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A. Część ogó|na raportu

I. Dane identyfikujące badanq Grupę Kapitałowq

Badanie dotyczy Grupy Kapitałowej, ktorej jednostką dominującą jest Narodowy Fundusz
Inwestycyjny Progress Społka Akcyjna z s iedzibą przy u|. Armii  Ludowej 26, 00-609Warszawa.
Społka dominująca została wpisana do Krajowego Rejestru Sądowego w dnlu 23 czerwca 2001 roku
pod numerem 000001 9468.

Akcje Społki dominującej znajdują się w pub|icznym obrocie '  ostatnia notowana cena sprzedazv z
dnia 8.05.2009 r. wynosi 2,74 zł.

Na dzień sporządzenia sprawozdania f inansowego struktura własności kapitału zakładowego
J ed nostki dom i n ującej przed stawia się następująco;

*zgodn iezar t '364Kodeksuspo 'łekhand lowychNFtProgressS , ,4 .zpos iaamycna*ą@

gtosu

Na dzień 3,1 grudnia 200B roku kapitał zakładowy Jednostki Dominującej wynosił 8 074 tys' zł i dzie|ił
się na 11 858 266 akcj izwykłych na okazic ie|a ser i iA o wartoŚci  nominalnej O,1Ozłkazda,955747gB
akcji zwykłych na okazicie|a serii B o wartoŚci nomina|nej O,1OzłkaŻda,30 651 748 akc1i zwykłych na
okazic ie|a ser i i  C o wartoŚci  nomina|nej 0,10zł kaŻda oraz2 652 495 akcj i  zwykłych na okazic ie|a ser i i
D o wartoŚci  nominalnei 0,10złkaŻda.

Na koniec badanego okresu Grupa posiada:

- kapitał zakładowy
- pozostałe kapitały własne

8 074 tvs' zł
127 758 tvs. zł

000001 9468
010964606

64.30 Z

526-1 0-29-31 8

Jednostka dominu1ąca.
jest Wpisana do Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem
posiada nr statystyczny w systemie REGON
przewaŻający rodzaj działa|noŚci posiada symbo| PKD
1est podatnikiem podatku od towarow i usług (VAT) i posiada nadany przez
Urzad Skarbowv NIP

Nazwa Akcjonariusza

Funduszu lIość akcji % kapitału
zakładowego IIość głosów % głosów

Novakonstelacja Lim ited 23 573 877 29,20/" 23 573 877 29,2/"
Superkonstelacja Limited 7 427 819 9,20/" 7 427 819 q )o/^

Akcje własne 40 375 706 54,00/" 40 375 706 50,0%
Pozostal i Akcjonariusze I 3s9 905 11 ,6 / " I 3s9 905 11 ,60/"
Razem 80 737 307 100,00% 80737 307 100 .00%
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Według stanu na dzień 31 grudnia 2008 roku skład Grupy Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
Progress S.A. przedstawia s ię następująco:

Podstawowym przedmiotem działaInoŚci Grupy jest:

.  działaInoŚcf inansowa,

. działa|noŚc po|egająca na kupnie, sprzedaŻy i  wynajmie nieruchomoŚci,

.  działaInoŚcmedyczna'

.  działa|noŚc w zakresie ochrony zdrowia Iudzkiego,

. sprzedaz usług d|a budownictwa.

W roku badanym Grupa prowadziła działa|noŚc w zakresie zgodnym zwyŻej opisanym

Na dz ień  wydan ia  op in i i :
. organem kierującym jednostką dominującą jest Zarząd w składzie:

lmie i Nazwisko Funkcia
Fi iołek Robeń Prezes Zarzadu
Ewa CieŚ|a Członek Zarzadu

. organem nadzoru jednostki dominującej jest Rada Nadzorcza w składzie

lmie i Nazwisko Funkcia
Artur Cakała Przewodniczacv Radv Nadzorczei
Wojciech Pawlak Zastępca Przewodniczącego Rady

Nadzorczei
Adam Chełchowski Członek Radv Nadzorczei
Piotr Cichecki Członek Radv Nadzorczei
GrzeoorzEsz Członek Radv Nadzorczei
Dominika Słomińska Członek Radv Nadzorczei

W B s  R a c h u n k o w o ś ć  c o n s u | t i n g  s p '  z  o ' o '  A d r e s :  u | '  P a n k i e w i c z a  3 ,  o 2 - 6 9 6  \ N a r s z a w a  T e I e F o n :  ( o z 2 )  6 2 5 - 3 4 - 7 3 ,  ^
N I P  1 1 8 - 1 6 - 2 5 - 2 4 6  S ą d  R e j o n o w y  d | a  m . s t .  \ & a r s z a W y  X I I I  W y d z i a , ł  G o s p o d a r c z y  K r a ] o w e g o  R e j e s t r u  s ą d o w e g o  K R s
o o o o o 9 2 2 1 1 ,  K a p i t a l  z a k ł a d o w v  5 0 . o o o  z ł

Nazwa Spółki

Udział Funduszu

w kapitale zakładowym

Spółki

Udział Funduszu

w ogó|nej l iczbie głosów

Bar i s ta  Sp .  z  o .o . 93,37v" 93,37"/"

Scanmed S.A. 100,00% 100,00%

R.  and  R .  DUO  Sp .  z  o . o . 100,00% 100,00%

Mul t imed is  So .  z  o .o . 100,00% 100,00%

Spectra Medical Sp. z o.o. 100 ,00% 100 , 00%

VIS Investments So. z o.o. 99,90% oo ono/^

VIS Investments So. z o.o. SKA 95,33% oĘ ??o/^

Equity Service Poland Sp. z o.o. 14,700/. 100,00%

Supernova Capital  S.A. 100,00% 100,00%

CT Zuraw S.A 100,00% 100,00%
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BezpoŚrednio uprawnionymi do reprezentacj i  by|i  prokurenci:

Imie iNuzwisko Rttilztti Drokurt
Assets Manaqement Equitv Fel lows sp. z o.o. s.k.a. Prokura łaczna

ll. Sprawozdaniefinansowe podlegajqce badaniu
Skonso|idowane Sprawozdanie f inansowe Grupy Kapitałowej Narodowego Funduszu lnwestycyjnego
Progress S.A. zostało sporządzone zgodnie z Międzynarodowymi Standardami SprawozdawczoŚci
Finansowej na podstawie artykułu 55 ustęp 6a Ustawy o rachunkowoŚci ( Dz. U. Nr 49, poz. 463).

Na sprawozdanie pod|egające badaniu składa się.
_ skonso|idowany bi|ans sporządzony na dzień 31 grudnia 2008 roku, który po stronie aktywów

i pasywow zamyka się sumą 632.682 tys. złotych,
_ skonso|idowany rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku do

31 grudnia 2008 roku wykazujący stratę netto w wysokoŚci221.428 tys. złotych,
_ zestawienie zmian w skonso|idowanym kapita|e własnym zarok obrotowy od 1 stycznia 2008

roku do 3' l  grudnia 2008 roku wykazujące zmnie1szenie stanu kapitału własnego Grupy o
kwotę 116.013 tys. złotych,

_ skonso|idowany rachunek przepływow pienięznych za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku
do 31 grudnia 2008 roku wykazujący zmniejszenie stanu Środkow pienięznych o kwotę
2.627 tys' złotych,

- dodatkowe informacje i  objaŚnienia do skonsol idowanego sprawozdania f inansowego.

Do skonso|idowanego sprawozdania f inansowego załączone zostało sprawozdanie z działa|noŚci
Grupy kapitałowej w roku obrotowym od 01.0,1.2008 r. do 31 ..| 2 '2008 r.

Przedmiotem badania były rowniez księgi rachunkowe i dokumentaĄa irodłowa, na podstawie,
ktorych sprawozdanie to sporządzono orazzdarzenia zaistniałe po dniu bi|ansowym mające wpływ na
sytuację majątkową, finansową oraz wynik finansowy Grupy, wynikające ze sprawozdania za okres
badany. Nie stanowiło przedmiotu badania wykrycie zdarzen podlegających Ściganiu z mocy prawa.

Na badane skonso|idowane sprawozdanie f inansowe Grupy składają się sprawozdania jednostkowe
Społki dominującej oraz Społek podporządkowanych sporządzone na dzień 31'12'2008 roku.
Skonsolidowane Sprawozdanie finansowe zostało sporządzone metoda pełną

Powiązanie pomiędzy sprawozdaniami jednostkowymi, a Sprawozdaniem skonsoIidowanym
przedstawia o

Spółka Suma bi lansowa Wynik netto

Podmiot dominuiacv 664 855 1 BB 855
Podmiotv za|eŻne 527 546 5 864
RAZEM 1 192 401 - 194 719
Korekty konsol idacyj ne 559  719 - 26 709
Suma sprawozdania 632 682 -221 428

Skonso|idowane sprawozdanie f inansowe sporządzone na dzień 31.12'2008 rok zawiera zmiany w
składzie jednostek objętych konsoIidacjąw stosunku do roku poprzedniego.

W trakcie badanego okresu skład grupy powiększył się o społki:
.  CT Zuraw S.A.
. Supernova Capital  S.A.
. Equity Service Poland Sp. z o.o.
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W trakcie badanego okresu nastąpiło zbycie udziałow w następujących społkach za|eŻnych
V|S Sp. zo,o., Befana Sp' z o.o. i  Diamenty Sp' z o.o' ,  Konsorcjum Progress S.A oraz w społce
stowarzyszonej Emal ia Olkusz S.A.

Sprawozdanie skonso|idowane obejmuje wyniki  w/w społek za okres sprawowania kontro|i  nad tymi
spotkami.

W wyniku koIejnych transakcj i  zakupu akcj i  społka V|S Inwestycje S.A. zmieniła status ze społki
stowarzyszonej na koniec 2007 roku w społkę za|eŻną. Ponadto z dniem 31.10.2008 r. społka
została przekształcona w V|S Investments Sp. z o.o. Społka Komandytowo-Akcy1na'

lll. Badanie sprawozdaniafinansowego
Podmiot uprawniony do badania sprawozdań f inansowych WBS RachunkowoŚc Consult ing Sp. z o.o
z s iedzibąw Warszawie przy u| '  Pankiewicza 3 jest wpisany na | istę pod numerem2733, a w jego
imieniu badanie przeprowadziła Barbara Wągrowska wpisana do rejestru i na Iistę biegłych
rewidentow wykonujących zawod biegłego rewidenta pod numerem 1002917434 oraz Marcin Wasi|
wpisany do rejestru i na Iistę biegłych rewidentow wykonujących zawod biegłego rewidenta pod
numerem 984617341.

Zarowno podmiot uprawniony, jak i  przeprowadzający w jego imieniu badanie bieg|i  rewidenci oraz
osoby uczestniczące w badaniu nie będące biegłymi rewidentami stwierdzają' ze pozostają nieza|eŻni
od badanej1ednostki ,  w rozumieniu art.  66 ust. 2 ustawy o rachunkowoŚci.

Uchwałą Rady Nadzorczej Narodowego Fundusz |nwestycyjnego Progress S.A' nr 61512008 z dnia
25'07,2oo9 r '  SpołkaWBS Rachunkowośc Consu|t ing Sp. z o.o. została powołana do zbadania
skonsol idowanego sprawozdania f inansowego za 2007 r. ,  umowa na badanie zostata zawarta dnia
01.09.2008 roku.

Prace nasze obejmowały zastosowanie procedur, opartych W znacznej mierze na badaniu
wyrywkowym sa|d i transakcji, ktore stanowią naszym zdaniem wystarczającą podstawę do wydania
opini i  o skonsoIidowanym Sprawozdaniu f inansowym traktowanym jako całoŚc.

Zakres i poziom istotności przyjęty d|a poszczegolnych procedur badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy wynika z dokumentacji roboczej znajdującej się w siedzibie WBS Rachunkowosc,
Consu l t ing  Sp.  z  o .o .

Zarząd Funduszu potwierdził na piŚmie komp|etnoŚc ujęcia dokumentow w skonso|idowanym
sprawozdaniu f inansowym za badany okres oraz swojąodpowiedziaInoŚc za prawidłowośc, rzeteInosc
i 1asnoŚc sprawozdania f inansowego.

W trakcie badania, Zarząd Jednostki Dominującej udostępnił wszystkie Żądane przez biegłego
rewidenta oŚwiadczenia, wyjaŚnienia i  informacje niezbędne do przeprowadzenia badania

lV. lnformacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitałowej za poprzedni rok obrotowy

Badanie sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej za poprzedni rok obrotowy zostało
przeprowadzone przez WBS RachunkowoŚc Consu|ting Sp. z o.o. podmiot wpisany na |istę pod
numerem 2733. Wydano opinię bezzastrzeŻeń, ze zwroceniem uwagi na następującą kwestię.
,,Sprawozdania finansowe społek grupy kapitałowej, za wyjątkiem jednostkowego sprawozdania
Jednostki dominującej oraz społek Grupy, t j .  Scanmed Centrum Diagnostyczno Lecznicze Sp. z o.o.
(obecnie Scanmed S.A.), Emal ia Olkusz Sp. z o.o. (obecnie Emal ia Olkusz S.A.), Barista Sp. z o.o.
nie były do dnia wydania opini i  o sprawozdaniu skonso|idowanym zbadane przez biegłego rewidenta'
W ramach przeprowadzonego przez nas badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego,
zastosowa|iśmy szczego|ne procedury badania istotnych składnikow aktywow i pasywow jednostek
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za|eŻnych nie ob1ętych badaniem' ktore zapewniły Że pozycje nie zbadane przez biegłego rewidenta
stanowią ponizej 2o/o sumy bi|ansowe1 Grupy''.

Skonso|idowane sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, ktory trwał od 1 stycznia do
31 grudnia 2007 roku zostało zatwierdzone uchwałą Wa|nego Zgromadzenia Akc1onariuszy w dniu
04.09.2008 roku.

Zatwierdzone skonso|idowane sprawozdanie finansowe za 2OO7 r zosta,|o złoŻone w Krajowym
Rejestrze Sądowym w dniu 09.10.2008 r '  oraz opub|ikowane w Monitorze Polskim B nr 1964 w dniu
08 . 12 . 2008  r .
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B. Ana|iza sytuacji Grupy Kapitałowej i ocena kontynuacji działalności

Wszystkie kwoty wykazane w daIszej części niniejszego raportu biegłego rewidenta zostały
przedstawione w tys. złotych.

l. Zmiana i struktura głownych pozycji bilansowych

W B S  R a c h u n k o w o ś c  c o n s u | t i n 9  s p '  z  o . o .  A d r e s :  U | .  P a n k i e W i c z a  3 ,  0 2 - 6 9 6  \ N a r s z a w a  T e I e f o n :  ( o 2 2 )  6 2 5 - 3 4 - 1 3 '  R
N I P  1 1 B - 1 6 - 2 5 . 2 4 6  s ą d  R e ] o n o w y  d | a  m ' s t .  \ ^ / a r s z a w y  X I I I  W y d z i a t  G o s p o d a r c z y  K r a . ] o w e g o  R e j e s t r u  s ą d o w e g o  K R s
o o o o o 9 2 2 1 1 ,  K a p i t a ł  Z a k ł a d o w y  5 0 . o o o  z ł

AKTYWA
31.12.2007 31 . 12 . 2008 Struktura bi lansu

Zmiany w
strukturze

(% l

tys. zł tys. zl 31.12.200731.12.2008kol.(a-3)/3

1 2 3 4 5 6
A . 1 Srodki pienięŹne i ich ekwiwa|enty 1 1  4 1 4 I 787 4.270/" 1,390/" -23 ,O2/"

Pozosta,łe aktywa finansowe wykazywane w
wańości godziwej przez wynik finansowy 54 453 0 20,37"/" 0,00% 100,000/0

4 . 3 . Aktywa f inansowe dostępne do sprzedaży 1 123 2s1 908 0,42%" 39,82/" 22331 ,70%
4 .4 . Zapasy 875 0,33o/o 0,22?" 62,51"/"

4 . 3 .
Krótkoterminowe na|eżnoŚci hand|owe oraz
oozostałe naleŻności 8 907 19 075 3,33% 3 , 0 1 % 114,16"/"

Ą . o
KrÓtkoterminowe aktywa f inansowe
utrzymywane do lerminu WymagalnoŚci 0 11  830 0,000/" 1,87"/"

4 .7 Aktywa trwa.łe przeznaczone do sprzedaŻy oraz
działaInoŚc zaniechana 0 719 0,00% 0,11"/"

A.8 KrÓtkoterm inoWe rozIiczenia m iedzvokresoWe 0 477 0,00% 0,08%

4.9 N ieruchomoŚci inWestycyjne 0 1 8 1  1 0 0 0,000/o 28,62%

4 . 1 0 Długoterm inowe aktywa f inansowe 300 O,11"/" 0,00% -100,00%

Inwestycje W Jednostkach wycenianych metodą
praw WłasnoŚci 121 858 45.58% 0,00% -100 , 00%

4 . 1 2 Wańości niemateriaIne 50 537 58 390 18,90% 9,23?" 15,54"/"

wartoŚc firmy jednostek za|einych 36 228 56 956 13.55"/" 9 ,00% 57,22/ .

wańoŚc f irmy jednostek Stowarzyszonych 12 742 0 4,77"/" 0.00% -100.00%

inne WartoŚci niematerialne |  3 t r / 1 434 0,59% o,23"/" -8,4970

4 . 1 3 Rzeczowe aktywa trwałe t4 ctut) 95 772 5,460/" 15,14"/" 555,7O'/"

A .  1 4 RozIiczenia m iędzyokresowe 2 353 602 0,88% 0 . 1 0 % -7 4 .42"/"

A . 1 5
Aktywa z tytułu odroczonego podatku
dochodoweoo 91  I 2 099 o,34"/" 0,33% 128,65"/"

A . 1 6 Pozostałe aktywa długoterminoWe 0 0 0,00% 0,00%

4 . 1 7 D'ługoterminowe na|einości handlowe oraz
oozostałe naIeżnoŚci 0 501 0,00% 0,08%

AKTYWA RAZEM 267 344 632 682 100,00% 100,00% 136,65%



Pasywa
31.12.2007 3',1.12.2008 Struktura bi lansu

Zmiany w
strukturze

(%l

tys. zł tys. zł 31.12.2007 31.12.2008 kol.(a-3)/3

1 2 3 4 5 6 7

2 . 1 Zobowiązania handIowe oraz pozostałe
zobowiazania I 434 291 668 3,150/" 46.10v. 3358,24%

Kredyty i poŹyczki 1 669 1 16 698 0,62%" 18,44"/" 6892,09%

2.3 Zobowiązan ia związane z aktywam i trwałym i
przeznaczony mi do s p rzedaży 0 1 0  1 4 2

0,00% I ,600/0

2.4 Zobowiązania z tytułu bieżącego podatku
dochodowego 24 58  914

0.01%o 9 , 3 1 0 / o 245375,O0%"

L . 3
Zobowiązania z tytułu odroczonego podatku
dochodowego 246

0,09% 0.00% 100,00%

2.6 Zobowiązania z tytułu ŚWiadczeń emerytaInych t o 690 0,010/o 0 , 1 1 % 4212,500/0

2.7 Rezerwy na pozostałe zobowiązania i
obciażen ia s 000 5 969 1 . 1 2 / " 0,94%" 98,97"/"

Zobowiązania krÓtkoterm inowe 13  389 484 08 1 5.o1Ó/" 76,51"/" eĘ1  Ę  Ę1  o /^

2.8 Zobowiązania hand |owe oraz pozosta'łe
zobowiazania 0 0 0,00% 0.OO%"

2.9 Pozostałe zobowiązan ia długoterm inowe 2  110 10 420 o.797" 1,65%" 393,840/o

2 . 1 0 Roz|iczenia międzyokresowe i inne pasywa 2 349

Zobowiązania d'ługoterm inowe 2  110 12 769 0,79/" 2,O2/" 505,17"/"

Razem zobowi ązania i reze rwy 1 5 4 9 9 496 850 5,800/o 78,53"/" 3105,69%

Akcje zwykłe (Kapita'ł podstawowy) 4 743 8 074 1 ,77"/" 1,28"/o 70,230/"

2 Nadwyika ze sprzedaŻy akcj i powyżej WańoŚci
nomina lne j 0 232 131

0,000/o 36.69%

3 . Akcje własne 126 171 -263 731 -47,19"/" -41 ,68% 109,03%

4 . Kapitał z aktuaIizacj i Wyceny 0 0 0,00% 0,00%

5 . Pozostałe kapitały 152 280 373 787 56,96% 59 ,08% 1 45,46"/"

6 Zyski/straty niepodzielone 218 857 -222 084 81,860/o - 3 5 , 1 0 % -2O1 .47"/o

Zysk z |at ubieg.łych 77 489 -656 28,98"/" -0,1O"/. 100 ,85%

Zysk netto biezącego okres" 141 368 -221 428 52.88% -3s ,00% -256,637"

7 RÓinice kursowe z konsol idaci i 0 0 0,00% 0,00%

Kapitał przypadający na akcjonariuszy
Spółki 249 709 128 177 93,40% 20,26% -48,67%

8 Udziały mniejszoŚci Z  I J O 7 655 0,80% 1 , 2 1 o / o 258,38"/"

Razem kapitał własny 251 845 1 35 832 94.207" 21 ,47"/" -46,O7%

Razem pasywa 267 344 632 682 1 00,00% 100,00% 136,65%

Raport uzupełniający opinię biegłego rewidenta o Skonsol idowanym
sprawozdaniu f inansowym Grupy Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress S.A.
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Rachunek Zysków i Strat

01.01.2007
31.12.2007

01 .01 .2008 -
3 1 . 1  2 . 2 008

Zmiany w
strukturze (%)

tys. zł tys. zł kol.(4-3)/3

1 2 3 4 5

A. Przychody i zyski 161 422 75 799 -53,04%

Przychody i zyski z inwestycji 54 437 4 751 -91 ,27"/"

Przychody ze sprzedaży lowaróW i usług 1 0169 63 060 520.12"6

i l l Pozostałe przychody i zyski operacyjne 6 6  0 1 4 6 495 - 9 0 , 1 6 %

Przychody f inansowe pozosta'łe 30 802 1 493

B . Koszty i straty I J J 169 186 371 39,95%

Koszty i straty z inwestycji 28 782 '16 548 -42,510/o

Koszt sprzedanych towaróW i materiałÓW O JU J 45 102 615,34y"

1 i l . Koszty operacylne B BO5 0 100,00%

Pozosta.łe koszty i straty operacyine 64 507 41  884 -35,O77"

Rezerwv i utrata wańoŚci 30  1 76 400 . 13518 ,54%

Pozostałe kosztv finansowe 24 209 1 390 -94.260/o

vi l . Koszty i straty z wyceny inwestycji mtetodą praw WłasnoŚci
Iub w wańości godziwej 0 5 047

odpis ujemnej WartoŚci f irmy z konso|idacj i 0 1  1 0  0 1 3

D . Udzia'ł w zyskach jednostek wycenianych metodą praw
WłasnoŚci 1 1 3 0 0 4 0 100.00%

E . Zy sk przed opodatkowaniem 1 41 257 -220 585 -256,16/"

F . Podatek dochodowy -33 1 928 -5942,42%

G . Zysk / (Strata) netto z działa|ności kontynuowane'j 141 290 -222 513 -257,49"/"

Zysk / (Strata) netto z działanoŚci zaniechanej -2902

n . Udział w zysku akcjonariuszy mniejszościowych -78 -3 987 501 1 ,540l"

I Zysk / (Strata) netto akcjonariuszy podmioty domlnującego 1 4 1 J b ó -221 428 256.63%

ll. Zmiana pozycji wynikowych

W B s  R a c h u n k o w o ś ć  c o n s u l t | n g  s p '  z  o . o .  A d r e s :  u | .  P a n k i e w . c z a  3 ,  o 2 - 6 9 6  W a r s z a w a  T e l e f o n :  ( o 2 2 )  6 z s - 3 4 ' 7 3 '  1 n
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A WSKAZNIKI FINANSOWANIA 2007 r 2008 r SPOSOB WYLICZENIA

Stopa zadłużenia 5,80% 78,53"/" zooowlązan|a +rezerwy / pasywa

2 Wskaznik zadłUŻenia kapitału własneqo 6.15V" 365,78/" (zobowiązania ) / kap]lały W,łasne

3 Szvbkośc so,łatv zobowiazań 1 , 3 1 0,08 (należności + środki pienieŻne )/ zobowiazania

4 WskaznikzdoInoŚci ołatniczei o/o 108,25v" 2,89"/" Środki  Dienieżne/ zoboWIazania

5 PłVnnośc |  . 3Y aktvwa obrotowe/ z

B WsKAŹNIKI RENToWNoŚcl
'I RentownoŚc kaoitałÓw własnvch (RoE) %" 56,1 0"/o 163 , 81%wvnik f inansowv netto/kapitałV Własne

2 RentownośĆ aktvwÓw (RoA) o/o 52,85"/" -49,450/" Wvnik f inansowv netto/Średni stan aktVWóW netto

lll. Podstawowe wskaźniki charakteryzujqce działalność Grupy

lV. ogolna ocena działalności

1. OCerun NA PODSTAWIE WSKAZNIKOW

Podstawowe WskaŹniki  Wskazują na istotne pogorszenie Sytuacj i  f inansowej Grupy Kapitałowej
Narodowego Funduszu Inwestycy1nego Progress S.A. Badany okres zamknął się stratą z działa|noŚci
na poziomie 221.428 tys. zł., ktora w głownej mierze wynika z..
.  odpisu Wartościf irmy w kwocie 110.013 tys'  zł dotyczącej nabycia SpołkiSupernova capita| S.A',
.  straty powstałej z tytułu Wyceny nieruchomoŚci inwestycyjnej V|S Investments Sp. z o.o. SKA .

obnizenie WartoŚci o kwotę 73'900 tys. zł'
. nadwyzki strat z działa|ności inwestycyjnej W kwocie 11'797 tys' zł,
. Start na sprzedazy społek za|eŻnych w kwocie 2'902 tys. zł

Ana|iza wybranych Wskaznikow działania funduszu Wskazuje na znaczne ryzyka spowodowane
pogorszeniem Się wskaznikow Wypłaca|ności i  płynnoŚci .  Wskaznik zdo|noŚci płatniczej spadł W
ana|izowanym okresie ze 1080ń do niespełna 3%, a stopa zadłuienia osiągnęła poziom78o/o
Głowną przyczynątak duzego Wzrostu było zaciągnięcie kredytu bankowego przez Społkę dominującą
w wysokoŚci 53'832 tys. zł oraz Wyemitowanie papierow dłuznych na kwotę 25.850 tys zł. Dodatkowy
WpłyW na zwiększenie poziomu zobowiązań stanowiło nie roz| iczone do dnia bi|ansowego nabycie
przez Fundusz certyfikatow inwestycyjnych w kwocie 249.757 tys. zł.

AnaIizę Wskaznikow rentownoŚci ze wzg|ędu na osiągniętą przez fundusz Stratę na|ezy Uznac za
nieceIową.

2. ocENA zAGRozEŃ KoNTYNUACJl DZ|AŁAN|A

Analizu1ąc Sytuację Grupy kapitałowej na|ezy zwrocic uwagę na Występujące ryzyka działalnoŚci'
1) Społki za|eŻne Scanmed S.A. oraz , Barista Sp. z o.o. Znajdują się w fazie rozszerzania

działa|noŚci ponosiły W badanym okresie duże nakłady inwestycyjne. P|anowane przychody z
rozszerzonej działaIności powinny pokryc poniesione nakłady. EwentuaIny brak pokrycia
nakładow przyszłymi przychodami skutkowac mogłby obowiązkiem dokonania odpisow
aktua|izujących w konsekwencji wpływem na poziom wyniku tych społek. Zatem przyszły
wynik Grupy będzie za|eŻał od powodzenia tych przedsięwzięc.

2) Jednostka dominująca zaciągnęła kredyt w dniu 4 czerwca 2008 r. w wysokoŚci 53.832 tys. zł
na sf inansowanie zakupu 1.895.915 akcj i  imiennych w kapita|e zakładowym społki za|eznej
VIS Investments sp. z o.o. s.k.a. Oprocentowanie kredytu rowne jest stopie 1 - M WIBOR
powiększonej o marŹę 3% w stosunku rocznym. W pzypadku braku decyzj i  o pro|ongowaniu
spłaty kredytu stanie s ię on wymaga|ny w dniu 31 maja 2009 roku co moze wpłynąc na
płynnoŚc Grupy.

3) Znacznączęsc majątku Grupy stanowią nieruchomości posiadane przez podmiot za|eŻny V|S
Investments S.K.A. Społka ta prowadzi ograniczoną działa|nośc operacyjną koncentrując s ię

W B s  R a c h u n k o w o ś c  c o n s u | t i n 9  s p .  z  o . o .  A d r e s :  u | .
N I P  1 1 B . 1 6 - 2 5 - 2 4 6  s ą d  R e j o n o w y  d | a  m . s t .  W a r s z a W y
o o o o o 9 2 2 1 1 ,  K a p i t a ł  z a k ł a d o w v  5 0 . o o o  z l

P a n k i e w i c z a  3 ,  0 2 - 6 9 6  V / a r s z a w a  T e l e f o n :  ( O 2 2 )  6 2 5 - 3 4 - 1 3 ,
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jedynie na sprzedaŻy usług najmu oraz dzierŻawy, generując straty na zasadnicze.;
działaInoŚci .  NieruchomoŚci te mają charakter inwestycyjny. Na wynik Grupy z uwagi na
sposob Wyceny nieruchomości inwestycyjnych istotny wpływ ma wartoŚc rynkowa
wykazywanej nieruchomoŚci.  D|atego tez na wykazywany w |atach następnych wynik Grupy
będzie miała wpływ sytuacja na rynku nieruchomoŚci.

W wyniku przeprowadzonych badań oraz dokonanej ana|izy sytuacj i  Grupy nie stwierdzi| ismy innych
istotnych ryzyk mogących miec wpływ na jej sytuację w następnych okresach.

3. PoDsUMoWANIE I ocENA zAGRozEŃ KoNTYNUAcJI DzlAŁAN|A

Biorąc pod uwagę sytuację Grupy naszym zdaniem w chwi| i  obecnej nie istnie.1e powazne zagrozenie
utraty moz|iwości prowadzenia działaIności przez nią działaIności w niezmienionej istotnie skaIi  w
ciągu najb|iŻszego roku.

W B s  R a c h u n k o w o ś c  c o n s u I t i n 9  S p '  z  o . o .
N I P  1 1 B . 1 6 - 2 5 - 2 4 6  s ą d  R e ] o n o w y  d | a  m ' s t
o o o o o 9 2 2 1 1 ,  K a p i t a ł  z a k ł a d o w y  5 0 . o o o  z ł
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C. Część szczegółowa raportu

l. Poprawność przyjętych zasad konsolidacji i dokumentacji konsolidacyjnej
.  SkonsoIidowane sprawozdanie f inansowe Grupy Kapitałowej Narodowego Funduszu

Inwestycyjnego Progress S.A. sporządzone zostało zgodnie z Międzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczości Finansowej, ktore zostały zatwierdzone przez Unię Europejską a w sprawach
nieuregu|owanych powyŻszymi standardami, zgodnie z Wymogami ustawy o rachunkowoŚci z dnia
29 września 1994 roku oraz wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi'

. SkonsoIidowane sprawozdanie finansowe jest sporządzone metodą pełną na podstawie
sprawozdania jednostkowego społki dominującej oraz Sprawozdań jednostkowych społek
za|eŻnych'

. Zapewniono jednolitoŚc zasad Wyceny i zasad sporządzania sprawozdań finansowych społek
Grupy Kapitałowej w zakresie Wymaganym przez Międzynarodowe Standardy SprawozdawczoŚct
Finansowej.

. Zarząd Społki dominującej w sposob poprawny ustaIił zasady konso|idacji'

. Dokumentacja konso|idacyjna zawiera komp|et sprawozdań społek pod|egających konso|idacji
oraz opinie i  raporty z padania sprawozdania jednostki dominującej oraz Społek:
- Scanmed S.A.
- Barista Sp. z o.o.
- VIS Investments So. z o. o. SKA .
- Suoernova Caoital  S.A.

CT Zuraw S.A.

. Badaniem przez biegłego rewidenta nie objęto sprawozdań f inansowych następujących jednostek
za|eŻnych..
-  Mu l t imed is  Sp .  z  o .  o .
- Spectra Medical Sp. z o. o.
-  R&R DUO Sp.  z  o .o .
- Vis Investments So. z o.o.
- Equity Service Poland Sp. z o. o.

Fakt nieobjęcia badaniem sprawozdań f inansowych wymienionych powyzej jednostek za|eŻnych
nie narusza postanowień art.  64 ustawy o rachunkowości.

Łączna suma bi|ansowa społek, ktorych sprawozdania finansowe nie zostały zbadane przez
biegłego rewtdenta, po dokonaniu wyłączeń konso|idacyjnych stanowi 1,57" sumy
skonsol idowanego bi lansu Grupy.

. Dokumentacja konso|idacyjna zawiera zestaw informacji dodatkowych sporządzonych przez
poszczego|ne społki na potrzeby konso|idacj i .  Informacje te są uzgodnione pomiędzy społkami i
potwierdzon e przez biegłego badającego skonsoI idowa ne Sprawozda n ie G ru py.

ll. Konsolidacja kapitałow i wyłączenia konsolidacyjne

Kapitałem zakładowym Grupy Kapitałowejjest kapitał zakładowy Jednostki Dominującej.

Dokona no wyłączeń konsoI idacyj n ych obej m ujących :

. wartoŚc bi|ansową inwestycji 1ednostki dominującej w kazdej z jednostek za|eznych oraz tej częŚci
kapitałow własnych jednostek za|eŻnych, ktora odpowiada udziatowi jednostki dominującej,

.  salda rozrachunkow między jednostkami grupy

Wg stanu na dzień 31.12'200B r. kapitały mniejszoŚci kształtowały się w kwocie 7'655 tys' zł.
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Dane stanowiące podstawę do wyłączeń uzyskano z ksiąg rachunkowych jednostki domlnujące'1 oraz
ksiąg jednostek zaIeznych.

lll. Skonsolidowany bilans
Aktywa i pasywa, w tym sposoby ich wyceny, zmiany w roku obrotowym oraz prezentacja, we
wszystkich istotnych aspektach zostały przedstawione W sposob rzete|ny i jasny w zbadanym
skonsol idowanym sprawozdan iu f inansowym.

lV. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale Własnym
Zestawienie zmian w skonso|idowanym kapita|e własnym sporządzono zgodnie z Międzynarodowym
Standardem RachunkowoŚci nr 1, przepisami prawa, e|ementami sprawozdania f inansowego onz
danymi pochodzącymi bezpośrednio z ewidencji księgowej i ana|izy sa|d kont.

V. Skonsolidowany rachunek zyskow i strat
Pozycje kształtujące wynik finansowy Społka ujęta komp|etnie i prawidłowo w istotnych kwestiach w
odniesieniu do całoŚci skonsoIidowanego sprawozdania f inansowego. Struktura przychodow i kosztow
została prawidłowo przedstawiona w notach objaŚniających do sprawozdania finansowego.

V/' Skonsolidowany rachunek przepływow pieniężnych

Skonso|idowany rachunek przepływow pienięznych sporządzono prawidłowo, stosownie do zakresu
informacji okreŚ|onego przezMiędzynarodowy Standard RachunkowoŚci nr 7 _ na podstawie: bi|ansu,
rachunku zyskow i strat, informacj i  dodatkowej ( i  jest zgodny z danymi zawartymi w tych
sprawozdaniach) oraz na podstawie danych pochodzących bezpoŚrednio z ewidencj i  księgowej i
analizy sald kont.

Vll. Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Informacja dodatkowa Stanowi integraIną częśc skonsoIidowanego sprawozdania f inansowego' Dane
zawarIe w informacji dodatkowej zostały przedstawione przez Społkę, W istotnych aspektach, zgodnie
z wylycznymi Międzynarodowego Standardu RachunkowoŚci nr 1 oraz wymogami dotyczącymi
ujawnień zawartych W poszczegoInych Standardach.

vlll. Sprawozdanie Zarządu z działalności Grupy Kapitałowej
Zarząd Jednostki Dominującej sporządził pisemne sprawozdanie z działa|ności Społki' ktorego
informacje f inansowe są zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania f inansowego. Sprawozdanie
to zawiera informacje wynikające z art. 49 ustawy o rachunkowości oraz Rozporządzenia Ministra
Finansow z dn' 19.02'2009r' w sprawie informacji biezących i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow wartościowych.

lX. Zdarzenia po dacie bilansu
|Stotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakonczeniu roku obrotowego, a dotyczące
badanego okresu zostały ujęte w księgach badanego okresu.

Pozostałe istotne zdaniem Zarządu Jednostki Dominującej zdarzenia, ktore mogą miec wpływ na
ocenę zbadanego skonsoIidowanego sprawozdania f inansowego zostały prawidłowo zaprezentowane
w częŚci opisowej sprawozdania finansowego.

X, Zgodnośc z prawem
Zarząd Funduszu złozył oświadczenie, W ktorym potwierdza, Że w trakcie roku obrotowego nie mlały
miejsca fakty ŚwiadCzące o naruszeniu prawa, ktore mogłyby w istotny sposob wpłynąc na
sprawozdanie f inansowe będące przedmiotem naSzego badania.
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D. Podsumowanie badania

1' ocenę skonsol idowanego sprawozdania f inansowego zawiera opinia stanowiąca odrębny
dokument .

2. Niniejszy raport zawiera 1 5 stron ko|ejno numerowanych oraz nizej wymienione załączniki:

.  skonso| idowany b i |ans  na  dz ień  31 .12 .2008 r ' :

.  skonso l idowany rachunek zyskow i s t ra t  za  okres  od 01.01 .2008 do 31.12.2008 ' ,

.  skonso|idowane sprawozdanie z przepływu Środkow pienięznych za okres od 01.01.2008 do
31  . 12 . 2008 ;

. zestawienie zmian w skonso|idowanym kapita|e własnym za okres od 01.0.1.2008 do 31.12.2008;

/

t/ \ilr(' u'a t
W imien iu

WBS RachunkowoŚc Consu|t ing Sp. z o'o.
Marcin Wasi l
Prezes Zarządu

l r
D L,w C\ /,1 ,.oL ś /*-
Barbara Wągrowska

Biegły rewident nr eW. 1002917434

WBS Rachunkowość Consult ing Sp' z o.o.
Warszawa, ul. Pankiewicza 3
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