0
A7.3 - inne diugoterminowe aktywa finansowe 0
A8 Naleznosci dlugoterminowe 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0
A10 Pozostale aktywa trwale 0

B Aktywa obrotowe 716
B.1 Zapasy 0
B.2 Nalezno$ci handlowe 524
B.3 Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego 0
B.4 Pozostale naleznosci 155
B.5 Krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 0

B51 -_aktywa‘ finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy 0
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Dane finansowe Next Media na dzien objecia kontroli
B.5.2 - aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
B.5.3 - udzielone pozyczki 0
B.5.4 - aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0
B.6 Rozliczenia miedzyokresowe 0
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 37
B.8 Aktywa trwate przeznaczone do zbycia i dziatalno§¢ zaniechana 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0
A+B Suma aktywéw 716

C Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu -1109
Cl1 Kapitat zaktadowy 1250
C.2 Pozostate kapitaty 5
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: -2 364

C3.1 - zysk/(strata) z lat ubiegtych -1937
C.3.2 - zysk/(strata) netto biezacego okresu -427

D Udzialy niesprawujace kontroli 0
C+D Razem kapital wlasny -1109

E Zobowiazania dlugoterminowe 1319
El Kredyty i pozyczki 1319
E.2 Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0
E.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 0
E4 Pozostate zobowigzania dlugoterminowe i inne pasywa 0

F Zobowiazania krétkoterminowe 506
F.1 Zobowigzania handlowe 288
F.2 Zobowigzania z tytutu biezacego podatku dochodowego 0
F.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 187
F.4 Rezerwy na zobowigzania 0
F.5 Kredyty i pozyczki 0
F.6 Rozliczenia miedzyokresowe i inne pasywa 31
F7 Zobowiqza.nia.zwiqzam? z akt.ywami przeznaczonymi do

sprzedazy i dziatalno$cia zaniechang 0

E+F Razem zobowiazania 1825

C+D+E+F | Suma pasywéw 716
Dane finansowe Next Media na dzienn wzmocnienia kontroli (31.12.2010 r.)

A Aktywa trwale 659
Al Rzeczowe aktywa trwate 69
A2 Warto$¢ firmy 0
A3 Inne warto$ci niematerialne 4
A4 Inwestycje w nieruchomosci 0
A5 Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych 0
A6 Akcje i gdzia’ry w jednostkach wycenianych metodg praw

wlasnosci 0

AT Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym: 586
A7l - aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
AT.2 - pozyczki udzielone 586
AT3 - inne dlugoterminowe aktywa finansowe 0
A8 Naleznosci dhugoterminowe 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0
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Dane finansowe Next Media na dzien wzmocnienia kontroli (31.12.2010 r.)
A10 Pozostate aktywa trwale 0
B Aktywa obrotowe 1026
Bl Zapasy 10
B.2 Naleznosci handlowe 877
B.3 Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych
(PDOP) 0
B.4 Pozostale naleznosci 94
B.5 Krotkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 0
B5.1 - aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy 0
B.5.2 - aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
B.5.3 - udzielone pozyczki 0
B.5.4 - aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0
B.6 Rozliczenia miedzyokresowe 33
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 12
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 0
B.9 Pozostale aktywa obrotowe 0
A+B Suma aktywéw 1685
C Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu -252
C1 Kapitat zaktadowy 1250
C.2 Pozostate kapitaty 1155
C.3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: -2 657
C3.1 - zysk/(strata) z lat ubiegtych -1937
C3.2 - zysk/(strata) netto biezacego okresu -720
D Udzialy niesprawujace kontroli
C+D Razem kapital wlasny -252
E Zobowiazania dlugoterminowe 1150
E.l Kredyty i pozyczki 1150
E.2 Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0
E.3 Pozostale rezerwy dtugoterminowe 0
E4 Pozostate zobowigzania dtugoterminowe i inne pasywa 0
F Zobowiazania krétkoterminowe 787
F.1 Zobowigzania handlowe 534
F.2 Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od 0sdb prawnych
(PDOP) 0
F.3 Pozostate zobowigzania krétkoterminowe 127
F.4 Rezerwy na zobowigzania 121
F.5 Kredyty i pozyczki 0
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 5
F.7 Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do zbycia 0
E+F Razem zobowiazania 1937
C+D+E+F | Suma pasywéw 1685
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Dane finansowe Fashion Group na dzien objecia kontroli
A Aktywa trwale 111
Al Rzeczowe aktywa trwate 84
A2 Warto$¢ firmy 0
A3 Inne warto$ci niematerialne 27
A4 Inwestycje w nieruchomoéci 0
A5 Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych 0
A6 Akcje i udzialy w jednostkach wycenianych metoda praw
wlasno$ci 0
AT Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym: 0
A7l - aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
AT7.2 - pozyczki udzielone 0
A7.3 - inne diugoterminowe aktywa finansowe 0
A8 Naleznosci dtugoterminowe 0
A9 Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 0
A.10 Pozostale aktywa trwate 0
B Aktywa obrotowe 951
Bl Zapasy 33
B.2 Naleznoéci handlowe 661
B.3 Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych
(PDOP) 0
B.4 Pozostate naleznosci 47
B.5 Krotkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 0
B5.1 - aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy 0
B.5.2 - aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
B.5.3 - udzielone pozyczki 0
B.5.4 - aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0
B.6 Rozliczenia miedzyokresowe 14
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 197
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0
A+B Suma aktywoéw 1062
C Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu 429
Cl1 Kapital zaktadowy 1500
C.2 Pozostate kapitaly 1100
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: -2171
C3.1 - zysk/(strata) z lat ubiegtych -1421
C3.2 - zysk/(strata) netto biezacego okresu -751
D Udzialy niesprawujace kontroli
C+D Razem kapital wlasny 429
E Zobowiazania dlugoterminowe 0
E.l Kredyty i pozyczki 0
E.2 Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0
E.3 Pozostale rezerwy dlugoterminowe 0
E4 Pozostate zobowigzania dhlugoterminowe i inne pasywa 0
F Zobowiazania krétkoterminowe 634
F.1 Zobowigzania handlowe 185
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Dane finansowe Fashion Group na dzien objecia kontroli

F.2 Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych
(PDOP) 0
F.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 39
F.4 Rezerwy na zobowigzania 229
F.5 Kredyty i pozyczki 180
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 1
F.7 Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do zbycia 0
E+F Razem zobowigzania 634
C+D+E+F | Suma pasywéw 1063

)} W przypadku kazdego zobowigzania warunkowego, ktore ujeto zgodnie z paragrafem 23, informacje

wymagane w paragrafie 85 MSR 37 Rezerwy, zobowiqzania warunkowe i aktywa warunkowe. Jezeli
zobowigzanie warunkowe nie moze byc¢ ujete, gdyz jego wartosci godziwej nie mozna wiarygodnie wycenic,
Jjednostka przejmujgca ujawnia: i) informacje wymagane przez paragraf 86 MSR 37 oraz ii) powod, dla
ktorego zobowigzania nie mozna wycenic¢

Nie dotyczy.

k) Kwota wartosci firmy, co do ktorej oczekuje sie, ze dla celow podatkowych bedzie stanowic¢ koszt
uzyskania przychodu

Scanmed Multiemdis — ujemna warto$¢ firmy nie bedzie stanowié¢ przychodu dla celow podatkowych.

Next Media i Fashion Group - dodatnia warto$¢ firmy powstata w procesie rozliczania nabycia udziatdéw nie
bedzie stanowi¢ kosztu uzyskania przychodu (pozycja pozaksiggowa, wystepujaca tylko w procesie
konsolidacji).

)] W przypadku transakcji, ktorve sq uyjmowane odrebnie od nabycia aktywow i przejecia zobowigzan w
ramach polqczenia jednostek, zgodnie z paragrafem 51: i) opis kazdej transakcji, ii) w jaki sposob jednostka
przejmujqca rozliczyta kazdg transakcje, iii) kwoty ujete dla kazdej transakcji i pozycje w sprawozdaniu
finansowym, w ktorej kazda kwota jest ujeta oraz iv) jezeli transakcja stanowi ostateczne rozliczenie
wezeSniej istniejgcego powigzania, metode przyjetq do ustalenia kwoty rozliczenia

Nie dotyczy.
m) Ujawnienie odrebnie ujetych transakcji wymaganych przez punkt Iy
Nie dotyczy.

n) W przypadku okazyjnego nabycia: i) kwote zysku ujetego zgodnie z paragrafem 34 oraz pozycje w
sprawozdaniu z catkowitych dochodow, w ktorej taki zysk ujeto oraz ii) podanie przyczyn, ktore
doprowadzity do powstania zysku z transakcji

Ujemna warto$¢ firmy powstala w procesie rozliczenia potaczenia Scanmed Spectra Medical i Scanmed
Multimedis jest pozycja wystepujaca tylko w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Scanmed
Multimedis (pozostate przychody operacyjne).

Pozycja ta nie wystepuje w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Black Lion NFI S.A., gdyz przed
potaczeniem spotka Scanmed Spectra Medical znajdowata si¢ pod posrednia kontrolg Black Lion NFI S.A.
Ujemna warto$¢ firmy powstata m.in. na skutek rozpoznania znaku towarowego Scanmed Spectra Medical
(784 tys. zt) w procesie rozliczania potaczenia obu spotek.
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L.p. Wyszczegélnienie 06-12.2010 2011 2012 2013 2014
1| Okres prognozy 1 2 3 4 5
2 | liczba miesigcy w okresie 7 12 12 12 12
3| Ty et ey prodia g pod
4 zmiana 10,00% 7,95% 7,81%
5 ﬁg}gg}iﬂsﬁ;vka procentowa hipotetycznych oplat 1,75% 1,75% 1,75% 1,75% 1,75%
6 | Przychody z optat licencyjnych 56 102 112 121 130
7| EBIT 56 102 112 121 130
8 | Podatek CIT od EBIT 11 19 21 23 25
9 | EBIT pomniejszony o podatek CIT w tys. PLN 46 82 90 98 105
10 | Stopa dyskonta 15,50% 15,50% 15,50% 15,50% 15,50%
11 | Wspdtczynnik dyskonta 0,9588 0,8922 0,8658 0,8658 0,8658
12 | Sktadany wspotczynnik dyskonta 0,9588 0,8554 0,7406 0,6412 0,5552
13 | Zdyskontowane przeptywy pieni¢zne z optat licencyjnych 44 70 67 63 58

Suma zdyskontowanych przeplywéw pienieznych z
I | hipotetycznych oplat licencyjnych z tytulu uzytkowania 302
wycenianego znaku towarowego / marki

Zdyskontowana warto$¢ rezydualna korzysci z tytutu
Il | hipotetycznych oplat licencyjnych z tytulu uzytkowania 481
wycenianego znaku towarowego / marki

Razem zdyskontowane strumienie netto z hipotetycznych
oplat licencyjnych - warto$¢ wycenianego znaku
towarowego / marki bez uwzglednienia korzysci z tyt.
amortyzacji podatkowej warto$ci znaku towarowego /
marki, gdyz amortyzacja nie bedzie stanowi¢ kosztu
uzyskania przychodu

111 784

0) W przypadku kazdego polgczenia jednostek, w ktorym jednostka przejmujgca posiada mniej niz 100
procent udziafow kapitatlowych w jednostce przejmowanej na dzien przejecia: i) kwote niekontrolujgcego
udziatu w jednostce przejmowanej ujmowanego na dzien przejecia oraz podstawe wyceny tej kwoty oraz ii)
w przypadku kazdego udzialu niekontrolujgcego w jednostce przejmowanej wycenianego w wartosci
godziwej, techniki wyceny oraz gtowne dane wejsciowe w modelu wykorzystane do wyceny tej wartosci.

W przypadku spotki Next Media, udziaty niekontrolujace (udzialy nie bedace w posiadaniu Funduszu)

wynosity 40% na 30.06.2010 r. oraz 20,83% na 31.12.2010 r. (dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego

sprawozdania finansowego). Ze wzgledu na to, ze na dzien objgcia kontroli w Next Media, spotka ta

wykazywala ujemne kapitaty wlasne, zrezygnowano z wyceny udziatéw niekontrolujacych wg udziatu w

aktywach netto spotki Next Media. Udzialy niesprawujace kontroli w Next Media zostaty ujete w kwocie 0

zt. Udziatom niesprawujgcym kontroli przypisuje si¢ tylko:

e Udziat w biezacych zyskach / stratach spotki Next Media za okres od momentu nabycia nad nig kontroli
przez Fundusz,

e Zyski / straty z tytutlu zmiany procentowego udziatu Funduszu i pozostatych udziatlowcéw w aktywach
netto Next Media w zwigzku z emisja nowych udziatéw (zyski / straty rozpoznawane bezposrednio w
kapitatach).

p) W polgczeniu jednostek zrealizowanym etapami (...):
Nie dotyczy.
q) Nastepujgce informacje: i) kwoty przychodu oraz zysku lub straty jednostki przejmowanej od dnia

przejecia, uwzglednione w  skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow za okres
sprawozdawczy oraz ii) przychody oraz zysk lub strate polgczonej jednostki za biezgcy okres
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sprawozdawczy, wyliczone w taki sposob, jak gdyby datq przejecia w przypadku wszystkich potgczen
Jjednostek przeprowadzonych w trakcie roku byt poczqtek rocznego okresu sprawozdawczego.

Scanmed Spectra Medical — dane finansowe tej spotki sa uwzglgdnione w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym od poczatku roku do dnia przejecia. Wynik netto za I potrocze 2010 r. (do dnia potaczenia)
Scanmed Spectra Medical wyniost (-105 tys. zt).

Next Media — rozliczenie nabycia udziatdéw i objecia kontroli przeprowadzono pod datg 30.06.2010 r. dla
potrzeb przygotowania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Black Lion NFI S.A. Gdyby przejecie
nastgpito na poczatku 2010 r., wowczas skonsolidowany rachunek zyskow i strat bytby nizszy o 427 tys. zt
w stosunku do faktycznego wyniku skonsolidowanego Black Lion NFI S.A. za I pétrocze 2010 r. i o te sama
kwote bytaby nizsza rozpoznana warto$¢ firmy dla transakcji nabycia udziatéw w Next Media.

Fashion Group — rozliczenie nabycia udzialow i objecia kontroli przeprowadzono pod datg 31.12.2010 r. dla
potrzeb przygotowania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Black Lion NFI S.A. Gdyby przejecie
nastapito na poczatku 2010 r., wowczas skonsolidowany rachunek zyskow i strat bytby nizszy o 751 tys. zt
w stosunku do faktycznego wyniku skonsolidowanego Black Lion NFI S.A. za 2010 r. i o t¢ samg kwote
bylaby nizsza rozpoznana wartos¢ firmy.

B65. W przypadku przeprowadzonych w trakcie okresu sprawozdawczego polgczen jednostek, ktore sq
indywidualnie nieistotne, ktore jednakie sq istotne lqcznie, jednostka przejmujgca ujawnia lgcine
informacje wymagane przez paragraf B64(e)—(q).

Nie dotyczy.

B66. Jezeli dzien przejecia przy polgczeniu jednostek nastepuje po zakonczeniu okresu sprawozdawczego,
ale przed zatwierdzeniem sprawozdania finansowego do publikacji, jednostka przejmujgca ujawnia
informacje wymagane przez paragraf B64, chyba Ze poczgtkowe rozliczenie polgczenia jednostek jest
niekompletne w momencie zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji. W takiej sytuacji
jednostka przejmujgca opisuje, jakie ujawnienia informacji nie mogq by¢ dokonane oraz przyczyny tego
stanu rzeczy.

Nie dotyczy - nie bylo potaczen po zakonczeniu okresu sprawozdawczego.

B67. Aby spetni¢ wymaog okreslony w paragrafie 61 MSSF 3, jednostka przejmujgca ujawnia nastgpujqce
informacje o kazdym istotnym polgczeniu jednostek lub lgczne informacje o indywidualnie nieistotnych
polgczeniach jednostek, ktore lgcznie sq istotne:

a) W przypadku, w ktorym poczgtkowe ujecie polgczenia jednostek jest niekompletne (paragraf 45
MSSF 3) dila okreslonych aktywow, zobowigzan, niekontrolujgcych udzialow lub skladnikow zaptaty i
wykazane w sprawozdaniu finansowym kwoty z tytutu polqczenia jednostek zostaly w zwigzku z tym ujete
tylko tymczasowo: i) przyczyny, ze wzgledu na ktore poczgtkowe rozliczenie polgczenia jednostek jest
niekompletne, ii) aktywa, zobowigzania, udzialy kapitalowe oraz skfadniki zaptaty, dla ktorych poczgtkowe
ujecie jest niekompletne oraz iii) charakter i kwota korekt w okresie wyceny ujetych w okresie
sprawozdawczym zgodnie z paragrafem 49.

Nie dotyczy.

b) Dla kazdego okresu sprawozdawczego po dniu przejecia do czasu, kiedy jednostka uzyska, sprzeda
lub w inny sposob utraci prawo do aktywow z tytutu zaplaty warunkowej lub dopoki nie ureguluje
zobowiqgzania z tytutu zaptaty warunkowej lub zobowigzanie zostanie darowane lub wygasnie: i) wszelkie
zmiany w ujetych kwotach, w tym roznice wynikajgce z rozliczenia, ii) wszelkie zmiany w przedziale wynikow
(niezdyskontowanych) oraz przyczyny tych zmian oraz iii) techniki wyceny i glowne dane wejsciowe do
modelu wykorzystane do wyceny zaptaty warunkowe;.
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Nie dotyczy.
C) W przypadku zobowigzan warunkowych uyimowanych w zwigzku z polgczeniem jednostek, jednostka
przejmujgca ujawnia informacje wymagane przez paragrafy 84 i 85 MSR 37 dla kazdej klasy rezerw,
Nie dotyczy.
d) Uzgodnienie wartosci bilansowej wartosci firmy na poczqtek i na koniec okresu sprawozdawczego
Wartos$¢ firmy 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Grupa Scanmed 28 508 28 508
Grupa Kolbet 0 26 156
BL (d. Ganador) 1 0
Next Media 1859 0
Fashion Group 753 0
Wartos¢ firmy, razem 31121 54 664
Wartos¢ firmy na 31.12.2009 r. 54 664
- spisanie wartosci firmy w zwiazku ze sprzedaza akcji WPS -26 156
Kolbet
- rozpoznanie wartosci firmy w zwiazku z nabyciem 1859
udziatow w Next Media
- rozpoznanie wartosci firmy w zwiazku z nabyciem 754
udziatow w BL i Fashion Group
Wartos$¢ firmy na 31.12.2010 r. 31121

e)

Kwoty i objasnienia Wszelkich zyskow lub strat ujetych w biezgcym okresie sprawozdawczym, ktore

Jjednoczesnie: i) dotyczqg mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywow Ilub zobowigzan przejetych w
ramach polgczenia jednostek przeprowadzonego w biezgcym lub w poprzednim okresie sprawozdawczym
oraz ii) majq takg wielkos¢, charakter lub czestotliwosé wystepowania, ze ich ujawnienie przyczynia sie do
lepszego zrozumienia sprawozdan finansowych potqczonej jednostki.

Wszystkie istotne elementy zostaty opisane we wezesniejszych punktach.

Ponadto:

Na 30.06.2010 r. dokonano rozliczenia zatozenia spotki zaleznej od Scanmed S.A.(Scan Development
Sp. z 0.0., w ktérej Scanmed S.A. posiada 100% udziatdéw),

W dniu 17.08.2010 r. nastapita rejestracja w rejestrze przedsigbiorcow KRS spotki wspotzaleznej pod
firmg Carint Scanmed Sp. z 0.0., w ktorej akcjonariuszami sa Scanmed SA (50% kapitatu zaktadowego)
oraz Carint Investment Spétka Akcyjna (50% kapitatu zaktadowego). Spotka Carint Scanmed prowadzi
w Szpitalu Sw. Rafata placowke kardiologii interwencyjnej (zabiegi ratujace zycie i hospitalizacje
planowe) dla pacjentdéw z obszaru potudniowego Krakowa,

Scanmed Multimedis Sp. z 0.0. (obecnie SA) — nastapito podwyzszenie kapitalu zakltadowego z 50 tys.
zt do 1 mln zt. Kapital podstawowy 1 zapasowy (tacznie 2,2 mln zl) objety zostat przez Scanmed S.A. i
pokryty w cato$ci na podstawie umowy potracenia wierzytelnosci,

Scan Development sp. z 0.0. — nastapito podwyzszenie kapitatu zaktadowego z 5 tys. zt do 1.505 tys. zt.
Kapitat podstawowy i zapasowy (facznie 72.092 tys. zI) zostal objety przez Scanmed S.A. i pokryty w
cato$ci na podstawie umowy potracenia wierzytelnosci.
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6. Transakcje sprzedazy akcji/ udzialéw skutkujace utrata kontroli w 2010 r.

Sprzedaz akcji WPS Kolbet S.A.

W dniu 19 stycznia 2010 r. z Fundusz zbyl na rzecz Polish Capital Investments IV S.a.r.l. (PCI), 66.649
sztuk akcji Wytworni Podktadow Strunobetonowych Kolbet S.A. (Kolbet) oraz przystugujace Funduszowi

wobec Kolbet wierzytelnosci z tytulu udzielonej pozyczki.

Cena sprzedazy Akcji wyniosta 30 min zt. Cena sprzedazy Wierzytelno$ci wynikajacych z Pozyczki
wyniosta 1.285 tys. zl.

Sprzedaz akcji WPS Kolbet S.A. rozliczono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym nast¢pujaco:

Rozliczenie transakcji zbycia akcji Kolbet S.A.
Cena sprzedazy 30 000
Aktywa netto Grupy Kolbet (100%) -40 926
Udzialy niesprawujace kontroli (40%) 16 956
Koszty transakcyjne -524
Wynik na sprzedazy 5 506

Wartos¢ firmy w kwocie 6.030 tys. zl. zostala odniesiona w ciezar pozycji >>Odpisy z tytulu trwatej utraty
warto$ci "wartosci firmy"<< w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Calkowitych Dochodow.

Sprzedaz akcji w VIS Investments Sp. 7 0.0. SKA do Progress FIZAN

W dniu 13.07.2010 r. nastgpila sprzedaz wszystkich nalezacych do Funduszu akcji w spotce VIS Investments
Sp. z 0.0. SKA na rzecz Progress Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow Niepublicznych
(,,Progress FIZAN") - Fundusz jest wlascicielem 100% certyfikatéw inwestycyjnych wyemitowanych przez
Progress FIZAN.

Przedmiotem sprzedazy byto 4.003.807 akcji imiennych zwyktych w VIS Investments Sp. z 0.0. SKA, ktore
zostaly przeniesione na Fundusz za ceng rowng 45,19 zlotych za jedng akcje. Nalezno$¢ z tytutu sprzedazy
bedzie ptatna wraz z uzyskaniem przez Progress FIZAN wptywow ze sprzedazy nieruchomosci badz akcji w
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA.

Transakcja miata na celu optymalizacj¢ podatkowa przysztych wptywow ze sprzedazy ww. nieruchomosci.
Na przeprowadzenie transakcji Emitent uzyskal zgode Raiffeisen Bank Polska S.A., kredytodawcy spotki
VIS Investment Sp. z 0.0. SKA oraz zastawnika na akcjach w tej spolce.

Wyjasnienie wylgczenia z procesu konsolidacji metoda peing znajduje si¢ w dalszej czesci sprawozdania.

Rozliczenie transakcji z punktu widzenia Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego jest nast¢pujace:

Sprzedaz akeji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN

Cena sprzedazy 180 932
Udziat w aktywach netto i koszty transakcyjne na dzien transakcji - 179 862
Wynik na sprzedazy 1070

Wynik na sprzedazy zostat ujety w pozycji ,,Pozostate koszty i straty z inwestycji” w Skonsolidowanym
Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodow. W pozycji tej zostat rowniez ujety odpis aktualizujacy wartosé
aktywa (kwoty naleznej) powstatej z tytutu tej transakcji (odpis aktualizujacy w kwocie 24.947 tys. zt), co
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miato zwigzek z planowang sprzedazg przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA nieruchomosci w Warszawie
przy ul. Kasprzaka.

7. Transakcje na akcjach / udzialach nie powodujace uzyskania / utraty kontroli w spotkach
zaleznych w 2010 r.

Sprzedaz pakietu akcji Scanmed S.A. do Carint Investment

W dniu 7 stycznia 2010 r., na podstawie Umowy Sprzedazy, Fundusz zbyt na rzecz Carint Investment SA
facznie 802.568 akcji zwyklych na okaziciela serii B w kapitale zakladowym spoétki zaleznej Scanmed S.A.
(reprezentujacych 6,67% aktywow netto). Carint Investment SA to spotka zrzeszajaca wiodacych
kardiologéw i1 kardiochirurgéw z Matopolski, w zwigzku z tym zaangazowanie kapitalowe tej spotki w
Scanmed SA ma charakter dlugoterminowy i strategiczny.

Sprzedaz pakietu akcji Scanmed S.A. rozliczono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
nastgpujaco:

Rozliczenie transakeji sprzedazy akcji Scanmed SA

Cena sprzedazy 5000
Udzial w zbytych aktywach netto Grupy Scanmed (zwigkszenie udzialow niesprawujacych 2364
kontroli)

Wynik na sprzedazy akcji 2 636

Sprzedaz pakietu akcji Scanmed S.A. do Promed Invest

W dniu 25.05.2010 r., na podstawie Umowy Sprzedazy, Fundusz zbyl na rzecz Promed Invest tgcznie
641.910 akcji zwyktych na okaziciela serii B w kapitale zaktadowym spotki zaleznej Scanmed S.A.
(reprezentujacych 5,34% aktywow netto). Promed Invest jest wiodaca w skali kraju firmg dostarczajaca
do szpitali sprzet medyczny 1 nowoczesne rozwigzania logistyczne.

Sprzedaz pakietu akcji Scanmed S.A. rozliczono w Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym
nastepujaco:

Rozliczenie transakcji sprzedazy akcji Scanmed SA

Cena sprzedazy 3999
Udziatl w zbytych aktywach netto Grupy Scanmed (zwigkszenie udziatow niesprawujacych -1 549
kontroli)

Wynik na sprzedazy akcji 2 450

Podsumowanie transakcji sprzedaZly pakietow akcji Scanmed w I potroczu 2010 r.

Laczny wynik na sprzedazy pakietow akcji Scanmed S.A. w I pétroczu 2010 r. wynidst 5.086 tys.
zt.

Laczny wynik na sprzedazy akcji
2 636 | Wynik na sprzedazy pakietu akcji do Carint Investment
2 450 | Wynik na sprzedazy pakietu akcji do Promed Invest
5086 | Razem

Wynik na transakcjach nie powodujacych utraty kontroli zostat ujety w kapitatach wlasnych jako transakcja
z wlascicielami, czyli poza Skonsolidowanym Sprawozdaniem z Catkowitych Dochodow.
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Podwyiszenie kapitatu zakladowego w spolce zaleinej Scanmed SA

W dniu 28 czerwca 2010 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢to uchwale w sprawie podwyzszenia
kapitatu w spotce Scanmed S.A. Na mocy uchwaly spotka Black Lion NFI S.A. objeta 729.927 akcji, za$
Carint Investment 510.949 akcji. Zaplata za akcje zostata ustalona w nastepujacej wysokosci: Black Lion
NFI S.A. - 5 mln zt, Carint Investment 3,5 mln zt.

W dniu 22 wrzesnia 2010 r. zostato zarejestrowane podwyzszenie kapitalu w Scanmed S.A. Akcje zostaly
objete przez Fundusz i Carint Investment.

Zakup akcji Scanmed S.A.

16 grudnia 2010 r. zostaty zakupione 494.326 akcje Scanmed S.A. od innych udzialowcow. W wyniku tej
transakcji udziat Funduszu w kapitale Scanmed wzrdst do 69,71% na dzien bilansowy.

Rozliczenie tej transakcji z punktu widzenia Skonsolidowanego Sprawozdania przedstawia si¢ nastepujgco:

Zakup dodatkowych akcji w Scanmed

- 3149 | Cena nabycia

2 135 (%) nabytych aktywow netto Grupy Scanmed
- 1014 | Strata - rozliczona przez kapitaly (transakcja nie powodujaca uzyskania/ utraty kontroli)

8. Kontynuacja dzialalno$ci

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci
gospodarczej przez Fundusz.

9. Platforma zastosowanych MSSF

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z:

e Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej (dalej ,,MSSF”) w ksztalcie
zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska,

e W zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29
wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami) i
wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi,

e Wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoSciowych (Dz. U. z
2009 r., Nr 33, poz. 259).

MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowe;j

(. KIMSF”).

Status zatwierdzenia Standarow w UE / wejscia w Zycie

MSSF w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie rdznig si¢ obecnie w znaczacy sposob od regulacji
przyjetych przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowo$ci (RMSR), z wyjatkiem niektorych
pozycji, ktore oczekuja na zatwierdzenie przez Uni¢ Europejska.
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Nastepujace zmiany do Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej zostaly
wydane przez Rade Migdzynarodowych Standardéow Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji
Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie weszly jeszcze w zycie:

e MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotow powigzanych (znowelizowany w listopadzie 2009)
— majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub p6znie;j,

e Zmiany do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja: Klasyfikacja emisji praw poboru — majacy
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010 roku lub pdzniej,

e MSSF 9 Instrumenty finansowe — majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1
stycznia 2013 roku lub podzniej, do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego
niezatwierdzony przez UE,

e Zmiany do KIMSF 14 MSR 19 - Limit wyceny aktywow z tytulu okreslonych §wiadczen, minimalne
wymogi finansowania oraz ich wzajemne zaleznosci: przedptaty minimalnych wymogéw finansowania —
majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub p6zniej,

o KIMSF 19 Regulowanie zobowigzan finansowych przy pomocy instrumentow kapitalowych — majaca
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub pozniej,

e Zmiana do MSSF 1 Zastosowanie Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej po
raz pierwszy: ograniczone zwolnienie z obowigzku prezentowania danych poréwnawczych wymaganych
przez MSSF 7 dla stosujacych MSSF po raz pierwszy — majaca zastosowanie dla okresow rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub pdzniej,

e Zmiany wynikajagce z przegladu MSSF (opublikowane w maju 2010 roku) — cze$§¢ zmian ma
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku, a czg$¢ dla okresow
rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011,

e Zmiany do MSSF 7 Instrumenty finansowe: ujawnianie informacji: transfer aktywow finansowych —
majace zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub p6zniej - do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e Zmiany do MSR 12 Podatek dochodowy: Realizacja podatkowa aktywow — majace zastosowanie dla
okresow rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2012 roku lub pozniej - do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE,

e Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Migdzynarodowych Standardéow Sprawozdawczo$ci Finansowej po
raz pierwszy: znaczaca hiperinflacja i usuniecie stalych dat dla stosujagcych MSSF po raz pierwszy -
majace zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2011 roku lub pdzniej - do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE.

Kierownictwo Grupy nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych standardéw oraz interpretacji
miato istotny wptyw na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci.

Standardy zastosowane po raz pierwszy

Sporzadzajac niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Grupa zastosowala po raz
pierwszy znowelizowane: MSSF 3 i MSR 27.

MSSF 3 — ,,Polaczenia jednostek gospodarczych” - zmieniony standard dostarcza szczegdétowych
informacji na temat przeprowadzenia i rozliczenia potaczenia jednostek gospodarczych metoda przejgcia.
Zastosowanie znowelizowanego MSSF 3 powoduje inny sposéb rozliczania potgczen jednostek.

MSR 27 - ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdanie finansowe”- zgodnie ze zmienionym

standardem:

e zmiana procentu udzialu w jednostce zaleznej (bez uzyskania / utraty kontroli) ujmowana jest jako
transakcja kapitatowa z wlascicielami jednostki dominujacej i nie ma wptywu na warto$¢ firmy,

e ponoszone przez jednostke zalezng straty sa alokowane pomiedzy udzialy jednostki kontrolujacej i
udziaty niesprawujace kontroli, nawet wowczas, gdy straty przekrocza warto$¢ udzialu nie dajacego
kontroli,
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e W momencie utraty kontroli nad jednostka zalezng, pozostate nie zbyte udzialy sg wyceniane do wartosci
godziwej, a efekt jest uyymowany w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w ramach zysku lub straty na
zbyciu udziatu kontrolnego.

Wczesniejsze zastosowanie standardow i interpretacii

Sporzadzajac niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Grupa nie podjeta decyzji o
wcezesniejszym zastosowaniu zadnych nowych / zmienionych standardéw i1 interpretacji, jesli takie
standardy i interpretacje dawaly mozliwo$¢ ich wczesniejszego zastosowania.

10. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow oraz
przychodow i kosztow, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego

Zasady konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Black Lion NFI S.A jest sporzadzane na
podstawie jednostkowego sprawozdania Black Lion NFI S.A. oraz na podstawie sprawozdan jednostkowych
sporzadzanych przez jednostki bezposrednio i posrednio zalezne od Funduszu. Jednostki bezposrednio i
posrednio zalezne od jednostki dominujacej sa konsolidowane metoda peina.

Black Lion NFI S.A. jest jednostka dominujacg i dokonuje konsolidacji tj. taczenia sprawozdan finansowych
jednostki dominujacej ze sprawozdaniami finansowymi jednostek zaleznych przez sumowanie odpowiednich
pozycji sprawozdan finansowych, z uwzglednieniem niezbednych wylaczen i korekt. Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe jest to sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Black Lion NFI S.A.
sporzadzone w taki sposob, jakby byto ono sprawozdaniem pojedynczej jednostki gospodarcze;.

Wszelkie transakcje, salda, przychody i koszty zachodzace pomiedzy podmiotami powigzanymi objegtymi
konsolidacja podlegaja pelnej eliminacji w procesie konsolidacji.

Udziaty niesprawujace kontroli sa prezentowane w kapitatach wiasnych, za kapitatami przypadajacymi
akcjonariuszom jednostki dominujace;j.

Jednostka dominujaca i jednostki zalezne stosuja te same zasady (polityke) rachunkowosci.
Polgczenie jednostek gospodarczych

Potaczenia jednostek i wyodrgbnionych czesci dziatalnosci rozlicza si¢ metoda przejecia zgodnie z MSSF 3.
Jednostka przejmujaca wycenia mozliwe do zidentyfikowania nabyte aktywa i przejete zobowigzania wedtug
ich wartosci godziwych na dzien przejecia. Dajace si¢ zidentyfikowac aktywa, zobowigzania i zobowigzania
warunkowe jednostki przejmowanej spetniajace warunki ujecia zgodnie z MSSF 3 ujmuje si¢ w wartosci
godziwej na dzien przejecia, z uwzglednieniem wyjatkow zawartych w MSSF 3.

Kazdorazowo ptatno$¢ przekazana w wyniku polaczenia jednostek wyceniana jest w zagregowanej warto$ci
godziwe] (na dzien dokonania zaptaty) przekazanych aktywow, poniesionych lub przejetych zobowigzan
oraz instrumentow kapitalowych wyemitowanych przez jednostke przejmujgca w zamian za przejecie
kontroli nad jednostka przejmowang. Koszty bezposrednio zwigzane z potaczeniem jednostek gospodarczych
ujmowane sg w wyniku finansowym w momencie ich poniesienia.

W przypadku, gdy poczatkowe rozliczenie polaczenia jednostek nie jest zakonczone przed koncem okresu

sprawozdawczego, w ktorym polaczenie miato miejsce, jednostka przejmujgca prezentuje w swoim
sprawozdaniu finansowym przyblizone kwoty dotyczace pozycji, ktorych rozliczenie jest niezakonczone. W
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okresie wyceny jednostka przejmujaca koryguje retrospektywnie prowizoryczne kwoty ujete na dzien
przejecia, aby odzwierciedli¢ nowe informacje uzyskane o faktach i okoliczno$ciach, ktore istnialy na dzien
przejecia oraz, jesli byltyby znane, wplynetyby na wycene kwot ujetych na ten dzien. W okresie wyceny
jednostka przejmujaca ujmuje takze dodatkowe aktywa i zobowigzania, je$li uzyskano nowe informacje o
faktach i okoliczno$ciach, ktore istnialy na dzien przejecia oraz, jesli bytyby znane, wplynelyby na ujgcie
tych aktywow 1 zobowigzan na ten dzien.

Okres wyceny konczy sig, gdy tylko jednostka przejmujaca otrzymuje informacje, ktérych poszukiwata na
temat faktow i okoliczno$ci, ktore istniaty na dzien przejecia lub przekonuje si¢, ze nie mozna uzyskaé
wiegcej informacji. Jednakze okres wyceny nie powinien przekraczaé¢ jednego roku od dnia przejecia.

Jednostka przejmujaca ujmuje zaptate warunkowa wedlug warto$ci godziwej na dzien przejecia jako czgsé
zaplaty przekazanej w zamian za jednostke przejmowana.

Niektore zmiany warto$ci godziwej zaptaty warunkowej, ktore jednostka przejmujaca ujmuje po dniu
przejecia, moga by¢ skutkiem dodatkowych informacji uzyskanych przez nig po tym dniu na temat faktow i
okoliczno$ci, ktore istniaty na dzien przejecia. Zmiany takie sg korektami z okresu wyceny, o ktorych mowa
w powyzej. Jednakze zmiany wynikajace z nastepujacych po dniu przejecia zdarzen takich, jak osiagniecie
okreslonego putapu przychodow, uzyskanie okreSlonej ceny sprzedazy akcji lub przetom w projekcie
badawczo rozwojowym, nie sg korektami z okresu wyceny.

W razie nabycia kontroli w nastepstwie kilku nastgpujacych po sobie transakcji, udziaty bedace w posiadaniu
jednostki przejmujacej na dzien objgcia kontroli sg wyceniane w wartosci godziwej z odniesieniem skutkow
do wyniku biezacego okresu. Kwoty naroste z tytulu udziatéw w tej jednostce odniesione poprzednio do
innych sktadnikéw pozostatych dochodéw catkowitych sa przenoszone do wyniku biezacego okresu.

Warto$¢ firmy wynikajacg z przejecia ujmuje si¢ w aktywach i poczatkowo wykazuje po kosztach, jako
warto$¢ kosztow przejecia przekraczajaca udziat jednostki przejmujacej w wartosci godziwej netto dajacych
si¢ zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan i zobowigzan warunkowych. Jesli po przeszacowaniu udziat
jednostki przejmujacej w warto$ci godziwej netto dajacych si¢ zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan i
zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej przekracza koszt potaczenia jednostek gospodarczych,
nadwyzke ujmuje si¢ niezwlocznie w wyniku finansowym.

Inwestycje w jednostki zaleine

Przez jednostki zalezne rozumie si¢ jednostki kontrolowane przez jednostke dominujgcg. Uznaje sie, ze
kontrola wystepuje wowczas, gdy jednostka dominujaca ma zdolno$¢ kierowania polityka finansowa i
operacyjna podlegtej jednostki w celu osiagniecia korzysci z jej dziatalnosci.

Wyniki finansowe jednostek zaleznych nabytych lub sprzedanych w ciggu roku ujmuje si¢ w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym od/do momentu ich efektywnego nabycia lub zbycia.

Udziaty niesprawujace kontroli sa prezentowane w kapitatach wiasnych, za kapitalami przypadajacymi
akcjonariuszom jednostki dominujacej. Udzialy niesprawujace kontroli mogg by¢ poczatkowo wyceniane
albo w (a) wartosci godziwej albo w (b) wartosci proporcjonalnego udziatu niekontrolujacych udziatlow w
mozliwych do zidentyfikowania aktywach netto jednostki przejmowanej. Wybor jednej z opisanych metod
jest dostepny dla kazdego potaczenia jednostek gospodarczych. W okresach kolejnych wartos¢ udziatow
niesprawujacych kontroli obejmuje rozpoznang poczatkowo wartos¢, skorygowang o zmiany wartoSci
kapitatu jednostki zaleznej w proporcji do tychze udzialow.

Zmiany w udziale jednostki zaleznej, nie powodujace utraty kontroli ujmowane sa jako transakcje
kapitatowe. Wartosci udziatu sa odpowiednio modyfikowane w celu odzwierciedlenia zmian w strukturze
udziatu. Roznica pomiedzy wartoscia, o jaka modyfikowana jest wartos¢ udziatoéw niesprawujacych kontroli
oraz wartoscig godziwa platnosci otrzymanej lub przekazanej ujmowana jest bezposrednio w
skonsolidowanym kapitale wtasnym.
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W sytuacji utraty kontroli nad jednostka zalezna, jednostka dominujgca:

e  Wylacza aktywa (w tym warto$¢ firmy) oraz zobowigzania jednostki zaleznej w ich wartosci bilansowej na
dzien utraty kontroli,

e Ponadto eliminuje warto$¢ bilansowg udzialdw niekontrolujacych bytej jednostki zaleznej na dzien utraty
kontroli (w tym przypisane do nich wszelkie sktadniki innych catkowitych dochodéw),

o Ujmuje warto$¢ godziwg ewentualnie otrzymanej zaptaty oraz wydanie udziatdéw, w przypadku, gdy
transakcja, ktora doprowadzita do utraty kontroli wigze si¢ z wydaniem udzialéw jednostki zaleznej
wlascicielom wystepujacym jako udziatowcy,

e Ponadto ujmuje wszelkie inwestycje utrzymane w bylej jednostce zaleznej w ich warto$ci godziwej na dzien
utraty kontroli (jesli jednostka dominujgca pozostawia w swoim posiadaniu pakiet akcji / udziatdéw nie
dajacych kontroli),

o Ujmuje wszelkie powstale roznice jako zysk lub strate w rachunku zyskow i strat mozliwych do przypisania
jednostce dominujace;j.

e Kwoty ujete w stosunku do zbywanej jednostki w innych sktadnikach dochodow catkowitych podlegaja
reklasyfikacji do wyniku biezacego okresu. Wartos¢ godziwa udziatlow w jednostce (pozostajacych w
posiadaniu jednostki dominujacej po utracie kontroli) jest uznawana za poczatkowa warto$¢ godziwa dla
celow pozniejszego ich ujmowania zgodnie z MSR 39 lub poczatkowy koszt udziatow w jednostkach
stowarzyszonych lub wspolnych przedsiewzieciach.

Wartosé firmy

Wartos$¢ firmy powstajaca przy przejeciu innej jednostki wynika z wystapienia na dzien przej¢cia nadwyzKi

sumy:

. Przekazanej ptatnosci wedtug wartosci godziwe;j,

. Wartosci udziatéw niesprawujgcych kontroli (a) wg wartosci godziwej lub (b) w zidentyfikowanych
aktywach netto przejmowanej jednostki,

o Wartosci godziwej uprzednio posiadanych udziatow kapitatowych w jednostce przejmowanej (w
przypadku przeje¢ przeprowadzanych wieloetapowo),

. Ponad warto$¢ godziwg netto dajacych sie zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan i zobowigzan
warunkowych jednostki przejmowanej na dzien przejecia.

W przypadku wystapienia wartosci ujemnej, dokonuje si¢ ponownego przegladu ustalenia wartosci
godziwych poszczegolnych skladnikéw nabywanych aktywoéw netto. Jezeli w wyniku przegladu nadal
warto$¢ jest ujemna, ujmuje si¢ jg niezwtocznie w wyniku finansowym biezgcego okresu.

Wartos¢ firmy ujmuje si¢ poczatkowo jako skladnik aktywdéw po koszcie, a nastgpnie wycenia wedtug
kosztu pomniejszonego o strate z tytutu utraty wartosci. Wartos¢ firmy nie podlega amortyzacji.

Dla celow testowania utraty warto$ci, warto$¢ firmy alokuje sie na poszczegdlne jednostki / osrodki
generujace przeptywy pieniezne, ktéore powinny odnies¢ korzysci z synergii bedacych efektem potaczenia.
Jednostki generujace przeptywy pieni¢zne, do ktorych alokuje si¢ wartos$¢ firmy, testuje si¢ pod wzgledem
utraty wartosci raz w roku lub czgsciej, jesli mozna wiarygodnie oceniaé, ze utrata wartosci nastgpita. Jesli
warto$¢ odzyskiwalna jednostki / osrodka generujacego przeptywy pienigzne jest mniejsza od jej warto$ci
bilansowej, strate z tytulu utraty wartosci alokuje si¢ najpierw w celu redukcji kwoty bilansowej wartosci
firmy alokowanej do tej jednostki / osrodka, a nastepnie do pozostatych aktywow jednostki / osrodka
proporcjonalnie do warto$ci bilansowej poszczegdlnych sktadnikéw aktywow tej jednostki. Strata z tytulu
utraty wartosci ujeta dla wartosci firmy nie podlega odwroceniu w nastepnym okresie.

W chwili zbycia jednostki zaleznej przypadajaca na nig warto$¢ firmy spisuje si¢ w catosci do
sprawozdania z catkowitych dochodow.
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Udzialy wiodgce i mniejszosciowe
Skarb Panstwa wniost do Funduszu udziaty w spotkach, ktére dzielity si¢ na:

e Udzialy wiodace — w spotkach, o ktérych mowa w art. 10 Ustawy o NFI, w ktoérych Fundusz posiadat
nie mniej niz 20% akcji,

o Udzialy mniejszo$ciowe — W spotkach, o ktorych mowa w art. 10 Ustawy o NFI, innych niz okre$lone
powyzej.

Spotki mniejszosciowe, prezentowane sa w wartosci godziwej, a w tych wypadkach gdzie nie jest to
mozliwe do oszacowania, w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytutu trwatej utraty wartosci.

Spotki mniejszosciowe sg zaklasyfikowane jako inne dtugoterminowe aktywa finansowe.
Pozostale skladniki portfela inwestycyjnego

e Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy,
e Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci,
e Aktywa dostepne do sprzedazy.

Zbywalnosé sktadnikow portfela inwestycyjnego

Dla celoéw klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedtug ich zbywalnos$ci przyjeto nastepujace
kryteria podziatu:

e .7 ograniczong zbywalnosécig” — to udzialy i papiery wartoSciowe, ktore nie zostaty dopuszczone do
publicznego obrotu,

e 7 nieograniczong zbywalno$cia” — to papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu
i znajdujace si¢ w publicznym obrocie mocg decyzji administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy
prawa (bony skarbowe i obligacje skarbowe),

e, Obrot gieldowy” — papiery wartosciowe notowane na gietdzie lub gieldach,

e _Regulowany obrét pozagietdowy” — papiery wartoSciowe kwotowane w regulowanym obrocie
pozagietdowym; w przypadku papieréw kwotowanych w Polsce dotyczy to papierow wartosciowych
bedacych w obrocie na CeTO S.A. lub innym prowadzonym przez instytucje, ktorej dziatalnos¢ jest
regulowana przepisami prawa, a obrot prowadzony za jej posrednictwem ma charakter permanentny,

e  Nienotowane” — papiery wartosciowe niebgedace w obrocie na gieldzie lub w regulowanym obrocie
pozagietdowym

Inne wartosci niematerialne

Wartos$ci niematerialne (inne niz warto§¢ firmy) wyceniane s3 w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia,
zgodnie z MSR 38. Skladniki aktywow ujmuje si¢ w sprawozdaniu z sytuacji finansowej tylko wowczas, gdy
jest prawdopodobne, ze przyniosa one jednostce okreslone korzysci ekonomiczne.

Wartosci niematerialne amortyzowane sa w ciggu 2-5 lat.

Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate obejmuja Srodki trwate, ktore nadaja sie do gospodarczego wykorzystania (sg
kompletne, zdatne do uzytku), za$ ich przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci jest dtuzszy niz rok.
Rzeczowe aktywa trwale to te aktywa, ktore jednostka zamierza wykorzystywa¢ w swojej dziatalno$ci oraz

na potrzeby administracyjne i ktore spowoduja w przysztosci wptyw korzysci ekonomicznych do jednostki.
Rzeczowe aktywa trwate obejmuja rowniez $rodki trwate w budowie.
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Zaliczki na $rodki trwate (jak rowniez zaliczki na inne aktywa) sg wykazywane w pozycji Naleznosci dla
celow sprawozdawczych.

Do rzeczowych aktywow trwatych sa zaliczane w szczegdlnosci:
Budynki i budowle,

Urzadzenia techniczne i maszyny,

Srodki transportu,

Inne $rodki trwale (wyposazenie itp.),

Inwestycje (ulepszenia) w obcych obiektach,

Srodki trwate w budowie.

Przy okre$laniu okresu uzytkowania i stawki amortyzacyjnej dla danego $rodka trwatego uwzglednia si¢
czas, w ktorym dany S$rodek trwaty bedzie przynosi¢ wymierne korzy$ci ekonomiczne. Stawki
amortyzacyjne ustalane sg z uwzglednieniem okresu uzyteczno$ci §rodkow trwatych i odzwierciedlajg one
faktyczne zuzycie srodkow trwalych. Amortyzacja dokonywana jest metodg liniowa na podstawie planu
amortyzacji.

Jednostki stosujg najczesciej nastepujace roczne stawki amortyzacyjne dla poszczegdlnych grup rzeczowych
aktywow trwalych o wartosci powyzej 3,5 tys. zt:

o Budynki i budowle 25%-10%
. Urzadzenia techniczne i maszyny 6% -30%
. Srodki transportu 14%- 20 %
. Wyposazenie i pozostate srodki trwate 10%- 20 %
. Inwestycje (ulepszenia) w obcych obiektach 10%

Srodki trwate amortyzowane sa metoda liniowa od miesiaca nastepujacego po miesiacu przyjecia do
uzytkowania. Amortyzacja jest naliczana i ksiggowana miesi¢cznie. Zakonczenie amortyzacji nastgpuje nie
pozniej niz z chwila zréwnania wartosci odpisdéw amortyzacyjnych lub umorzeniowych z wartoscia
poczatkowa srodka trwatego lub przeznaczenia go do likwidacji, sprzedazy lub stwierdzenia jego niedoboru.
Przyjmuje si¢, ze warto$¢ rezydualna kazdego srodka trwatego wynosi zero pod koniec okresu uzytkowania.
Rzeczowe aktywa trwate, ktorych warto$¢ nie przekracza 3,5 tys. zl, sa amortyzowane jednorazowo w
miesigcu przekazania do uzytkowania.

Nie pdzniej niz na dzien bilansowy konczacy rok obrotowy stosowane wobec $rodkéw trwatych stawki
amortyzacyjne podlegaja weryfikacji. W razie stwierdzenia potrzeby dokonania korekty stosowanych stawek
amortyzacyjnych — korekta nastepuje w roku nastepnym i kolejnych latach obrotowych.

Nie poézniej niz na koniec roku obrotowego rzeczowe aktywa trwale (Srodki trwate, srodki trwale w
budowie) podlegaja rowniez weryfikacji pod katem trwatej utraty wartosci i koniecznosci dokonania
odpisoéw aktualizujacych z tytutu utraty tej wartosci. Odpisy aktualizujace sa dokonywane nie pdzniej niz na
dzien bilansowy (a wigc w roku, w ktérym stwierdzono trwatg utratg wartosci).

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwale sg wyceniane w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy
amortyzacyjne oraz odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci. Calkowicie umorzone i wycofane z uzytkowania
srodki trwate podlegaja wyksiggowaniu z ewidencji rachunkowe;j.

Nieruchomosci inwestycyjne

Za nieruchomosci inwestycyjne uznaje si¢ nieruchomosci, ktore jednostka dominujgca lub zalezna jako

wlasciciel lub leasingobiorca w leasingu finansowym traktuje jako zrodto przychodoéw z czynszow i /lub sg
utrzymywane ze wzglgdu na spodziewany przyrost ich wartosci.
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Nieruchomos$ci inwestycyjne mogg stanowi¢ grunt, prawo wieczystego uzytkowania gruntu, budynek lub
cze$¢ budynku, ktore traktowane sa jako zrédto przychodow z czynszow lub sg utrzymywane ze wzglgdu na
ich przyrost wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne wycenia si¢ poczatkowo po koszcie uwzglgdniajac koszty transakceji. Po ujeciu
poczatkowym nieruchomos$ci te wycenia si¢ w warto$ci godziwej na podstawie operatu szacunkowego /
wiarygodnej oceny Kierownictwa Spotki. Zyski i straty wynikajace ze zmiany warto$ci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg w wyniku biezacego okresu w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow w okresie, w ktorym powstaty.

Leasing

Leasing klasyfikuje si¢ jako leasing finansowy, gdy w ramach zawartej umowy zasadniczo cate potencjalne
korzysci oraz ryzyko wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu przenoszone jest na leasingobiorce.
Wszelkie pozostate rodzaje leasingu sg traktowane jako leasing operacyjny.

Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego traktuje si¢ jako aktywa jednostki i wycenia
w ich warto$ci godziwe] w momencie nabycia, nie wyzszej jednak niz warto$¢ biezaca minimalnych optat
leasingowych. Powstajace z tego tytulu zobowigzanie wobec leasingodawcy jest prezentowane w pozycji
zobowigzan w podziale na dtugo — i krotkoterminowe.

Platnosci leasingowe dzielone sa na czg$¢ odsetkowa 1 zmniejszenie zobowigzania z tytutu leasingu, tak aby
stopa odsetek od pozostajacego zobowigzania byta wielkos$cia stata (efektywna stopa zwrotu / Internal Rate
of Return). VAT nie podlegajacy odliczeniu zwigksza warto$¢ Srodka trwalego bedacego przedmiotem
leasingu.

Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich warto$¢ bilansowa
zostanie odzyskana raczej w wyniku transakcji sprzedazy, niz w wyniku ich dalszego uzytkowania. Warunek
ten uznaje si¢ za spelniony wylacznie wowczas, gdy wystgpienie transakcji sprzedazy jest bardzo
prawdopodobne, a sktadnik aktywow (lub grupa do zbycia) jest dostgpny do natychmiastowej sprzedazy w
swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika aktywow jako przeznaczonego do zbycia zaklada zamiar
Kierownictwa Spoétki do dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikacji.

Aktywa trwale (i grupy do zbycia) sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia si¢ po nizszej
sposrod dwoch wartosci: wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwiagzane ze
sprzedaza.

W sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa przeznaczone do zbycia (lub grupa do zbycia) prezentowane
sa w osobnej pozycji aktywow obrotowych. Jesli z grupg do zbycia sg zwigzane zobowigzania, jakie beda
przekazane w transakcji sprzedazy lacznie z grupa do zbycia, zobowigzania te sg prezentowane jako osobna
pozycja zobowiagzan krotkoterminowych.

Dzialalnosé¢ zaniechana

W przypadku wystgpienia dziatalno$ci zaniechanej, wyniki finansowe dotyczace dziatalno$ci zaniechanej sa
prezentowane zgodnie z MSSF 5.

Sprzedaz akcji / udzialdw w spotkach zaleznych nie jest traktowana jako dziatalno$¢ zaniechana, gdyz

nabywanie / zbywanie papieréOw wartoSciowych stanowi jeden z podstawowych obszarow dziatalnosci
Funduszu.
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Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe obejmuja:
e Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego,
e Inne dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe.

Aktywa 7 tytutu odroczonego podatku dochodowego

Podatek odroczony jest kalkulowany metoda bilansowa jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w
przysztosci w oparciu o roznice pomigdzy wartoSciami bilansowymi aktywow 1 pasywow, a
odpowiadajacymi im wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy
opodatkowania.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych
podlegajacych opodatkowaniu, natomiast skladnik aktywow z tytulu podatku odroczonego jest
rozpoznawany do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszte zyski
podatkowe o rozpoznane ujemne roznice przejsciowe oraz straty podatkowe badz ulgi podatkowe, jakie
Grupa moze wykorzysta¢. Pozycja aktywow lub rezerwy na podatek odroczony nie powstaje, jesli réznica
przejéciowa powstaje z tytulu pierwotnego ujecia wartosci firmy lub z tytulu pierwotnego ujecia innego
sktadnika aktywow lub zobowiazania w transakcji, ktéra nie ma wplywu ani na wynik podatkowy ani na
wynik ksiegowy.

Wartos¢ sktadnikow aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego podlega analizie na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie beda wystarczajace dla realizacji
sktadnika aktywow lub jego czgsci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktore beda obowigzywaé w momencie,
gdy pozycja aktywow zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie si¢ wymagalne.

Do roznic przejsciowych (dodatnich i ujemnych) zalicza si¢ gtownie:

e Odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywow,

e Rezerwy kosztowe (m.in. na §wiadczenia pracownicze),

e (Odsetki naliczone nie otrzymane / nie zaptacone,

e Strate podatkowa rozliczana w czasie,

o Skutki odmiennego traktowania umow leasingu dla celéw rachunkowych i podatkowych (leasing
finansowy dla celoéw rachunkowych i leasing operacyjny dla celow podatkowych).

Inne dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Inne dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe obejmuja poniesione koszty, ktore z uwagi na okres ich
skutkowania / odnoszenia korzysci nie zostang odpisane w okresie 12 miesigcy, liczac od dnia bilansowego.
Poniesione koszty wykazuje sie w wysokosci nominalnej, po uprzednim upewnieniu si¢, ze koszty te
przyniosg jednostce korzysci w przysztosci.

Aktywa finansowe

Na moment nabycia aktywa finansowe sg wyceniane w wartos$ci poczatkowej stanowigcej wartos¢ godziwa
pomniejszong o koszty transakcji, z wyjatkiem tych aktywow, ktore klasyfikuje si¢ jako aktywa finansowe
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Do aktywow finansowych zalicza si¢ w szczegdlnosci:

o Aktywa finansowe wyceniane wedlug warto$ci godziwej przez wynik finansowy — obejmujg przede

wszystkim aktywa finansowe nabyte gtéwnie w celu wygenerowania zysku ze zmiany ceny lub marzy,
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e Pozyczki i wierzytelnosci — aktywa finansowe o statych lub mozliwych do okreslenia ptatnosciach, nie
notowane na aktywnym rynku; odrebna kategorie pozyczek i wierzytelnosci stanowig $rodki pieniezne,
ktore sg prezentowane odrgbnie w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j,

e Inwestycje utrzymywane do dnia wymagalno$ci — sg to aktywa finansowe ze statymi lub mozliwymi do
okreslenia ptatno$ciami oraz statym terminem wymagalnosci, co do ktorych jednostka ma zamiar i
mozliwos$¢ utrzymania ich do terminu wymagalnosci,

e Aktywa dostepne do sprzedazy — pozostate aktywa finansowe.

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy wykazuje si¢ w wartosci
godziwej, a zyski lub straty ujmuje si¢ w wyniku finansowym biezacego okresu. Zysk lub strata ujete w
wyniku finansowym biezacego okresu uwzgledniaja dywidendy lub odsetki wygenerowane przez dany
sktadnik aktywow finansowych.

Aktywa finansowe o stalych lub negocjowalnych warunkach platnosci oraz stalych terminach
wymagalnos$ci, ktore jednostka chce i moze utrzymywa¢ do momentu osiggniccia wymagalnosci,
klasyfikuje si¢ jako inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci. Wykazuje si¢ je po
zamortyzowanym koszcie stosujac metodg efektywnego oprocentowania po pomniejszeniu o utrate wartosci,
za$ przychody ujmuje si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy Wykazuje si¢ w warto$ci godziwej, za$ skutki zmian tej warto$ci
ujmuje sie zasadniczo w pozostatych dochodach catkowitych. Dywidendy z instrumentéw kapitalowych
dostepnych do sprzedazy ujmuje si¢ w wyniku biezacego okresu w chwili uzyskania przez jednostke prawa
do ich otrzymania. Je$li nastapita trwala utrata wartosci aktywa finansowego dostgpnego do sprzedazy,
wowczas skutki nalezy odnie$¢ wprost do wyniku finansowego biezacego okresu (jeSli wystapig
obiektywne dowody na utrate wartosci).

Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych nie podlegajacych konsolidacji sa wykazywane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym po koszcie (pomniejszonym o ewentualne odpisy z tytutu
utraty wartosci).

Naleznos$ci z tytulu dostaw i ushug, udzielone pozyczki i pozostale naleznosci klasyfikuje si¢ jako
pozyczki i wierzytelno$ci. Wycenia si¢ je po koszcie zamortyzowanym, metoda efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem utraty warto$ci. Dochdd odsetkowy ujmuje sie przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej z wyjatkiem nalezno$ci krotkoterminowych, gdzie ujecie odsetek bytoby
nieistotne. W zwigzku z tym w przypadku naleznosci krétkoterminowych nie zachodzi potrzeba wyceny po
koszcie zamortyzowanym.

Warto$¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug / pozostatych naleznoSci jest aktualizowana poprzez dokonanie
odpisu aktualizujgcego na bazie indywidualnych analiz i decyzji, jesli zaistnieja przestanki uzasadniajace
utworzenie odpisu aktualizujacego (przypadek kazdego klienta jest analizowany indywidualnie).

Na dzien bilansowy naleznoséci sg wykazywane z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny, a wigc po
pomniejszeniu o odpisy aktualizujace. Naleznos$ci wyrazone w walutach obcych sa wyceniane na dzien
bilansowy po kursie srednim ogloszonym dla danej waluty przez NBP na ten dzien.

Zapasy

Zapasy sg aktywami przeznaczonymi do sprzedazy w toku zwyklej dziatalnoéci gospodarczej lub
materiatami przeznaczonymi do zuzycia w trakcie $wiadczenia ustug (np. medycznych).

Nabycie zapasow jest ewidencjonowane wg cen nabycia. Rozchdd zapasow jest wyceniany wedtug metody
FIFO.
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Na dzien bilansowy sa dokonywane odpisy aktualizujace warto$¢ zapaséw. Zaliczki na dostawy sg ujmowane
w naleznoS$ciach.

Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Kroétkoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe czynne obejmujg wydatki poniesione do dnia bilansowego,
stanowigce koszty przysztych okresow sprawozdawczych (do 12 miesigcy liczac od dnia bilansowego).

Do krétkoterminowych rozliczen migdzyokresowych czynnych zalicza si¢ m.in. nastepujace pozycje:
e Optlacone z géry ubezpieczenia,

e Optlacone z gory prenumeraty,

e Optacone z gory wieczyste uzytkowanie gruntu,

e Optlacone z gory inne koszty, dotyczace przysztych okresow.

Odpisy czynnych rozliczen migdzyokresowych kosztow do wyniku biezgcego okresu nast¢puja stosownie do
uplywu czasu lub wielkosci swiadczen. Czas 1 sposob rozliczenia jest uzasadniony charakterem rozliczanych
kosztoéw, z zachowaniem zasady ostroznosci.

Kapital wlasny

Kapitat wlasny sktada si¢ z nastepujacych elementdw:
. Kapitat podstawowy,

. Kapitat zapasowy i pozostate kapitaty,

. Zysk (strata) z lat ubiegtych,

. Zysk (strata) netto.

Na dzien bilansowy kapitatl podstawowy (zakladowy) wykazuje si¢ w wysokos$ci okre§lonej w umowie i
wpisanej w KRS. Kapital zapasowy tworzony jest i wykorzystywany w oparciu o postanowienia umowy
jednostki na okreslone cele.

W zwigzku ze sporzadzaniem sprawozdania finansowego Funduszu zgodnie z MSSF poczynajac od
sprawozdania finansowego sporzadzonego za rok obrotowy 2007, tj. rok konczacy si¢ 31 grudnia 2007 roku,
w prezentowanym sprawozdaniu finansowym Funduszu nie stosuje si¢ juz podziatu zyskow (odnosi si¢ to
rowniez do zysku/straty z lat ubiegtych) na zrealizowane oraz niezrealizowane.

Akcje wlasne

Akcje wlasne wyceniane s3 w cenie nabycia (bez kosztow prowizji bankowych i maklerskich)
i prezentowane sg w kapitatach wlasnych jako wielko$¢ ujemna w momencie przeniesienia praw do tych
akcji na Fundusz, a nie w momencie podpisania umowy.

Zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych Fundusz nie wykonuje praw udziatlowych z wtasnych
akcji, z wyjatkiem uprawnien do ich zbycia Iub wykonania czynno$ci, ktore zmierzajg do zachowania tych
praw.

Rezerwy
Rezerwy sg zobowigzaniami, ktorych kwota lub termin zaptaty nie sg pewne. Rezerwe tworzy si¢ gdy na
jednostce cigzy obowigzek wynikajacy ze zdarzen przesztych, prawdopodobne jest, ze wypehienie

obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu $rodkow uosabiajgcych korzys$ci ekonomiczne i mozna
oszacowac¢ wiarygodnie kwote tego obowiazku. Jesli warunki te nie sg spelnione, rezerwy nie tworzy sig.
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Wysoko$¢ rezerw powinna by¢ jak najbardziej wilasciwym szacunkiem nakladow niezbednych do

wypelnienia istniejacego obowigzku na dzien bilansowy, czyli:

o Kwotg — jaka zgodnie z racjonalnymi przestankami jednostka zaptacitaby w ramach wypetnienia
obowiazku na dzien bilansowy lub

o Kwota, jaka zaptacitaby na rzecz strony trzeciej w zamian za przejecie na siebie obowiazku w tym
samym terminie.

Rezerwy tworzone sa na m.in. ponizsze tytuly:

e Straty z transakcji gospodarczych w toku,

e Udzielone gwarancje i poreczenia,

e Skutki toczacego si¢ postepowania sadowego i odwolawczego,

o Przyszte $wiadczenia pracownicze - nagrody jubileuszowe, warto$§¢ niewykorzystanych urlopow
pracowniczych, odprawy emerytalno-rentowe,

e Rezerwa na przyszte koszty finansowe.

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze sa szacowane przez aktuariusza. Wysokos$¢ rezerw jest wyznaczona
przy uzyciu metody prognozowanych uprawnien pracowniczych (Projected Unit Credit Method).

Zobowiqzania finansowe

Zobowigzania finansowe dzielg si¢ na:
. Zobowiazania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
. Pozostate zobowigzania finansowe.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje si¢ w wartosci
godziwej, a wynikajagce z nich zyski lub straty finansowe ujmuje si¢ w wyniku biezgcego okresu z
uwzglednieniem odsetek zaptaconych od danego zobowigzania finansowego.

Pozostale zobowigzania finansowe, w tym kredyty i pozyczki, wyceniane sa poczatkowo w wartosci
godziwe] pomniejszonej o koszty transakcji. Nastgpnie wycenia si¢ je po zamortyzowanym koszcie metoda
efektywnej stopy procentowej (tym samym koszty odsetkowe rowniez ujmuje sie metoda efektywnej stopy
procentowej).

Zobowigzania krotkoterminowe nie sg wyceniane po zamortyzowanym koszcie, gdyz ewentualne roznice z
wyceny bylyby nieistotne. Zobowigzanie krotkoterminowe sa wyceniane w wartosci wymagajacej zaplaty (w
tym naliczone odsetki za zwtoke).

Zobowigzania wyrazone w walutach obcych sa wyceniane na dzien bilansowy po kursie $rednim
ogtoszonym dla danej waluty przez NBP na ten dzien.

Zasada wykazywania 7yskow ze sprzedazy akcji/udziatow

Grupa Kapitatowa Black Lion NFI S.A. wykazuje zysk/strate ze sprzedazy akcji/udziatbw w momencie
przeniesienia praw wlasno$ci akcji/udzialow na kupujacego, a nie w momencie podpisania umowy
kupna/sprzedazy. W czesci przypadkéw zamknigcie transakcji (moment przeniesienia praw wilasnosci akcji)
jest poprzedzone przedplata otrzymang od kupujgcego. Otrzymane przedptaty na poczet sprzedazy
akcji/udzialow wykazywane sa w pozycji zobowigzan, a wynik na sprzedazy wykazywany jest w
sprawozdaniu z catkowitych dochodow dopiero z chwilg przeniesienia praw wilasnosci akcji/udzialow na
kupujacego.
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Ujmowanie przychodow

Przychody ze sprzedazy wykazuje si¢ w wartosci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty z tytutu
sprzedazy towardéw, produktow i ustug w zwyktym toku dziatalno$ci poszczegdlnych jednostek. Przychody
prezentowane Sg po pomniejszeniu o podatek od towardow i ustug, zwroty, rabaty i opusty, a takze po
eliminacji sprzedazy wewnatrz Grupy Kapitatowej Black Lion NFI S.A.

Grupa Kapitatowa Black Lion NFI S.A. ujmuje przychody, kiedy kwote¢ przychodow mozna wiarygodnie
zmierzy¢ i gdy prawdopodobne jest, ze jednostka uzyska w przysztosci korzysci ekonomiczne, oraz gdy
spelnione zostaly konkretne opisane nizej kryteria dla kazdego rodzaju dziatalnos$ci Grupy. Uznaje sie, ze
wartosci przychodow nie mozna wiarygodnie zmierzy¢, dopoki nie zostang wyjasnione wszystkie zdarzenia
warunkowe zwiagzane ze sprzedaza. Grupa Kapitalowa opiera swoje szacunki na wynikach historycznych,
uwzgledniajac rodzaj klienta, rodzaj transakcji oraz szczegoly konkretnych umow.

Przychody ujmuje si¢ w nastepujacy sposob:

e Przychody ze sprzedazy towaréw i produktow ujmowane sa w momencie dostarczenia towaréw do
klienta, zaakceptowania ich przez klienta oraz wystarczajacej pewnosci $ciggalnosci naleznosci,

e Przychody ze sprzedazy uslug ujmuje si¢ w okresie, w ktérym $§wiadczono ustugi, w oparciu o stopien
zaawansowania konkretnej transakcji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac do
catosci ustug do wykonania.

Koszty dzialalnosci operacyjnej

Koszty dziatalnoéci operacyjnej sa ZWYKle ewidencjonowane w uktadzie rodzajowym i kalkulacyjnym W
poszczeg6lnych jednostkach. Koszty ewidencjonowane sg w uktadzie umozliwiajagcym kalkulacje podatku
dochodowego biezacego i odroczonego.

Utworzenie i rozwigzanie rezerw na $wiadczenia pracownicze jest prezentowane w kosztach
podstawowej dziatalno$ci operacyjnej - jako zwiekszenie lub zmniejszenie kosztow.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obcigzajacy wynik finansowy za dany okres sktada si¢ z:
e Podatku dochodowego stanowigcego biezace obcigzenia podatkowe powstale w danym okresie,

e Podatku dochodowego odroczonego.

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rdézni sie od ksiggowego zysku (straty) w zwiazku z
wylaczeniem przychodéw niepodlegajacych opodatkowaniu, kosztow niestanowiacych kosztow uzyskania
przychodow oraz w zwiazku z uwzglednieniem straty podatkowej, ktoéra pomniejsza podstawe
opodatkowania. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w danym
roku podatkowym.

Podatek odroczony wykazuje si¢ w wyniku finansowym biezacego okresu, z wyjatkiem przypadku, gdy
dotyczy on pozycji uznajacych lub obciazajacych bezposrednio kapital wlasny, bo wtedy takze podatek jest
odnoszony bezposrednio w kapital wlasny (pozostale dochody catkowite w sprawozdaniu z catkowitych
dochoddéw) Iub gdy wynika on z poczatkowego rozliczenia potaczenia jednostek gospodarczych.

W przypadku polaczenia jednostek gospodarczych ewentualne konsekwencje podatkowe uwzglednia sig
przy obliczaniu warto$ci firmy lub okreslaniu wartosci udzialu jednostki przejmujgcej w wartosci godziwej
netto dajacych si¢ zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan 1 zobowigzan warunkowych jednostki
przejmowanej przewyzszajacej koszt przejecia.
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Na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 20 Ustawy z dn. 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b prawnych
(z p6zniejszymi zmianami), dochody Funduszu pochodzace z dywidend oraz innych przychodow z tytutu
udzialu w zyskach oso6b prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak rowniez
Z tytutu sprzedazy udzialéw lub akcji spotek majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej sa
wolne od opodatkowania podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych. Stad koszty uzyskania przychodow,
ktorych bezposrednie przypisanie do przychodéw zwolnionych lub opodatkowanych nie jest mozliwe,
Fundusz rozlicza proporcjonalnie na podstawie struktury swoich przychodéw w danym roku podatkowym.

Transakcje ze spotkami powigzanymi

Plany kont poszczeg6lnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Black Lion NFI
S.A. jest skonstruowany w sposob umozliwiajacy uzyskanie danych dotyczacych transakcji ze spdtkami
powigzanymi. Skutki transakcji pomiedzy spétkami powigzanymi sa ewidencjonowane na wyodrebnionych
kontach analitycznych. W procesie konsolidacji skutki transakcji pomiedzy spotkami powigzanymi
podlegaja stosownym procedurom eliminacji.

Rachunek przeplywow pienigznych

Grupa Kapitatowa Black Lion NFI S.A. sporzadza rachunek przeplywoéw pienieznych metoda posrednia.
Zasady ujmowania i prezentacji wybranych pozycji Sprawozdania z Sytuacji Finansowej
AKTYWA TRWALE

A.1 Rzeczowe aktywa trwale:

e Grunty, prawo wieczystego uzytkowania gruntow, inne rzeczowe aktywa trwate wykorzystywane na
wlasne potrzeby,
Srodki trwate w budowie,

e Srodki trwale uzytkowane na podstawie umoéw leasingu finansowego,
Inwestycje w obce srodki trwate.

A.3 Inne wartosci niematerialne:

e Licencje na oprogramowanie komputerowe,
Patenty,

Prawa autorskie,

Pozostale warto$ci niematerialne i prawne,
Znaki towarowe.

A.4 Inwestycje w nieruchomosci:
e Inwestycje w nieruchomosci (w tym grunty / prawo wieczystego uzytkowania gruntéw), ktére nie sg
wykorzystywane na wlasne potrzeby.

A.7 Pozostale dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym:

e Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci — dtuzne papiery wartosciowe, jesli
jednostka zamierza i jest w stanie utrzymac je do terminu wymagalno$ci,

e Pozyczki udzielone — pozyczki, ktorych termin sptaty wynosi ponad rok, liczac od dnia bilansowego
(bez pozyczek udzielonych pracownikom); odsetki od pozyczek udzielonych sa wykazywane w
pozyczkach dtugo- lub krétkoterminowych w zaleznos$ci od terminu sptaty tych odsetek,

e Inne dlugoterminowe aktywa finansowe — aktywa dlugoterminowe inne niz zaklasyfikowane do
poprzednich kategorii aktywow finansowych (udzialy mniejszo$ciowe, certyfikaty inwestycyjne,
pozostale akcje i1 udzialy, prawa poboru — jesli beda utrzymywane ponad rok, liczac od dnia
bilansowego).
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A.8 NaleznoS$ci dlugoterminowe — naleznos$ci z wszystkich tytutow (poza pozyczkami wykazywanymi w
dlugoterminowych aktywach finansowych) o terminie splaty ponad rok, liczac od dnia bilansowego (np.
wplacone kaucje). Naleznosci z tytulu dostaw towardow i uslug sg prezentowane w nalezno$ciach
krotkoterminowych, bez wzgledu na termin ptatnosci.

A.9 Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego - aktywa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego.

A.10 Pozostale aktywa trwale — pozostale aktywa nie zaklasyfikowane do innych kategorii aktywow
trwalych (np. czynne rozliczenia migdzyokresowe), przychody naliczone z tytulu kontraktow
dtugoterminowych.

AKTYWA OBROTOWE

B.1 Zapasy:

e Produkty gotowe, potprodukty,
e Towary, materiaty,

e Zapasy w drodze.

B.2 Nalezno$ci handlowe — naleznosci z tytulu sprzedazy produktow, ustug, materialow, towarow, odsetki
od przeterminowanych nalezno$ci. Naleznosci podlegajace fakturowaniu w nastepnym miesiacu (jesli do
konca danego miesigca nie wystawiono faktury).

B.3 Naleznosci z tytulu podatku dochodowego - naleznosci z tytutu PDOP.

B.4 Pozostale nalezno$ci - naleznosci, ktorych termin sptaty przypada w ciggu roku, liczac od dnia
bilansowego, np.:

e Pozostale nalezno$ci budzetowe,

Naleznos$ci od pracownikow (zaliczki, udzielone pozyczki),

Naleznosci z tytutu wplaconych kaucji,

Naleznosci z tytutu sprzedazy aktywow trwatych i finansowych,

Rozliczenia z akcjonariuszami / udzialowcami,

Naleznosci z tytutu dywidend,

Rozliczenie niedoborow, szkod,

Wszelkie zaliczki (na $rodki trwale w budowie, zapasy, rzeczowe aktywa trwate itp.),
Naleznos$ci wekslowe.

B.5 Krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym:

e Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy - np. aktywa finansowe
przeznaczone do obrotu (krotkoterminowe aktywa finansowe nabyte w obrocie gietdowym w celu
wykorzystania ich do krétkoterminowych wahan cen lub innych czynnikéw rynkowych, jesli sig¢
zrealizujg w ciggu 12 miesigcy od dnia bilansowego),

e Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci - dluzne papiery warto$ciowe, jesli spotka
zamierza i jest w stanie utrzymac je do terminu wymagalnosci,

e Udzielone pozyczki — udzielone pozyczki (bez pozyczek udzielonych pracownikom) i odsetki od
pozyczek (jesli ptatne w okresie krotszym niz rok, liczac od dnia bilansowego),

o Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy — aktywa inne niz zaklasyfikowane do poprzednich
kategorii aktywow finansowych, pozycja ta obejmuje rowniez nabyte dtuzne papiery wartosciowe, co do
ktorych jednostka nie ma sprecyzowanych zamiarow (utrzyma¢ do terminu wymagalno$ci czy
przeznaczy¢ do obrotu).

B.6 Rozliczenia miedzyokresowe - czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, przychody naliczone z
tytutu kontraktow dlugoterminowych.
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B.7 Srodki pieni¢zne i ich ekwiwalenty — $rodki pienigzne w kasie i na rachunkach bankowych,
inwestycyjnych, §rodki pieni¢zne w drodze, inne $rodki pieni¢zne, odsetki od lokat bankowych (otrzymane i
nie otrzymane).

B.8 Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy i dzialalno$¢ zaniechana - aktywa
przeznaczone do sprzedazy / dzialalno$¢ zaniechana (np. prawo wieczystego uzytkowania gruntéw
przeznaczone do sprzedazy) — musza by¢ spetnione warunki wg MSSF 5 ,,Aktywa trwale przeznaczone do
sprzedazy i dzialalno$¢ zaniechana”.

B.9 Pozostale aktywa obrotowe — pozostate aktywa nie zaklasyfikowane do innych kategorii aktywow
obrotowych.

KAPITALY WLASNE
C.1 Kapital zakladowy — zgodnie z KRS.

C.2 Pozostate kapitaly:

= Kapitaty zapasowe,

= Kapitaty rezerwowe,

= Kapitat z aktualizacji wyceny,

= Nadwyzka ceny emisyjnej ponad warto$¢ nominalng akcji,
*  Akcje wlasne.

C.3 Zakumulowany wynik finansowy - nie podzielone zyski / straty z lat ubieglych oraz wynik danego
okresu sprawozdawczego.

D - Udzialy niesprawujace kontroli — pozycja skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej
ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE

E.1 Kredyty i pozyczki — kredyty i pozyczki oraz odsetki od kredytow i pozyczek, jesli ptatne w okresie
ponad roku, liczac od dnia bilansowego.

E.2 Zobowigzania z tytulu odroczonego podatku dochodowego - rezerwa na podatek odroczony z tytutu
dodatnich r6znic przej$ciowych.

E.3 Pozostale rezerwy dlugoterminowe — rezerwy od charakterze dtugoterminowym, m.in.:

=  Dlugoterminowa cze¢§¢ rezerw na S$wiadczenia pracownicze (nagrody jubileuszowe, odprawy
emerytalne),

= Rezerwy na przewidywane zobowigzania i straty,

= Rezerwa na rekultywacje.

E.4 Pozostale zobowigzania dlugoterminowe i inne pasywa — pozostate zobowigzania dlugoterminowe np.
z tytulu wyemitowanych dtuznych papieréw warto§ciowych, zobowigzania z tytulu leasingu finansowego
(cze$¢ kapitalowa dlugoterminowa), otrzymane kaucje, rozliczenia migdzyokresowe przychodow
(dlugoterminowe), odsetki od wyemitowanych dluznych papieréw warto$ciowych, je§li odsetki majg
charakter dtugoterminowy.

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

F.1 Zobowiazania handlowe — zobowigzania z tytutu zakupow materiatéw, towarow, ushug.
W tej pozycji ujmuje si¢ przyjete do dnia bilansowego, lecz niezafakturowane dostawy materiatow,
towaréw i ushug.
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F.2 Zobowigzania z tytulu biezacego podatku dochodowego — zobowigzania z tytutu PDOP

F.3 Pozostale zobowiazania krotkoterminowe - zobowigzania, ktorych termin sptaty przypada w ciagu

roku, liczac od dnia bilansowego, np.:

=  Wyemitowane dtuzne papiery warto§ciowe i odsetki od tych papierow,

= Leasing finansowy (czeg$¢ kapitatowa krotkoterminowa),

= Nabycie aktywow trwatych i aktywoéw finansowych (np. certyfikatow inwestycyjnych, praw poboru),
zobowigzania inwestycyjne,

= Zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP),

= Zobowigzania wobec pracownikéw,

= Zobowigzania wekslowe,

= Rozliczenia z akcjonariuszami np. z tytutu dywidend,

= Otrzymane kaucje.

F.4 Rezerwy na zobowiazania - rezerwy od charakterze krotkoterminowym (m.in. krotkoterminowa czgé¢
rezerw na $wiadczenia pracownicze, jak odprawy emerytalne, nagrody jubileuszowe, niewykorzystane
urlopy i1 premie, rezerwy na przewidywane zobowiazania i straty itp.), rezerwa na rekultywacje (jesli
pozycja krotkoterminowa).

F.5 Kredyty i pozyczki - kredyty i pozyczki oraz odsetki od kredytéw i pozyczek, jesli ptatne w okresie
krotszym niz rok, liczac od dnia bilansowego, kredyty w rachunku biezacym / zobowigzania w ramach

systemu cash pool.

F.6 Rozliczenia miedzyokresowe i inne pasywa - bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow, rozliczenia
miedzyokresowe przychodow (krotkoterminowe).

F.7 Zobowiazania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy i dzialalno$cia zaniechana -
zobowigzania dotyczace aktywow przeznaczonych do sprzedazy i dzialalnosci zaniechanej (np. zaliczka
otrzymana na poczet aktywow trwatych przeznaczonych do sprzedazy).

Zasady ujmowania i prezentacji wybranych pozycji Sprawozdania z Catkowitych Dochodéw

PRZYCHODY | ZYSKI

A.1 Zysk ze sprzedazy jednostek zaleinych — zysk ze sprzedazy jednostek zaleznych (w przypadku
utraty kontroli).

A3 Zyski ze sprzedazy pozostalych aktywow finansowych — zysk ze sprzedazy certyfikatow
inwestycyjnych, papieréow dtuznych, pozostatych papieréw wartosciowych (akcji, udziatow).

A.4 Zysk z wyceny aktywoéw finansowych wycenianych w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy —
przeszacowanie w gore wartosci aktywow finansowych, ktdre sg wyceniane wg wartosci godziwej przez

wynik finansowy.

A.S Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych — przeszacowanie w gore wartos$ci nieruchomosci
inwestycyjnych na podstawie operatu szacunkowego / wiarygodnej oceny Kierownictwa.

A.6 Pozostale przychody i zyski z inwestycji — zysk na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej, pozostate
przychody i zyski z inwestycji nie wymienione powyzej.

B.1 Przychody ze sprzedazy towaréw i materialéw — sprzedaz towarow i materialow.
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B.2 Przychody ze sprzedazy produktéw i ushug - sprzedaz wyrobow gotowych, potproduktow, ustug (np.
medycznych, najmu).

B.3 Pozostale przychody i zyski operacyjne — np. zysk na sprzedazy $rodkdéw trwatych i wartosci
niematerialnych i prawnych, zysk z zainkasowania odkupionych wierzytelno$ci, umorzenie zobowigzan,
rozwigzanie rezerw, otrzymane darowizny aktywdw niefinansowych, ujemna warto$¢ firmy.

KOSZTY | STRATY

C.1 Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych — strata ze sprzedazy jednostek zaleznych (W przypadku
utraty kontroli).

C.3 Strata ze sprzedazy pozostalych aktywow finansowych — strata ze sprzedazy spotki stowarzyszonej,
udzialow wiodacych / mniejszo$ciowych, certyfikatow inwestycyjnych, papieréw dtuznych, pozostalych
papierow warto$ciowych (akcji, udziatow).

C.4 Strata z wyceny aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy —
przeszacowanie w dot wartos$ci aktywow finansowych, ktore sa wyceniane wg wartos$ci godziwej przez
wynik finansowy.

C.5 Strata z wyceny nieruchomo$ci inwestycyjnych - przeszacowanie w dot wartosci nieruchomosci
inwestycyjnych na podstawie operatu szacunkowego / wiarygodnej oceny Kierownictwa, odpisy
aktualizujace warto$¢ naktadow poniesionych na nieruchomos$ciach inwestycyjnych.

C.6 Pozostale koszty i straty z inwestycji - utworzenie i rozwigzanie odpisow z tytutu utraty wartosci
aktywow finansowych diugo- i krotkoterminowych (np. certyfikatow inwestycyjnych), strata na sprzedazy
nieruchomosci inwestycyjne;j.

C.7 / D.1 Koszty operacyjne zwigzane z dzialalnoscig inwestycyjna / inng niz inwestycyjna - ujecie
kosztow w zaleznos$ci od dziatalnosci, ktorej dotycza.

D.2. Odpisy z tytulu utraty wartosci ,,warto$ci firmy” - odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci ,,wartosci
firmy”, raz dokonane odpisy nie podlegaja odwroceniu w kolejnych latach obrotowych.

C.8 / D.3 Pozostale odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartoS$ci (dzialalno$¢ inwestycyjna / inna niz
inwestycyjna) - utworzenie i rozwigzanie odpisoéw aktualizujgcych warto$¢ aktywow niefinansowych
(naleznosci, srodki trwale, zapasy).

D.4 Pozostale koszty i straty operacyjne - strata na sprzedazy srodkow trwatych i wartosci niematerialnych
i prawnych, strata na sprzedazy wierzytelnos$ci, umorzenie naleznosci, rezerwy na straty, straty z tytutu
kradziezy srodkow trwatych, przekazane darowizny aktywdw niefinansowych.

PRZYCHODY FINANSOWE

F.1 Przychody finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej - dywidendy, odsetki od udzielonych pozyczek,
odsetki od wyemitowanych dtuznych papierow warto§ciowych, odsetki od lokat bankowych.

F.2 Przychody finansowe z pozostalej dzialalnoSci — odsetki od przeterminowanych naleznosci
handlowych, odsetki budzetowe do zwrotu.
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KOSZTY FINANSOWE

G.1 Koszty finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej - prowizje i odsetki od pozyczek / kredytow / dtuznych
papierow wartosciowych zaciagnigtych / wyemitowanych na finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej
(zakup akcji, udziatow, nieruchomosci inwestycyjnych, inwestycji w §rodki trwate i warto$ci niematerialne
itp.), odsetki leasingowe (leasingobiorca).

G.2 Koszty finansowe z pozostalej dzialalnosci — odsetki od przeterminowanych zobowiazan, odsetki
budzetowe, odsetki od pozyczek i kredytow biezacych / wyemitowanych dluznych papierow
wartosciowych stuzacych finansowaniu biezacej dziatalnosci.

11. Wazne oszacowania i osady ksiegowe, informacje o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych,
w tym korektach z tytulu rezerw, dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ skladnikow
aktywow

I pétrocze 2010 r.

Spadek rezerw w stosunku do poprzedniego dnia bilansowego (31.12.2009 r.) wynikat m.in. z rozwigzania
rezerw na rozrachunki z NFZ i roszczenia sporne przez spotke zalezng Scanmed S.A. (2.445 tys. zt, na co
sktadajg sie kwoty: 1.466 tys. zt oraz 979 tys. z1).

Ponadto, w | potroczu 2010 r. miata miejsce sprzedaz akcji w spotce zaleznej WPS Kolbet S.A., ktora jest
spotka dominujaca dla WPS w Goczatkowie. W wyniku sprzedazy zaprzestano konsolidacji poszczegdlnych
pozycji aktywow, pasywow, przychodow i kosztow tych spotek zaleznych w I potroczu 2010 r. Zmiany
rezerw w tym okresie, jak rowniez istotne zmiany pozostatych pozycji Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego w stosunku do 31.12.2009 r. byty gtownie efektem sprzedazy akcji w WPS Kolbet S.A.

W | potroczu 2010 r. dokonano przeszacowania nieruchomos$ci znajdujacej si¢ w Warszawie na ul.

Kasprzaka 29/31, bedacej w posiadaniu spotki zaleznej VIS Investments Sp. z o.0. SKA. Kwota

przeszacowania wyniosta 17.520 tys. zt i zostala odniesiona do Skonsolidowanego Sprawozdania z

Catkowitych Dochodow jako zysk z wyceny nieruchomos$ci inwestycyjnych. Ponizej przedstawiono

szczegotowe dane dotyczace wyceny wspomnianej nieruchomosci:

e Operat szacunkowy zostal przygotowany przez Polish Properties Sp. z 0.0. Nordic Park, ul.
Kruczkowskiego 8, 00-380 Warszawa,

e Przedmiot i zakres wyceny oraz opis nieruchomosci: nieruchomosci budynkowe oraz nieruchomos$é
gruntowa stanowigca dziatk¢ gruntu o numerach ewidencyjnych 3/1, 3/3 o powierzchni 81 185 m?,

e Zakres wyceny objat prawo uzytkowania wieczystego gruntu oraz prawo wlasnosci budynkow,

e Typ nieruchomosci : grunt dla celow inwestycyjnych przeznaczonych pod zabudoweg kompleksu
mieszkaniowego oraz biurowo-ustugowego,

o Cel dokonanej wyceny: Warto$¢ rynkowa nieruchomosci zostata oszacowana dla celow zabezpieczenia
wierzytelnosci,

e Data sporzadzenia operatu: 16.04.2010 r.,

e Szacunkowa warto$¢ rynkowa nieruchomosci 198 620 000 zt.

Ponadto CT Zuraw rozwiazat, po podpisaniu prolongowanych uméw z BRE Leasing, odpisy aktualizujace
warto$¢ srodkow trwatych w leasingu finansowym na kwote 3.873 tys. zl, ktore zostaly utworzone w 2009 r.
CT Zuraw spisat nastepnie warto$¢ srodkéw trwatych w korespondencji z zobowigzaniami, co spowodowato
koszt 672 tys. wykazany w pozostatych kosztach operacyjnych (w zwigzku z rozwigzaniem starych umow
leasingowych). Jednocze$nie CT Zuraw ujal nowg warto$¢ $rodkéw trwatych i zobowigzan w zwigzku z
zawarciem nowych uméw leasingowych (4.049 tys. zt). CT Zuraw rozwigzat rowniez rezerwe na kwote 801
tys. zt utworzonag w ubieglym roku na przewidywane koszty w zwiazku z wypowiedzeniem umoéw leasingu
w 2009 r.
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11 pétrocze 2010 r.

W dniu 2 lipca 2010 r. zostala zawarta transakcja pomigdzy spotka bezposrednio zalezng od Funduszu:
Scanmed S.A. z siedzibg w Krakowie a jednoosobowa, w 100% zalezng od Scanmed, spotka Scan
Development sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Transakcja polegala na sprzedazy przez Scanmed spotce
Scan Development prawa wlasnosci zabudowanej nieruchomosci gruntowej potozonej w Krakowie przy
ulicy Adama Bochenka 12 (Szpital Sw. Rafata), o lacznej powierzchni 8,846 m2, za ceng 77.592 tys. zt
brutto. Na powyzszej transakcji zrealizowano zysk w kwocie 7.533 tys. zt. Dla celow prezentacji zysk ze
sprzedazy wygenerowany w wyniku transakcji pomigdzy spotkami nalezacymi do Grupy Kapitalowej BL
NFI SA zostal ujety jako zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych.

W dniu 13.07.2010 r. nastapita sprzedaz wszystkich nalezacych do Funduszu akcji w spotce VIS Investments
Sp. z 0.0. SKA na rzecz Progress FIZAN - Fundusz jest wlascicielem 100% certyfikatow inwestycyjnych
wyemitowanych przez Progress FIZAN. Przedmiotem sprzedazy byto 4.003.807 akcji imiennych zwyktych
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA, ktére zostaly przeniesione na Fundusz za cen¢ rowng 45,19 ztotych za
jedng akcje. Kwota nalezna z tytutu tej transakcji bedzie ptatna wraz z uzyskaniem przez Progress FIZAN
wplywow ze sprzedazy nieruchomosci badz akcji w VIS Investments Sp. z 0.0. SKA. Dla celéw prezentacji
w bilansie, kwotg nalezng z tytutu tej transakcji ujeto jako krotkoterminowe aktywa finansowe. W zwigzku z
ta transakcja zaprzestano konsolidacji metoda pelna, gdyz (z przyczyn opisanych ponizej) Black Lion NFI
nie posiada kontroli nad VIS Investments Sp. z 0.0. SKA.

Zgodnie z postanowieniami ustawy z dnia 27 maja 2004 r. o funduszach inwestycyjnych, podmiotem
zarzadzajacym oraz reprezentujagcym fundusz inwestycyjny jest towarzystwo funduszy inwestycyjnych. W
przypadku Progress FIZAN podmiotem zarzadzajacym jest Altus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych
Spotka Akcyjna S.A. Black Lion NFI S.A. jako uczestnik posiada 100% certyfikatow inwestycyjnych
Progress FIZAN oraz 100% gloséw na Zgromadzeniu Inwestorow Progress FIZAN. W $wietle postanowien
ustawy o funduszach inwestycyjnych, fundusz inwestycyjny nie jest podmiotem zaleznym od uczestnika,
ktory posiada wigkszo$¢ glosow na zgromadzeniu inwestoréw fundusz inwestycyjnego. Wynika to z
ograniczonych (wynikajacych z ustawy o funduszach oraz zapisow statutu funduszu) kompetencji
Zgromadzenia Inwestoréw do wptywania na dziatalno$¢ funduszu inwestycyjnego. W zakresie dziatalnosci
inwestycyjnej Progress FIZAN, Zgromadzanie Inwestor6w ma wylacznie uprawnienia blokujace w
odniesieniu do decyzji inwestycyjnych Altus TFI S.A.

Na dzien 31.12.2010 r. dokonano aktualizacji wartosci kwoty naleznej z tytulu sprzedazy akcji VIS
Investments Sp. z 0.0. SKA poprzez dokonanie odpisu aktualizujagcego w wysokosci 24.947 tys. z4, co miato
zwigzek z planowang sprzedazg przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA nieruchomosci w Warszawie przy ul.
Kasprzaka.

Ponadto nastgpito rozwigzanie rezerwy na odroczony podatek dochodowy (utworzonej w przeszto$ci w
zwiazku z przeszacowaniem wartosci nieruchomosci na ul. Kasprzaka 29/31) w kwocie 32,8 min zt, ktore
zostalo ujete w Skonsolidowanym Sprawozdaniu z Catkowitych Dochodow.

W III kwartale 2010 r. dokonano rozwigzania cze$ci rezerwy na wyburzenia, saldo rezerwy po rozwigzaniu
wyniosto 3 min zi. Podstawa rozwigzania czgéci rezerwy na wyburzenia byly otrzymane oferty na rozbiorke
budynkow. Wraz z rozwigzaniem czesci rezerwy na wyburzenia rozwigzano rowniez odpowiednig czegsé
aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego. Kwota rozwigzane] rezerwy zostala ujgta w
pozostatych przychodach operacyjnych.

W IV kw. 2010 r. dokonano wycen nieruchomosci inwestycyjnych:

e Scan Development - dokonano wyceny nieruchomo$ci na podstawie operatu z dnia 24.01.2011 r.
Zgodnie z operatem, warto$ci nieruchomosci wynosi 106.816 tys. zl, zysk z przeszacowania wyniost
30.697 tys. zi,
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e Cracovia Property - dokonano wyceny nieruchomosci na podstawie operatu z dnia 26.11.2010 r.

Zgodnie z operatem, warto$ci nieruchomosci wynosi 28.189 tys. zl, zysk z przeszacowania wynidst
11.147 tys. zt,

e Minska Development - dokonano wyceny nieruchomosci na podstawie operatu z dnia 24.11.2010 r.

Zgodnie z operatem, warto$ci nieruchomosci wynosi 32.579 tys. zl, zysk z przeszacowania wynidst
19.960 tys. zt.

W przypadku nieruchomos$ci nalezgcych do spotki Fabryka PZO, dokonano rozwigzania odpisow
aktualizujacych warto$¢ nieruchomosci na kwote 6.930 tys. zt.

12.  Porownywalno$¢ danych finansowych

Dane finansowe zawarte w sprawozdaniu finansowym za okres od dnia 1 stycznia 2010 r. do dnia 31 grudnia
2010 r. sg porownywalne z danymi za analogiczny okres 2009 r.

13. Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia poréwnywalnosci danych, korekty
bledéw podstawowych

W 2010 r. nie wystapity korekty z tytutu btedow podstawowych. Porownywalno$¢ danych zostata w peni
zapewniona.
14.  Korekty wynikajace z zastrzezen w opiniach za lata ubiegle

Dokonano zastrzezenia w opinii podmiotu uprawnionego do badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitalowej Black Lion NFI S.A. za 2009 r.

Zastrzezenie bylo wynikiem braku mozliwosci egzekwowania informacji od podmiotow, ktoére na dzien
przygotowania sprawozdania finansowego nie byty pod kontrola jednostki dominujacej. Fundusz wystat do
Komisji Nadzoru Finansowego stosowne wyjasnienie w dniu 20.08.2010 r. Powyzsze ograniczenie nie miato
wplywu na dane zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za 2009 r. Grupy
Kapitatowej Black Lion NFI S.A.

15. Rachunkowo$é¢ zabezpieczen

Grupa Kapitalowa Funduszu nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ

16. Zestawienie portfela inwestycyjnego
Zmiana wartoSci Akcje i udzialty w Akcje i
bilansowej Udzial Udzialy jednostkach Akcje i udziaty Akcie udzialy w | Pozostale
skladnikéw dnaly mniejszo zaleznych w jednostkach 1 pozostalych | aktywa Razem
wiodace - . . . . notowane | . .
portfela Sciowe | niepodlegajacych | wspélzaleznych jednostkach | finansowe
inwestycyjnego konsolidacji krajowych
Wartos¢
bilansowa na
01.01.2010'r. 0 234 0 0 0 499 614 1347
a. Zwiekszenia (z
tytutu): 0 248 750 7572 27| 180932| 189529
- zakup 0 28 750 7324 25 0 8127
- nabycie w
wyniku pok}czenia 0 0 0 0 0 0 0 0
- wycena /
naliczenie odsetek 0 0 0 0 248 0 0 248
- rozwigzanie
odpisow z tytulu
utraty warto$ci 0 0 0 0 0 0 0 0
przeklasyfikowanie 0 0 220 0 0 0 0 220
- inne 0 0 0 0 0 2 180 932 180 934
b. Zmniejszenia (z
tytulu) 0 0 -248 -282 -6 081 -220 -25 158 -31989
- sprzedaz 0 0 -29 0 -5 757 0 0 -5 786
- zbycie w wyniku
polaczenia 0 0 0 0 0 0 0 0
- wycena / zaptata
odsetek 0 0 0 -282 -324 25158 |  -25764
- utworzenie
odpisow z tytutu
utraty warto$ci 0 0 0 0 0 0 0 0
przeklasyfikowanie 0 0 -79 0 0 -220 0 -299
- inne 0 0 -140 0 0 0 0 -140
Wartos$¢
bilansowa na
koniec okresu 0 234 0 468 1491 306 156 388 158 887
Uzgodnienie portfela inwestycyjnego do pozycji Skonsolidowanego
Sprawozdania z Sytuacji Finansowej
Akcje 1 udziaty w jednostkach zaleznych
A5 . . S 0
niepodlegajacych konsolidacji
Akcje 1 udziaty w jednostkach wycenianych 468
A.6 metoda praw wlasno$ci
AT7.3 Inne dlugoterminowe aktywa finansowe 655
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci 1491
B.5.1 godziwej przez wynik finansowy
B.5.4 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 156 273
Portfel inwestycyjny, razem 158 887
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z nieograniczona zbywalno$cia
Zbywalnoéc' skladnikow portfela ¢ notowane na nienotowane na z ograniczonq
inwestycyjnego notowane na rynkach rynkach zbywalnoscia
gieldach .
pozagieldowych regulowanych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
warto$¢ wedlug ceny 0 0 0 6154
Udzialy wiodace | Nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos¢ bilansowa 0 0 0 234
. warto$¢ wedlug ceny 0 0 0 8080
Udzialy nabycia
mniejszo$ciowe
! warto$é¢ godziwa 0 0 0 234
warto$¢ rynkowa 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 0
Akcje i udziaty w —
jednostkach wartos¢ wedhug ceny 0 0 0 0
zaleznych nabycia
niepodlegajacych | warosé godziwa 0 0 0 0
konsolidacji
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 468
Akcje i udzialy w | Wartos¢ wedlug ceny 0 0 0 750
jednostkach nabycia
wspélzaleznych warto$¢ godziwa 0 0 0 468
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1491 0 0 0
warto$¢ wedtug ceny 1567 0 0 0
Akcje notowane | .nabycia
warto$¢ godziwa 1491 0 0 0
warto$¢ rynkowa 1491 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 306
Akcje iudzialy W | (51046 wedlug ceny 0 0 0 779
pozostalych nabycia
jednostkach
Jkrajowych warto$¢ godziwa 0 0 0 306
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 156 388
warto$¢ wedtug ceny 0 0 0 181975
Pozostale aktywa nabycia
finansowe
warto$¢ godziwa 0 0 0 156 388
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1491 0 0 157 396
wartos¢ wedlug ceny 1567 0 0 197 738
RAZEM nabycia
warto$¢ godziwa 1491 0 157 396
warto$¢ rynkowa 1491 0 0
1491
157 396
158 887 | razem
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Akcje i udzialy w spotkach zaleznych — dane podstawowe

Warto$¢ x Efektywny procent .
Liczba akeji / Korekty ceny \_Nartosc x posiadanego Efektywny udzial Nieoplacona Otrzymane
. . " L nabycia od bilansowa Warto$é B przez .
Nazwa jednostki ze . Charakter akcji/ udzialow o kapitalu Funduszu w . lub nalezne
. Przedmiot - R .\ s momentu akeji rynkowa P emitenta -
L.p. | wskazaniem formy . s Siedziba powiazania | udzialow w wg ceny : sz . zakladowego ogolnej liczbie x dywidendy
. dzialalnoSci . . . . nabycia do /udzialéw na (dla spétek . . . warto$é . .
prawnej kapitalowego | posiadaniu nabycia . .. (posrednio lub gloséw w walnym . s (inne udzialy
dnia dzien notowanych) . . - akcji/udzialéow
Funduszu przez : : bezposrednio) zgromadzeniu i w zyskach)
bilansowego bilansowy w jednostce
Fundusz przez Fundusz
1 Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna 9 248 266 26 122 13 607 39729 0 69,71 69,71 0 0
Scanmed . X posrednio
2 Multimedis SA Ustugi medyczne Krakow salozna 0 0 0 0 0 69,71 69,71 0 0
3 | VISInvestments | Dzialalnose Warszawa |  zalezna 1000 50 50 0 0 100,00 100,00 0 0
Sp.zo.0. inwestycyjna
4 | CT Zuraw S.A. :‘g;;{"m isprzedaz | 60 zalezna 1630 000 25 004 21878 3126 0 100,00 100,00 0 0
Posrednictwo i
5 | SOHO PACTORY | ghrst w zakresie Warszawa |  zalezna 2334 601 98 201 3413 101 614 0 100,00 100,00 0 0
p-20.0. nieruchomosci
Cracovia Propert: Pozostale
6 Sp. 700 perty posrednictwo Krakow zalezna 263 500 15 444 8351 23795 0 100,00 100,00 0 0
p.z0.0. finansowe
Posrednictwo i . .
7 | FOVKAPZOSP-Z | bt w zakresie Warszawa | Posrednio 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
0.0. . . zalezna
nieruchomosci
Minska Posrednictwo i
8 Development Sp. z | obrot w zakresie Warszawa zalezna 321815 17 299 17 216 34515 0 100,00 100,00 0 0
0.0. nieruchomos$ci
Pozostate
doradztwo w
zakresie
9 Fellow Sp. z 0.0. prowadzenia Warszawa zalezna 1000 0 7 7 0 100,00 100,00 0 0
dziatalnosci
gospodarczej i
zarzadzania
PZO Investment S Posrednictwo i
10 stment Sp. obrét w zakresie Warszawa zalezna 1 33251 6598 39 849 0 100,00 100,00 0 0
z 0.0. W likwidacji . L
nieruchomosci
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Warto$¢ cx Efektywny procent .
Liczba akeji / Korekty ceny Wart0sc s posiadanego Efektywny udzial Nicoptacona Otrzymane
. . - N nabycia od bilansowa Warto$é 5 przez .
Nazwa jednostki ze : Charakter akeji/ udzialéw o kapitalu Funduszu w ; lub nalezne
. Przedmiot - X . s momentu akeji rynkowa e emitenta -
L.p. | wskazaniem formy . o Siedziba powiazania | udzialow w wg ceny : o . zakladowego ogolnej liczbie ix dywidendy
. dzialalno$ci . . . . nabycia do /udzialéw na | (dla spélek . . . wartosé . .
prawnej kapitalowego | posiadaniu nabycia ] ., (po$rednio lub gloséw w walnym . s (inne udzialy
dnia dzien notowanych) . R : akcji/udzialéw
Funduszu przez bilansowedo bilanso bezposrednio) zgromadzeniu W iednostce w zyskach)
Fundusz g wy przez Fundusz ]
Wydawanie
11 | NextMediaSp.z | czasopismi Warszawa | zalezna 38 000 1900 -1900 0 0 79,17* 79,17* 0 0
0.0. pozostatych
periodykow
R and R Adv Pozostate oérednio
12 Secundo Sp. z0.0. | posrednictwo Warszawa posree 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
o T ) zalezna
w likwidacji finansowe
13 |BLSp.zoo. Dziatalnose Warszawa zalezna 100 6 4 2 0 100,00 100,00 0 0
inwestycyjna
Scan Development | Najem i zarzadzanie posrednio
14 Sp.zo.0. nieruchomos$ciami Warszawa zalezna 0 0 0 0 0 69,71 69,71 0 0
Wydawanie
15 | FashionGroup Sp.z | czasopism i Warszawa |  zalezna 1800 1010 753 257 60,00 60,00
0.0. pozostatych
periodykow
RAZEM 218 287 24 607 242 894 0 0 0

*Z uwzglednieniem udzialow wyemitowanych przez Next Media w grudniu 2010 r. i zarejestrowanych w styczniu 2011 r.

Scanmed SA posiada 51% udziatow w Akamedik Services Sp. z o.0.

Warto$¢ bilansowa akcji / udziatow dotyczy wartosci prezentowanej w jednostkowym sprawozdaniu Black Lion NFI S.A. Wartos¢ tych akcji / udziatow podlega
wylaczeniu (eliminacji) w procesie konsolidacji.
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Akcje i udzialy w spotkach zaleznych — dane finansowe

. Wynik z Zysk Zysk Zobowiazania i Zobowiazaniai | Zobowiazania Kapital
Lp Nazwa jednostki | Przychody i zyski Ksct)i;;y ! dzialalnosci (strata) (strata) éktyvlva oﬁl:gme Arlg?évn:a rezerwy rezerwy i rezerwy wlasny
Y operacyjnej brutto netto rwale dlugoterminowe krétkoterminowe razem ogolem
1 | ScanmedS.A. 47 854 54974 7120 -10531 -10 701 104 991 5971 110 962 36 063 42 564 78 627 32335
2 | Scanmed 18377 -18 283 94 -29 39 3855 3064 6919 1111 2353 3464 3455
Multimedis SA
Scanmed Spectra
Medical Sp. z 0.0.
3 | (do dnia polaczenia 2069 -2138 -69 -83 -103 0 0 0 0 0 0 0
ze Scanmed
Multimedis)
VIS Investments Sp.
4 | 200 SKA(dodnia 18 632 2719 15913 15 484 15 484 0 0 0 0 0 0 0
sprzeadzy akcji do
Progress FIZAN)
5 | /IS Investments Sp. 0 23 23 23 23 0 3 3 0 40 40 7
6 | CT Zuraw S.A. 9214 5670 3544 2769 2811 15149 729 15878 6738 6014 12752 3126
7 g;ai"(‘)"g Property 11169 -599 10570 10 447 8351 28228 234 28 462 2118 2549 4667 23795
8 anbryka PZO Sp.z 8051 -1 689 6362 5607 5643 35101 2474 37665 3959 7835 11794 25871
Minska
9 | Development Sp. z 22 965 1767 21198 21268 17216 32677 6499 39176 4015 646 4661 34515
0.0.
10 g;"‘z'% EACTORY 11396 -6017 5379 4959 3412 115271 2895 118 166 188 16 364 16 552 101 614
11 | PZO Investment Sp. 5643 32 5675 6598 6598 26381 14187 40568 716 3 719 39849
z 0.0. w likwidacji
12 | Fellow Sp. z 0.0. 0 -33 -33 18 18 11 13547 13558 0 13550 13550 8
13 BL Sp. zo.0. 0 -3 -3 -3 -3 0 2 2 0 0 0 2
Akamedik Services
14 |5 700 0 0 0 0 0 0 30 30 0 158 158 -128
15 2;‘”; 'g%"e"’pme”t 32792 -1130 31662 31584 25582 107070 1336 108 406 5961 4766 10727 97 679
Next Media Sp. z
16 |o0.0.-RZISzall 2361 -2 595 234 -293 -293 659 1026 1685 1150 787 1937 252
potrocze 2010 1.
R and R Adv
17 | Secundo Sp. z 0.0. 5644 -4 5640 5640 5640 25872 1 25873 0 18 18 25 855
w likwidacji
18 z""jh'on Group Sp. 2 0 0 0 0 0 111 952 1063 0 634 634 429
RAZEM 196 167 97 612 98 555 93502 79671 495 355 52 028 547 383 62 019 97 647 159 666 387 717
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Elementy kapitalu wlasnego

Lp Nazwa jednostki Kap;tgigl:::las"y
. Wynik finansowy
Zakladowy Pozostale kapitaly 7 lat ubieglych Zysk (strata) netto
1 Scanmed S.A. 32335 13 267 32 566 -2797 -10 701
Scanmed
2 Multimedis SA 3455 1000 2441 -25 39
Scanmed Spectra
Medical Sp. z 0.0.
3 (do dnia pofaczenia 0 0 0 0 0
ze Scanmed
Multimedis)
VIS Investments Sp.
4 2 0.0. SKA (dc')‘dnla 0 0 0 0 0
sprzedazy akeji do
Progress FIZAN)
VIS Investments Sp.
5 7 0.0. -7 50 0 -34 -23
6 CT Zuraw S.A. 3126 1630 5167 -6 482 2811
7 | CracoviaProperty 23795 26 350 0 -10 906 8351
Sp.zo.0.
8 (F)aobryka PZO Sp.z 25 871 34386 630 14788 5643
Minska
9 Development Sp. z 34515 16 091 1208 0 17 216
0.0.
10 | SOHOFACTORY 101 614 116735 0 -18533 3412
Sp.zo.0.
11 | P20 Investment Sp. 39 849 12526 0 20725 6598
z 0.0. w likwidacji
12 Fellow Sp. z 0.0. 8 50 0 -60 18
13 BL Sp. zo.0. 2 5 0 0 -3
14 Akamedik Services 128 60 55 243 0
Sp.zo.0.
15 Scan Development 97 679 1505 70 592 0 25582
Sp. zo.0.
Next Media Sp. z
16 0.0.—RZISzall -252 2400 5 -2 364 -293
polrocze 2010 1.
R and R Adv
17 Secundo Sp. z 0.0. 25 855 54 050 0 -33 835 5640
w likwidacji
18 Eajh“’” Group Sp. 2 429 1500 1100 2171 0
RAZEM 387 717 280 105 112 664 -69 342 64 290
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17. Rzeczowe aktywa trwale
Tabela zmian rzeczowych aktywéw bG runty, Urzadzenia Srodki Pozostale Srodki
udynki i techniczne i trans- srodki trwale w Razem
trwalych budowle maszyny portu trwale budowie
Stan na 01.01.2010 r.
Warto$¢ ksiggowa brutto 51930 50118 10 113 15 650 12 612 140 423
Umorzenie i faczne dotychczasowe odpisy z
tytutu utraty wartosci -11 868 -7 696 -6 041 -5 428 0 -31 033
Wartos¢ ksiggowa netto na 01.01.2010 r. 40 062 42 422 4072 10 222 12 612 109 390
Okres od 01.01.2010 r. do dnia bilansowego
Wartos¢ ksiggowa netto na 01.01.2010 r. 40 062 42 422 4072 10 222 12 612 109 390
Nabycie kontroli nad jednostka zalezna 0 39 27 19 0 85
Zwigkszenia 553 725 4 462 8313 4 357 18 410
Zmniejszenia 0 0 -3 952 -63 -8 106 -12121
Odpisy z tytutu utraty wartosci 0 0 3873 0 0 3873
Amortyzacja -488 -1 584 -830 -3 054 0 -5 956
Przeniesione do grupy do zbycia
zaklasyfikowanej jako przeznaczona do
sprzedazy 0 0 0 0 0 0
Utrata kontroli nad jednostka zalezng -37872 -29 738 -1411 2112 -305 -69 438
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0
Warto$¢ ksiegowa netto na dzien
bilansowy 2 255 11 864 6241 15 325 8 558 44 243
Stan na dzien bilansowy
Wartos¢ ksiggowa brutto 5147 16 956 8 166 23780 8 558 62 607
Umorzenie i taczne dotychczasowe odpisy z
tytutu utraty wartosci -2 892 -5 092 -1925 -8 455 0 -18 364
Warto$¢ ksiegowa netto na dzien
bilansowy 2 255 11 864 6241 15325 8558 44 243
STRUKTURA WEASNOSCIOWA 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
Wihasne 37172 105 094
Uzywane na podstawie umow leasingu
finansowego 7071 4296
Rzeczowe aktywa trwale, razem 44 243 109 390
Amortyzacja w 2010 r.
Amortyzacja warto$ci niematerialnych 489
Amortyzacja $rodkéw trwatych 5956
Amortyzacja w2010 r. 6 445
Srodki trwale w leasingu finansowym na dzien: bilansowy
Nazwa s'rodk(')vlve;l;vivnalycl_l uzytkowanych w ramach Nr umowy leasingowej Data ZaW_arCia ) W::};:gfsg‘:f;f ;’;;)e(:ika
gu finansowego umowy leasingowej bilansowy
Dzwig samochodowy KRUPP KMK 4070 6983/01/09 17-05-2006 219
Dzwig samochodowy PPM ATT 390 8386/01/07 31-08-2007 319
CITROEN BERLINGO 8859/01/08 07-02-2008 22
Dzwig samochodowy PPM ATT 530 8385/01/07 31-08-2007 318
SKODA 8962/01/08 12-03-2008 24
Zuraw DEMAG ZURAW/OL/110639/2010 23-06-2010 1802
TOYOTA YARIS NO3481A ZURAW/OL/68054/2008 22-08-2008 16
TOYOTA HiLux NO3484A ZURAW/OL/68059/2008 22-08-2008 41
MAN ZURAW/OL/110635/2010 23-06-2010 109
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Nazwa érodkévlv trv'valycl_l uzytkowanych w ramach Nr umowy leasingowej Data ZaW_arcia ) ‘V;l;::feégr;e;? ;;;)e(:ika
easingu finansowego umowy leasingowej Blleneowy
Liebherr 1100 ZURAW/OL/110642/2010 23-06-2010 1936
SAMOCHOD LAND ROVER 22278/07/2008/0 01-07-2008 211
VW TRANSPORTER 2,5 TDI-KARETKA 25094/03/2009/M 13-03-2009 34
ULTRASONOGRAF 2199/F 27-03-2009 75
SAMOCHOD VOLVO/XC60/ 32253/KR 28-09-2009 120
MERCEDES SPRINTER 313 CDI 26758/12/2009/M 07-12-2009 95
WYPOSAZENIE GTC 2848/F 17-02-2010 109
ULTRASONOGRAF 2963/F 22-04-2010 134
TOYOTA AVENSIS KOMBI KR/110472/2010 15-06-2010 99
ITP. ESTETIQUE ZAFIRRO KR/111480/2010 30-06-2010 142
MERCEDES-BENZ L 129468 06-07-2010 251
ULTRASONOGRAF VIVID 7 KR/110813/2010 07-07-2010 153
ULTRASONOGRAF LOGIQ P5 KR/110812/2010 07-07-2010 124
USG Logiq 5P - 2 szt. 00/16604/06 2006 r. 68
Ultrasonograf Voluson 730 02/21244/08 14-04-2008 177
Sprzet okulistyczny 02/21251/08 21-04-2008 66
Wieza artroskopowa 02/21245/08 14-04-2008 51
Sprzgt komputerowy 00/16077/06 19-10-2006
Sprzet komputerowy 00/17293/07 21-02-2010
Samochdd osobowy SEAT IBIZA 52/12522/08 25-04-2008 20
Samochod CITROEN BERLINGO 52/11208/08 23-01-2008 21
Samochéd MERCEDES 23670/09/2008/0 27-01-2009 185
Samochody Subaru 0494/08/BG 03-07-2008 130
Srodki trwale w leasingu finansowym, razem 7071

Naktady na srodki trwale poniesione w 2010 r.

Grunty, budynki i budowle — zwi¢kszenia

Przychodnia GTC 221
Inwestycja w obcym obiekcie - Przychodnia UE 186
Inwestycja w obcym obiekcie - Przychodnia UJ 146
Zwigkszenia w okresie, razem 553
Z tego:

Zakupy, ktore nie przeszly przez pozycje "ST w budowie" 0
Zakupy, ktore przeszly przez pozycje "ST w budowie" 553
Zwigkszenia w okresie, razem 553

Urzadzenia techniczne i maszyny — zwi¢kszenia

Sprzet komputerowy Asus 1201N 2
Stacja transformatorowa Enion 268
Urzadzenia i maszyny - Przychodnia Multimedis 46
Sprzet komputerowy 216
Aparaty telefoniczne 5
Telewizory 49
Klimatyzatory 16
System }acznos$ci internetowej 60
Sprzet komputerowy 10
Sprzet komputerowy 53
Zwigkszenia w okresie, razem 725
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Z tego:

Zakupy, ktore nie przeszly przez pozycje "ST w budowie" 490
Zakupy, ktore przeszly przez pozycje "ST w budowie" 235
Zwigkszenia w okresie, razem 725

Srodki transportu — zwickszenia

Samochdd Honda Accord - wykup z leasingu 1
Zuraw DEMAG 1896
MAN 115
Liebherr 1100 2038
Samochod Mercedes Benz karetka 273
Samochéd Toyota 114
Pozostate §rodki transportu 25
Zwigkszenia w okresie, razem 4 462
Z tego:

Zakupy, ktore nie przeszly przez pozycje "ST w budowie" 4462
Zakupy, ktore przeszly przez pozycje "ST w budowie" 0
Zwigkszenia w okresie, razem 4 462

Pozostale Srodki trwale — zwiekszenia

Szafka na klucze 4
Przychodnia GTC wyposazenie 138
Ultrasonografy- 5 szt. 465
System RaVor 23
Respirator 16
Sprzet okulistyczny 57
ITP. Estetique 159
Pozostate zwigkszenia 24
Meble 514
Wyposazenie biurowe 16
Wyposazenie medyczne 6654
Klimatyzatory 146
Tarasy ogrodowe 40
Zabudowa meblowa 15
Meble ogrodowe 9
Pawilon-strézéwka 14
Szlaban 5
Zaluzje 9
Pozostate zwickszenia 5
Zwigkszenia w okresie, razem 8313
Z tego:

Zakupy, ktére nie przeszly przez pozycje "ST w budowie" 995
Zakupy, ktore przeszly przez pozycje "ST w budowie" 7318
Zwigkszenia w okresie, razem 8313

Srodki trwale w budowie — zwiekszenia

Przychodnia 335
Ustugi hostingowe Kamsoft 803
Sprzgt medyczny 1410
Panele nadtézkowe 317
Wyposazenie medyczne, meble 752
System }acznosci internetowej 60
Komputery, telewizory 172
Pozostate zwickszenia 508
Zwigkszenia w okresie, razem 4357
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18. Wartos¢ firmy

Warto$¢ firmy 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Grupa Scanmed 28 508 28 508
Grupa Kolbet 0 26 156
Barista 0 0
CT Zuraw 0 0
BL (d. Ganador) 1 0
Next Media 1859 0
Fashion Group 753 0
Warto$¢ firmy, razem 31121 54 664
Wartos$¢ firmy na 31.12.2009 r. 54 664
- spisanie warto$ci firmy w zwiazku ze sprzedaza akcji WPS -26 156
Kolbet
- rozpoznanie wartosci firmy w zwiazku z nabyciem 1859
udziatow w Next Media
- rozpoznanie wartosci firmy w zwiazku z nabyciem 754
udziatow w BL i Fashion Group
Wartos$¢ firmy na 31.12.2010 r. 31121

19. Pozostale wartos$ci niematerialne

Oprogramowanie
Tabela zmian warto$ci niematerialnych Znaklli(t:g\é\i:ajgowe ! kompl;l;::(tl'(\)/\s{ii/ inne Razem
niematerialne
Stan na 01.01.2010 r.
Warto$¢ ksiggowa brutto 65 2577 2642
Umorzenie i faczne dotychczasowe odpisy z tytutu utraty
wartosci 0 -818 -818
Wartos$¢ ksiggowa netto na 01.01.2010 r. 65 1759 1824
Okres od 01.01.2010 r. do dnia bilansowego
Wartos$¢ ksiggowa netto na 01.01.2010 r. 65 1759 1824
Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 22 8 30
Zwigkszenia 14 128 142
Zmniejszenia 0 -54 -54
Odpisy z tytutu utraty wartosci 0 0 0
Amortyzacja -7 -482 -489
Utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 0 0
Wartos¢ ksiggowa netto na dzien bilansowy 94 1359 1453
Stan na dzien bilansowy
Warto$¢ ksiggowa brutto 181 2438 2619
Umorzenie i faczne dotychczasowe odpisy z tytutu utraty
wartosci -87 -1079 -1166
Warto$¢ ksiegowa netto na dzien bilansowy 94 1359 1453
STRUKTURA WEASNOSCIOWA 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
Wrhasne 1453 1824
Uzywane na podstawie umow leasingu finansowego 0 0
Warto$ci niematerialne, razem 1453 1824
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20. Inwestycje w nieruchomosci

Nazwa spotki

Wartos$¢ nieruchomosci na 31.12.2010 r.

Soho Factory Sp. z 0.0. 113933
Cracovia Property Sp. z 0.0. 28 189
Fabryka PZO Sp. z 0.0. 34 829
Minska Development Sp. z 0.0. 32579
Scan Development Sp. z 0.0. 106 816
Razem 316 346
Nieruchomosci inwestycyjne na 31.12.2009 r. 405 231
- wycena nieruchomosci 93 787
- zaprzestanie konsolidacji aktywow (w tym

nieruchomosci) i zobowigzan VIS SKA w zwiazku ze -198 620
sprzedaza akcji w VIS SKA do Progress FIZAN

- sprzedaz czgséci nieruchomosci (Minska Development) -4 084
- pozostate zmiany (poniesione naktady) 20032
Nieruchomosci inwestycyjne na 31.12.2010 r. 316 346

Zgodnie ze strategig Funduszu nieruchomos$¢ nalezaca do Scan Development (Szpital) ma charakter
dhugoterminowej inwestycji utrzymywanej w celu przyrostu wartosci - docelowo jest przeznaczona do
zbycia na rzecz inwestora specjalistycznego (fundusz nieruchomosciowy) lub branzowego. W sierpniu 2009
szpital byt oddany do uzytku tylko w ograniczonym zakresie. W ciggu 2010 r. trwaly prace w ramach II
Etapu budowy, operacyjng gotowos$¢ na poziomie aktualnego kontraktu NFZ osiagni¢to dopiero z dniem 1
stycznia 2011 r. Na rok 2011 przewidziana jest dalsza rozbudowa, zgodnie m.in. z warunkami emisji
obligacji zabezpieczonych Scan Development (w tym budowa sali operacyjnej dla zabiegow jednego
dnia). Powierzchnia szpitala jest wynajmowana kilku podmiotom, rowniez spoza Grupy Scanmed. Mozliwe
jest pozyskanie kolejnych znaczacych najemcow.

21. Pozyczki udzielone

Kwota Stoba Termin Saldo na
Specyfikacja pozyczek na 31.12.2010 r. udzielonej p « dzien
s procentowa splaty .

pozyczki bilansowy
Pozyczka z dnia 15.07.2010 udzielona podmiotowi Think Tank 900 564 | 31-12-2011 916
Pozyczka udzielona osobie fizycznej 586 12,00 | 31.12.2012 586
Pozyczka z dnia 14.03.2008 udzielona podmiotowi Dom Ksiazki 2500 9,89 | 31-03-2010 954
Pozyczka z dnia 29.11.2010 udzielona podmiotowi 4SYNC SO 400 7,61 | 30-05-2011 403
Pozyczki udzielone, razem 2 859

POZYCZKI UDZIELONE 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.

Pozyczki udzielone na 01.01.2010 r. (kapital i odsetki) 1160 4130
a) zwigkszenia (z tytutu) 1999 245
- udzielenie nowych pozyczek 1886 0
- naliczenie odsetek 113 245
b) zmniejszenia (z tytutu) -300 -3215
- sptata kapitatu pozyczek -300 -2 555
- sptata odsetek 0 -429
- pozostate zmiany 0 -231
PozyczKki udzielone na dzien bilansowy (kapital i odsetki) 2859 1160

*Wg umow oprocentowanie jest zmienne. W tabeli podano aktualne oprocentowanie wg stanu na dzien bilansowy.
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STRUKTURA WALUTOWA udzielonych pozyczek 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
PLN 2859 1160
PozyczKi (kapital i odsetki) netto, razem 2859 1160

Zabezpieczenia poZyczki dla Dom Ksiqzki

e Na mocy umowy z dnia 23 pazdziernika 2009 r. spotka BookhouseCafe Sp. z o0.0. z siedzibg w
Warszawie udzielita Funduszowi poreczenia cywilnego do kwoty 1.150.000 zt za zobowigzania
Medioteka Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (obecnie Dom Ksigzki Warszawa Sp. z 0.0.). Na
zabezpieczenie roszczen Funduszu wynikajacych z porgczenia spotka Medioteka wystawila weksel in
blanco do dyspozycji Funduszu,

e Zastaw rejestrowy na 54 (pigc¢dziesieciu czterech) udzialach w kapitale zaktadowym spotki pod firma
MEDIOTEKA Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Swigtokrzyskiej 36 lok. 30/15, wpisanej do
rejestru przedsiebiorcow, prowadzonego prze Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS 0000246260, zwanej dalej "Mediotekg",
stanowigcych ok. 50,47% tacznej liczby udzialow w kapitale zaktadowym tejze spotki i uprawniajgcych
facznie do ok. 50,47% gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow tejze spotki,

e Zastaw rejestrowy na rzeczach oznaczonych co do gatunku w postaci towaru zgromadzonego we
wskazanych w umowie zastawu rejestrowego ksiegarniach, ktory w chwili ustanowienia zastawu ma
warto$¢ co najmniej 3.000.000 zt (trzy miliony ztotych).

Zabezpieczenia pozyczki dla Think Tank

e Na mocy umowy z dnia 15.07.2010 r. ustanowiono nastepujace zabezpieczenia: weksel wiasny in blanco
oraz os$wiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji na podstawie art.. 777 par.1 pkt.5 KC.

Zabezpieczenia poZyczki dla 4SYNC SO

e Pozyczka nie jest zabezpieczona zgodnie z umowa z dnia 29 listopada 2010 r.

Poiyczki udzielone przez Fundusz spoélce zaleinej Next Media

Umowa pozyczki z dnia 31.03.2010 r. zmieniona nastgpnie Aneksem nr 1 z dnia 26.04.2010 r. Pierwotna
kwota pozyczki 350.000 zt, sptata pierwotnie do 30.04.2010 r., po aneksie kwota pozyczki 600.000 zt. Sptata
wraz z odsetkami i innymi naleznos$ciami do 31.12.2011 r. Pozyczka oprocentowana jest w wysokosSci
WIBOR 1M + 4 p.p. w skali roku.
Zabezpieczenia pozyczki:

. Umowa przelewu wierzytelnosci,
Zastawy rejestrowe,
Weksel wtasny in blanco,
Pelnomocnictwo do rachunkéw bankowych.

Umowa pozyczki z dnia 6.05.2010 r. na kwote 500.000 zt wyptacana w transzach. Zabezpieczenia: umowy
zastawu rejestrowego .

Powyzsze pozyczki udzielone spotce zaleznej Next Media podlegaja eliminacji rozrachunkow
wewnatrzgrupowych w procesie konsolidacji.
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22.  Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH AKTYWA Z TYTULU 31.12.2010 r.

ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

Naliczone i niezaptacone odsetki 541

Rezerwy kosztowe (w tym rezerwy na §wiadczenia pracownicze) 723

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych,

naleznosci, zapasow, ST itp. 177

Strata podatkowa z ubiegtych lat / roku biezacego 1726

Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0

Niewyptacone wynagrodzenie i ZUS 162

Koszty rozliczane w czasie 49

Roéznice kursowe ujemne 7

Przeksztalcenie leasingu operacyjnego na finansowy (jesli aktywo z tyt. odr.

podatku jest wyzsze od rezerwy na odr. podatek) 8

Pozostate 0

Stan na dzien bilansowy 3393

SPECYFIKACJA STRAT PODATKOWYCH DO ROZLICZENIA W

PRZYSZLOSCI (na ktére zdecydowano sie utworzy¢ aktywa z tyt. 31.12.2010r.

odroczonego podatku dochodowego)

Strata podatkowa z roku 2010 74

Strata podatkowa z roku 2009 1261

Strata podatkowa z roku 2008 0

Strata podatkowa z roku 2007 391

Stan na dzien bilansowy 1726

ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO 12 miesieey 2010 . 12 miesiccy 2009 .
PODATKU DOCHODOWEGO

Stan na poczatek okresu 6 561 2099
a) Zwigkszenia (z tytutu) 704 6 266
- naliczone odsetki 302 201
- rezerwy kosztowe (W tym rezerwy na §wiadczenia pracownicze) 57 352
- odpisy aktualizujgce z tytutu utraty warto$ci aktywOw finansowych,

naleznosci, zapasow, ST itp. 172 12
- strata podatkowa z ubiegtych lat / roku biezacego 74 1202
- nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 4079
- niewyplacone wynagrodzenie i ZUS 31 0
- koszty rozliczane w czasie 57 0
- roznice kursowe 7 0
- pozostate 4 420
b) Zmniejszenia (z tytutu) -3872 -1804
- naliczone odsetki zaptacone -12 -196
- rezerwy kosztowe (w tym rezerwy na $wiadczenia pracownicze) -1563 -858
- odpisy aktualizujace z tytutu utraty warto$ci aktywow finansowych,

naleznosci, zapasow, ST itp. - zmniejszenie odpisow -30 -3
- strata podatkowa z ubieglych lat / roku biezacego (wykorzystanie) 0 0
- utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi -855 -204
- wyptacone wynagrodzenie i ZUS -47 0
- koszty rozliczane w czasie -38 0
- przeksztalcenie leasingu operacyjnego na finansowy -7 0
- VIS SKA - odwrécenie korekty konsolidacyjnej -884 0
- rezerwa na rozrachunki z NFZ -105 0
- pozostate -331 -543
Stan na dzien bilansowy 3393 6 561
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23. Pozostale aktywa trwale

SPECYFIKACJA POZOSTALYCH AKTYWOW TRWALYCH 81122010 81122009 r.

Koszty rozliczane w czasie (np. prowizje, koszty dotyczace prowadzonych

inwestycji) 0 44
Inne dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe 37 21
Pozostale aktywa trwale, razem 37 65
24. Zapasy

ZAPASY 31.12.2010 . 31.12.2009 r.
Materialy i towary 1013 4117
Produkcja w toku 2 886 1944
Wyroby gotowe 0 4278
Razem 3899 10 339
Odpisy aktualizujace -1798 -1931
Zapasy, razem 2101 8 408
25. NaleznoSci

NALEZNOSCI 31.12.2010 . 31.12.2009 r.

a) naleznosci krotkoterminowe (brutto) 13 106 38 643
b) naleznosci dlugoterminowe (brutto) 0 0
Naleznos$ci brutto, razem 13 106 38 643
¢) odpisy aktualizujace -1791 -7 159
Nalezno$ci netto, razem 11 315 31484
ANALIZA TERMINOW WYMAGALNOSCI NALEZNOSCI 31.12.2010. 31.12.2009 r.

a) do 1 miesigca 7453 13459
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 1443 16 321
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 205 1381
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 427 0
e) powyzej | roku 0 0
f) naleznosci przeterminowane na dzien bilansowy 3578 7482
Naleznosci brutto, razem 13 106 38 643
g) odpisy aktualizujace -1791 -7 159
NaleznoSci netto, razem 11 315 31484
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ANALIZA CZASOWA NALEZNOSCI PRZETERMINOWANYCH 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

a) do 1 miesigca 662 1630
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 638 1185
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigey 363 472
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 333 299
¢) powyzej 1 roku 1582 3896
Naleznosci przeterminowane brutto, razem 3578 7482
Odpisy aktualizujace naleznosci przeterminowane ponizej 1 roku (pkt od "a"

do "d" powyzej w tej tabelce) -444

Odpisy aktualizujace na naleznosci przeterminowane powyzej 1 roku (pkt "e"

powyzej w tej tabelce ) -1324

Nalezno$ci przeterminowane netto, razem 1810

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.

Stan odpiséw aktualizujacych na poczatek okresu 7159 1440
a) zwigkszenia (z tytutu) 1177 6238
- odpisy aktualizujgce utworzone w ci¢zar RZiS 1043 5703
- pozostate zwigkszenia (np. nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi) 134 535
b) zmniejszenia (z tytutu) -6 545 -519
- wykorzystanie odpiséw aktualizujacych (spisanie naleznosci w

korespondencji z odpisami aktualizujacymi) -313 -180
- rozwigzanie odpisow aktualizujacych przez RZiS -1 009 -339
- pozostale zmniejszenia (utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi) -5223 0
Stan odpiséw aktualizujacych na koniec okresu 1791 7159
Eﬁfrigvl;;KACJA ODPISOW AKTUALIZUJACYCH na dzien 31122010 r. 31.12.2009 r.

Odpisy na nalezno$ci handlowe 1785 3798
Odpisy na pozostate naleznosci krotkoterminowe 6 3361
Odpisy aktualizujace, razem 1791 7159
STRUKTURA WALUTOWA NALEZNOSCI 31.12.2010r. 31.12.2009 r.

PLN 11315 31259
EURO 0 225
NaleznoSci netto, razem 11 315 31484
NALEZNOSCI HANDLOWE 31.12.2010 . 31.12.2009 r.
Naleznos$ci handlowe brutto, razem 8219 23062
Odpisy aktualizujace -1785 -3798
Naleznosci handlowe netto, razem 6 434 19 264
f;ggzﬂlﬁg;i;ﬁigwgSCl KROTKOTERMINOWYCH 31.12.2010 1. 31.12.2009 r.
Naleznosci z tytutu podatkow (z wyjatkiem PDOP), cel, ubezpieczen

zdrowotnych i spotecznych 2485 972
Naleznosci z tytutu wptaconych kaucji 233 94
Naleznosci od pracownikéw 71 62
Naleznosci z tytutu sprzedazy aktywow trwatych i finansowych 1424 7
Rozliczenia z akcjonariuszami / udzialowcami 0 2953
Pozostate 564 9847
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 4777 13935
Odpisy aktualizujace -6 -3361
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 4771 10574
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26. Rozliczenia miedzyokresowe czynne i pozostate aktywa obrotowe

SPECYFIKACJA ROZLICZEN MIEDZYOKRESOWYCH 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
Prenumerata czasopism, subskrypcje 0 13
Ubezpieczenia majatkowe i samochodowe 339 309
Koszty rozliczane w czasie, dotyczace np. prowadzonych inwestycji w

aktywa trwale 468 93
Podatek od nieruchomosci, oplata za wieczyste uzytkowanie gruntu 0 0
Inne koszty rozliczane w czasie 78 17
Naliczone odsetki od lokaty 30 0
Czynsz za 2011 r. 54 0
Optaty gieldowe, analizy na potrzeby prospektu 0 158
Przychody z tytutu nadwykonan - ugoda NFZ (niezafakturowane) 326 0
Pozostale 37 596
Rozliczenia miedzyokresowe, razem 1332 1186

27.  SrodKi pieniezne i inne aktywa pieniezne

SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE 31.12.2010r. 31.12.2009 r.

a) $rodki pienigzne na rachunkach bankowych 78 317 16 517
- na rachunkach biezacych 974 2775
- lokaty overnight 27 343 12 342
- depozyty terminowe 50 000 1400
b) srodki pieni¢zne na rachunkach inwestycyjnych 830 561
c) $rodki pienigzne w kasie 85 63
d) $rodki pienigzne w drodze 39 24
¢) weksle i inne §rodki pienigzne 0 0
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 79271 17 165

28.  Aktywa trwale przeznaczone do zbycia i dzialalno$¢ zaniechana

W 2010 r. nie zidentyfikowano aktywow trwatych / obszaréw dziatalno$ci, ktore zgodnie z wymogami
MSSF 5 nalezatoby zaklasyfikowa¢ jako aktywa trwate przeznaczone do zbycia / dziatalno$¢ zaniechana.
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29. Kredyty i pozyczki

KREDYTY I POZYCZKI 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
Dlugoterminowe

Kredyty bankowe 38 896 80 530
Pozyczki 440 1760
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 39 336 82 290
Krétkoterminowe

Kredyt w rachunku biezacym / cash pool 16 825 12 979
Kredyty bankowe 6 247 77 861
Pozyczki 574 2536
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe, razem 23 646 93 376
LISTAPRZYZNANYCH A NIEWYKORZYSTANYCH LINII 31.12.2010r. 31.12.2000 r.
KREDYTOWYCH

O zmiennym oprocentowaniu:

- wygasajace w ciagu 1 roku 0 13089
- wygasajace po uptywie 1 roku 0 0
O stalym oprocentowaniu:

- wygasajace w ciagu 1 roku 0 0
- wygasajace po uptywie 1 roku 0 0
STRUKTURA ZAPADALNOSCI KREDYTOW I POZYCZEK 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.
DLUGOTERMINOWYCH

1-2 lata 0 40 445
2-5 lat 3986 24 269
powyzej 5 lat 35350 17 576
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 39 336 82 290
STRUKTURA WALUTOWA WARTOSCI BILANSOWEJ

KREDYTOW I POZYCZEK 31.12.2010 r. 31.12.2009 r.

PLN 56 281 174 739
EURO 6701 927
Kredyty i pozyczki, razem 62 982 175 666
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Kredyty i poZyczki — dane szczegotowe

Specyfikacja kredytow DLUGOTERMINOWYCH na 31.12.2010 r. Kwota kredytu Stopa procentowa * Termin splaty Saldo Spéltka
Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 6 320 5,46 30.08.2013 2566 | CT ZURAW
Kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um. CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 1000 7,95 30.04.2013 980 | CT ZURAW
Kredyt Inwestycyjny z 02 pazdziernika 2008 r. PKO BP S.A. 42 829 5,46 31.12.2018 35350 | SCANMED
Kredyty bankowe dlugoterminowe, razem 38 896
Specyfikacja kredytow KROTKOTERMINOWYCH na 31.12.2010 r. Kwota kredytu Stopa procentowa * Termin splaty Saldo Spélka
Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 L‘*kcrf(‘j‘;tﬁv]"vt\f‘ 5,46 30.08.2013 1185 | CT ZURAW
Kredyt z dnia 28.08.2008 Santander Consumer Bank S.A. 37 15,99 28.08.2011 10 | SCANMED MULTIMEDIS
Kredyt Tnwestycyjny z 02 pazdziernika 2008 r. PKO BP S.A. L"}fg&i"}oﬁ 5,46 31.12.2018 5052 | SCANMED
Kredyty bankowe krétkoterminowe, razem 6 247
Specyfikacja kredytéw w RACH. BIEZACYM / cash pool na 31.12.2010 r. Kwota kredytu Stopa procentowa * Termin splaty Saldo Spotka
Kredyt z dnia 14.06.2010 r. BGZ S. A. 1300 6,12 29.06.2011 113 | SCANMED MULTIMEDIS
Kredyt w systemie cash pool w banku RBS 5,76 16 712 | Spotki zalezne
Kredyty w rachunku biezacym / cash pool, razem 16 825
Specyfikacja pozyczek DLUGOTERMINOWYCH na 31.12.2010 r. Kwota kredytu Stopa procentowa * Termin splaty Saldo Spélka
Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 250 5,81 30.09.2013 105 | CT ZURAW
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 339 5,81 30.09.2013 141 | CT ZURAW
Pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 473 5,67 30.11.2013 194 | CT ZURAW
Pozyczki dlugoterminowe, razem 440
Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH na 31.12.2010 r. Kwota kredytu Stopa procentowa * Termin splaty Saldo Spétka
Pozyczka z dnia 19.09.2008 zaciagnig¢ta od podmiotu VIS Investments SKA 1670 7,66 31.12.2011 120 | BLACK LION
Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 250 5,81 30.09.2013 57 | CT ZURAW
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 339 5,81 30.09.2013 78 | CT ZURAW
Pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 473 5,67 30.11.2013 95 | CT ZURAW
Pozyczka z dnia 02.09.2008 zaciagni¢ta od Krzysztof Jabtonski 180 5,00 31.12.2010 180 | FASHION GROUP
Pozyczka z dnia 21.08.2007 z Pekao Leasing 204 7,25 30.09.2011 44 | SCANMED
Pozyczki krétkoterminowe, razem 574

*Wg umow oprocentowanie jest zmienne. W tabeli podano aktualne oprocentowanie wg stanu na dzien bilansowy.

71




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31.12.2010 r. / za okres 12 miesiecy 2010 r.

Zabezpieczenia kredytu inwestycyjnego z 02.10. 2008 r. zaciggnigtego przez Scanmed SA w PKO BP S.A.

Zastaw na ST (sprzet medyczny, sprzet IT, meble),

Zgodnie z umowa "w dniu nastepnym po uptywie terminu, w ktorym zadluzenie stalo si¢ wymagalne,
PKO BP SA ma prawo do podj¢cia dziatan zmierzajacych do odzyskania naleznosci”,

Hipoteka zwykta w kwocie 51.500.000,00 zt na nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul. Bochenka
12, dla ktérej Sad Rejonowy dla Krakowa Podgérza w Krakowie prowadzi KW nr KR1P/00397900/3
obejmujace dziatki 576/36 oraz 576/39, 576/43 zabezpieczajaca sptatg kapitatu,

Hipoteka kaucyjna do kwoty 15.000.000,00 zt na nieruchomosci potozonej w Krakowie przy ul.
Bochenka 12, dla ktérej Sad Rejonowy dla Krakowa Podgérza w Krakowie prowadzi KW nr
KR1P/00397900/3 obejmujace dziatki 576/36 oraz 576/39, 576/43 zabezpieczajaca splate odsetek oraz
pozostatych kosztow,

Przelew wierzytelnosci z kontraktow NFZ,

Przelew wierzytelnosci z polisy ubezpieczenia szpitala,

Petnomocnictwo do rachunkéw bankowych prowadzonych przez inne banki,

Weksel wiasny in blanco wystawiony na Scan Development Sp. z 0.0. z deklaracja wekslowa - PKO BP
ma prawo w razie niedotrzymania terminow sptaty wypelni¢ weksel w kazdym czasie na sumg
odpowiadajaca zadtuzeniu wobec PKO BP z tego tytutu tacznie z odsetkami, prowizja i kosztami oraz
weksel ten opatrzy¢ datg ptatnosci wg wlasnego uznania,

Weksel wiasny in blanco wystawiony na Scanmed SA z deklaracjg wekslowg - PKO BP ma prawo w
razie niedotrzymania termindéw sptaty wypeli¢ weksel w kazdym czasie na sume¢ odpowiadajaca
zadluzeniu wobec PKO BP z tego tytulu tacznie z odsetkami, prowizja i kosztami oraz weksel ten
opatrzy¢ data ptatnosci wg wlasnego uznania,

Przelew wierzytelno$ci z umowy najmu nieruchomosci Szpitala zawartej pomiedzy Scanmed S.A. i Scan
Development Sp. z 0.0.,

Porgczenie cywilne Black Lion NFI SA do kwoty 8 000 000,00 zt obejmujace wytacznie wszelkie
wymagalne zobowigzania z tytulu przedmiotowego kredytu powstale w roku 2011. Przedmiotowe
poreczenie zostanie zwolnione pod warunkiem pozytywnej oceny dokonanej przez PKO BP w zakresie
realizacji przez Scanmed S.A. programu naprawczego; nie wczesniej niz po 31 grudniu 2011 r. lub w
przypadku, gdy udziat Black Lion NFI SA w kapitale akcyjnym Scanmed SA spadnie ponizej 50%.

Zabezpieczenia kredytow zaciggnigtych przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA

Kredyt z dnia 04.06.2008 r. w banku Raiffeisen

Kredyt z jest zabezpieczony:
(a) Hipoteka na Nieruchomosci przy ulicy Kasprzaka o najwyzszym pierwszenstwie zaspokojenia do sumy
najwyzszej 38.000.000,00 PLN (trzydziesci osiem miliondw ztotych);
(b) Zastawem rejestrowym i finansowym na akcjach VIS Investments Sp. SKA, Zastawem cywilnym na
akcjach VIS Investments Sp. z 0.0.;
(c) Porgczeniem Black Lion NFI;
(d) Umowami Podporzadkowania;
(e) Pelnomocnictwem do Rachunkéw bankowych Kredytobiorcy;
) Oswiadczeniem Kredytobiorcy o Poddaniu si¢ Egzekucji.
22.2 Dokumenty Akcji VIS obcigzonych Zastawem sg przechowywane przez Bank (zastawnika) zgodnie z
Umowa Depozytowa i Umowami Zastawu.
Jezeli kredytobiorca zbedzie nieruchomos¢ - zobowigzany jest do wezesniejszej splaty zadtuzenia.
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o Kredyt z dnia 13.05.2009 r. w banku Raiffeisen

Kredyt jest zabezpieczony:

©) Hipoteka na Nieruchomosci przy ulicy Kasprzaka o drugiej kolejnosci zaspokojenia (w stosunku do
hipoteki ustanowionej na Nieruchomosci na zabezpieczenie Kredytu VIS) do sumy najwyzszej 69.000.000,00 PLN
(sze$cdziesiat dziewigé miliondow zlotych);

(b) Zastawem rejestrowym i finansowym na akcjach VIS Investments Sp. SKA, Zastawem cywilnym na
akcjach VIS Investments Sp. z 0.0.;

(c) Poreczeniem Black Lion NFI SA;

(d) Umowa Podporzadkowania;

(e) Petnomocnictwem do Rachunkoéw bankowych Kredytobiorcy;

) Oswiadczeniem Kredytobiorcy o Poddaniu si¢ Egzekucji.

22.2 Dokumenty Akcji VIS obcigzonych Zastawem sg przechowywane przez Bank (zastawnika) zgodnie z Umowa
Depozytowa i Umowami Zastawu.

Zabezpieczenia kredytow i pozyczek zaciggnietych przez CT Zuraw

e Kredyt inwestycyjny z 16.10.2007 r. w BRE Banku - zastaw na ruchomosci 15 Zurawi wiezowych
FMGRU, weksel in blanco, cesja globalna wierzytelno$ci na rzecz Banku naleznych Kredytobiorcy z
tytulu uméw najmu,

o Kredyt rewolwingowy z 20.06.2008 r. w banku RAIFFEISEN - zastaw na ruchomosci - 8 Zurawi
wiezowych FMGRU, cesja praw z polisy ubezpieczeniowej o sumie ubezpieczenia min 900 tys. zl,
porgczenie wg prawa cywilnego Black Lion NFI S.A. Kredytobiorca poddaje si¢ egzekucji do tacznej
kwoty zadtuzenia wraz z odsetkami i innymi kosztami do kwoty nie wigkszej niz 1.500 tys. zt. Bank
moze wystgpi¢ o nadanie klauzuli wykonalnos$ci bankowemu tytutowi egzekucyjnemu do 30.04.2016 r.

System cash pool w RBS Bank Polska SA

Umowa Cash Pool ma na celu zwickszenie efektywnosci dziatalnosci gospodarczej prowadzonej przez
Posiadaczy Rachunkéw poprzez zoptymalizowanie kosztow zaciggnictego kredytu i odpowiednie
wykorzystanie sumy dziennych sald na rachunkach bankowych Posiadaczy Rachunkéw. Kazdy z Posiadaczy
Rachunkow przystepujac do Umowy zaktada, ze uczestnictwo w Umowie przyczyni sie do zmniejszenia
obcigzen z tytutu odsetek od kredytu przyznanego przez Bank danemu Posiadaczowi Rachunku oraz pozwoli
na uzyskiwanie wigkszych przychodow z tytutu odsetek od $rodkow zgromadzonych w Banku na rachunku
biezacym.

30. Zobowiazania z tytulu odroczonego podatku dochodowego

SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH REZERWE Z TYTULU 31.12.2010 r.
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

Wycena bilansowa aktywow 250
Naliczone i nieotrzymane odsetki 1109
Roznice kursowe dodatnie 0
Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 157
Przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwe;j 12176
Przeksztalcenie leasingu operacyjnego na finansowy 32
Koszty rozliczane w czasie 0
Skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowej 778
Przychody z tytulu nadwykonan w ramach ugody z NFZ-niezafakturowane 62
Pozostale 0
Stan na dzien bilansowy 14 564
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ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.
DOCHODOWEGO
Stan na poczatek okresu 45 761 58 914
a) Zwigkszenia (z tytutu) 13317 13 542
- wycena bilansowa aktywow 250 0
- naliczone odsetki 719 55
- rdznice kursowe 0 0
- nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 12 593
- przyspieszona amortyzacja podatkowa 139 181
- przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej 11843 0
- przeksztalcenie leasingu operacyjnego na finansowy 10 0
- koszty rozliczane w czasie 0 0
- skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowej 294 0
- przychody z tytulu nadwykonan w ramach ugody z NFZ-niezafakturowane 62 0
- pozostale 0 713
b) Zmniejszenia (z tytutu) -44 514 -26 695
- wycena bilansowa aktywow - odwrocenie wyceny .93 -164
- naliczone odsetki otrzymane -4 -116
- r0znice kursowe zrealizowane -7 0
- utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi -11 099 222
- przyspieszona amortyzacja podatkowa -181 -93
- przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej 0 0
- przeksztalcenie leasingu operacyjnego na finansowy 0 0
- koszty rozliczane w czasie 0 0
- skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowej -83 0
- wycena akcji wlasnych Black Lion NFI (rozwigzanie calej rezerwy) 0 -25 228
- wycena udziatow w EQSP 0 -686
- VIS SKA - odwrdcenie rezerwy na podatek odroczony (korekty konsolidacyjnej) -32 804 0
- pozostale 2243 -186
Stan na dzien bilansowy 14 564 45 761
31. Pozostale rezerwy dlugoterminowe
REZERWY DLUGOTERMINOWE 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
Rezerwa na $§wiadczenia emerytalne 0 1007
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 201 759
Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0
Rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 0
Rezerwa na sprawy sporne 200 200
Rezerwa na koszty rekultywacji 0 4 363
Pozostale 0 402
Rezerwy dlugoterminowe, razem 401 6731
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ZMIANA STANU REZERW DLUGOTERMINOWYCH 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.
Stan na poczatek okresu 6731 5969
a) Zwigkszenia (z tytutu) 55 3031
- rezerwa na $wiadczenia emerytalne 55 205
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 109
-nabycie kontroli nad spotkami zaleznymi 0 2717
b) Zmniejszenia (z tytutu) -6 385 -2 269
- rezerwa na $wiadczenia emerytalne 0 -145
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 -332
- rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0
- rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 -335
- rezerwa na sprawy sporne 0 0
- rezerwa na koszty rekultywacji -4 363 0
- rezerwa z tytulu ryzyka podatkowego 0 -190
-nabycie kontroli nad spotkami zaleznymi 22022 0
- pozostate 0 -1267
Stan na dzien bilansowy 401 6731

32. Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE I INNE PASYWA 31.12.2010r. 31.12.2009 .

- zobowigzania z tytutlu wyemitowanych dtuznych papierow wartosciowych 93615 0
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 7054 5118
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 100 669 5118

Zobowiazania DLUGOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych i weksli

Rodzaj wyemitowanych (X
. . s - Warto$¢ bilansowa
dluznych papierow Nabywca Nr serii Termin wykupu . S
‘s wyemitowanych papierow
wartosciowych
Obligacje VIS SKA PRG3004130001 30-04-2013 45 010
Obligacje (oferta publiczna) obligacje na okaziciela seria A (500.000szt) 23-12-2013 48 605
Razem 93 615
'STRUKTURA, WALUTOWA pozostalych zobowigzan dlugoterminowych i 31122010 r. 31.12.2009 r.
innych pasywow
PLN 100 669 5118
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 100 669 5118
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Zabezpieczania obligacji nabytych przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA

Obligacje wyemitowane przez Fundusz i nabyte przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA sg niezabezpieczone.

Zabezpieczania obligacji na okaziciela wyemitowanych przez Fundusz

Obligacje sa zabezpieczone poprzez ustanowienie dwoch hipotek kaucyjnych, kazda do najwyzszej sumy
zabezpieczenia w wysokosci 63 590 000,00 (sze$cdziesigt trzy miliony pigéset dziewigcdziesiat tysiecy
00/100) ztotych, na nastgpujacych nieruchomosciach:

Hipoteka kaucyjna taczna na nieruchomosci lokalowej (110 nie wyodrebnionych lokali niemieszkalnych
usytuowanych w piwnicy, na parterze oraz na pigtrze III, IV 1 V w budynku administracyjnym przy ul.
Minskiej 25 w Warszawie na terenie dzielnicy Praga Potudnie wraz zudzialami w nieruchomosci
wspolnej, ktora stanowi prawo uzytkowania wieczystego oraz czesci budynku i urzadzenia, ktore nie
stluza wylacznie do uzytku wilascicieli lokali wynoszacy 289430/1078070) oraz na prawie uzytkowania
wieczystego gruntu stanowigcego dziatki nr ew. 23 i 31 usytuowane przy ul. Minskiej w Warszawie na
terenie dzielnicy Praga Potudnie. Dla nieruchomos$ci gruntowej, na ktorej znajduje si¢ budynek z
wycenianymi lokalami Sad Rejonowy dla Warszawy — Mokotowa XV Wydzial Ksigg Wieczystych
prowadzi ksiege wieczysta KW Nr WA6M/00169936/1. Dla nieruchomo$ci gruntowej, stanowigcej
dziatki nr ew. 23, 31 Sad Rejonowy dla Warszawy — Mokotowa XV Wydzial Ksiag Wieczystych
prowadzi ksigge wieczystg KW Nr WAGBM/00350734/1.

v' Uzyczajacym zabezpieczenie jest Minska Development Sp. z 0.0.

v Nieruchomo$¢ zostala poddana wycenie uprawnionego bieglego. Warto$¢ rynkowa
nieruchomosci lokalowych wynosi 16 512 710 zi. Wartos¢ rynkowa prawa uzytkowania
wieczystego gruntu (dziatka 23 i 31) z uwzglednieniem kosztow rozbidrki budynkow
wynosi 16 064 535 zt.

Hipoteka kaucyjna na nieruchomosci gruntowej czesciowo zabudowanej budynkami w zlym stanie
technicznym przeznaczonym do wyburzenia: dziatki o nr ew. 576/26, 576/28, 576/31, 576/29, 576/42,
576/44, 576/50, 576/51, 576/41, 580/1, 580/2, 576/14, 576/47, 576/48, 576/49, 576/7 i tacznej
powierzchni 53 086 m2 potozone w Krakowie w obrgbie 61 na terenie dzielnicy Podgorze
w wojewodztwie matopolskim. Dziatki objete sa ksiega wieczysta KW Nr KR1P/00367845/0
prowadzong przez Sad Rejonowy dla Krakowa Podgorza, IV Wydziat ksigg Wieczystych.

v' Na dziatkach planowana jest inwestycja polegajagca na budowie zespolu budynkdéw
mieszkalno — ustugowych z garazami w cze$ci podziemnej oraz miejscami naziemnymi.

v' Uzyczajacym zabezpieczenie jest Cracovia Property Sp. z 0. o.

v Nieruchomo$¢ zostala poddana wycenie uprawnionego biegtego. Warto$¢ rynkowa
nieruchomosci dla aktualnego sposobu uzytkowania wynosi 28 188 666 zi.

Obligacje zostaty wycenione wg skorygowanej ceny nabycia na dzien bilansowy.
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33. Zobowiazania handlowe

ANALIZA TERMINOW ZAPADALNOSCI ZOBOWIAZAN HANDLOWYCH 31.12.2010 . 31.12.2009 .

a) do 1 miesigca 5983 7 100
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 634 1683
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigey 20 7
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 0 12
e) powyzej 1 roku 0 8
f) zobowigzania przeterminowane 3900 4136
Zobowigzania handlowe, razem 10537 12 946
STRUKTURA WALUTOWA zobowiazan handlowych 31.12.2010 . 31.12.2009 r.
PLN 10 537 12 334
EURO 0 612
Zobowigzania handlowe, razem 10 537 12 946
34. Pozostale zobowigzania krotkoterminowe

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.12.2010rr. 31.12.2009 r.

- zobowigzania wekslowe 190 754
- zobowigzania z tytulu leasingu finansowego 1637 4 688
- zobowigzania inwestycyjne 4880 1601
- zobowigzania z tytutu nabycia aktywow finansowych 0 0
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 2044 3908
- zobowigzania wobec pracownikow 1637 1682
- otrzymane kaucje 143 301
- zaliczka na dostawe 31 0

- zobowigzanie z tyt. ubezpieczen PZU 174 0
- pozostale 370 495
Pozostale zobowiazania krétkoterminowe, razem 11 106 13 429

Zobowiazania KROTKOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych i weksli

Rodzaj wyemitowanych Warto$¢ bilansowa
dluznych papierow Nabywca Termin wykupu wyemitowanych
wartoSciowych papieréw
Weksle Zachodni FIZ AN Zachodni FI1Z AN 31-12-2010 64
Weksle Zachodni FIZ AN Zachodni FIZ AN 27-08-2010 62
Weksle Zachodni FIZ AN Zachodni FIZ AN 31-12-2010 64
Razem 190
STRUKTURA WALUTOWA pozostalych zobowiazan krétkoterminowych 31.12.2010 . 31.12.2009 r.
PLN 11106 13429
Pozostale zobowiazania krétketerminowe, razem 11 106 13 429
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35. Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO (w. bilansowa) 31.12.2010 . 31.12.2009 .

a) do 1 roku 1637 4688
b) powyzej 1 roku do 5 lat 4627 2393
c) powyzej 5 lat 2427 2725
Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego, razem 8 691 9 806

Warto$¢ nominalna Wartos$¢ biezaca
minimalnych oplat minimalnych oplat
leasingowych leasingowych
Platne w okresie: 31.12.2010 r. 31.12.2010 r.
- do 1 roku 2204 1637
- od 1 roku do 5 lat 6 265 4 627
- powyzej 5 lat 2747 2427
Razem 11 216 8 691
Przyszty koszt odsetkowy (warto$¢ ujemna) -2 525 X
IRaz_em wartos¢ biezaca minimalnych oplat 8 691 8691
easingowych
36. Rezerwy na zobowigzania (krétkoterminowe)
REZERWY NA ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.12.2010r. 31.12.2009 r.
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 20 27
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 85
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 566 1783
Rezerwa na sprawy sporne 0 1466
Rezerwa na koszty rekultywacji 0 0
Rezerwa z tytutu wypowiedzianych umow leasingowych 0 801
Rezerwa na zobowigzania 0 0
Rezerwa na zaprzestanie dziatalnosci na AP2A 100 100
rezerwa na koszty wyburzen 3000 11 036
Rezerwa na rozrachunki z NFZ 0 979
Rezerwy z tyt. nierozliczonych zobowigzan - reklama 229 0
Pozostate 130 0
Rezerwy na zobowiazania krétkoterminowe, razem 4045 16 277
ZMIANA STANU REZERW NA ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.
Stan na poczatek okresu 16 277 690
a) Zwigkszenia (z tytulu) 544 18 796
- rezerwa na $wiadczenia emerytalne 72 23
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 85
- rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 111 1634
- rezerwa na wynagrodzenia i pozostale §wiadczenia pracownicze 0 203
- rezerwa na sprawy sporne 0 1466
- nabycie kontroli nad spotkami zaleznymi 10 11 799
- rezerwa na zobowigzania z tytutu wypowiedzianych umow leasingowych 0 801
- rezerwa na rozrachunki z NFZ 0 979
- rez. na nakltady-zaprzest. dziat AP2a 0 100
- rezerwa na wyplate za akcje dla MPWiK 341 0
- pozostate 10 1706
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b) Zmniejszenia (z tytutu) -12 776 -3209
- rezerwa na $wiadczenia emerytalne 0 21
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 -20
- rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie -118 -1 205
- rezerwa na wynagrodzenia i pozostale $wiadczenia pracownicze -143 -324

- rezerwa na koszty zw. z wypowiedzeniem umow leasingu -801 0
- rezerwa na rozrachunki z NFZ -979 0
- rezerwa na roszczenia sporne -1 466 0

rezerwa na koszty wyburzen -8 036 0

- utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi -1573 91
- rezerwy z tyt. nierozliczonych zobowiazan - reklama 229 0

- pozostate 111 -1548
Stan na dzien bilansowy 4 045 16 277
37. Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe i inne pasywa

KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE I INNE

PASYWA 31.12.2010 . 31.12.2009 r.

a) Rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 2704 454
- rezerwa na koszt sporzadzenia sprawozdania finansowego 118 40
- rezerwa na koszt przegladu potrocznego / badania rocznego sprawozdania

finansowego 7 263
- rezerwa na koszty sprzedazy 0 151
- rezerwa na kar¢ umowna 2500 0
- pozostale 11 0
b) Rozliczenia miedzyokresowe przychodow, w tym: 223 28
- Stacja transformatorowa "Enion" 237680 223 0
- pozostate 0 28
c) Inne pasywa 0 0
Kroétkoterminowe rozliczenia mi¢edzyokresowe, razem 2927 482

38. Kapital zakladowy

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% na WZ Funduszu na dzien przekazania sprawozdania

finansowego (21marca 2011 r.)

Zgodnie z informacjami otrzymanymi przez Fundusz, akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% gloséw na

Walnym Zgromadzeniu Funduszu byty nastepujace podmioty™:

Akcjonariusz

Hos¢ akeji

Ilos¢ glosow

% glosow (bez akcji wlasnych)

% kapitatlu

Novakonstelacja Limited 33379 765 33379 765 33,57% 27,74%

Superkonstelacja Limited 16 178 323 16 178 323 16,27% 13,45%

P joneer Pelco [vestment 9 080 000 9 080 000 9,13% 7,55%
anagement

Akcje wlasne** 20 895 055 0 0,00% 17,36%

Pozostali akcjonariusze 40 795 562 40 795 562 41,03% 33,90%

Razem 120 328 705 99 433 650 100,00% 100,00%

* Na podstawie zawiadomiern dokonywanych w trybie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu.

** Emitent nie wykonuje prawa glosu z akcji wltasnych
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Stosownie do informacji przekazanych do publicznej wiadomos$ci w trybie art. 160 ust. 4 ustawy o obrocie

instrumentami finansowymi, nast¢pujace osoby nadzorujace Fundusz i zarzadzajace Funduszem posiadaty

akcje Funduszu:

e Pan Maciej Wandzel przez spotke zalezna Novakonstelacja Ltd: 33.379.765 akcji (warto$§¢ nominalna
3.337.976,50 z1),

e Pan Maciej Zientara przez spolke zalezng Superkonstelacja Ltd: 16.178.323 akcji (warto$¢ nominalna
1.617.832,30 zt),

o Pan Rafal Bauer posiadat 3.136.537 akcji (wartos¢ nominalna 313.653,70 zt).

Zmiany struktury wlasnosci znaczqcych pakietow akcji Funduszu w 2010 .

W 2010 r. mialy miejsce nastepujace zmiany struktury wlasnosci znaczacych pakietow akcji:

o \Wskutek rejestracji i wprowadzenia do obrotu w dniu 15 stycznia 2010 r. akcji nowej emisji Funduszu w
zwiazku z polaczeniem z Zachodnim Funduszem Inwestycyjnym NFI S.A. posredni udzial Pana Macieja
Wandzel i bezposredni udziat Novakonstelacja w ogdlnej liczbie glosow w Funduszu zmniejszyt si¢ o
wigcej niz 2%. Po zmianie udzialu Novakonstelacja posiada 33.379.765 akcji Funduszu,
reprezentujacych 27,74% kapitatu zaktadowego Funduszu, uprawniajacych do 33.379.765 glosow
stanowiacych 27,74% w ogoblnej liczbie glosow w Funduszu,

e W dniu 8 grudnia 2010 roku wskutek transakcji zbycia poza rynkiem regulowanym akcji Funduszu,
zmienit si¢ bezposredni stan posiadania spotki Superkonstelacja Limited w ogdlnej liczbie gloséw w
Funduszu. Wskutek ww. transakcji, Superkonstelacja Limied (a posrednio Pan Maciej Zientara)
posiadata 16.798.323 akcji Funduszu, reprezentujacych 13,96% kapitatu zaktadowego Funduszu,
uprawniajacych do 13,96% w ogoélnej liczbie gloséw w  Funduszu. W dniu 21 grudnia 2010 r.
Supekonstelacja Limied zbyta kolejne 620.000 akcji Funduszu, osiagajac stan 16.178 323.akcji,

e 23 kwietnia 2010 r. Fundusz dokonat zbycia 12 min akcji whasnych w ramach oferty prywatnej na rzecz
inwestorow instytucjonalnych,

e 23 grudnia 2010 r. Fundusz dokonat zbycia 2,5 mln akcji wlasnych na rzecz Prezesa Zarzadu, p. Rafata
Bauera.

39. Akcje wlasne

W dniu 23 kwietnia 2010 r. Fundusz dokonat zbycia 12 miIn akcji wlasnych w ramach oferty prywatnej na
rzecz inwestorow instytucjonalnych. Cena sprzedazy akcji Funduszu w ramach oferty prywatnej wynosita
3,35 zt (stownie: trzy zlote trzydziesci pig¢ groszy) za jedna akcje, CO pozwolito Funduszowi zgromadzic¢
tacznie 40,2 min zt (czterdziesci miliondw dwiescie tysigcy ztotych). Zarzad zamierza przeznaczy¢ uzyskane
srodki na realizacje projektow nieruchomosciowych Funduszu oraz rozwdj projektéw w zakresie prywatne;j
stuzby zdrowia (Szpital §w. Rafata w Krakowie).

W dniu 23 grudnia 2010 r. Fundusz dokonat zbycia 2,5 mln akcji wtasnych na rzecz Prezesa Zarzadu, p.
Rafata Bauera po cenie rownej 2,55 zt za jedng akcje w ramach transakcji poza rynkiem regulowanym. W
Umowie przewidziano zakaz zbywania przez Prezesa Zarzadu wszystkich 2,5 min akcji nabytych od
Funduszu w okresie do dnia 30 czerwca 2012 r. z wyjatkiem okreslonych przypadkoéw. Zabezpieczeniem
zakazu zbywania akcji jest blokada ustanowiona na tych akcjach. Jednoczesnie w Umowie przyznano
Prezesowi Zarzadu prawo zadania, aby Fundusz zbyl na jego rzecz kolejne 1 min sztuk akcji wiasnych
Funduszu po cenie réwnej 2,55 zt za jedna akcje (Opcja Nabycia). Opcja Nabycia moze zosta¢ wykonana
przez Prezesa Zarzadu w terminie do dnia 31 grudnia 2011 r. Warunkiem wykonania Opcji Nabycia bedzie
ustanowienie zakazu zbywania przez Prezesa Zarzadu akcji Funduszu nabywanych w ramach Opcji Nabycia
w okresie 18 miesiecy od dnia wykonania Opcji Nabycia za wyjatkiem okre$lonych przypadkow. Zawarcie
Umowy z Prezesem Zarzadu jest zasadniczo kontynuacjg dziatan podejmowanych przez Fundusz w kwietniu
2010 r. i ma na celu $ciste zwigzanie interesow osoby petniacej kluczowa funkcje w Funduszu z interesem
Funduszu i jego akcjonariuszy. Warunki ww. Umowy byty przedmiotem negocjacji prowadzonych przez
przedstawicieli Rady Nadzorczej z Prezesem Zarzadu. Terminowe ograniczenie mozliwosci zbywania akcji
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Funduszu przez Prezesa Zarzadu powinno sprzyjac¢ i pozytywnie wplywaé na osigganie dtugookresowych
celow Funduszu a takze zapewnienia prawidtowego rozwoju i zwigkszenia efektywnosci dziatania Grupy.

Fundusz byt w posiadaniu 20.895.055 akcji wlasnych na dzien bilansowy.

Sprzedane akcje pochodzity z puli akcji whasnych, ktore bylty w przesztosci w posiadaniu spotki Supernova
Capital. Akcje nabyte w ramach tego potaczenia nie byty przeznaczone do umorzenia. Wszystkie pozostate
akcje wlasne (oprocz wymienionych powyzej) bedace w posiadaniu Funduszu sa przeznaczone do
umorzenia.

Po dokonaniu powyzszych transakcji stan akcji wlasnych na dzien bilansowy (dla potrzeb skonsolidowanego
sprawozdania finansowego) przedstawia si¢ nastepujaco:

Stan akcji wlasnych na 31.12.2010 r.
liczba akcji cena za jedng akcje Warto$é
1877614 10,04 18 851 245
2070000 20,00 41 400 000
795 692 20,00 15913 840
16 151 748 4,49 72 486 480
1 11,71 12
20 895 055 148 651 576

Wycena akcji wlasnych dla celow jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego roézni si¢
ze wzgledu na r6zny moment nabycia i tym samym rézng cen¢ jednostkowa nabycia akcji wtasnych (w
przesztoSci w posiadaniu spotki Supernova Capital) z perspektywy jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

40. Podstawowy i rozwodniony zysk na jedng akcje

Srednia wazona liczba akcji zwyktych, pomniejszona o akcje whasne posiadane 93 273 376 42 667 757
przez Fundusz

Zysk (strata) za okres na jedng akcj¢ zwykla (w zt.) 0,54 0,86
Zysk (strata) catkowita na jedna akcj¢ zwykla (w zt.) 0,53 1,45

Zarzad Funduszu jest upowazniony do podwyzszenia kapitalu zakladowego w granicach kapitatu
docelowego w okresie do dnia 31 sierpnia 2011 r. w ramach ktorego moze wyemitowa¢ gcznie 12.952.879
akcji, z czego 4.952.879 akcji imiennych serii D o warto$ci nominalnej 10 groszy kazda oraz 8 000 000
(osiem milionoéw) akcji imiennych serii E o warto§ci nominalnej 10 groszy kazda. Cena  emisyjna  akcji
wydawanych w ramach kapitatu docelowego bedzie nie nizsza niz - w przypadku akcji serii E — 10 groszy za
jedna akcje oraz w przypadku akcji serii D — 7,07 zlotych za jedna akcje.

Zapisu na Akcje serii E moga dokona¢ wylacznie uprawnieni z warrantow subskrypcyjnych serii C.
Warranty subskrypcyjne wydawane be¢da nieodptatnie wyltacznie na rzecz spotki Assets Management Black
Lion Sp. z 0.0. SKA z siedzibg w Warszawie — spoiki, ktorej wspolnicy za posrednictwem Firmy
Zarzadzajacej odgrywajg istotng role w budowaniu wartoéci Funduszu.

Na chwile obecng nie s3 wydane warranty subskrypcyjne. Zgodnie ze statutem Funduszu, podstawa wydania
warrantow jest warto$¢ skonsolidowanych aktywow netto Funduszu, wynikajaca z zatwierdzonego przez
Walne Zgromadzenie Funduszu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej. Na dzien
publikacji, sprawozdanie finansowe bylo przed etapem zatwierdzenia przez Walne Zgromadzenie. W
zwiazku z tym nie bylo mozliwe rozpoznanie skutkéw wydania warrantow, bedzie to mozliwe dopiero po
zatwierdzeniu sprawozdania finansowego, co wynika z tresci statutu.
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41. Udzialy niesprawujace kontroli

Kapital przypadajacy udzialom niesprawujacym kontroli

Stan na 01.01.2010 r. 33135
Zysk/(strata) biezacego okresu 4095
a) zwigkszenie ( z tytutu) 8 092

- podwyzszenie kapitatu poprzez emisje¢ akcji
przez spotke zalezna 3500

-udziaty niesprawujace kontroli w spotkach
zaleznych (nabycie kontroli) 172

- transakcje na udziatach spotek zaleznych (bez
nabycia / utraty kontroli przez jednostke

dominujaca) 4420
b) zmniejszenia (z tytutu) -28 477
- udzialy niesprawujace kontroli w spotkach

zaleznych (utrata kontroli) -25 948

- transakcje na udziatach spotek zaleznych (bez
nabycia / utraty kontroli przez jednostke

dominujaca) -2 529
- pozostale zmiany 0
Stan na 31.12.2010 r. 16 845

NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

42.  Przychody z dzialalnosci operacyjnej

Ksztaltowanie si¢ przychoddéw z dziatalnosci operacyjnej w poszczegolnych spotkach zaprezentowano w
ponizszej tabeli (po dokonaniu wytaczen konsolidacyjnych z tytutu transakcji wewnatrzgrupowych):

Scanmed
Multime | Spectra | Scanmed
dis

BL CT

VIS Next Scan | Fabryka | Minska Soho
NFI | Zuraw

SKA | Media | Dev. PZO Dev. | Factory | PZO! | Inne | RAZEM

Przychody ze
sprzedazy
towarow i
materialow
Przychody ze
sprzedazy
produktow i
ustug
Pozostate
przychody i
zyski
operacyjne
Przychody i
zyski 164 | 9214 16 494 2012 36575 1112| 2361 240 1121 2411 11142 41 203 83053
operacyjne

0| 4306 15779 1834 33804 | 1082| 2239 226 1086 2411 3092 0

o

65 859

164 | 4908 715 178 2771 30 6 14 35 0 8 050 41 203 17078

Przychody i koszty dotyczqce nieruchomosci inwestycyjnych

Scanmed (do VIS SKA (do
Scan momentu momentu

Development sprzedazy pozostawania

nieruchomosci) | wGK BL)

Fabryka Minska Soho Cracovia

Przychody z najmu i inne przychody
od najemcow 1086 2424 3346 22 2081 27 1082
Wszystkie koszty operacyjne
dotyczace nieruchomosci

inwestycyjnej -1635 -1 699 -6 161 -700 -1123 -8 429 -884
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43. Koszty dzialalnoS$ci operacyjnej

W 2010 r. gtéwna pozycje kosztow dziatalnosci operacyjnej stanowity: zuzycie materiatdéw i energii, ustugi
obce oraz wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz pracownikow.

Koszty $wiadczen pracowniczych obejmuja:
e Wynagrodzenia i premie, w tym wynagrodzenie za czas urlopu,
e Swiadczenia na rzecz pracownikow (sktadki ZUS, odprawy emerytalne i rentowe, nagrody
jubileuszowe).

W Grupie Kapitatowej Black Lion NFI S.A.:
o Nie wystepuja (poza wymaganymi przez obowigzujgce przepisy o ubezpieczeniach spotecznych)
$wiadczenia pracownicze w postaci programow okreslonych sktadek,
e Realizowane sg wylacznie obowigzki wynikajace z kodeksu pracy w zakresie odpraw emerytalnych i
rentowych,
Nie wystepuja inne $wiadczenia pracownicze w postaci programow okreslonych §wiadczen,
o Nie wystepujg Swiadczenia pracownicze w postaci platnosci realizowanych w formie akcji.

44. Pozostale przychody i zyski/ koszty i straty z inwestycji

A.6 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI Z INWESTYCJI 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.
Otrzymane nicodplatnie akcje / udzialy / inne aktywa finansowe 0 0
Zysk na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej 581 0
Zysk z tytutu podwyzszenia kapitatu w spotce zaleznej bez udziatu NFI BL 0 7512
Rozwigzanie umowy buy-sell-back 0 527
Pozostate 0 3
Pozostale przychody i zyski z inwestycji, razem 581 8042
C.6 POZOSTALE KOSZTY I STRATY Z INWESTYCJI 12 miesiecy 2010 r. 12 miesi¢cy 2009 r.
Wycena certyfikatow -211 -203
Umorzenie certyfikatow 0 -250
Wynik na sprzedazy akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN 1070 0
Odpis aktualizujacy wartos¢ kwoty naleznej z tytutu zbycia akeji VIS Investments Sp. z 24 947 0
0.0. SKA do Progress FIZAN

Pozostate 0 0
Pozostale koszty i straty z inwestycji, razem -24 088 -453

45.  Odpisy aktualizujace i odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci "wartosci firmy"

C. 8 ODPISY AKTUALIZUJACE Z TYTULU UTRATY WARTOSCI 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.

Utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$¢ naleznosci dotyczacych

dziatalnosci inwestycyjnej 80 0

Utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$¢ pozostatych aktywow
niefinansowych dotyczacych dziatalno$ci inwestycyjnej (z wyjatkiem nieruchomosci 263 0
inwestycyjnych)

Odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci, razem 343 0
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D.3 POZOSTALE ODPISY AKTUALIZUJACE Z TYTULU UTRATY WARTOSCI 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.
Utworzenie i rozwigzanie odpisow aktualizujacych warto$¢ naleznosci -113 -2 947
Utworzenie i rozwiazanie odpisow aktualizujacych warto$¢ zapasow 0 -70
Utworzenie i rozwigzanie odpisow aktualizujacych wartos¢ srodkow trwatych 0 -3720
U_tw_orzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$¢ pozostatych aktywow 0 0
niefinansowych

Pozostale odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci, razem -113 -6 737

Odpis z tytulu utraty wartosci ,,warto$ci firmy” dotyczyl Kolbet S.A. Akcje tej spotki zostaty zbyte w I
potroczu 2010 r. Kwota odpisu wyniosta 6.029 tys. zt i zostala ujeta w pozycji D.2 Skonsolidowanego

Sprawozdania z Catkowitych Dochodow.

46. Pozostale przychody i zyski [/ koszty operacyjne

B.3 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI OPERACYJNE

12 miesiecy 2010 r.

12 miesiecy 2009 r.

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 1 35
Zysk na sprzedazy wierzytelnosci 0 0
Dotacje 0 10
Wynajem pomieszczen 0 311
Rozwigzanie rezerw na straty 12729 0
Otrzymane odszkodowania 723 479
Otrzymane darowizny 16 22
Przychod z tytutu refakturowania kosztow 227 305
Rozwigzanie rezerwy na zobowigzanie wekslowe 0 335
Umorzenie zobowigzan 28 0
Zwrot kosztow sadowych 16 0
Przychdd z tyt. optaty licencyjnej 21 0
Rozliczenie przychodow miedzyokresowych-Enion 14 0
Ustugi doradcze 233 0
Rozwigzanie rezerwy na rozrach. Z NFZ 979 0
Rozwigzanie rezerwy na roszczenia sporne 1466 0
Pozostate 625 96 617
Pozostale przychody i zyski operacyjne, razem 17 078 98 114

D.4 POZOSTALE KOSZTY I STRATY OPERACYJNE

12 miesigcy 2010 r.

12 miesiecy 2009 r.

Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 .49
Strata na sprzedazy wierzytelnosci 0 0
Umorzenie naleznosci -189 -112
Rezerwa na straty i roszczenia sporne -2 583 -1466
Straty z tytutu kradziezy $rodkow trwatych 0 0
Przekazane darowizny -13 -28
Koszty podlegajace refakturowaniu -529 -305
Rezerwa na zobowigzania wekslowe 0 0
Koszty sadowe -23 0
Rozliczenie leasingu -673 0
Koszty (wymiany / naprawy) pokryte odszkodowaniem -210 0
Odszkodowania -8 0
Niezamortyzowana warto$¢ zlikwidowanych ST -63 0
Rezerwa na rozrachunki z NFZ 0 -979
Rezerwa na koszty wyptat -341 0
Pozostale -583 -597
Pozostale koszty i straty operacyjne, razem -5215 -3 536
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47.  Przychody i koszty finansowe

F. PRZYCHODY FINANSOWE

12 miesiecy 2010 r.

12 miesigcy 2009 r.

F.1 Przychody finansowe z dzialalno$ci inwestycyjnej 1259 995
Dywidendy 0 0
Odsetki od udzielonych pozyczek 112 245
Odsetki od nabytych dtuznych papieréw wartosciowych 0 0
Odsetki od lokat bankowych dtugo- i krotkoterminowych, w tym lokat overnight 1147 58
Pozostale przychody finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej 0 692
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dzialalnosci 114 128
Odsetki od przeterminowanych naleznosci handlowych 72 10
Odsetki budzetowe do zwrotu 0 0
Pozostate przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 42 118
Przychody finansowe, razem 1373 1123

G. KOSZTY FINANSOWE

12 miesiecy 2010 r.

12 miesiecy 2009 r.

G.1 Koszty finansowe z dzialalno$ci inwestycyjnej -7 450 -14 248
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool zaciagnigtych na finansowanie
dziatalnosci inwestycyjnej 5175 -11578
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw wartosciowych wyemitowanych na
finansowanie dziatalno$ci inwestycyjnej -1789 -648
Odsetki leasingowe (l. finansowy) -456 -927
Pozostate koszty finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej -30 -1 095
G.2 Koszty finansowe z pozostalej dzialalno$ci -1165 -828
Odsetki od przeterminowanych zobowiazan -120 -213
Odsetki budzetowe -12 57
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool stuzacych finansowaniu dziatalno$ci
operacyjnej 971 -219
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw warto$ciowych wyemitowanych w
celu finansowania dziatalnosci operacyjnej -8 0
Pozostate koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -54 -339
Koszty finansowe, razem -8 615 -15076
48. Podatek dochodowy biezacy i odroczony
PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.
1. Zysk (strata) brutto 36 870 39 684
2. Roznice pomigdzy zyskiem (strata) brutto a podstawa opodatkowania podatkiem
dochodowym (wg tytutéw) -73082 -34 916
a) Trwate réznice pomigdzy zyskiem (strata) brutto a podstawa opodatkowania -2 880 -32 708
b) Przej$ciowe roznice pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstawa opodatkowania -64 639 -1 368
c) Dochody wolne od podatku dochodowego 5563 -840
d) Darowizny 0 0
3. Strata z lat ubiegtych -1 060 0
4. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym -37 272 4768
5. Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskéw i strat -338 771
Na przejsciowe roznice skladajg si¢ m.in. zyski z tytulu przeszacowania nieruchomosci

inwestycyjnych do wartosci godziwych na dzien bilansowy.
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PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW I . -

STRAT 12 miesiecy 2010 r. 12 miesiecy 2009 r.
Zwigkszenie aktywow z tytutu podatku odroczonego 704 6266
Zmniejszenie aktywow z tytulu podatku odroczonego -3872 -1 804
Zwigkszenie rezerwy z tytulu podatku odroczonego -13317 -13542
Zmniejszenie rezerwy z tytutu podatku odroczonego 44 514 26 695
Calkowita zmiana podatku odroczonego, w tym: 28 029 17 615
Rezerwa na podatek odroczony nie odniesiona do rachunku zyskow i strat -11 099 -12 599
Aktywa na podatek odroczony nie odniesione do rachunku zyskow i strat 842 -3875
Odroczony podatek dochodowy w rachunku zyskow i strat, razem 17 772 1141

49. Ryzyka instrumentéw finansowych posiadanych przez Grupe Kapitatlowa

Ryzyko kredytowe — maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe Grupy wynika z pozyczek udzielonych podmiotom
zewnetrznym, ktorych taczna wartos¢ wynosi 2.859 tys. zt na dzien 31 grudnia 2010 r.

Ryzyko kredytowe — analiza terminow wymagalnosci naleznosci
Nalezno$ci przeterminowane wyniosty 3.578  tys. zl na dzien bilansowy, z czego naleznosci

przeterminowane powyzej jednego roku wyniosty 1.582  tys. zt. Wigkszos$¢ (84% wartosci) nalezno$ci
przeterminowanych powyzej jednego roku zostata objeta odpisem aktualizujacym.

ANALIZA CZASOWA NALEZNOSCI PRZETERMINOWANYCH 31.12.2010r.

a) do 1 miesigca 662

b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 638

¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 363

d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 333

¢) powyzej | roku 1582

Naleznosci przeterminowane brutto, razem 3578

Odpisy aktualizujace naleznosci przeterminowane ponizej 1 roku (pkt od "a" do "d"

powyzej w tej tabelce) -444

Odpisy aktualizujace na naleznosci przeterminowane powyzej 1 roku (pkt "e" powyzej w

tej tabelce ) -1324

Nalezno$ci przeterminowane netto, razem 1810
Ryzyko plynnosci

W celu ograniczania ryzyka utraty pltynnosci Grupa Kapitatowa Funduszu aktywnie zarzadza ptynnoscig —
instrumentem wspomagajacym efektywna alokacj¢ srodkéw jest miedzy innymi system Cash Management
stosowany w wigkszosci spotek Grupy.

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatlowa Funduszu dysponowata srodkami pienieznymi w wysokosci 79.271
tys. 71, a jednoczesnie wigkszo$¢ zobowigzan odsetkowych miata charakter dlugoterminowy.

Ryzyko walutowe

Grupa Kapitatlowa Funduszu jest narazona na ryzyko walutowe w niewielkim stopniu, gdyz zdecydowana
wigkszo$¢ sktadnikoéw sprawozdania finansowego jest nominowana w polskich ztotych. Szczegoty dotyczace
struktury walutowej aktywow i zobowigzan sg zawarte w poszczegolnych notach.
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Ryzyko stopy procentowej

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej wynika glownie z zaciagnigtych kredytow / pozyczek przez
Fundusz i1 spotki zalezne.

Ekspozycje o oprocentowaniu zmiennym (aktywa finansowe): taczna warto$¢ udzielonych pozyczek o
zmiennym oprocentowaniu wyniosta na dzien bilansowy 2.859 tys. zt.

Ekspozycje o oprocentowaniu zmiennym (zobowiazania finansowe):

Stopa
Specyfikacja kredytéw i pozyczek zaciagnietych | Stopa procentowa | procentowa na Sald.o n a p
. . dzien Spétka
na 31.12.2010 r. wg umowy dzien .
. bilansowy
bilansowy
Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 0 .
05/154/07/Z/N 7 dn.16.10.2007 WIBOR 1M +1,8% 5,46 3751 | CT ZURAW
Kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN 0 .
um.CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 WIBOR 3M+ 4% 79 980 | CT ZURAW
Kredyt Inwestycyjny z 02 pazdziernika 2008 r. o
PKO BP S.A. WIBOR 1M +1,8% 5,46 40 402 | SCANMED
. . SCANMED
Kredyt z dnia 14.06.2010 r. BGZ S. A. 6,12 113 MULTIMEDIS
Kredyt w systemie cash pool w banku RBS WIBOR 1M +2,1% 5,76 16 712 | spolki zalezne
Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z EURIBOR 1M .
dn.16.10.2008 +2,1% 581 162 CTZURAW
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z EURIBOR 1M .
dn.16.10.2008 +2,1% 581 219 | CTZURAW
Pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z EURIBOR 1M .
dn.04.12.2008 +2.1% >67 289 | CT ZURAW
Pozyczka z dnia 19.09.2008 zaciggnieta od 0
podmiotu VIS Investments SKA WIBOR 1Y +1% 7,66 120 | BLACK LION
Pozyczka z dnia 02-09-2008 zaciggnigta od
Krzysztof Jablofiski 5,00 180 | FASHION GROUP
Pozyczka z dnia 21.08.2007 z Pekao Leasing WIBOR 1M + 3,59% 7,25 44 | SCANMED
razem 62 972
Stopa Stopa Saldo na dzien
Specyfikacja obligacji wyemitowanych na 31.12.2010 r. procentowa wg | procentowa na ab.o a dzie
-, ilansowy
umowy dzien bilansowy
Obligacje nabyte przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA WIBOR3M +4% 7,94% 45 010
Ekspozycje o oprocentowaniu statym (zobowigzania finansowe):
Stopa Stopa Saldo na dzien
Specyfikacja wyemitowanych obligacji / kredytéw na 31.12.2010 r. procentowawg | procentowa na bilanso
umowy dzien bilansowy Wy
Obligacje (oferta publiczna) 9,05 9,05 48 605
Kredyt z dnia 28.08.2008 Santander Consumer Bank S.A. 15,99 15,99 10

Wycena obligacji na okaziciela na dzien bilansowy zostata dokonana w oparciu o skorygowang cene
nabycia.

Zobowigzania o oprocentowaniu zmiennym stanowig 25,2% kapitatow wlasnych Grupy Kapitatowej
Funduszu. Zarzadzanie ryzykiem stop procentowych ogranicza si¢ do biezacego monitorowania sytuacji w
gospodarce i przewidywanych zmian stop procentowych.

Aktywa o oprocentowaniu zmiennym stanowig 0,7 % kapitatow wlasnych Grupy Kapitatowej Funduszu.
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Ryzyko cenowe

Ryzyko cenowe Grupy Kapitalowej Black Lion NFI zwigzane jest ze zmiang warto$ci biezacej pozycji
wycenianych wedlug wartoéci godziwej. Jesli dana pozycja sprawozdania z sytuacji finansowej wyceniana
jest w oparciu o ceny rynkowe, to zmianie ulega suma bilansowa, implikujac wykazanie zysku, straty lub
zmiany wielkosci kapitatu.

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa Black Lion NFI S.A. posiada aktywa finansowe wyceniane w
warto$ci godziwej przez wynik finansowy (akcje notowane na GPW) o wartosci 1.491 tys. zt oraz
nieruchomosci inwestycyjne o wartosci 316.346 tys. zt.

50. Zarzadzanie ryzykiem

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe Kapitalowa Black Lion NFI narazona jest na Szereg ryzyk
finansowych. Zarzadzanie ryzykiem w Grupie ma na celu minimalizacje tychze ryzyk poprzez monitoring
oraz aktywne przeciwdziatanie ich negatywnym skutkom.

W zakresie ryzyka kredytowego prowadzony jest staly monitoring sptat naleznosci — w sytuacji mozliwego
zagrozenia splaty uruchamiane sa procedury windykacyjne. Dla udzielanych pozyczek o wigkszej wartosci
stosowane sa zabezpieczenia w postaci zastawow, cesji, poreczen oraz innych form gwarancji.

Przeptywy pieni¢zne w ramach Grupy podlegaja planowaniu, zarowno w zakresie przeptywow operacyjnych
jak inwestycyjnych. Zrédta finansowania, zarowno ze $rodkéw wiasnych jak i zrédel zewnetrznych sa
dostosowane do potrzeb wynikajacych z planow.

Black Lion NFI wyemitowat w ramach oferty publicznej zabezpieczone obligacje o stalym oprocentowaniu
(pkt. 49). Wykorzystanie kapitalow obcych o oprocentowaniu stalym zmniejsza wrazliwo$é na ryzyko
wzrostu stop procentowych.

Zarzadzanie ryzykiem cenowym, zar6wno w odniesieniu do posiadanych nieruchomosci, jak i aktywow
finansowych wycenianych w warto$ci godziwej, stanowi element strategii inwestycyjnej Funduszu w
szczegolnosci dotyczacej momentu oraz sposobu wejscia i wyjscia z inwestycji.

51. Zarzadzanie kapitalem
Fundusz zarzadza kapitatem w taki sposéob, aby zapewni¢ mozliwo$¢ finansowania planowanych inwestycji
oraz zapewni¢ $rodki na biezgca dziatalno$¢. Kapitat alokowany jest w przedsiewzigcia inwestycyjne, dajace

w perspektywie 3-5 lat mozliwos$¢ uzyskania zwrotu z inwestycji, przewyzszajacego koszt zainwestowanego
kapitatu Funduszu.
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52. Kategorie instrumentéw finansowych

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich
instrumentow finansowych Grupy wg stanu na dzien 31 grudnia 2010 r., w podziale na poszczegdlne klasy i
kategorie aktywdw 1 zobowigzan:

INSTRUMENT

Warto$¢ godziwa Wartos$¢ bilansowa
FINANSOWY

Aktywa finansowe

Inne dlugoterminowe aktywa

finansowe 655 655
Akcje i udziaty w jednostkach
wspdtzaleznych 468 468

Aktywa finansowe wyceniane
w wartosci godziwej przez

wynik finansowy 1491 1491
Aktywa finansowe dostepne

do sprzedazy 156 273 156 273
Pozyczki udzielone 2859 2859
Naleznosci handlowe i

pozostate 11315 11315
Srodki pienigzne i

ekwiwalenty 79271 79271
Razem 252 332 252 332

Zobowigzania finansowe

Zobowigzania handlowe i

pozostate 125 239 125 239
Kredyty i pozyczki 62 982 62 982
Razem 188 221 188 221

53. Dane 0 pozycjach pozabilansowych, w szczegolnosci aktywach i zobowigzaniach warunkowych,
w tym réwniez udzielonych gwarancjach i poreczeniach (takze wekslowych), z wyodrebnieniem
udzielonych na rzecz jednostek, w ktorych spolka posiada udzialy wiodace oraz jednostek
zaleznych, wspélzaleznych i stowarzyszonych

W dniu 29 marca 2010 r. Fundusz zawarl ze spotka Scanmed S.A. umowe, na podstawie ktorej zobowigzat
si¢ zwolni¢ Scanmed S.A. z ewentualnego roszczenia ze strony Narodowego Funduszu Zdrowia, o ktorej to
umowie Fundusz informowal w raporcie kwartalnym. Zobowigzanie to jest realizowane. Fundusz
zobowiazat si¢ rowniez do zaptaty ewentualnego odszkodowania z tytutu zawartej przez Scanmed umowy o
$wiadczenie ushug konsultacyjnych i medycznych.

W dniu 27 kwietnia 2010 r. Fundusz udzielit porgczenia do kwoty 1,5 mln zt. za zobowiazania spotki CT
Zuraw S.A. wynikajace z Umowy o Limit Wierzytelno$ci zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A. Porgczenie
zostalo udzielone do dnia 31 maja 2013 1.

W dniu 29 kwietnia 2010 r. Fundusz podpisat zmiany do dokumentacji zabezpieczen zwigzanych z kredytem
zaciggnigtym przez spotke VIS Investments Sp. z 0.0. SKA. w Raiffeisen Bank Polska S.A. na podstawie
Umowy Kredytu nr CRD27836/08 z dnia 4 czerwca 2008 r. na kwot¢ 38 mln zi. oraz Umowy Kredytu nr
CRD/30063/09 z dnia 13 maja 2009 r. na kwote 69 mln zt. Na podstawie zmienionych uméw, porgczenia
Funduszu za zobowigzania VIS Investments Sp. z 0.0. SKA, wygasnie nie pozniej niz 30 kwietnia 2016 r.
Laczna najwyzsza kwota poreczenia Funduszu zostata zmniejszona z kwoty 107 min zt. do kwoty 85 mln zi.
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W dniu 23 czerwca 2010 r. Fundusz udzielit porgczenia wekslowego (aval) do tacznej kwoty rownej 1 min zt
za zobowigzania finansowe CT Zuraw S.A. wobec BRE Leasing Sp. z 0.0. wynikajace z umow leasingu
zurawi wiezowych. Fundusz posiada 100% udziatow w spotce CT Zuraw S.A.

Wskazanie postepowan toczgcych si¢ przed sqdem, organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

Na dzien bilansowy Fundusz ani jego sp6tki zalezne nie byly strona postepowan toczacych si¢ przed sadem,

organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej w zakresie:

e Postgpowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorego warto$¢ stanowitaby co najmniej
10% kapitatéw wlasnych Funduszu ani

e Dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorych warto$¢ stanowitaby
co najmniej 10% kapitatow wiasnych Funduszu.

W zwigzku z przejeciem spotki Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A., Fundusz statl si¢ strong migdzy

innymi nastepujacych postepowan administracyjno-podatkowych oraz sadowych:

e Sprawa cywilna z powddztwa Pana Mariusza Paradowskiego przeciwko PZO Investment Sp. z 0.0. w
likwidacji oraz Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A. (obecnie przeciwko Funduszowi) o
stwierdzenie niewazno$ci umowy i zaptate kwoty 20 mln zt; sprawa jest w toku,

e Postepowanie sadowo —administracyjne przed Naczelnym Sagdem Administracyjnym ze skargi Dyrektora
Izby Skarbowej w Warszawie na wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego uchylajacy decyzje
Naczelnika Urzedu Skarbowego w przedmiocie odmowy zwrotu West Development sp. z 0.0. podatku
od czynnosci cywilnoprawnych w kwocie 153,6 tys. zt. Postgpowanie w sprawie zostalo zawieszone z
uwagi na pytanie prejudycjalne do Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci,

e Postepowanie sgdowo —administracyjne przed Naczelnym Sadem Administracyjnym ze skargi Fabryka
PZO sp. z 0.0. na wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego utrzymujacy decyzje Dyrektora Izby
Skarbowej i poprzedzajaca ja decyzje Naczelnika Urzedu Skarbowego w przedmiocie odmowy zwrotu
Fabryka PZO sp. z 0.0. podatku od czynno$ci cywilnoprawnych w kwocie 174 tys. zi. Postepowanie w
sprawie zostalo zawieszone z uwagi na pytanie prejudycjalne do Europejskiego Trybunalu
Sprawiedliwosci.

Warto$¢ powyzszych spraw nie przekracza jednak 10% wartos$ci kapitatow wlasnych Funduszu.

54. Informacje o przychodach, kosztach i wynikach dzialalno$ci zaniechanej w danym okresie lub
przewidzianej do zaniechania w nastepnym okresie

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitalowa Funduszu nie zaniechata i nie przewiduje zaniechania
prowadzenia zadnej dziatalnosci.

55. Poniesione naklady inwestycyjne oraz planowane w okresie najblizszych 12 miesiecy od dnia
bilansowego naklady inwestycyjne, w tym na niefinansowe aktywa trwale

Wydatki inwestycyjne na niefinansowe aktywa trwate w 2010 r. dotyczyly glownie prowadzonych
inwestycji w grupie Scanmed (II etap budowy Szpitala Sw. Rafata) oraz naktadéow na rewitalizacje
nieruchomosci przy ul. Minskiej w Warszawie (Soho Factory). Szczegétowe informacje dotyczace naktadow
na $rodki trwate 1 naktady inwestycyjne sg zawarte w notach nr 17 i 20.

Transakcje zwigzane z nabyciem aktywow finansowych zostaly opisane w pkt. 5 i 67.

Planowane w okresie najblizszych 12 miesiecy naktady inwestycyjne dotycza:
e Fabryka PZO — naktady na budowe biurowca przy ul. Minskiej,
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e Soho Factory — naktady na dalsza rewitalizacj¢ istniejacych obiektow z przeznaczeniem biurowym i
ekspozycyjnym oraz rozpoczecie realizacji pierwszych budynkéw mieszkaniowo-ustugowych,

e Scan Development (Szpital Sw. Rafata) — rozbudowa potencjatu medycznego (w tym sala operacyjna dla
zabiegéw jednodniowych),

e Nabycia (I kw. 2011) 50% udziatéw w Browarze Gontyniec oraz udzielenia pozyczki pomostowej (pkt.
68),

e Podnoszenia kapitalu w funduszu utworzonym z udziatem Krajowego Funduszu Kapitatowego wraz z
realizacja kolejnych inwestycji.

NFI Black Lion prowadzi biezaca analize¢ potencjalnych projektéw inwestycyjnych gltownie o profilu
PE/VC, ktoére w przypadku realizacji moga skutkowac kolejnymi naktadami kapitatowymi.

56. Informacje o wspolnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegaja konsolidacji

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitatlowa Funduszu nie prowadzita wspolnych przedsigwzie¢, ktore
nie podlegajg konsolidacji.

57.  Przychody uzyskiwane sezonowo, cyklicznie lub sporadycznie

Dziatalno$¢ Funduszu nie ma charakteru cyklicznego czy sezonowego.

58. Rozliczenia podatkowe

Na dzien bilansowy, jak tez do dnia podpisania Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
zostaty przeprowadzone kontrole podatkowe w zakresie zwrotu podatku VAT w spotkach zaleznych. Kwoty
wykazane do zwrotu w deklaracjach VAT-7 zostaly przekazane przez Urzedy Skarbowe. I tak: w dniu 30
wrzesnia 2010 r. na rachunek bankowy Scan Development zostal przekazany przez Urzad Skarbowy
Warszawa - Praga zwrot z podatku VAT za VII / 2010 r. w kwocie 14.198 tys. zl; rowniez w dniu 24
stycznia 2011 r. Soho Factory Sp. z 0.0. odnotowata zwrot podatku VAT w wysokosci 760 tys. zt.

59. Informacje o transakcjach Funduszu ze spéltkami zaleznymi, dotyczacych przeniesienia praw i
zobowigzan / pozostalymi stronami powiazanymi

Naleznosci i zobowigzania Funduszu od / do spétek zaleinych na 31.12.2010 r.

Pozycja Sprawozdania z CT Fabryka Soho Cracovia Next
Sytuacji Finansowej Scanmed | VIS SKA Pzol Zuraw Fellow PZO Factory | Property | Media
AKTYWA
Aktywa finansowe
B.5.2 | Ulrzymywane do 0 0 0 0 0 7344 0 0 0
terminu
zapadalno$ci
B2 |Naleznosei 17 0 0 12 0 0 0 0 0
handlowe
B.5.3 | Udzielone pozyczki 12 351 0 0 2991 5235 0 3976 1818 1150
ZOBOWIAZANIA
F.5 [Kredytyipozyczki | 0] 0] 13539] 0] 0] 0] 0] 0] 0
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Przychody i koszty Funduszu z tytutu transakcji ze spotkami zaleznymi w 2010 r.

VIS SKA
Pozycja Sprawozdania z (do CT Fabryka | Soho Cracovia Next
Calkowitych Dochodéw Scanmed momentu Pzol Zuraw Fellow PZO | Factory | Property Media
sprzedazy)
PRZYCHODY
F.1 | Przychody finansowe | 351 | 0] 0] 99 | 235 | 497 | 252 | 113 ] 50
KOSZTY
G.1 | Koszty finansowe | 0] -2020] -907 | 0] 0] 0] 0] 0] 0

Informacje o transakcjach Funduszu 7 pozostalymi stronami powigzanymi (innymi niz spotki zaleine)

NaZW:’:l stror]y Nalezno$¢ od strony powiazanej Tytul
powiazanej
z tytulu $wiadczenia ushug | MINSKA
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | telefonicznych DEVELOPMENT
FMBL Sp.z 0.0. SKA 10 | za energie elektryczng SOHO FACTORY
Nazwa strony Zobowigzanie wobec strony Tvtul
powiazanej powiazanej y
za zarzadzanie + refakt.
FMBL Sp.z 0.0. SKA 712 | kosztow BLACK LION
z tytutu §wiadczenia ushug -
FMBL Sp.z 0.0. SKA 5 | refaktura ustug medycznych | CRACOVIA
FMBL Sp.z 0.0. SKA 20 | ustugi prawne FELLOW
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | za ust.telefon.i pocztowe SOHO FACTORY
FMBL Sp.z 0.0. SKA 14 | ustugi ksiggowe VISSP.Z 0. 0.
Nazwa strony Przychody uzyskane od strony Tytul
powiazanej powiazanej y
z tytulu $wiadczenia ushug | MINSKA
FMBL Sp.z 0.0. SKA 14 | telefonicznych DEVELOPMENT
FMBL Sp.z 0.0. SKA 178 | z tytutu najmu i refaktur SOHO FACTORY
Nazwa strony Koszty poniesione z tytulu
. . . . Tytul
powiazanej transakcji ze strona powiazana
FMBL Sp.z 0.0. SKA 8082 | zarzadzanie BLACK LION
FMBL Sp.z 0.0. SKA 258 | ush.prawne BLACK LION
ref.kosztow m.in. telefony,
FMBL Sp.z 0.0. SKA 36 | medyczne BLACK LION
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | refaktura za ust.prawnicze FABRYKA
FMBL Sp.z 0.0. SKA 1| uslugi prawne FELLOW
MINSKA
FMBL Sp.z 0.0. SKA 5 | ustugi prawne DEVELOPMENT
FMBL Sp.z 0.0. SKA 38 | ust.prawne,telefon.,med. SOHO FACTORY

60. Segmenty operacyjne

Podstawg wyodrebnienia poszczegdlnych segmentow i zaklasyfikowania do nich jest dominujacy
(przewazajacy) rodzaj dziatalnosci poszczegodlnych spotek. Podziat na segmenty jest zatem oparty o to, jaki
rodzaj dziatalnosci prowadzi dana spotka.

Wyodregbniono nastepujace segmenty operacyjne i spotki zaklasyfikowane do tych segmentow (wg stanu na
31.12.2010r.):
Segment inwestycyjno — finansowy (Black Lion NFI, PZOI, Fellow, RR Secundo),
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e Segment nieruchomosci, w tym wynajem nieruchomosci (Cracovia Property, Fabryka PZO, Soho
Factory, Minska Development, Scan Development),

o Segment medyczny (Scanmed i spotki zalezne od Scanmed),

e Segment wydawniczy (Next Media i Fashion Group),

Segment sprzedazy i wynajmu zurawi (CT Zuraw).

Dziatalno$¢ wszystkich spolek jest prowadzona na terenie Polski.

Segmenty operacyjne w 2010 r.

Pozycja Skons.
Sprawozdania
Finansowego

Segment
inwestycyjno-
finansowy

Segment
nierucho-
mosci

Segment
medyczny

Segment
wydawniczy

Sprzedaz i
wynajem

zurawi

Razem

Korekty
kons.

Razem po
korektach
kons.

Przychody z
inwestycji
Pozostate
przychody i zyski 168
operacyjne
Koszty i straty z
inwestycji
Pozostate koszty
i straty
operacyjne

Amortyzacja -13
Zysk/ (strata) z
dziatalnosci
operacyjnej
Przychody
finansowe
Koszty
finansowe
Zyskl(strata)
przed
opodatkowaniem
Zyskl(strata) za
okres z
dziatalnosci
kontynuowanej
Zysk/(strata) za
okres z
dziatalnosci
kontynuowanej,
przypadajaca na
akcjonariuszy
Funduszu
Rzeczowe
aktywa trwate
Inne warto$ci
niematerialne
Inwestycje w
nieruchomosci
Pozostate
dhugoterminowe
aktywa
finansowe
Aktywa z tytutu
odroczonego
podatku
dochodowego
Zapasy 0
NaleznoS$ci 149 625
handlowe
Naleznosci z
tytutu podatku 0 0 110 0 0 110 0 110
dochodowego

116 208 86 835 9582 0 0 212 625 -112 369 100 256

18170 58 718 2361 9214 88 631 -5578 83 053

-68 530 0 -16 0 0 -68 546 30716 -37 830

-30 903 -13921 -75379 -2 595 -5 670 -128 468 27101 -101 367

-221 -5079 -8 -1167 -6 488 43 -6 445

16 943 91 084 -7 095 -234 3544 104 242 -60 130 44112

4018 2176 199 0 36 6429 -5 056 1373

-5233 -3821 -3 747 -59 -811 -13671 5056 -8 615

15728 89 439 -10 643 -293 2769 97 000 -60 130 36 870

15072 75 688 -10 765 -293 2811 82513 -28 209 54 304

15072 75 688 -10 765 -293 2811 82513 -32 304 50 209

14 934 28 037 153 15105 44 243 0 44 243

0 72 2091 31 0 2194 -741 1453

0 316 346 0 0 0 316 346 0 316 346

649 6 0 586 0 1241 0 1241

519 1079 1788 0 7 3393 0 3393

1124 854 43 80

4309

2101 0
7055

2101
6434

1538 434 -621

1669 2341 1110 141 14 5275 -504 4771

Pozostate
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Pozycja Skons.
Sprawozdania
Finansowego

Segment
inwestycyjno-
finansowy

Segment
nierucho-
mosci

Segment
medyczny

Segment
wydawniczy

Sprzedaz i
wynajem

zurawi

Razem

Korekty
kons.

Razem po
korektach
kons.

nalezno$ci

Krétkoterminowe
aktywa
finansowe

221 569

403

1080

223052

-63 015

160 037

Rozliczenia
migdzyokresowe

31

1268

47

63

1413

1332

Srodki pienigzne
i ich ekwiwalenty

69 649

8941

334

209

138

79 271

79 271

Dhugoterminowe

kredyty i
pozyczki

35350

1150

3986

40 486

39 336

Zobowiazania z
tytulu
odroczonego
podatku
dochodowego

1106

12 955

253

250

14 564

14 564

Pozostate
rezerwy
dhugoterminowe

200

201

401

401

Pozostate
zobowigzania
dhugoterminowe

95121

3286

1370

2502

102 279

-1610

100 669

Zobowiazania
handlowe

1507

2325

7122

719

414

12 087

-1550

10537

Zobowigzania z
tytutu biezacego
podatku
dochodowego

207

207

207

Pozostate
zobowigzania
krotkoterminowe

15

11376

5788

166

1190

18 535

-7 429

11 106

Rezerwy
dhugoterminowe

3000

694

350

4045

4045

Kroétkoterminowe
kredyty i
pozyczki

27183

15001

31396

180

4409

78 169

-54 523

23 646

Rozliczenia
migdzyokresowe
i inne pasywa

2595

251

75

2927

2927

Kapitat whasny
przypadajacy na
akcjonariuszy
Funduszu

474 229

283474

37611

177

3126

798 617

-370 542

428 075
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61. Informacje o zatrudnieniu

Przecietne zatrudnienie Stan zatrudnienia
w2010 r. na31.12.2010r.

BL NFI SA 1 1
Scanmed SA 354 386
Scanmed Multimedis SA 82
Scan Development Sp. z 0.0.
Akamedik Services Sp. z 0.0.

VIS Investments Sp. z 0.0.
CT Zuraw SA 1

Soho Factory Sp. z 0.0.

Cracovia Property Sp. z 0.0.

Fabryka PZO Sp. z 0.0.

Minska Development Sp. z 0.0.

Fellow Sp. z 0.0.

PZO Investment Sp. z 0.0. w likwidacji
R and R Adv Secundo Sp.z 0.0. w

14 | likwidacji

15 | Next Media Sp. z 0.0.

16 | Fashion Group Sp. z 0.0.

Nazwa Spétki
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RAZEM 473 495

62. Informacje o wynagrodzeniach, premiach i nagrodach dla os6b wchodzacych w sklad organow
zarzadzajacych i nadzorujacych Fundusz i jednostki zalezne

Wynagrodzenie Czlonkow Zarzgdu Funduszu i Rady Nadzorczej Funduszu

Ponadto, w pierwszym potroczu zostata wyptacona odprawa dla Rafata Mateusiaka w wysokosci 60 tys. zt.

ZARZAD
OKRES PELNIENIA FUNKCJI WYNAGRODZENIENIE
| IMIE 1 NAZWISKO | FUNKCJA oD DO
RAFAL BAUER PREZES ZARZADU 01-01-2010 31-12-2010 240
MONIKA
HALUPCZAK CZEONEK ZARZADU 01-01-2010 31-12-2010 301
razem 541

RADA NADZORCZA

OKRES PELNIENIA FUNKCJI WYNAGRODZENIENIE
IMIE | NAZWISKO FUNKCIJA oD | po
MACIEJ WANDZEL | PRZEWODNICZACY RN | 01-01-2010 31-12-2010 69
MICHAE KOBUS CZELONEK RN 17-02-2010 20-12-2010 35
MACIEJ PIETRAS CZELONEK RN 01-01-2010 17-02-2010 6
DOMINIKA
SEOMINSKA CZELONEK RN 01-01-2010 17-02-2010 6
MACIEJ ZIENTARA | CZEONEK RN 01-01-2010 31-12-2010 42
BOGUSLAW
LESNODORSKI CZLONEK RN 17-02-2010 20-12-2010 36
PIOTR JANCZEWSKI | CZEONEK RN 20-12-2010 31-12-2010 1
PIOTR SURMACKI CZELONEK RN 17-02-2010 20-12-2010 37

razem 232
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Wynagrodzenie Czlonkow Zarzgdow i Rad Nadzorczych jednostek zaleznych

Laczne wynagrodzenie cztonkow Zarzadu jednostek zaleznych w 2010 r. 1706

Laczne wynagrodzenie cztonkoéw Rad Nadzorczych jednostek zaleznych w 2010 r. 71

63. Informacje o wynagrodzeniu bieglego rewidenta

Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 12 sierpnia 2010 r., do przegladu sprawozdan finansowych Funduszu oraz
grupy kapitalowej Funduszu za I potrocze 2010 r. wybrana zostata spdtka pod firma WBS Rachunkowos¢
Consulting. Ponadto, wg powyzszej uchwaty WBS Rachunkowo$¢ Consulting zostata wybrana do badania
sprawozdan finansowych Funduszu oraz grupy kapitalowej Funduszu za 2010 r.

Zgodnie z umowa z WBS Rachunkowo$¢ Consulting, catkowity koszt przegladu i badania sprawozdan
jednostkowych Funduszu i skonsolidowanych Grupy Kapitalowej potrocznych i rocznych za 2010 r.
wyniesie 111.200 zt.

64. Informacje o0 pozyczkach, Kkredytach, zaliczkach i gwarancjach udzielonych osobom
wchodzacym w sklad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych

W okresie sprawozdawczym nie zostaty udzielone czlonkom Zarzadu lub cztonkom Rady Nadzorczej
Funduszu i jednostek powigzanych zadne pozyczki, gwarancje i poreczenia, zardbwno przez Fundusz, jakK i
przez jednostki zalezne.

W okresie sprawozdawczym nie zostaly udzielone osobom zwiazanym z tytutu opieki, przysposobienia lub

kurateli z cztonkami Zarzadu lub organdéw nadzorczych Funduszu i jednostek powigzanych zadne pozyczki,
gwarancje i poreczenia, zarowno przez Fundusz jak i przez jednostki zalezne.

65. Wyjasnienia istotnych pozycji Skonsolidowanego Sprawozdania z Przeplywéw Pieni¢znych

Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i wspolzaleznych

- zbycie wszystkich akcji WPS Kolbet (utrata kontroli) 30 000
- zbycie pakietu akcji w Scanmed na rzecz Carint Investment 5000
- zbycie pakietu akcji Scanmed na rzecz Promed Invest 3999
- nabycie udziatéw w Next Media -750
- nabycie udzialéw w Carint Scanmed (spotce wspotzaleznej) -750
- nabycie udzialéw w Scanmed -3149
- nabycie udziatéw w Fashion Group -1 000
- nabycie udziatéw w Akamedik (wydatki w 2010 r., wezesniej Scanmed Multimedis
posiadal udzialy w Akamedik, ale Akamedik nie podlegat konsolidacji) -29
- wplywy gotowkowe z tytulu umorzenia udzialow w spolce zaleznej Akamedik 40
Services
- $rodki pienigzne "zbyte" wraz ze sprzedaza akcji w VIS Investments Sp. z 0.0. SKA
do Progress FIZAN -1521
- $rodki pienigzne "zbyte" wraz ze sprzedaza akcji WPS Kolbet -8126
- §rodki pieni¢zne "nabyte" wraz z zakupem udziatéw w Akamedik 4
- $rodki pienigzne "nabyte" wraz z zakupem udziatéw w Fasion Group 196
- $rodki pienigzne "nabyte" wraz z zakupem udziatdéw w Next Media 37
23 951
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Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostalych jednostkach

- zbycie akcji Dragmor (zbycie w 2009 r., wptyw czgéci wynagrodzenia w
2010r.) 500
- nabycie akcji BTM, PKO, PZU -7 323
- zbycie akcji BTM, PKO, PZU 5898
- nabycie akcji AMBL SKA SKA -25
- wplata zaliczki za akcje PGE Kopalnie -1 425
-2 375

Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)
- odsetki od lokat bankowych 1147
- pozostate wpltywy 69
1216
Udzielenie i splata pozyczek
- splata czeSci pozyczki przez Dom Ksigzki 300
- udzielenie pozyczki Bussines Educations Institute -500
- sptata pozyczki Bussines Educations Institute 500
- udzielnie pozyczki Think Tank -900
- udzielnie pozyczki osobie fizycznej -586
- udzielnie pozyczki 4SYNC SO -400
-1 586
Wplywy netto z wydania udzialow (emisji akeji) i innych instrumentéow kapitalowych oraz doplat do
kapitalu
- sprzedaz akcji wiasnych przez BL NFI (po pomniejszeniu o koszty

zwigzane z ta operacja) 45523
45523

Inne wplywy/wydatki finansowe

- podwyzszenie kapitalu w spotce zaleznej Scanmed SA - wplaty
udziatowcow niesprawujacych kontroli 3500

3500

66. Informacje 0 znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitalowej Funduszu za biezacy okres

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych
w istotny sposob wplywajace na wynik finansowy Funduszu.

67. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily w 2010 r.
Transakcje na akcjach wtasnych

W dniu 23 kwietnia 2010 r. Fundusz zawart transakcje na GPW, w wyniku ktorych zbyt 12 min oferowanych
akcji wlasnych, na rzecz inwestorow instytucjonalnych: funduszy inwestycyjnych i emerytalnych. Po
przeprowadzeniu procedury budowy ksiegi popytu oraz zgodnie z rekomendacja oferujacego, Zarzad ustalit
cen¢ ich sprzedazy w ramach oferty na poziomie 3,35 zt za jedng akcje, co pozwolito Funduszowi
zgromadzi¢ tacznie 40,2 min zt

W dniu 23 grudnia 2010 r. Fundusz zbyt 2,5 min sztuk akcji Funduszu o warto$ci nominalnej 0,10 PLN
kazda, stanowigcych tacznie 2,077 % kapitatu zaktadowego Funduszu i dajacych prawo do 2,077% glosow
na walnym zgromadzeniu Funduszu po cenie 2,55 PLN za jedng akcj¢ na rzecz prezesa zarzadu Funduszu —
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Pana Rafata Bauera. Po rozliczeniu transakcji, Fundusz posiada 20.895.055 sztuk akcji wiasnych Funduszu,
stanowigcych 17,36% kapitatu zakladowego Funduszu na og6lng liczb¢ akcji w Funduszu réwnag
120.328.705 sztuk. Akcje wlasne Funduszu zbyte w ramach transakcji z Prezesem Zarzadu, Fundusz nabyt w
dniu 30 czerwca 2009 r. na podstawie art. 362 §1 pkt 3 Kodeksu Spotek Handlowych (sukcesja uniwersalna).

Sprzedaz akcji i Kolbet SA

W dniul9 stycznia 2010 r. z Fundusz zbyt na rzecz Polish Capital Investments IV S.a.r.l. (PCI), 66.649 sztuk
akcji Wytworni Podktadow Strunobetonowych Kolbet S.A. (Kolbet) oraz przystugujace Funduszowi wobec
Kolbet wierzytelnosci z tytutu udzielonej pozyczki.

Cena sprzedazy Akcji wyniosta 30 mln zt. Cena sprzedazy Wierzytelnosci wynikajacych z Pozyczki
wyniosta 1.285 tys. zl.

Sprzedaz akcji Scanmed SA

W dniu 7 stycznia 2010 r., na podstawie Umowy Sprzedazy, Fundusz zbyt na rzecz Carint Investment
tacznie 802.568 akcji zwyktych na okaziciela serii B w kapitale zaktadowym spotki zaleznej Scanmed SA, w
wyniku czego udziat Black Lion NFI SA w kapitale spotki zaleznej spadt do 90% (liczac udziat w kapitale
na podstawie catkowitej liczby akcji zgodnej z KRS na moment sprzedazy). Udziatowcem Carint Investment
jest spotka prowadzaca dziatalno$¢ z zakresu kardiologii interwencyjnej, ktérej potencjat w postaci know-
how i kadry medycznej stanowi dodatkowa warto$¢ tej transakcji.

W maju 2010 roku Fundusz zbyt 641 910 akcji spotki Scanmed SA za cen¢ 4 min zl, przez co jego udziat w
kapitale zaktadowym spotki wynosit po transakeji na 66,72%. Akcje zostaly zbyte na rzecz spotki Promed
Invest sp. zo.o.

Zakup akcji Scanmed SA
W IV kw. 2010 r. Fundusz nabyt 494 326 akcji w Scanmed SA od zewngtrznych akcjonariuszy.
Sprzedai Scan Development prawa wlasnosci zabudowanej nieruchomosci

W dniu 2 lipca 2010 r. zostata zawarta transakcja pomiedzy spotka bezposrednio zalezna od Funduszu:
Scanmed S.A. z siedzibg w Krakowie a jednoosobowa, w 100% zalezng od Scanmed, spotka Scan
Development Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Transakcja polegata na sprzedazy przez Scanmed spotce
Scan Development prawa wlasnosci zabudowanej nieruchomos$ci gruntowej polozonej w Krakowie przy
ulicy Adama Bochenka 12, o tagcznej powierzchni 8,846 m2, za ceng 77.592.000,00 zt brutto. Przedmiotowa
transakcja byla efektem realizowanego od dluzszego czasu procesu reorganizacji dziatalno$ci Scanmed,
zmierzajacej m.in. do rozdzielenia zasadniczej dziatalnosci prowadzonej przez Scanmed od dziatalno$ci
zwigzanej z zarzadzaniem nieruchomoscig oraz prowadzeniem na niej inwestycji. Spotka Scan Development
pozostaje w 100% zalezna od Scanmed.

Renegocjacja umow leasingu w CT Zuraw

W I péfroczu 2010 r. nastgpita renegocjacjia umoéw leasingowych z BRE Leasing S.A., prowadzona w
ramach restrukturyzacji finansowej CT Zuraw. W wyniku porozumienia, Fundusz udzielit BRE Leasing
poreczenia, zabezpieczonego wekslem in blanco do kwoty 1 000 tys. ztotych.

Spotka zawarla réwniez porozumienie z BRE Bank S.A. odno$nie rozlozenia w czasie splaty rat

kapitatowych od kredytu inwestycyjnego w okresie do konca I kw. 2013 r., z mozliwosciag przedluzenia na
kolejny okres.
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Utworzenia funduszu korzystajgcego ze wsparcia finansowego ze srodkow Unii Europejskiej

Fundusz sfinalizowat projekt utworzenia funduszu korzystajacego ze wsparcia finansowego ze srodkow Unii
Europejskiej. Istotg projektu jest pozyskanie przez Fundusz partnera do realizacji nowych inwestycji w
postaci Krajowego Funduszu Kapitatowego S.A. Dziatalno$¢ Krajowego Funduszu Kapitatowego S.A.
("KFK") polega na zarzadzaniu S$rodkami europejskimi pochodzacymi z Programu Operacyjnego
Innowacyjna Gospodarka 2007 - 2013 w celu udzielania wsparcia finansowego funduszom, ktore dokonuja
inwestycji w przedsigbiorcow, w szczegolnosci przedsigbiorstwa o wysokim potencjale rozwoju.

Pozyskanie KFK do wspolpracy z Funduszem poprzedzone bylo ztozeniem aplikacji w Otwartym Konkursie
Ofert. W efekcie pozytywnej oceny doswiadczenia Funduszu oraz przedstawionej strategii dzialania i
projektéw inwestycyjnych KFK dokonat wyboru Funduszu do realizacji projektu. Negocjacje pomiedzy
Funduszem a KFK w zakresie szczegdlowych rozwiazan zostaly pomyslnie sfinalizowane zawarciem
Umowy o udzielenie wsparcia finansowego ("Umowa Wsparcia™).

Fundamentalng cechg projektu jest pierwszenstwo Funduszu w podziale srodkow po likwidacji wspolnego
funduszu, co powoduje, iz ryzyko finansowe Funduszu udzialu w inwestycjach jest istotnie ograniczone i
spoczywa w gtownej mierze na KFK.

Na mocy Umowy Wsparcia, Fundusz oraz KFK jako akcjonariusze oraz Assets Management Black Lion
Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia Spdotka Komandytowo - Akcyjna jako akcjonariusz i
komplementariusz, utworzyli w IV kw. 2010 r. fundusz kapitatowy w formie spotki komandytowo - akcyjnej
(zwany dalej "Funduszem Kapitalowym"), ktéry korzystajac z finansowania udzielanego przez Fundusz i
KFK bedzie dokonywal inwestycji w perspektywiczne spotki. Umowa Wsparcia zaktada dokonywanie
inwestycji w okresie trwajacym blisko 5 lat tj. do dnia 31 grudnia 2015 r. Caly projekt Funduszu
Kapitalowego bedzie realizowany w horyzoncie 10 lat, przy czym okres po 31 grudnia 2015 roku ma by¢
poswigcony monitorowaniu i zamykaniu inwestycji.

Zawarcie umowy z KFK zwicksza potencjal Black Lion NFI w zakresie nowych inwestycji poprzez
pozyskanie wiarygodnego, instytucjonalnego partnera dla nowych projektow. Umowa Wsparcia przewiduje
docelowa kapitalizacj¢ Funduszu Kapitalowego, do osiagnigcia w okresie inwestycyjnym na poziomie
100.000.000 zt, natomiast docelowa struktura kapitalowa Funduszu Kapitatlowego bedzie zaktadaé
zaangazowanie KFK w tacznej wysokosci ponad 49.000.000 zt oraz zaangazowanie kapitalowe Funduszu w
tej samej kwocie. Uregulowany w Umowie Wsparcia Finansowego mechanizm finansowania dziatalnosci
Funduszu Kapitalowego zaklada wnoszenie wkladow transzami, rownomierne przez KFK i Fundusz w
zaleznosci od potrzeb inwestycyjnych w calym horyzoncie inwestycyjnym, tj. do konca 2015 r. Fundusz w
ramach realizacji swoich zobowigzan moze za zgoda KFK wskazywa¢ inne podmioty, ktére beda
uczestniczy¢ w finansowaniu Funduszu w ramach jego kapitalizacji przypadajgcej na Fundusz, a KFK nie
odmowi zgody, o ile podmioty te beda spetnia¢ podstawowe kryteria okreslone w Umowie.

Objecie udziatow w Carint Scanmed Sp. z 0.0.

W dniu 17 sierpnia 2010 roku nastapita rejestracja w rejestrze przedsigbiorcow KRS spotki pod firmag Carint
Scanmed Sp. z 0.0., w ktorej akcjonariuszami sg Scanmed SA(50% kapitalu zaktadowego) oraz Carint
Investment SA. (50% kapitatu zaktadowego).

Spotka Carint Scanmed prowadzi od IV kw. 2010 r. w Szpitalu Sw. Rafata placowke kardiologii
interwencyjnej (zabiegi ratujace zycie i hospitalizacje planowe) dla pacjentdéw z obszaru poludniowego

Krakowa.

Na dzien bilansowy spotka Carint Scanmed zostata zaklasyfikowana jako jednostka wspotzalezna i objeta
metodg praw wiasno$ci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Sprzedaz akcji w VIS Investments Sp. 7 0.0. SKA do Progress FIZAN

W dniu 13.07.2010 r. nastgpito przeniesienie wlasnosci wszystkich nalezacych do Funduszu akcji w spotce
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA na rzecz Progress Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow
Niepublicznych (,,Progress FIZAN") - Fundusz jest wlascicielem 100% certyfikatow inwestycyjnych
wyemitowanych przez Progress FIZAN.

Przedmiotem sprzedazy byto 4.003.807 akcji imiennych zwyklych w VIS Investments Sp. z 0.0. SKA, ktore
zostaly przeniesione na Fundusz za cene rowng 45,19 zlotych za jedna akcje. Naleznos¢ z tytutu sprzedazy
bedzie ptatna wraz z uzyskaniem przez Progress FIZAN wptywow ze sprzedazy nieruchomosci badz akcji w
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA.

Transakcja miata na celu optymalizacj¢ podatkowa przysztych wptywow ze sprzedazy ww. nieruchomosci.
Na przeprowadzenie transakcji Emitent uzyskal zgode Raiffeisen Bank Polska S.A., kredytodawcy spotki
VIS Investment Sp. z 0.0. SKA oraz zastawnika na akcjach w tej spotce.

Wartos¢ transakcji i tym samym kwoty naleznej wyniosta 180.932 tys. zt. Na dzien bilansowy dokonano
aktualizacji warto$ci kwoty naleznej, odpis wyniost 24.947 tys. zt, co miato zwiazek z planowang sprzedaza
przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA. nieruchomo$ci w Warszawie przy ul. Kasprzaka.

Dla celow ujecia w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej, kwote netto 155.985 tys. zt
zaprezentowano jako krotkoterminowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

180 932 | Kwota nalezna z tytutu sprzedazy
-24 947 | Odpis aktualizujacy
155 985 | Wartos$¢ netto

Kontrakt z NFZ na lata 2011-2013

Na przetomie roku nastgpita finalizacja II Etapu inwestycji w nalezacym do Grupy Scanmed Szpitalu Sw.
Rafata. Harmonogram prac byt skoordynowany z konkursem na §wiadczenia finansowane przez NFZ na lata
2011-2013. Uzyskane kontrakty pozwalaja oszacowaé taczne wpltywy z ich realizacji przez Grupg Scanmed
na facznie ok. 40 min zt w 2011 r. (wobec 22,8 mln zt w 2010 r.), z czego na kontrakty szpitalne przypada
ok. 26 miIn zt (wobec 9,6 mln zt odpowiednio).

Emisja Obligacji Funduszu

W grudnia 2010 r. Fundusz przeprowadzit oferte obligacji korporacyjnych. W dniu 23 grudnia 2010 r.,
Fundusz przydzielit inwestorom 500.000 (pigcset tysiecy) sztuk obligacji, stanowigcych maksymalng liczbe
ofertowanych papierdw, o lacznej wartoSci nominalnej réwnej 50.000.000 PLN (pi¢édziesiat milionow
ztotych). Cena emisyjna jednej Obligacji wynosita 100 PLN. Laczne wptywy z tytutu emisji Obligacji
wyniosty 50.000.000 PLN. Obligacje zostaly objete przez inwestorow prywatnych, z ktorych kazdy objat
Obligacje o wartosci przekraczajacej 205.000 PLN.

Okres zapadalnosci Obligacji wynosi 3 lata od dnia przydziatu. Oprocentowanie Obligacji jest stale.
Obligacje sg oprocentowane w wysokosci 9,05% (dziewig¢ 1 05/100 procenta) w skali roku (podstawa okresu
odsetkowego wynosi 365 dni) od wartosci nominalnej Obligacji. Odsetki beda naliczane poczawszy od Daty
Emisji (z wylaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu (wlgcznie z tym dniem) i beda wyplacane co trzy
miesiace.

Obligacje sg zabezpieczone poprzez ustanowienie:

e Hipoteki kaucyjnej tacznej na nalezacej do Minska Development spotka z ograniczona
odpowiedzialnoscig z siedziba w Warszawie nieruchomos$ci lokalowej przy ul. Minskiej 25 w
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Warszawie, na terenie dzielnicy Praga Potudnie wraz z udzialami w nieruchomos$ci wspolnej oraz na
prawie uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dziatki nr ew. 23 i 31 usytuowane przy ul.
Minskiej 25 w Warszawie na terenie dzielnicy Praga Potudnie. Ww. nieruchomosci zostaty poddane
wycenie uprawnionego biegltego. Warto$¢ rynkowa nieruchomosci lokalowych wynosi 16 512 710 zt.
Wartos¢ rynkowa prawa uzytkowania wieczystego gruntu (dziatka 23 i 31) z uwzglednieniem kosztow
rozbioérki budynkow wynosi 16 064 535 zt,

e Hipoteki kaucyjnej na nalezacej do spotki Cracovia Property Sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie
nieruchomosci gruntowej o tacznej powierzchni 53 086 m2 potozonej w Krakowie na terenie dzielnicy
Podgorze. Nieruchomos$¢ zostala poddana wycenie uprawnionego bieglego. Warto$¢ rynkowa
nieruchomosci dla aktualnego sposobu uzytkowania wynosi 28 188 666 zi.

Fundusz zamierza przeznaczy¢ pozyskane $rodki na finansowanie nastepujacych inwestyc;ji:

e Inwestycja budowlana przy ul. Grochowskiej w Warszawie na terenie nalezacym do spotki zaleznej
Fabryka PZO polegajaca na rewitalizacji dwoch budynkéw pofabrycznych oraz budowa jednego nowego
budynku biurowego,

e Inwestycja zwigzana z utworzeniem funduszu kapitatowego przy wspotpracy z Krajowym Funduszem
Kapitatowym,

e Inne inwestycje nieruchomosciowe, ktére moga zostaé czeSciowo sfinansowane ze sSrodkow
pochodzacych z emisji, w szczegodlnosci za$ inwestycje na terenie Soho Factory - pierwszy etap projektu
obejmuje renowacje zabytkowych budynkow pofabrycznych na terenach warszawskiego Kamionka
nalezacych do SOHO Factory. Docelowo, na dzialce znajdujacej si¢ w posiadaniu spotki Soho Factory
Sp. z 0.0., planowana jest realizacja osiedla mieszkaniowo-biurowo-handlowego,

e Inwestycje w branzy medycznej w ramach Grupy Scanmed — np.: rozwoj ustug z zakresu podstawowej
opieki zdrowotnej (POZ) oraz rozw6j Centrum kardiologii inwazyjnej Carint Scanmed,

e Inwestycje w branze sprzedazy dobr i ustug konsumpcyjnych, w szczegdélno$ci zwigzanych z
detalicznym rynkiem odziezowym oraz rynkiem dobr luksusowych.

Alokacja srodkoéw pozyskanych z emisji obligacji na poszczeg6lne projekty powigzana bedzie z kolejnoscia i
zakresem realizacji konkretnych inwestycji, ktére zaleza m.in. od przewidywanej efektywnosci oraz
dostgpnosci projektow. Fundusz dopuszcza mozliwos¢ pozyskania wspolinwestorow dla wybranych
projektéw oraz kredytowania zewnetrznego.

Fundusz zamierza wprowadzi¢ Obligacje do obrotu na rynku CATALYST w pierwszym potroczu 2011 r.
Sprzedaz czesci nieruchomosci przez Minskq Development

W IV kw. 2010 r. dokonano sprzedazy czesci lokali uzytkowych znajdujacych sie w budynku przy ulicy
Minskiej 25. W ramach tej transakcji dokonano sprzedazy czesci lokali uzytkowych o tagcznej powierzchni
1288,3 m2 znajdujacych sie¢ w budynku biurowym za tgczna cene 4.665 tys. zt. Zysk na tej transakcji
wyniost 581 tys. zt. Po przeprowadzeniu transakcji Minska Development jest wiascicielem 2893,88m2 oraz
26,85% w powierzchni wspodlnej Budynku.

Restrukturyzacja Kredytu VIS Investments SKA

W dniu 29 kwietnia 2010 r. VIS Investments Sp. z 0.0. S.K.A. (6wczesnie spotka zalezna Funduszu)
podpisat z Raiffeisen Bank Polska SA z siedzibg w Warszawie (Bank) aneksy do uméw kredytowych, na
podstawie ktorych termin ostatecznej sptaty kredytow zostal wydluzony do dnia 30 kwietnia 2013 r. W
umowach kredytowych wprowadzono rowniez mozliwos¢ przedtuzenia okresu kredytowania do dnia 30
kwietnia 2015 r. na wniosek VIS Investments SKA, o ile nie wystapi przypadek naruszenia umow
kredytowych. Zmiany dotycza: umowy kredytu zawartej w dniu 4 czerwca 2008 r. na podstawie ktorej Bank
udzielit VIS Investments SKA kredytu w wysokosci 25.167.324,50 PLN oraz umowy kredytu zawartej w
dniu 7 maja 2009 r., ktorej przedmiotem bylo udzielenie VIS Investmentys SKA kredytu w wysoko$ci
45.832.675,50 ztotych z przeznaczeniem na sfinansowanie objecia emisji obligacji Emitenta.
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Obecna struktura kredytu VIS - po zmianie dokonanej aneksami — zaktada sptat¢ kapitalu w wysokosci
5.000.000 PLN w terminie do 30 kwietnia kazdego roku kalendarzowego, az do terminu ostatecznej splaty
kredytu. W wyniku sprzedazy akcji spotki VIS Investments sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN, spoika ta
utracila status spotki zaleznej od Funduszu.

Aktualne sg jednak porgczenia Funduszu za zobowigzania tej spotki z ww. uméw kredytowych. Fundusz
posiada 100% certyfikatow inwestycyjnych w Progress FIZAN.

68. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym
Emisja obligacji przez Scan Development

Scan Development wyemitowat obligacje na okaziciela serii A w ilosci 470 tys. sztuk, o wartosci nominalnej

100 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej 47 min zt, zabezpieczone na hipotece nieruchomosci Szpitala

Sw. Rafata. Cena emisyjna obligacji byta rowna ich wartosci nominalnej. Okres zapadalnosci Obligacji

wynosi 3 lata od dnia przydziatlu. Oprocentowanie Obligacji jest state i wynosi 9,45% w skali roku

(podstawa okresu odsetkowego wynosi 365 dni) od wartosci nominalnej Obligacji. Odsetki beda naliczane

poczawszy od Daty Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu (wlacznie z tym dniem) i beda

wyplacane co trzy miesigce.

Scan Development zamierza przeznaczy¢ pozyskane srodki na finansowanie:

e Nabycia od Scanmed SA wudziatbw Scan Development celem umorzenia. W ramach zaplaty
wynagrodzenia za umarzane udzialy Scan Development dokona w imieniu Scanmed sptaty kredytu
inwestycyjnego udzielonego Scanmed przez PKO BP na podstawie umowy z dnia 2 pazdziernika 2008r.,
ktorego saldo wynosi ok. 40 min zt,

e Calkowitej sptaty pozyczek udzielonych Scan Development przez Scanmed S.A. - ok. 1.378 tys. zt;

e Naktadow inwestycyjnych dotyczacych Szpitala $w. Rafata w Krakowie- ok. 5.622 tys. zt.

Dzigki tej emisji, finansowanie inwestycji szpitalnej zostanie bezposrednio powigzane z jego
zabezpieczeniem oraz przeptywami §rodkow pienieznych na obsluge zobowigzania. Jednoczesnie Spotki z
Grupy Scanmed dzialajace w poszczegdlnych obszarach (opieka szpitalna, opieka ambulatoryjna i
diagnostyka, zarzadzanie nieruchomoscig) zyskajg wickszg samodzielno§¢ finansowa (eliminacja
wzajemnych powigzan o charakterze zabezpieczen kredytowych), co utatwi pozyskiwanie inwestoréw i
realizacje warto$ci przez Fundusz.

Scan Development zamierza wprowadzi¢ Obligacje do obrotu na rynku CATALYST w pierwszym potroczu
2011r.

Nabycie udziatow w Browarze Gontyniec

W dniu 8 marca 2011 r. Fundusz objat udzialty w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spotki Browar
Gontyniec sp. z 0.0. za 2.500 tys. zt, co da 50% udzialow w tej spotce oraz udzielit jej pozyczki pomostowe;j
w tej samej wysokos$ci — m.in. na sfinansowanie zakupu majatku browaru Czarnkéw od Agencji Wihasnosci
Rolnej Skarbu Panstwa. Przeprowadzona inwestycja pozwala na wejScie w atrakcyjny 1 szybko rosnacy
segment lokalnych marek piwa o naturalnym procesie produkcji.

Splata Kredytu inwestycyjnego przez Scanmed SA

W dniu 16 marca 2011 r. Scanmed S.A. dokonat splaty kredytu inwestycyjnego zaciggnigtego w Banku PKO
BP S.A. na podstawie umowy kredytu z dnia 02 pazdziernika 2008 r. Saldo kredytu na dzien sptaty wynosito
ok.40 min zlotych. Sptata kredytu spowodowala wygasnigcie zabezpieczen ustanowionych na
zabezpieczenie kredytu, takich jak porgczenie cywilne Funduszu udzielone Scanmed S.A. do kwoty
8.000.000,00 PLN oraz pozostalych zabezpieczen (hipoteka kaucyjna na nieruchomosci na ktorej
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zlokalizowany jest Sgzpital §w. Rafala, =zastawy, przelewy wierzytelnoSci na zabezpieczenie,
pelnomocnictwa) udzielonych na zabezpieczenie kredytu.

Zmiany w kapitale spotki zaleinej Next Media Sp. 7 o.0.
W dniu 25 stycznia 2011 r. zostalo zarejestrowane podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spotce zaleznej

Next Media (23 tys. udziatow). W 2011 r. zostata zawarta umowa sprzedazy przez osobg¢ fizyczng na rzecz
BL NFI 800 udziatéw za taczna cene 40 tys. zt.
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Zatwierdzenie Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Funduszu

jako jednostki dominujacej w dniu 21 marca 2011 r.

Podpisy Zarzadu

Data Imie¢ i nazwisko Funkcja Podpis
21 marca 2011 r. Rafat Bauer Prezes Zarzadu
21 marca 2011 r. Monika Hatupczak Cztonek Zarzadu
Podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis
21 marca 2011 r. Elzbieta Rosinska Gltowna Ksiggowa
Podpis osoby, ktéra sporzadzila sprawozdanie finansowe

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

21 marca 2011 .

Elzbieta Rosinska

Glowna Ksiegowa
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