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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2011 r./
za okres 12 miesiecy 2011 r.

Wybrane dane finansowe z Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

w tys. zl w tys. EUR
WYBRANE DANE 31.12.2011r. 31.12.2010 . 31.12.2011r. 31.12.2010 .
FINANSOWE 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy 12 miesiecy
zakonczonych zakonczonych zakonczonych zakonczonych
31.12.2011 r. 31.12.2010r. 31.12.2011 r. 31.12.2010r.
Przychody z inwestycji 73652 100 256 17790 25037
Pozostate przychody i zyski 98 327 83 053 23750 20741
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -22 317 -37 830 -5390 -9 447
Pozostate koszty i straty 1125291 101 367 30 263 25314
operacyjne
Zysk/ (s_trat_a) z dziatalnosci 24371 44112 5887 11016
operacyjnej
Przychody finansowe 2570 1373 621 343
Koszty finansowe -16 958 -8 615 -4 096 -2 151
Zyskl/(strata) przed
opodatkowaniem 9983 36 870 2411 9 207
Zysk/(strata) za okresz 3234 54304 781 13561
dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/(strata) za okres z
dzialalnosci kontynuowancj, 2 755 50 209 665 12539
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Przeplywy pienigzne netto z -19523 -18 348 4716 -4582
dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy pienigzne netto z -36 871 4248 -8 906 -1 061
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeplywy pienigZne netto z -14 814 84702 -3578 21152
dziatalnosci finansowej
Aktywa trwate 490 611 398 302 111078 100 574
Aktywa obrotowe 190 889 254 056 43219 64 151
Kapital wlasny przypadajacy na 428022 428075 96 908 108 092
akcjonariuszy Funduszu
Udziaty niesprawujace kontroli 11 664 16 845 2641 4 253
Zobowiazania dtugoterminowe 133704 154 970 30272 39131
Zobowigzania krotkoterminowe 108 110 52 468 24 477 13248
Wa.rtosc ksiggowa na jedna 430 431 0,97 1,09
akcje (w zt.)
Zysk (strata) za okres na 0.03 054 0.01 013
jedna akcje zwyktla (w zt.) ' ' ' '
Zysk (strqta) catkowita na 0,03 0,53 0,01 0.13
jedna akcje zwykta (w zt.)
Liczba akcji na dzien bilansowy 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650
Srednia wazona liczba akcji 99 433 650 93273 376 99 433 650 93273 376

Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje
wlasne posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 99 433 650 na dzien 31.12.2010r.i 31.12.2011r.

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do s'reginiej wazonej liczby akcji
zwyklych w okresie, pomniejszonej o akcje whasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 93 273
376 za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r. oraz 99 433 650 za okres od 01.01.2011 r. do 31.12.2011r.



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe na dzien 31 grudnia 2011 r./
za okres 12 miesiecy 2011 r.

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

nastepujacych zasad:

» poszczegolne pozycje aktywow i pasywow — wedtug $redniego kursu ogloszonego na dany dzien przez
Narodowy Bank Polski (odpowiednio 4,4168 zt / EURO na 31.12.2011 r. i 3,9603 zt / EURO na
31.12.20107r.),

= poszczegbélne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeplywow
srodkdéw pienieznych — wedlug kursu stanowigcego srednig arytmetyczng $rednich kursow ustalonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego
(odpowiednio 4,1401 zt / EURO za 12 miesiecy 2011 r. i 4,0044 zt / EURO za 12 miesi¢cy 2010 r.).



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2011 r.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2011 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE

7 SYTUACII FINANSOWEJ NOTA 31.12.2011r. 31.12.2010 .

A Aktywa trwale 490611 398 302
Al Rzeczowe aktywa trwate 17 48 474 44 243
A2 | Warto$¢ firmy 18 31126 31121
A3 Inne warto$ci niematerialne 19 3076 1453
A4 Inwestycje w nieruchomosci 20 394 762 316 346
A5 Akcje i udz_ia{y w jednos_tkach_ zaleznych 16 0 0

niepodlegajacych konsolidacji
AB Akcje i udziaty w Jecl,ngstkach wycenianych 16 3573 468
metoda praw wlasnos$ci
A7 Pozost-ale dlugoterminowe aktywa finansowe, 3506 1241
w tym:
A71 | aktywa flpgnsowe utrzymywane do terminu 16 0 0
zapadalnosci
A7.2 |- pozyczki udzielone 21 0 586
A.7.3 |- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 16 3506 655
A8 Naleznosci dlugoterminowe 26 0 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku 22 5833 3393
dochodowego
A.10 | Pozostate aktywa trwate 23 261 37

B Aktywa obrotowe 190 889 254 056
B.1 | Zapasy 24 3284 2101
B.2 | Nalezno$ci handlowe 25 8537 6434
B.3 Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od 307 110

0sOb prawnych 25
B.4 Pozostale nalezno$ci 25 3663 4771
B.5 | Krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 163 806 160 037
B51 |- akt)_/wa_ finansowe _wy_ceniane w wartosci 1017 1491
godziwej przez wynik finansowy 16
B5.2 |- aktywa finansowe utrzymywane do terminu 1004 0
zapadalnosci 16
B.5.3 | - udzielone pozyczki 21 5391 2273
B.5.4 |- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 16 156 394 156 273
B.6 Rozliczenia migdzyokresowe 26 597 1332
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 27 10 695 79271
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 28 0 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0 0
A+B | Suma aktywow 681 500 652 358




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 31 grudnia 2011 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE

Z SYTUACJI FINANSOWEJ NOTA 31.12.2011r. 31.12.2010 .
c Kapital leasny przypadajacy 428 022 428 075
akcjonariuszom Funduszu
C1l |Kapitat zaktadowy ZZS";K: 12 033 12 033
C.2 |Pozostale kapitaly ZZS";K' 335 805 309 277
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: ZZwK 80 184 106 765
C31 - zysk/(strata) z lat ubiegtych 77429 56 556
C.3.2 - zysk/(strata) netto biezgcego okresu 2 755 50 209
D Udzialy niesprawujace kontroli 41 11 664 16 845
C+D | Razem kapital wlasny 439 686 444 920
E Zobowiazania dlugoterminowe 133 704 154 970
E.l Kredyty i pozyczki 29 4739 39 336
E2 Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku 30 29704 14 564
dochodowego
E.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 31 308 401
E4 Pozostale zobowigzania dlugoterminowe i 32,35 98 953 100 669
inne pasywa
F Zobowiazania krétkoterminowe 108 110 52 468
F.1 Zobowiazania handlowe 33 16 139 10 537
o ZoboYviqzania z tytutu podatku dochodowego 256 207
od 0s6b prawnych
F.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 34,35 59 819 11 106
F.4 Rezerwy na zobowigzania krotkoterminowe 36 3703 4 045
F.5 Kredyty i pozyczki 29 22279 23 646
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 37 5914 2927
Zobowigzania zwigzane z aktywami
F.7 . - 0 0
przeznaczonymi do zbycia
E+F Razem zobowigzania 241 814 207 438
C+D+E+F | Suma pasywow 681 500 652 358
Wartos$¢ ksiegowa 428 022 428 075
Liczba aij.I funduszu, pomniejszona o akcje 99 433 650 99 433 650
wiasne posiadane przez Fundusz
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt.) 4,30 4,31




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow za okres 12 miesiecy 2011 r.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow za okres 12 miesiecy 2011 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIEZ | A zalkzoglcl;zllfchh z;lzol::gi)lﬁ;}c,h
CALKOWITYCH DOCHODOW 31122011 r. 31122010 .
Dzialalnosé¢ kontynuowana
Przychody i zyski, w tym: 171979 183 309
A Przychody i zyski z inwestycji 73 652 100 256
Al Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 651 5506
Udzial w zysku jednostek stowarzyszonych i
A2 wspolnych przedsigwzigé rozliczanych zgodnie z 969 0
metoda praw wlasnos$ci
A3 Z_yski ze sprzedazy pozostatych aktywow 63 134
finansowych
Zysk z wyceny aktywow finansowych
A4 wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik 0 248
finansowy
A5 Zysk z wyceny nieruchomo$ci inwestycyjnych 71609 93 787
A.6 Pozostate przychody i zyski z inwestycji 44 360 581
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 98 327 83 053
B.1 Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 42 2242 116
B.2 Przychody ze sprzedazy produktéw i ushug 42 91 899 65 859
B.3 Pozostate przychody i zyski operacyjne 46 4186 17078
A+B Przychody netto razem 171979 183 309
Koszty i straty, w tym: -147 608 -139 197
C Koszty i straty z inwestycji -22 317 -37 830
C.l Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0
Udzial w stracie jednostek stowarzyszonych i
C.2 wspolnych przedsigwzig¢ rozliczanych zgodnie z 0 -282
metoda praw wlasnosci
Strata ze sprzedazy pozostatych aktywow
C3 - 0 0
finansowych
Strata z wyceny aktywow finansowych
C4 wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik -382 -325
finansowy
C5 Strata z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych -634 0
C.6 Pozostate koszty i straty z inwestycji 44 -6 018 -24 088
c7 Koszty operacyjne zwigzane z dziatalnoscia 14242 13478
mwestycyjna, w tym: 43
C71 - zuzycie materiatow i energii -6 -8
C.7.2 - ustugi obce -12 050 -11125
c73 - wynagr.odrzenia i Swiadczenia na rzecz 935 1035
pracownikow
C74 - podatki i oplaty -741 -684
C.75 - amortyzacja -6 -13
C.7.6 - pozostate koszty dzialalnosci -504 -613
C.8 Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci 45 -1041 343
D Pozostale koszty i straty operacyjne -125 291 -101 367
D1 Kﬁ)s;ty operacyjne zwigzane z dziatalnoscig inng 120 782 -90 010
niz inwestycyjna, w tym: 43
D.1.1 - koszt wilasny sprzedazy towaréw i materiatow -2 087 -3
D.1.2 - zuzycie materialow i energii -20 035 -12 805
D.1.3 - ustugi obce -47 230 -37 201
D.1.4 - wynagrf)c{zenia i Swiadczenia na rzecz 28 961
pracownikow -34 135
D.15 - podatki i oplaty -5 757 -2778




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow za okres 12 miesiecy 2011 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z

12 miesiecy

12 miesiecy

. NOTA zakonczonych zakonczonych
CALKOWITYCH DOCHODOW 31122011 r. 31.12.2010 r.
D.1.6 - amortyzacja -7 622 -6 432
D.1.7 - pozostate koszty dziatalnosci -3916 -1 830
D2 fO_dpls"y z tytulu trwalej utraty warto$ci "warto$ci 45 1758 6029
irmy
D3 Pozos:ca?e odpisy aktualizujace z tytutu utraty 45 61 113
wartoscl
D.4 Pozostate koszty i straty operacyjne 46 -2 690 -5215
E:éA_ BB_ Zysk/ (strata) z dzialalnoS$ci operacyjnej 24 371 44112
F Przychody finansowe 47 2570 1373
F.1 Przychody finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej 2 346 1259
F.2 Przychody finansowe z pozostatej dziatalno$ci 224 114
G Koszty finansowe 47 -16 958 -8 615
G.1 Koszty finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej -16 212 -7 450
G.2 Koszty finansowe z pozostatej dziatalno$ci -746 -1165
H=E+F-G | Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 9983 36 870
J Podatek dochodowy 48 -13217 17 434
J.1 - cze$¢ biezgca -380 -338
J.2 - czegs¢ odroczona -12 837 17772
K=H-J Zysk/(strata) za okres z dzialalno$ci 3234 54 304
kontynuowanej
Dziatalnosé zaniechana
L Zysk/(strata) netto za okres z dziatl. zaniechanej 0 0
M =K+L | ZYSK/(STRATA) ZA OKRES -3234 54 304
N Udzialy niesprawujace kontroli -5 989 4 095
ZYSK/(STRATA) ZA OKRES
M-N PRZYPADAJACY NA AKCJONARIUSZY 2755 50 209
FUNDUSZU
Pozostaly zysk/(strata) catkowita
Pozostate zmiany -22 -555
Podatek od pozycji pozostatego zysku catkowitego 0 0
Pozostaly zysl_d(strata) calkowita po 22 555
opodatkowaniu
ZYSK/(STRATA) CALKOWITA -3 256 53 749
Zysk/(strata) za okres przypadajaca na: -3234 54 304
- wlascicieli jednostki dominujacej 2 755 50 209
- udzialowcow niesprawujacych kontroli -5989 4 095
Zysk/(strata) calkowita przypadajaca na: -3 256 53 749
- wlascicieli jednostki dominujacej 2733 49 654
- udzialowcow niesprawujacych kontroli -5989 4 095
Srednia wazona liczba akeji zwyktych,
pomniejszona o akcje wlasne posiadane przez 99 433 650 93273 376
Fundusz
Zysk (strata) za okres na jedna akcje zwykta (w zt.) 0,03 0,54
Zysk (strata) catkowita na jedna akcj¢ zwykla (w 003 053

zt.)




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Roczne Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 12 miesiecy 2011 r.

Roczne Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 12 m-cy 2011 r.

Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
ROCZNE SPRAWOZDANIE ZE Kapital Zapasowy z€ kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przypflda]qcy Razem Kkapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM sprzedazy akcji - wynik . . - . udzialom
KAPITALE WLASNYM zaldadowy powyzej ceny Zapasowe | 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. btedow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 366 558 -86 677 37026 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 wtasnych 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 dochodéw catkowitych 0 0 0 -555 50 209 49 654 4095 53 749
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.

Roczne Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 12 miesiecy 2011 r.

IKapital zapasowy Pozostale Kapital wlasny Kapita.l
SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W . . . - - - - - przypadajacy .
SKONSOL IDOWANYM KAPITALE Kapital ze sprzedazy kapitaly _ ngpO(_jneIony Wynik finansowy akgjonarlu'?"zy udzialom Razem kapitaly
WEASNYM zakladowy akeji pov_vyiej ) zapasowe i |wynik finansowy |biezacego okresu Jed.nos.tkl . | niesprawujacym wlasne
ceny nominalnej rezerwowe dominujacej kontroli
12 miesiecy zakonczonych 31.12.2011 r.
Kapital wlasny na dzien 01.01.2011 r. 12 033 366 558 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
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 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
IPtatnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
IPodziat zysku/ pokrycie straty 0 0 29 314 -29 314 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami zaleznymi
Straty na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 -2 786 0 0 -2 786 0 -2 786
spotkami zaleznymi
Nabycie /utrata kontroli nad jednostkami 0 0 0 0 0 0 2098 2098
zaleznymi
IPozostate zmiany 0 0 0 0 0 2906 2906
Suma dochodow catkowitych 0 0 0 -22 2755 2733 -5989 -3 256
Kapital wlasny na dzien 31.12.2011r. 12 033 366 558 -30 753 77429 2 755 428 022 11 664 439 686




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywéw Pienieznych za okres 12 miesiecy 2011 r.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywéw Pienieznych za okres 12 miesiecy 2011 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z

12 miesiecy

12 miesiecy

. . zakonczonych zakonczonych
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31122011t | 31122010t
A. Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej
l. Zysk / Strata netto 2 755 50 209
1. Korekty razem -15 017 -68 557
1 Zysk (strata) udzialowcow niesprawujacych kontroli -5989 4 095
2 Amortyzacja 7628 6 445
Zysk (strata) z udziatow (akcji) w jednostkach
3 stowarzyszonych i w jednostkach wspoétzaleznych -969 282
Zyski (straty) z tytutu zmian wartosci godziwej pozostatych
4 aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej 382 77
przez wynik finansowy
5 Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 0
6 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 13927 7275
7 Inne zyski/ straty z inwestycji -66 987 -75919
8 Zmiana stanu rezerw 15186 -30 929
9 Zmiana stanu zapaséw -2018 -1 259
10 Zmiana stanu naleznos$ci -4 001 11125
11 Zmiana stgnu zob9wiqza1’1 krotkoterminowych, z wyjatkiem 26 706 5246
pozyczek i kredytow
12 | Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych -1685 3477
13 Inne korekty 2803 1528
I11. | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej -12 262 -18 348

B. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnos$ci inwestycyjnej
Wptywy / wydatki z tytutu wartos$ci niematerialnych oraz

1 rzeczowych aktywow trwatych ~24829 -6501
2 Wplywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci -9178 -18 953
3 Wplywy / wydatki z tytutu inwestycji w jednostkach 0 0
stowarzyszonych
4 Wpiywy / Wydat}a z t}ftu}u inwestycji w jednostkach 10811 23951
zaleznych i wspolzaleznych
5 _Wpiywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostatych 6013 2375
jednostkach
6 Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 2130 1216
7 Udzielenie i sptata pozyczek -3 206 -1 586
8 Inne wptywy / wydatki inwestycyjne 5655 0
IV. | Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej -46 252 -4 248
C. Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnosci finansowej
Wplywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) 1 innych
1 instrumentow kapitalowych oraz doptat do kapitatu 0 45523
2 Zaciagnigte/splacone kredyty i pozyczki -30 100 -4 667
Wplywy / wydatki z tytutu emisji i wykupu dtuznych
3 papierow wartosciowych 41874 50548
4 Zaptacone dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli 0 0
5 Z_ap}acone odsetki, w tym odsetki z tytutu leasingu 14903 9186
finansowego
Dokonane ptatnosci zobowiazan z tytutu leasingu
6 finansowego (cz¢$¢ kapitatowa) 6755 -1016
7 Inne wptywy/wydatki finansowe -178 3500
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej -10 062 84 702
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem -68 576 62 106
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 79 271 17 165
F. Srodki pieniezne na koniec okresu 10 695 79271




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2011 r. / za okres 12 miesiecy 2011 r.

Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego sporzadzonego
na dzien 31 grudnia 2011 r. / za okres 12 miesiecy 2011 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 Przeksztalcen
Wriasnos$ciowych dziatajacego w imieniu Skarbu Panstwa w ramach Programu Powszechnej Prywatyzacji
(PPP). W dniu 13 marca 1996 roku uchwatla NWZA zostata 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 Gield S.A. dopuscita akcje Funduszu do obrotu
publicznego, a nastepnie akcje zostaly notowane na Gieldzie Papieréw Warto$ciowych w Warszawie.

Fundusz prowadzi dzialalno$¢ na podstawie Ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeksu spotek
handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z 2000 roku z pozniejszymi 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 pdzniejszymi zmianami).

W dniu 23 czerwca 2001 roku Fundusz zostal 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 polgczenie Funduszu ze Spétka Zachodni Fundusz
Inwestycyjny NFI S.A.

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzien 30 czerwca 2011 r. miat
swoja siedzibe przy ul. Minskiej 25, 03-808 Warszawa.

Przedmiot dzialalno$ci Funduszu zdefiniowany jest jako: Dzialalno$¢ trustow, funduszéw i podobnych
instytucji finansowych (PKD 2007 nr 64302).

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 warto§ciowych emitowanych przez te podmioty,

. wykonywanie praw z akcji 1 udzialow oraz papierow wartosciowych, jak réwniez rozporzgdzanie
nimi,

udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce,
zacigganie 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 sg:

° Walne Zgromadzenie,
. Rada Nadzorcza,

. Zarzad.
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2011 r. / za okres 12 miesiecy 2011 r.

Black Lion NFI S.A. posiada na dzien bilansowy:

e bezposrednio i posrednio akcje / udziaty w jednostkach zaleznych,

e posrednio (poprzez spotke zalezng Scanmed S.A.) udzialy w jednostce wspotzaleznej Carint Scanmed
Sp. zo.0.,

e bezposrednio akcje w jednostce stowarzyszonej Browar Gontyniec S.A.

Jednostki zaleine objete konsolidacjq metodg pelng na dzien bilansowy

Charakter Procent
Nazwa jednostki ze wskazaniem Przedmiot s . R posiadanego
L.p. . . s Siedziba powiazania R
formy prawnej dzialalnoSci . kapitatu
kapitalowego
zakladowego
Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna 79,15
Scanmed Multimedis SA Ustugi medyczne Krakow zalezna 61,98
3 | Scan Development Sp. z 0.0. N.ajem ! zar;q@zar}le Warszawa posrefimo 79,15
nieruchomo$ciami zalezna
4 | Akamedik Services Sp. z 0.0. Ustugi medyczne Warszawa posreflmo 51,00*
zalezna
5 | Scan Diagnostic Sp. z 0.0. Ushugi medyczne Krakow posreflmo 61,98
zalezna
6 | Szpital Sw Rafala Sp. z 0.0. Ustugi medyczne Krakow posreflmo 79,15
zalezna
7 | Scanrent Sp. z 0.0. Najem i zarzadzanie Krakéw zalesma 79,55
nieruchomosciami
8 | VIS Investments Sp. z 0.0. Dzlalalnos_c Warszawa zalezna 100,00
Inwestycyjna
9 | CT Zuraw SA. Wynajem i spredaz Olsztyn zalema 100,00
Pozostate
10 | Cracovia Property Sp. z 0.0. posrednictwo Krakow zalezna 100,00
finansowe
Posrednictwo i obrot oérednio
11 | Fabryka PZO Sp. z 0.0. w zakresie Warszawa pzaleZna 100,00
nieruchomosci
Posrednictwo i obrot
12 | Minska Development Sp. z 0.0. w zakresie Warszawa zalezna 100,00
nieruchomosci
Posrednictwo i obrot
13 | SOHO FACTORY Sp. z 0.0. w zakresie Warszawa zalezna 100,00
nieruchomosci
Posrednictwo i obrét
14 PZQ In_vest_r_nent Sp-zo.0. w zakresie Warszawa zalezna 100,00
w likwidacji . -
nieruchomosci
Pozostate doradztwo
w zakresie
15 | Fellow Sp. z 0.0. prowadzenia Warszawa zalena 100,00
dziatalnosci
gospodarczej i
zarzadzania
16 | BL Sp.zo.0. DZla}aI"OS.C Warszawa zalezna 100,00
inwestycyjna
Pozostate , .
17 R a.nd R Adv Secundo Sp. z 0.0. posrednictwo Warszawa p osre§n10 100,00
w likwidacji fi zalezna
inansowe
Wydawanie
18 | Next Media Sp. z 0.0. czasopism | Warszawa zalezna 100,00
pozostatych
periodykow
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2011 r. / za okres 12 miesiecy 2011 r.

. . . . Charakter P_rocent
Nazwa jednostki ze wskazaniem Przedmiot Lo R R posiadanego
L.p. . . o Siedziba powiazania R
formy prawnej dzialalnoSci . kapitatu
kapitalowego
zakladowego
Wydawanie
19 | Fashion Group Sp. z o.0. czasopism Warszawa zalezna 60,00
pozostatych
periodykow
Dziatalnos¢
20 | Kalder A Sp.zo.0. rachunkowa, . Warszawa zalezna 100,00
doradztwo, ustugi
finansowe

*Scanmed Multimedis S.A. posiada 51% udziatow w spétce Akamedik Services Sp. z 0.0.

Jednostki wspétzaleine | stowarzyszone wyceniane wg metody praw wlasnosci na dzien bilansowy
Scanmed S.A. posiadat 50% udzialow w spotce wspotzaleznej Carint Scanmed Sp. z 0.0. wg stanu na dzien
bilansowy. Zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy Kapitatowej BL NFI S.A., akcje /udzialy w
jednostkach wspolzaleznych (Scanmed SA nie posiada pelnej kontroli nad wymieniong spotka) sa wyceniane

wg metody praw wlasnosci.

Fundusz na dzien bilansowy posiadat 24,90% akcji w jednostce stowarzyszonej Browar Gontyniec S.A.

Procent
Przedmiot . Charakter posiadanego
L.p. Nazwa Spoétki . o Siedziba powiazania R
dzialalnoSci Kapitalowego kapitalu
p g zakladowego
1 | Carint Scanmed Sp. z 0. 0. Ushugi medyczne Krakow wspolzalezna 50,00*
2 | Browar Gontyniec Sp. z 0.0. Produkcja piwa Kamionka stowarzyszona 24,90

*Scanmed S.A. posiada 50% udziatow w spotce Carint Scanmed Sp. z 0.0.
Ponizej zaprezentowany jest krotki opis najistotniejszych spotek podporzadkowanych.
Scanmed S.A.

Grupa Scanmed S.A. jest najwickszym prywatnym podmiotem oferujgcym opieke medyczng w Matopolsce.
Specjalizuje si¢ w zakresie opieki szpitalnej oraz chirurgii jednego dnia. Wykonuje zabiegi operacyjne i
posiada nowoczesny sprzet diagnostyczny.

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

Scanmed Multimedis S.A.

Glowne obszary dzialalnosci Scanmed Multimedis S.A. to ambulatoryjna opieka medyczna (opieka
abonamentowa), opieka calodobowa w ramach podstawowej opieki zdrowotnej a takze transport medyczny.
Spotka $wiadczy ustugi poprzez trzy centra medyczne funkcjonujace w Krakowie, Poznaniu i Warszawie.
W rezultacie nabycia pakietu kontrolnego w spétce Medrun w 2012r., Scanmed Multimedis moze $§wiadczy¢
ustugi poprzez kolejne centra medyczne w Warszawie i Wroctawiu. W dniu 30 grudnia 2010 r. Scanmed
Multimedis Sp. z o.0. zostata przeksztalcona w spotke akcyjng. W 2011 r. Scanmed SA sprzedal na rzecz
Scanmed Multimedis cze$¢ swojego przedsiebiorstwa i dziatalnosci tj. Scanmed Universum. Ponadto, w
2011 r. Scanmed Multimedis zadebiutowat na rynku New Connect.
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Carint Scanmed Sp. z 0.0.

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

Soho Factory Sp. z o.0.

Soho Factory jest wtascicielem nieruchomos$ci o powierzchni gruntu 81 766 m2, potozonej w Warszawie
przy ul. Minskiej 25. Na dzialce znajduje si¢ obecnie szereg budynkow o charakterze biurowo-
magazynowym. W czerwcu 2011 roku spétka otrzymata Decyzje o pozwoleniu na budowe wraz z
zatwierdzeniem projektow budowlanych dla | etapu Inwestycji w zespole zabudowy mieszkaniowej
wielorodzinnej z uslugami i garazami podziemnymi w dzielnicy Praga Poludnie w Warszawie przy ul.
Minskiej 25. Pierwszy etap projektu obejmuje budowe dwoch nowych budynkéw mieszkalno-ustugowych
wraz z parkingami podziemnymi oraz modernizacj¢ dwoch obiektow historycznych.

W pazdzierniku ubiegltego roku spotka rozpoczeta budowe mieszkan w budynku B (Rebel One). Obecnie
prowadzona jest ich sprzedaz. Procesem sprzedazy zarzgdza Home Broker Nieruchomos$ci S.A., jako
wylaczny doradca Soho Factory w tym obszarze. Budowa drugiego budynku rozpocznie si¢ niezwlocznie po
sprzedaniu 15 % powierzchni w budynku B i C. Analiza sprzedazy i rezerwacji lokali mieszkalnych w
budynku Rebel One pozwala sadzié¢, iz budowa budynku C rozpocznie si¢ nie poézniej niz we wrzesniu 2012
roku.

Fabryka PZO Sp. z o.0.

Fabryka PZO Sp. o.0. jest wlascicielem nieruchomos$ci o lacznej powierzchni 11 546 m? potozonej w
Warszawie przy ul. Grochowskiej i Kamionkowskiej, z czego dziatka 17/4 o powierzchni 3 514 m? byta
objeta umowg leasingu zwrotnego. Umowa leasingu zwrotnego zostata zakonczona w dniu 15 listopada 2011
r. Budynki znajdujace si¢ na tym terenie maja charakter poprzemyslowy i sa wynajmowane. Obecnie
przygotowywany jest proces budowy budynku biurowego przy ul. Grochowskiegj.

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. 7 o.o.

Minska Development Sp. z o0.0. posiada prawo wilasnosci 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% udzial w prawie uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dziatke o powierzchni
1 965 m?, na ktorym posadowiony jest budynek. Ponadto Minska Development Sp. z 0.0. posiada prawo
uzytkowania wieczystego dwodch dziatek niezabudowanych o powierzchni tgcznej 8.212 m? polozonych w
Warszawie przy ulicy Minskiej 25a. Minska Development Sp. z 0.0. 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. Rafata. Zakres dzialalnosci
obejmuje wynajem powierzchni szpitalnych, réwniez podmiotom spoza Grupy Kapitalowej, oraz

zarzadzanie obiektem.

W sierpniu 2009 szpital byt oddany do uzytku tylko w ograniczonym zakresie. W ciagu 2010 r. trwaty prace
w ramach Il Etapu budowy, operacyjng gotowos$¢ na poziomie aktualnego kontraktu NFZ osiagnigto dopiero
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z dniem 1 stycznia 2011 r. Powierzchnia szpitala jest wynajmowana kilku podmiotom, réwniez spoza Grupy
Scanmed. W najblizszym czasie mozliwe jest pozyskanie kolejnych znaczacych najemcow.

W ramach realizacji nowej strategii Grupy, zawarto umowe leasingu zwrotnego nieruchomosci Szpitala Sw.
Rafata. Na podstawie umowy zawartej z BPS Leasing, Fundusz pozyskat finansowanie w wysokosci 70,5
mln zl, z czego 48,1 mln zt przeznaczone zostato na splate obligacji zabezpieczonych na nieruchomosci. W
wyniku tej operacji, dotychczasowe zadluzenie o 2-letnim okresie zapadalnosci zamienione zostato na
instrument 12-letni, znacznie lepiej dostosowany do okresu zwrotu z inwestycji nieruchomosciowej.
Oprocentowanie leasingu wynosi WIBOR 3M + 3,65%, co oznacza na dzien dzisiejszy obnizke¢ o ok. 0,9
punktu procentowego w stosunku do kosztu obstugi obligacji. Jednoczesnie leasing w czgsci dotyczacej
budynku jest w ujeciu podatkowym leasingiem operacyjnym, co zapewnia optymalizacj¢ podatkows.

W marcu 2012 r. 100% udzialbw w Scan Development zostato przeniesionych ze Scanmed S.A. do
Funduszu oraz Fellow spotka z o.0. Skutkiem przeniesienia udziatow bylo umorzenie czesci pozyczek
wewnatrzgrupowych udzielonych Scanmed S.A. przez Fundusz i Fellow spotka z o.0.

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

Obydwie spotki dzialaja w branzy wydawniczej, sa wilascicielami tytutdéw (odpowiednio) ,,Maleman” i
,,Fashion Magazine”.

Browar Gontyniec

Producent piwa skladajacy si¢ z Browaru Gontyniec posiadajacego marke Gniewosz oraz Browaru
Czarnkéw z marka Noteckie. Browar Czarnkow jest jednym z najstarszych producentéw piwa w Polsce z
ponad 100-letnig tradycja, posiada ugruntowang pozycje na polskim rynku z duzg rozpoznawalno$cig marki i
bardzo lojalng grupa klientow.

Grupa zaklada integracj¢ sprzedazowa i operacyjng obydwu brandow, dalszy rozwdj marki Gniewosz oraz
finalizacj¢ budowy nowego browaru. Celem spoéiki jest uzyskanie znaczacego udzialu w rynku matych,
regionalnych browarow.

W 2011 r. dokonano przeksztatcenia spotki Browar Gontyniec w spotke akcyjna. W celu osiggnigcia
przysztych korzysci podatkowych zbyto akcje Browaru Gontyniec do Progress Funduszu Inwestycyjnego
Zamknigtego Aktywow Niepublicznych (,,Progress FIZAN”). W rezultacie przeprowadzonej optymalizaciji,
Fundusz posiada bezposrednio 24,90% akcji w spotce Browar Gontyniec, natomiast 45,7% akcji znajduje sig
w posiadaniu Progress FIZAN, ktorego 100% certyfikatow inwestycyjnych nalezy do Funduszu.

Przy zaistnieniu korzystnej sytuacji na rynkach kapitalowych, przewidywane jest przeprowadzenie emisji
oraz wejscie Browaru Gontyniec S.A. na rynek New Connect. Pozyskane $rodki finansowe zostang
przeznaczone na wyposazenie nowego browaru, zlokalizowanego w Kamionkach oraz rozbudowe sieci
sprzedazy. W ramach rozbudowy sieci detalicznej planuje si¢ otwarcie stoisk w galeriach handlowych oraz
kolejnych punktéw detalicznych, oferujacych produktu spotki. W zwigzku z powyzszym, w
krotkoterminowej perspektywie czasowej oczekuje si¢ znacznego wzrostu przychodow ze sprzedazy przy
jednoczesnie niewielkich naktadach inwestycyjnych.
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Struktura Grupy Kapitalowej Black Lion NFI S.A. na dzien bilansowy
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Ujawnienia wymagane przez MSR 27

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

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

Nie dotyczy — we wszystkich jednostkach zaleznych Black Lion NFI posiada, bezposrednio lub posrednio,
wigcej niz potowg gloséw. Fundusz (poprzez spotke zalezng Scanmed SA) ma aktywny wplyw na kreowanie
polityki spotki Akamedik Services i catej grupy medyczne;.

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 zaleznej, jezeli takie
sprawozdanie finansowe jest wykorzystywane do sporzgdzenia 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 podstawa sporzadzenia rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Black Lion NFI S.A. za 2011 r., zostaly przygotowane za ten sam okres tj. na 31 grudnia 2011 r. / za okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 r.

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

Nie dotyczy.

e) Zestawienie ukazujgce wplyw wszelkich zmian w udziatach wiasnosciowych jednostki dominujgcej w
Jjednostce zaleznej, ktore nie skutkujq utratg kontroli, na kapitat witasny mozliwy do przypisania wlascicielom
Jjednostki dominujgcej

I potrocze 2011 r.

¢ Next Media Sp. z 0.0. - nabycie 800 udziatow za 40 tys. zt.,

e Scanmed Multimedis SA — transakcje na akcjach serii A i B Scanmed Multimedis (sprzedaz tych akcji
przez Scanmed do Funduszu i udzialowcow niesprawujacych kontroli), emisja akcji serii C przez
Scanmed Multimedis do udzialowcow niesprawujacych kontroli, w wyniku tych transakcji udziat
Funduszu w aktywach netto Scanmed Multimedis wynosit 57,92% na 30.06.2011 r. (Fundusz posiadat
3.880.619 akcji Scanmed Multimedis). W transakcjach na akcjach Scanmed SA i Scanmed Multimedis
SA uczestniczyla spotka zalezna Fellow Sp. z o.0.,

e Scanmed SA - skup akcji wiasnych Scanmed do umorzenia od Funduszu i udzialowcow
niesprawujacych kontroli, w wyniku skupu akcji przez Scanmed do umorzenia (3.835.634 akcji
wilasnych Scanmed), udzial Funduszu w aktywach netto Scanmed SA wynosit 71,31% na 30.06.2011 r.
(Fundusz posiadat 6.725.516 akcji Scanmed), z akcji skupionych do umorzenia nie wykonuje si¢ prawa
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glosu. W transakcjach na akcjach Scanmed SA i Scanmed Multimedis SA uczestniczyla spotka zalezna
Fellow Sp. z 0.0.,

o Akademik Services Sp. z 0.0. — zostaly wniesione doptaty do kapitalu Akamedik Services przez
Scanmed Multimedis SA i udziatowca niesprawujacego kontroli (tacznie 330 tys. zt w I potroczu 2011
r.), proporcjonalnie do posiadanych udziatlow, w zwiazku z tym wptaty te nie miaty wplywu na udziat
procentowy poszczeg6dlnych udziatowcoéHw w aktywach netto Akamedik Services.

I potrocze 2011 r.

o Next Media Sp. z 0.0. — umorzenie udziatéw udziatowca spoza Grupy BL NFI SA bez wygrodzenia. W
wyniku tej operacji Fundusz stat si¢ 100% udzialowcem w spotce Next Media (przed opisang operacja
Fundusz posiadat 80,84% udzialow w Next Media Sp. z 0.0.). W dniu 16 sierpnia 2011 r., zostala
podjeta przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow spotki Next Media Sp. z o0.0. uchwata o
umorzeniu wszystkich udziatow nalezacych do drugiego wspolnika bez wynagrodzenia; w tym samym
dniu w jej wykonaniu, na podstawie ,,Umowy zbycia udziatéw w celu umorzenia” Next Media Sp. z 0.0.
nabyla (bez wynagrodzenia) wszystkie nalezace do niego udziaty, tj. 9.199 udzialéw, w zwiazku z czym
BL NFI posiada wszystkie (38.801) udziaty, ktore nie sg udziatami wlasnymi spotki. Umorzenie zostato
zarejestrowane w KRS w dniu 12 grudnia 2011r.,

o Scanmed Multimedis SA — dokonano transakcji na akcjach, w wyniku dokonanych transakcji Fundusz
posiadat 4.152.557 akcji Scanmed Multimedis SA na 31.12.2011 r.,

e Scanmed SA — dokonano transakcji, w tym umorzenia akcji, w wyniku dokonanych transakcji stan
posiadania Funduszu na 31.12.2011 r. wynosit 7.447.201 akcji Scanmed SA,

e W ramach transakcji na akcjach Scanmed SA, Fundusz pokryt 35 udziatléw w nowo zatozonej spotce
Scanrent Sp. z 0.0. 17.426 akcjami Scanmed SA, ktore nastgpnie podlegaty umorzeniu. Pozostali
udziatowcy w nowo zatozonej spotce rowniez pokryli swoje udziaty akcjami Scanmed SA, ktore
nastgpnie podlegaty umorzeniu; tacznie Scanmed SA umorzyt 22 tys. swoich akcji. W nowo zatozonej
spotce Scanrent Sp. z 0.0. Fundusz objat 35 z 44 udziatow (79,55% kapitatu udzialowego),

e Akademik Services Sp. z 0.0. — zostaly wniesione doptaty do kapitalu Akamedik Services przez
Scanmed Multimedis SA i udziatlowca niesprawujacego kontroli (facznie 265 tys. zt w Il potroczu 2011
r.), proporcjonalnie do posiadanych udziatow, w zwigzku z tym wptaty te nie miaty wplywu na udziat
procentowy poszczegdlnych udziatowcow w aktywach netto Akamedik Services,

e Browar Gontyniec SA — w II p6troczu 2011 r. miata miejsce emisja udziatow przez Browar Gontyniec
(wowczas jeszceze sp. z 0.0.) w ilosci 1.660 nowych udzialow, ktore zostaty objete proporcjonalnie przez
dotychczasowych udziatowcow. Przed i po tej operacji udzial Funduszu w kapitale Browaru wynosit
70,59% (1.412 udziatéw w posiadaniu Funduszu). Browar Gontyniec w II potroczu przeksztalcit sic w
spotke akcyjng, za$ 1.412 udzialow zostato przeksztatconych w 706 tys. akcji Browaru Gontyniec SA
bedacych wiasnoscia Funduszu.

f) Jesli nastgpita utrata kontroli nad jednostkq zalezng, jednostka dominujgca uwjawnia 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 zalezinej wediug 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 roku bilansowym Fundusz posiadat 706 tys. akcji spotki Browar Gontyniec. W celu osiagnigcia
przysztych korzysci podatkowych zbyto 457 tys. akcji Browaru do Progress FIZAN. W rezultacie
przeprowadzonej optymalizacji, Fundusz posiada bezposrednio 24,9% akcji w spotce Browar Gontyniec
(249 tys. akcji), natomiast 45,7 % (457 tys.) akcji Browaru znajduje si¢ w posiadaniu Progress FIZAN,
ktorego 100% certyfikatow inwestycyjnych nalezy do Funduszu. W rezultacie zbycia akcji do Progess
FIZAN, ulegl zmianie charakter powigzan pomigdzy Funduszem a spolka Browar Gontyniec, ktdéra w
wyniku optymalizacji stala si¢ jednostka stowarzyszona wobec Funduszu.
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Kwota Pozycja
3921 | Przychdd z tytutu zbycia akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN
-3 260 | Aktywa netto Browaru Gontyniec zbyte do Progress FIZAN (45,7% x 7.133 tys. z})
-10 | Koszty transakcyjne
651 | Wynik na zbyciu akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN

Inwestycja w j. stowarzyszong, ktora stal si¢ Browar w wyniku powyzszej operacji, zostata wyceniona z
chwilg utraty kontroli wg warto$ci godziwej dla potrzeb skonsolidowanego sprawozdania finansowego GK
Funduszu, zgodnie z MSR 27.

2. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Funduszu

Sktad Rady Nadzorczej Funduszu na dzien bilansowy

Zgodnie z art.17 ust.l Statutu Rada Nadzorcza sktada si¢ z pigciu lub wigkszej liczby cztonkow,
powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspdlna i trwa
pig¢ lat.

Sktad Rady Nadzorczej na 31 grudnia 2011 r. przedstawiat si¢ nastgpujgco:

Maciej Wandzel — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

Maciej Zientara — Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej
Bogustaw Le$nodorski — Czlonek Rady Nadzorczej

Piotr Janczewski — Cztonek Rady Nadzorczej

Mariusz Pawlak — Czlonek Rady Nadzorczej

Michat Kobus — Cztonek Rady Nadzorczej

Sktad Zarzgdu Funduszu na dzien bilansowy
Zarzad Funduszu na dzien 31 grudnia 2011 r. dziatatl w sktadzie:

Rafat Bauer — Prezes Zarzadu
Mariusz Omiecinski — Czlonek Zarzadu

W dniu 9 sierpnia 2011 r. Rada Nadzorcza powotata Zarzad Funduszu nastepnej kadencji w osobach: Pan
Rafat Bauer — Prezes Zarzadu oraz Pan Mariusz Omiecinski — Czlonek Zarzadu.

Kadencja Zarzadu w nowym sktadzie rozpoczeta si¢ z dniem nastepujacym po dniu odbycia si¢
Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu, zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe za rok
2010 tj. z dniem 30 sierpnia 2011 r.

Zmiany w skladzie Radzie Nadzorczej Funduszu po dniu bilansowym
Po dniu bilansowym nie nastgpity zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze;.
Zmiany w skladzie Zarzqdu Funduszu po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym nie nastgpity zmiany w sktadzie Zarzadu.
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3. Czas trwania dzialalnos$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 2011 r. do 31
grudnia 2011 r. oraz okres poréwnywalny 12 miesigcy od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r.
Sprawozdanie zostato sporzadzone w polskich ztotych. Polski zloty jest walutag funkcjonalng i walutg
sprawozdawcza Grupy Kapitatowej Black Lion NFI S.A. Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty
wykazane w tysigcach zlotych, chyba ze wskazano inacze;j.

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaty za ten sam okres
sprawozdawczy, co sprawozdanie finansowe Funduszu, przy zastosowaniu spdjnych 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 biegtego rewidenta.

5. Transakcje polaczenia / nabycia udzialéow w 2011 r. (ujawnienia wg MSSF 3)

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

a) Nazwa i opis jednostki przejmowanej
I potrocze 2011 v,

W 1 potroczu 2011 r. Fundusz nabyt udziaty w Browarze Gontyniec; Fundusz nabyt 240 udzialow za kwotg
6 mln zl, co pozwolito uzyskac¢ 70,59% udziatéw w aktywach netto Browaru. Nabyte udzialy pochodzity z
nowych emisji udzialéw Browaru.

Ponadto w | pofroczu 2011 r. spotki zalezne od Funduszu (Scanmed SA i Scanmed Multimedis SA)
zalozyly spotki zalezne: Scan Diagnostic Sp. z 0.0. oraz Szpital Sw. Rafata Sp. z o.0. Kapitaly zaktadowe
tych spotek wynosza 5 tys. zt. Spolki te rozpoczely dziatalnos¢ operacyjna w II potroczu 2011 r.

I potrocze 2011 r.

W II potroczu 2011 r. miata miejsce kolejna emisja udzialéw przez Browar Gontyniec (wowczas jeszcze sp.
z 0.0.) w ilosci 1.660 nowych udzialow, ktore zostaly objete proporcjonalnie przez dotychczasowych
udziatlowcow. Przed i po tej operacji udzial Funduszu w kapitale Browaru Gontyniec wynosit 70,59% (1.412
udziatéw w posiadaniu Funduszu). Browar Gontyniec w II potroczu 2011 r. przeksztalcit si¢ w  spotke
akcyjng, za$ 1.412 udziatléw zostalo przeksztatlconych w 706 tys. akcji Browaru Gontyniec SA bedacych
wlasnoscig Funduszu. Nastepnie w II potroczu 2011 r. w celu uzyskania przysztych korzysci podatkowych,
Fundusz zbyt 457 tys. akcji Browaru Gontyniec SA do Progress FIZAN. W rezultacie zbycia akcji na dzien
bilansowy Fundusz posiadat 249 tys. akcji Browaru Gontyniec SA (24,9% kapitatu akcyjnego), CO w ujeciu
ksiegowym czynito z Browaru Gontyniec jednostke stowarzyszong wobec Funduszu.
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W ramach transakcji na akcjach Scanmed SA, Fundusz pokryl 35 udzialdéw w nowo zalozonej spoice
Scanrent Sp. z 0.0. 17.426 akcjami Scanmed SA, ktore nastepnie podlegaty umorzeniu. Pozostali udziatowcy
w nowo zatozonej spotce rowniez pokryli swoje udziaty akcjami Scanmed SA, ktore nastgpnie podlegaty
umorzeniu. Lacznie Scanmed SA umorzyt 22 tys. swoich akcji. W nowo zatozonej spotce Scanrent Sp. z o.0.
Fundusz objat 35 z 44 udziatow (79,55% kapitalu udziatlowego).

W I1 pétroczu 2011 r. Fundusz nabyt 100% udziatow w spotce zaleznej Kalder A Sp. z o.0.
b) Data przejecia
I potrocze 2011 1.

Browar Gontyniec — nabyto udziaty w dwéch transakcjach:

e W dniu 8 marca 2011 r. objeto 100 nowoutworzonych udziatbw w zamian za wkiad w wysokosci 2,5
min,

e W dniu 31 maja 2011 r. objgto 140 udziatow pochodzacych z nowej emisji w zamian za wktad w
wysokosci 3,5 min zt.

Emisja udziatow przez Browar Gontyniec zostala zarejestrowana w KRS odpowiednio w dniu: 17 maja 2011
r.i24 czerwca 2011r.

Scan Diagnostic — spotka zatozona w Krakowie 21 lutego 2011 r. i zarejestrowana w KRS w dniu 12
kwietnia 2011 r., kapitat podstawowy wynosi 5 tys. zt.

Szpital Sw Rafata — spotka zatozona w Krakowie 17 lutego 2011 r. i zarejestrowana w KRS w dniu 7
kwietnia 2011 r., kapitat podstawowy wynosi 5 tys. zt.

I potrocze 2011 r.

W dniu 3 sierpnia 2011 r. podjeto uchwale o podwyzszeniu kapitatu zakladowego Browaru Gontyniec.
Kwota podwyzszenia wyniosta 83 tys. zl. Liczba udziatléw utworzonych wyniosta 1.660 udzialow, z tego
liczba udziatow objetych przez BL NFI S.A. w ramach tego podwyzszenia wyniosta 1.172 udziaty. Udziaty
zostaly objete proporcjonalnie przez dotychczasowych udziatlowcow. Podwyzszenie kapitatu zostato
zarejestrowane w KRS w dniu 24 sierpnia 2011 r. Browar Gontyniec w II potroczu 2011 r. przeksztalcit sig
w spotke akcyjna, za§ 1.412 udzialow zostato przeksztatconych w 706 tys. akcji Browaru Gontyniec SA
bedacych wilasnoscia Funduszu. Przeksztatcenie ze spotki z 0.0. w spotke akcyjna zostalo zarejestrowane w
KRS w dniu 22 wrze$nia 2011 r.

W ramach transakcji na akcjach Scanmed SA, Fundusz pokryt 35 udzialdw w nowo zatozonej spotce
Scanrent Sp. z 0.0. 17.426 akcjami Scanmed SA (o warto$ci 122 tys. zt) , ktore nastepnie podlegaty
umorzeniu. Pozostali udzialowcy w nowo zatozonej spotce roéwniez pokryli swoje udziaty akcjami Scanmed
SA, ktore nastgpnie podlegaty umorzeniu; tacznie Scanmed SA umorzyt 22 tys. swoich akcji. Umorzenie
akcji Scanmed SA i utworzenie nowej spotki zostaty zarejestrowane w KRS w dniu 28 grudnia 2011 r.

W dniu 28 lipca 2011 r., BL NFI nabyt 100 udziatow o warto$ci nominalnej 50 zt kazdy, o lacznej wartosci
5.000 zt (100% kapitatu), w spolce pod firma Platora Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, KRS: 363715; cena
sprzedazy — 10 tys. zl; w dniu 3 sierpnia 2011 r. zarejestrowana zostala zmiana umowy spétki, obejmujaca
zmiang firmy na Kalder A Sp. z 0.0.

Scanmed SA ztozyl Oswiadczenie o przyjeciu ,,Nieodwotalnej oferty sprzedazy udziatlu w kapitale
zakladowym spotki pod firmg Carint Scanmed Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w
Krakowie” ztozonej przez Carint Investment S.A. w dniu 22 czerwca 2010 r., dotyczacej 1 udzialu w
kapitale zaktadowym spo6tki pod firma Carint Scanmed Sp. z 0.0. (przed przyjgciem oferty: Scanmed i CISA
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miaty po 750 udziatow w kapitale zakladowym; po przejsciu udziatu — Scanmed ma 751, a CIS 749
udziatéw). W dniu 9 sierpnia 2011 r., zostal ztozony wniosek do sadu rejestrowego o ujawnienie zmiany
stanu posiadania w KRS. W T kw. 2012 r. nastgpito zarejestrowanie tego faktu w KRS.

C) Procent przejetych udziatow kapitatowych z prawem glosu na dzien 31.12.2011 r.

e Browar Gontyniec - 24,90%
e Scan Diagnostic -100,0%
e Szpital Sw. Rafata - 100,0%
e Kalder A -100,0%
e Scanrent - 79,55%
d) Glowne przyczyny polqczenia jednostek oraz opis tego, w jaki sposob jednostka przejmujgca objeta

kontrole nad jednostkq przejmowang
| potrocze 2011 r.

Browar Gontyniec — warto$¢ zakupionych udziatéw wynosi tacznie 6 min zt, z czego:
. Poprzez kompensate pozyczki uregulowano kwote 2.570 tys. zt,
. Srodkami pienigznymi optacono 3.431 tys. zt.

Glowne przyczyny nabycia udziatow w Browarze Gontyniec:

e Inwestycja w producenta niszowego produktu z duzym potencjatem wzrostu,

o \Wykorzystanie optymalnego momentu do wejécia w inwestycje, prywatyzacja browaru Czarnkow,

o Wykorzystanie sprzyjajacego trendu rynkowego wzrostu browarow regionalnych do wejscia w
inwestycje.

Gtéwna przyczyna zatozenia i objecia udziatéow w spotkach: Scan Diagnostic i Szpital Sw. Rafata jest plan
systematycznego rozszerzania zakresu §wiadczonych ustug medycznych.

I potrocze 2011 r.

Fundusz naby?t 1.172 udziatow z 1.660 udzialéw nowej emisji Browaru Gontyniec po warto$ci nominalnej
(50 zt za jeden udziat). W wyniku tej transakcji Fundusz byt w posiadaniu 1.412 udziatéw (przed transakcja
Fundusz posiadat 240 udziatow w kapitale Browaru Gontyniec). Browar Gontyniec w II potroczu 2011 r.
przeksztalcit sie w  spotke akcyjna, zas 1.412 udziatow zostato przeksztatconych w 706 tys. akcji Browaru
Gontyniec SA bedacych wlasnoscig Funduszu. W II potroczu 2011 r. w celu uzyskania przysztych korzysci
podatkowych, Fundusz zbyt 457 tys. akcji Browaru Gontyniec SA do Progress FIZAN. W rezultacie zbycia
akcji na dzien bilansowy Fundusz posiadal 249 tys. akcji Browaru Gontyniec SA (24,9% kapitatu
akcyjnego), co w ujeciu ksiggowym czynitlo z Browaru Gontyniec jednostk¢ stowarzyszong wobec
Funduszu.

Kwota Pozycja

3921 | Przychdd z tytutu zbycia akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN

-3 260 | Aktywa netto Browaru Gontyniec zbyte do Progress FIZAN (45,7% x 7.133 tys. z})
-10 | Koszty transakcyjne
651 | Wynik na zbyciu akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN

Gloéwnymi przyczynami nabycia udziatdéw w Kalder A i zatozenia spotki Scanrent byty:
e Kalder A — centralizacja $wiadczenia ustug finansowo - ksiggowych w Grupie BL NFI,
e Scanrent — centralizacja dzialalnosci w zakresie obstugi najmu przychodni medycznych.
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e) Jakosciowy opis czynnikow, ktore doprowadzity do ujecia wartosci firmy, takich jak oczekiwana
synergia tgczqcych sie dziatalnosci jednostki przejmowanej i jednostki przejmujgcej, wartosci niematerialne
niekwalifikujgce sie do osobnego ujecia oraz inne czynniki

I potrocze 2011 r.
Browar Gontyniec - jednostka zalezna od BL NFI 30.06.2011 r.
Historyczna cena nabycia udzialow 6 001
Kapitat wlasny Browaru na 30.06.2011 r. 6 013
Udzial Funduszu w kapitatach Browaru 70,59%
Kapitat Browaru przypadajacy Funduszowi 4244
Wartos$¢ firmy 1758

Dla potrzeb rozliczenia nabycia kontroli nad Browarem Gontyniec, aktywa i zobowigzania Browaru zostaty
doprowadzone do wartoSci godziwej, w szczegdlnoSci rzeczowe aktywa trwale 1 nieruchomosci
inwestycyjne. Dwie transakcje nabycia udziatow w Browarze w krotkim okresie czasu potraktowano jako
jedng transakcje dla potrzeb rozliczenia nabycia kontroli nad Browarem w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym

W wyniku nabycia udzialtow w Browarze Gontyniec zostata rozpoznana dodatnia warto$¢ firmy kwocie
1.758 tys. zk. Rynek browardéw regionalnych jest w ostatnich kilku latach w tendencji wzrostowej. Piwa
warzone metodami tradycyjnymi na bazie sktadnikow naturalnych zaczynajg by¢ coraz bardziej popularne w
Polsce. Mate browary odnotowuja wzrost sprzedazy z roku na rok i zyskuja coraz wiekszy udziat w rynku.
Spotka posiada duzy potencjal wzrostowy. Dzieki posiadanym markom, odpowiedniej strategii
marketingowej i wspolnym kanale dystrybucji spotka zyskuje coraz wiekszy udziat w rynku, a jej produkty
sg dostepne w coraz wigkszej liczbie sklepoéw, delikatesow oraz super i hipermarketow. Od stycznia 2011 r.
spotka konsekwentnie realizuje zatozony budzet, a nawet przekracza plan sprzedazy. Rynek zatem jest
bardzo perspektywiczny i rozwija si¢ bardzo dynamicznie w Polsce, w czym Fundusz widzi szans¢ na
uzyskanie zysku z tejze inwestycji oraz zwigkszenie wartosci spotki.

Podsumowanie 2011 r.

Wartos¢ firmy na 31.12.2010 r. 31121
- Browar Gontyniec 1758
- Kalder A 5
- spisar_lie wartosci firmy w zwiazku z utrata kontroli nad Browarem 1758
Gontyniec

Warto$¢ firmy na 31.12.2011 r. 31126

W zwiazku ze zbyciem czesci akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN, zostata spisana w cigzar
sprawozdania z catkowitych dochodéw warto$¢ firmy rozpoznana dla tej spotki w I potroczu 2011 r.
Jednoczesnie inwestycja w jednostke stowarzyszona (taka jednostka stal si¢ Browar Gontyniec) zostata
wyceniona wg MSR 27 wedlug warto$ci godziwe;.

Dla firmy Kalder A Sp. z 0.0. rozpoznano dodatnig wartos¢ firmy w kwocie 5 tys. zt.

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

I potrocze 2011 r.

Browar Gontyniec — wartos¢ zakupionych udzialow wynosi facznie 6 min zt, z czego:
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. Poprzez kompensate pozyczki uregulowano kwote 2.570 tys. zi,
. Srodkami pienigznymi optacono 3.431 tys. zt.

Scan Diagnostic- kapitat podstawowy 5 tys. zt w caloéci optacony.

Szpital Sw. Rafata — kapitat podstawowy 5 tys. zt w catosci oplacony.

1l pétrocze 2011 r.

Warto$¢ nabycia udziatéw w Scanrent wyniosta 122 tys. zi, za$ ich warto$¢ nominalna 17,5 tys. zi. Udziaty
w Scanrent zostaty pokryte bezgotdéwkowo, tj. akcjami Scanmed SA. Operacja ta byta neutralna z punktu

widzenia konsolidacji, gdyz zar6wno Scanmed, jak i nowa spotka byly i sg pod kontrolg Funduszu.

Wartos¢ nabycia udziatow w Browarze Gontyniec wyniosta 59 tys. zt (1.172 udzialy), zas warto$¢ nabycia
udziatow w Kalder A wynosita 10 tys. zt.

Zobowiazanie z tytulu objecia udziatow w Browarze zostato skompensowane z rozrachunkami z Browarem
Gontyniec. Udzialy w Kalder A zostaly pokryte gotowka.

Z tytutu zbycia akcji Browaru Fundusz posiadal nalezno$¢ od Progress FIZAN na dzien bilansowy.

9) W przypadku umow dotyczgcych zaplaty 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 pienigznych, ktorych wptywu nie mozna oczekiwac.

Nalezy ujawnié¢ informacje na temat gtownych klas naleznosci, takich jak pozyczki, bezposrednie leasingi
finansowe i wszelkie inne klasy naleznosci.

Dane Browar Gontyniec na 30.06.2011 r. Kwota
Nalezno$ci handlowe 4114
Pozostate naleznoS$ci 525

Pozostale spotki nie mialy istotnych naleznosci na dzien nabycia /zalozenia.

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

Dane Browar Gontyniec na 30.06.2011 r.

Aktywa trwale 7196
Rzeczowe aktywa trwate 6 548
Warto$¢ firmy 0
Inne wartosci niematerialne 7
Inwestycje w nieruchomosci 618

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych

Akcje i udziaty w jednostkach wycenianych metoda praw wlasnosci

Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym:

- aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci

- pozyczki udzielone

- inne dlugoterminowe aktywa finansowe

©lo|lolo|o|o|o

Nalezno$ci dlugoterminowe
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Dane Browar Gontyniec na 30.06.2011 r.
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 23
Pozostate aktywa trwale 0
Aktywa obrotowe 6414
Zapasy 1599
Naleznosci handlowe 4114
Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego od 0s6b prawnych (PDOP) 0
Pozostate naleznosci 525
Krotkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 0
- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 0
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 0
- udzielone pozyczki 0
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0
Rozliczenia migdzyokresowe 118
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 58
Aktywa przeznaczone do zhycia 0
Pozostate aktywa obrotowe 0
Suma aktywoéw 13610
Kapital wlasny 6013
Kapitat zaktadowy 17
Pozostate kapitaly 6 558
Zakumulowany wynik finansowy, w tym: -562
- zysk/(strata) z lat ubieglych -1274
- Zysk/(strata) netto biezacego okresu 712
Zobowiazania dlugoterminowe 63
Kredyty i pozyczki 0
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0
Pozostate rezerwy dlugoterminowe 0
Pozostate zobowigzania dlugoterminowe i inne pasywa 63
Zobowiazania krétkoterminowe 7534
Zobowigzania handlowe 1519
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od 0séb prawnych (PDOP) 0
Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 3477
Rezerwy na zobowigzania 0
Kredyty i pozyczki 2 538
Rozliczenia migdzyokresowe i inn€ pasywa 0
Zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do zbycia 0
Razem zobowiazania 7597
Suma pasywow 13610

Dla potrzeb rozliczenia nabycia kontroli nad Browarem Gontyniec, aktywa i zobowigzania Browaru zostaty
doprowadzone do warto$ci godziwej, w szczegélno$ci rzeczowe aktywa trwale i nieruchomosci
inwestycyjne. Pozostale spotki zalezne nabyte/ zalozone w I potroczu 2011 r. nie miaty istotnych aktywow i
zobowigzan na dzien nabycia /zatozenia.

Il potrocze 2011 r.

Spoiki zalezne nabyte / zalozone w II poiroczu 2011 r. nie mialy istotnych aktywow i zobowiazan na dzien
nabycia / zatozenia.

W II potroczu 2011 r. nastapito zbycie czgsci akeji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN, w wyniku czego
spolka stata si¢ jednostka stowarzyszong.
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Kwota Pozycja
3921 | Przychdd z tytutu zbycia akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN
-3 260 | Aktywa netto Browaru Gontyniec zbyte do Progress FIZAN (45,7% x 7.133 tys. z})
-10 | Koszty transakcyjne
651 | Wynik na zbyciu akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN

)] 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,
jednostka 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 sig, ze dla celow podatkowych bedzie stanowic¢ koszt
uzyskania przychodu

Browar Gontyniec i Kalder A — dodatnia warto$¢ firmy powstata w procesie rozliczania nabycia udziatow
nie bedzie stanowi¢ kosztu uzyskania przychodu. Wartos¢ firmy dla Browar Gontyniec zostata spisana do
sprawozdania z catkowitych dochodéw z chwilg utraty kontroli nad j. zalezng i nie stanowita kosztu
uzyskania przychodu.

)} W przypadku transakcji, ktore sq ujmowane odrebnie od nabycia aktywow i przejecia zobowigzan w
ramach potqczenia jednostek, zgodnie z paragrafem 51: i) opis kazdej transakcji, ii) w jaki sposob jednostka
przejmujqca rozliczyta kazdqg 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 powiqgzania, 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

W 2011 r. nie wystapit zysk z tytutu okazyjnego nabycia.

0) W przypadku kazdego polgczenia jednostek, w ktorym jednostka przejmujgca posiada mniej niz 100
procent udziatow kapitatowych 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 udziatu niekontrolujgcego w jednostce przejmowanej wycenianego w wartosci
godziwej, techniki wyceny oraz giowne dane wejsciowe w modelu wykorzystane do wyceny tej wartosci.
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I potrocze 2011 r.

Browar Gontyniec - jednostka zalezna od BL NFI 30.06.2011 r.
Historyczna cena nabycia udzialow 6 001
NAV Browaru na 30.06.2011 6013
Udziat Funduszu w NAV Browaru 70,59%
NAV przypadajacy Funduszowi 4244
Warto$¢ firmy 1758
Udzialy niesprawujace kontroli 29;[4;2/;

I potrocze 2011 r.

W II pétroczu 2011 r. miata miejsce emisja udziatow przez Browar Gontyniec (wowczas jeszcze sp. Z 0.0.)
w ilosci 1.660 nowych udziatow, ktore zostaty objete proporcjonalnie przez dotychczasowych udziatowcow
wg wartosci nominalnej. Kwota podwyzszenia wyniosta 83 tys. zi. Liczba udziatléw objetych przez BL NFI
S.A. w ramach tego podwyzszenia wyniosta 1.172 udziaty (59 tys. z}).

p) W polgczeniu jednostek zrealizowanym etapami

I pétrocze 2011 r.

Browar Gontyniec — dwie transakcje w I potroczu 2011 r. potraktowano jako jedng transakcj¢ dla potrzeb
rozliczenia nabycia kontroli nad wymieniona spotka zalezng w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym. Dla potrzeb rozliczenia nabycia kontroli nad Browarem Gontyniec, aktywa i zobowigzania
Browaru na 30.06.2011 r. zostaty doprowadzone do wartosci godziwej, w szczegdlno$ci rzeczowe aktywa
trwale i nieruchomosci inwestycyjne.

Po pierwszej transakcji nabycia udziatbw w Browarze w 2011 r., Browar byl jednostka wspolzalezna,
nastepnie (po kolejnej transakcji nabycia udziatow w 2011 r.) Browar stat si¢ jednostka zalezng. Wiarygodne
dane finansowe na 30.06.2011 r., dzicki doprowadzeniu danych Browaru do warto$ci godziwych, byty
podstawg do rozliczenia nabycia kontroli nad Browarem na 30.06.2011 r.

I potrocze 2011 .

W I pétroczu 2011 r. miata miejsce emisja udzialow przez Browar Gontyniec (wowczas jeszcze sp. z 0.0.)
w ilosci 1.660 nowych udziatow, ktore zostaty objete proporcjonalnie przez dotychczasowych udziatowcow
wg wartosci nominalnej. Liczba udzialéw objetych przez BL NFI S.A. w ramach tego podwyzszenia
wyniosta 1.172 udzialy. Transakcj¢ te rozliczono odrgbnie (jako oddzielne zdarzenie) w stosunku do
transakcji w I potroczu 2011 r. dla potrzeb skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

aa Y Warto$¢ udzialow .
Ilos¢ udzialow (w tys. 21) Pozycja
1172 59 | Udziaty objete przez Fundusz
488 24 | Udzialy objete przez udzialowcow spoza Grupy BL NFI
1 660 83 | Razem
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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 Ilub strate polgczonej jednostki za biezqcy okres
sprawozdawczy, wyliczone w taki sposob, jak gdyby datq przejecia w przypadku wszystkich potgczen
Jjednostek przeprowadzonych w trakcie roku byt poczqtek rocznego okresu sprawozdawczego.

Browar Gontyniec — rozliczenie nabycia udziatlow i objecia kontroli przeprowadzono pod datg 30.06.2011 r.
dla potrzeb przygotowania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Black Lion NFI S.A.

Gdyby przejecie nastapito na poczatku 2011 r., wéwczas:

e Skonsolidowany wynik Funduszu za 2011 r. bylby wyzszy 0 503 tys. zt (wynik Browaru za I potrocze
2011 r. przemnozony przez udzial Funduszu w wyniku Browaru) w stosunku do faktycznego wyniku
skonsolidowanego Black Lion NFI S.A. za I potrocze 2011 r. Wynika to z faktu, iz w przypadku objecia
kontroli nad Browarem na poczatku roku, wynik Browaru po nabyciu nad nim kontroli stanowitby
element skonsolidowanego wyniku finansowego Funduszu,

o Kapitaly wlasne Browaru nalezne Funduszowi na poczatku roku (01.01.2011 r.) bylyby nizsze o 503
tys. 74,

e O te sama kwote (503 tys. zt) bylaby wyzsza rozpoznana warto$¢ firmy.

Pozostale spotki nabyte / zalozone w 2011 1. nie rozpoczgty / dopiero rozpoczynaty dziatalno$¢ operacyjna
w chwili nabycia / zatozenia.

B65. W przypadku przeprowadzonych w trakcie okresu sprawozdawczego polgczen jednostek, ktore sq
indywidualnie nieistotne, ktore jednakie sq istotne Igcznie, jednostka przejmujgca ujawnia Igczne
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 byé dokonane oraz przyczyny tego
stanu rzeczy.

Nie dotyczy.

BG67. Aby spetni¢ wymog 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 potgczenia jednostek jest niekompletne (paragraf 45
MSSF 3) dila okreslonych aktywow, zobowigzan, niekontrolujgcych udziatow Ilub 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 potgczenia jednostek jest
niekompletne, ii) aktywa, zobowigzania, udzialy kapitatowe oraz sktadniki zaplaty, 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.
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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
zobowigzania z tytutu zaplaty warunkowej lub zobowigzanie zostanie darowane lub wygasnie: i) wszelkie
zmiany w ujetych kwotach, w tym roznice wynikajqce 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 warunkowej.

Nie dotyczy.

C) W przypadku zobowigzan warunkowych uimowanych w zwiqzku 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 poczgtek i na koniec okresu sprawozdawczego
Wartos¢ firmy - nazwa spotki 31.12.2011 r. 31.12.2010r.

Grupa Scanmed 28 508 28 508

BL (d. Ganador) 1 1

Next Media 1859 1859

Fashion Group 753 753

Kalder A 5 0

Warto$¢ firmy, razem 31126 31121

Wartos¢ firmy na poczatek okresu 31121 54 664

- Browar Gontyniec 1758 0

- Next Media 0 1859

- BL i Fashion Group 0 753

- Kalder A 5 0

- spisanie warto$ci firmy w zwiazku z utrata kontroli nad ) )

Browarem Gontyniec 1758 26 156

Warto$¢ firmy na koniec okresu 31126 31121
e) Kwoty i objasnienia wszelkich zyskow lub strat ujetych w biezgcym okresie sprawozdawczym, ktore

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

Wszystkie istotne elementy zostaly opisane we wczesniejszych punktach.
I potrocze 2011 r.

Ponadto, w I potroczu 2011 r. miaty miejsce transakcje na akcjach Scanmed SA i Scanmed Multimedis SA.

Spotki: Scanmed SA i Scanmed Multimedis SA nalezaly do GK Funduszu i byly kontrolowane

(bezposrednio i posrednio) przez Fundusz przed tymi transakcjami, tym niemniej zmianie ulegl procent

udziatow Funduszu w aktywach netto obu spotek.

e Scanmed SA otrzymat 4,5 mln nowoutworzonych akcji Scanmed Multimedis w ramach uregulowania
wzajemnych rozrachunkéw z tytutu sprzedazy Scanmed Universum przez Scanmed SA do Scanmed
Multimedis SA,

e Po powyzszej transakcji Scanmed SA byt wiascicielem wszystkich akcji serii A i B Scanmed Multimedis
(facznie: seria A - 1 min sztuk akcji i seria B - 4,5 min sztuk akcji),

e Scanmed SA zbyl wszystkie akcje Scanmed Multimedis SA do Funduszu i udzialowcow
niesprawujacych kontroli i nabyt 3.835.634 sztuk akcji wilasnych do umorzenia od Funduszu i
udziatlowcow niesprawujacych kontroli,
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e W I pdtroczu 2011 r. miata miejsce emisja akcji serii C (1,2 mln sztuk) przez Scanmed Multimedis SA
skierowana do inwestorow spoza Grupy BL NFI, zwigzana z wprowdzeniem do obrotu na rynku NC,

e Udzial Funduszu w aktywach netto Scanmed Multimedis wyniost 57,92% na 30.06.2011 r. (Fundusz
posiadat 3.880.619 akcji Scanmed Multimedis),

e Udzial Funduszu w aktywach netto Scanmed SA wyniost 71,31% na 30.06.2011 r. (Fundusz posiadat
6.725.516 akcji Scanmed),

e W powyzszych transakcjach uczestniczyta spotka zalezna Fellow Sp. z o0.0.

Z punktu widzenia sprawozdania skonsolidowanego, Grupa nie nabyta kontroli nad Scanmed Multimedis,
gdyz spotka ta byla wczesniej w strukturze GK BL NFI (byta spotka posrednio zalezng). Spotka Scanmed
nadal pozostata spotka bezposrednio zalezng od Funduszu. Opisane transakcje mialy natomiast wptyw na
zmiany procentowe udziatowcodw niesprawujgcych kontroli.

Pozostale transakcje w I potroczu 2011 r.:

o Next Media Sp. z 0.0. - nabycie 800 udziatow za 40 tys. zt.,

o Akademik Services Sp. z 0.0. — zostaly wniesione doptaty do kapitalu Akamedik Services przez
Scanmed Multimedis SA i udziatlowca niesprawujacego kontroli (tacznie 330 tys. zt w I potroczu 2011
r.), proporcjonalnie do posiadanych udzialow, w zwigzku z tym wptaty te nie miaty wpltywu na udziat
procentowy poszczegolnych udziatowcow w aktywach netto Akamedik Services.

I potrocze 2011 r.

e Next Media Sp. z 0.0. — umorzenie udziatéw udziatowca spoza Grupy BL NFI SA bez wygrodzenia. W
wyniku tej operacji Fundusz stat si¢ 100% udzialowcem w spotce Next Media (przed opisang operacja
Fundusz posiadat 80,84% udzialow w Next Media Sp. z 0.0.),

e Scanmed Multimedis SA — dokonano transakcji na akcjach, w wyniku dokonanych transakcji Fundusz
posiadat 4.152.557 akcji Scanmed Multimedis SA na dzien bilansowy (61,98%),

e Scanmed SA — dokonano transakcji na akcjach, w wyniku dokonanych transakcji Fundusz posiadat
7.447.201 akcji Scanmed SA na dzien bilansowy (79,15%),

e W ramach transakcji na akcjach Scanmed SA, Fundusz pokryt 35 udzialow w nowo zatozonej spotce
Scanrent Sp. z 0.0. 17.426 akcjami Scanmed SA, ktore nastgpnie podlegaly umorzeniu. W nowo
zatozonej spotce Scanrent Sp. z 0.0. Fundusz objat 35 z 44 udzialdéw (79,55% kapitatu udziatowego).
Fundusz nie utracit kontroli nad Scanmed SA,

e Browar Gontyniec SA — w II potroczu 2011 r. miata miejsce emisja udziatlow przez Browar Gontyniec
(wowczas jeszcze sp. z 0.0.) w ilosci 1.660 nowych udzialow, ktore zostaty objete proporcjonalnie przez
dotychczasowych udzialowcéw. Przed i po tej operacji udziat Funduszu w kapitale Browaru wynosit
70,59% (1.412 udziatéw w posiadaniu Funduszu z catkowitej liczy udziatow 2.000 ).

e Browar Gontyniec w II potroczu przeksztalcit si¢ w spotke akcyjna, za§ 1.412 udzialow zostato
przeksztatconych w 706 tys. akcji Browaru Gontyniec SA bedacych wtasnoscig Funduszu. W 1 péiroczu
2011r. nastapito zbycie 457 tys. akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN. Po tej transakcji Fundusz
bezposrednio byt w posiadaniu 249 tys. akcji Browaru Gontyniec (24,9% kapitatu akcyjnego jednostki
stowarzyszonej).

6. Transakcje sprzedazy akcji / udzialow skutkujace utratg kontroli w 2011 r.

W roku bilansowym Fundusz posiadal 706 tys. akcji spotki Browar Gontyniec. W celu osiagnigcia
przysztych korzysci podatkowych zbyto 457 tys. akcji Browaru do Progress FIZAN. W rezultacie
przeprowadzonej optymalizacji, Fundusz posiada bezposrednio 24,9% akcji w kapitale spotki Browar
Gontyniec (249 tys. akcji), natomiast 457 tys. akcji (45,7%) Browaru znajduje si¢ w posiadaniu Progress
FIZAN, ktorego 100% certyfikatow inwestycyjnych nalezy do Funduszu. W rezultacie zbycia akcji do
Progess FIZAN, ulegt zmianie charakter powigzan pomig¢dzy Funduszem a spotkg Browar Gontyniec, ktora
w wyniku optymalizacji stata si¢ podmiotem stowarzyszonym wobec Funduszu.
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7. Transakcje na akcjach / udzialach nie powodujace uzyskania / utraty kontroli w spotkach
zaleznych w 2011 r.

Transakcje te dotyczyty:

e Next Media Sp. z 0.0. - nabycie przez Fundusz 800 udziatéw za wynagrodzeniem,

e Next Media Sp. z 0.0. - umorzenie przez spotke wszystkich pozostatych (w liczbie 9.199) udziatow
nalezacych do udziatowca spoza Grupy, nabytych od tego udziatowca bez wynagrodzenia,

e Scanmed Multimedis SA — transakcje na akcjach serii A, emisja i transakcje na akcjach serii B, emisja
serii C skierowana do indywidualnych inwestorow, pozostate transakcje kupna /sprzedazy na akcjach
spoiki,

e Scanmed SA - skup akcji wlasnych w celu umorzenia, sprzedaz wszystkich akcji Scanmed Multimedis
SA, umorzenie akcji Scanmed SA w celu zalozenia spotki Scanrent Sp. z 0.0., pozostate transakcje
kupna /sprzedazy na akcjach spoiki,

o Akademik Services Sp. z 0.0. — doptaty udziatowcow do kapitatu.

Powyzsze transakcje zostaly opisane we wczesniejszej czgsci sprawozdania.

8. Kontynuacja dzialalnosci

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji
dziatalnosci gospodarczej przez Fundusz.

9. Platforma zastosowanych MSSF
Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z:

e Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,,MSSF”) w ksztalcie zatwierdzonym
przez Uni¢ Europejska,

o W zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29
wrzesnia 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 okre$lonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. z
2009 r., Nr 33, poz. 259).

MSSF obejmujag standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Migdzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczo$ci Finansowej
(,,KIMSF”).

Status zatwierdzenia Standaréw w UE / wejsScia w ycie

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.

Nastegpujace zmiany do Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej zostaly wydane

przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowe;j
Sprawozdawczo$ci Finansowe;j:
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dla ?ﬁi?é?f?ﬁiiych Zal ey
Nazwa Standardu Tytul e oczekuje si¢
A zatwierdzenia przez UE
(lub pézniej)
MSSF 9 Instrumenty finansowe 1 styczen 2013 nie okreslono jeszcze terminu
MSSF 10 ﬁﬁggzguiowa“e sprawozdania 1 styczen 2013 nie okreslono jeszeze terminu
MSSF 11 Wspdlne ustalenia umowne 1 styczen 2013 nie okreslono jeszcze terminu
MSSF 12 wialrmr(-lzljeerl(;ﬁ(?sa}[lziemat zaangazowania 1 styczen 2013 nie okreslono jeszcze terminu
MSSF 13 Wycena warto$ci godziwej 1 styczen 2013 nie okres§lono jeszcze terminu
Znowelizowany MSR 27 | Jednostkowe sprawozdania finansowe 1 styczen 2013 nie okreslono jeszcze terminu
Inwestycje w jednostkach
Znowelizowany MSR 28 | stowarzyszonych oraz wspélne 1 styczen 2013 nie okreslono jeszcze terminu
przedsigwzigcia
Zmiany do MSSF 7 I'f’\‘?é%”;’ij”fy finansowe: ujawnianie 1 lipiec 2011 T kwartat 2011
Cie¢zka Hiperinflacja i usunigcie
Zmiany do MSSF 1 sztywnych termindw dla stosujacych 1 lipiec 2011 I kwartat 2012
MSSF po raz pierwszy
Zmiany do MSR 1 Prezentacja sktadnikéw innych 1 lipiec 2012 nie okreslono jeszcze terminu
calkowitych dochodow
Zmiany do MSR 12 Podatek odroczony: realizacja aktywow 1 styczen 2012 I kwartat 2012
Zmiany do MSR 19 I;g;; rli:gls{iledz(;trijcélr:lil;l;?;vosm Swiadezeh 1 styczen 2013 nie okreslono jeszcze terminu

Kierownictwo jednostki dominujacej nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych Standardow miato
istotny wptyw na stosowane przez Grupg zasady (polityke) rachunkowosci.

Wczesniejsze zastosowanie standardow i interpretacji

Sporzadzajac niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Grupa nie podjeta decyzji o
wczesniejszym zastosowaniu zadnych nowych / zmienionych standardow i interpretacji, jesli takie
standardy 1 interpretacje dawaty mozliwos¢ ich wczes$niejszego zastosowania.

10. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowo$ci, w tym metod wyceny aktywoéw i pasywoéw oraz
przychodow i kosztow, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego

Zasady konsolidacji

Roczne 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 metodg peina.

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

Wszelkie transakcje, salda, przychody i koszty zachodzace pomigdzy podmiotami powigzanymi objetymi
konsolidacjg podlegaja pelnej eliminacji w procesie konsolidacji.
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Udziaty niesprawujace kontroli sg prezentowane w kapitatach wiasnych, za kapitatami przypadajacymi
akcjonariuszom jednostki dominujacej.

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

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

Kazdorazowo ptatnos¢ przekazana w wyniku polaczenia jednostek wyceniana jest w zagregowanej wartosci
godziwe] (na dzien dokonania zaptaty) przekazanych aktywdéw, poniesionych lub przejetych zobowigzan
oraz instrumentow kapitalowych wyemitowanych przez jednostke przejmujaca w zamian za przejgcie
kontroli nad jednostkg przejmowang. Koszty bezposrednio zwiazane 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 przejmujaca prezentuje w swoim
sprawozdaniu finansowym przyblizone kwoty dotyczace pozycji, ktorych rozliczenie jest niezakonczone. W
okresie wyceny jednostka przejmujaca koryguje retrospektywnie prowizoryczne kwoty ujete na dzien
przejecia, aby odzwierciedli¢ nowe informacje uzyskane o faktach i okolicznos$ciach, ktére istniaty na dzien
przejecia oraz, jesli bylyby znane, wplynelyby na wyceng kwot ujetych na ten dzien. W okresie wyceny
jednostka przejmujaca ujmuje takze dodatkowe aktywa i zobowigzania, jesli uzyskano nowe informacje o
faktach i okolicznosciach, ktore istnialy na dzien przejecia oraz, jesli bytyby znane, wptynetyby na ujecie
tych aktywow i zobowigzan na ten dzien.

Okres wyceny konczy sig, gdy tylko jednostka przejmujgca otrzymuje informacje, ktoérych poszukiwata na
temat faktow i okolicznosci, ktore istnialy na dzien przejecia lub przekonuje sie, ze nie mozna uzyskaé
wiecej informacji. Jednakze okres wyceny nie powinien przekraczaé jednego roku od dnia przejecia.

Jednostka przejmujaca ujmuje zaplate warunkowa wedlug wartosci godziwej na dzien przejecia jako czgsé
zaplaty przekazanej w zamian za jednostke przejmowana.

Niektore zmiany wartosci 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 przejgcia. Zmiany takie sg korektami z okresu wyceny, o ktéorych mowa
w powyzej. Jednakze zmiany wynikajace z nastgpujacych po dniu przejecia zdarzen takich, jak osiagnigcie
okreslonego pulapu przychodoéw, 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 objecia kontroli sa3 wyceniane w warto$ci godziwej z odniesieniem skutkow
do wyniku biezacego okresu. Kwoty naroste z tytutu udziatdéw w tej jednostce odniesione poprzednio do
innych sktadnikow pozostatych dochodow catkowitych sg przenoszone do wyniku biezgcego okresu.

Warto$¢ firmy wynikajaca z przejecia ujmuje si¢ w aktywach i poczatkowo wykazuje po kosztach, jako
warto$¢ kosztow przejecia przekraczajgca udziat jednostki przejmujgcej w wartosci godziwej netto dajacych
si¢ zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan i zobowigzan warunkowych. Jesli po przeszacowaniu udziat
jednostki przejmujacej w wartosci godziwej netto dajacych si¢ zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan i
zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej przekracza koszt potgczenia jednostek gospodarczych,
nadwyzke¢ ujmuje si¢ niezwtocznie w wyniku finansowym.
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Inwestycje w jednostki zaleine

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

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

Udziaty niesprawujace kontroli sg prezentowane w kapitatach witasnych, za kapitatami przypadajacymi
akcjonariuszom jednostki dominujacej. Udziaty niesprawujgce kontroli moga 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 warto$¢ udziatow
niesprawujacych kontroli obejmuje rozpoznang poczatkowo warto$¢, skorygowang o zmiany wartosSci
kapitatu jednostki zaleznej w proporcji do tychze udziatow.

Zmiany w udziale jednostki zaleznej, nie powodujace utraty kontroli ujmowane sg jako transakcje
kapitatowe. Wartosci udzialu sg odpowiednio modyfikowane w celu odzwierciedlenia zmian w strukturze
udzialu. Roznica pomiedzy warto$cia, o jaka modyfikowana jest warto$¢ udziatéw niesprawujacych kontroli
oraz warto$cig godziwa platnosci otrzymanej lub przekazanej ujmowana jest bezposrednio w
skonsolidowanym kapitale wtasnym.

W sytuacji utraty kontroli nad jednostkg zalezna, jednostka dominujaca:

o  Wylacza aktywa (w tym warto$¢ firmy) oraz zobowigzania jednostki zaleznej w ich wartosci bilansowe;j
na dzien utraty kontroli,

e Ponadto eliminuje warto$¢ bilansowa udziatdéw niekontrolujacych bylej jednostki zaleznej na dzien
utraty kontroli (w tym przypisane do nich wszelkie sktadniki innych catkowitych dochodow),

e Ujmuje warto$¢ godziwg ewentualnie otrzymanej zaptaty oraz wydanie udziatow, w przypadku, gdy
transakcja, ktora doprowadzita do utraty kontroli wigze si¢ z wydaniem udziatéw jednostki zaleznej
wilascicielom wystepujacym jako udziatowcy,

e Ponadto ujmuje wszelkie inwestycje utrzymane w bytej jednostce zaleznej w ich wartosci godziwej na dzien
utraty kontroli (jesli jednostka dominujaca pozostawia w swoim posiadaniu pakiet akcji / udzialéw nie
dajacych kontroli),

e Ujmuje wszelkie powstate roznice jako zysk lub stratg w rachunku zyskow i strat mozliwych do przypisania
jednostce dominujace;j,

o Kwoty ujete w stosunku do zbywanej jednostki w innych sktadnikach dochodéw caltkowitych podlegaja
reklasyfikacji do wyniku biezgcego okresu,

e Warto$¢ godziwa udzialdow w jednostce (pozostajacych w posiadaniu jednostki dominujgcej po utracie
kontroli) jest uznawana za poczatkowg wartos¢ godziwg dla celow pdzniejszego ich ujmowania zgodnie z
MSR 39 lub poczatkowy koszt udzialéow w jednostkach stowarzyszonych lub wspolnych przedsigwzigciach.

Wartosé firmy

Wartos¢ firmy powstajgca przy przejeciu innej jednostki wynika z wystgpienia na dzien przejecia nadwyzki

sumy:

. Przekazanej ptatnosci wedtug wartosci godziwe;j,

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

. Wartosci godziwej uprzednio posiadanych udzialow kapitalowych w jednostce przejmowanej (w
przypadku przeje¢ przeprowadzanych wieloetapowo),
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. Ponad warto$¢ godziwa netto dajacych si¢ zidentyfikowac aktywow, zobowigzan i zobowigzan
warunkowych jednostki przejmowanej na dzien przejecia.

W przypadku wystapienia warto$ci ujemnej, dokonuje si¢ ponownego przegladu ustalenia wartosci
godziwych poszczegdlnych sktadnikéw nabywanych aktywow netto. Jezeli w wyniku przegladu nadal
warto$¢ jest ujemna, ujmuje si¢ ja niezwlocznie w wyniku finansowym biezacego okresu.

Wartos¢ firmy ujmuje si¢ poczatkowo jako sktadnik aktywoéw po koszcie, a nastgpnie wycenia wedtug
kosztu pomniejszonego o strate z tytutu utraty warto$ci. Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji.

Dla celow testowania utraty wartosci, warto$¢ firmy alokuje si¢ na poszczegodlne jednostki / osrodki
generujace przeptywy pienigzne, ktore powinny odnies¢ korzysci z synergii bedacych efektem potaczenia.
Jednostki generujace przeptywy pienigzne, do ktérych alokuje si¢ wartos¢ firmy, testuje si¢ pod wzgledem
utraty wartos$ci raz w roku lub czgsciej, jesli mozna wiarygodnie oceniaé, ze utrata warto$ci nastgpita. Jesli
warto$¢ odzyskiwalna jednostki / o$rodka generujacego przeplywy pieniezne jest mniejsza od jej wartosci
bilansowej, strat¢ z tytutu utraty wartosci alokuje si¢ najpierw w celu redukcji kwoty bilansowej wartosci
firmy alokowanej do tej jednostki / osrodka, a nastgpnie do pozostatych aktywoéw jednostki / osrodka
proporcjonalnie do warto$ci bilansowej poszczegdlnych sktadnikéw aktywow tej jednostki. Strata z tytulu
utraty wartos$ci ujeta dla wartosci firmy nie podlega odwrdceniu w nastepnym okresie.

W chwili zbycia jednostki zaleznej przypadajaca na nig warto$¢ firmy spisuje si¢ w catosci do sprawozdania
z catkowitych dochodow.

Inwestycje w jednostki wspélzaleine i stowarzyszone

Przez jednostki wspotzalezne rozumie si¢ jednostki, ktorych jednostka dominujaca / inne jednostki zalezne
nie kontroluja, lecz wspotkontroluja z innymi inwestorami.

Przez jednostki stowarzyszone rozumie si¢ jednostki, ktorych jednostka dominujaca / inne jednostki zalezne
nie kontroluja, ale wywierajg istotny wptyw na polityke finansowa i operacyjng podleglej jednostki
stowarzyszonej w celu osiggniecia korzysci z jej dziatalnosci. Znaczacy wplyw oznacza prawo do
uczestniczenia w podejmowaniu decyzji na temat polityki operacyjnej i finansowej jednostki gospodarczej,
ale bez sprawowania kontroli lub wspotkontroli nad polityka tejze jednostki.

Znaczacy wplyw inwestora na jednostke zwykle przybiera jedna lub kilka z nastepujacych form, np.:

e Zasiadanie w zarzadzie jednostki lub réwnorzednym organie zarzadzajagcym jednostka, w ktorej
inwestor dokonat inwestycji,

e Udzial w tworzeniu polityki jednostki, w tym udzial w podejmowaniu decyzji w sprawie dywidend lub
innych metod podziatu zysku,

e Istotne transakcje pomi¢dzy inwestorem a jednostka, w ktorej dokonat inwestycji,

e \Wzajemna wymiana personelu kierowniczego.

Inwestycje w jednostki wspotzalezne i stowarzyszone ujmuje si¢ w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wedtug metody praw wlasnosci. Wedlug metody praw wlasnosci inwestycja jest poczatkowo
ujmowana wedlug ceny nabycia, a nastgpnie po dniu nabycia jej warto$¢ jest korygowana odpowiednio o
zmian¢ udzialu inwestora w aktywach netto jednostki gospodarczej. Zysk lub strata inwestora obejmuje
udziat inwestora w zysku lub stracie jednostki wspotzaleznej / stowarzyszonej.

Inwestycja w jednostki wspoétzalezne / stowarzyszone obejmuje zatem:

e Poczatkowy koszt nabycia,

e Udziat w zyskach lub stratach po dacie nabycia,

e Udzial w pozostatych dochodach catkowitych po dacie nabycia (nieujetych w wyniku biezacego
okresu),

e Zmniejszenie o otrzymane dywidendy po dacie nabycia (aby nie ujmowa¢ dywidend dwukrotnie),
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e Laczne odpisy z tytutu utraty wartosci jednostki wspotzaleznej / stowarzyszonej.

W przypadku utraty kontroli nad jednostkg zalezng i przeksztalcenia jej w jednostke stowarzyszong, warto$¢
inwestycji w jednostke stowarzyszona jest ujmowana wedlug wartosci godziwej na dzien zmiany statusu z j.
zaleznej na j. stowarzyszona.

Udzialy wiodgce i mniejszosciowe
Skarb Panstwa wniost do Funduszu udziaty w spotkach, ktére dzielity si¢ na:

o Udzialy wiodace — w spotkach, o ktérych mowa w art. 10 Ustawy o NFI, w ktorych 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 mniejszo$ciowe, 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

o Aktywa finansowe wyceniane wedlug warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
e Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci,
o Aktywa dostepne do sprzedazy.

Zbywalnosé sktadnikow portfela inwestycyjnego

Dla celow klasyfikacji sktadnikow portfela inwestycyjnego wedtug ich zbywalno$ci przyjeto nastepujace
kryteria podziahu:

e .7 ograniczong zbywalno$cia” — to udzialy i papiery wartosciowe, ktore nie zostaty dopuszczone do
publicznego obrotu,

e 7 nieograniczong zbywalno$cig” — 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 pozagietldowy” — papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie
pozagietdowym,

e Nienotowane na rynkach regulowanych” — papiery wartosciowe niebedgce w obrocie na gieldzie i nie
bedace w regulowanym obrocie pozagietdowym.

Inne wartosci niematerialne

Wartos$ci niematerialne (inne niz wartos$¢ firmy) wyceniane sag w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia,
zgodnie z MSR 38. Sktadniki aktywow ujmuje si¢ w sprawozdaniu z sytuacji finansowej tylko wowczas, gdy
jest prawdopodobne, Ze przyniosg one jednostce okreslone korzysci ekonomiczne.

Wartosci niematerialne amortyzowane sa w ciggu 2-5 lat.

Rzeczowe aktywa trwale

35



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2011 r. / za okres 12 miesiecy 2011 r.

Rzeczowe aktywa trwate obejmuja $rodki trwate, ktore nadaja sie do gospodarczego wykorzystania (sa
kompletne, zdatne do uzytku), zas ich przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci jest dtuzszy niz rok.
Rzeczowe aktywa trwale to te aktywa, ktore jednostka zamierza wykorzystywa¢ w swojej dziatalnosci oraz
na potrzeby administracyjne i ktére spowoduja w przysztosci wptyw korzysci ekonomicznych do jednostki.
Rzeczowe aktywa trwate obejmujg rowniez §rodki trwate w budowie.

Zaliczki na $rodki trwate (jak rowniez zaliczki na inne aktywa) sa wykazywane w pozycji Naleznosci dla
celow sprawozdawczych.

Do rzeczowych aktywow trwatych sg zaliczane w szczegolnosci:
Budynki i budowle,

Urzadzenia techniczne i maszyny,

Srodki transportu,

Inne $rodki trwale (wyposazenie itp.),

Inwestycje (ulepszenia) w obcych obiektach,

Srodki trwate w budowie.

Przy okreslaniu okresu uzytkowania i stawki amortyzacyjnej dla danego $rodka trwatego uwzglednia si¢
czas, w ktorym dany s$rodek trwaly bedzie przynosi¢ wymierne korzysci ekonomiczne. Stawki
amortyzacyjne ustalane sa z uwzglednieniem okresu uzytecznosci srodkow trwatych i odzwierciedlaja one
faktyczne zuzycie $rodkoéw trwatych. Amortyzacja dokonywana jest metoda liniowa na podstawie planu
amortyzacji.

Jednostki stosuja najczesciej nastepujace roczne stawki amortyzacyjne dla poszczegélnych grup rzeczowych
aktywow trwatych:

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

Srodki trwate amortyzowane sa metoda liniowa od miesiagca nastgpujacego po miesigcu przyjecia do
uzytkowania. Amortyzacja jest naliczana i ksiggowana miesiecznie. Zakonczenie amortyzacji nastepuje nie
p6zniej niz z chwilg zréwnania warto$ci odpisdéw amortyzacyjnych lub umorzeniowych z warto$cia
poczatkowa $rodka trwatego lub przeznaczenia go do likwidacji, sprzedazy lub stwierdzenia jego niedoboru.
Przyjmuje sie, ze warto$¢ rezydualna kazdego srodka trwalego wynosi zero pod koniec okresu uzytkowania.

Nie p6zniej niz na dzien bilansowy konczacy rok obrotowy stosowane wobec $rodkow trwatych stawki
amortyzacyjne podlegaja weryfikacji. W razie stwierdzenia potrzeby dokonania korekty stosowanych stawek
amortyzacyjnych — korekta nastepuje w roku nastepnym i kolejnych latach obrotowych.

Nie po6zniej niz na koniec roku obrotowego rzeczowe aktywa trwate (Srodki trwate, $rodki trwalte w
budowie) podlegaja rowniez weryfikacji pod katem trwatej utraty wartosci i koniecznosci dokonania
odpisoéw aktualizujgcych z tytutu utraty tej wartosci. Odpisy aktualizujace sg dokonywane nie pdzniej niz na
dzien bilansowy (a wigc w roku, w ktérym stwierdzono trwatg utratg wartosci).

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwale sa 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.
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Nieruchomosci inwestycyjne

Za nieruchomos$ci inwestycyjne uznaje si¢ nieruchomosci, ktore jednostka dominujgca lub zalezna jako
wlasciciel lub leasingobiorca w leasingu finansowym traktuje jako zrodto przychodéw z czynszow i /lub sa
utrzymywane ze wzgledu na spodziewany przyrost ich wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne mogag stanowi¢ grunt, prawo wieczystego uzytkowania gruntu, budynek lub
czes$¢ budynku, ktére traktowane sa jako zrddlo przychodow z czynszow lub sa utrzymywane ze wzgledu na
ich przyrost wartosci.

Nieruchomosci inwestycyjne wycenia si¢ poczatkowo po koszcie uwzgledniajac koszty transakcji. 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 wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sa w wyniku biezacego okresu w sprawozdaniu z catkowitych
dochodéw 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 wartos$ci godziwej w momencie nabycia, nie wyzszej jednak niz warto$¢ biezaca minimalnych optat
leasingowych. Powstajace z tego tytutu zobowigzanie wobec leasingodawcy jest prezentowane w pozycji
zobowigzan w podziale na dtugo — i krotkoterminowe.

Platnos$ci leasingowe dzielone sa na cze$¢ odsetkowg i zmniejszenie zobowigzania z tytutu leasingu, tak aby
stopa odsetek od pozostajacego zobowigzania byta wielkoScig stata (efektywna stopa zwrotu / Internal Rate
of Return). VAT nie podlegajacy odliczeniu zwigksza wartos¢ srodka trwalego bedacego przedmiotem
leasingu.

Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje si¢ 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 wystapienie 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 zaktada zamiar
Kierownictwa Spo6tki 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 zwigzane ze
sprzedaza.

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

Dziatalnosé zaniechana

W przypadku wystgpienia dzialalno$ci zaniechanej, wyniki finansowe dotyczace dziatalno$ci zaniechanej sa
prezentowane zgodnie z MSSF 5.
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Sprzedaz akcji / udziatbw w spotkach zaleznych nie jest traktowana jako dziatalno$¢ zaniechana, gdyz
nabywanie / zbywanie papierow wartos§ciowych stanowi jeden z podstawowych obszarow dziatalnosci
Funduszu.

Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe obejmuja:
o Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego,
e Inne dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe.

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 warto§ciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy
opodatkowania.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przej$ciowych
podlegajacych opodatkowaniu, natomiast skladnik aktywow z tytulu podatku odroczonego jest
rozpoznawany do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszie 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 zobowigzania w transakcji, ktéra nie ma wptywu 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 czesci, nastepuje jego odpis.

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

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

e QOdpisy aktualizujace wartos¢ aktywow,

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

e  (Odsetki naliczone nie otrzymane / nie zaplacone,

e Strate podatkowg rozliczang w czasie,

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

Inne dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Inne dhugoterminowe 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 si¢ w wysokosci nominalnej, po uprzednim upewnieniu si¢, ze koszty te

przyniosg jednostce korzysci w przysztosci.

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

Do aktywow finansowych zalicza si¢ w szczegolnosci:

o Aktywa finansowe wyceniane wedlug wartosSci godziwej przez wynik finansowy — obejmujg przede
wszystkim aktywa finansowe nabyte gtéwnie w celu wygenerowania zysku ze zmiany ceny lub marzy,

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$ci — sg to aktywa finansowe ze statymi lub mozliwymi do
okreslenia ptatnosciami oraz stalym terminem wymagalnosci, co do ktorych jednostka ma zamiar i
mozliwos$¢ utrzymania ich do terminu wymagalnosci,

o Aktywa dostepne do sprzedazy — pozostate aktywa finansowe.

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy wykazuje si¢ w wartosci
godziwej, a zyski lub straty ujmuje si¢ w wyniku finansowym biezacego okresu. Zysk lub strata ujete w
wyniku finansowym biezacego okresu uwzgledniaja dywidendy lub odsetki wygenerowane przez dany
sktadnik aktywow finansowych. W przypadku notowanych papieréw wartosciowych warto$¢ godziwa
danego aktywa stanowi kurs rynkowy na dzien bilansowy, chyba Ze na dzien bilansowy wystapig przestanki
uzasadniajace ryzyko utraty wartosci.

Aktywa finansowe o stalych lub negocjowalnych warunkach platnosci oraz stalych terminach
wymagalnoS$ci, ktore jednostka chce i moze utrzymywaé¢ do momentu osiggniecia wymagalnosci,
klasyfikuje si¢ jako inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci. Wykazuje sie¢ je po
zamortyzowanym koszcie stosujagc metode efektywnego oprocentowania po pomniejszeniu o utratg wartosci,
za$ przychody ujmuje si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowe;j.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wykazuje si¢ w wartosci godziwej, za$ skutki zmian tej wartosci
ujmuje si¢ w pozostatych dochodach catkowitych. Dywidendy z instrumentow kapitatowych dostepnych do
sprzedazy ujmuje si¢ w wyniku biezgcego okresu w chwili uzyskania przez jednostke prawa do ich
otrzymania. Je$li nastapila trwata utrata wartosci aktywa finansowego dostgpnego do sprzedazy,
wowczas skutki nalezy odnie$¢ wprost do wyniku finansowego biezacego okresu (jesli wystgpia
obiektywne dowody na utrate warto$ci).

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).

AKcje i udzialy w jednostkach wspolzaleznych i stowarzyszonych sa wykazywane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym wg metody praw witasnosci.

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, metodg efektywnej stopy
procentowej z uwzglednieniem utraty warto$ci. Dochdd odsetkowy ujmuje si¢ przy zastosowaniu
efektywnej stopy procentowej z wyjatkiem naleznosci krotkoterminowych, gdzie ujecie odsetek byloby
nieistotne. W zwigzku z tym w przypadku naleznosci krétkoterminowych nie zachodzi potrzeba wyceny po
koszcie zamortyzowanym.

Wartos¢ nalezno$ci z tytulu 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).
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Na dzien bilansowy nalezno$ci s3 wykazywane z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny, a wiec po
pomniejszeniu o odpisy aktualizujgce. Naleznosci wyrazone w walutach obcych sa wyceniane na dzien
bilansowy po kursie srednim ogloszonym dla danej waluty przez NBP na ten dzien.

Zapasy

Zapasy sa aktywami przeznaczonymi do sprzedazy w toku zwyklej dziatalnosci gospodarczej lub
materiatami przeznaczonymi do zuzycia w trakcie $wiadczenia ustug (Np. medycznych).

Nabycie zapasow jest ewidencjonowane wg cen nabycia. Rozchdd zapasow jest wyceniany wedlug metody
FIFO.

Na dzien bilansowy sa dokonywane odpisy aktualizujace wartos¢ zapasow. Zaliczki na dostawy s3a ujmowane
w naleznos$ciach.

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe czynne obejmuja wydatki poniesione do dnia bilansowego,
stanowigce koszty przysztych okresow sprawozdawczych (do 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego).

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

Optacone z gory prenumeraty,

Optacone z gory wieczyste uzytkowanie gruntu,

Optacone z gory inne koszty, dotyczace przysztych okresow.

Odpisy czynnych rozliczen migdzyokresowych kosztow do wyniku biezacego okresu nastgpuja stosownie do
uplywu czasu lub wielkosci §wiadczef. Czas i1 sposob rozliczenia jest uzasadniony charakterem rozliczanych
kosztow, z zachowaniem zasady ostroznosci.

Kapital wlasny

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

. Kapitat zapasowy i pozostate kapitaty,

. Zysk (strata) z lat ubiegtych,

. Zysk (strata) netto.

Na dzien bilansowy kapital podstawowy (zaktadowy) wykazuje sie w wysokosci okre§lonej w umowie i
wpisanej] w KRS. Kapital zapasowy tworzony jest i wykorzystywany w oparciu o postanowienia umowy
jednostki na okreslone cele.

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

Akcje wlasne
Akcje wlasne wyceniane sg w cenie nabycia (bez kosztoéw 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.
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Zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych Fundusz nie wykonuje praw udziatowych z wlasnych
akcji, z wyjatkiem uprawnien do ich zbycia lub wykonania czynnos$ci, ktore zmierzajg do zachowania tych
praw.

Rezerwy

Rezerwy sa zobowigzaniami, ktérych kwota lub termin zaptaty nie sa pewne. Rezerwe tworzy sie gdy na
jednostce cigzy obowiazek wynikajacy ze zdarzen przesztych, prawdopodobne jest, ze wypehienie
obowiazku spowoduje koniecznos¢ wyptywu $rodkow uosabiajacych korzysci ekonomiczne i mozna
oszacowac¢ wiarygodnie kwote tego obowiazku. Jesli warunki te nie sg spetnione, rezerwy nie tworzy sie.

Wysoko$¢ rezerw powinna by¢ jak najbardziej wlasciwym szacunkiem naktadow niezbednych do

wypehnienia istniejacego obowiazku na dzien bilansowy, czyli:

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

o Kwota, jaka zaptacitaby na rzecz strony trzeciej w zamian za przej¢cie na siebie obowigzku w tym
samym terminie.

Rezerwy tworzone sa na m.in. ponizsze tytuly:

e Straty z transakcji gospodarczych w toku,

Udzielone gwarancje i por¢czenia,

Skutki toczacego si¢ postepowania sagdowego i odwotawczego,
Przyszte §wiadczenia pracownicze,

Rezerwa na przyszle 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:
. Zobowigzania finansowe wyceniane w warto$ci 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 biezacego okresu z
uwzglednieniem odsetek zaptaconych od danego zobowigzania finansowego.

Pozostate zobowigzania finansowe, w tym kredyty i pozyczki, wyceniane sa poczatkowo w warto$ci
godziwej pomniejszonej o koszty transakcji. Nastepnie wycenia si¢ je po zamortyzowanym Koszcie metodg
efektywnej stopy procentowej (tym samym koszty odsetkowe rowniez ujmuje si¢ metoda efektywnej stopy
procentowej).

Zobowiazania krotkoterminowe nie sg wyceniane po zamortyzowanym koszcie, gdyz ewentualne roznice z
wyceny bylyby nieistotne. Zobowigzanie krotkoterminowe sa wyceniane w warto$ci wymagajacej zaptaty (w

tym naliczone odsetki za zwloke).

Zobowigzania wyrazone w walutach obcych sa wyceniane na dzien bilansowy po kursie $rednim
ogloszonym dla danej waluty przez NBP na ten dzien.
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Zasada wykazywania zyskow ze spriedaZy akcji/udziatow

Grupa Kapitatowa Black Lion NFI S.A. wykazuje zysk/strate ze sprzedazy akcji/udzialéow w momencie
przeniesienia praw wlasnoséci akcji/udzialow na kupujacego, a nie w momencie podpisania umowy
kupna/sprzedazy. W czesci przypadkéw zamknigcie transakcji (moment przeniesienia praw wilasnosci akcji)
jest poprzedzone przedptata otrzymana od kupujacego. Otrzymane przedptaty na poczet sprzedazy
akcji/udzialow wykazywane sa w pozycji zobowigzan, a wynik na sprzedazy wykazywany jest w
sprawozdaniu z catkowitych dochodéw dopiero z chwila przeniesienia praw wilasnosci akcji/udziatow na
kupujacego.

Ujmowanie przychodow

Przychody ze sprzedazy wykazuje si¢ w wartosci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty z tytutu
sprzedazy towarow, produktow i ustug w zwyktym toku dziatalno$ci poszczegdlnych jednostek. Przychody
prezentowane sa po pomniejszeniu o podatek od towardéw 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
spetnione zostaty konkretne opisane nizej kryteria dla kazdego rodzaju dziatalnosci Grupy. Uznaje sig, ze
wartosci przychodéw nie mozna wiarygodnie zmierzy¢, dopoki nie zostang wyjasnione wszystkie zdarzenia
warunkowe zwigzane ze sprzedaza. Grupa Kapitalowa opiera swoje szacunki na wynikach historycznych,
uwzgledniajac rodzaj klienta, rodzaj transakcji oraz szczegoty konkretnych umow.

Przychody ujmuje si¢ w nastepujacy sposob:

e Przychody ze sprzedazy towaréw i produktéw ujmowane s3 w momencie dostarczenia towarow do
klienta, zaakceptowania ich przez klienta oraz wystarczajacej pewnosci §ciagalnosci naleznosci,

e Przychody ze sprzedazy ustug ujmuje si¢c w okresie, w ktorym $wiadczono ustugi, w oparciu o stopien
zaawansowania konkretnej transakcji, okre$lony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac do
catosci ustug do wykonania.

Koszty dzialalnosci operacyjnej

Koszty dziatalno$ci operacyjnej sa ZWykle ewidencjonowane w uktadzie rodzajowym i kalkulacyjnym W
poszczeg6lnych jednostkach. Koszty ewidencjonowane sg w uktadzie umozliwiajacym kalkulacje podatku
dochodowego biezacego i odroczonego.

Utworzenie 1 rozwigzanie rezerw na $wiadczenia pracownicze jest prezentowane w kosztach
podstawowej dziatalnosci operacyjnej - jako zwiekszenie lub zmniejszenie kosztow.

Podatek dochodowy

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

Biezace obciazenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego okresu. Zysk (strata) podatkowa rézni si¢ od ksiggowego zysku (straty) m.in. w zwiazku z
wylaczeniem przychodoéw niepodlegajacych opodatkowaniu, kosztow niestanowigcych kosztow uzyskania
przychodow oraz w zwigzku z uwzglgdnieniem straty podatkowej, ktora pomniejsza podstawe
opodatkowania. Obcigzenia podatkowe sa wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowiazujace w danym
roku podatkowym.
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Podatek odroczony wykazuje sie¢ w wyniku finansowym biezacego okresu, z wyjatkiem przypadku, gdy
dotyczy on pozycji uznajgcych lub obciazajacych bezposrednio kapitat wlasny, bo wtedy takze podatek jest
odnoszony bezposrednio w kapital wlasny (pozostale dochody catkowite w sprawozdaniu z catkowitych
dochodéw) lub gdy wynika on z poczatkowego rozliczenia potaczenia jednostek gospodarczych. W
przypadku potaczenia jednostek gospodarczych ewentualne konsekwencje podatkowe uwzglednia si¢ przy
obliczaniu wartosci firmy lub okreslaniu warto$ci udzialu jednostki przejmujacej w wartosci godziwej netto
dajacych si¢ zidentyfikowaé aktywow, zobowigzah i zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej
przewyzszajacej koszt przejecia.

Na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 20 Ustawy z dn. 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0séb prawnych
(z pozniejszymi zmianami), dochody Funduszu pochodzace z dywidend oraz innych przychodéw z tytulu
udzialu w zyskach os6b prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak rowniez
z tytutu sprzedazy udzialéw lub akcji spotek majacych siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej sa
wolne od opodatkowania podatkiem dochodowym od 0s6b prawnych. Stad koszty uzyskania przychodow,
ktorych bezposrednie przypisanie do przychodow zwolnionych lub opodatkowanych nie jest mozliwe,
Fundusz rozlicza proporcjonalnie na podstawie struktury swoich przychodéw w danym roku podatkowym.

Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osqdzie i szacunkach

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci wobec zagadnien podanych ponizej, najwicksze
znaczenie, oprocz szacunkow ksiegowych, ma profesjonalny osad Kierownictwa.

Stosujac zasady rachunkowosci obowigzujace w Grupie, kierownictwo Grupy jest zobowigzane do
dokonywania szacunkow, osadow i zatozen dotyczacych kwot wyceny poszczegdlnych sktadnikow aktywow
1 zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatoZenia opieraja si¢ o doswiadczenia historyczne i inne czynniki
uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki moga odbiegac od przyjetych wartoséci szacunkowych.

Ponizej] omowiono podstawowe zalozenia dotyczace przysziosci i inne kluczowe zrodta niepewnosci
wystepujace na dzien bilansowy, z ktorymi zwigzane jest ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych
aktywoOw 1 zobowigzan w nast¢pnym roku finansowym.

Wartos¢ godziwa nieruchomosci inwestycyjnych jest szacowana przez niezaleznych rzeczoznawcow. Zarzad
Grupy ocenia na kazdy dzien bilansowy, czy zatozenia przyjete w tych wycenach sg zgodne w jego osadzie z
warunkami rynkowymi na dzien bilansowy. W przypadku dokonania oceny warto$ci nieruchomosci przez
Kierownictwo danej spotki, Kierownictwo we wlasnym zakresie jest zobowiazane do wyboru wilasciwych
zalozen na podstawie aktualnych warunkéw rynkowych.

Warto$¢ godziwag instrumentow finansowych, w szczegdlnosci tych, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek,
wycenia si¢ wykorzystujac odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zatozen
Grupa kieruje si¢ profesjonalnym osgdem uwzgledniajac m.in. przestanki uzasadniajgce ryzyko utraty
wartosci.

Wysoko$¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznosci sktadnikow rzeczowego majatku trwalego oraz warto$ci niematerialnych. Grupa corocznie
dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkow.

Transakcje z jednostkami podporzgdkowanymi i pozostalymi jednostkami powigzanymi

Plany kont poszczegdlnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Black Lion NFI
S.A. sa skonstruowane w sposb umozliwiajacy uzyskanie danych dotyczacych transakcji ze spétkami
podporzadkowanymi i pozostatymi jednostkami powigzanymi. Skutki tych transakcji sa ewidencjonowane
na wyodrgbnionych kontach analitycznych. W procesie konsolidacji skutki transakcji pomi¢dzy jednostka
dominujaca i jednostkami podporzadkowanymi podlegaja stosownym procedurom konsolidacyjnym.
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Rachunek przeplywow pienigznych

Grupa Kapitatowa Black Lion NFI S.A. sporzadza rachunek przeplywoéw pienieznych metodg posrednia.

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

Wycena nieruchomosci inwestycyjnych w spotkach zaleznych

W 2011 r. dokonano aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w spotkach zaleznych, w wyniku

tej wyceny rozpoznano zysk w kwocie 71 609 tys. zt. Aktualizacji wyceny dokonano z uwagi na wzrost

wartosci tych nieruchomosci. Wyceny dokonaty uprawnione podmioty co zostalo udokumentowane
operatami szacunkowymi przygotowanymi przez uprawnionych rzeczoznawcoéw majatkowych.

Rozwigzanie cze$ci rezerwy na wyburzenia w spélce zaleznej Soho Factory

W I kwartale 2011 r. rozwigzano cze$¢ rezerwy na wyburzenia w spotce zaleznej Soho Factory, w wyniku

tego rozpoznano przychod 1 min zt w pozostalych przychodach operacyjnych. Rozwigzania czesci rezerwy

dokonano, z uwagi na otrzymane oferty wykonania konicowych prac wyburzeniowych.

Aktualizacja warto$ci kwoty naleznej z tytulu sprzedazy akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA

Na dzien 31.12.2011 r. dokonano aktualizacji wartosci kwoty naleznej z tytutu sprzedazy akcji VIS

Investments Sp. z 0.0. SKA poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego. Odpis za okres 12 miesigcy 2011 r.

wyniost tacznie 3.801 tys. zl.

Aktualizacja wartoSci certyfikatow

Na dzien 31.12.2011 r. dokonano aktualizacji wartosci certyfikatow poprzez dokonanie odpisu
aktualizujgcego. Odpis za okres 12 miesigcy 2011 r. wyniost tacznie 2.217 tys. zt.

12.  Porownywalno$¢ danych finansowych

Dane finansowe zawarte w sprawozdaniu finansowym za okres od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia 31 grudnia

2011 r. sg porownywalne z danymi za analogiczny okres 2010 r.

13.  Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia porownywalnosci danych, korekty
bledow podstawowych

W 2011 r. nie wystapity korekty z tytutu btedow podstawowych. Porownywalnos¢ danych zostata w petni
zapewniona.

14. Korekty wynikajace z zastrzezen w opiniach za lata ubiegle

Nie wystgpity korekty o takim charakterze.
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15. Rachunkowos$¢ zabezpieczen

Grupa Kapitatowa Funduszu nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ

16.  Zestawienie i zbywalnos¢ portfela inwestycyjnego

Zestawienie portfela

Zmiana war tosci Udzialy Akcje i udzialy w uﬁzkigjl; Ivv Dluzne Pozostale

b:)lzrltl;z(l);ve] skladnikéw :indfllaly mniejszos- Jefi;;g?tl;:chh ; no,‘;\(;(v(\:l{: ne pozostalych papiery aktywa Razem

P . odace ciowe wspolzaleznyc jednostkach | warto$ciowe | finansowe

inwestycyjnego stowarzyszonych Krajowych

T palansowa na 234 468 1491 306 0| 156388 158 887
a. Zwigkszenia (z

tytulu): 0 3105 8716 0 1004 8989 21814
- zakup 0 0 8298 0 1000 8989 18 287
- nabycie w wyniku 0 0 0 0 0 0 0
potaczenia

;)l\;\gfeelsa/ naliczenie 0 969 48 0 . 0 1301
- rozwigzanie odpisow z

tytulu utraty warto$ci 0 0 0 0 0 0 0
- przeklasyfikowanie 2136 0 0 2136
- inne 0 0 0 0 0 0 0
?y‘ tﬁ:ﬂ;"“sze”'a @ 0 0 -9190 0 0 -6017 -15 207
- sprzedaz 0 0 -8 463 0 0 0 -8 463
- zbycie w wyniku 0 0 0 0 0 0 0
potaczenia

yyeena fzaplata 0 0 727 0 0 6017 6744
- utworzenie odpisow z

tytuhu utraty warto$ci 0 0 0 0 0 0 0
- przeklasyfikowanie 0 0 0

-inne 0 0 0

Wartos¢ bilansowa na 234 3573 1017 306 1004 | 150360 165 494

koniec okresu
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Uzgodnienie portfela inwestycyjnego do pozycji Rocznego
Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowej
Akcje 1 udziaty w jednostkach zaleznych
A5 . . S 0
niepodlegajacych konsolidacji
Ab Akcje 1 udzialy w Jed'n(')stkach wycenianych 3573
metoda praw wlasnosci
AT7.3 Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 3506
B51 Aktyyva fmansowe wyceniane w wartosci 1017
godziwej przez wynik finansowy
B.5.2 Aktywa fma_nsowe utrzymywane do terminu 1004
zapadalnosci
B.5.4 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 156 394
Portfel inwestycyjny, razem 165 494
1437 | Udziaty w spotce Carint Scanmed
2 136 | Akcje w spofce Browar Gontyniec
3573 | Razem spélki stowarzyszone i wspélzalezne
Zbywalnosée portfela

z nieograniczona zbywalnoscia
Zbywalno$¢ skladnikow portfela notowane na Z ograniczona
inwestycyjnego notowane na zbywalno$cia
notowane na rynkach
. rynkach
gieldach regulowanych nieregulowanych
pozagieldowych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
warto$¢ wedtug ceny 0 0 0 6 154
Udzialy wiodace | nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartoé¢ bilansowa 0 0 0 234
. warto$¢ wedhug ceny 0 0 0 8080
Udziaty nabycia
mniejszo$ciowe
! warto$é godziwa 0 0 0 234
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
Akcje i udzialy w —
jednostkach wartos¢ wedlug ceny 0 0 0 0
zaleznych nabycia
niepodlegajacych | wartos¢ godziwa 0 0 0 0
konsolidacji
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 3573
Akcje i udzialy w | wartos¢ wedtug ceny 0 0 0 776
jednostkach nabycia
wspélzaleznych i — -
stowarzyszonych | Wartos¢ godziwa 0 0 0 3573
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
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Zbywalnosé sktadnikéw portfela

Z nieograniczona zbywalnos$cia

notowane na

Z ograniczona

inwestycyjnego notowane na rynkach notowane na zbywalnoScia
gieldach regulowanych . rynkach
. nieregulowanych
pozagieldowych
warto$¢ bilansowa 1017 0 0 0
warto$¢ wedtug ceny 1202 0 0 0
Akcje notowane | Nabycia
warto$¢ godziwa 1017 0 0 0
warto$¢ rynkowa 1017 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 306
Akcje i udzialy w | 0 00c wedlug ceny 0 0 0 779
pozostalych nabycia
jednostkach
Jkrajowych warto$¢ godziwa 0 0 0 306
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 1004
. . warto$¢ wedtug ceny 0 0 0 1736
Dluzne papiery nabycia
wartosciowe
warto$¢ godziwa 0 0 0 1004
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 159 360
warto$¢ wedlug ceny 0 0 0 185 950
Pozostale aktywa nabycia
finansowe
warto$¢ godziwa 0 0 0 159 360
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos¢ bilansowa 1017 0 0 164 477
warto$¢ wedlug ceny
RAZEM nabycia 1202 0 0 203 475
warto$¢ godziwa 1017 0 0 164 477
wartos$¢ rynkowa 1017 0 0 0
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Akcje i udzialy w spotkach zaleznych — dane podstawowe

Korekty ceny

Wartosé

Warto$¢ ! . x . P . Otrzymane
. . . o nabycia od bilansowa Wartosé Procent Udzial w ogélnej Nieoplacona .
Nazwa Je.anStk' z Przedmiot - Cha.rakte'r L'CZP a ak.c J',/ momentu akeji rynkowa (dla posiadanego liczbie gloséw na wartosé lub ."alez"e
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powiazania akeji/ udzialéw : oz . X . s dywidendy /
X dzialalno$ci . s nabycia do /udzialow na spolek kapitalu walnym akcji/udzialéow | . .
prawnej kapitalowego | udzialow wg ceny . .. . : inne udzialy
h dnia dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce
nabycia . . w zyskach
bilansowego bilansowy
1 Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna 7 447 201 19 847 -2323 17 524 0 79,15 79,15 0 0
2 Scanmed Multimedis SA | Ustugi medyczne Krakow zalezna 4152 557 18 119 -157 17 962 10 963 61,98 61,98 0 0
3 Scan Development Sp. z Na_]em i zarz/qc}zame Warszawa posrefimo 0 0 0 0 0 7915 79.15 0 0
0.0. nieruchomo$ciami zalezna
4 | Akamedik Services Sp. 2 | (o0 medyezne Warszawa | Posrednio 0 0 0 0 0 51,00 51,00 0 0
0.0. zalezna
5 | ScanDiagnosticSp.z | (o0 medyezne Krakéw | Posrednio 0 0 0 0 0 61,98 61,08 0 0
0.0. zalezna
g | Sepital SwRafalaSp.2 | (5 ot edyezne Krakow posrednio 0 0 0 0 0 79,15 79.15 0 0
0.0. zalezna
7 | Scanrent Sp. z 0.0. Najem i zarzadzanie |y oy o0 zalezna 44 122 0 122 0 79,55 79,55 0 0
nieruchomosciami
g | VISInvestmentsSp.z | Dzialalnosé Warszawa | zalezna 1000 50 50 0 0 100,00 100,00 0 0
0.0. inwestycyjna
9 |CTZuraws.A. Xry;ilfm isprzedaz | o1cotyn salezna 1630 000 25 004 -23290 1714 0 100,00 100,00 0 0
Cracovia Property Sp. z Pozostale
10 0.0 perty sp. posrednictwo Krakow zalezna 263 500 15 444 15379 30 823 0 100,00 100,00 0 0
o finansowe
Pos$rednictwo i ¢redni
11 | Fabryka PZO Sp.z 0.0. | obrét w zakresie Warszawa P°:1:.na° 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
nieruchomosci walez
Minska Development S Posrednictwo i
12 70.0 P P | obrot w zakresie Warszawa zalezna 321815 17 299 17 567 34 866 0 100,00 100,00 0 0
o nieruchomosci
Posrednictwo i
13 | SOHOFACTORY'SD-2 | ghrst w zakresie Warszawa |  zalezna 2334691 98 201 37606 135 807 0 100,00 100,00 0 0
o nieruchomosci
PZO Investment Sp. z Posrednictwo i
14 p. obrot w zakresie Warszawa zalezna 1 33 251 18 823 52 074 0 100,00 100,00 0 0

0.0. w likwidacji

nieruchomosci
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Nazwa jednostki ze
L.p. wskazaniem formy
prawnej

Przedmiot
dzialalno$ci

Siedziba

Charakter
powiazania
kapitalowego

Liczba
akeji/
udzialéw

Warto$é
akeji /
udzialéw
wg ceny
nabycia

Korekty ceny
nabycia od
momentu
nabycia do
dnia
bilansowego

Wartosé
bilansowa
akeji
/udzialéw na
dzien
bilansowy

‘Wartosé
rynkowa (dla
spélek
notowanych)

Procent
posiadanego
kapitalu
zakladowego

Udzial w ogélnej
liczbie gloséw na
walnym
zgromadzeniu

Nieoplacona
wartosé
akcji/udzialow
w jednostce

Otrzymane
lub nalezne
dywidendy /
inne udzialy
w zyskach

15 Fellow Sp. z 0.0.

Pozostate
doradztwo w
zakresie
prowadzenia
dziatalno$ci
gospodarczej i
zarzadzania

Warszawa

zalezna

1000

242

242

100,00

100,00

16 BL Sp. z 0.0.

Dziatalno$¢
inwestycyjna

Warszawa

zalezna

100

100,00

100,00

R and R Adv Secundo

17 Sp. z 0.0. w likwidacji

Pozostate
posrednictwo
finansowe

Warszawa

posrednio
zalezna

100,00

100,00

18 Next Media Sp. z 0.0.

Wydawanie
czasopism i
pozostatych
periodykow

Warszawa

zalezna

38 801

1940

-1 940

100,00

100,00

19 Fashion Group Sp. z
0.0.

Wydawanie
czasopism i
pozostatych
periodykow

Warszawa

zalezna

1800

1010

-1010

60,00

60,00

20 Kalder A Sp. z 0.0.

Dziatalno$¢
rachunkowa,
doradztwo, ustugi
finansowe

Warszawa

zalezna

100

10

44

54

100,00

100,00

RAZEM

230 303

60 885

291188

Wartos¢ bilansowa akcji / udzialow dotyczy wartosci prezentowanej w jednostkowym sprawozdaniu Black Lion NFI S.A. Wartosé tych akcji / udzialow podlega wylgczeniu (eliminacji) w procesie
konsolidacji. W przypadku spétek: Soho Factory, Miniska Development, PZOI oraz Cracovia Property cena nabycia udziatow w kazdej z tych spolek zostata ujeta w ksiggach rachunkowych BL NFI na
moment nabycia jako dwa elementy:
e  Historyczna cena nabycia udzialow w kazdej z tych spétek przez Zachodni NFI, z ktorym Fundusz si¢ polgczyt w 2009 r. oraz
o Korekta historycznej ceny nabycia udzialow w kazdej z tych spolek; korekty mialy na celu doprowadzenie historycznych cena nabycia udzialow przez ZNFI do wartosci godziwych na dzien

polgczenia obu Funduszy.

49




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2011 r. / za okres 12 miesiecy 2011 r.

Akcje i udzialy w spotkach zaleznych — dane finansowe

Koszty i Wynik z Zysk Zysk (strata) Aktywa Zobowiazania i Zobowiazaniai | Zobowiazania Kapital
Lp Nazwa jednostki Przychody i zyski Y dzialalno$ci (strata) 4 AKktywa trwale Y Aktywa razem rezerwy rezerwy i rezerwy wlasny
straty P netto obrotowe . . H A

operacyjnej brutto dlugoterminowe krotkoterminowe razem ogoélem
1 | Scanmed S.A. 52 292 61437 9145 13199 13635 56 147 5 861 62 008 10 484 56 814 67 298 5290
2 | Scanmed Multimedis SA 31943 -31 216 727 743 576 30 704 8939 39643 3959 6290 10 249 29 394
3 icoan Development Sp. z 8824 3613 5211 1129 1090 107 820 4533 112 353 52 279 1390 53 669 58 684
4 ﬁ';am‘?d'k Services Sp. z 304 766 462 -481 481 287 78 365 0 401 401 36
5 icoa” Diagnostic Sp. z 192 -201 9 9 11 0 34 34 0 40 40 6
6 zz;aital Sw Rafala Sp. z 0 4 4 4 4 0 3 3 0 2 2 1
7 Sg"”ar Gontyniec Sp. z 18838 -16 916 1922 1882 1749 19028 7603 26 631 11056 8 442 19 498 7133
8 ;’LS Investments Sp. z 0 5 5 6 6 0 37 37 0 50 50 13
9 | CT Zuraw S.A. 4762 5072 -310 -1359 1412 14003 717 14720 4041 8 965 13 006 1714
10 gfco"'a Property Sp. z 8231 617 7614 7376 7028 38278 385 38 663 3763 4077 7840 30823
11 | Fabryka PZO Sp. z 0.0. 17 686 2515 15171 14 419 11459 52 747 819 53 566 3798 12 438 16 236 37330
12 ’Z";"‘;ka Development Sp. 1998 1719 279 522 351 33570 6184 39754 4156 732 4888 34 866
13 iooHO FACTORY Sp.z 51208 7472 43736 42272 34193 167 687 4161 171848 9113 26 928 36041| 135807
14 | PZO Investment Sp. z 11 450 42 11408 12338 12225 37890 15081 52971 888 9 897 52074

0.0. w likwidacji
15 | Fellow Sp. z 0.0. 0 42 42 259 234 10 22546 22 556 0 22314 22314 242
16 | BLSp.zo.0. 0 4 4 4 4 0 1 1 0 3 3 2
17 | Rand R Adv Secundo 11 457 -8 11 449 11 448 11448 37329 3 37332 0 29 29 37303
Sp. z 0.0. w likwidacji

18 | Next Media Sp. z 0.0. 5790 6955 -1165 1243 1243 79 1907 1986 0 3481 3481 -1495
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. Wynik z Zysk Zobowiazania i Zobowiazaniai | Zobowiazania Kapital
Lp Nazwa jednostki Przychody i zyski Ksct)i;tty ! dzialalno$ci (strata) Zysl;é:tt;ata) Aktywa trwale oﬁ:’(gme Aktywa razem rezerwy rezerwy i rezerwy wlasny
Y operacyjnej brutto dlugoterminowe krétkoterminowe razem ogolem
19 Fashion Group Sp. z 0.0. 2194 -2 626 -432 -439 -439 39 706 745 0 755 755 -10
20 Scanrent Sp. z 0.0. 0 0 0 0 0 22 0 22 0 0 0 22
21 Kalder A Sp. z 0.0. 1063 -1002 61 61 49 0 323 323 0 269 269 54
RAZEM 228 232 -142 232 86 000 75 705 63 167 595 640 79 921 675 561 103 537 153 429 256 966 418 595
. Elementy kapitalu wlasnego
Lp Nazwa jednostki Kap;:;;l:::las"y —
Zakladowy Pozostale kapitaly VZ%::';{;;ZT;?KW Zysk (strata) netto
1 Scanmed S.A. -5 290 9409 -1064 0 -13 635
Scanmed
2 Multimedis SA 29 394 6 700 22118 0 576
3 Scan Development 58 684 668 56 926 0 1090
Sp.zo.0.
4 Akamedik Services 36 60 650 265 481
Sp.zo.0.
5 Scan Diagnostic Sp. 6 5 0 0 11
z0.0.
Szpital Sw Rafala
6 Sp 700 1 5 0 0 -4
7 Browar Gontyniec 7133 100 6558 1274 1749
Sp.zo.0.
8 VIS Investments Sp. 13 50 0 57 6
z0.0.
9 CT Zuraw S.A. 1714 1630 5167 -3671 -1412
10 | SracoviaProperty 30823 26 350 0 -2 555 7028
Sp.zo.0.
1 E%bryka PZO Sp.z 37330 34386 630 -9 145 11 459
Minska
12 Development Sp. z 34 866 16 091 18 424 0 351
0.0.
13 SSFZIOO EACTORY 135 807 116 735 0 -15121 34193
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Kapital wlasny

Elementy kapitalu wlasnego

Lp Nazwa jednostki ogélem —
Zakladowy Pozostale kapitaly V\Z/){:t”;:;?;;gl\:vy Zysk (strata) netto
14 | P20 Investment Sp. 52074 12526 0 27323 12225
z 0.0. W likwidacji
15 Fellow Sp. z 0.0. 242 50 0 -42 234
16 BL Sp. zo.0. -2 5 0 -3 -4
R and R Adv
17 Secundo Sp. z 0.0. 37303 54 050 0 -28 195 11 448
w likwidacji
18 ?‘:‘t Media Sp. z -1495 1940 465 -2657 -1243
19 | Fashion Group Sp. 2 10 1500 1100 2171 439
20 Scanrent Sp. z 0.0. 22 22 0 0 0
21 Kalder A Sp. z 0.0. 54 5 0 0 49
RAZEM 418 595 282 287 110 974 -37 833 63 167
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17. Rzeczowe aktywa trwale

Grunty, P\_/\_IU, Urzqt_lzenia_ $rodki Pozostale Srodki
Tabela zmian rzeczowych aktywow trwalych budynki i techniczne i transportu | $rodki trwale trwale w Razem
budowle maszyny budowie
Stan na 01.01.2011r.
Warto$¢ ksiggowa brutto 5147 17 246 8953 23776 8558 63 680
Umorzenie i faczne dotychczasowe odpisy z tytutu utraty wartosci -2 892 -5353 -2711 -8 481 0 -19 437
Wartos¢ ksieggowa netto na 01.01.2011 r. 2255 11 893 6 242 15 295 8558 44 243
Okres od 01.01.2010 r. do dnia bilansowego
Warto$¢ ksiegowa netto na 01.01.2011 r. 2255 11 893 6242 15 295 8558 44243
Nabycie jednostki zaleznej 5424 505 298 321 0 6 548
Zwigkszenia 3690 2042 894 15 200 19 691 41517
Zmniejszenia -2188 -536 -153 -11 287 -16 197 -30 361
Odpisy z tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0 0
Amortyzacja -388 -1801 -1136 -3760 0 -7 085
Utrata kontroli nad jednostka zalezna -5 363 -435 -252 -338 0 -6 388
Warto$¢ ksieggowa netto na dzien bilansowy 3430 11 668 5893 15431 12 052 48 474
Stan na dzien bilansowy
Warto$¢ ksiggowa brutto 4356 17 479 9439 21424 12 052 64 750
Umorzenie i taczne dotychczasowe odpisy z tytutu utraty wartosci -926 -5811 -3 546 -5993 0 -16 276
Warto$¢ ksiggowa netto na dzien bilansowy 3430 11 668 5893 15 431 12 052 48 474
STRUKTURA WEASNOSCIOWA 31.12.2011r. [ 31.12.2010 r.
Wriasne 29 844 37172
Uzywane na podstawie umow leasingu finansowego 18 630 7071
Rzeczowe aktywa trwale, razem 48 474 44 243

Rzeczowe aktywa trwale w leasingu finansowym na dzien bilansowy w spotkach zaleZnych

) Nazwa Srodkéw trwalych. ) ) Data zawarcia umowy Warto$¢ netto s'rf)d,ka
uzytkowan?ch w ramach leasingu Nr umowy leasingowej leasingowej trwalggo na dzien
inansowego bilansowy
6983/01/09 17.05.2006 162
DZWIGI SAMOCHODOWE 8386/01/07 31.08.2007 273
8385/01/07 31.08.2007 273
ZURAW/OL/110639/2010 23.06.2010 1612
FURAWIE .ZURAW/OL/68054/2008 22.08.2008 10
ZURAW/OL/110635/2010 23.06.2010 98
ZURAW/OL/110642/2010 23.06.2010 1732
11845/0L/11 31.05.2011 144
11707/0L/11 25.03.2011 44
11706/0L/11 25.03.2011 70
22278/07/2008/0 01.07.2008 151
32253/Kr/09 28.09.2009 89
26758/12/2009/M 07.12.2009 79
KR/110472/2010 15.06.2010 71
1129468 06.07.2010 196
SAMOCHODY OSOBOWE 201584 14.02.2011 85
202136 26.04.2011 119
KR/127603/2011 25.07.2011 37
KR/129793/2011 08.09.2011 41
KR/129782/2011 08.09.2011 41
KR/129780/2011 08.09.2011 62
KR/131863/2011 25.10.2011 43
23670/09/2008/0 27.01.2009 125
494/08/BG 03.07.2008 80
8962/01/08 12.03.2008 14
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) Nazwa Srodkow trwalych' ) ) Data zawarcia umowy Warto$¢ netto érf)d,ka
uzytkowanych w ramach leasingu Nr umowy leasingowej : H trwalego na dzien
finansowego JCEEmEeE] bilansowy

25094/03/2009/M 13.03.2009 29

2199/F 27.03.2009 52

LF/SCANMED/00080/2011 30.08.2011 1139

LF/SCANMED/00079/2011 30.08.2011 11318

SPRZET MEDYCZNY KR/110812/2010 07.07.2010 89

KR/110813/2010 07.07.2010 109

2848/F 17.02.2010 38

2963/F 15.04.2010 103

KR/111480/2010 30.06.2010 102

Srodki trwale w leasingu finansowym, razem 18 630

Naktady inwestycyjne na rzeczowe aktywa trwale poniesione w 2011 roku
Grunty, budynki i budowle - zwigkszenia
Naktady modernizacyjne na przychodnie 1589
CM-Poznan 703
CM Wroctaw 845
Prace modernizacyjne AK5 447
Pozostate zwigkszenia 106
Zwiekszenia w okresie, razem 3690
Z tego:
Zakupy, ktére nie przeszly przez pozycje "ST w budowie" 3243
Zakupy, ktore przeszly przez pozycje "ST w budowie" 447
Zwickszenia w okresie, razem 3690
Urzadzenia techniczne i maszyny - zwigkszenia
agregat pradotworczy 502
Podniesienie wart. Transformator 20
Wyposaz med.. I niemed. ZORG 139
CM Poznan wyp. Inform. 41
CM Wroctaw wyposazenie informatyczne 58
Skaner Kodak 50
Sprzet IT 0
Zorg sprzet IT 164
Wyposazenie infomatyczne 202
Sprzet komputerowy 201
Serwer archiwizacji 54
Sprzet niemedyczny - leasing (m.in. Komputery) 427
telefon komorkowy 2
Sprzet komputerowy 7
Klimatyzacja i wentylacja bud.44 136
Pozostate zwickszenia 39
Zwigkszenia w okresie, razem 2042
Z tego:
Zakupy, ktore nie przeszly przez pozycje "ST w budowie” 1507
Zakupy, ktore przeszly przez pozycje "ST w budowie" 535
Zwigkszenia w okresie, razem 2042
Srodki transportu - zwiekszenia

VOLVO/V60 160
PEUGEOT PARTNER 49
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PEUGEOT BOXER 78
CIAGNIK SIODLOWY RENAULT MAGNUM 25
Samochéd Honda Accord 45
Samochéd SAAb 115
Samochéd SAAB 142
Skoda Fabia 43
Skoda Fabia 43
Skoda Octavia 66
Pozostate sam. Uzywane 33
Pozostate zwigkszenia 95
Zwigkszenia w okresie, razem 894
Z tego:

Zakupy, ktore nie przeszly przez pozycje "ST w budowie" 894
Zakupy, ktore przeszly przez pozycje "ST w budowie" 0
Zwigkszenia w okresie, razem 894

Pozostale Srodki trwale - zwigkszenia

Sprzet komputerowy Notebook 4
Klimatyzator 1
Kasa fiskalna 1
Wyposazenie 7
ZORG wyp.niem. | med.. 544
CM Poznan wyposazenie med.. 303
CM Wroclaw wyposazenie med.. 302
Inne $rodki 218
Urzadzenie wielofunkcyjne Canon 5
Aparat EKG 4
system telewizji uzytkowej CTTV i sygnalizacji wlamania 24
sprzet medyczny 293
Pozostate zwigkszenia 94
Sprzet medyczny — leasing 11995
Sprzet niemedyczny — leasing 1166
Infrastruktura sieci komputerowej 15
Systemy alarmowe intalowane w budynkach 41
Wyposazenie - meble restauracyjne bud.39 118
Niskocenne - regaly w archiwum i stoty 4
Plandeki zabezpiecz.-zadaszenie i boki 32
Wyposazenie - meble bud.44 29
Zwigkszenia w okresie, razem 15 200
Z tego:

Zakupy, ktére nie przeszly przez pozycje "ST w budowie" 1635
Zakupy, ktore przeszly przez pozycje "ST w budowie" 13 565
Zwigkszenia w okresie, razem 15 200
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Srodki trwale w budowie - zwickszenia

Przychodnia Biatoleka 163
Przychodnia Ochota 103
Naktady na szpital 0
Umowa przedwstepna zakupu zurawia wiezowego-zal. 50
Blok operacyjny AK5 2182
Przychodnia AK5 2516
CM Warszawa 173
Przychodnia GTC 185
Prace modernizacyjne AK5 447
Sprzet komputerowy 86
Urzadzenie wielofunkcyjne Canon 5
Aparat EKG 4
System telewizji uzytkowej CTTV i sygnalizacji wtamania 24
Srodki trwate w leasingu finasnowym (Scanmed) 13 588
Pozostate zwickszenia 165
Zwigkszenia w okresie, razem 19 691
18. Warto$¢ firmy
Warto$¢ firmy - nazwa spoltki 31.12.2011 r. 31.12.2010 r.
Grupa Scanmed 28 508 28 508
BL (d. Ganador) 1 1
Next Media 1859 1859
Fashion Group 753 753
Kalder A 5 0
Warto$¢ firmy, razem 31126 31121
Wartos¢ firmy na poczatek okresu 31121 54 664
- Browar Gontyniec 1758 0
- Next Media 0 1859
- BL i Fashion Group 0 753
- Kalder A 5 0
E—)rsgavivs;rrlljieG vgsgcr)]sli firmy w zwiazku ze zbyciem czg$ci akeji 1758 26 156
Wartos$¢ firmy na koniec okresu 31126 31121

19. Pozostale wartos$ci niematerialne

Oprogramowanie
Znaki towarowe i komputerowe /
Tabela zmian wartosci niematerialnych licencje licencje na Razem
niekomputerowe oprogramowanie / inne
warto$ci niematerialne

Stan na 01.01.2011 r.
Wartos¢ ksiggowa brutto 79 2652 2731
Umorzenie i taczne dotychczasowe odpisy z tytutu utraty wartosci -7 -1271 -1278
Warto$¢ ksiegowa netto na 01.01.2011 r. 72 1381 1453
Okres od 01.01.2011 r. do dnia bilansowego
Warto$¢ ksiegowa netto na 01.01.2011 r. 72 1381 1453
Nabycie jednostki zaleznej 0 8 8
Zwigkszenia 2 2253 2 255
Zmniejszenia 0 -4 -4
Odpisy z tytutu utraty warto$ci 0 0 0
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Oprogramowanie
Znaki towarowe i komputerowe /
Tabela zmian wartosci niematerialnych licencje licencje na Razem
niekomputerowe oprogramowanie / inne
wartoSci niematerialne
Amortyzacja -7 -536 -543
Utrata kontroli nad jednostka zalezna 0 -93 -93
Warto$¢ ksiggowa netto na dzien bilansowy 67 3009 3076
Stan na dzien bilansowy
Warto$¢ ksiggowa brutto 81 4797 4878
Umorzenie i taczne dotychczasowe odpisy z tytutu utraty wartosci -14 -1788 -1802
Warto$¢ ksiegowa netto na dzien bilansowy 67 3009 3076
STRUKTURA WEASNOSCIOWA 31.12.2011r. 31.12.2010r.
Wiasne 3076 1453
Uzywane na podstawie umow leasingu finansowego 0 0
Warto$ci niematerialne, razem 3076 1453
20. Inwestycje w nieruchomosci
Nazwa spolki - wladciciela nieruchomosci inwestycyjnej 31.12.2011r. 31.12.2010r.
Soho Factory Sp. z 0.0. 165 265 113933
Cracovia Property Sp. z 0.0. 36 943 28 189
Fabryka PZO Sp. z 0.0. 52 237 34 829
Miniska Development Sp. z 0.0. 33501 32579
Scan Development Sp. z 0.0./ weze$niej Scanmed SA 106 816 106 816
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA 0 0
Razem 394 762 316 346
Nieruchomosci inwestycyjne na poczatek okresu 316 346 405 231
- wycena nieruchomosci 71609 93 787
- poniesione naktady inwestycyjne 6 807 20032
- nabycie /zbycie jednostek zaleznych - wiascicieli
. e . 0 -198 620
nieruchomosci inwestycyjnych
- sprzedaz cz¢$ci nieruchomosci (Minska Development) 0 -4 084
Nieruchomosci inwestycyjne na koniec okresu 394 762 316 346
21. Pozyczki udzielone
Stopa Saldo na Saldo na
Kwota rocentowa dzien Odpis! dzien
Specyfikacja pozyczek na 31.12.2011 r. udzielonej P . Termin splaty . pisy .
. : na dzien bilansowy aktualizujace | bilansowy
pozyczki .
bilansowy brutto netto
Pozyczka z dnia 14.03.2008 udzielona podmiotowi Dom Ksigzki 2500 9,89 31-12-2012 1045 -1045 0
Pozyczka z dnia 01.06.2011 udzielona podmiotowi Browar Gontyniec 1500 12,00 30-06-2012 1605 0 1605
Pozyczka z dnia 14.04.2011 udzielona podmiotowi Browar Gontyniec 500 12,00 31-12-2012 543 0 543
Pozyczka z dnia 20.04.2011 udzielona podmiotowi Browar Gontyniec 500 12,00 31-12-2012 480 0 480
Pozyczka z dnia 26.05.2011 udzielona podmiotowi 4Sync Solutions 200 9,45 30-06-2012 2 0 2
Pozyczka z dnia 15.07.2010 udzielona podmiotowi Think Tank 1200 5,64 31-12-2012 1280 0 1280
Pozyczka z dnia 15.07.2011 udzielona podmiotowi ThinkTank 200 10,5 31-12-2012 210 0 210
Pozyczka z dnia 11.08.2011 udzielona podmiotowi ThinkTank 100 10,5 31-12-2012 104 0 104
Pozyczka z dnia 29.12.2011 udzielona podmiotowi Equity Doctors 150 9,00 31-12-2012 150 0 150
Pozyczka z dnia 29.11.2010 udzielona podmiotowi 4SYNC SO 400 7,61 31-12-2012 16 0 16
Pozyczka z dnia 21.03.2011 udzielona podmiotowi 4SYNC SO 300 7,61 31-12-2012 4 0 4
Pozyczka z dnia 23 12 2010 udzielona osobie fizycznej 586 12,00 31-12-2012 187 0 187
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Specyfikacja pozyczek na 31.12.2011 r.

Kwota
udzielonej
pozyczki

Stopa
procentowa
na dzien
bilansowy

Termin splaty

Saldo na
dzien
bilansowy
brutto

Odpisy
aktualizujace

Saldo na
dzien
bilansowy
netto

Pozyczka z 07.01.2011 udzielona dla Carint Scanmed

75

8,99

podporzadkowana
splacie kredytu
obrotowego
Carint Scanmed

81

81

Pozyczka z 07.01.2011 udzielona dla Carint Scanmed

175

8,99

podporzadkowana
splacie kredytu
obrotowego
Carint Scanmed

186

186

Pozyczka z 28.02.2011 udzielona dla Carint Scanmed

250

8,99

podporzadkowana
splacie kredytu
obrotowego
Carint Scanmed

268

268

Pozyczka z 31.03.2011 udzielona dla Carint Scanmed

250

8,99

podporzadkowana
splacie kredytu
obrotowego
Carint Scanmed

266

266

Pozyczka z 23.09.2011 udzielona dla osoby fizycznej

25

10,50

31-12-2012

Pozyczki udzielone kréotkoterminowe, razem

6436

-1 045

5391

POZYCZKI UDZIELONE dlugo- i krétkoterminowe 12 miesiecy 2011 r. 12 miesiecy 2010 r.

PozyczKi udzielone brutto na 01.01.2011 r. (kapital i odsetki) 2859 1160
a) zwiekszenia (z tytulu) 8036 1999
- udzielenie nowych pozyczek (wyptata PIENIEZNA) 5025 1886
- naliczenie odsetek 383 113
- konwersja odsetek na kapitat 0 0
- pozosta%.e zmiany (np. .zaniec.har'lie Wy%qczenia pozyczek na 2628 0
skutek zmiany statusu z j. zaleznej na j. stowarzyszona)

b) zmniejszenia (z tytulu) -4 459 -300
- splata kapitalu pozyczek (sptata PIENIEZNA) -1819 -300
- splata odsetek (sptata PIENIEZNA) -71 0
- konwersja odsetek na kapitat 0 0
- pozostate Zmian_y (np. konwersja pozyczki na udziaty w j. 2569 0
podporzadkowane;j)
gg:gtckzll;l udzielone brutto na dzien bilansowy (kapital i 6436 2 859
¢) odpisy aktualizujace warto$¢ pozyczek -1 045 0
gg:g[ckzll)ﬂ udzielone netto na dzien bilansowy (kapital i 5391 2859
STRUKTURA WALUTOWA udzielonych pozyczek diugo- i 31.12.2011r. 31.12.2010 r.
krotkoterminowych
PLN 5391 2859
Pozyczki (kapital i odsetki) netto, razem 5391 2859

Zabezpieczenia poZyczki dla Dom Ksiqzki

e Na mocy umowy z dnia 23 pazdziernika 2009 r. spotka BookhouseCafe Sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie udzielita Funduszowi poreczenia cywilnego do kwoty 1.150.000 zt za zobowigzania
Medioteka Sp. z o.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 (pigcdziesigciu czterech) udziatach w kapitale zaktadowym spoétki pod firma
MEDIOTEKA Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie, przy ul. Swigtokrzyskiej 36 lok. 30/15, wpisanej do
rejestru przedsigbiorcow, prowadzonego prze Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego pod nr KRS 0000246260, zwanej dalej "Medioteka",
stanowigcych ok. 50,47% tacznej liczby udzialow w kapitale zaktadowym tejze spotki i uprawniajgcych
tacznie do ok. 50,47% gloséw na zgromadzeniu wspolnikow tejze spotki,
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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 poiyczki dla Think Tank

e Na mocy umowy z dnia 15.07.2010 r. ustanowiono nastepujace zabezpieczenia: weksel wiasny in blanco

oraz oswiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji na podstawie art.. 777 par.1 pkt.5 KC.

Zabezpieczenia pozyczki dla 4SYNC SO

e Pozyczka zgodnie z umowa nie jest zabezpieczona.
Zabezpieczenia poZyczki dla Carint Scanmed

e Pozyczka zgodnie z umow3 nie jest zabezpieczona.

Zabezpieczenia poiyczek dla Browar Gontyniec

e Browar Gontyniec ztozyt o§wiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji w trybie art. 777 kodeksu postepowania

cywilnego.

22.  Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWESO -+ | 3L122011r, 31220007
Naliczone i niezaptacone odsetki 823 541
Rozpoznanie leasingu finansowego w ksiggach rachunkowych (1. operacyjny

dla celéw podatkowych) 10 8
Rezerwy kosztowe (w tym rezerwy na §wiadczenia pracownicze) 486 723
Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych,

naleznoéci, zapasow, ST itp. 313 L
Strata podatkowa z ubiegtych lat / roku biezacego 3735 1726
Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 0
Niewyptacone wynagrodzenie i ZUS 81 162
Koszty rozliczane w czasie 0 49
Roznice kursowe ujemne 0 7
Rezerwa na nadwykonanie ponadlimitowane ustug 95 0
Rezerwa z tyt. optaty za wieczyste uzytkowanie gruntu 290 0
Pozostate 0 0
Stan na dzien bilansowy 5833 3393
SPECYFIKACJA STRAT PODATKOWYCH DO ROZLICZENIAW

PRZYSZLOSCI (na ktére zdecydowano si¢ utworzy¢ aktywa z tyt. 31.12.2011r. 31.12.2010r.
odroczonego podatku dochodowego)

Strata podatkowa z roku 2011 120 0
Strata podatkowa z roku 2010 821 74
Strata podatkowa z roku 2009 1330 1261
Strata podatkowa z roku 2008 825 0
Strata podatkowa z roku 2007 639 391
Strata podatkowa z roku 2006 0 0
Stan na dzien bilansowy 3735 1726
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ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO

PODATKU DOCHODOWEGO 12 miesiecy 2011 r. | 12 miesiecy 2010 r.
Stan na poczatek okresu 3393 6 561
a) Zwiekszenia (z tytulu) 4105 704
- naliczone odsetki 1107 302
- rozpoznanie leasingu finansowego w ksiegach rachunkowych (L.

operacyjny dla celéw podatkowych) 2 0
- rezerwy kosztowe (w tym rezerwy na $wiadczenia pracownicze) 20 57
- odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych,

naleznosci, zapasow, ST itp. 122 172
- strata podatkowa z ubiegtych lat / roku biezacego 2 365 74
- nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 23 0
- niewyplacone wynagrodzenie i ZUS 81 31
- koszty rozliczane w czasie 0 57
- roznice kursowe 0 7
- rezerwa na nadwykonanie ponadlimitowane ushug 95 0
- rezerwa z tyt. optaty za wieczyste uzytkowanie gruntu 290 0
- pozostate 0 4
b) Zmniejszenia (z tytutu) -1 665 -3872
- naliczone odsetki zaptacone -825 -12
- rozpoznanie leasingu finansowego w ksiegach rachunkowych (L.

operacyjny dla celow podatkowych) 0 -7
- rezerwy lfosztowe (W tym rezerwy na $wiadczenia pracownicze) - 956 1563
zmniejszenie rezerw
- odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych,

naleznosci, zapaséw, ST itp. - zmniejszenie odpisow 41 -30
- strata podatkowa z ubieglych lat / roku biezacego (wykorzystanie) -74 0
- utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi -249 -855
- wyplacone wynagrodzenie i ZUS -160 -47
- koszty rozliczane w czasie -15 -38
- roznice kursowe (zrealizowanie si¢ rdznic) -7 0
- rezerwa na rozrach z NFZ 0 -105
- VIS SKA - odwrocenie korekty konsolidacyjnej (aktywa na odroczony

podatek dochodowy) 0 -884
- pozostate -38 -331
Stan na dzien bilansowy 5833 3393

23. Pozostale aktywa trwale

SPECYFIKACJA POZOSTALYCH AKTYWOW TRWALYCH 31.12.2011 r. 31.12.2010r.
Koszty rc_)_zliczane w czasie: prowizje, koszty dotyczace prowadzonych 12 37
inwestycji

VAT od czgéci odsetkowej leasingdw 249

Pozostate 0

Pozostale aktywa trwale, razem 261 37

24. Zapasy

ZAPASY 31.12.2011 31.12.2010 .
Materialy i towary 1301 1013
Produkcja w toku 3781 2 886
Razem 5082 3899
Odpisy aktualizujace -1798 -1798
Zapasy, razem 3284 2101
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25. NaleznoSci

NALEZNOSCI 31.12.2011 r. 31.12.2010 r.
a) naleznosci krotkoterminowe (brutto) 14 322 13 106
b) naleznosci dlugoterminowe (brutto) 0 0
Nalezno$ci brutto, razem 14 322 13 106
¢) odpisy aktualizujace -1815 -1791
Nalezno$ci netto, razem 12 507 11 315
SPECYFIKACJA NALEZNOSCI (netto) 31.12.2011r. 31.12.2010 r.
Naleznosci handlowe 8537 6434
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego (PDOP) 307 110
Pozostate naleznosci krotkoterminowe 3663 4771
Naleznosci netto, razem 12 507 11 315
ANALIZA TERMINOW WYMAGALNOSCI NALEZNOSCI 31.12.2011r. 31.12.2010.
a) do 1 miesiaca 9371 7 453
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 989 1443
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 471 205
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 111 427
e) powyzej 1 roku 0 0
f) naleznosci, dla ktérych termin splaty uplynal (czyli
przeterminowane na dzien bilansowy) 3380 3578
Naleznosci brutto, razem 14 322 13 106
g) odpisy aktualizujace -1815 -1791
Naleznosci netto, razem 12 507 11 315
ANALIZA CZASOWA NALEZNOSCI i | szaoor
a) do 1 miesiaca 977 662
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 399 638
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 286 363
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 332 333
e) powyzej 1 roku 1386 1582
Naleznosci przeterminowane brutto, razem 3380 3578
Odpisy aktualizujace naleznosci przeterminowane ponizej 1 roku (pkt
od "a" do "d" powyzej w tej tabelce) -359 444
Odpisy aktualizujace na naleznosci przeterminowane powyzej 1 roku
(pkt "e" powyzej w tej tabelce ) 134 1324
Naleznosci przeterminowane netto, razem 1647 1810
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH 31.12.2011 r. 31.12.2010r.
Stan odpiséw aktualizujacych na poczatek okresu 1791 7159
a) zwig¢kszenia (z tytulu) 622 1177
- odpisy aktualizujace utworzone w ci¢zar RZiS 622 1043
- pozostate zwigkszenia (np. w zwiazku z polaczeniem z inng
jednostka) 0 134
b) zmniejszenia (z tytulu) -598 -6 545
- wykorzystanie odpisow aktualizujacych (spisanie naleznosci w
korespondencji z odpisami aktualizujacymi) -33 -313
- rozwigzanie odpisow aktualizujacych przez RZiS -565 -1 009
- pozostate zmniejszenia 0 -5 223
Stan odpisow aktualizujacych na koniec okresu 1815 1791
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Eﬁ;ﬂ:sgvl;)llKACJA ODPISOW AKTUALIZUJACYCH na dzien 31.12.2011 1. 31.12.2010 1.
Odpisy na naleznosci handlowe 886 1785
Odpisy na pozostate naleznosci krotkoterminowe 929 6
Odpisy na naleznosci dlugoterminowe 0 0
Odpisy aktualizujace, razem 1815 1791
STRUKTURA WALUTOWA NALEZNOSCI 31.12.2011r. 31.12.2010 .
PLN 12 507 11 315
Nalezno$ci netto, razem 12 507 11 315
NALEZNOSCI HANDLOWE 31.12.2011r. 31.12.2010 .
Naleznosci handlowe brutto, razem 9423 8219
Odpisy aktualizujace -886 -1785
Naleznosci handlowe netto, razem 8537 6434
f;gggﬂlﬁg;ﬁ;ﬁ%@gSCI KROTKOTERMINOWYCH 31.12.2011 1. 31.12.2010 1.
Naleznosci z tytutu podatkow (z wyjatkiem PDOP), cel, ubezpieczen
zdrowotnych i spotecznych 1287 2485
Naleznosci z tytutu wplaconych kaucji 229 233
Naleznosci od pracownikow 85 71
Zaliczki / wptaty na poczet / z tytutu nabycia aktywow trwatych,
finansowych i obrotowych (zapasow) 1491 1424
Naleznosci z tytutu sprzedazy aktywow trwatych i finansowych 0 0
Rozliczenia z akcjonariuszami / udzialowcami 0 0
Naleznosci z tytutu dywidend 0 0
Pozostate 1500 564
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 4592 4777
Odpisy aktualizujace -929 -6
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 3663 4771
26. Rozliczenia miedzyokresowe czynne i pozostale aktywa obrotowe
SPECYFIKACJA ROZLICZEN MIEDZYOKRESOWYCH 31.12.2011r. 31.12.2010r.
Prenumerata czasopism, subskrypcje 6 0
Ubezpieczenia majatkowe, samochodowe i pozostate 398 339
Koszty rq_z]iczane w czasie: prowizje, koszty dotyczace prowadzonych 34 546
inwestycji
Przychody z tytutu nadwykonan - ugoda NFZ (niezafakturowane) 0 326
Czynsz za 01/2012 46 0
VAT od czgéci odsetkowej leasingdw 53 0
Czynsze leasingowe dotyczace 2012 13 0
Pozostate 47 121
Rozliczenia mi¢dzyokresowe, razem 597 1332
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27.  Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

SRODKI PIENIEZNE TINNE AKTYWA PIENIEZNE 31.12.2011 r. 31.12.2010r.

a) $rodki pieniezne na rachunkach bankowych 10 026 78 317

- na rachunkach biezacych 1498 974

- lokaty overnight 8528 27 343

- depozyty terminowe 0 50 000
b) srodki pieniezne na rachunkach inwestycyjnych 11 830
c) $rodki pieniezne w kasie 70 85
d) $rodki pieniezne w drodze 585 39
¢) weksle i inne $rodki pieni¢zne 3 0
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 10 695 79 271

28.

W 2011 r. nie zidentyfikowano aktywow trwatych / obszaréw dziatalno$ci, ktore zgodnie z wymogami

Aktywa trwale przeznaczone do zbycia i dzialalno$¢ zaniechana

MSSF 5 nalezatoby zaklasyfikowa¢ jako aktywa trwate przeznaczone do zbycia / dziatalno$¢ zaniechana.

29. Kredyty i pozyczki

KREDYTY I POZYCZKI 31.12.2011r. 31.12.2010 .
Dlugoterminowe

Kredyty bankowe 4326 38 896
Pozyczki 413 440
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 4739 39 336
Krétkoterminowe

Kredyt w rachunku biezacym / cash pool 2376 16 825
Kredyty bankowe 17 885 6 247
Pozyczki 2018 574
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe, razem 22 279 23 646

Specyfikacja kredytéw DLUGOTERMINOWYCH

Kwota kredytu

Stopa procentowa

Termin splaty

Saldo na dzien

na dzien bilansowy bilansowy

Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 6 320 6,97 30.08.2013 1027
Kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um.CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 1000 8,76 30.04.2013 499
Kredyt z dnia 29.11.2011 r. w banku BGZ o/operacyjny Krakow 2 800 8,76 15.07.2015 2800

Kredyty bankowe dlugoterminowe, razem 4 326
Specyfikacja kredytéw KROTKOTERMINOWYCH Kwota kredytu ..S:%‘l?eﬂrﬁﬁi?.ﬁv&ay Termin splaty S"‘l')‘?l‘; r‘::oevz;e"‘
Kredyt z dnia 18.08.2011 w banku Gospodarczy Bank Wielkopolski 7 850 7,98 31.01.2012 8070
Kredyt z dnia 03.11.2011 w banku SGB-Bank SA 7000 7,96 02.05.2012 7089
Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 6320 6,97 30.08.2013 2246
Kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um.CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 1000 8,76 30.04.2013 480

Kredyty bankowe krotkoterminowe, razem 17 885

Specyfikacja kredytow w RACHUNKU BIEZACYM / cash pool

Kwota kredytu

Stopa procentowa

Termin splaty

Saldo na dzien

na dzien bilansowy bilansowy
Kredyt w systemie cash pool - w banku RBS 6,77 1089
kredyt z dnia 14.06.2010 r.w banku BGZ o/operacyjny Krakow 2 500 6,81 08.06.2012 1287
Kredyty w rachunku biezacym / cash pool, razem 2376
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Specyfikacja pozyczek DELUGOTERMINOWYCH

Kwota pozyczki

Stopa procentowa

Termin splaty

Saldo na dzien

na dzien bilansowy bilansowy
Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 250 5,81 30.09.2013 49
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 339 5,81 30.09.2013 66
Pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 473 5,67 30.11.2013 105
Pozyczka z dnia 08.08.2011 zaciagnigta od podmiotu BRE Leasing 126 4,62 29.07.2016 97
Pozyczka z dnia 23.10.2011 zaciagnigta od podmiotu BRE Leasing 117 4,62 23.10.2016 96
Pozyczki dlugoterminowe, razem 413

Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH

Kwota pozyczki

Stopa procentowa

Termin splaty

Saldo na dzien

na dzien bilansowy bilansowy

Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 250 5,81 30.09.2013 68
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 339 5,81 30.09.2013 92
Pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 473 5,67 30.11.2013 128
Carint Scanmed - umowa z 22.12.2011 1500 8,99 31.12.2012 1500
Pozyczka zaciagnigta od osoby fizycznej 179 5,00 2012 188
Pozyczka z dnia 08.08.2011 zaciagnigta od podmiotu BRE Leasing 126 4,62 29.07.2016 22
Pozyczka z dnia 23.10.2011 zaciagnigta od podmiotu BRE Leasing 117 4,62 23.10.2016 20

Pozyczki krotkoterminowe, razem 2018
LISTA PRZYZNANYCH A NIEWYKORZYSTANYCH LINII 31.12.2011 r. 31.12.2010 r.
KREDYTOWYCH
O zmiennym oprocentowaniu:
- wygasajace w ciagu 1 roku 0 0
- 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 31.12.2011 r. 31.12.2010 r.
DLUGOTERMINOWYCH
1-2 lata 1746 0
2-5 lat 2993 3986
powyzej 5 lat 0 35 350
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 4739 39 336
STRUKTURA WALUTOWA WARTOSCI BILANSOWEJ
KREDYTOW I POZYCZEK 31.12.2011 r. 31.12.2010r.
PLN 26 489 56 281
EURO 529 6701
Kredyty i pozyczki, razem 27 018 62 982

Zabezpieczenia kredytow i poiyczek 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,

e 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,
poreczenie wg prawa cywilnego Black Lion NFI S.A. CT Zuraw poddat sie egzekucji do acznej kwoty
zadluzenia wraz z odsetkami i innymi kosztami do kwoty nie wigkszej niz 1.500 tys. zt. Bank moze

wystapic¢ o nadanie klauzuli wykonalnosci bankowemu tytutowi egzekucyjnemu do 30.04.2016 r.

Zabezpieczenia kredytow zaciggnietych przez Fundusz
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o Kredyt z dnia 18.08.2011 r. w banku Gospodarczy Bank Wielkopolski SA- zastaw na 3.847.937
akcjach w kapitale zaktadowym spotki Scanmed Multimedis SA zapisanych na rachunku w TRIGON
Dom Maklerski; weksel wlasny in blanco wraz z deklaracjg wekslowa podpisany przez kredytobiorce,

r. w banku SGB-Bank SA - hipoteka do kwoty 9 min z na prawie

wieczystego uzytkowania nieruchomosci gruntowej potozonej w Warszawie przy ul. Grochowskiej,

e Kredyt z dnia 03.11.2011
stanowigcej dziatke nr 17/3 (KW WAG6M/00442516/9).

Zabezpieczenia poZyczki zaciggnietej przez Scanmed

Zgodnie z umowa pozyczki sa zabezpieczone, z tym ze pozyczka udzielona w dniu 28 czerwca 2011 r. w
kwocie 500.000 zt byla zabezpieczona zastawem rejestrowym na 4614 udzialach w Scan Development

nalezacych do Scanmed S.A.
Zabezpieczenia poZyczki zaciggnietej przez Fashion Group

e  Weksel wlasny In blanco.

30. Zobowiazania z tytulu odroczonego podatku dochodowego

SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH REZERWE Z TYTULU

ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 31.12.2011r. 31.12.2010r.
Wycena bilansowa aktywow 0 250
Rozpoznanie leasingu finansowego w ksiegach rachunkowych (1. operacyjny dla celow

podatkowych) 304 32
Naliczone i nieotrzymane odsetki 1996 1109
Roznice kursowe dodatnie 0 0
Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 0
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 312 157
Przeszacowanie nieruchomos$ci inwestycyjnych do wartosci godziwe;j 25790 12176
Koszty rozliczane w czasie 0 0
Skumulowana warto§¢ amortyzacji podatkowej 1302 778
Pozostate 0 62
Stan na dzien bilansowy 29 704 14 564
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU 12 miesigey 2011 r. 12 miesigey 2010 r.
DOCHODOWEGO

Stan na poczatek okresu (01.01.2011) 14 564 45761
a) Zwig¢kszenia (z tytulu) 15778 13 317
- wycena bilansowa aktywow 0 250
- rozpoznanie leasingu finansowego w ksiegach rachunkowych (1. operacyjny dla celow

podatkowych) 46 10
- naliczone odsetki 923 719
- rdznice kursowe 0 0
- nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 0
- przyspieszona amortyzacja podatkowa 156 139
- przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej 13 886 11 843
- koszty rozliczane w czasie 243 0
- skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowej 524 294
- pozostate 0 62
b) Zmniejszenia (z tytutu) -638 -44 514
- wycena bilansowa aktywow - odwrocenie wyceny 0 -93
- rozpoznanie leasingu finansowego w ksiegach rachunkowych (l. operacyjny dla celow 24 0
podatkowych)

- naliczone odsetki otrzymane -7 -4
- roznice kursowe zrealizowane 0 -7
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- utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi -365 -11 099
- przyspieszona amortyzacja podatkowa 0 -181
- przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci godziwej -180 0
- koszty rozliczane w czasie 0 0
- skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowej 0 -83
- VIS SKA - odwrdcenie rezerwy na podatek odroczony 0 -32 804
- pozostate -62 -243
Stan na dzien bilansowy 29 704 14 564
31. Pozostale rezerwy dlugoterminowe
REZERWY DLUGOTERMINOWE 31.12.2011r. 31.12.2010r.
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne 108 201
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0
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 0
Rezerwy dlugoterminowe, razem 308 401
ZMIANA STANU REZERW DLUGOTERMINOWYCH 12 miesiecy 2011 r. 12 miesiecy 2010 r.
Stan na poczatek okresu (01.01.2011) 401 6731
a) Zwiekszenia (z tytulu) 0 55
- rezerwa na $wiadczenia emerytalne 0 55
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0
- rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0
- rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 0
- rezerwa na sprawy sporne 0 0
- rezerwa na koszty rekultywacji 0 0
b) Zmniejszenia (z tytulu) -93 -6 385
- rezerwa na $wiadczenia emerytalne -93 0
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0
- rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0
- rezerwa na zobowiazanie wekslowe 0 0
- rezerwa na sprawy sporne 0 0
- rezerwa na koszty rekultywacji 0 -4 363
- utrata kontroli nad j. zaleznymi 0 -2 022
Stan na dzien bilansowy 308 401
32. Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa
:’,\(l),\%é)s'{g&\];lviOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE I 31.12.2011 r. 31.12.2010 1.
%Z(;Eozzigﬂs z tytulu wyemitowanych dtuznych papierow 86 001 93615
- zobowigzania wekslowe 0 0
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 12 952 7054
- zobowigzania inwestycyjne 0 0
- zobowigzania z tytutu nabycia aktywow finansowych 0 0
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 0 0
- zobowigzania wobec pracownikow 0 0
- otrzymane kaucje 0 0
- pozostate 0 0
Pozostale zobowigzania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 98 953 100 669
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Zobowiazania DEUGOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych i weksli

Wartosé Warto$¢ bilansowa
Rodzaj wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych Nabywca Termin wykupu nominalna wyemitowanych
papierow

Obligacje (wyemitowane przez Fundusz) VIS SKA 30.04.2013 45 000 40 000
Obligacje serii A (wyemitowane przez Scan Development) na okaziciela 3 lata 47 000 46 001

Razem 86 001
STRUKTI‘JRA WAF.UTOWA pozt,)stalych zobowiazan 31.12.2011 . 31.12.2010 T,
dlugoterminowych i innych pasywéw
PLN 98 953 100 669
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 98 953 100 669

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 sa niezabezpieczone.

Zabezpieczania obligacji na okaziciela (seria A) wyemitowanych przez Fundusz

Obligacje sa zabezpieczone poprzez ustanowienie dwoch hipotek kaucyjnych, kazda do najwyzszej sumy
zabezpieczenia w wysokosci 63 590 000,00 (sze$¢dziesiat trzy miliony pigcset dziewigcdziesigt tysiecy
00/100) ztotych, na nast¢pujacych nieruchomosciach:

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

» Uzyczajacym zabezpieczenie jest Minska Development Sp. z 0.0.

» Nieruchomo$¢ zostata poddana wycenie uprawnionego biegltego. Warto$¢ rynkowa nieruchomosci
lokalowych wynosi 16 512 710 zk. Warto$¢ rynkowa prawa uzytkowania wieczystego gruntu
(dziatka 23 i1 31) z uwzglednieniem kosztow rozbidrki budynkow wynosi 16 064 535 zt.

Hipoteka kaucyjna na nieruchomo$ci 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 wojewddztwie matopolskim. Dziatki objete sg ksiegg wieczysta KW Nr KR1P/00367845/0

prowadzong przez Sad Rejonowy dla Krakowa Podgorza, IV Wydziat ksiag Wieczystych.

» Na dziatkach planowana jest inwestycja polegajaca na budowie zespotu budynkéw mieszkalno —
ushugowych z garazami w cze$ci podziemnej oraz miejscami naziemnymi.

» Uzyczajacym zabezpieczenie jest Cracovia Property Sp. z 0. o.

» Nieruchomo$¢ zostata poddana wycenie uprawnionego biegltego. Warto$¢ rynkowa nieruchomosci
dla aktualnego sposobu uzytkowania wynosita wowczas 28 188 666 zt.
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Obligacje zostaty wycenione wg skorygowanej ceny nabycia na dzien bilansowy.
Zabezpieczania obligacji na okaziciela wyemitowanych przez Scan Development

e Hipoteka w trybie art. 7 ust. 1 ustawy z dnia 29 czerwca 1995r. o obligacjach, do kwoty 60.338.600,00 zt
(sze$c¢dziesigt miliondw trzysta trzydzieSci osiem tysigcy szeséset ztotych 00/100) na rzecz
obligatariuszy, tytulem zabezpieczenia emisji Obligacji, na prawie wtasnos$ci nieruchomosci potozonej w
Krakowie, obreb 61, stanowigcej dziatki nr ew. 576/36, 576/43, 576/39 dla ktérej Sad Rejonowy dla
Krakowa — Podgorza w Krakowie IV Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksigge wieczysta
KR1P/00397900/3.

e  Wartos¢ Nieruchomosci na dzien 24.01.2011 r. zostata oszacowana na kwote 106.816.318 zt.

Obligacje zostaty wycenione wg skorygowanej ceny nabycia na dzien bilansowy.

33. Zobowiazania handlowe

ANALIZA TERMINOW ZAPADALNOSCI ZOBOWIAZAN 31.12.2011 . 31.12.2010 r.
HANDLOWYCH

a) do 1 miesigca 9025 50983
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 743 634
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 174 20
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 91 0
e) powyzej 1 roku 75 0
f) zobowiazania przypadajace do zaptaty 6031 3900
Zobowiazania handlowe, razem 16 139 10537
STRUKTURA WALUTOWA zobowigzan handlowych 31.12.2011r. 31.12.2010 .
PLN 16 139 10 537
Zobowigzania handlowe, razem 16 139 10 537
34. Pozostale zobowigzania krotkoterminowe

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.12.2011r. 31.12.2010r.

- zobowigzania z tytulu wyemitowanych dtuznych papierow

warto$ciowych 49059 0
- zobowigzania wekslowe 62 190
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 3048 1637
- zobowigzania inwestycyjne 1617 4880
- zobowigzania z tytutu nabycia aktywow finansowych 0 0
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 3208 2044
- zobowigzania wobec pracownikow 1936 1637
- otrzymane kaucje 201 143
- pozostate 688 575
Pozostale zobowiazania krétkoterminowe, razem 59 819 11 106
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Zobowiagzania KROTKOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych i weksli

) Wartosé Wartos’_c' bilansowa
Rodzaj wyemitowanych dluznych papieréw warto$ciowych Nabywca Termin wykupu nominalna Wyemlt.owgnych
papierow
Obligacje (wyemitowane przez Fundusz) Obligacje na okaziciela 23.12.2013 50 000 49 059
Weksel Zachodni FIZAN 27.08.2010 62 62
Razem 49 121
i:{g&l&{gﬁxz\LUTOWA pozostalych zobowiazan 31.12.2011 r. 31.12.2010 1.
PLN 59 819 11 106
Pozostale zobowiazania krétkoterminowe, razem 59 819 11 106
35. Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO 31.12.2011 r. 31.12.2010 .
a) do 1 roku 3048 1637
b) powyzej 1 roku do 5 lat 12 952 4627
c) powyzej 5 lat 0 2427
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego, razem 16 000 8 691
Warto$¢ nominalna | Warto$¢ biezaca | Warto$¢ nominalna Warto$¢ biezaca
minimalnych oplat | minimalnych oplat | minimalnych oplat | minimalnych oplat
leasingowych leasingowych leasingowych leasingowych
Platne w okresie: 31.12.2011 r. 31.12.2011 r. 31.12.2010 r. 31.12.2010 r.
- do 1 roku 4214 3048 2204 1637
- od 1 roku do 5 lat 15530 12 952 6 265 4627
- powyzej 5 lat 0 0 2747 2427
Razem 19 744 16 000 11216 8 691
Ejrg%snzg koszt odsetkowy (warto$¢ 3744 X 2595 X
?&Z‘;‘;L;Vs’:l‘;;ﬁxﬁzw minimalnych 16 000 16 000 8601 8 601
36. Rezerwy na zobowigzania (krotkoterminowe)
REZERWY NA ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.12.2011r. 31.12.2010r.
Rezerwa na $§wiadczenia emerytalne 2 20
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 403 566
Rezerwa na wynagrodzenia i pozostate $wiadczenia pracownicze 36 0
Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0
Rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 0
Rezerwa na sprawy sporne 758 0
Rezerwa na koszty rekultywacji 0 0
Rezerwa na koszty wyburzen 2000 3000
Rezerwa na ponadlimitowa konsumpcj¢ §wiadczen ryczattowych 500 0
Rezerwa na zaprzestanie dziatalnosci na AP2A 0 100
Rezerwy z tyt. nierozliczonych zobowigzan - reklama 0 229
Pozostate 4 130
Rezerwy na zobowiazania krotkoterminowe, razem 3703 4 045
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ZMIANA STANU REZERW NA ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 12 miesiecy 2011 r. 12 miesiecy 2010 r.
Stan na poczatek okresu 4 045 16 277
a) Zwigkszenia (z tytulu) 1353 544
- rezerwa na $wiadczenia emerytalne 0 72
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0
- rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 55 111
- rezerwa na wynagrodzenia i pozostate $wiadczenia pracownicze 36 0
- rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0
- rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 0
- rezerwa na sprawy sporne 758 0
- rezerwa na koszty rekultywacji 0 0
-rezerwa na ponadlimitowa konsumpcje $wiadczen ryczattowych 500 0
- nabycie kontroli nad spotkami zaleznymi 0 10
- rezerwa na wyplate za akcje dla MPWiK 0 341
- pozostate 4 10
b) Zmniejszenia (z tytulu) -1 695 -12 776
- rezerwa na $wiadczenia emerytalne -20 0
- rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0
- rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie -216 -118
- rezerwa na wynagrodzenia i pozostate §wiadczenia pracownicze 0 -143
- rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0
- rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 0
- rezerwa na sprawy sporne 0 -1 466
- rezerwa na koszty rekultywacji 0 0
- rezerwa na koszty zw. z wypowiedzeniem umow leasingu 0 -801
- rezerwa na rozrachunki z NFZ 0 -979
- rezerwa na zaprzestanie dziatalnosci na AP2A -99 0
- rezerwa na koszty wyburzen -1000 -8 036
- utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 -1573
- rezerwy z tyt. nierozliczonych zobowigzan — reklama 0 229
- pozostate -360 111
Stan na dzien bilansowy 3703 4045
37. Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe i inne pasywa
l;fs()yl;/l\/(gTERMlNOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE I INNE 31.12.2011 . 31.12.2010 T,
a) Rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 4242 2704
- rezerwa na koszt sporzadzenia sprawozdania finansowego 147 118
- rezerwa na koszt przegladu poétrocznego / badania rocznego sprawozdania 69 75
finansowego
- rezerwa na kary umowne 2500 2500
- rezerwa na opt.za wieczyste uzytkowanie gruntu 1526 0
- pozostate 0 11
b) Rozliczenia mi¢dzyokresowe przychodow, w tym: 1533 223
- przychody z ENION 181 223
-przychody z najmu dotyczace 01/2012 45 0
- wynik na sprzedazy i leasingu zwrotnym $rodkow trwatych 1251 0
- pozostate 56 0
c) Inne pasywa 139 0
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 5914 2927
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38. Kapital zakladowy

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% na WZ Funduszu na dzien przekazania sprawozdania
finansowego (20 marca 2012 r.)

Zgodnie z informacjami otrzymanymi przez Fundusz, akcjonariuszami posiadajagcymi ponad 5% gltoséw na
Walnym Zgromadzeniu Funduszu byty nastepujgce podmioty™:

Akcjonariusz

Ios¢ akeji

Ilos¢ glosow

% glosow (bez
akcji wlasnych)

% ogoélnej
liczby glosow

Novakonstelacja Limited** 24 306 847 24 306 847 24,45% 20,20%
Superkonstelacja Limited** 17 058 677 17 058 677 17,16% 14,18%
Pioneer Pekao Investment

Management SA 9 080 000 9 080 000 9,13% 7,55%
Akcje whasne*** 20 895 055 0 0,00% 17,36%
Pozostali akcjonariusze 48 988 126 48 988 126 49,27% 40,71%
RAZEM 120 328 705 99 433 650 100,00% 100,00%

* Na podstawie zawiadomien dokonywanych w trybie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu.
** Na podstawie informacji otrzymanych w trybie art. 160 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

*** Emitent nie wykonuje prawa glosu z akcji wlasnych

Zmiany struktury wlasnosci znaczgcych pakietow akcji Funduszu w 2011 r. / do dnia publikacji

sprawozdania finansowego
I potrocze 2011 r.

Fundusz otrzymat informacj¢ o zmniejszeniu stanu posiadania Novakonstelacja Limited o 160.000 akcji
Funduszu. Ponadto Fundusz otrzymat informacj¢ o zwigkszeniu stanu posiadania Superkonstelacja Limted o
143.710 akcji Funduszu.

II potrocze 2011 r.

W dniu 9 wrze$nia 2011 r. Fundusz otrzymat od spotki prawa Republiki Cypru pod firma Novakonstelacja
Limited z siedziba w Nikozji ("NK"), Pana Macieja Wandzla, b¢dacego podmiotem dominujgcym wobec
NK oraz od ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie ("Altus TFI"),
informacje¢ o zbyciu przez NK na rzecz ALTUS 15 Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego ("Altus 15FI1Z"),
zarzadzanego przez Altus TFI, 8.912.918 akcji Spotki. Przeniesienie wtasnosci akcji nastapito w zwiazku z
wykonaniem "Umowy wniesienia akcji dopuszczonych do publicznego obrotu do Altus 15 Funduszu
Inwestycyjnego Zamknigtego w ramach zapisoéw na Certyfikaty Inwestycyjne serii B", zawartej pomi¢dzy
NK oraz Altus 15FIZ.

Stosownie do otrzymanych przez Spotke ww. informacji: 1. NK (a posrednio Pan Maciej Wandzel) posiadat
po transakcji 24.306.847 sztuk akcji Spotki, stanowigcych 20,20% kapitatu zaktadowego Spotki, dajacych
prawo do 24.306.847 glosdbw na walnym zgromadzeniu Spotki stanowiacych 20,20% ogolnej liczby
glosow,2. fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Altus TFI, posiadajg po transakcji 9.226.104 sztuk akcji
Funduszu, stanowiacych 7,67% kapitatu zaktadowego Spoiki, dajagcych prawo do 9.226.104 gloséw na
walnym zgromadzeniu Spotki stanowiacych 7,67% ogodlnej liczby glosow.

Jednoczesnie Spotka zostata poinformowana przez ww. podmioty, iz na podstawie pelnomocnictwa
udzielonego w dniu 5 wrzesnia 2011 r. przez Altus 15FIZ na rzecz NK, NK uprawniona jest do
wykonywania prawa glosu na Walnych Zgromadzeniach Spotki z 4.500.000 akcji Spotki, uprawniajacych do
4.500.000 gtosow, stanowigcych 3,74% ogoélnej liczby glosow w Funduszu. Pelnomocnictwo zostato
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udzielone na okres do dnia 30 czerwca 2012 r. i w tym okresie pozostaje nieodwotalne. Jednoczesnie NK
oraz Pan Maciej Wandzel poinformowali Spotke, ze przy uwzglednieniu posiadanego przez NK pakietu
akcji w Spoétce oraz udzielonego jej ww. petnomocnictwa, NK (bedaca podmiotem zaleznym od Pana
Macieja Wandzla) uprawniona jest (w okresie obowigzywania ww. petlnomocnictwa) do wykonywania
prawa glosu z 28.806.847 akcji, dajacych prawo do 28.806.847 gloséw na walnym zgromadzeniu Spoétki,
stanowigcych 23,94% ogolnej liczby glosow w Spotce, natomiast Altus TFI poinformowat Spotke, iz
zarzadzane przez niego fundusze inwestycyjne posiadaja akcje Spolki nie objete trescig ww. pelnomocnictwa
w liczbie dajacej prawo glosu na Walnym Zgromadzeniu Spotki w wysokos$ci 3,94% ogolnej liczby glosow.

W dniu 9 wrzeénia 2011 r. Fundusz otrzymatl od Czlonka Rady Nadzorczej Spotki, pana Macieja Zientary,
informacje o czterech transakcjach kupna dokonanych na akcjach Funduszu przez spotke Superkonstelacja
Limited w lacznej liczbie akcji 674.644. W dniu 26 pazdziernika 2011 r. Fundusz otrzymat informacje o
nabyciu przez Superkonstelacja kolejnych 62.000 akcji Funduszu.

Zgodnie z zawiadomieniem otrzymanym od funduszy inwestycyjnych zarzadzanych przez ALTUS TFI S.A.
w wyniku transakcji sprzedazy akcji Black Lion NFI S.A. z dnia 21 grudnia 2011 r., udziat w ogdlnej liczbie
glosow na WZA spadt ponizej 5% ogélnej liczby gltoséw. Rozliczenie transakcji sprzedazy akcji z dnia 21
grudnia 2011 r. nastapito w dniu 27 grudnia 2011 r. Przed transakcja z dnia 21 grudnia 2011 r. fundusze
zarzadzane przez ALTUS TFI S.A. posiadaty tacznie 6.023.108 akcji stanowiacych 5,005% w ogdlnej
liczbie glosow na WZA oraz w kapitale zaktadowym. Po transakcji z dnia 21 grudnia 2011 r. fundusze
zarzagdzane przez ALTUS TFI S.A. posiadajg tacznie 6.016.108 akcji stanowigcych 4,99% w og6lnej liczbie
glosow na WZA oraz w kapitale zaktadowym.

Akcje Funduszu bedgce w posiadaniu 0sob nadzorujgcych i zarzgdzajgcych Funduszem

Stosownie do informacji posiadanych przez Fundusz, nast¢pujace osoby nadzorujace Fundusz i zarzadzajace

Funduszem posiadaly akcje Funduszu:

e Pan Maciej Wandzel przez spotke zalezng Novakonstelacja Ltd: 24 306 847akcji (wartos¢ nominalna
2.430.684,7 z1),

e Pan Maciej Zientara przez spotke zalezna Superkonstelacja Ltd: 17 058 677 akcji (warto$§¢ nominalna
1.705.867,7 zt),

e Pan Rafal Bauer posiadat 3.136.537 akcji (warto$¢ nominalna 313.653,70 zt),

e Pan Piotr Janczewski posrednio posiadat 18.845 sztuk.

39. Akcje wlasne

W 2011 r. nie wystapity transakcje na akcjach wlasnych.

Stan akcji wlasnych na 31.12.2011 r.

Liczba akcji Cena za jedng akcje wartos§¢
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 ro6zng cene jednostkowa nabycia akcji wtasnych (w
przesztoSci w posiadaniu spotki Supernova Capital) z perspektywy jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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40. Podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcje

31.12.2011 r. 31.12.2010 r.

Srednia wazona liczba akcji zwyklych,

pomniejszona o akcje wlasne posiadane przez 99 433 650 93273 376
Fundusz
Zysk (strata) za okres na jedng akcje zwykta (w zt.) 0,03 0,54

Zysk (strata) catkowita na jedng akcje zwykla (w
zt.)

0,03 0,53

Zarzad Funduszu byt upowazniony do podwyzszenia kapitalu zakladowego w granicach kapitatu
docelowego w okresie do dnia 31 sierpnia 2011 r. w ramach ktérego mogt wyemitowac tgcznie 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 milionéw) 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
jedng akcje oraz w przypadku akcji serii D — 7,07 zlotych za jedng akcje. Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy w dniu 29.08.2011 r. dokonato wydtuzenia tego okresu do dnia 31 sierpnia 2014 r.

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

Na chwilg obecna nie sa wydane warranty subskrypcyjne. Zgodnie ze statutem Funduszu, podstawa wydania
warrantow jest warto§¢ skonsolidowanych aktywow netto Funduszu, wynikajgca z zatwierdzonego przez
Walne Zgromadzenie Funduszu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;.

41. Udzialy niesprawujace kontroli

Zmiany udzialow niekontrolujacych w 2011 r., oprocz udziatu w wynikach jednostek zaleznych, dotyczyty:

e Rozpoznania udzialdéw niesprawujacych kontroli w Browarze Gontyniec na dzien rozliczenia nabycia
kontroli,

e Zaniechania rozpoznania udziatéw niesprawujacych kontroli w Browarze Gontyniec na dzien rozliczenia
utraty kontroli,

e Zwigkszenia udzialow niesprawujacych kontroli w spotce Scanmed Multimedis w zwigzku z emisja
akcji serii C, objeta w cato$ci przez udziatlowcow niesprawujacych kontroli,

e Wnoszenia doptat do spotki Akamedik Services m.in. przez udzialowcow niesprawujacych kontroli,

e Zaniechania rozpoznania udzialow niesprawujacych kontroli w Next Media z powodu uzyskania 100%
kontroli nad ta spotka,

e Zmian udzialéw niesprawujacych kontroli w spotkach z branzy medycznej w zwiazku z transakcjami
kupna /sprzedazy / umorzenia akcji tychze spotek.
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

42.  Przychody z dzialalnosci operacyjnej

Ksztaltowanie si¢ przychoddéw z dziatalno$ci operacyjnej w poszczegdlnych spotkach zaprezentowano w
ponizszej tabeli (po dokonaniu wytaczen konsolidacyjnych z tytutu transakeji wewnatrzgrupowych):

. Scan . . Minska
BL NFI CT Mult_lme- Scanmed | Develop- Aka_me- Browar Nex_t Fashion | Cracovia | Fabryka Develop- Soho RAZEM
Zuraw dis dik Media Group | Property PzO Factory
ment ment

Przychody ze
sprzedazy towarow i 0 0 0 0 0 0 2242 0 0 0 0 0 0 2242
materialow
Przychody ze
sprzedazy produktow 0 4699 29 626 32602 2030 304 8870 5674 1936 20 1284 1297 3169 91 899
i ustug
Pozostate przychody 146 63 100 2194 91 0 91 15 246 12 162 4| 1062 4186
i zyski operacyjne
i Sl RN 146 | 4762| 20726| 347% | 2121 304| 11203| 5689| 2182 32| 1446| 1301| 4231| 98327
operacyjne

Przychody i koszty dotyczgce nieruchomosci inwestycyjnych nalezgcych do Grupy

Przychody z najmu i inne przychody od najemcow 15 006
Wszystkie koszty operacyjne dotyczace nieruchomosci inwestycyjnej -14 393
Wynik 613

43. Koszty dzialalnosci operacyjnej

W 2011 r. gtdéwna pozycje kosztow dziatalnoSci operacyjnej stanowily: zuzycie materialdw 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 wylgcznie obowigzki wynikajace z kodeksu pracy w zakresie odpraw emerytalnych i
rentowych,
¢ Nie wystepuja inne swiadczenia pracownicze w postaci programéw okreslonych $wiadczen,
o Nie wystepuja Swiadczenia pracownicze w postaci platnosci realizowanych w formie akcji.
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44. Pozostale przychody i zyski / koszty i straty z inwestycji

A.6 POZOSTALE PRZYCHODY 1 ZYSKI Z

INWESTYCJI 12 miesiecy 2011 r. 12 miesiecy 2010 r.
Otrzymane nieodptatnie akcje / udzialy / inne aktywa finansowe 0
Zysk na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej 581
Wycena ak(_:ji w Bro_\_/varge wg W. godzing (MSR 27 - wycena 360 0
wg w. godziwej akcji w j. stowarzyszonej)

Pozostate 0 0
Pozostale przychody i zyski z inwestycji, razem 360 581

C.6 POZOSTALE KOSZTY I STRATY Z INWESTYCJI

12 miesiecy 2011 r.

12 miesiecy 2010 r.

Wycena certyfikatow

-2217

-211

Umorzenie certyfikatow

0

0

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

0

1070

Aktualizacja wyceny aktywow powstatych z tytutu zbycia akcji
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA

-3 801

-24 947

Wycena akcji/ udzialow

Umorzenie akcji / udziatow

Wycena pozostatych aktywow finansowych

Umorzenie pozostatych aktywow finansowych

Przekazane nieodptatnie akcje / udziaty / inne aktywa finansowe

Strata na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej.

Pozostate

o|lo|lo|o|o|o|O

o|lo|lo|o|o|o|o

Pozostale koszty i straty z inwestycji, razem

-6 018

-24 088

45.  Odpisy aktualizujace

C. 8 ODPISY AKTUALIZUJACE Z TYTULU UTRATY
WARTOSCI

12 miesiecy 2011 r.

12 miesiecy 2010 r.

Utworzenie i rozwiazanie odpiséw aktualizujacych warto$¢
nalezno$ci dotyczacych dziatalno$ci inwestycyjnej

80

Utworzenie i rozwiazanie odpiséw aktualizujacych warto$¢
pozostatych aktywow niefinansowych dotyczacych
dziatalnosci inwestycyjnej (z wyjatkiem nieruchomosci
inwestycyjnych)

-1045

263

Odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci, razem

-1041

343

D.3 POZOSTALE ODPISY AKTUALIZUJACE Z
TYTULU UTRATY WARTOSCI

12 miesiecy 2011 r.

12 miesiecy 2010 r.

Utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$¢
naleznos$ci

-61

-113

Utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$c
Zapasow

Utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$c
srodkow trwatych

Utworzenie i rozwigzanie odpisow aktualizujacych wartos§é
pozostatych aktywow niefinansowych

Pozostale odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci,
razem

-113
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46. Pozostale przychody i zyski /koszty i straty operacyjne

B.3 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI
OPERACYJNE

12 miesiecy 2011 r.

12 miesiecy 2010 r.

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 1086 1
Zysk na sprzedazy wierzytelnosci 0 0
Dotacje 0 0
Rozwiazanie rezerw na straty, w tym na wyburzenia 1 000 12729
Otrzymane odszkodowania 85 723
Otrzymane darowizny 21 16
Przychdéd z tytutu refakturowania kosztow 1098 227
Rozwigzanie rezerwy na zobowiazanie wekslowe 0 0
Umorzenie zobowigzan 333 28
Zwrot kosztow sadowych 0 16
zwrot PCC za 2008 10 0
optata licencyjna 34 21
zwrot podatku od nieruchomosci za 2010 48 0
Rozliczenie przychodéw miedzyokresowych — Enion 43 14
Ustugi doradcze 0 233
Rozwiazanie rezerwy na rozrach. Z NFZ 0 979
Rozwigzanie rezerwy na roszczenia sporne 0 1466
Pozostate 428 625
Pozostale przychody i zyski operacyjne, razem 4186 17078

D.4 POZOSTALE KOSZTY I STRATY OPERACYJNE

12 miesiecy 2011 r.

12 miesiecy 2010 r.

Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych -4 0
Strata na sprzedazy wierzytelnosci 0 0
Umorzenie naleznosci -136 -189
Rezerwa na straty i roszczenia sporne -758 -2 583
Straty z tytutu kradziezy srodkow trwatych 0 0
Przekazane darowizny -31 -13
Koszty podlegajace refakturowaniu -873 -529
Rezerwa na zobowigzania wekslowe 0 0
koszty sadowe, egzekucyjne -43 -23
Naprawy szkod -99 0
Koszty z lat ubiegtych NKUP -53 0
Rez. Na naktady-zaprzest dziat AP2a (Scanmed) 29 0
Ugoda -76 0
Rozliczenie leasingu 0 -673
Koszty (wymiany / naprawy) pokryte odszkodowaniem 0 -210
Odszkodowania 0 -8
Niezamortyzowana warto$¢ zlikwidowanych ST 0 -63
Rezerwa na koszty wyptat 0 -341
Pozostate -646 -583
Pozostale koszty i straty operacyjne, razem -2 690 -5 215




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.

Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2011 r. / za okres 12 miesiecy 2011 r.

47.  Przychody i koszty finansowe

F. PRZYCHODY FINANSOWE 12 miesiecy 2011 r. 12 miesiecy 2010 r.
F.1 Przychody finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej 2 346 1259
Dywidendy 18 0
Odsetki od udzielonych pozyczek 755 112
Odsetki od nabytych dtuznych papieréw wartosciowych 4 0
Odsetki od lokat bankowych dtugo- i krétkoterminowych, w tym lokat

- 1489 1147
overnight
Pozostate przychody finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej 80 0
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dzialalnosci 224 114
Odsetki od przeterminowanych naleznosci handlowych 168 72
Odsetki budzetowe do zwrotu 42 0
Pozostate przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 14 42
Przychody finansowe, razem 2570 1373
G. KOSZTY FINANSOWE 12 miesigcy 2011 r. 12 miesiecy 2010 r.
G.1 Koszty finansowe z dzialalnoci inwestycyjnej -16 212 -7 450
Prowizje i odsetki od pozyczek. kredytéw i cash pool zaciagnietych na
finansowanie dzialalno$ci inwestycyjnej 1731 5175
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw wartosciowych
wyemitowanych na finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej -13114 -1789
Odsetki leasingowe (l. finansowy) -1014 -456
Pozostate koszty finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej -353 -30
G.2 Koszty finansowe z pozostalej dzialalno$ci -746 -1165
Odsetki od przeterminowanych zobowigzan -91 -120
Odsetki budzetowe -96 -12
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool stuzacych finansowaniu
dziatalnosci operacyjnej -465 971
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw warto$ciowych
wyemitowanych w celu finansowania dziatalno$ci operacyjnej -1 -8
Pozostate koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -93 -54
Koszty finansowe, razem -16 958 -8 615

48. Podatek dochodowy biezacy i odroczony

Spélka IR B PDOP FELEL ?:)Zcer:gﬁve;tvevk
opodatkowaniem odroczony RZiS

2011r.
Razem dane skons. | 9983 | -380 | -12837] -13217

2010 r.
Razem dane skons. | 36 870 | -338 ] 17772 ] 17 434
PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY WYKAZANY W 12 miesiecy 2011 r. 12 miesiecy 2010 .
RACHUNKU ZYSKOW I STRAT
Zwigkszenie aktywow z tytutu podatku odroczonego 4105 704
Zmniejszenie aktywow z tytulu podatku odroczonego -1 665 -3872
Zwigkszenie rezerwy z tytutu podatku odroczonego -15778 -13317
Zmniejszenie rezerwy z tytutu podatku odroczonego 638 44514
Calkowita zmiana podatku odroczonego, w tym: -12 700 28 029
Rezerwa na podatek odroczony nie odniesiona do rachunku zyskow i strat -365 -11 099
Aktywa na podatek odroczony nie odniesione do rachunku zyskow i strat 228 842
Odroczony podatek dochodowy w rachunku zyskéw i strat, razem -12 837 17772
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49. Ryzyka instrumentow finansowych posiadanych przez Grupe Kapitalowa
Ryzyko kredytowe — maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe Grupy wynika z pozyczek udzielonych podmiotom
zewnetrznym, ktorych taczna wartos¢ wynosi 5.391 tys. zt na dzien 31 grudnia 2011 r.

Ryzyko kredytowe — analiza terminow wymagalnosci naleinosci

Nalezno$ci przeterminowane wyniosty 3.380 tys. zl na dzien bilansowy, z czego naleznosci
przeterminowane powyzej jednego roku wyniosty 1.386 tys. zt. Wigkszos¢ (99% wartosci) naleznosci
przeterminowanych powyzej jednego roku zostata objeta odpisem aktualizujacym.

ANALIZA CZASOWA NALEZNOSCI

PRZETERMINOWANYCH 31.12.2011r.

a) do 1 miesiaca 977
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 399
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 286
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 332
e) powyzej 1 roku 1386
Naleznosci przeterminowane brutto, razem 3380
Odpisy aktualizujace naleznosci przeterminowane ponizej 1 roku (pkt

od "a" do "d" powyzej w tej tabelce) -359
Odpisy aktualizgjqce na nalezno$ci przeterminowane powyzej 1 roku 1374
(pkt "e" powyzej w tej tabelce )

Nalezno$ci przeterminowane netto, razem 1647

Ryzyko plynnosci

W celu ograniczania ryzyka utraty ptynnosci Grupa Kapitalowa Funduszu aktywnie zarzadza ptynnoscia —
instrumentem wspomagajacym efektywna alokacje srodkéw jest migdzy innymi system Cash Management
stosowany w wigkszosci spotek Grupy.

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa Funduszu dysponowata srodkami pienigznymi w wysokosci 10.695
tys. zl, a jednoczesnie wigkszo$¢ zobowiazan odsetkowych miata charakter dlugoterminowy.

Ryzyko walutowe

Grupa Kapitatowa Funduszu jest narazona na ryzyko walutowe w niewielkim stopniu, gdyz zdecydowana
wiekszos¢ sktadnikow sprawozdania finansowego jest nominowana w polskich ztotych. Szczegdty dotyczace
struktury walutowej aktywow 1 zobowigzan sg zawarte w poszczegolnych notach.

Ryzyko stopy procentowej

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej wynika gtownie z zaciggnigtych kredytéw / pozyczek przez
Fundusz i spotki zalezne.

Ekspozycje o oprocentowaniu zmiennym (aktywa finansowe): taczna warto$¢ udzielonych pozyczek o
zmiennym oprocentowaniu wyniosta na dzien bilansowy 801 tys. zt.

Ekspozycje o oprocentowaniu statym (aktywa finansowe): tgczna warto$¢ udzielonych pozyczek o statym
oprocentowaniu wyniosta na dzien bilansowy 4.590 tys. zt.

Ekspozycje 0 oprocentowaniu zmiennym (zobowigzania finansowe) dotyczy:

78



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 31 grudnia 2011 r. / za okres 12 miesiecy 2011 r.

e Zaciagnigtych kredytow i pozyczek, ktorych saldo wynosi 27.018 tys. zt (pozycje dlugo- i
krétkoterminowe),
e Obligacji Funduszu nabytych przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA; saldo obligacji wynosi 40 mln zt.

Ekspozycje o oprocentowaniu statym (zobowigzania finansowe) dotycza obligacji na okaziciela
wyemitowanych przez Fundusz i Scan Development, ktorych taczne saldo na dzien bilansowy wynosito
95.060 tys. zt; wycena obligacji na okaziciela na dzien bilansowy zostala dokonana w oparciu o
skorygowang cen¢ nabycia.

W ramach realizacji nowej strategii Grupy, po dniu bilansowym zawarto umowe leasingu zwrotnego
nieruchomos$ci Szpitala Sw. Rafata. Na podstawie umowy zawartej z BPS Leasing, Fundusz pozyskat
finansowanie w wysokosci 70,5 min zl, z czego 48,1 min zt przeznaczone zostatlo na sptate ww. obligacji
zabezpieczonych na nieruchomosci. W wyniku tej operacji, dotychczasowe zadluzenie o 2-letnim okresie
zapadalnos$ci zamienione zostato na instrument 12-letni, znacznie lepiej dostosowany do okresu zwrotu z
inwestycji nieruchomosciowej. Oprocentowanie leasingu wynosi WIBOR 3M + 3,65%, co oznacza na dzien
dzisiejszy obnizke o ok. 0,9 punktu procentowego w stosunku do kosztu obstugi obligacji. Jednoczesnie
leasing w czeSci dotyczacej budynku jest w ujeciu podatkowym leasingiem operacyjnym, co zapewnia
optymalizacje podatkowa.

Ryzyko cenowe

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

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa Black Lion NFI S.A. posiada aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik finansowy (akcje notowane na GPW) o wartosci 1.017 tys. zt oraz
nieruchomosci inwestycyjne o wartosci 394.762 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 minimalizacj¢ tychze ryzyk poprzez monitoring
oraz aktywne przeciwdziatanie ich negatywnym skutkom.

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

Przeptywy pienigzne w ramach Grupy podlegaja planowaniu, zar6wno w zakresie przeplywow operacyjnych
jak inwestycyjnych. Zrdédla finansowania, zaro6wno ze $rodkoéw wiasnych jak 1 zrédet zewngtrznych sg
dostosowane do potrzeb wynikajacych z planow.

Black Lion NFI emitowal w ramach oferty publicznej zabezpieczone obligacje o stalym oprocentowaniu
(pkt. 49). Wykorzystanie kapitatéw obcych o oprocentowaniu statym zmniejszalo wrazliwos¢ na ryzyko
wzrostu stop procentowych. W wyniku uzyskania korzystnych warunkéw finansowania Fundusz
podjat decyzje o sptacie dotychczasowych obligacji, emisji nowych i zawarciu umowy leasingu, o
ktorej mowa w punkcie 49.

Zarzadzanie ryzykiem cenowym, zar6wno w odniesieniu do posiadanych nieruchomosci, jak i aktywow

finansowych wycenianych w wartosci godziwej, stanowi element strategii inwestycyjnej Funduszu w
szczegolnosci dotyczgcej momentu oraz sposobu wejscia 1 wyjscia z inwestycji.
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51. Zarzadzanie kapitalem

Fundusz zarzadza kapitalem w taki sposob, aby zapewni¢ mozliwo$¢ finansowania planowanych inwestycji
oraz zapewni¢ $rodki na biezgcg dziatalnos$¢. Kapitat alokowany jest w przedsigwzigcia inwestycyjne, dajace
w perspektywie 3-5 lat mozliwos$¢ uzyskania zwrotu z inwestycji, przewyzszajacego koszt zainwestowanego
kapitatu Funduszu.

52. Kategorie instrumentéw finansowych
Ponizsza tabela przedstawia porownanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich

instrumentow finansowych Grupy wg stanu na dzien bilansowy, w podziale na poszczegolne klasy i
kategorie aktywow i zobowigzan:

INSTRUMENT FINANSOWY | Warto$¢ godziwa | Wartos¢ bilansowa
Aktywa finansowe
Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 3506 3506
Akcje i udziaty w jednostkach wspotzaleznych 3573 3573
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy 1017 1017
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 156 394 156 394
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 1004 1004
Pozyczki udzielone 5391 5391
Naleznosci handlowe i pozostate 12 507 12 507
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 10 695 10 695
Razem 194 087 194 087
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania handlowe i pozostate 180 825 180 825
Kredyty i pozyczki 27018 27018
Razem 207 843 207 843

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

W dniu 8 sierpnia 2011 r. spotka Browar Gontyniec sp. z o0.0. z siedzibg w Kamionce zawarta z
Gospodarczym Bankiem Wielkopolski S.A. w Poznaniu umowg kredytu, na podstawie ktorej spdtce Browar
Gontyniec udzielono kredyt obrotowy w rachunku biezacym do kwoty 2 min zt.

Fundusz udzielit zabezpieczen zobowigzan spotki Browar Gontyniec Sp. Z 0.0., ktére bedg wynikaé z tej
umowy kredytu poprzez poreczenie cywilne sptaty tego kredytu obrotowego.

W dniu 7 wrzesnia 2011 r. Fundusz udzielit Gospodarczemu Bankowi Wielkopolskiemu S.A. z siedzibg w
Poznaniu porgczenia cywilnego za zobowigzania spotki zaleznej Bowar Gontyniec, wynikajace z

zaciggnigtego przez tg spotke kredytu inwestycyjnego w kwocie 2.774 tys. zi.

W dniu 29 listopada 2011 r. Fundusz udzielit SGB Bank S.A. z siedzibg w Poznaniu porgczenia cywilnego
za kredyt inwestycyjny zaciagnigty przez Browar Gontyniec w kwocie 8,6 mln z1.

W dniu 12 marca 2012 r. zrealizowata si¢ warunkowa Umowa Leasingu Nieruchomosci zawarta pomigdzy
Scan Development spoétka z ograniczong odpowiedzialno$cig a BPS Leasing S.A. z siedzibg w Warszawie
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(dalej ,,Finansujacy”). W ramach czynno$ci dokonanych w dniu 12 marca 2012 r., Finansujacy nabyt od
Scan Development prawo wlasnosci zabudowanej nieruchomosci gruntowej potozonej w Krakowie, przy
ulicy Adama Bochenka 12 (KW KR1P/00397900/3) wraz z posadowionymi na tym gruncie budynkami
(,,Przedmiot Leasingu”). Na podstawie Umowy Leasingu Nieruchomos$ci Finansujacy po nabyciu ww
nieruchomosci oddal ja nastepnie spoice Scan Development do uzywania i pobierania pozytkow (,,Leasing”)
na okres 12 lat.

Na zabezpieczenie wierzytelnosci leasingowych, Fundusz udzielit w dniu 9 marca 2012 r. poreczenia wobec

Banku Polskiej Spotdzielczosci S.A. Odzial Regionalny w Warszawie, za wierzytelnosci wynikajace z

Leasingu, ktore zostaty nabyte przez Bank od BPS Leasing.

e do kwoty 112 miIn zt do czasu uprawomocnienia si¢ wpisu hipotecznego do kwoty 158,1 min zi
ustanowionego na rzecz Banku na nieruchomosci stanowiacej przedmiot Leasingu,

e do kwoty 60 mIn zt od momentu wygasnigcia porgczenia do kwoty 112 min zt.

Wierzytelnosci leasingowe zostaly ponadto zabezpieczone wystawieniem porgczenia wekslowego przez
Scanmed S.A. za zobowigzania Scan Development wynikajace z Leasingu

Stan pozostatych zobowigzan warunkowych nie ulegt istotnym zmianom w stosunku do stanu na 31.12.2010
r. opisanego w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym, ktory przedstawiat si¢ nastgpujaco:

e W dniu 29 marca 2010 r. Fundusz zawart ze spdtka Scanmed S.A. umoweg, na podstawie ktorej
zobowigzal si¢ zwolni¢ Scanmed S.A. z ewentualnego roszczenia ze strony Narodowego Funduszu
Zdrowia. Zobowigzanie to jest realizowane. Fundusz zobowigzal si¢ rowniez do zaptaty ewentualnego
odszkodowania z tytulu zawartej przez Scanmed umowy o $§wiadczenie ustug konsultacyjnych i
medycznych,

e Wdniu 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.
Poreczenie zostato udzielone do dnia 31 maja 2013 r.,

e W dniu 29 kwietnia 2010 r. Fundusz podpisat zmiany do dokumentacji zabezpieczen zwigzanych z
kredytem zaciaggni¢tym przez spotke VIS Investments Sp. z 0.0. SKA. w Raiffeisen Bank Polska S.A. na
podstawie Umowy Kredytu nt CRD27836/08 z dnia 4 czerwca 2008 r. na kwote 38 mln zt. oraz Umowy
Kredytu nr CRD/30063/09 z dnia 13 maja 2009 r. na kwotg 69 min zt. Na podstawie zmienionych
umoéw, poreczenia Funduszu za zobowigzania VIS Investments Sp. z 0.0. SKA wygasnie nie pdzniej niz
30 kwietnia 2016 r. L.aczna najwyzsza kwota poreczenia Funduszu zostata zmniejszona z kwoty 107 mln
zt. do kwoty 85 min zt,

e W dniu 23 czerwca 2010 r. Fundusz udzielil porgezenia wekslowego (aval) do tacznej kwoty rownej 1
min z} 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 postgpowan toczqcych sie przed sqdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

Na dzien bilansowy Fundusz ani jego spotki zalezne nie byly strong postgpowan toczacych si¢ przed sadem,

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

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

e Dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelno$ci, ktorych wartos¢ stanowitaby
co najmniej 10% kapitatow wiasnych Funduszu.

Toczace si¢ postepowania przed sadem zostaly opisane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym 2010 r., ktore przedstawiaty si¢ wowczas nastgpujaco: W zwigzku z przejeciem spotki Zachodni
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Fundusz Inwestycyjny NFI S.A., Fundusz stal si¢ strong miedzy innymi nastgpujacych postepowan

administracyjno-podatkowych oraz sgdowych:

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 niewaznosci umowy i zaptatg kwoty 20 mln zk; sprawa jest w toku,

e Postepowanie sagdowo —administracyjne przed Naczelnym Sadem 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. Postepowanie w sprawie zostato zawieszone z
uwagi na pytanie prejudycjalne do Europejskiego Trybunatu Sprawiedliwosci,

e Postepowanie sadowo —administracyjne przed Naczelnym Sadem Administracyjnym ze skargi Fabryka
PZO sp. z 0.0. na wyrok Wojewodzkiego Sadu Administracyjnego utrzymujacy decyzje Dyrektora Izby
Skarbowej 1 poprzedzajaca ja decyzje Naczelnika Urzedu Skarbowego w przedmiocie odmowy zwrotu
Fabryka PZO sp. z o.0. podatku od czynno$ci cywilnoprawnych w kwocie 174 tys. zt. Postgpowanie w
sprawie zostalo zawieszone z uwagi na pytanie prejudycjalne do Europejskiego Trybunatu
Sprawiedliwosci.

Do dnia publikacji sprawozdania Fundusz nie otrzymat zadnych informacji o zmianach w zakresie tych
postgpowan.

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 zaniechala i nie podejmowata decyzji
odnosnie 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 2011 r. dotyczyly gtéwnie prowadzonych
inwestycji w grupie medycznej (II etap budowy Szpitala Sw. Rafala) oraz nakladéw na rewitalizacje
nieruchomosci przy ul. Minskiej w Warszawie (Soho Factory). Szczegotowe informacje dotyczace naktadow
na $rodki trwale i naktady inwestycyjne sa zawarte w notach nr 17 i 20. Naktady na budynki mieszkalne sg
ujmowane w zapasach.

Po dniu bilansowym spétka zalezna Funduszu SOHO FACTORY zawarta z Getin Noble Bank S.A. umowe

kredytu inwestycyjnego. Na podstawie umowy, SOHO pozyskato finansowanie na realizacj¢ zadan

przewidzianych w ramach realizacji | etapu inwestycji. Tym samym dzigki docelowemu finansowaniu w

kwocie 39.900 tys. zt SOHO zrealizuje budowe:

e Budynku B (REBEL ONE ), ktorego budowa i sprzedaz juz si¢ rozpoczgta oraz,

e Budynku C, ktérego budowa rozpocznie si¢ niezwlocznie po osiagnieciu nie mniej niz 15% sprzedazy
powierzchni | etapu inwestycji.

Analiza sprzedazy i rezerwacji lokali mieszkalnych w budynku REBEL ONE pozwala sadzi¢, iz budowa

budynku C rozpocznie si¢ nie podzniej niz we wrze$niu 2012 r. Finansowanie uruchomione przez Bank w

ramach realizacji budynku REBEL ONE zamyka si¢ maksymalng kwota 12 miln zt. Oba realizowane

budynki to 189 lokali mieszkalnych, czyli okoto 12 tys. m2 powierzchni.

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

Planowane w okresie najblizszych 12 miesi¢cy naktady inwestycyjne dotycza:
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e Fabryka PZO — naktady na budowe biurowca przy ul. Minskiej,

e Soho Factory — naktady na dalsza rewitalizacj¢ istniejacych obiektow z przeznaczeniem biurowym i
ekspozycyjnym oraz kontynuacja budowy budynkow mieszkaniowo-ustugowych,

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

e Rozbudowa mocy produkcyjnych w Browarze Gontyniec SA,
Planowane przejecia kolejnych podmiotéw medycznych przez Scanmed Multimedis S.A.

Fundusz prowadzi biezacg analize potencjalnych projektow inwestycyjnych gtéwnie o profilu PE/VC, ktore
w przypadku realizacji moga skutkowa¢ kolejnymi naktadami kapitatowymi.

56. Informacje o wspolnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegaja konsolidacji

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitatlowa Funduszu nie prowadzita wspolnych przedsigwzie¢, ktore
nie podlegaja konsolidac;ji.

57.  Przychody uzyskiwane sezonowo, cyklicznie lub sporadycznie

Dziatalno$¢ Funduszu nie ma charakteru cyklicznego czy sezonowego.

58. Rozliczenia podatkowe

W 2011 r. zostaly przeprowadzone kontrole podatkowe w zakresie zwrotu podatku VAT w spotkach
zaleznych.

Kwoty wykazane do zwrotu w deklaracjach VAT-7 zostaty przekazane przez Urzad Skarbowy.

Soho Factory Sp. z 0.0. odnotowata zwrot podatku VAT w wysokosci:
e 760 tys. zt. w dniu 24 stycznia 2011 1.,

e 650 tys. zt w dniu 30 maja 2011 r.,

e 450 tys. zt w dniu 29 sierpnia 2011 r.

e 450 tys. zt w dniu 28 listopada 2011 r.

Fabryka PZO Sp. z 0.0. odnotowata zwrot podatku VAT w wysokosci:
e 300 tys. zt w dniu 30 wrzes$nia 2011 r.
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59. Informacje o transakcjach Funduszu ze spolkami zaleznymi, dotyczacych przeniesienia praw i zobowiazan / pozostalymi stronami
powiazanymi

Naleznosci i zobowigzania Funduszu od / do spélek zaleznych na 31.12.2011 r.

Pozycja Sprawozdania z Scanmed | « Szpital Scan Vis RR PZOIl w CT Fellow Fabryka Soho Cracovia Browar Kalder A Fashion Next
Sytuacji Finansowej Sw. Rafala | Development | Investments | Secundo likwidacji Zuraw PZO Factory Property Gontyniec Group Media
AKTYWA
B2 | Naleznosci 24 1 5 0 0 0 17 0 0 0 12 0 0 3 31
handlowe
Aktywa finansowe
B52 | Urzymywane do 0 0 0 0 0 0 0 0 7841 0 0 0 0 0 0
terminu
zapadalnos$ci
AT.2] | Udzielone 13898 0 0 31 21 0 3972 21976 3303 17925 3069 2628 0 0 1755
B.5.3 | pozyczki
ZOBOWIAZANIA
Zobowigzania
F.1 handlowe 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 57 0 0
F5 | Kredyyi 0 0 0 0 0 14 445 0 0 0 0 0 0 0 0 0
pozyczKi
Pozycja Sprawozdania z Scanmed | « Szpital Scan Vis RR PZOl w CT Fellow Fabryka Soho Cracovia Browar Kalder A Fashion Next
Calkowitych Dochodow Sw. Rafala | Development | Investments | Secundo likwidacji Zuraw PZO Factory Property Gontyniec Group Media
PRZYCHODY
Pozostate
B.3 przychody 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 10
operacyjne
F1 | Prayehody 1147 0 0 1 1 0 302 1242 542 949 190 418 0 0 105
finansowe
KOSZTY
C7.2 Ustugi obce 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -6 0 0 -230 0
G.1 Koszty finansowe 0 0 0 0 0 -907 0 0 0 0 0 0 0 0
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Informacje o transakcjach GK BL NFI SA z pozostalymi stronami powigzanymi

Nazwa strony powigzanej

Rodzaj powiazania na 31.12.2011 r.

FMBL Sp.z 0.0. SKA

firma zarzadzajaca

Carint Scanmed Sp. z 0.0.

jednostka wspotzalezna

Browar Gontyniec S.A.

jednostka stowarzyszona

Nazwa strony powiazanej Naleznos$¢ Tytut Spotka
FMBL Sp.z 0.0. SKA 3 | z tytulu najmu Soho Factory
FMBL Sp.z 0.0. SKA 6 | ushugi ksiggowe Kalder A
Carint Scanmed Sp. z 0.0. 35 | ustugi medyczne / wynajem / pozostate ustugi spotki medyczne
Carint Scanmed Sp. z 0.0. 801 | udzielona pozyczka Scanmed
Browar Gontyniec S.A. 31 | ustugi ksiggowe Kalder A
Browar Gontyniec S.A. 2 628 | udzielona pozyczka BL NFI

Nazwa strony powiazanej Zobowiazanie Tytul Spotka
FMBL Sp.z 0.0. SKA 785 ﬁ;{:‘e*f;‘k‘;’%‘:;gigfyﬁf)qdzanie *inne (prawne, BL NFI
FMBL Sp.z 0.0. SKA 52 | obstuga prawna i refaktury Scanmed
FMBL Sp.z 0.0. SKA 14 | z tytuhu ust.ksiegowych VIS Sp. z 0.0.
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | prowadzenie ksiag RR Secundo
FMBL Sp.z 0.0. SKA 24 | prowadz ksigg i ustugi prawne Fellow
Carint Scanmed Sp. z 0.0. 1500 | zaciagnigta pozyczka Scanmed

Nazwa strony powiazanej Przychody Tytul Spotka
FMBL Sp.z 0.0. SKA 13 | z tytulu ustug telekomunikacyjnych Minska Development
FMBL Sp.z 0.0. SKA 106 | 7 tytutu najmu i refaktur Soho Factory
FMBL Sp.z 0.0. SKA 10 | ustugi ksiegowe Kalder A
Carint Scanmed Sp. z 0.0. 1172 | ustugi medyczne /wynajem / pozostata sprzedaz spotki medyczne

Nazwa strony powiazanej Koszty Tytut Spotka
FMBL Sp.z 0.0. SKA 8 887 | z tytutu wynagr.za zarzadzanie BL NFI
FMBL Sp.z 0.0. SKA 152 | % tey(;;gr‘]‘;iﬁgl t‘:)r_aW”VCh' telekomunikacyjnych, BL NFI
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | z tytulu ustug prawnych + refaktury Scanmed
FMBL Sp.z 0.0. SKA 5 | z tytulu ustug prawnych Minska Development
FMBL Sp.z 0.0. SKA 13 | z tytutu ushug prawnych Fabryka PZO
FMBL Sp.z 0.0. SKA 87 | ust.prawne,telefon.,med. Soho Factory

FMBL Sp.z 0.0. SKA

3

ustugi prawne

Fellow

FMBL Sp.z 0.0. SKA

3

uslugi prawne

Scan Development
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60. Segmenty operacyjne

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

Wyodrebniono nastepujace segmenty operacyjne i spotki zaklasyfikowane do tych segmentow:

e Segment inwestycyjno — finansowy (Black Lion NFI, PZOl, Fellow, RR Secundo),

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, Scanmed Multimedis i spotki zalezne od
Scanmed Multimedis),

o Segment wydawniczy (Next Media i Fashion Group),
Segment sprzedazy i wynajmu zurawi (CT Zuraw),

e Produkcja piwa* (Browar Gontyniec) — segment ten zostal wyodrebniony w trakcie 2011 r., lecz na
skutek przeniesienia czgsci akcji do Progress FIZAN pod koniec 2011 r., skutkujgcej zmiang charakteru
powiazan, zaniechano wyodrebniania tego segmentu na dzien bilansowy.

Dziatalnos¢ wszystkich spotek jest prowadzona na terenie Polski.
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Segmenty operacyjne w 2011 r.

Pozycja Rocznego Segment . Segment - Sprzedaz i Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- nlerucht_)mo§c1 Segment Produkcja piwa* Segmef“ wynajem Razem Ko_rekty_ korektach
- - (wynajem i medyczny wydawniczy ; . konsolidacyjne - !
Sprawozdania Finansowego finansowy . Zurawi konsolidacyjnych
zarzadzanie)
Przychody z inwestycji 65 516 71609 124 486 0 0 137735 -64 083 73 652
Pozostate przychody i zyski 1219 16 338 84 607 18352 7984 4762 133 262 -34935 98 327
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -21978 -634 0 0 0 0 -22 612 295 -22 317
Pozostale koszty i straty -9.330 -15 302 -93 624 -16 916 -9.581 5072 -149 825 24534 -125 291
operacyjne
Amortyzacja -6 -259 -5 818 -320 -100 -1380 -7 883 255 -7 628
Zysk/ (strata)  dzialalnosci 35427 72011 8893 1922 1597 310 98 560 74189 24371
operacyjnej
Przychody finansowe 9169 455 339 156 58 10 10 187 -7 617 2570
Koszty finansowe -11 762 -6 748 -4 396 -196 -143 -1 059 -24 304 7 346 -16 958
Zyski(strata) przed 32834 65718 -12.950 1882 -1682 -1359 84 443 -74 460 9983
opodatkowaniem
Zyski(strata) za okresz 32014 54121 -13 555 1749 -1682 -1412 71235 -74 469 -3234
dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/(strata) za okres z
dziatalnosci kontynuowanej, 32014 54121 -13555 1749 -1682 1412 71235 -68 480 2755
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Rzeczowe aktywa trwate 52 1632 32 684 0 115 13991 48 474 0 48 474
Inne warto$ci niematerialne 91 3584 0 3 0 3678 -602 3076
Inwestycje w nieruchomosci 394 762 0 0 0 394 762 0 394 762
Pozostate dlugoterminowe
aktywa finansowe 3500 6 0 0 0 0 3506 0 3506
Aktywa z tytufu odroczonego 646 3633 1554 0 0 0 5833 0 5833
podatku dochodowego
Zapasy 0 2019 1169 0 88 8 3284 0 3284
Naleznos$ci handlowe 385 4300 5635 0 1829 571 12720 -4183 8537
Naleznosci z tytutu podatku 50 214 23 0 0 0 307 0 307

dochodowego
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Segment

Pozycja Rocznego Segment nieruchomosci Seament Seqment Sprzedaz i Korekt Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- S 9 Produkcja piwa* gmer wynajem Razem rety. korektach
- . (wynajem i medyczny wydawniczy ; R konsolidacyjne - t
Sprawozdania Finansowego finansowy sarzadzanie) zurawi konsolidacyjnych
Pozostate naleznos$ci 1803 943 628 0 285 4 3663 0 3663
Krétkoterminowe aktywa 272 483 1337 5179 0 200 0 279 199 -115 393 163 806
finansowe
Rozliczenia migdzyokresowe 3 17 535 0 27 92 674 =77 597
Srodki pienigzne i ich 1401 7252 1726 0 184 42 10 695 0 10 695
ekwiwalenty
Diugoterminowe kredyty i 0 0 2993 0 0 1746 4739 0 4739
pozyczki
Zobowigzania z tytulu
odroczonego podatku 1970 27108 330 0 0 296 29704 0 29704
dochodowego
Pozostale rezerwy 200 0 108 0 0 0 308 0 308
dhugoterminowe
Pozostate zobowigzania 40000 46 001 11012 0 0 1999 99 012 -59 98 953
dtugoterminowe
Zobowigzania handlowe 1803 3112 12 468 0 1897 834 20114 -3975 16 139
Zobowiazania z tytulu
biezacego podatku 30 0 226 0 0 0 256 0 256
dochodowego
Pozostale zobowigzania 50 127 13531 8146 0 327 1101 73232 13413 59819
krétkoterminowe
Rezerwy krétkoterminowe 2 2000 1644 0 0 57 3703 0 3703
Krotkoterminowe kredyty i 51915 25 194 39535 0 1956 6973 125573 -103294 22279
pozyczki
Rozliczenia migdzyokresowe i 2602 1728 1528 0 56 0 5914 0 5914
inne pasywa
Kapital whasny przypadajcy na 506 248 297 532 24063 1749 1505 1714 829 801 401779 428 022

akcjonariuszy Funduszu
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61. Informacje o zatrudnieniu

Zatrudnienie w Grupie Kapitatowej BL NFI wynosito 573 pracownikéw wg Stanu na dzien bilansowy.

Akamedik Services
BL NFI
BLSPZOO
Cracovia Property
CT Zuraw

Fabryka PZO
Fashion Group
Fellow

Kalder A

Minska Development
Next Media

PZOlI

Scan Development
Scan Diagnostic
Scanmed Multimedis 314
Scanmed 223
RR Secundo 0
Soho Factory 2
Szpital Sw. Rafata
VIS SP. z 0.0. 0
razem 573

[=R =) o)

[N
o]

O |k |O|d |k, |O|O|O|W

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

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzgdu Funduszu i Rady Nadzorczej Funduszu

ZARZAD
Okres pelnienia funkcji
w2011r.
Imig i nazwisko Funkcja Od Do Wynagrodzenie w tys. z1
Rafal Bauer Prezes Zarzadu 01.01.2011 31.12.2011 240
Monika Hatupczak Czionek Zarzadu 01.01.2011 29.08.2011 200
Mariusz Omiecinski Czlonek Zarzadu 30.08.2011 31.12.2011 0
Razem 440

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej Funduszu wyniosty tacznie 267 tys. zt w 2011 1.

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzgdow i Rad Nadzorczych istotnych jednostek zaleinych

Jednostki zalezne

Laczne wynagrodzenie czlonkéw Zarzadu w 2011 1. 2920

Laczne wynagrodzenie czlonkéw Rady Nadzorczej w2011 r. 23
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63. Informacje o wynagrodzeniu bieglego rewidenta

Uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 9 sierpnia 2011 r., do przegladu sprawozdan finansowych Funduszu oraz
grupy kapitalowej Funduszu za I poéirocze 2011 r. wybrana zostata spotka pod firmag WBS Rachunkowos$é
Consulting Sp. z 0.0. Ponadto, wg powyzszej uchwaty WBS Rachunkowo$¢ Consulting Sp. z 0.0. zostata
wybrana do badania sprawozdan finansowych Funduszu oraz grupy kapitalowej Funduszu za 2011 r.

Zgodnie z umowa z WBS Rachunkowos$¢ Consulting Sp. z o.o., calkowity koszt przegladu i badania
sprawozdan jednostkowych Funduszu i skonsolidowanych Grupy Kapitatowej potrocznych i rocznych za
2011 r. wyniesie 117 tys. zt.

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

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

W okresie sprawozdawczym nie zostaly udzielone osobom zwigzanym 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 Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania z Przeplywow
Pieni¢znych

Kategoria przeplywow

Whplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i wspélzaleznych

-nabycie udzialéw w jednostce zaleznej Browar Gontyniec -3433
-nabycie udzialéw w jednostce zaleznej Scanmed -6 456
-nabycie udzialow w jednostce zaleznej Scanmed Multimedis -852
-nabycie udzialéw w jednostce zaleznej Next Media -40
-$rodki pienigzne "nabyte" wraz z objeciem kontroli w Browarze Gontyniec 58
-$rodki pienigzne "utracone" wraz z utratg kontroli w Browarze Gontyniec -79
- pozostate wptywy i wydatki -9
-10811
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostalych jednostkach
- nabycie akcji w notowanych spotkach 8 452
- zbycie akcji w notowanych spotkach -8 297
- nabycie dtuznych papieréw wartosciowych (emitent: Recycling Park) -1 000
- nabycie certyfikatow inwestycyjnych -5 068
- nabycie akcji Browaru Czarnkow przez Browar Gontyniec w I potroczu 2011 r. -100
-6 013
Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)

- odsetki od lokat bankowych 1489
- odsetki od pozyczek 543
- dywidendy 18
- pozostate wptywy 80
2130
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Kategoria przeplywow
Udzielenie i splata pozyczek
- udzielnie pozyczki Browar Gontyniec (w okresie, kiedy Browar byt jednostka
. . : - S -2 500
wspoélzalezng nie podlegajaca konsolidacji metoda peng)
- udzielnie pozyczki Carint Scanmed (jednostka wspotzalezna) -750
- udzielnie i splata pozyczek przez 4SYNC SO 400
- udzielnie pozyczki Think Thank -600
- udzielnie pozyczki Equity Doctors -150
- splata pozyczki przez osobg fizyczna 402
- udzielenie i sptata pozyczki przez osobe fizyczna -8
- pozostate zmiany 0
-3 206
Inne wplywy/wydatki inwestycyjne
- wplaty netto udziatowcodw niekontrolujacych do kapitatow j. zaleznej Scanmed
N 5383
Multimedis SA
- wplaty netto udziatowcow niekontrolujacych do kapitatow j. zaleznej Akamedik Services 272
5 655

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 wptywajace na wynik finansowy Funduszu.

67. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily w 2011 r.
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 tgcznej wartosci nominalnej 47 min zl, zabezpieczone na hipotece nieruchomosci Szpitala
Sw. Rafata. Cena emisyjna obligacji byta rowna ich wartosci nominalnej. Okres zapadalno$ci Obligacji
wynosi 3 lata od dnia przydziatu. Oprocentowanie Obligacji jest stale 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 przeznaczyt pozyskane srodki na finansowanie:

e Nabycia od Scanmed SA udziatow Scan Development celem umorzenia. W ramach zaplaty
wynagrodzenia za umarzane udzialy Scan Development dokonat w imieniu Scanmed sptaty kredytu
inwestycyjnego udzielonego Scanmed przez PKO BP na podstawie umowy z dn. 2 pazdziernika 2008 r.,
ktoérego saldo wynosito ok. 40 min z1,

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

o Naktadéw inwestycyjnych dotyczacych Szpitala $w. Rafata w Krakowie- ok. 5.622 tys. zt.

Dzigki tej emisji, finansowanie inwestycji szpitalnej zostalo bezposrednio powigzane z jego
zabezpieczeniem oraz przeplywami $rodkow pienieznych na obstuge zobowiazania. Jednoczes$nie Spotki z
Grupy Scanmed dzialajgce w poszczegolnych obszarach (opieka szpitalna, opiecka ambulatoryjna i
diagnostyka, zarzadzanie nieruchomoscig) zyskaly wigksza samodzielnos¢ finansowg (eliminacja
wzajemnych powigzan o charakterze zabezpieczen kredytowych), co utatwi pozyskiwanie inwestorow i
realizacj¢ wartosci przez Fundusz.
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Splata kredytu inwestycyjnego przez Scanmed SA

W dniu 16 marca 2011 r. Scanmed S.A. dokonat splaty kredytu inwestycyjnego zaciggnietego 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 zi. Sptata kredytu spowodowata wygasniecie zabezpieczen ustanowionych na zabezpieczenie
kredytu, takich jak poreczenie cywilne Funduszu udzielone Scanmed S.A. do kwoty 8 miln zt oraz
pozostatych zabezpieczen (hipoteka kaucyjna na nieruchomo$ci na ktoérej zlokalizowany jest Szpital §w.
Rafata, =zastawy, przelewy wierzytelnoSci na zabezpieczenie, pelnomocnictwa) udzielonych na
zabezpieczenie kredytu.

Nabycie udzialow w Browarze Gontyniec

Fundusz objat 240 udziatéow w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spoétki Browar Gontyniec sp. z 0.0. za
6 min zi, co dato mu 70,59% udzialow w tej spotce. Przeprowadzona inwestycja pozwalata na wejscie w
atrakcyjny 1 szybko rosngcy segment lokalnych marek piwa o naturalnym procesie produkcji.

Transakcja sprzedazy Scanmed Universum (ZORG) przez Scanmed do Scanmed Multimedis

W miesigcach kwiecien — maj 2011 roku zostata zrealizowana transakcja nabycia przez Scanmed Multimedis
zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa spotki pod firmg Scanmed Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie,
w postaci pionu podstawowej i specjalistycznej opieki zdrowotnej pod nazwa ,,Scanmed Universum”
funkcjonujacej w ramach Niepublicznego Zaktadu Opieki Zdrowotnej ,,Scanmed Strefa Medyczna
Universum” (,,Zorganizowana Czg$¢ Przedsigbiorstwa”).

Nabycie Zorganizowanej Czgsci Przedsigbiorstwa zostalo sfinansowane ze $rodkow pozyskanych przez
Scanmed Multimedis w drodze emisji 4.500.000 akcji serii B.

W dniu 29 kwietnia 2011 r. pomiedzy Scanmed Multimedis S.A. jako kupujgcym a Scanmed S.A. jako
sprzedawcg zostala zawarta Warunkowa Umowa Sprzedazy Zorganizowanej Czgsci Przedsigbiorstwa, ktorej
przedmiotem byta Zorganizowana Cze$¢ Przedsigbiorstwa, obejmujgca w szczegodlnosci: aktywa w postaci
wlasnosci ruchomosci 1 praw majatkowych, w tym sktadnikow majatku trwalego i innego wyposazenia,
srodkow trwatych w budowie, warto$ci niematerialnych i prawnych oraz zapasow, prawa i obowiazki
wynikajace z umoéw handlowych i innych uméw z kontrahentami zwigzanych z dziatalno$cia
Zorganizowanej Czgséci Przedsigbiorstwa (wskazanych w zatagczniku do umowy), prawa i obowiazki z umow
dotyczacych pracownikow stanowigcych sktad osobowy Zorganizowanej Cze¢$ci Przedsigbiorstwa, prawa i
obowigzki zwigzane z korzystaniem z lokali wykorzystywanych przez Zorganizowang Cze$¢
Przedsigbiorstwa, prawa i obowigzki wynikajagce z uméw z Narodowym Funduszem Zdrowia dotyczacych
Zorganizowanej Cze$ci Przedsigbiorstwa, dokumenty zwigzane z tajemnicg przedsigbiorstwa, dokumenty
zwigzane z prowadzeniem dziatalno$ci gospodarczej dotyczacej Zorganizowanej Czeéci Przedsigbiorstwa.

Scanmed Multimedis nabyt Zorganizowang Cze$¢ Przedsigbiorstwa z dniem 1 czerwca 2011 r.
Cena sprzedazy Zorganizowanej Cze$ci Przedsigbiorstwa zostata ustalona na kwotg 20 min zt.

Poniewaz jednym z Elementow Zorganizowanej Czgsci Przedsigbiorstwa jest prawo do korzystania ze znaku
towarowego SCANMED, w wykonaniu zobowigzan z Warunkowej Umowy Sprzedazy Zorganizowanej
Czegsci Przedsiebiorstwa, w dniu 2 czerwca 2011 r., pomigedzy Scanmed Multimedis (jako licencjobiorcg)
oraz Scanmed S.A. (jako licencjodawca) zawarta zostala Umowa Licencyjna, ktorej przedmiotem jest
udzielenie przez Scanmed S.A. Scanmed Multimedis licencji do niewylacznego postugiwania si¢ znakiem
towarowym SCANMED na catym terytorium Unii Europejskiej, we wszystkich klasach, na ktorych zostata
Scanmed S.A. udzielona ochrona znaku towarowego SCANMED (tj. na klase 35, 41 oraz 44 klasyfikacji
nicejskiej). Licencja na znak towarowy SCANMED zostala udzielona od dnia nabycia Zorganizowanej
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Czesci Przedsiebiorstwa na okres 10 lat. Jednoczesnie licencjodawca zobowigzat si¢ uzyska¢ przedtuzenie
tej ochrony na kolejny okres tak, aby umozliwi¢ Scanmed Multimedis korzystanie ze znaku towarowego
przez okres obowigzywania licencji. Licencjodawca zobowigzat si¢ takze, ze w przypadku zbycia prawa do
znaku towarowego nowy nabywca bgdzie respektowat obowigzywanie umowy licencyjne;.

Zawarcie umowy przedwstepnej przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA

W marcu 2011r. spotka podpisala przedwstgpng umoweg sprzedazy nieruchomosci do spotki JW.
Construction Holding S.A. Przedmiotem umowy bylo zobowiazanie do zawarcia umowy sprzedazy prawa
wieczystego uzytkowania nieruchomosci gruntowej potozonej w Warszawie przy ulicy M. Kasprzaka 29/31
(01-234 Warszawa), o tacznej powierzchni 81.185,00 m2. Umowa przyrzeczona powinna byla zostaé
zawarta w terminie do dnia 31 stycznia 2012 r. — pod warunkiem ziszczenia si¢ do dnia 31 grudnia 2011 r.
warunku zawieszajgcego w postaci wejscia w zycie miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego
obejmujacego obszar Nieruchomosci oraz wykonania prac rekultywacyjnych. Cena nabycia Nieruchomosci
zostata wowczas ustalona na poziomie 173.980 tys. zt, powigkszona o nalezny podatek od towarow i ustug.

Pozwolenia na budowe otrzymane przez spotki zalezne

Na poczatku kwartatu spotka zalezna Fabryka PZO Sp. z 0.0. otrzymata decyzje Prezydenta M. St.
Warszawy dotyczaca pozwolenia na budowe inwestycji polegajacej na "rozbudowie i przebudowie wraz ze
zmiang sposobu uzytkowania istniejagcych budynkoéw przemystowych przy ul. Grochowskiej 316/320 w
Warszawie w celu uzyskania loftow biurowo — ustugowych.

Ponadto spotka zalezna Soho Factory Sp. z o.0. uzyskala zatwierdzenie projektu budowlanego oraz
pozwolenie na budowe pierwszego etapu zespolu zabudowy mieszkaniowej wielorodzinnej z ustugami i
garazami podziemnymi przy ulicy Minskiej, Zupniczej i Chodakowskiej w dzielnicy Praga Potudnie w
Warszawie. W ramach I etapu, zgodnie z uzyskana decyzja, spotka Soho Factory mogla rozpocza¢ budowe
budynkéw mieszkalnych oznaczonych literami "B" 1 "C" z uslugami i garazami podziemnymi oraz
przebudowe istniejacych budynkéw nr 38/39 oraz 46 na cele ustugowe. Rozpoczecie budowy budynku ,,.B”
nastgpito z poczatkiem pazdziernika 2011 r.

Emisja prywatna akcji Scanmed Multimedis SA oraz debiut na NewConnect

Istotnym wydarzeniem dla spotki Scanmed Multimedis SA byta z sukcesem przeprowadzona prywatna
emisja 1 200 000 akcji serii C na przetomie maja i czerwca 2011 r., w wyniku ktorej pozyskata ona 5.760
tys. zt. Srodki z emisji spotka zaplanowata przeznaczyé na: (i) rozwdj sieci placowek POZ (Wroctaw,
Poznan); (ii) rozwoj placowki komercyjnej na terenie Warszawy oraz (iii) modernizacj¢ i wyposazenie w
sprzet Centrum Medycznego w Krakowie.

W dniu 16 sierpnia 2011 r. akcje Scanmed Multimedis S.A. zostaly wprowadzone do notowan na rynku New
Connect. Srodki uzyskane z przeprowadzonej emisji serii C w wysokosci 5.760 tys. zt zostaty przeznaczone
na rozbudowe sieci przychodni (POZ studencki oraz pacjenci komercyjni). Do pazdziernika 2011 r. zostata
otwarta nowa placowka we Wroctawiu oraz rozbudowana przychodnia w Krakowie przy ul. Armii Krajowe;.
Obecnie trwaja prace nad otwarciem kolejnej przychodni wielospecjalistycznej w Warszawie.

Uchwala o emisji obligacji, ustanowienie zabezpieczen oraz znaczna umowa dotyczgca gwarancji dojscia
do skutku emisji obligacji

W dniu 5 grudnia 2011 r. sfinalizowano czynnosci zmierzajace do emisji nowych obligacji Funduszu. W tym
zakresie Zarzad podjat uchwaty o emisji obligacji serii B oraz serii C oraz podpisal Umowe o organizacje¢ i
przeprowadzenie emisji z SGB Bank Spotka Akcyjna z siedziba w Poznaniu. Na mocy ww. umowy, SGB
Bank Spotka Akcyjna zobowigzat si¢ miedzy innymi do objgcia obligacji Funduszu o tacznej wartosci
nominalnej 58 miln zt z 6-7 lethim terminem wykupu i oprocentowaniem WIBOR 6M + 3,10 p.p. oraz o
warto$ci 8 mln zt z terminem 4-letnim oraz identycznym oprocentowaniem.
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Srodki pochodzace z emisji nowych obligacji zostang w wigkszo$ci przeznaczone na petny, przedterminowy
wykup Obligacji serii A Funduszu o warto$ci 50 mln zl, z terminem wykupu przypadajacym w dniu 23
grudnia 2013 r. W pozostatej czesci $rodki pochodzace z emisji nowych obligacji przeznaczone bedg na
finansowanie biezacej dziatalno$ci inwestycyjnej Funduszu. Na zabezpieczenie emisji nowych obligacji
zostang wykorzystane dotychczasowe zabezpieczenia Obligacji serii A, uzupetnione o nowe zabezpieczenia.
Dzigki zastgpieniu obecnych obligacji nowymi emisjami, terminy realizacji zobowigzan Funduszu w
znacznie lepszym stopniu odpowiada¢ beda strukturze czasowej aktywow, a jednocze$nie obnizeniu ulegnie
$redni poziom ich oprocentowania.

W dniu 5 listopada 2011 r. Zarzad Funduszu podjat uchwaty w sprawie emisji:

e 58.000 obligacji serii B, o warto$ci nominalnej 1 tys. zt za jedna obligacje serii B, o tacznej wartosci
nominalnej 58 mln zt (,,Obligacje serii B”),

e 8.000 obligacji serii C, o warto$ci nominalnej 1 tys. zt za jedng obligacje serii C, o tacznej warto$ci
nominalnej 8 min zt (,,Obligacje serii C”).

Obligacje serii B

e Cel emisji obligacji: Srodki pozyskane z emisji obligacji Serii B zostang przeznaczone przede wszystkim
na wykup istniejgcych Obligacji serii A Funduszu. Emisja obligacji serii B nastapi nie pézniej niz w dniu
28 lutego 2012 .,

e Rodzaj obligacji serii B: Obligacje na okaziciela nie beda posiadaly formy dokumentu,

o Wielko$¢ emisji: 58.000 obligacji o tacznej warto$ci nominalnej 58 min zt,

e Warto$¢ nominalna i cena emisyjna obligacji lub sposéb jej ustalenia: Warto$¢ nominalna jednej
Obligacji 1 tys. zt, cena emisyjna 1 tys. zi,

e Warunki wykupu Obligacji Serii B: Ostateczny wykup Obligacji serii B nastgpi nie p6zniej niz w dniu
28 lutego 2019 r., przy czym wykup Obligacji serii B bedzie nastgpowatl w okresie 6-7 lat od daty emisji,
w ten sposéb, ze po 6 latach wykupionych zostanie 10.000 sztuk Obligacji serii B, po 6,5 roku
wykupionych zostanie 15.000 sztuk Obligacji serii B, a po 7 latach wykupionych zostanie 33.000 sztuk
Obligacji serii B. Emitent uprawniony bedzie do przedterminowego wykupu Obligacji serii B w calosci
lub w czesci, dokonywanego na jego zadanie,

e Warunki wyplaty oprocentowania obligacji: Obligacje serii B oprocentowane sg wedlug skali WIBOR
6M + 3,10 p.p. Odsetki od Obligacji serii B wyptacane beda w okresach potrocznych. Kwota odsetek
naleznych od Obligacji serii B w poszczegolnych okresach odsetkowych naliczana bedzie z
uwzglednieniem rzeczywistej liczby dni w danym okresie odsetkowym oraz przy zatozeniu, ze rok liczy
365 dni,

e Wysoko$¢ i formy zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielajacego zabezpieczenia: Emisja
Obligacji serii B zostala w dniu 5 grudnia 2011 r. zabezpieczona poprzez ustanowienie zabezpieczenia w
postaci hipoteki tgcznej do kwoty 72.800 zt na (@) prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci
gruntowe] potozonej w Warszawie przy ul. Minskiej 25, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy-
Mokotowa XV Wydzial Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta KW nr WA6M/00350734/1.
Zabezpieczenie zostato ustanowione przez spotke zalezng Funduszu — Minska Development Sp. z o.0.,
(b) udziale w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomos$ci gruntowej oraz na prawie wilasnosci
budynku stanowigcego odrebng nieruchomos¢ (76 lokali niemieszkalnych), potozonych w Warszawie
przy ul. Minskiej 25, dla ktorych Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa XV Wydzial Ksiag
Wieczystych prowadzi ksigge wieczysta KW nr WA6M/00169936/1. Zabezpieczenie zostalo
ustanowione przez spotke zalezng Funduszu — Minska Development Sp. z 0.0., (€) nieruchomosci
gruntowej potozonej w Krakowie przy ul. Bochenka, dla ktérej Sad Rejonowy dla Krakowa-Podgorza
IV Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksigege wieczysta KW nr KR1P/00367845/0. Zabezpieczenie
zostalo ustanowione przez spéotke zalezng Funduszu —Cracovia Property Sp. z 0.0., (d) prawie
wieczystego uzytkowania nieruchomosci gruntowej, o numerze ewidencyjnym dziatki 17/5, potozonej w
Warszawie przy ul. Kamionkowskiej, dla ktorej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa X Wydziat
Ksigg Wieczystych prowadzi ksigge wieczystg KW nr WA6M/00436382/5. Zabezpieczenie zostalo
ustanowione przez spotke zalezng Funduszu — Fabryka PZO Sp. z 0.0,
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e Na zabezpieczenie prowizji Banku zwiazanych z objgciem Obligacji serii B Fundusz wystawit weksel in
blanco wraz z deklaracja wekslowa,

e Zasady przeliczania wartosci $wiadczenia niepieni¢znego na $wiadczenie pieni¢zne: Obligacje serii B
nie przewidujg $wiadczenia niepieni¢znego,

e Wycena przedmiotu hipoteki dokonana przez uprawnionego biegtego: (a) wulica Kamionkowska w
Warszawie Dziatka nr 17/5 — 3 276 280 zt., (b) Ulica Minska 25 w Warszawie dz. 26 i 31 oraz 76 lokali
wyodrgbnionych — 16 551 100 zt oraz 16 464 400 zl, (¢c) Krakéw ul. Bochenka wszystkie dziatki — 36
525 000 zt.

Obligacje serii C - emisja obligacji serii C nastapi nie pdzniej niz w dniu 30 kwietnia 2012 r.

e Cel emisji obligacji: Srodki pochodzace z emisji Obligacji Serii C przeznaczone beda na finansowanie
biezacej dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu,

o Rodzaj Obligacji serii C: Obligacje serii C s3 obligacjami na okaziciela, nieposiadajgcymi formy
dokumentu,

o Wielko$¢ emisji: 8.000 obligacji serii C, o tacznej warto$ci nominalnej 8 min zt,

Warto$¢ nominalna i cena emisyjna obligacji lub sposob jej ustalenia: Warto§¢ nominalna jednej
Obligacji 1 tys. zt. Cena emisyjna Obligacji serii C zostata ustalona na kwote 1 tys. z1,

e  Warunki wykupu Obligacji serii C: Ostateczny wykup Obligacji serii C nastapi nie pdzniej niz w dniu 30
kwietnia 2016 roku. Emitent uprawniony bedzie do przedterminowego wykupu Obligacji serii C w
catosci lub w czesci, dokonywanego na jego zadanie,

e  Warunki Wyptaty oprocentowania z Obligacji serii C: Obligacje serii C oprocentowane sa wedlug skali
WIBOR 6M + marza banku 3,10 p.p. Odsetki od Obligacji serii C wyptacane beda w okresach
potrocznych. Kwota odsetek naleznych od Obligacji serii C w poszczegdlnych okresach odsetkowych
naliczana bgdzie z uwzglednieniem rzeczywistej liczby dni w danym okresie odsetkowym oraz przy
zatozeniu, ze rok liczy 365 dni,

e Wysoko$¢ i formy zabezpieczenia i oznaczenie podmiotu udzielajacego zabezpieczenia: Emisja
Obligacji serii C zostata zabezpieczona w dniu 5 grudnia 2011 r. poprzez ustanowienie zabezpieczenia
przez spotke zalezng Funduszu — Fabryka PZO Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie w postaci hipoteki do
kwoty 10,8 mln zt na prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci gruntowej oraz prawie wlasnosci
budynku, o numerze ewidencyjnym dziatki 17/4, potozonej w Warszawie przy ul. Kamionkowskiej, dla
ktorej Sad Rejonowy dla Warszawy-Mokotowa XV Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi ksigge
wieczysta KW nr WA6M/00422581/9,

e Zabezpieczeniem prowizji zwigzanych z objeciem Obligacji serii C jest weksel in blanco wraz z
deklaracjg wekslowa,

e Zasady przeliczania warto$ci $wiadczenia niepieni¢znego na $wiadczenie pienigzne: Obligacje serii C
nie przewiduja $wiadczenia niepieni¢znego,

e  Wycena przedmiotu hipoteki dokonana przez uprawnionego biegtego: Dziatka nr 17/4 — 10 886 300 zt

Umowa warunkowa (dotyczgca nieruchomosci szpitalnej) spotki zaleinej Scan Development

W grudniu 2011 r. spotka zalezna — Scan Development zawarla znaczacg umoweg warunkowg. Scan
Development zawart z BPS Leasing S.A. z siedzibg w Warszawie (dalej ,,Finansujgcy”) warunkowa Umowe
Leasingu Nieruchomosci (dalej: "Umowa"), na mocy ktorej Finansujacy zobowigzal si¢ z zastrzezeniem
warunkow opisanych w Umowie, do nabycia od Scan Development prawa wlasnosci zabudowanej
nieruchomosci gruntowej potozonej w Krakowie przy ulicy Adama Bochenka 12 (KW KR1P/00397900/3)
wraz z posadowionymi na tym gruncie budynkami (,,Przedmiot Leasingu”) a nastepnie do oddania tej
nieruchomosci spotce Scan Development do uzywania i pobierania pozytkow (,,Leasing”) na okres 12 lat.
Zgodnie z Umowa, Finansujacy nabedzie Przedmiot Leasingu za taczng cen¢ rowng 106.800 tys. zt
powigkszong o podatek VAT. Finansowanie uzyskane przez Scan Development z tytutu Leasingu bedzie
rowne ww. cenie sprzedazy pomniejszonej o oplate wstepna w tacznej wysokosci 36.312 tys. zt netto oraz
koszty pozyskania finansowania. Finansowanie pozyskane z Leasingu ma postuzy¢ mig¢dzy innymi na pelna
sptat¢ obligacji serii A o wartoSci nominalnej 47 min zt wyemitowanych przez Scan Development,
notowanych obecnie na rynku Catalyst. Ponadto Scan Development uzyska dodatkowe srodki finansowe.
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Stosownie do Umowy, Finansujacy zobowiazat si¢ nabyé od Scan Development Przedmiot Leasingu pod

warunkiem spetnienia do dnia 28 lutego 2012 r. szeregu warunkdéw zawieszajacych typowych dla tego typu

umow, z czego najistotniejsze warunki dotycza:

e Przedlozenia uchwat organé6w Scan Development wyrazajacych zgodg na zbycie Przedmiotu Leasingu;

e Wystawienia porgczenia wekslowego przez Scanmed S.A. za zobowigzania Scan Development
wynikajace z Leasingu;

e Udzielenia porgczenia cywilnego przez Emitenta za wierzytelnosci leasingowe Finansujgcego wobec
Scan Development;

e Dokonania przez Scanmed S.A. cesji wierzytelnosci z kontraktu z NFZ na zabezpieczenie
wierzytelnos$ci leasingowych;

e Dokonanie cesji wierzytelnosci z uméw najmu powierzchni Szpitala Sw. Rafata w Krakowie;

e Ogloszenia o zamiarze wykupu Obligacji, ktérych sptata zabezpieczona jest hipoteka na Przedmiocie
Leasingu;

e Ustanowienia stluzebno$ci gruntowych na nieruchomosciach sgsiednich wedlug uznania Finansujacego.

W zamierzeniach Zarzadu Scan Development zawarcie Umowy ma przynies¢ nowy efektywniejszy model
finansowania dhlugoterminowego dziatalnosci Spotki, poprzez zastgpienie obecnego zadluzenia z tytutu
Obligacji serii A Scan Development finansowaniem z tytutu Leasingu.

Na bazie aneksu do Umowy Leasingu Nieruchomosci, zawartej pomiedzy Scan Development oraz BPS
Leasing S.A. przedtuzono do dnia 15 marca 2012 r. termin do spelnienia si¢ warunkéw wejsScia w zycie
leasingu.

Niespelnienie si¢ warunku znaczgcej umowy - umowy przedwstepnej sprzedaZy nieruchomosci przy ulicy
Kasprzaka 29/31 w Warszawie

Do dnia 31 grudnia 2011 r. nie speinit si¢ warunek zawieszajacy zawarty w umowie przedwstepnej
sprzedazy nieruchomosci z dnia 29 marca 2011 r. zawartej pomigedzy VIS Investments Sp. z o.0. Sp.
Komandytowo - Akcyjna (,,Zbywca”), a J.W. Construction Holding S.A. (,,Nabywca”), ktorej przedmiotem
byla sprzedaz za ceng netto 173.980 tys. zt netto (brutto 176.914.183,17 zl) prawa uzytkowania wieczystego
dziatek gruntu wraz z prawem wilasnosci posadowionych na nich budynkéw zlokalizowanych w Warszawie
przy ul. Kasprzaka 29/31 o tgcznej powierzchni 81.185,00 m2. (,,Nieruchomo$¢”). Umowa przedwstgpna
zostata zawarta pod warunkiem zawieszajagcym w postaci wejscia w zycie nie pozniej niz do dnia 31 grudnia
2011 r. miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego obejmujacego obszar Nieruchomosci, ktory w
odniesieniu do Nieruchomos$ci mial przewidywaé zapisy i parametry zabudowy nie gorsze niz zawarte w
zataczniku do umowy przedwstepnej (,,Warunek™). Zgodnie z umowa przedwstgpng nie spelnienie si¢
Warunku do dnia 31 grudnia 2011 roku powoduje wygasniecie przedmiotowej Umowy Przedwstepnej z
dniem 31 stycznia 2012 r. Mimo nieziszczenia si¢ Warunku w przewidzianym terminie, Nabywcy
przystuguje prawo zadania zawarcia umowy przyrzeczonej poprzez ztozenie stosownego o$wiadczenia W
terminie 30 dni od dnia, w ktorym okaze si¢, ze zastrzezony warunek nie zisci si¢. W przypadku wykonania
przez Nabywce tego prawa Umowa Przedwstepna nie wygasa w ww. terminie. Warunek nie spehit si¢, w
zwigzku z nie uchwaleniem w przewidywanym przez Strony w Umowie Przedwstepnej terminie,
miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego obejmujgcego obszar Nieruchomosci, przez wlasciwy
organ administracyjny. Majac powyzsze na uwadze, Strony zawarly po dniu bilansowym aneks do umowy.

Rozpoczecie sprzedaZy mieszkan oraz zaciggniecie kredytu przez SOHO FACTORY na budowe I etapu
osiedla mieszkaniowego

W dniu 15 lutego 2012 spotka zalezna Funduszu SOHO FACTORY zawarta z Getin Noble Bank S.A.
umowe kredytu inwestycyjnego. Na podstawie umowy, SOHO pozyskato finansowanie na realizacje¢ zadan
przewidzianych w ramach realizacji I etapu inwestycji. Tym samym dzi¢gki docelowemu finansowaniu w
kwocie 39.900 tys. zt SOHO zrealizuje budoweg budynku B (REBEL ONE ), ktorego budowa i sprzedaz juz
si¢ rozpoczeta oraz budynku C, ktorego budowa rozpocznie si¢ niezwlocznie po osiggnigciu nie mniej niz
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15% sprzedazy powierzchni inwestycji (budynek B i C). Analiza sprzedazy i rezerwacji lokali mieszkalnych
w budynku REBEL ONE pozwala sadzi¢, iz budowa budynku C rozpocznie si¢ nie pézniej niz we wrzesniu
2012 r. Finansowanie uruchomione obecnie przez Bank w ramach realizacji budynku REBEL ONE zamyka
si¢ maksymalng kwotg 12 mln zt. Oba realizowane budynki to 189 lokali mieszkalnych, tacznie ok. 12.tys.
m2. Procesem sprzedazy lokali zarzadza Home Broker Nieruchomo$ci S.A. jako wytaczny doradca SOHO w
tym obszarze. Na zabezpieczenie Kredytu, Soho ustanowito na rzecz Banku hipoteke do kwoty 59.850 tys. zt
na nieruchomosci nalezacej do SOHO Factory, potozonej w Warszawie przy ul. Minskiej 25, stanowiacej
dziatke nr ew. 18/3 . Ponadto wspdlnicy Soho Factory (w tym Fundusz) ustanowili na rzecz Banku zastaw
rejestrowy i cywilny na 100% udziatéw w kapitale zaktadowym SOHO Factory.
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Zakonczenie umowy leasingu zwrotnego przez spotke zaleing Fabryke PZO

W dniu 15 listopada 2011 r. zakonczono leasing dziatki nr 17/4 o powierzchni 3 514 m?, potozonej w
Warszawie przy ul. Grochowskiej i Kamionkowskiej stanowigcej wtasnos¢ Fabryka PZO.

Zbycie akcji Browaru do Progress FIZAN

W roku bilansowym Fundusz posiadat 706 tys. akcji spotki Browar Gontyniec. W celu osiggnigcia
przysztych korzysci podatkowych zbyto 457 tys. akcji Browaru do Progress FIZAN. W rezultacie
przeprowadzonej optymalizacji, Fundusz posiada bezposrednio 24,9% akcji w kapitale spotki Browar
Gontyniec (249 tys. akcji), natomiast 457 tys. akcji (45,7%) akcji Browaru znajduje si¢ w posiadaniu
Progress FIZAN, ktorego 100% certyfikatow inwestycyjnych nalezy do Funduszu. W rezultacie zbycia akcji
do Progress FIZAN, ulegt zmianie charakter powigzan pomiedzy Funduszem a spotkg Browar Gontyniec,
ktora w wyniku optymalizacji stata si¢ podmiotem stowarzyszonym wobec Funduszu.

Operacje na akcjach spotek podporzgdkowanych

W dniu 3 sierpnia 2011 r., w zwigzku z przeksztalceniem w spotke akcyjna, podjeto uchwale o
podwyzszeniu kapitalu zakladowego Browaru Gontyniec. Kwota podwyzszenia wyniosta 83 tys. zk.
Podwyzszenie kapitatu zostalo zarejestrowane w KRS w dniu 24 sierpnia 2011 r. Liczba udzialow
utworzonych wyniosta 1.660 udziatéw, z tego liczba udziatéw objetych przez BL NFI S.A. w ramach
podwyzszenia wyniosta 1.172 udzialy.

W dniu 16 sierpnia 08.2011 r. zostata podj¢ta przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow spotki NEXT
MEDIA Sp. z 0.0. uchwala o umorzeniu wszystkich udziatéw nalezacych do drugiego wspolnika bez
wynagrodzenia, i w tym samym dniu w jej wykonaniu, na podstawie ,,Umowy zbycia udziatbw w celu
umorzenia” Next Media Sp. z o0.0. nabyla (bez wynagrodzenia) wszystkie nalezace do niego udzialy, tj.
9.199 udzialéw, w zwiazku z czym BL NFI posiada wszystkie (38.801) udziaty, ktére nie sa udzialami
wiasnymi spoftki.

W dniu 28 lipca 2011 r. BL NFI nabyt 100 udziatéw o wartosci nominalnej 50 zt kazdy (100% kapitatu) w
spotce pod firmg Platora Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie za ceng 10 tys. zt. W dniu 3 sierpnia 2011 r.
zarejestrowana zostata zmiana nazwy sp6tki na Kalder A Sp. z o0.0.

Pozostate transakcje na akcjach jednostek podporzadkowanych obejmowaty nastepujace zdarzenia:

e W dniu 18 lipca 2011 r. BL NFI sprzedat na rzecz osoby fizycznej 32.681 akcje Scanmed Multimedis
S.A. za 4,35 7t za jedna, czyli 142.162,35 zt za wszystkie;

e W dniu 19 lipca 2011 r. BL NFTI kupit od osoby fizycznej 22.819 akcji Scanmed S.A. za 142.162,37 zt
za wszystkie akcje;

e Zostala utworzona spotka Scanrent Sp. z 0.0., w ktorej Fundusz objat 35 udziatow (79,55% kapitatu
zaktadowego), cen¢ nabycia stanowily akcje Scanmed SA (17.426 akcji Scanmed), ktére nastepnie
zostaty przez Scanmed SA umorzone. Scanmed SA tacznie umorzyt 22.000 akcji wlasnych, ktore nabyt
od Funduszu i pozostatych udziatowcow),

e Next Media Sp. z 0.0. - nabycie przez Fundusz 800 udzialow za wynagrodzeniem,

Pozostate transakcje na akcjach Scanmed i Scanmed Multimedis w | oraz II poétroczu 2011 r. zostaty
opisane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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68. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastgpily po dniu bilansowym
Przedterminowy wykup Obligacji serii A na qgdanie Emitenta

Fundusz podjat decyzje o przedterminowym, obligatoryjnym wykupie Obligacji serii A Funduszu
notowanych na rynku Catalyst. W dniu 12 stycznia 2012 r. zostat ztozony w Krajowym Depozycie Papieréw
Wartosciowych S.A. wniosek o obstuge przedterminowego, obligatoryjnego wykupu na zadanie Emitenta
wszystkich 500.000 obligacji na okaziciela serii A. Zgodnie z wnioskiem, Emitent wskazat dzien 19 stycznia
2012 r. jako Dzien R (dzief, na ktory ustala si¢ stany na rachunkach papierow wartosciowych w celu
ustalenia liczby papieréw wartosciowych bedacych przedmiotem przedterminowego wykupu) oraz dzien 27
stycznia 2012 r. jako dzien wykupu.

Jednoczesnie Fundusz ztozyt wniosek do Gieldy Papierow Wartosciowych o zawieszenie obrotu
Obligacjami serii A na rynku Catalyst poczawszy od dnia 16 stycznia 2012 r. Obrot obligacji serii A
Emitenta w alternatywnym systemie obrotu na Catalyst zostat zawieszony poczawszy od dnia 16 stycznia
2012 r. Zawieszenie nastagpito na wniosek Emitenta w zwiazku z zamiarem przedterminowego wykupu

obligaciji.
Emisja obligacji serii B i C Funduszu. Wykup obligacji Serii A.

W dniu 26 stycznia 2012 r. doszta do skutku emisja Obligacji serii B oraz emisja Obligacji Serii C.

Emisja Obligacji zostala przeprowadzona na warunkach wczesniej opisanych w niniejszym sprawozdaniu.

W dniu 27 stycznia 2012 r. Emitent otrzymal od Banku SGB S.A. — organizatora emisji — potwierdzenie

dojscia do skutku w dniu 26 stycznia 2012 r. emisji Obligacji serii B oraz Obligacji Serii C. W wyniku

dojscia do skutku emisji, Emitent wyemitowat w dniu 26 stycznia 2012 r.:

e 58.000 obligacji serii B, o warto$ci nominalnej 1 tys. zt za jedng obligacje serii B, o tacznej wartosci
nominalnej 58 min zt (,,Obligacje serii B”),

e 8.000 obligacji serii C, o warto$ci nominalnej 1 tys. zt za jedna obligacje serii C, o tacznej wartosci
nominalnej 8 mln zt (,,Obligacje serii C”).

W dniu 27 stycznia 2012 r. dokonano przedterminowego obligatoryjnego wykupu Obligacji Serii A
notowanych do tej pory na rynku Catalyst. laczna kwota wykupu obligacji serii A wyniosta (facznie z
odsetkami i premig za przedterminowy wykup) 51.185 tys. zt. Wykup Obligacji serii A zostat sfinansowany
emisja Obligacji serii B Funduszu.

Przedluienie terminu na spelnienie si¢ warunku zawieszajgcego umowy przedwstepnej sprzedaiy
nieruchomosci przy ulicy Kasprzaka 29/31

W dniu 1 lutego 2012 r. VIS Investments Sp. z 0.0. Sp. Komandytowo - Akcyjna (,,Zbywca”) zawarta z J.W.
Construction Holding S.A. (,,Nabywca”) aneks (zmian¢) do umowy przedwstepnej sprzedazy nieruchomosci
z dnia 29 marca 2011 roku. Przedmiotem umowy przedwstepnej jest nabycie prawa uzytkowania
wieczystego dziatek gruntu wraz z prawem wlasnos$ci posadowionych na nich budynkéw zlokalizowanych w
Warszawie przy ul. Kasprzaka 29/31 o tacznej powierzchni 81.185,00 m2. (,,Nieruchomos$¢”). W wyniku
rozmow w dniu 1 lutego 2012 r. zostal zawarty aneks, w ktorym Strony umowy przedwstepnej potwierdzity
dalsze obowiazywanie tej Umowy, przedtuzajac do dnia 29 lutego 2012 r. termin na spetnienie si¢ warunku
zawieszajgcego, dotyczacego wejscia w zycie miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego.
Zgodnie z Aneksem nie spetnienie siec Warunku do dnia 29 lutego 2012 roku spowoduje wygasniecie umowy
przedwstepnej z dniem 30 marca 2012 roku. Pozostate warunki umowy przedwstegpnej nie uleglty zmianie w
zakresie merytorycznym, przy czym odpowiednio ulegly wydtuzeniu terminy podejmowania innych dziatan
okreslonych w umowie przedwstepnej uwzgledniajac zmiane terminu spetnienia si¢ Warunku.
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Niespelnienie si¢ warunku umowy dotyczqgcej zbycia nieruchomosci przy ulicy Kasprzaka 29/31

Nie spehnit si¢ warunek zawieszajacy zawarty w umowie przedwstepnej sprzedazy nieruchomosci z dnia 29
marca 2011 roku (zmienionej Aneksem nr 1 z dnia 1 lutego 2012 r.) zawartej pomiedzy VIS Investments Sp.
z 0.0. Sp. Komandytowo - Akcyjna (,,Zbywca”), a J.W. Construction Holding S.A. (,,Nabywca”), ktorej
przedmiotem byla sprzedaz prawa uzytkowania wieczystego dzialek gruntu wraz z prawem wiasnosci
posadowionych na nich budynkéw zlokalizowanych w Warszawie przy ul. Kasprzaka 29/31. o lacznej
powierzchni 81.185,00 m2 (,,Nieruchomo$¢”). Na mocy aneksu nr 1 z dnia 1 lutego 2012 r. ("Aneks") termin
na spehienie si¢ Warunku zostat przedtuzony do dnia 29 lutego 2012 r. Warunek nie spehit si¢ w terminie
przewidzianym w Anecksie w zwigzku z nie uchwaleniem w przewidywanym przez Strony terminie,
miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego obejmujacego obszar Nieruchomosci, przez wlasciwy
organ administracyjny. Nabywca i Zbywca kontynuuja rozmowy na temat nabycia Nieruchomosci przez
Nabywcg. Intencja stron jest zawarcie odpowiednich porozumien do dnia 29 marca 2012 r.

Ustanowienie hipoteki oraz zastawow na zabezpieczenie kredytu inwestycyjnego Soho Factory Sp. 7 0.0. w
Banku Getin Noble S.A.

Ustanowiono zabezpieczenia kredytu inwestycyjnego w wysokosci do kwoty 39.900 tys. zl zaciagnigtego
przez spotke zalezng Funduszu - SOHO FACTORY sp. z o.0. w Getin Noble Bank Spotka Akcyjna z
przeznaczeniem na finansowanie kosztow brutto realizacji I etapu inwestycji polegajacego na budowie
budynkéw mieszkalnych ,,.B” i ,,C” — zlokalizowanych w Warszawie, dzielnicy Praga Potudnie przy ul.
Minskiej 25 na dzialce o nr ew.18/3.

W celu spetnienia warunkéw uruchomienia wyzej wskazanego kredytu inwestycyjnego:

e Soho Factory Sp. z o.0. ustanowito hipotek¢ do kwoty 59.850 tys. zI na pierwszym miejscu na
nieruchomosci bedacej w uzytkowaniu wieczystym SOHO FACTORY, polozonej w Warszawie przy ul.
Minskiej 25, stanowigcej dziatke nr ew. 18/3 w obrebie 3-02-02, dla ktérej Sad Rejonowy w Warszawie
dla Warszawy — Mokotowa, XV Wydzial Ksigg Wieczystych, prowadzi Ksiege Wieczysta KW Nr
WAG6M/00157541/8,

e Fundusz oraz spotka zalezna Funduszu — Fellow spotka z o. o. ustanowity zastawy w oparciu o przepisy
Kodeksu cywilnego oraz zastawy rejestrowe, na 100% udziatow w kapitale zaktadowym SOHO
FACTORY do najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 59.850 tys. zt.

Zgodnie z warunkami Umowy Kredytu, Bank zobowigzal si¢ do wyrazenia zgody na wydzielenie z
nieruchomosci, o ktérej mowa powyzej, dziatek pod kolejne etapy inwestycji ktora bedzie prowadzona przez
SOHO, oraz na zwolnienie spod zabezpieczenia hipotecznego tych dziatek, zasadniczo pod warunkiem ze
zostang zawarte umowy przedwstepne sprzedazy, dotyczace min. 15% powierzchni uzytkowej mieszkalnej
realizowanej w ramach calego | etapu kredytowanego przez Bank. W przypadku podjecia decyzji przez
SOHO o niewykorzystywaniu ww kredytu do finansowania budowy budynku ,,C”, Bank zobowigzat sie do
zwolnienia spod zabezpieczenia hipotecznego wydzielonych dzialek pod kolejne etapy inwestycji pod
warunkiem zawarcia umow przedwstepnych sprzedazy, dotyczacych min. 15% powierzchni uzytkowe;j
mieszkalnej realizowanej w ramach catej inwestycji.

Analiza dotychczasowych wynikow sprzedazy mieszkan w Budynku B pozwala oczekiwac, ze osiagnigcie
progu sprzedazy 15% powierzchni mieszkalnej powinno nastgpi¢ w ciggu pierwszego potrocza 2012 r.

Nabycie udzialéw w Scan Development i zawarcie umowy leasingu zwrotnego

Nastgpila zmiana w strategii Grupy w odniesieniu do jej aktywow medycznych oraz podjeto dziatania w
zwiazku z realizacja opisywanej strategii. Do obecnego momentu zarowno dziatalno$¢ medyczna w ramach
prowadzonej opieki szpitalnej (Szpital Sw. Rafata), jak réowniez w zakresie wynajmu powierzchni
medycznych (Scan Development Sp. z o0.0.) kontrolowane byly poprzez Scanmed S.A. Fundusz
(bezposrednio oraz poprzez spotke zalezng Fellow Sp. z 0.0.) finansowal dzialalno§¢ Scanmed m. in. w
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drodze udzielonych pozyczek. Jednocze$nie Scan Development wyemitowat w marcu 2011 r. obligacje 3-
letnie o warto$ci nominalnej 47 min zt, zabezpieczone na hipotece nieruchomosci szpitalnej. Celem emisji
obligacji bylo refinansowanie kredytu inwestycyjnego zaciagnigtego w PKO BP S.A. na budoweg Szpitala
Sw. Rafata oraz finalizacja tej inwestycji. Fundusz jako gtéwny akcjonariusz Scanmed S.A. podjat decyzje o
rozdzieleniu aktywno$ci medycznej (szpitalnej) oraz nieruchomos$ciowej (wynajem 1 zarzadzanie
powierzchnig medyczng). Obydwa rodzaje dzialalnosci posiadaja odrebng specyfike (m.in. koszt kapitatu,
profil ryzyka i kompetencji) a ich oddzielenie stwarza mozliwo$¢ odrebnego pozyskiwania inwestoréw dla
kazdej z nich. W wyniku podjetych dziatan nastapily podane nizej zdarzenia:

o Emitent oraz jego spotka zalezna Fellow Sp. z 0.0. nabyly udzialy w spotce nieruchomosciowej (Scan
Development Sp. z 0.0.) jako ekwiwalent udzielonych Scanmed S.A. pozyczek do tagcznej kwoty 32 min
zt. W efekcie Emitent oraz Fellow posiadaja 100% udzialéow Scan Development, ktorej planowane na
rok 2012 przychody wynosza ok. 9,6 min zl, natomiast EBITDA ok. 5,8 mln zt.,

e Scan Development zrealizowal transakcje leasingu zwrotnego budynku Szpitala sw. Rafala wraz z
gruntem na podstawie umowy zawartej z BPS Leasing S.A. pozyskujac finansowanie w wysokosci 70,5
min zt, z czego 48,1 min zt przeznaczone zostato na splate obligacji zabezpieczonych na nieruchomosci.
W wyniku tej operacji, dotychczasowe zadtuzenie o 2-letnim okresie zapadalnosci zamienione zostato na
instrument 12-letni, znacznie lepiej dostosowany do okresu zwrotu z inwestycji nieruchomos$ciowe;.
Oprocentowanie leasingu wynosi WIBOR 3M + 3,65%, co oznacza na dzien dzisiejszy obnizke o ok. 0,9
punktu procentowego w stosunku do kosztu obstugi obligacji. Jednocze$nie leasing w czgsci dotyczacej
budynku jest w ujeciu podatkowym leasingiem operacyjnym, co zapewnia optymalizacj¢ podatkowa.
Zabezpieczeniem umowy leasingu jest m.in. porgczenie udzielone przez Emitenta, docelowo do
wysokosci 60 min zt. Ekonomicznym celem opisanych wyzej dziatan jest osiggniecie wzrostu wartosci
aktywoéw nieruchomosciowych oraz dostosowanie rodzaju i okresu finansowania do specyfiki
poszczegbdlnych segmentdéw dziatalnosci (nieruchomosciowej i medycznej).

Nabycie przez Scanmed Multimedis SA udzialow w Scanrent od Funduszu
Po dniu bilansowym zostata przeprowadzana transakcja polegajaca na sprzedazy udzialow w spotce zaleznej
Scanrent przez Fundusz do spétki zaleznej od Funduszu, tj. Scanmed Multimedis SA. W ten sposéb

Scanrent ze spotki bezposrednio zaleznej od Funduszu stat si¢ spotka posrednio zalezng od Funduszu.

Nabycie udziatu w Carint Scanmed
W I kw. 2012 r. nastgpito zarejestrowanie w KRS przejscia 1 udziatu Carint Scanmed nalezacej do spotki

Carint Investment S.A. na rzecz spotki Scanmed, ktora dysponuje aktualnie 751 udziatami w spotce Carint
Scanmed.
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Zatwierdzenie Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez
Zarzad Funduszu jako jednostki dominujgcej w dniu 20 marca 2012 r.

Podpisy Zarzadu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis
20 marca 2012 . Rafat Bauer Prezes Zarzadu
20 marca 2012 . Mariusz Omiecinski Czlonek Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

20 marca 2012 . Elzbieta Rosinska Glowna Ksiggowa

Podpis osoby, ktéra sporzadzila sprawozdanie finansowe

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

20 marca 2012 . Elzbieta Rosinska Gtoéwna Ksiggowa
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