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Black Lion Fund S.A.
Sprawozdanie Finansowe na dzien 31 grudnia 2012 r./ za okres od 1 stycznia
2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

1. Podstawowe informacje o Funduszu

a) Nazwa (Firma): Black Lion Fund Spotka Akcyjna skrot firmy: ,,Black Lion Fund S.A.”,
(dalej: ,,Fundusz”, ,,BL Fund”, ,,.BL Fund SA”).
b) Siedziba: ul. Minska 25, 03-808 Warszawa,
c) Wlasciwy Sad Rejestrowy i numer rejestru: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
XIII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, nr KRS 0000019468,
d) Podstawowy przedmiot dzialalno$ci: przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest:
Dziatalno$¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych (PKD 6420;
nr 6499 7).
W szczegdlnosci do przedmiotu dziatalno$ci Funduszu nalezy:
e nabywanie papieréw warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,
e nabywanie badz obejmowanie udzialow lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i
dzialajacych w Polsce, jak rowniez zarejestrowanych i dziatajacych za granica,
e nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktorych
mowa w punkcie powyzej,
e wykonywanie praw z akcji i udzialow i innych papieréw wartosciowych,
e rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto$ciowymi,
e udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dzialajagcym w
Polsce lub za granica, jak rowniez zarejestrowanym i dzialajacym za granica,
e zacigganie pozyczek i kredytow dla celow Funduszu.

e) Sektor wg klasyfikacji GPW: Finanse — Inne.

Niniejsze Roczne Sprawozdanie Finansowe podlegato badaniu bieglego rewidenta.
2. Czas trwania Funduszu

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Dochody Narodowych Funduszy Inwestycyjnych utworzonych na podstawie Ustawy z dnia
30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, uzyskane w
roku 2012 r. z dywidend oraz innych przychodow z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych
majacych siedzib¢ na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej byly zwolnione z podatku
dochodowego (art. 17 ust.1 pkt. 20 Ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym
od oséb prawnych).

Na podstawie art. 14 ust. 2 ustawy z dnia 30 marca 2012 r. o uchyleniu ustawy o narodowych
funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji oraz o zmianie niektorych innych ustaw, ww.
zwolnienie z opodatkowania dochodoéw pochodzacych z dywidend oraz innych przychodow z
tytulu udziatu w zyskach os6b prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, bedzie miato zastosowanie do dywidend i dochodéw, do ktérych prawo zostato
ustalone przed dniem wejscia w zycie tej ustawy, czyli do dnia 1 stycznia 2013.

Na podstawie art. 14 ust. 1 ww. ustawy z dnia 30 marca 2012 r., zwolnienie narodowych
funduszy inwestycyjnych dotyczy takze uzyskanych do dnia 31 grudnia 2013 r. dochodow ze
sprzedazy udziatow lub akcji spotek majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, nabytych przed dniem wejscia w zycie tej ustawy, z zastrzezeniem ze W przypadku
kiedy rok podatkowy jest inny niz rok kalendarzowy, okres zwolnienia uzyskanych
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dochodow ulega przedtuzeniu do konca przyjetego roku podatkowego rozpoczetego przed
dniem 1 stycznia 2014 r.

W wyniku decyzji Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 3 stycznia 2013 r. zmianie
ulegt rok obrotowy i finansowy. W rezultacie przyjetych uchwalen, rok obrotowy i podatkowy
rozpoczynajacy si¢ w dniu 1 stycznia 2013 roku, zakonczy si¢ 30 wrzesnia 2014 roku.

W dniu 18 stycznia 2013 r. nastgpila rejestracja zmian statutu Funduszu przyjetych w
Uchwale nr 20 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu, ktére odbylo sie w dniu 8
pazdziernika 2012 r. oraz Uchwalach nr 6 i nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z
dnia 03 stycznia 2013 r. W zwiazku z ww. rejestracja, zmianie ulegta dotychczasowa nazwa
Funduszu z Black Lion Narodowych Fundusz Inwestycyjny S.A. na Black Lion Fund S.A.
Zarejestrowano takze zmiany statutu odnosnie roku obrotowego i podatkowego Funduszu.

3. Okresy, za ktére prezentowane jest sprawozdanie finansowe
i poré6wnywalne dane finansowe

Sprawozdanie finansowe prezentowane jest za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31

grudnia 2012 r., a porownywalne dane finansowe dotyczg okresu od 1 stycznia 2011 r. do 31
grudnia 2011 .

4. Sklad osobowy Zarzadu i Rady Nadzorczej Funduszu

Skiad Rady Nadzorczej Funduszu na dzien bilansowy

Zgodnie z art.17 ust.l Statutu Rada Nadzorcza sktada si¢ z pieciu lub wiekszej liczby
czlonkow, powolywanych i odwolywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady

Nadzorczej jest wspolna i trwa pie¢ lat.

Sktad Rady Nadzorczej na dzien bilansowy

Bogustaw Le$nodorski — Cztonek Rady Nadzorczej
Piotr Janczewski — Czlonek Rady Nadzorczej
Michat Kobus — Cztonek Rady Nadzorczej
Monika Hatupczak — Czlonek Rady Nadzorczej
Mariusz Pawlak — Czlonek Rady Nadzorczej

Sktad Zarzgdu Funduszu na dzien bilansowy
Zarzad Funduszu na dzien 31 grudnia 2012 r. dziatat w sktadzie:

Maciej Wandzel — Prezes Zarzadu
Mariusz Omiecinski — Czlonek Zarzadu

Zmiany w skiadzie Zarzgdu i Rady Nadzorczej w 2012 r. i po dniu bilansowym

W dniu 23 listopada 2012 r. nastapily zmiany w sktadzie osobowym Zarzadu i Rady
Nadzorczej Funduszu.
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Na mocy uchwaty Rady Nadzorczej na Prezesa Zarzadu powotany zostal Maciej Wandzel,
ktéry dotychczas petnit funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta. W zwiazku z
powolaniem na Prezesa Zarzadu, Maciej Wandzel zlozyl rezygnacj¢ z funkcji w Radzie
Nadzorczej. Zgodnie z uchwatg Rady Nadzorczej Maciej Wandzel zostal powotany do
funkcji Prezesa Zarzadu takze w ramach kadencji Zarzadu, ktora rozpoczeta si¢ z dniem 1
stycznia 2013 r. W dniu 23 listopada 2012 r. Rafat Bauer ztozyt rezygnacje¢ z funkcji Prezesa
Zarzadu obecnej kadencji z powodu kandydowania na funkcje Prezesa przez Macieja
Wandzla. Jednoczesnie Pan Rafal Bauer zostal powolany przez Rad¢ Nadzorcza na
Wiceprezesa Zarzadu w ramach kadencji rozpoczynajacej sie z dniem 1 stycznia 2013 r. W
sktad Zarzadu Funduszu na kadencje rozpoczynajacg sie w dniu 1 stycznia 2013 r. powotany
zostal rowniez Mariusz Omiecinski, pelnigey funkcje cztonka Zarzadu dotychczasowej
kadencji.

Na mocy wyzej wskazanych decyzji Rady Nadzorczej, sktad Zarzadu nowej kadencji
rozpoczynajacej sie w dniu 1 stycznia 2013 r. przedstawiat si¢ nastepujaco:

e Maciej Wandzel — Prezes Zarzadu,

e Rafat Bauer — Wiceprezes Zarzadu,

e Mariusz Omiecinski — Cztonek Zarzadu.

W dniu 12 lutego 2013 r. rezygnacj¢ z pelnienia funkcji w Zarzadzie Funduszu ztozyt Rafat
Bauer. Powodem rezygnacji byto powotanie Rafata Bauera w sktad Zarzadu Prochnik S.A. z

siedziba w Lodzi i powierzenie mu funkcji Prezesa Zarzadu tej spotki.

W dniu 24 sierpnia 2012 r. rezygnacj¢ z funkcji w Radzie Nadzorczej zlozyt Pan Maciej
Zientara.

W 2012 1 2013 roku w sktad Rady Nadzorczej Funduszu powolano nast¢pujace osoby:

e Monika Hatupczak - wdniu 1 pazdziernika 2012 r.,
e Maciej Zientara - wdniu 3 stycznia 2013r.,
e Jakub Knabe - wdniu 3 stycznia 2013 .

W dniu 3 stycznia 2013 r. rezygnacj¢ z funkcji w Radzie Nadzorczej Funduszu ztozyt
Mariusz Pawlak.

5. Sprawozdania finansowe wewnetrznych jednostek organizacyjnych

W sktad Funduszu nie wchodza wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajace
samodzielne sprawozdania finansowe.

6. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Fundusz sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe na mocy art. 55 ust. 1 Ustawy z
dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest
sporzadzane wg Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczo$ci Finansowej (MSSF).

7. Kontynuacja dzialalnoS$ci

Sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnos$ci
gospodarczej przez Fundusz. Na dzien podpisania sprawozdania finansowego Zarzad
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Funduszu nie stwierdza istnienia faktow i okolicznosci, ktore wskazywatyby na zagrozenia
dla mozliwosci kontynuacji dziatalno$ci przez Fundusz w okresie co najmniej 12 miesiecy
po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania badz istotnego
ograniczenia dziatalnosci.

8. Porownywalnos$¢ sprawozdan finansowych

Sprawozdanie finansowe za okres od dnia 1 stycznia 2012 r. do dnia 31 grudnia 2012 r.
(zwane dalej ,,sprawozdaniem finansowym”) oraz poréwnywalne dane finansowe za okres
od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia 31 grudnia 2011 r. (zwane dalej ,,poréwnywalnymi
danymi finansowymi”) zostaly sporzadzone i przedstawione w sposdb zapewniajacy
porownywalnos¢ przedstawionych w nich danych.

9. Korekty wynikajace z zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania
sprawozdan finansowych za lata ubiegle

Opinia biegtego rewidenta z badania oraz raport z przegladu sprawozdan finansowych za
poprzednie okresy, ktore to sprawozdania finansowe zostaly przedstawione dla celow
poréwnawczych, nie zawieraly zastrzezen. W zwigzku z brakiem zastrzezen w opinii z
badania i raporcie z przegladu bieglego rewidenta, nie istniata potrzeba wprowadzenia
zmian do poréwnywalnych danych finansowych w sprawozdaniu rocznym w stosunku do
poprzednio publikowanych sprawozdan finansowych za analogiczny okres.

10. Stosowane zasady i metody rachunkowosci

Wycena wktadu niepienig¢inego

Skarb Panstwa wnidst do Funduszu udziaty w spotkach, ktore dzielg si¢ na:
e Udzialy wiodace - w spotkach, o ktorych mowa w art. 10 Ustawy o narodowych
funduszach inwestycyjnych, w ktorych Fundusz posiada nie mniej niz 20 % akc;ji;
o Udzialy mniejszo$ciowe - w spélkach, o ktérych mowa w art. 10 Ustawy o
narodowych funduszach inwestycyjnych, innych niz okreslone powyzej.

Wnhiesione przez Skarb Panstwa akcje i udzialy zostaly wycenione pierwotnie wedlug aktu
notarialnego. Przepisy zawarte w § 3 ust. 3 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 22
grudnia 1995 roku w sprawie szczegdlnych warunkéw, ktorym powinna odpowiadaé
rachunkowo$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych okreslaja, ze warto$¢ wniesionych przez
Skarb Panstwa do Funduszu akcji i udziatdéw spolek nalezato skorygowaé w oparciu o
wielko$¢ kapitatu wlasnego wynikajgcego z pierwszego, po wniesieniu akcji i udziatow,
zbadanego i zatwierdzonego sprawozdania finansowego spotki, przygotowanego wedtug
wymagan ustawy z 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci. Warto$¢ udziatoéw wiodacych i
mniejszosciowych zostala w mysl tego przepisu skorygowana na dzien 31 grudnia 1995 roku
lub 31 grudnia 1996 roku w zaleznosci od momentu, w ktérym zostaly wniesione do
Funduszu. Po dokonaniu korekty wyceny udziatéw wiodacych, wynikajacej z powyzszego
przepisu, wykazywane sg wedlug wartosci wyznaczanej metoda praw wlasnosci z
uwzglednieniem odpisow z tytutu trwalej utraty wartodci, za$ udzialy mniejszoSciowe
wykazywane sa wedtug wartosci skorygowanej, z uwzglednieniem ewentualnych odpiséw
zwigzanych z trwalg utratg wartosci tych udziatow.
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Poczgtkowa wycena udzialow w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

Poczatkowa wycena udzialéw w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych (zdefiniowanych
w § 4 ustep 3 i 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z 22 grudnia 1995 roku w sprawie
szczegolnych warunkow, ktorym powinna odpowiadaé rachunkowo$¢ Narodowych Funduszy
Inwestycyjnych) przeprowadzana jest w sposob opisany ponize;.

Jednostki zaleine

Na dzien objecia kontroli przez Fundusz - w wartosci udziatlu Funduszu w aktywach netto
jednostki zaleznej, wedtug ich warto$ci rynkowej na ten dzien. Ewentualna réznica miedzy
warto$cig nabycia akcji iudzialéow a odpowiadajaca im czgécig aktywow netto jednostki
zaleznej wykazywana jest w odrgbnej pozycji bilansu Funduszu jako ,,wartos¢ firmy
z wyceny” lub ,,rezerwa z wyceny”.

Jednostki stowarzyszone

Na dzien rozpoczecia wywierania przez Fundusz znaczacego wptywu — w warto$ci udziatu
Funduszu w aktywach netto jednostki stowarzyszonej, wedtug ich wartosci rynkowej na ten
dzien.

Ewentualna r6znica migdzy wartoscia nabycia akcji lub udziatow w jednostce stowarzyszonej
a odpowiadajaca im czgscig aktywow netto tej jednostki wykazywana jest w odrgbnej pozycji
bilansu Funduszu jako ,,warto$¢ firmy z wyceny” lub ,,rezerwa z wyceny”.

Wycena udzialow wiodgcych oraz udzialow w jednostkach zaleinych i stowarzyszonych w
kolejnych latach sprawozdawczych

W kolejnych okresach sprawozdawczych - po dokonaniu korekty lub w dniu objecia kontroli
lub rozpoczecia wywierania znacznego wptywu udzialy wiodace oraz udziaty w jednostkach
zaleznych i stowarzyszonych wycenia si¢ metodg praw wlasnoséci. Wartos¢ tych udziatow jest
korygowana o przypadajace na rzecz Funduszu zwickszenia lub zmniejszenia kapitatu
wlasnego tych jednostek oraz pomniejszana o przypadajace na rzecz Funduszu dywidendy lub
inne udziaty w zyskach oraz odpisy aktualizujace z tytutu trwatej utraty wartosci.

Ocena trwatej utraty wartosci pakietow wiodacych dokonywana jest w oparciu o nastgpujace
czynniki: poréwnanie mozliwej do uzyskania wartosci rynkowej pakietu posiadanego przez
Fundusz z warto$cia pakietu wg wartosci ksiegowej; badania obecnej i przysztej rentownosci
spotki; badania obecnej i przyszlej sytuacji finansowej spolki oraz ocen¢ jako$ciowag
otoczenia zewnetrznego spoiki.

W 2010 roku dokonano rozszerzenia stosowanej zasady rachunkowos$ci, tj. w ramach
stosowania metody praw wlasnosSci uwzgledniono stan aktywdw netto nie tylko jednostek
bezposrednio zaleznych, ale rowniez jednostek zaleznych posrednio od Funduszu (4.
jednostek zaleznych od jednostek zaleznych od Funduszu). W tym celu dokonuje sie¢
kalkulacji aktywow netto jednostek zaleznych od Funduszu przy zalozeniu, iz te jednostki
zalezne stosuja metode praw wlasnosci dla jednostek od nich zaleznych (nizszego szczebla).
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Wycena udzialow mniejszosciowych i pozostalych inwestycji w kolejnych latach
sprawozdawczych

Wyceny udzialdow mniejszosciowych oraz innych inwestycji w Kkolejnych latach

sprawozdawczych dokonuje si¢ w nastepujacy sposob:

e akcje notowane - wedtug ceny rynkowej,

e akcje nienotowane i udzialy - wedlug wartosci nizszej z dwoch: cen nabycia lub
oszacowanej warto$ci rynkowej z uwzglednieniem trwatlej utraty wartosci,

o dluzne papiery wartosciowe notowane - wedlug ceny rynkowej powigkszonej o nalezne
odsetki,

o dluzne papiery wartosciowe nienotowane - wedtug ceny nabycia powigkszonej o nalezne
odsetki, z zachowaniem zasady ostroznej wyceny,

e prawa poboru akcji notowanych - wedtug ceny rynkowe;j,

e prawa poboru akcji nienotowanych - wedlug wartoSci oszacowanej przez Zarzad
Funduszu.

W przypadku notowanych papieréw wartosciowych wartos¢ rynkowa danego aktywa stanowi
kurs rynkowy na dzien bilansowy, chyba ze na dzien bilansowy wystapig przestanki
uzasadniajace ryzyko utraty wartosci.

Rzeczowy majgtek trwaly

Sktadniki rzeczowego majatku trwalego sa wyceniane w cenie nabycia lub wartosci
przeszacowanej, pomniejszonej o umorzenie oraz 0 odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci.
Przeszacowanie odbywa si¢ na podstawie odrgbnych przepisoéw. Wynik przeszacowania
odnoszony jest na kapitat z aktualizacji wyceny. Po sprzedazy lub likwidacji $rodka trwalego,
kwota pozostata w kapitale z aktualizacji wyceny jest przenoszona na kapital zapasowy.
Rzeczowy majatek trwaty Funduszu nie podlegat przeszacowaniu.

Rzeczowy majatek trwaty jest amortyzowany metoda liniowa przez przewidywany okres
ekonomicznej uzytecznosci.

Sktadniki rzeczowego majatku trwatego, ktorych warto$¢ poczatkowa jest rowna lub nizsza
niz 3,5 tys. zt sa odpisywane w cigzar kosztow w momencie oddania ich do uzytkowania.

NaleZnosci

Naleznosci sa wykazywane w kwocie wymaganej zaplaty pomniejszonej o odpisy
aktualizujace. Warto$¢ naleznosci aktualizuje si¢ uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa
ich zaptaty poprzez dokonanie odpisu aktualizujgcego. Odpisy aktualizujace wartosé
nalezno$ci zalicza si¢ odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych lub do kosztow
finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci, ktorej dotyczy odpis aktualizujacy.

Nalezno$ci umorzone, przedawnione lub nieSciggalne zmniejszaja dokonane uprzednio
odpisy aktualizujace ich wartos¢. Nalezno$ci umorzone, przedawnione lub niesciagalne, od
ktorych nie dokonano odpisow aktualizujgcych ich wartos¢ lub dokonano odpisow w
niepelnej wysokosci, zalicza si¢ odpowiednio do pozostatych kosztow operacyjnych lub
kosztow finansowych.
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Transakcje w walucie obcej

Transakcje w walutach innych niz polski zloty sa przeliczane na zlote polskie przy
zastosowaniu kursu obowigzujacego w dniu zawarcia transakcji, lub kursu okreslonego
W towarzyszacym danej transakcji kontrakcie terminowym typu ,,forward”.

Na dzien bilansowy aktywa i pasywa wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg
przeliczane na zlote polskie przy zastosowaniu obowigzujacego na ten dzien Sredniego kursu
ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski. Powstale z przeliczenia r6znice
kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji przychodow lub kosztéw finansowych.

Opodatkowanie

Podatek dochodowy od 0sob prawnych jest kalkulowany w oparciu o zysk brutto ustalony na
podstawie przepisow o rachunkowosci, skorygowany m.in. o przychody nie podlegajace
opodatkowaniu i koszty nie stanowigce kosztow uzyskania przychodéw. Przychody Funduszu
z tytulu sprzedazy udzialow lub akcji spotek majacych siedzib¢ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej sg zwolnione z podatku dochodowego. Pozostala dziatalnosé
Funduszu opodatkowana jest na zasadach ogdlnych. Zgodnie z art. 15 ust. 2 i 2a Ustawy
0 podatku dochodowym od o0s6b prawnych, koszty uzyskania przychodu czg¢sciowo
rozliczane sg struktura (udziat przychodow opodatkowanych w kwocie przychodow ogdtem),
a pozostale potracane sa w catosci.

Odroczony podatek dochodowy jest ustalany w stosunku do roznic przejSciowych
wystepujacych na dzien bilansowy mi¢dzy wartoéciag podatkowa aktywow i pasywow a ich
wartoscig bilansowa wykazana w sprawozdaniu finansowym, z uwzglednieniem przepisow
podatkowych specyficznych dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy tworzona jest w odniesieniu do wszystkich
dodatnich réznic przejsciowych. Skladnik aktywow =z tytulu odroczonego podatku
dochodowego ujmowany jest w odniesieniu do wszystkich ujemnych réznic przejsciowych i
niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nastepne lata, w takiej wysokosci, w
jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiagniety dochod do opodatkowania, ktory pozwoli
wykorzysta¢ wyzej wspomniane rdznice 1 straty.

Warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego jest
weryfikowana na kazdy dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato
by¢ prawdopodobne osiagnigcie dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czeSciowego
lub catkowitego zrealizowania sktadnika aktywow z tytulu odroczonego podatku
dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na odroczony podatek
dochodowy wyceniane sg z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedlug uchwalonych
do dnia bilansowego przepiséw beda obowigzywac w okresie, gdy sktadnik aktywow zostanie
zrealizowany lub rezerwa rozwigzana.

Zyski / straty z inwestycji

Zyski / straty z inwestycji stanowig r6znic¢ migdzy przychodami netto ze sprzedazy papierow
warto§ciowych, a ich wartosciag bilansowa netto (po uwzglednieniu rezerw i odpisow
aktualizujacych), w odniesieniu do ktorych dokonano wyceny wlasciwej dla danego papieru
wartosciowego w poprzednich okresach sprawozdawczych.
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Zyski / straty zrealizowane i niezrealizowane oraz wynik do podziatu

W kalkulacji zrealizowanego zysku / straty netto uwzglednia sig:

e dywidendy,

e otrzymane, nalezne badz naliczone dochody odsetkowe oraz rdznice kursowe,
zrealizowane zyski / straty z inwestycji stanowigce réznice pomiedzy przychodami netto
ze sprzedazy papieroOw warto$ciowych, a ich warto$cig bilansowa netto,

odpisy aktualizujace warto$¢ posiadanych akcji i udziatow,

amortyzacj¢ wartosci firmy z wyceny,

odpisy rezerwy z wyceny,

przychody 1 koszty operacyjne rozpoznawane w okresie objetym sprawozdaniem
finansowym,

pozostate przychody i koszty operacyjne,

utworzone rezerwy,

bezwynikowe zmiany w aktywach netto spotek portfelowych,

obowiagzkowe obcigzenia wyniku finansowego.

Przy kalkulacji_niezrealizowanego zysku (straty) netto uwzglednia sig:

e udzial w zysku (stracie) netto spotek, w ktérych Fundusz posiada udzialy wiodace,
zalezne i stowarzyszone,

e niezrealizowane zyski (straty) z wyceny, ktore sg spowodowane wzrostem (spadkiem)
warto$ci papierow wartosciowych notowanych w stosunku do ich wartosci na poprzedni
dzien bilansowy.

Decyzje o podziale zysku netto lub pokryciu straty netto podejmuje Walne Zgromadzenie.
Zgodnie z § 8.7 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie
warunkow, ktorym powinna odpowiada¢ rachunkowo$¢ narodowych funduszy
inwestycyjnych, niezrealizowany zysk netto nie moze by¢ przeznaczony do podziatu.

W przypadku zaistnienia zdarzenia (np. transakcji sprzedazy / polaczenia z inng jednostka)
powodujacego zrealizowanie si¢ zysku lub straty, odpowiednia cze$¢ niezrealizowanego
niepodzielonego zysku/straty z lat ubieglych jest przenoszona do pozycji ,,niepodzielony
zrealizowany zysk/strata netto z lat ubiegtych”. Oznacza to, iz taki zysk moze by¢é wowczas
przeznaczony do podziatu.

Rezerwy i odpisy aktualizujgce 7 tytulu trwalej utraty wartosci udzialow wiodgcych i
mniejszosciowych

W zwiazku z wyceng posiadanych udzialéw Fundusz tworzy rezerwy i dokonuje odpisow
aktualizujacych w oparciu o dane dostepne na dzien sporzgdzenia sprawozdania finansowego.

Odpisy aktualizujgce sg tworzone w przypadku wystgpienia lub prawdopodobienstwa
wystgpienia czeSciowej lub calkowitej trwalej utraty wartosci posiadanych udziatow. Odpisy
te obciazaja rachunek zyskow i strat Funduszu i sa traktowane, jako straty zrealizowane. W
przypadku udzialow mniejszosciowych odpisy sa dokonywane na podstawie rocznych i
polrocznych sprawozdan finansowych innych Narodowych Funduszy Inwestycyjnych oraz
innych otrzymanych od nich informacji. Oznacza to, ze przy okreslaniu niezb¢dnej rezerwy
Fundusz bierze pod uwage ujawnione przez inne Narodowe Fundusze Inwestycyjne odpisy i
rezerwy na trwatg utrat¢ warto$ci utworzone dla ich udziatéw wiodacych. Fundusz dokonuje
ponadto odpisow aktualizacyjnych w oparciu o inne dostepne na dzien sporzadzenia
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sprawozdania finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej oraz
inwestycyjnej spotek.

Do momentu uznania, ze nie wystepuje ryzyko trwatej utraty warto$ci w przypadku pakietow
mniejszo$ciowych, Narodowe Fundusze Inwestycyjne przyjely w przesztosci zasade
nierozwigzywania odpiséw aktualizujagcych w $lad za wycena funduszu posiadajacego pakiet
wiodacy.

Odpisy aktualizujagce pomniejszaja wartos¢ bilansowg udzialdw. Korekta odpisu wartosci
moze by¢ dokonana w przypadku zawarcia rynkowej transakcji pomigdzy stronami
niepowigzanymi, dotyczacej znaczgcego pakietu akcji lub uzyskania notowan gieldowych,
lub tez uzyskania przez Fundusz informacji o znaczacych zmianach sytuacji finansowej
spolek, realizowanych procesach restrukturyzacyjnych, znaczacych zmianach prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej (czynniki wewnetrzne 1 zewngtrzne) oraz innych istotnych
informacji wptywajacych na wycene spotek.

W przypadku, gdy w poprzednich latach obrachunkowych dokonano odpisow aktualizujacych
z tytulu trwalej utraty warto$ci udziatow, a w biezacym okresie obrachunkowym jednostka
notuje straty ujmowane, w czg$ci przypadajacej Funduszowi, w ksiggach rachunkowych
Funduszu, Fundusz moze dokonywa¢ korekty odpisu aktualizujagcego do maksymalnej
wysokos$ci rownej wartosci przypadajacych na rzecz Funduszu straty jednostki uwzglgdnione;j
w biezacym okresie obrachunkowym.

Fundusz dokonuje odpisow obcigzajacych rachunek zyskow i strat, w ktorym ujmowane sg
korekty, ktore nie zostaly uwzglednione w sprawozdaniach finansowych spotek portfelowych.
Dokonane odpisy obcigzajg rachunek zyskéw i strat Funduszu i sg traktowane, jako straty
zrealizowane. Odpisy te podlegaja rozwigzaniu, gdy sa uwzglednione w sprawozdaniach
finansowych spotek portfelowych. Odpisy pomniejszajag wartos¢ bilansowg udziatow.
Zmniejszenie odpisdéw w przysziosci bedzie skompensowane odpowiednio zmiang w pozycji
,»udziaty w wyniku finansowym netto spotek™ lub w pozycji ,,rezerwy i odpisy aktualizujace”.

Kapital wlasny

Kapitat zaktadowy jest wykazywany w wysoko$ci okreslonej w statucie Funduszu i
zarejestrowanej w Krajowym Rejestrze Sagdowym. Zmiany kapitatu zakladowego reguluja
postanowienia Ustawy o0 narodowych funduszach inwestycyjnych, Kodeksu Spotek
Handlowych oraz Statutu.

W przypadku umorzenia czgéci akcji warto§¢ umorzonych akcji (wg ceny nabycia)
pomniejsza kapitat zapasowy. W przypadku sprzedazy akcji wlasnych réznica pomigdzy ceng
nabycia a ceng sprzedazy powigksza lub pomniejsza kapital zapasowy. W przypadku
posiadania akcji wlasnych nabytych wg réznych cen nabycia, rozchdd akcji wlasnych jest
wyceniany wg faktycznych cen nabycia pakietow akcji podlegajacych umorzeniu. Akcje
nabyte w celu umorzenia nie podlegajg sprzedazy.

Akcje nabyte w wyniku polgczenia z Supernova Capital zostaty nabyte w drodze sukces;ji
uniwersalnej i nie sg przeznaczone do umorzenia. Rozchdd akcji wlasnych w ramach

transakcji ich sprzedazy jest wyceniany wg cen zakupu tych akcji.

Akcje wlasne sg wykazywane w kapitale wlasnym ze znakiem ujemnym.
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Kapital z aktualizacji wyceny akcji i udziatow odzwierciedla zmiany w kapitale jednostek,
wycenionych metoda praw wilasnosci, ktére nie wptywaja na wynik finansowy tych
jednostek.

W momencie sprzedazy spolki wycenianej metoda praw wlasnos$ci, kapitat z aktualizacji
wyceny akcji 1 udzialow dotyczacy tej jednostki jest odnoszony na kapital zapasowy
Funduszu.

Kredyty, poiyczki i zobowigzania

Wycena kredytow i pozyczek przedstawia stan zadtuzenia na dzien bilansowy. Zobowiazania
sa wycenione w kwocie wymagajacej zaplaty.

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

Fundusz dokonuje rozliczen migdzyokresowych kosztéw (zaré6wno czynnych jak i biernych)
majacych na celu przypisanie do danego okresu kosztow dotyczacych tego okresu. Sposob
rozliczenia kosztow zalezy od ich charakteru.

Zbywalnosé sktadnikow portfela inwestycyjnego

Dla celow klasyfikacji sktadnikow portfela inwestycyjnego wedtug zbywalno$ci przyjeto

nastepujace zasady:

e 7 ograniczong zbywalnoscig” — to udzialy i papiery wartosciowe, ktore nie zostaty
dopuszczone do publicznego obrotu,

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

o, Obrot gietdowy” — papiery wartoSciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

o Regulowany obrot pozagieldowy” — papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym
obrocie pozagietdowym,

e , Nienotowane na rynkach regulowanych” — papiery wartosciowe nieb¢dgce w obrocie na
gieldzie 1 niebedace w regulowanym obrocie pozagietdowym.

11. Kursy zastosowane do przeliczania wybranych pozycji finansowych EURO

Kurs
Okres obownqzujq_cy Sredni kurs w Najwyzszy Najnizszy
sprawozdawczy na ostatni okresie kurs w kurs w
dzien okresie* okresie*
bilansowy
2012-01-01 4,0882 4,1736 4,3889 4,0882
2012-12-31
20110101 | 4 4168 4,1401 4,5494 3,0345
2011-12-31

*Kursy: najwyzszy i najnizszy wsréd kurséw z korica poszczegélnych miesiecy
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12. Wybrane dane finansowe przeliczone na EURO

w tys. z} w tys. EUR
WYBRANE DANE 31.12..20.12 r. 31.12..20.11 r. 31.12..20.12 r. 31.12..20.11 r.
FINANSOWE 12 Ifnesne;cy 12 Ifnesne;cy 12 I{llESlQCy 12 ltnesu;cy
zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych
31.12.2012r. | 31.12.2011r. | 31.12.2012r. | 31.12.2011r.
I. Przychody z inwestycji 14 854 46 265 3559 11175
I1. Wynik z inwestycji netto -47 811 6 528 -11 456 1577
1"l Z_reallzowaqe i mezr(_e_allzowane 7511 2910 1800 534
zyski (straty) z inwestycji
IVv. Zysl_( (s_trata) z dziatalnosci -40 300 8738 9656 2111
operacyjnej
V. Zysk (strata) brutto -40 300 8738 -9 656 2111
V1. Zysk (strata) netto -39 646 8 068 -9499 1949
VIL Przeplywy pienigzne netto 2 24273 65 702 5816 -15 870
dziatalno$ci operacyjnej
VI_II. Prze’p¥ywy plemqline netto z 23540 2488 5640 -601
dziatalno$ci finansowej
IX. Przeptywy pieni¢zne netto, .733 -68 190 176 16 471
razem
X. Aktywa razem 578 756 541 677 141 567 122 640
XI. Zobowigzania i rezerwy 188 748 125 087 46 169 28 321
XII. Kapitat wlasny (aktywa netto) 390 008 416 590 95 398 94 319
XIII. Kapitat zaktadowy 12033 12 033 2943 2724
XIV. Liczba akeji Funduszu na 111333650 | 99433650 111333650| 99433 650
dzien bilansowy
XV. Srednia wazona liczba akcji 100 766 710 99 433 650 100 766 710 99 433 650

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym sprawozdaniu zostaty przeliczone na EURO

wedtug nastepujacych zasad:

» poszczegdlne pozycje aktywow i1 pasywow — wedlug $redniego kursu ogloszonego na
dany dzien przez Narodowy Bank Polski (odpowiednio 4,0882 zt / EURO na 31 grudnia
2012r. 14,4168 zt / EURO na 31 grudnia 2011 r.),

* poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat oraz sprawozdania z przeptywow srodkow
pieni¢znych — wedlug kursu stanowigcego S$rednig arytmetyczng S$rednich kursow
ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego
miesigca okresu sprawozdawczego (odpowiednio 4,1736 zt / EURO za okres 12 miesigcy
2012 r.14,1401 zt/EURO za okres 12 miesigcy 2011 r.).
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13. Réznice w zakresie przyjetych zasad i metod rachunkowosci pomiedzy zalaczonym
sprawozdaniem finansowym sprawozdaniem finansowym, ktére byloby sporzadzone
wedlug Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczos$ci Finansowej

Zgodnie z Rozporzadzeniem Komisji (WE) NR 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004 r.
wykonujace dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji
zawartych w prospektach emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez odniesienie i publikacji
takich prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam, Fundusz jest zobowiazany do
wskazania i objasnienia r6znic w wartosci ujawnionych danych finansowych, dotyczacych co
najmniej kapitalu wilasnego (aktywow netto) i wyniku finansowego netto oraz istotnych
roznic dotyczacych przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, pomigdzy danymi
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym sporzadzonym zgodnie z Polskimi Standardami
Rachunkowosci  (,,PSR”) oraz Miegdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci
Finansowej (,,MSSF”).

Ponizej przedstawiono zestawienie najistotniejszych réznic pomigdzy PSR i MSSF w
zakresie zasad rachunkowos$ci przyjetych przez Fundusz, ktore maja istotny wpltyw na dane
prezentowane przez Fundusz.

MSSF w odroznieniu od PSR nie reguluja w sposob szczegdlny zasad rachunkowosci dla
Narodowych Funduszy Inwestycyjnych.

Wycena akcji / udziatow w jednostkach zaleZnych

W jednostkowym sprawozdaniu finansowym Fundusz stosuje metode praw wiasnoSci w
stosunku do akcji / udziatow w jednostkach =zaleznych. W procesie sporzadzania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego sa dokonywane nastepujgce czynnosci:

e Eliminacja w bilansie i rachunku zyskéw i strat metody praw wilasnosci, wartosci firmy
wyliczonej zgodnie z polskimi przepisami, odwrdcenie amortyzacji tej warto$ci firmy,

e Po dokonaniu powyzszych czynnosci i powrocie do historycznych cen nabycia akcji /
udziatéw w jednostkach zaleznych, nastgpuje proces konsolidacji zgodnie z MSSF, w
tym ustalenie wartosci firmy zgodnie z MSSF; warto$¢ firmy w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym nie podlega amortyzacji, jest natomiast testowana pod katem
utraty wartosci. W przypadku stwierdzenia utraty wartosci, w sprawozdaniu
sporzadzonym zgodnie z MSSF jest dokonywany odpis w ci¢zar kosztow z tytulu utraty
wartosci.

Ponizej zaprezentowano wycen¢ na bazie historycznych cen nabycia akcji / udziatow w
jednostkach zaleznych oraz ich wyceng na dzien bilansowy w jednostkowym sprawozdaniu
Black Lion Fund.

Korekty ceny Wartosé
. . . Charakter Wartos$¢ akeji / nabycia od . .
Nazwa jednostki ze wskazaniem R R . s . bilansowa akcji
L.p. formy prawnej powiazania udzialow momentu nabycia Judzialéw na dzied
kapitalowego wg ceny nabycia do dnia -
. bilansowy
bilansowego
1 Scanmed Multimedis SA zalezna 30718 1975 32693
2 Scan Development Sp. z 0.0. zalezna 32118 28 861 60 979
3 Kolejowa Invest Sp. z 0.0. zalezna 50 -50 0
4 Cracovia Property Sp. z 0.0. zalezna 15444 14 588 30032
5 Minska Development Sp. z 0.0. zalezna 17 299 17311 34610
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Sprawozdanie Finansowe na dzien 31 grudnia 2012 r./ za okres od 1 stycznia

2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

Korekty ceny Wartosé
Nazwa jednostki ze wskazaniem Cha.rakte.r Warto§c %kc]l / nabycia od . bilansowa akcji
L.p. - powiazania udzialéw momentu nabycia s .
formy prawnej . - - /udzialow na dzien
kapitalowego wg ceny nabycia do dnia -
. bilansowy
bilansowego
6 SOHO FACTORY Sp. z 0.0. zalezna 98 201 33961 132 162
7 | PZO Investment Sp.z 0.0. w zaleina 33251 17552 50 803
likwidacji
Fellow Sp. z 0.0. zalezna 0 0 0
BL Sp. zo.0. zalezna 6 -6 0
10 | Next Media Sp. z 0.0. zalezna 1702 -1702 0
11 | Fashion Group Sp. z o.0. zalezna 1010 -1 010 0
12 | Kalder A Sp. z o.0. zalezna 10 174 184
13 | Recycling Park Sp. z 0.0. zalezna 40 561 -11 935 28 626
14 | Neo Risk Control Sp. z 0.0. zalezna 10 0 10
15 | ThinkTank Sp. z 0.0. zalezna 2077 -2 077 0
RAZEM 272 457 97 642 370 099
Korekty ceny x
iz . f Wartos$¢
Nazwa jednostki ze wskazaniem Cha‘rakte‘r Wartos‘c %kc]l / nabycia od . bilansowa akcji
L.p. - powiazania udzialéw momentu nabycia . .
formy prawnej . - - /udzialow na dzien
kapitalowego wg ceny nabycia do dnia bilanso
bilansowego Wy
1 Browar Gontyniec S.A. stowarzyszona 536 2395 2931

Korekty ceny nabycia obejmuja:

e Rozpoznanie warto$ci firmy z wyceny zgodnie z polskimi przepisami,
e Udzial w zmianach kapitaléw jednostek zaleznych od momentu nabycia do dnia

bilansowego.

Skutki wyceny metodg praw wiasnosci i amortyzacji wartosci firmy z wyceny odnoszone do
rachunku zyskéw i strat sg eliminowane (odwracane) dla potrzeb MSSF przez rachunek
zyskow 1 strat biezacego okresu oraz wynik z lat ubieglych w zaleznosci od tego, jakiego
okresu dotycza.

Wycena akcji / udziatow w jednostkach stowarzyszonych

W przypadku utraty kontroli nad jednostka zalezng i przeksztalcenia jej w jednostke
stowarzyszong, warto$¢ inwestycji pozostatej w tej jednostce jest wyceniana w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym Funduszu wg udzialu w aktywach netto tejze jednostki na dzien
utraty kontroli. Rozpoznanie warto$ci firmy jest uzaleznione od wartosci inwestycji wg ceny
nabycia akcji / udzialow dla pakietu, ktory pozostal w posiadaniu Funduszu, czyli po
uwzglednieniu wyceny rozchodu zbytych akcji / udzialéow zgodnie z Rozporzadzeniem o
rachunkowosci NFI (zgodnie z par. 8 ust. 4 Rozporzadzenia ,w przypadku sprzedazy
papierow wartosciowych rozchdd papieréw wartosciowych wycenia si¢ kolejno po cenach
nabycia tych papierow wartoSciowych, ktore zostaly nabyte po najwyzszej cenie”). W
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzadzanym wg MSSF, warto$¢ inwestycji w
j. stowarzyszonej jest wyceniana wedtug wartosci godziwej (MSR 27).

Wycena udziatow wiodgcych

Na dzien bilansowy Fundusz posiada udzialy wiodace w jednej spolce, ktore sa objete
catkowitym odpisem z tytutu utraty wartosci.
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Zyski zrealizowane a niezrealizowane

Fundusz klasyfikuje zyski (odnosi si¢ to rowniez do zysku/straty z lat ubiegtych), jako
zrealizowane oraz niezrealizowane. Podziatowi podlega¢ mogg jedynie zyski zrealizowane.
Klasyfikacja taka nie jest przewidywana w ramach MSSF.

Pozostale kwestie dotyczqce prezentacji i zakresu informacji dodatkowej

Dodatkowo, tylko kompletne sprawozdanie finansowe, obejmujace bilans, rachunek zyskow i
strat, zestawienie zmian w kapitale wlasnym, sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych, wraz
z danymi poréwnawczymi oraz informacja dodatkowa moze rzetelnie odzwierciedla¢ sytuacje
majatkowa Funduszu, wyniki dziatalno$ci oraz przeplywy pieniezne zgodnie z MSSF.
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14. Bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2012 r.

BILANS Noty 31.12.2012rr. 31.12.2011r.

AKTYWA

A. Portfel inwestycyjny 18-24 524 723 461 684

I. Notowane krajowe akcje, inne papiery

L. - . 36 033 18 979
warto$ciowe i instrumenty finansowe
1. Akcje stanowigce udziaty mniejszo§ciowe w
i 0 0
spotkach notowanych
2. Notowane dtuzne papiery wartosciowe 0 0
3. Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych
notowanych w regulowanym i nieregulowanym 32693 17 962

obrocie

4. Akcje i udziaty w jednostkach
stowarzyszonych notowanych w regulowanym i 2931
nieregulowanym obrocie

5. Pozostale notowane papiery warto§ciowe i

: 5 409 1017
instrumenty finansowe
11. Nienotowane krajowe papiery
wartos$ciowe, udzialy i inne instrumenty 488 690 442 705
finansowe
1. Akcje i1 udziaty stanowiace udzialy wiodace
R . 0 0
w spétkach nienotowanych
2. Akcje i udzialy stanowiace udziaty
L . . 0 234
mniejszosciowe w spotkach nienotowanych
3_. Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych 337 406 273 226
nienotowanych
4. Akcje i udziaty w jednostkach
, . . 0 0
wspotzaleznych nienotowanych
5. Akcje i udziaty w jednostkach
: 0 1776
stowarzyszonych nienotowanych
6_. Akcje i udzialy w innych jednostkach 268 268
nienotowanych
7. Nienotowane dtuzne papiery warto$ciowe 7 886 7841
8 Poz_osta{e nienotowane papiery wartosciowe 143130 159 360
i inne instrumenty finansowe
B. NaleznoSci 24 41013 72184
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 34 279 65 459
(bez odsetek)

2. Naleznosci z tytulu nabycia / sprzedazy /
umorzenia papierow wartosciowych, udziatow i 1050 1424
innych instrumentéw finansowych

3. Naleznosci z tytutu odsetek (w tym od

. 5163 4 805
pozyczek)
4. Naleznosci z tytulu dywidend i innych
s 0 0
udziatéw w zyskach
5. Pozostate naleznosci 521 496

C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne | 25 | 74 807
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BILANS Noty 31.12.2012r. 31.12.2011r.

D. Inne aktywa 846 124
1. WNiP i rzeczowe aktywa trwale 26127 19 52
2. Rozliczenia migdzyokresowe 28 827 72

2.1.Aktywa z tytutu odroczonego podatku
607 71
dochodowego
2.2. Pozostale rozliczenia migdzyokresowe 220 1
3. Pozostate 0 0

E. Warto$¢ firmy z wyceny 29 12100 6878
AKTYWA RAZEM | | 578 756 541 677
1. Zobowigzania 30 182 546 121209
1. Zobowu;za.lma} z tytuku'w.yemltowanych 129 925 90 099
dhuznych papierow warto§ciowych
2. Zobowigzania z tytulu podatkow, cet i

. p 28 15
ubezpieczen
3. Zobowigzania z tytutu zaciagnietych

kredytéw (pozyczek) 24805 29604
4. Pozostale zobowigzania 27788 1491
I1. Rozliczenia miedzyokresowe 31 5038 2 596
1. Inne rozliczenia migdzyokresowe 5038 2 596

1.1. Dtugoterminowe 0 0
1.2. Krotkoterminowe 5038 2 596

I11. Rezerwy 32 1164 1282
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 1164 1282

dochodowego

2. Pozostale rezerwy 0 0

Zobowiazania i rezerwy razem | | 188 748 125 087

Akt yyv a .n t? tt o (Aktywa, razem - 390 008 416 590

Zobowiazania i rezerwy, razem)

F. Kapital wlasny 390 008 416 590
1. Kapitat zaktadowy 33 12 033 12 033
2. Akcje whasne (wielko$¢ ujemna) 33 -85 944 -113 314
3. Kapital zapasowy 33 489 137 503 443
4. Kapitat z aktualizacji wyceny i rezerwowy 33 0 0
5. Zysk (strata) z lat ubieglych, w tym: 34 14 428 6 360

- zrealizowany zysk (strata) -107 872 -76 359
- niezrealizowany zysk (strata) 122 300 82719
6. Zysk (strata) netto, w tym: 34 -39 646 8 068
- zrealizowany zysk (strata) netto -49 579 -31 567
- niezrealizowany zysk (strata) netto 9933 39635

Warto$¢ aktywow netto 390 008 416 590

Liczba akq'l Funduszu, pomniejszona o akcje 111 333 650 99 433 650

wlasne posiadane przez Fundusz

Warto$¢ aktywow netto na jedng akcje (w zt) 3,50 4,19
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15. Rachunek zyskow i strat za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT Noty 12 miesiecy 2012 r. | 12 miesiecy 2011 r.
A. Przychody z inwestycji 14 854 46 265
1. Udziat w wyniku finansowym netto 10 037 40 017
1.1. Z tytutu udziatéw w jednostkach zaleznych 9392 40 017
1.2. Z tytutu udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 645 0
-2. Przychody z akgji, innych papierct)w wartosciowych i 0 0
instrumentéw finansowych oraz udziatlow
2.1. Z tytutu dhuznych papieréw wartosciowych 0 0
2.2. Z tytutu udzialow mniejszosciowych 0 0
2.3. Z tytutu innych papieréw wartosciowych,
instrumentéw finansowych i udziatow 0 0
3. Przychody z tytulu odsetek 4794 6 248
4. Dodatnie roznice kursowe 0 0
5. Pozostate 23 0
B. Pozostale przychody operacyjne 35 1068 157
C. Koszty operacyjne -26 523 -24 500
1. Koszty dziatania funduszu -26 506 -24 494
1.1. Wynagrodzenie firmy zarzadzajacej -7 881 -8 887
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -1494 -1736
1.3. Ustugi prawne -1 055 =727
1.4. Odsetki z tytutu zaciagnietych kredytow (pozyczek) -1766 -1 460
1.5. Odsetki z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych -9 600 -8 610
1.6. Ujemne roznice kursowe 0 -4
1.7. Pozostale koszty -4710 -3070
2_. Amor_tyzacja §'rodk()w trwalych oraz wartos$ci 17 6
niematerialnych i prawnych
D. Pozostale koszty operacyjne 35 -6 905 -131
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace 36 -30 305 -15 263
F. Wynik z inwestycji netto -47 811 6 528
ﬁwzezgtisgziowane i niezrealizowane zyski (straty) z 37 7511 2910
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji 7615 2592
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny -104 -382
H. Zysk (strata) z dzialalnoSci operacyjnej -40 300 8738
I. Zysk (strata) brutto -40 300 8738
J. Podatek dochodowy 38 654 -670
a) cze$¢ biezaca 0 -46
b) czes$¢ odroczona 654 -624
K. Zysk (strata) netto, w tym: 39 -39 646 8 068
1. Zrealizowany zysk (strata) netto -49 579 -31 567
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto 9933 39635
Zysk (strata) netto -39 646 8 068
i e e s pomions oo s9samo
Zysk (strata) netto na jedna akcjg (w zl.) -0,39 0,08
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16. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia

2012r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

12 miesiecy 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

1. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO) 416 590 408 522
1. Kapital zakladowy na poczatek okresu 12 033 12 033
1.1. Zmiany kapitatu zakladowego 0 0
a) zwigkszenia (z tytutu): 0 0

- emisji akcji 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0

- umorzenia akcji 0 0

1.2. Kapital zakladowy na koniec okresu 12 033 12 033
2. Akcje wlasne na poczatek okresu -113 314 -113 314
2.1. Zmiany akcji wlasnych 27 370 0
a) zwickszenia 0 0

b) zmniejszenia 27 370 0
2.2. Akcje wlasne na koniec okresu -85 944 -113 314
3. Kapital zapasowy na poczatek okresu 503 443 503 443
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego -14 306 0
a) zwigkszenia (z tytulu): 0 0

- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 0 0

- podziatu zysku z lat ubiegtych 0 0

- pozostate 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): -14 306 0

- pokrycia straty 0 0

- sprzedaz akcji wlasnych -14 306 0

3.2. Kapital zapasowy na koniec okresu 489 137 503 443
4. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0 0
4.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 0 0
a) zwiekszenia (z tytutu): 0 0

- aktualizacji wyceny 0 0

b) zmnigjszenia (z tytutu): 0 0

- reklasyfikacji z tytutu sprzedazy akcji 0 0

4.2. Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0
5. Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 0 0
5.1. Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych 0 0
a) zwiekszenia (z tytutu): 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0
5.2. Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu 0 0
6. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 6 360 3518
6.1. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 6 360 3518
o e6SL1j .1. Zrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek 76 359 1298
a) zwigkszenia (z tytutu): 32954 17 854

- wynik z lat ubieglych / podzial wyniku /pokrycie straty 32757 3091
Zrealiz(—) Vrve;l;l:syﬁkacji wynikow niezrealizowanych na 197 14763
b) zmniejszenia (z tytutu): -64 467 -95511

- wynik z lat ubieglych / podzial wyniku /pokrycie straty -55 327 -95 237
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

12 miesi¢cy 2012 r.

12 miesi¢cy 2011 r.

- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na

zrealizowane 143 274
" SSJ%N %;zqa:lizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec 107 872 -76 359
a) zrealizowany zysk z lat ubieglych 86 506 101 072

b) zrealizowana strata z lat ubiegtych -194 378 -177 431
pocga,;e,i .E{lreezsileahzowany zysk (strata) z lat ubiegtych na 82 719 2220
a) zwickszenia (z tytutu): 57 799 95 359

- wynik z lat ubieglych / podzial wyniku /pokrycie straty 57 656 95 085
Zrealizc—) \Irveal;lgsyﬁkacji wynikow niezrealizowanych na 143 274
b) zmniejszenia (z tytutu): -18 218 -14 860

- wynik z lat ubieglych / podziat wyniku /pokrycie straty -18 021 -97
Zreanz(; Vr\/c;l;l:syﬁkacji wynikow niezrealizowanych na 197 14 763
" 965& 4. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec 122 300 82 719
a) niezrealizowany zysk z lat ubiegtych 140 198 82 739

b) niezrealizowana strata z lat ubiegtych -17 898 -20
6.1.5. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu 14 428 6 360

7. Wynik netto -39 646 8 068
a) zysk netto 45 505 66 653

- zrealizowany 13500 8997

- niezrealizowany 32 005 57 656

b) strata netto -85 151 -58 585

- zrealizowana -63 079 -40 564

- niezrealizowana -22072 -18 021

I1. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ) 390 008 416 590
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17. Rachunek przeplywéw pienieznych za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia
2012r.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 12 miesiecy 2012 r. | 12 miesiecy 2011 r.
A. Przeplywy §rodkéw pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej

1. Wplywy 12 932 19 408
1. Odsetki 2 036 1956
2. Dywidendy i udziaty w zyskach 23 18
3. Zbycie udzialow wiodacych 0 0
4. Zbycie udziatdw mniejszosciowych 0 0
5. Zbycie akcji i udziatow w jednostkach zaleznych 18 0
6. Zbycie akcji i udziatow w jednostkach stowarzyszonych 0 0
7. Zbycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatow i
innych instrumentéw finansowych 3661 8452
8. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 6 141 8 798
9. Inne wptywy operacyjne 1053 184
11. Wydatki -37 205 -85 110
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzadzajacej -8 622 -8 842
2. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -2 627 -2 394
3. Wydatki z tytulu ustug prawnych -1521 -630
4. Nabycie udziatdéw mniejszosciowych 0 0
5. N,abyci.e akcji 1 udzialow w jednostkach zaleznych i 1411 10793
wspotzaleznych

6. Nabycie akcji i udzialéow w jednostkach stowarzyszonych -510 0
.7. Nabycie pozostsﬂych papierow warto$ciowych, udziatow i 7325 -13 366
innych instrumentéw finansowych

8. Udzielone pozyczki -11725 -46 188
9. Inne wydatki operacyjne, w tym: -3 464 -2 897

- rozliczenia z pracownikami i Radg Nadzorcza, podatek
dochodowy od 0s6b fizycznych, sktadki na ubezpieczenie -1241 -1423
zdrowotne i spoteczne

- pozostate (dotyczy gtdwnie rozliczen z dostawcami) -2223 -1474
III. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej -24 273 -65 702
B. Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnos$ci finansowej
I. Wplywy 43181 13 000
1. Wp1ywy z tytulu emis;ji akcji 1 innych instrumentéw 0 0
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty 4 366 11322
3. Pozyczki 2000 1678
4. Emisja dtuznych papierow warto§ciowych 36 815 0
11. Wydatki -19 641 -15 488
1. Wydatki z tytulu zgromadzenia kapitatu -26 0
2. Nabycie akcji wlasnych 0 0
3. Splaty pozyczek i kredytow -11 947 -1780
4. Wykup dtuznych papierow wartosciowych -1 000 -5 000
5. Odsetki -6 668 -8 708
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 23 540 -2.488
C. Przeplywy pieni¢Zne netto, razem -733 -68 190
E. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 807 68 997

F. Srodki pieniezne na koniec okresu 74 807




Black Lion Fund S.A.
Sprawozdanie Finansowe na dzien 31 grudnia 2012 r./ za okres od 1 stycznia
2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

NOTY DO BILANSU

18. Zmiana wartosci bilansowej skladnikow portfela inwestycyjnego

Pozostale
. notowane Akcje i s . Akcje i udzialy .
UQZ!aly papiery udzialy w Ak_qe i udzialy w pozostalych quzne Pozostale
mniejszo- o A w jednostkach . papiery aktywa Razem
sciowe warto$ciowe i | jednostkach stowarzyszonvch jednostkach tosci finansowe
s instrumenty zaleznych 4 Y krajowych wartosclowe
finansowe

Wartos¢ bilansowa na 234 1017 291 188 1776 268 7841 150360 461684
poczatek okresu
a. Zwiekszenia 0 2434 96 795 1155 1101 23076 3016 127 577
- wycena / naliczenie 0 426 9392 645 0 499 0 10962
odsetek
- nabycia 0 2008 87 403 510 1101 22 577 3016 116 615
- potaczenie z innymi
spolkami 0 0 0 0 0 0 0 0
- pozostate (m.in. 0 0 0 0 0 0 0 0
zmiana statusu spotki)
b. Zmniejszenia -234 -3042 -17 884 0 -1101 -23031 -19 246 -64 538
- wycena / zaplata 234 528 0 0 0 11830 -19 246 21838
odsetek
- sprzedazy 0 -2514 -3872 0 -1101 -21 201 0 -28 688
- potaczenie z innymi
spotkami 0 0 0 0 0 0 0
- pozostate (m.in.
wyodrye;bmeme ) 0 0 114012 0 0 0 0 -14 012
wartosci firmy, zmiana
statusu spotki)
Wartos¢ bilansowa na 0 409 370 099 2931 268 7886 143130 524 723
koniec okresu

19. Specyfikacja aktywéw finansowych

Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

Korekty ceny Wartosé
. . . Charakter Wartos$¢ akeji / nabycia od . .
Nazwa jednostki ze wskazaniem R R . s . bilansowa akcji
L.p. formy prawnej powiazania udzialow momentu nabycia Judzialéw na dzied
kapitalowego wg ceny nabycia do dnia -
. bilansowy
bilansowego
1 Scanmed Multimedis SA zalezna 30718 1975 32693
2 Scan Development Sp. z 0.0. zalezna 32118 28 861 60 979
3 Kolejowa Invest Sp. z 0.0. zalezna 50 -50 0
4 Cracovia Property Sp. z 0.0. zalezna 15444 14 588 30032
5 | Minska Development Sp. z 0.0. zalezna 17 299 17 311 34610
6 | SOHO FACTORY Sp.zo.0. zalezna 98 201 33961 132 162
7 | PZO Investment Sp.z 0.0. w zalezna 33251 17552 50 803
likwidacji
Fellow Sp. z 0.0. zalezna 0 0
BL Sp. z0.0. zalezna 6 -6




Black Lion Fund S.A.
Sprawozdanie Finansowe na dzien 31 grudnia 2012 r./ za okres od 1 stycznia
2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

Korekty ceny Wartosé
Nazwa jednostki ze wskazaniem Cha.rakte.r Warto§c %kc]l / nabycia od . bilansowa akcji
L.p. formy brawnei powigzania udzialéw momentu nabycia Judzialéw na dzien
VP 1 kapitalowego wg ceny nabycia do dnia bilanso
bilansowego Wy

10 | Next Media Sp. z 0.0. zalezna 1702 -1702 0
11 | Fashion Group Sp. z 0.0. zalezna 1010 -1010 0
12 | Kalder A Sp. z o.0. zalezna 10 174 184
13 | Recycling Park Sp. z 0.0. zalezna 40 561 -11 935 28 626
14 | Neo Risk Control Sp. z 0.0. zalezna 10 0 10
15 | ThinkTank Sp. z 0.0. zalezna 2077 -2 077 0
RAZEM 272 457 97 642 370 099

Korekty ceny x

iz . f Wartos$¢

Nazwa jednostki ze wskazaniem Cha‘rakte‘r Wartos‘c %kc]l / nabycia od . bilansowa akcji
L.p. - powiazania udzialéw momentu nabycia Y .
formy prawnej . - - /udzialow na dzien
kapitalowego wg ceny nabycia do dnia bilanso
bilansowego Wy

1 Browar Gontyniec S.A. stowarzyszona 536 2395 2931
RAZEM 536 2395 2931

Specyfikacja pozostatych aktywow finansowych, w tym akcji notowanych

31.12.2012 r.
Nazwa jednostki | Liczba akcji | Warto$¢
bilansowa akcji
Préchnik SA 1118 975 269
Bytom SA 561 070 140
razem 409
Pozostale akcje i udzialy
Nazwa x
jednostki ze R Przedmiot Liczba Wartosé
Lp. . Siedziba . o " A bilansowa
wskazaniem dzialalnoS$ci akcji/udzialow Kkeii/udzialé
formy prawnej akeyudziaiow
Laki . .
1. | Konstancinskie Konstancin - ggspodarowgme . 254 160
S " Jeziorna nieruchomosciami
p.zo.0.
Miedzyrzecze Konstancin - gospodarowanie
2. - - . . 156 83
Sp. z 0.0. Jeziorna nieruchomosciami
dziatalno$¢
3. AMBL SKA Warszawa finansowo- 24900 25
SKA . g
inwestycyjna
informatyka i
4. | ST Group SA Wroctaw telekomunikacja 45 000 0
Pozostale akcje i udzialy, razem 268

*zbyte po dniu bilansowym




Black Lion Fund S.A.
Sprawozdanie Finansowe na dzien 31 grudnia 2012 r./ za okres od 1 stycznia
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Specyfikacja dluinych papierow wartosciowych

Dluzne papiery wartosciowe

Emitent NF serii Termin Wa_rtos'c’ _\Vartoéé Nalein_e Aktuallz,a(.:Ja \_’Vartos’c’
wykupu nominalna historyczna odsetki wartosci bilansowa
Przedsigbiorstwo Zbozowo- seria B od nr 1
Mtynarskie Sp. z 0.0. w 2002-08-30 1000 736 300 0
s do 300
upadtosci
Fabryka PZO Sp. z 0.0. 1 obligacja 2013-12-31 6 000 6000 310 6310
seritAonrl

J.W.Construction Holding seriaB od nr1

SA do 300 2015-04-24 1700 1576 0 1576
Razem 8 700 8312 610 7886

Specyfikacja pozostalych aktywéw finansowych

3380

Certyfikaty inwestycyjne Progress i Zachodni FIZAN

139 750

Kwota nalezna netto z tytutu zbycia akcji Kolejowa Invest SKA i Browaru Gontyniec do
Progress FIZAN

143 130

Razem

Kwota nalezna od Progress FIZAN

129 787

Kwota nalezna z tytutu zbycia akcji Kolejowa Invest SKA do Progress FIZAN (po dokonaniu
odpisow aktualizujacych)

9963

Kwota nalezna z tytutu zbycia akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN (po dokonaniu
odpisow aktualizujacych)

139 750

Razem

20. Zbywalno$¢ skladnikow portfela inwestycyjnego

z nieograniczona zbywalnoscia

Zbywalno$¢ skltadnikéw portfela

notowane na

notowane na

Z ograniczona

; P towane na rynkach P
inwestycyjnego no N rynkach zbywalnoScia
gieldach regulowanych nieregulowanych
pozagieldowych
wartos$¢ bilansowa 0 0 0 0
Udzialy | Wartos¢ wedhug 0 0 0 8 080
mniejszoscio- | CENY nabycia
we warto$é godziwa 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0
Pozostale warto$¢ bilansowa 409 0
notowane warto$¢ wedlug
papiery ceny nabycia 753 0 0 0
warto$ciowe i — -
instrumenty warto$¢ godziwa 409 0 0 0
finansowe warto$¢ rynkowa 409 0 0 0
wartos¢ bilansowa 0 0 32693 337 406
Akeje i udzialy | WartoS¢ wedhug 0 0 30718 241739
w jednostkach | ceny nabycia
zaleznych | wartos¢ godziwa 32693 337 406
warto$¢ rynkowa 0 26 513 0
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Sprawozdanie Finansowe na dzien 31 grudnia 2012 r./ za okres od 1 stycznia
2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

Zbywalnos$¢ skladnikéw portfela

z nieograniczona zbywalnoscia

notowane na

notowane na

Z ograniczona

; ; towane ha rynkach ‘ot
inwestycyjnego notc rynkach zbywalnoscia
gieldach regulowanych niereg};/ulowanych
pozagieldowych
wartos$¢ bilansowa 0 0 2931 0
Akcje i udzialy | art05¢ wedlug
w jednostkach | ceny nabycia 0 0 536 502
stowarzyszo- -
nych warto$¢ godziwa 0 2931 0
warto$¢ rynkowa 5975 0
warto$¢ bilansowa 0 268
Akcje i udzialy | art06¢ wedlug
w pozostalych ceny nabycia 0 0 0 741
jednostkach — -
krajowych warto$¢ godziwa 0 268
warto$¢ rynkowa 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 7 886
Dluine wartos¢ wedhug 0 0 0 8312
papiery ceny nabycia
wartodciowe | wartog¢ godziwa 0 7886
warto$¢ rynkowa 0 0
warto$¢ bilansowa 0 143 130
Pozostale warto$¢ wedlug
aktywa ceny nabycia 0 0 0 194 140
finansowe | wartog¢ godziwa 0 143130
warto$¢ rynkowa 0 0
wartos¢ bilansowa 409 0 35624 488 690
wartos¢ wedhu
RAZEM | tany nabycia g 753 0 31254 453514
warto$¢ godziwa 409 0 35624 488 690
warto$¢ rynkowa 409 0 32 488 0
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21. Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych

Podstawowe informacje dotyczgce spotek zaleinych

x Korekty ceny Wartosé¢
Warto$é 7 . ix . P . Otrzymane
Nazwa jednostki ze Przedmiot Charakter Liczba akeji / n;zﬁ;ifud bllglrlzt_)iwa r mx;s(iﬂa ozira(z;::r? ; o lU dzl:.al v; og,ome] NleoPltac,O,na lub nalezne
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powiazania akeji/ udzialéw : N J y . P 5 g iczble glosow na Wartosc dywidendy /
. dzialalno$ci . S nabycia do /udzialow na spélek kapitalu walnym akcji/udzialéw | . .
prawnej kapitalowego | udzialéw wg ceny . .. . : inne udzialy
h dnia dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce
nabycia . . w zyskach
bilansowego bilansowy
1 | Scanmed S.A. Ushigi medyczne | Krakow p‘z’:f:s:;" 9409 319 0 0 0 0 72,05 72,05 0 0
2 gCAa”med Multimedis | ;i1 01 medyczne | Krakéw zalesna 8 285 382 30718 1975 32693 26513 72,05 72,05 0 0
Scan Development Sp Najem i
3 700 " | zarzadzanie Warszawa zalezna 13 365 32118 28 861 60 979 0 100,00 100,00 0 0
e nieruchomo$ciami
4 | Akamedik Services |\ i medyezne | Warszawa | PoStednio 0 0 0 0 0 51,00% 51,00% 0 0
Sp. zo.0. zalezna
5 | SCanDiagnostic Sp.z | o medyezne | Krakow posrednio 0 0 0 0 0 72,05 72,05 0 0
0.0. zalezna
g | Sepital SwRafala Sp. | oy i edyerne | Krakow | Posrednio 0 0 0 0 0 72,05 72,05 0 0
Z0.0. zalezna
Najem i osrednio
7 Scanrent Sp. z 0.0. zarzadzanie Krakow pzalezna 0 0 0 0 0 72,05 72,05 0 0
nieruchomo$ciami
8 | Medrun Sp. z 0.0. Ushugi medyczne | Warszawa p;’;]r:;:;" 0 0 0 0 0 51,00% 51,00% 0 0
g | Kolejowa Invest Sp. 2 mﬁ;“c‘;;a Warszawa | zalezna 1000 50 50 0 0 100,00 100,00 0 0
Cracovia Property S Pozostale
10 Perty sp. posrednictwo Krakow zalezna 263 500 15444 14 588 30032 0 100,00 100,00 0 0

Z0.0.

finansowe
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Korekty ceny Wartosé

Warto$¢ d - s . P . Otrzymane
Nazwa jednostki ze . Charakter Liczba akeji / nabycia od bllanst_)_wa Wartos¢ P_rocent I.sz'.al w ogolnej Nneoplacrorna lub nalezne
. Przedmiot R . R o L momentu akcji rynkowa (dla posiadanego liczbie gloséw na warto$é .
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powiazania akcji/ udzialow : oz . B . s dywidendy /
. dzialalno$ci . Lo, nabycia do /udzialow na spélek kapitalu walnym akcji/udzialéw | . X
prawnej kapitalowego udzialéw wg ceny . ., . . inne udzialy
nabycia ] dnia ) dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce w zyskach
bilansowego bilansowy
Posrednictwo i . .
11 |FOVKAPZOSP.z | L sakresie | Warszawa | POSrednio 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
0.0. . L. zalezna
nieruchomosci
Mifska Development Pos$rednictwo i
12 | g YOI obrét w zakresic | Warszawa zalezna 321815 17 299 17311 34610 0 100,00 100,00 0 0
p.z0.0. nieruchomosci
Pos$rednictwo i
13 | SOMOFACTORY'SP | ot w zakresie | Warszawa | zalezna 2334691 98 201 33961 132162 0 100,00 100,00 0 0
e nieruchomosci
Pos$rednictwo i
14 | PZOINVESMENtSp.z | i sakresic | Warszawa | zalezna 1 33251 17552 50 803 0 100,00 100,00 0 0
0.0. w likwidacji . .
nieruchomosci
Pozostate
doradztwo w
zakresie
15 | Fellow Sp. z 0.0. prowadzenia Warszawa zalezna 1000 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
dziatalno$ci
gospodarczej i
zarzadzania
Dziatalno$¢ .
16 | BL Sp.zo.0. inwestycyjna Warszawa zalezna 100 6 -6 0 0 100,00 100,00 0 0
R and R Adv Secundo | Fo7ostate postednio
17 L% - | posrednictwo Warszawa . 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
Sp. z 0.0. w likwidacji finansowe zalezna
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x Korekty ceny Wartosé
Warto$é 7 . ix . P . Otrzymane
Nazwa jednostki ze . Charakter Liczba akeji / nabycia od bllanst_)_wa Wartos¢ P_rocent I.sz'.al w ogolnej Nneoplacrorna lub nalezne
. Przedmiot R . R o L momentu akcji rynkowa (dla posiadanego liczbie gloséw na warto$é .
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powiazania akcji/ udzialow : oz . B . s dywidendy /
. dzialalno$ci . Lo, nabycia do /udzialow na spélek kapitalu walnym akcji/udzialéw | . X
prawnej kapitalowego udzialéw wg ceny dni ., h dzeni ied inne udzialy
nabycia _ dnia ) dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce w zyskach
bilansowego bilansowy
Wydawanie
18 | Next Media Sp. z 0.0, | CZASOPiSM1 Warszawa zalezna 34 049 1702 1702 0 0 87,75 87,75 0 0
pozostatych
periodykow
Wydawanie
19 | FashionGroupSp.z | czasopism i Warszawa | zalezna 1800 1010 -1010 0 0 60,00 60,00 0 0
0.0. pozostatych
periodykow
Dziatalno$¢
20 | Kalder A Sp. z 0.0. rachunkowa, | \arcsawa zalezna 100 10 174 184 0 100,00 100,00 0 0
doradztwo, ustugi
finansowe
21 | Recycling Park Sp.z | Gospodarka Kamionka |  zalezna 1500 40561 -11935 28626 0 100,00 100,00 0 0
0.0. odpadami
22 | NeoRisk Control Sp. | Doradztwo i Warszawa |  zalezna 102 10 0 10 0 51,00 51,00 0 0
z0.0. szkolenia
. Wydawanie .
23 ThinkTank Sp. z 0.0. czasopism Warszawa zalezna 164 2077 -2077 0 0 62,12 62,12 0 0
RAZEM 272 457 97 642 370099

*Scanmed Multimedis SA (spétka posrednio zalezna od Funduszu) posiada 51% udzialow w spéice Akamedik Services i Medrun.
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Dane finansowe spoltek zaleinych

. . Wynik z Zysk Zobowiazaniai | Zobowiazaniai | Zobowiazania .
Lp Nazwa jednostki Przgcg?idy ! Ks(t)?;ty ! dzialalnosci (strata) Zysl:]éitt(r)ata) Aktywa trwale of)\ll'(g(‘)l:se Aktywa razem rezerwy rezerwy i rezerwy Kaplta,llwmsny
4 ty operacyjnej brutto dlugoterminowe | krétkoterminowe razem ogolem
1 | Scanmed S.A. 55 219 52352 2867 1476 741 19 941 6964 26 905 8532 22922 31454 4549
2 gcAa“med Multimedis 44173 41635 2538 2304 1817 49 392 25 683 75075 23641 5823 29 464 45611
3 ;C)a’; Ez"e"’pme”t 10 483 7128 3355 3724 2296 112 490 23865 136 355 69 749 5626 75375 60 980
4 anzmgi'k Services 767 792 .25 83 83 255 360 615 105 629 734 4119
5 fcoag Diagnostic Sp. 439 -465 26 26 26 2 21 23 0 55 55 32
Szpital Sw Rafala
6 |opzo0 0 5 5 5 5 0 2 2 0 6 6 -4
7 Scanrent Sp. z 0.0. 1070 -1080 -10 -13 -13 4312 632 4944 0 1135 1135 3809
8 | Medrun Sp.z 0.0. 5735 7081 -1346 -1455 -1455 870 504 1374 365 1688 2053 679
9 Z"g'g"""’a Invests Sp. 0 6 6 9 15 0 35 35 0 63 63 28
10 | CT Zuraw S.A.do 2426 2434 8 357 258 12812 1136 13948 1863 10 643 12506 1442
dnia zbycia
11 g;aczol‘)"g Property 719 -1314 -595 -956 791 38 594 421 39015 3763 5220 8983 30032
12 zaobryka PZO Sp.z 1300 2128 828 1797 -1968 52 758 132 52 890 3862 13 666 17528 35362
Minska
13 | Development Sp. z 1338 -1748 -410 -356 -256 33719 20 636 54 355 4208 15537 19745 34610
0.0.
14 gpo"z'% EACTORY 5997 8149 2152 4366 -3645 173 886 14638 188 524 44420 11942 56 362 132162
15 | PZO Investment Sp. 3 2039 2036 -1101 1271 35920 15 960 51880 1062 15 1077 50 803
z 0.0. w likwidacji
16 | Fellow Sp. z 0.0. 2 1979 1977 2279 2279 510 3334 3844 0 5881 5881 2037
17 | BLSp.zoo. 0 7 7 7 7 0 3 3 0 12 12 -9
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. . Wynik z Zysk Zobowiazaniai | Zobowigzaniai | Zobowiazania .
Lp Nazwa jednostki Przychqdy ! Koszty i dzialalnosci (strata) Zysk (strata) Aktywa trwale Aktywa Aktywa razem rezerwy rezerwy i rezerwy Kaplta,l whasny
zyski straty - netto obrotowe : . H ogolem
operacyjnej brutto dlugoterminowe | krétkoterminowe razem

R and R Adv
18 | Secundo Sp. z 0.0. w 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

likwidacji
19 | NextMediasSp.2 6043 6074 31 213 213 56 1663 1719 0 3427 3427 1708
20 | Fashion Group Sp. 2 1479 1561 82 95 -95 13 629 642 0 747 747 105
21 | Kalder A Sp.zo.o. 2909 -2748 161 161 130 0 644 644 0 460 460 184

RAZEM 140 102 -140 725 -623 -12 901 -7 396 535 530 117 262 652 792 161 570 105 497 267 067 385 725

*Do dnia utraty kontroli
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Kapital wlasny

Elementy kapitalu wlasnego

Lp Nazwa jednostki ogélem —
Zakladowy Pozostale kapitaly V\Z/)Igllilggg];gl\:vy Zysk (strata) netto
1 Scanmed S.A. -4 549 9409 0 -14 699 741
Scanmed
2 Multimedis SA 45611 11 500 32294 0 1817
3 Scan Development 60 980 668 58016 0 2296
Sp. z0.0.
4 Akamedik Services 119 60 650 746 83
Sp. zo.0.
5 Scan Diagnostic Sp. 32 5 0 11 26
Z0.0.
Szpital Sw Rafala
6 Sp.zo.0. 4 5 0 4 s
7 Scanrent Sp. z 0.0. 3809 22 3800 0 -13
8 Medrun Sp. z o.0. -679 50 304 422 -1 455
9 Kolejowa Invest Sp. 8 50 0 63 15
Z0.0.
10 CT Zuraw S.A. do 1442 1630 5167 -5097 -258
dnia zbycia*
11 | CracoviaProperty 30032 26 350 0 4473 791
Sp. zo.o.
12 | FabykaPzOSp.2 35362 34386 2944 0 -1968
Minska
13 Development Sp. z 34610 16 091 18 775 0 -256
0.0.
14 | SOHOFACTORY 132162 116735 19072 0 3645
Sp. zo.0.
15 | PZO Investment Sp. 50 803 1252 0 30548 1271
z 0.0. w likwidacji
16 Fellow Sp. z 0.0. -2 037 50 192 0 -2279
17 BL Sp. z 0.0. -9 5 0 -7 -7
R and R Adv
18 Secundo Sp. z 0.0. 0 0 0 0 0
w likwidacji
19 | NextMedasp.2 1708 1940 465 3900 213
20 EaOSh'O” Group Sp. 2 -105 1500 1100 -2 610 -95
21 Kalder A Sp. z 0.0. 184 5 49 0 130
RAZEM 385 725 232 987 142 828 17 306 -7 396

*Do dnia utraty kontroli
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22. Akcje i udzialy w pozostalych jednostkach

Nazwa Wartosé
jednostki ze Lo Przedmiot Liczba ryartose
Lp. . Siedziba . - . A bilansowa
wskazaniem dzialalnos$ci akcji/udzialéw akeii/udzialé
formy prawnej Guudzialow
Laki . .
1. | Konstancifiskie | onstancin - | gospodarowanie 254 160
Jeziorna nieruchomosciami
Sp.zo.0.
Miedzyrzecze Konstancin - gospodarowanie
2. - . e 156 83
Sp. zo.o. Jeziorna nieruchomo$ciami
3. | Bytom SA Bytom produkcja odziezy 561 070 140
4. | Prochnik SA Lodz handel odzieza 1118975 269
dziatalno$¢
5. g‘lyl :’ L SKA Warszawa finansowo- 24 900 25
inwestycyjna
informatyka i
6. | ST Group SA Wroctaw telekomunikacja 45000 0
Pozostale akcje i udzialy, razem 677
23. Klasyfikacja EKD
. Akcje i udzialy Udzial w aktywach
Dzial wedlug EKD (warto$¢ bilansowa) Razem netto w %
70.12 Obrot nieruchomosciami
a) udziaty wiodace 0 0 0,00%
b) udziaty mniejszo$ciowe 0 0 0,00%
¢) udziaty w jednostkach powigzanych 196 804 196 804 50,46%
d) pozostate 0 0 0,00%
Razem 196 804 196 804 50,46%
67.1 Dzialalno$¢ inwestycyjna
a) udziaty wiodace 0 0 0,00%
b) udzialy mniejszo$ciowe 0 0 0,00%
¢) udziaty w jednostkach powigzanych 50 813 50 813 13,03%
d) pozostate 0 0 0,00%
Razem 50 813 50 813 13,03%
70.1 Gospodarowanie
nieruchomos$ciami
a) udziaty wiodace 0 0,00%
b) udziaty mniejszoéciowe 0 0,00%
¢) udziaty w jednostkach powigzanych 0,00%
d) pozostate 243 243 0,06%
Razem 243 243 0,06%
65.2 Posrednictwo finansowe
a) udziaty wiodace 0 0,00%
b) udziaty mniejszo$ciowe 0 0,00%
¢) udziaty w jednostkach powigzanych 25 25 0,01%
d) pozostate 0 0 0,00%
Razem 25 25 0,01%
39.00 Gospodarka odpadami
a) udziaty wiodace 0 0 0,00%
b) udzialy mniejszo$ciowe 0 0 0,00%
¢) udziaty w jednostkach powigzanych 28 626 28 626 7,34%
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d) pozostate 0 0 0,00%
Razem 28 626 28 626 7,34%
74.12 Uslugi prowadzenia ksiag

a) udziaty wiodace 0 0 0,00%
b) udziaty mniejszo$ciowe 0 0 0,00%
¢) udziaty w jednostkach powigzanych 184 184 0,05%
d) pozostate 0 0 0,00%
Razem 184 184 0,05%
15.96 Produkcja piwa

a) udzialy wiodace 0 0 0,00%
b) udzialy mniejszo$ciowe 0 0 0,00%
¢) udziaty w jednostkach powigzanych 2931 2931 0,75%
d) pozostate 0 0 0,00%
Razem 2931 2931 0,75%
85.1 Dzialalno$¢ medyczna, w tym

wynajem powierzchni szpitalnej

a) udziaty wiodace 0 0 0,00%
b) udzialy mniejszo$ciowe 0 0 0,00%
¢) udziaty w jednostkach powigzanych 93672 93672 24,02%
d) pozostate 0 0 0,00%
Razem 93672 93672 24,02%
RAZEM 373298 373 298 95,72%
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24. Naleznosci w tym pozyczki udzielone

NALEZNOSCI 31.12.2012rr. 31.12.2011r.
a) naleznosci od spotek, w ktorych fundusz posiada udziaty wiodace 0 0
b) naleznosci od jednostek podporzadkowanych 41 040 68 761
¢) naleznosci od pozostatych jednostek 2030 4489
Naleznosci (brutto), razem 43070 73250
d) odpisy aktualizujace naleznos$ci od jednostek podporzadkowanych -1900 0
e) odpisy aktualizujace naleznosci od pozostatych jednostek -157 -1 066
Naleznosci (netto), razem 41013 72184
NALEZNOSCI 31.12.2012r. 31.12.2011r.
a) qa!einf)s’gi od spotek, w ktorych fundusz posiada udziaty 0 0
mniejszo§ciowe
b) naleznosci od jednostek podporzadkowanych 41 040 68 761
- naleznoéci z tytutu udzielonych pozyczek 40 884 68 668
- inne 156 93
¢) naleznosci od pozostatych jednostek 2030 4 489
- naleznoéci z tytutu udzielonych pozyczek 594 2641
- inne 1436 1848
Naleznosci (brutto), razem 43 070 73 250
d) odpisy aktualizujace -2 057 -1 066
Naleznosci (netto), razem 41013 72184
NALEZNOSCI O OKRESIE SPLATY OD DNIA BILANSOWEGO 31.12.2012 . 31.12.2011 r.
a) do 1 miesigca 1393 1832
b) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 2 606 2203
¢) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 12 709 37 659
d) powyzej 1 roku 26 157 19 558
e) przeterminowane na koniec roku 205 11998
Naleznosci (brutto), razem 43 070 73 250
e) odpisy aktualizacyjne -2 057 -1 066
Naleznosci (netto), razem 41013 72184
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH 31.12.2012r. 31.12.2011r.
Stan na poczatek okresu 1066 10
a) zwigkszenia 2036 1056
b) zmniejszenia -1 045 0
Stan odpiséw aktualizujacych na koniec okresu, razem 2 057 1 066
NALEZNOSCI (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2012 . 31.12.2011 r.
a) naleznosci w walucie polskiej 41013 72184
b) naleznosci w walucie obcej 0 0
ekt e sy umorsonych) ppici s [ sz
- zaliczka na zakup udziatéow w PGE Kopalnie 574 1424
- z tytutu sprzedazy aktywow finansowych 476 0
NaleznoS$ci (netto), razem 1050 1424
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POZOSTALE NALEZNOSCI 31.12.2012rr. 31.12.2011r.

a) Pozostate naleznosci 521 496
- naleznosci z tytutu podatkow, cet, ubezpieczen spotecznych 7 61
- naleznodci z tytutu wplaconych kaucji 0 140
- pozostate 514 295

Pozostale naleznosci, razem 521 496
Naleznosci z tytulu udzielonych pozyczek 31.12.2012r. 31.12.2011r.

- kapitat (po odpisach aktualizujacych) 34 279 65 459
- odsetki (po odpisach aktualizujacych) 5163 4 805
Naleznosci z tytulu pozyczek (netto), razem 39 442 70 264
Specyfikacja pozyczek udzielonych przez Fundusz 31.12.2012r. 31.12.2011r.
Soho Factory 25698 17 925
Cracovia Property 4264 3069
Fabryka PZO 3745 3393
Browar Gontyniec 2922 2628
Next Media 0 1755
Fellow 1555 21977
Scanmed 0 13 897
CT Zuraw 0 3972
ThinkTank 0 1594
Recycling Park 711 0
Pozostate pozyczki 547 54
Pozyczki udzielone netto, razem 39 442 70 264

25. Srodki pieniezne

SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE 31.12.2012r. 31.12.2011r.

a) srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 74 807

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 74 807

?;%%"K'Tlggil\?vﬂ_%#gxi)AKWWA PIENIEZNE 31.12.2012r. 31122011 .

a) w walucie polskiej 74 807

Srodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne, razem 74 807

SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE 31.12.2012. 31.12.2011 .

a) $rodki pieni¢zne na rachunkach bankowych biezacych 57 73

b) srodki pieni¢zne na rachunkach bankowych lokat 0 721

¢) depozyty terminowe 0 0

d) srodki pienig¢zne na rachunkach inwestycyjnych 15 11

e) srodki pieni¢zne w kasie 2 2

Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 74 807
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26. Wartosci niematerialne i prawne

WARTOSCI NIEMATERIALNE I PRAWNE, w tym 31.12.2012r. 31.12.2011r.

- oprogramowanie komputerowe 0 0
Warto$ci niematerialne i prawne, razem 0 0
gﬁi”sflgcs)g(lji\gal\f)&TERlALNE I PRAWNE (STRUKTURA 31.12.2012 1. 31.12.2011 .

a) wlasne 0 0
Wartosci niematerialne i prawne, razem 0 0

ZMIANA STANU WARTOSCI NIEMATERIALNYCH I PRAWNYCH (WG GRUP RODZAJOWY CH)

Oprogramowanie Inne WNiP Zaliczki na WNiP |  WNIP, razem
komputerowe

a) warto$¢ brutto WNiP na poczatek okresu 65 0 0 65
b) wartos¢ brutto WNiP na koniec okresu 67 0 0 67
¢) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 65 0 0 65
poczatek okresu

d) sl_<umulowana amortyzacja (umorzenie) na 67 0 0 67
koniec okresu

e) wartos$¢ netto WNiP na koniec okresu 0 0 0 0
27. Rzeczowe aktywa trwale

RZECZOWE AKTYWA TRWALE 31.12.2012 . 31.12.2011 r.

- urzadzenia techniczne i maszyny 0 1

- $rodki transportu 17 0

- pozostate $rodki trwate 2 1

- $rodki trwate w budowie 0 50

Rzeczowe aktywa trwale, razem 19 52

SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA

WLASNOSCIOWA) 31.12.2012r. 31.12.2011r.

a) wlasne 19 52

b) uzytkowane na podstawie uméw leasingu finansowego 0 0

Srodki trwale bilansowe, razem 19 52

ZMIANA STANU SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)

Urzqt_lzema_ Srodki Pozostale Srodki trwale | Srodki trwale,
techniczne i . . ;
transportu srodki trwale w budowie razem
maszyny

a) warto$¢ brutto srodkéw trwatych na poczatek 8 1 17 50 116
okresu
b) warto$¢ brutto srodkow trwatych na koniec 53 18 27 0 98
okresu
¢) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na 47 1 16 0 64
poczatek okresu
d) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec 53 1 25 0 79
okresu
¢) wartos$¢ netto Srodkéw trwalych na koniec 0 17 2 0 19
okresu
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28. Czynne rozliczenia miedzyokresowe

ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2012r. 31.12.2011r.
a) rozliczenia mi¢dzyokresowe kosztow 827 72
- ubezpieczenia 0
- pozostale rozliczenia migdzyokresowe 220
- aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 607 71
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 827 72
gg’[ézz\l_\erKSTDAgéJH%KDgYV&’E%Vg Z TYTULU ODROCZONEGO 31.12.2012 1. 31.12.2011 .
1. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na 7 3
poczatek okresu
2. Zwigkszenia 536 468
- odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci 158 2
- rezerwy kosztowe 3 5
- naliczenie odsetek 375 461
3. Zmniejszenia 0 -400
- odwrocenie si¢ roznic przejsciowych 0 -400
4. Stan aktywoéw z tytulu odroczonego podatku dochodowego na
koniec okresu 607 &
29. Wartos¢ firmy
WARTOSC FIRMY Z WYCENY 31.12.2012r. 31.12.2011r.
a) akcji i udziatow w jednostkach zaleznych i wspotzaleznych 12 100 6878
b) akeji i udziatow w jednostkach stowarzyszonych 0 0
Wartosé firmy z wyceny, razem 12 100 6878
ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY Z WYCENY 31.12.2012r. 31.12.2011r.
Stan na poczatek okresu 6878 13077
- Zwigkszenia 13 881 1989
- warto$¢ firmy - nabycie udzialéw Browaru Gontyniec 0 1757
- wartos¢ firmy - nabycie udzialéw Scanmed Multimedis 0 232
- warto$¢ firmy - nabycie udzialéw Recycling Park 11935 0
- warto$¢ firmy - nabycie udziatéw ThinkTank 1946 0
- Zmniejszenia -8 659 -8 188
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Scanmed -5 540 -6 108
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Browar Gontyniec 0 -1757
- odpis wartosci firmy z wyceny dla ThinkTank -1 946 0
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Next Media -526 -149
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Fashion Group -603 -151
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Scanmed Multimedis -44 -23
Stan na koniec okresu 12 100 6878
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O o Y. Z WYCENY DLA 31.12.2012 . 31.12.2011 .
Scanmed SA 0 5540
Next Media Sp. z 0.0. 0 526
Fashion Group Sp. z 0.0. 0 603
Scanmed Multimedis SA 165 209
Recycling Park Sp. z o.0. 11935 0

Wartos$¢ firmy z wyceny, razem 12 100 6878

30. Zobowigzania

ZOBOWIAZANIA 31.12.2012 . 31.12.2011r.

a) zobowigzania wobec jednostek podporzadkowanych 37 882 14 445
- zobowigzania z tytutu pozyczek 15 355 14 445
- zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow

wartosciowych 22521 0
- pozostate zobowiazania 0 0

b) pozostate zobowiazania 144 664 106 764

V-v ;r(iz;):i/(i)%j;l}ila z tytulu wyemitowanych dhuznych papierow 107 398 90 099

S-a Iz(;)(l))z;;iﬁzpa;é;i z tytutu zaciagnigtych kredytow i pozyczek / ujemne 9 450 15 159
- zobowigzania publiczno-prawne 28 15
- pozostate 27788 1491

Zobowiazania, razem 182 546 121 209

T | sz | ovweaons

a) do 1 miesiaca 39 638 58 694

b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 0 0

¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 47 944 8070

d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 28 964 14 445

e) powyzej 1 roku 66 000 40 000

f) dla ktérych termin sptaty uplynat 0 0

Zobowiazania, razem 182 546 121 209

ZOBOWIAZANIA 31.12.2012r. 31.12.2011r.

a) zobowigzania wobec jednostek podporzadkowanych 37 941 14 502

b) zobowiazania wobec pozostatych jednostek 144 605 106 707

Zobowiazania, razem 182 546 121 209

ZOBOWIAZANIA (STRUKTURA WALUTOWA) 31.12.2012r. 31.12.2011r.

a) zobowiazania w walucie polskiej 182 546 121 209

b) zobowigzania w walucie obcej 0 0

Zobowiazania, razem 182 546 121 209
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1Z>8ZB$éVZI]?IEANIA Z TYTULU ZACIAGNIETYCH KREDYTOW / 31.12.2012r. 31.12.2011 .

a) zobowigzania wobec jednostek podporzadkowanych 15 355 14 445
b) zobowigzania wobec pozostatych jednostek 9450 15159
Zobowiazania, razem 24 805 29 604
%&%%zg%%gngTYTULU DLUZNYCH PAPIEROW 31.12.2012 r. 31.12.2011 r.

a) zobowigzania wobec jednostek podporzadkowanych 22 527 0
b) zobowigzania wobec pozostatych jednostek 107 398 90 099
Zobowiazania, razem 129 925 90 099
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA 31.12.2012 . 31.12.2011r.

1. Zobowigzania wobec jednostek zaleznych 59 0
- rozrachunku z dostawcami 59

- pozostate zobowigzania 0 0
2. Pozostate zobowiazania 27729 1491
- rozrachunku z dostawcami 481 1491
- pozostate 27 248 0
Pozostalte zobowiazania, razem 27788 1491

Zobowiqzania z tytutu diuznych papierow wartosciowych

Zobowiazania z tytulu obligacji na 31.12.2012 r.

Saldo na dzien

Nabywca Nr serii Termin wykupu bilansowy
Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA PRG3004130001 | 30-04-2013. 39026
B1-26-01-2018;
. B2-26-07-2018;
SGB-Bank BiC B3-28-01-2019: 68 372
C- 26-01-2016.
od 21-05-2013
Scan Development D-1 d0 19-12-2013 22527
Dluzne papiery wartosciowe, razem 129 925
ZObov.th Azania fltglt u!“ h . Kolejowa Invest Obligacje na Scan
wyemrowanych diuznych paplerow SKA okaziciela Development
warto$ciowych
31.12.2011 r. 40 000 50 099 0
Zwigkszenia (nowe obligacje) 0 66 000 22 000
Zwigkszenia (naliczenie odsetek) 2950 6123 527
Zmniejszenia (splata obligacji) -1 000 -50 000 0
Zmniejszenia (splata odsetek) -2924 -3 850 0
31.12.2012 r. 39 026 68 372 22527
31.12.2011r.
Kapital 40 000 50 000 0
Odsetki 0 99 0
razem 40 000 50 099 0
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31.12.2012 r.
Kapital 39000 66 000 22000
Odsetki 26 2372 527
razem 39 026 68 372 22527
Zobowiqzania z tytutu kredytow i poZyczek
Specyfikacja pozyczek i kredytow zaciagnietych przez Fundusz 31.12.2012r. 31.12.2011r.
Kredyt w banku SGB-Bank 4000 7089
Kredyt w banku Gospodarczy Bank Wielkopolski 0 8070
Kredyt w systemie cash pool - w banku RBS Bank 4365 0
Pozyczka od PZOI 15 355 14 445
Pozyczka od Carint Investment 1085 0
Kredyty i pozyczki zaciagniete, razem 24 805 29 604

Specyfikacja pozyczek i kredytow Kwota wg . Stopa % na Saldo na dzien
zaciagnietych przez Fundusz Data umowy umowy Termin splaty dzien bilansowy bilansowy
Kredyt w banku SGB-Bank 18.08.2011 r. 7850 31.01.2013 9,64* 4000
Kredyt w systemie cash pool - w banku 4365
RBS Bank 05.02.2009 r. 6,22 **
Pozyczka od PZOI 22.12.2006 r. 10821 31.12.2013 8,38 15355
Pozyczka od Carint Investment 08.02.2012 r. 1000 30.09.2012 8,00 1085
razem 24 805

*zmienna stopa procentowa: pierwszy okres -7,70%;, potem WIBOR 3M jako Srednia z ostatnich 5 kwotowar z
miesigca przed rozpoczeciem okresu odsetkowego + marza 3%;
**zmienna stopa procentowa: Saldo ujemne: WIBOR 1M + 2 %, Saldo dodatnie: Saldo O/N WIBOR 0,05%

Zabezpieczenia kredytow i poiyczek

e Kredyt w banku SGB-Bank - 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 deklaracja wekslowg podpisany przez kredytobiorcg.

31. Rozliczenia mi¢dzyokresowe bierne

ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 31.12.2012r. 31.12.2011r.

a) rozliczenia miedzyokresowe kosztow 5038 2 596
- rezerwa na badanie sprawozdania finansowego 47 46
- rezerwa na sporzadzenie sprawozdania finansowego 35 50
- rezerwa na kary umowne 4 658 2500
- pozostale 298 0
Rozliczenia miedzyokresowe, razem 5038 2 596
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32. Rezerwa na odroczony podatek dochodowy

%g“ggﬁ?ﬁ&%%%ﬁgeéwmw ODROCZONEGO 31.12.2012r. 31122011 .
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek 1282 500
okresu
2. Zwigkszenia 0 698
- naliczenie odsetek 0 698
- pozostate tytuty 0 0
3. Zmniejszenia -118 -6
- odwrodcenie si¢ roznic przejsciowych, w tym z tytutu odsetek -118 %
otrzymanych
4. Stan rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego na koniec 1164 1282
okresu
33. Kapital wlasny
KAPITAL ZAKLADOWY
. L . . Ro<_jz§1j . .. seri‘iY:r;tigjsicwg Data
Seria/emisja | Rodzaj akcji uprzywilejowan | Liczba akcji >, . .
ia akcji wa!'toscl ) rejestracji
nominalnej
I emisja na okaziciela zwykle 1000 000 100 1995-03-31
Il emisja na okaziciela zwykte 32000 000 3200 1995-09-12
Il emisja na okaziciela zwykle 1000 000 100 1996-01-16
IV emisja na okaziciela zwykle 500 000 50 1996-06-11
V emisja na okaziciela zwykle 400 000 40 1996-06-18
VI emisja na okaziciela zwykle 100 000 10 1996-06-25
umorzenie -3973815 -397 1996
umorzenie -255 106 -26 1997-10-29
umorzenie -313 038 -31 1998-12-01
umorzenie -401 917 -40 2000-01-20
umorzenie -6 339 593 -634 2004-03-05
umorzenie -11 858 265 -1186 2005-11-14
VIl emisja na okaziciela zwykle 35574 798 3557 2006-07-17
VI emisja na okaziciela zwykte 30 651 748 3065 2008-10-16
IX emisja na okaziciela zwykle 2 652 495 265 2008-10-15
umorzenie -4 980 652 -498 2009-01-22
X emisja na okaziciela zwykte 2828918 283 2009-04-30
X1 emisja na okaziciela zwykle 565 708 57 2009-06-24
XIl emisja na okaziciela zwykte 41 177 424 4118 2009-12-30
RAZEM 120 328 705 12 033
Specyfikacja akcji Funduszu
Ilo$¢ akeji Seria
6 877 614 | seria A
35574 798 | seria B
30 651 748 | seria C
6047 121 | seria D
41177 424 | seria E
120328 705 | razem
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Stan akeji wlasnych na 31.12.2012 r. w posiadaniu Funduszu
Liczba akcji Cena za 1 akcje w zt Warto$¢ w zi

1877614 10,04 z 18 851 244,56 z
2070000 20,00 zt 41 400 000,00 zt
795 692 20,00 zt 15913 840,00 zt
4251 748 2,30 z 9779 020,40 zt
1 11,71 z 11,71 z
8995 055 razem 85944 116,67 zt

Wycena akcji wilasnych dla celéw jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania
finansowego rézni si¢ ze wzgledu na r6zny moment nabycia w przesztosci i tym samym rézna
cen¢ jednostkowa nabycia akcji wlasnych (w przesztosci w posiadaniu spotki Supernova
Capital) z perspektywy jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

KAPITAL ZAKLADOWY 31.12.2012rr. 31.12.2011r.
kapitat akcyjny 12 033 12033
kapital akcyjny, razem 12 033 12 033
KAPITAL ZAPASOWY 31.12.2012 . 31.12.2011r.
a) kapitat utworzony ustawowo 295 823 295 823
b) korekta wartosci akcji i udzialow wniesionych do funduszu 99 127 99 127
Qalﬁgéai Z:lrﬁiz(l)rvlgy z tytulu nadwyzki ceny emisyjnej akcji ponad 366 558 366 558
d) inny (wg rodzaju) -272 371 -258 065
Kapital zapasowy, razem 489 137 503 443
KAPITAL Z AKTUALIZACJI WYCENY 31.12.2012r. 31.12.2011r.
kapitat z tytutu aktualizacji wyceny akcji i udziatow 0 0
Kapital z aktualizacji wyceny, razem 0 0
KAPITAL REZERWOWY 31.12.2012r. 31.12.2011r.
kapital rezerwowy 0 0
Kapital rezerwowy, razem 0 0
KAPITAL ZAKLADOWY 31.12.2012r. 31.12.2011r.
Kapital zakladowy na poczatek okresu 12 033 12 033
Zwigkszenia z tytutu: 0 0
- emisja akcji 0 0
Zmniejszenia z tytutu: 0 0
- umorzenia akcji 0 0
Kapital zakladowy na koniec okresu 12 033 12 033
AKCJE WELASNE 31.12.2012r. 31.12.2011r.
Akcje wlasne na poczatek okresu -113 314 -113314
Zwigkszenia z tytutu: 0 0
- nabycia akcji wlasnych 0 0
Zmniejszenia z tytutu: 27370 0
- sprzedazy akcji wlasnych 27 370 0
- umorzenia akcji 0 0
Akcje wlasne na koniec okresu -85944 -113 314
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KAPITAL ZAPASOWY 31.12.2012r. 31.12.2011r.

Kapital zapasowy na poczatek okresu 503 443 503 443
Zwigkszenia z tytutu: 0 0
- emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej 0 0
- podziatu zysku z lat ubiegltych 0 0
- pozostale 0 0
Zmniejszenia z tytulu: -14 306 0
- pokrycia straty 0 0
- sprzedaz akcji wlasnych -14 306 0
Kapital zapasowy na koniec okresu 489 137 503 443
KAPITAL Z AKTUALIZACJI WYCENY 31.12.2012 . 31.12.2011r.

Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia 0 0
Zmniejszenia 0 0
Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0
KAPITAL REZERWOWY 31.12.2012 . 31.12.2011r.

Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 0 0
Zwigkszenia 0 0
Zmniejszenia 0 0
Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu 0 0

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% na WZ Funduszu na dzien
przekazania sprawozdania finansowego (21 marca 2013 r.)

Zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Fundusz w trybie ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu otrzymanymi przez Fundusz, akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5%
glosow na Walnym Zgromadzeniu Funduszu byly nastgpujace podmioty*:

Akcjonariusz Ilos¢ akeji Ilos¢ glosow % kapitalu :l/:cjgihs;; v:n(;f)celf)
Novakonstelacja Limited 24 306 847 24 306 847 20,20% 21,83%
Superkonstelacja Limited 18 291 321 18 291 321 15,20% 16,43%
E;’g‘i“;ﬁﬁgf;ﬁge A 11577 447 11577 447 9,62% 10,40%
Akcje wlasne 8995 055 0 7,48% 0,00%
Pozostali akcjonariusze 57 158 035 57 158 035 47,50% 51,34%
Razem 120 328 705 111 333 650 100,00% 100,00%

* Emitent nie wykonuje prawa glosu z akcji wlasnych

Zgodnie z informacjami uzyskanymi przez Fundusz w trybie art. 68a ustawy o ofercie

publicznej, na dzien przekazania raportu osoby nadzorujace Fundusz posiadaly akcje

Funduszu:

» Pan Maciej Zientara przez spotke zalezng Superkonstelacja Ltd: 18.291.321 akcji
(warto$¢ nominalna 1.829.132,1 z}),

» Pan Piotr Janczewski posrednio posiadat 18.845 akcji (wartos¢ nominalna 1.884,5 zt).

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz na dzien publikacji raportu nastepujace
osoby zarzadzajace posiadaty akcje Funduszu:
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e Pan Maciej Wandzel przez spotke zalezng Novakonstelacja Ltd 24.306.847 (wartos¢
nominalna 2.430.684,7 zt),

Zmiany struktury wlasnosci znaczgcych pakietow akcji Funduszu w 2012 r. / do dnia
przekazania sprawozdania do publikacji

W dniu 10 sierpnia 2012 r. Fundusz otrzymat od Pioneer Pekao Investment Management S.A.
z siedzibg w Warszawie zawiadomienie o spadku tacznego zaangazowania w ogdlnej liczbie
glosow w Funduszu ponizej progu 5% do poziomu 4,98% w zakresie instrumentow
finansowych wchodzacych w sklad portfeli zarzgdzanych w ramach wykonywania przez ten
podmiot ustugi zarzadzania portfelem.

Zgodnie z zawiadomieniem Pana Macieja Wandzla i spotki Novakonstelacja Ltd. (NK) w
dniu 30 czerwca 2012 r. wygasto pelnomocnictwo udzielone NK w dniu 5 wrzesnia 2011 .
przez Altus 15 Fundusz Inwestycyjny Zamkniety z siedziba w Warszawie, uprawniajace NK
do wykonywania prawa glosu na Walnych Zgromadzeniach Funduszu z 4.500.000 akcji
Funduszu, dajacych prawo do 4.500.000 gloséw, stanowiacych 3,74% ogolnej liczby gtosow
w Funduszu. Przed wygasnigciem przedmiotowego pelnomocnictwa spotka NK (a posrednio
Pan Maciej Wandzel) posiadala mozliwo§¢ wykonywania prawa glosu z 28.806.847 akc;ji,
dajacych prawo do 28.806.847 gloséw na walnym zgromadzeniu Funduszu, stanowigcych
23,94% ogdlnej liczby glosow w Funduszu. Po wygasnieciu powyzszego pelnomocnictwa
NK (a posrednio Pan Maciej Wandzel) posiada 24.306.847 sztuk akcji Funduszu,
stanowiagcych 20,20% kapitatu zakltadowego Funduszu, dajacych prawo do 24.306.847
glosow na walnym zgromadzeniu Funduszu stanowigcych 20,20% ogodlnej liczby glosow.

W ramach rozliczenia transakcji nabycia spotki Recycling Park w dniu 20 listopada 2012 .
Fundusz dokonat transakcji zbycia poza rynkiem regulowanym 11.900.000 akcji wtasnych na
rzecz Eustis Company Limited, stanowigcych 9,89% kapitalu zaktadowego Funduszu. W
rezultacie pozniejszych modyfikacji warunkow nabycia spotki Recycling Park przez Fundusz,
Progress FIZAN, zarzadzany przez Altus TFI S.A. w dniu 8 stycznia 2013 r. nabyt od Eustis
Company Limited 11 500 tys. sztuk akcji Black Lion Fund, stanowigcych 9,56% udziatu w
kapitale zaktadowym Funduszu. W rezultacie fundusze inwestycyjne zarzadzane przez
ALTUS TFI S.A. posiadaty lacznie 14 660 tys. akcji Funduszu, stanowiacych 12,8% ogolnej
liczby gltoséw w Spotce. Dnia 25 stycznia 2013 r. Fundusze zarzadzane przez Altus TFI S.A.
zmniejszyly udzial w ogolnej liczbie gltoséw w Funduszu. Po zmianie udziatu fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez Altus TFI S.A. posiadaly tacznie 11 577 447 akcji Funduszu,
co daje 9,62% w jego kapitale zaktadowym.

34. Niezrealizowany i zrealizowany zysk (strata) netto

ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH

12 miesiecy 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

a) zrealizowany zysk / strata z lat ubiegtych

-107 872

-76 359

Zrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych, razem

-107 872

-76 359

NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH

12 miesiecy 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

a) niezrealizowany zysk (strat) z lat ubiegtych

122 300

82719

Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych, razem

122 300

82719
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ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO

12 miesiecy 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

a) zrealizowany zysk 13500 8997
b) zrealizowana strata -63 079 -40 564
Zrealizowany zysk (strata) netto, razem -49 579 -31 567

NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO

12 miesiecy 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

a) niezrealizowany zysk 32 005 57 656
b) niezrealizowana strata -22 072 -18 021
Niezrealizowany zysk (strata) netto, razem 9933 39 635

Specyfikacja 12 miesiecy 2012 r. | 12 miesiecy 2011 r.
Zyski wg spotek - metoda praw wiasno$ci 32 005 57 656
Wycena akcji spotek gietdowych 0 0
32 005 57 656
Specyfikacja 12 miesiecy 2012 r. | 12 miesiecy 2011 r.
Straty wg spétek - metoda praw wiasnosci -21 968 -17 639
Wycena akcji spotek gietdowych -104 -382
-22 072 -18 021
Wycena metoda praw wlasnosci w 2012 r.
Nazwa spotki 12 miesiecy 2012 r.
GK Scanmed -15503
GK Scanmed Multimedis 2132
Scan Development 28 861
Kolejowa Invest Sp. z 0.0. 0
CT Zuraw -260
GK PZO Investments -1271
Minska Development -256
Cracovia Property -791
Soho Factory -3 645
Next Media 237
Fashion Group 1
BL Sp. zo.0. 0
Fellow -242
Browar 645
Kalder A 129
razem 10 037
12 miesiecy 2012 r.
Zyski wg spotek — metoda praw wlasnosci 32 005
Straty wg spotek — metoda praw wlasnos$ci -21 968
razem 10 037

Niezrealizowane zyski z tytulu wyceny metoda praw wilasnosci wyniosty 32.005 tys. zt w

2012 roku.
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Na niezrealizowane straty w 2012 roku sktadaja si¢ skutki:

e  wyceny notowanych papieréw wartosciowych (rozpoznano strate 104 tys. zt z tytutu tej

wyceny),

e  straty z tytutu wyceny metodg praw wlasnosci 21.968 tys. zt.

NOTY DO RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

35. Pozostale przychody i koszty operacyjne

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

12 miesiecy 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

- rozwigzane rezerwy na kary umowne i pozostate straty 8 0
- przychody z tytutu refaktur 178 101
- pozostate przychody 882 56
Pozostale przychody operacyjne, razem 1068 157
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE 12 miesigcy 2012 r. | 12 miesigcy 2011 r.
- utworzone rezerwy na straty -2 158 0
- strata na aktywach objetych odpisem -4 410 0
- koszty podlegajace refakturowaniu -178 -101
- pozostate koszty -159 -30
Pozostale koszty operacyjne, razem -6 905 -131
36. Rezerwy i odpisy aktualizujace
REZERWY 1 ODPISY AKTUALIZUJACE 12 miesiecy 2012 r. 12 miesiecy 2011 r.
- odpis aktualizuj §¢ fikatow in jnych
PrggerSaFtluZa:A ilujqcy warto$¢ certyfikatow inwestycyjnyc 2891 2917
- odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci od Progress FIZAN -16 355 -3 801
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Scanmed -5 540 -6 109
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Scanmed Multimedis -43 -23
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Browar Gontyniec 0 -1757
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Next Media -526 -149
- 0dpis wartosci firmy z wyceny dla Fashion Group -603 -151
- odpis wartosci firmy z wyceny dla ThinkTank -1946 0
- odpis aktualizujacy warto$¢ pozyczek -2 036 -1045
- odpis aktualizujacy warto$¢ pozostatych aktywow finansowych
(m.in. akcji i udziatow) -365 11
Rezerwy i odpisy aktualizujace, razem -30 305 -15 263
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37. ZyskKi (straty) z inwestycji i wyceny

ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI

12 miesiecy 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

a) zrealizowane zyski z inwestycji 9 406 4719
b) zrealizowane straty z inwestycji -1791 -2127
Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji, razem 7 615 2592

ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI

Zrealizowane zyski z

Zrealizowane straty

inwestycji z inwestycji

Udzialy mniejszo$ciowe 0 0
Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 9 336 -1791
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych 0 -160
Pozostate papiery warto§ciowe 230 0
Razem 9 566 -1951
NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY 12 miesiecy 2012 r. 12 miesiecy 2011 r.
a) niezrealizowane zyski z wyceny 0 0
b) niezrealizowane straty z wyceny -104 -382
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny, razem -104 -382
NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY Niezrealizowane Niezrealizowane

zyski z wyceny straty z wyceny
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych 0 -104
Pozostate papiery warto$ciowe 0 0
Razem 0 -104

38. Podatek dochody biezacy i odroczony

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 12 miesiecy 2012 r. 12 miesiecy 2011 r.
1. Zysk (strata) brutto -40 300 8738
2. Réznice pomiedzy zyskiem (strata) brutto a podstawa 38420 8494
opodatkowania podatkiem dochodowym, (wg tytulow)

2a. Koszty niebedace kosztami uzyskania przychodow 81619 43196
2b. Koszty lat ubiegtych zmniejszajace podstawe opodatkowania -498 -234
2c¢. Przychody wytaczone z opodatkowania -57 667 -70 383
2d. Przychod}_/ lat ubiegtych zwigkszajace podstawe do 3968 381
opodatkowania

2e. Strata z lat ubiegtych -458
2f.Pozostate t_ytuiy roin_lqce z_ysk brutto od podstawy 10 998 19 004
opodatkowania - darowizny, inne

3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym -1 880 244
4. Podatek dochodowy wedlug stawki 19 % 0 -46
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PODATEK ODROCZONY WYKAZANY W RACHUNKU
ZYSKOW I STRAT

12 miesiecy 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

a) zwiekszenie aktywow z tytutu podatku odroczonego 536 468
b) zmniejszenie aktywow z tytulu podatku odroczonego 0 -400
¢) zwigkszenie rezerwy z tytulu podatku odroczonego 0 -698
d) zmniejszenie rezerwy z tytutu podatku odroczonego 118 6
Calkowita zmiana podatku odroczonego, w tym: 654 -624
- rezerwa na podatek odroczony nie odniesiona do rachunku 0 0
zyskow i strat

- aktywa na podatek odroczony nie odniesione do rachunku 0 0
zyskow i strat

Odroczony podatek dochodowy w rachunku zyskow i strat 654 -624

39. Podzial wyniku

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, ktore odbedzie si¢ w ciggu 6

zakonczenia 2012 r., podejmie decyzje o podziale zysku / straty.

POZOSTALE DODATKOWE INFORMACJE I OBJASNIENIA

40. Informacje o instrumentach finansowych

Black Lion Fund S.A. na dzien 31 grudnia 2012 r. posiadal nastgpujace instrumenty

finansowe:
e Akcje i udziaty mniejszosciowe (z PPP),

Pozostate papiery warto$ciowe,
Udzielone pozyczki,
Srodki pieniezne.

Tabela - Informacja o instrumentach finansowych

miesiecy od

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i pozostatych jednostkach,

Pozostale
Udzialy nO;O\iAé?,ne ug\zkiz]le Iw Akcje i udzialy tvkcfz:):t:lzlilﬁ’ Dluzne Pozostale
mniejszo- p p . M s y w jednostkach 'P y papiery aktywa Razem
. warto§ciowe i | jednostkach jednostkach s !
sciowe : . stowarzyszonych N warto$ciowe | finansowe
instrumenty zaleznych krajowych
finansowe

VALY L EVIRIORIED () 234 1017 201 188 1776 268 7841 150 360 461684
poczatek okresu
a. Zwiekszenia 0 2434 96 795 1155 1101 23076 3016 127 577
- wycena / naliczenie 0 426 9392 645 0 499 0 10 962
odsetek
- nabycia 0 2008 87 403 510 1101 22577 3016 116 615
- polaczenie z innymi
spolkami 0 0 0 0 0 0 0 0
- pozostate (m.in. 0 0 0 0 0 0 0 0
zmiana statusu spotki)
b. Zmniejszenia -234 -3042 -17 884 0 -1101 -23031 -19 246 -64 538
- wycena / zaplata 234 528 0 0 0 -1830 -19 246 21838
odsetek
- sprzedazy 0 -2 514 -3872 0 -1101 -21 201 0 -28 688
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Podzial instrumentow finansowych

Ponizsza tabela przedstawia podzial instrumentéw finansowych Funduszu na aktywa
finansowe przeznaczone do obrotu, pozyczki udzielone i naleznosci wlasne, aktywa dostgpne
do sprzedazy oraz aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci.

Instrument

Wartos¢ bilansowa na
dzien 31.12.2012 r.

Kwalifikacja*

Wartos¢ bilansowa na
dzien 31.12.2011 r.

Kwalifikacja*

Akcje i udziaty w
jednostkach zaleznych
notowanych w regulowanym
i nieregulowanym obrocie

32 693

PDO

17 962

PDO

Akcje i udziaty w
jednostkach
stowarzyszonych
notowanych w regulowanym
i nieregulowanym obrocie

2931

PDO

PDO

Pozostate notowane papiery
wartosciowe i instrumenty
finansowe

409

PDO

1017

PDO

Udzialy mniejszosciowe
nienotowane

DDS

234

DDS

Udzialy mniejszosciowe
notowane

PDO

PDO

Pozostate akcje i udzialty
nienotowane

268

DDS

268

DDS

Udziaty w jednostkach
zaleznych nienotowanych

337 406

DDS

273 226

DDS

Pozostale
Udzialy no;o?é?,ne Q\k_qle ! Akcje i udzialy tvkcje ! utdfla;ly Dluzne Pozostale
mniejszo- p p . Y | uadAay w w jednostkach  pozostalyc papiery aktywa Razem
£ warto§ciowe i | jednostkach jednostkach L .
$ciowe : . stowarzyszonych - wartosciowe | finansowe
instrumenty zaleznych krajowych
finansowe
- polaczenie z innymi
spotkami 0 0 0 0 0 0 0
- pozostate (m.in.
wyodrebnienie 0 0 -14012 0 0 0 0 14012
warto$ci firmy, zmiana
statusu spotki)
WartoS¢ bilansowa na 0 409 370099 2931 268 7886 | 143130 524723
koniec okresu
Naleznosci z tytulu udzielonych pozyczek 31.12.2012r. 31.12.2011r.
- kapitat 34279 65 459
- odsetki 5163 4805
Naleznosci (netto), razem 39 442 70 264
SRODKI PIENIEZNE I INNE AKTYWA PIENIEZNE 31.12.2012r. 31.12.2011r.
a) $rodki pieni¢zne na rachunkach bankowych biezacych 57 73
b) $rodki pieniezne na rachunkach bankowych lokat 0 721
) depozyty terminowe 0 0
d) srodki pienigzne na rachunkach inwestycyjnych 15 11
e) srodki pienigzne w kasie 2 2
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 74 807
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Warto$¢ bilansowa na cny Wartos$¢ bilansowa na cny L
LR dzien 31.12.2012 r. O EEE dzien 31.12.2011 r. [acliiiceld
Udzialy w jednostkach
wspotzaleznych 0 DDS 0 DDS
nienotowanych
Udziaty w jednostkach
stowarzyszonych 0 DDS 1776 DDS
nienotowanych
D}uZne papiery wartosciowe 7886 UTW 7841 UTW
nienotowane
Dtuzne papiery wartosciowe 0 PDO 0 PDO
notowane
Pozostale nienotowane 143130 DDS 159 360 DDS
papiery warto$ciowe
Udzielone pozyczki 39 442 UPNW 70 264 UPNW
razem 564 165 531 948

* Kwalifikacja —objasnienie skrotow:

PDO —Aktywa przeznaczone do obrotu

DDS - Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy
UPNW- Udzielone pozyczki, naleznosci wltasne

UTW — Aktywa utrzymywane do terminu wymagalnosci

Kategorie ,,Pozostale nienotowane papiery wartosciowe” stanowia:

e Certyfikaty inwestycyjne w funduszach: ,,Progress Fundusz Inwestycyjny Zamkniety
Aktywow Niepublicznych” i ,,Zachodni Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych”, taczna warto$¢ 3.380 tys. zt, ilos¢ sztuk: 17.141,

o Kwota nalezna z tytutu zbycia akcji Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA (poprzednia nazwa:
Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA) i Browaru Gontyniec do Progress FIZAN, kwota
139.750 tys. zt.

Specyfikacja pozostalych papieréw wartosciowych
3380 | Certyfikaty inwestycyjne

Kwota nalezna netto z tytutu zbycia akcji Kolejowa Invest SKA i Browaru Gontyniec do Progress
139 750 FIZAN

143 130 | razem

Do portfela pozyczek udzielonych zalicza si¢ pozyczki (kapitat i odsetki) udzielone spotkom
zaleznym i pozostatym.

Instrumenty zostaty zaklasyfikowane do odpowiednich portfeli na podstawie opracowanej
przez Fundusz polityki inwestycyjnej.

Opis metod i istotnych zaloien przyjetych do ustalania wartosci godziwej aktywow i
zobowigzan finansowych

Za warto$¢ godziwg przyjmuje si¢ kwote, za jaka dany sktadnik aktywow mogltby zostaé
Wymieniony, a zobowigzanie uregulowane na warunkach transakcji rynkowej, pomi¢dzy
zainteresowanymi 1 dobrze poinformowanymi, niepowigzanymi ze sobg stronami.
Wiarygodna warto$¢ godziwa ustalana jest w drodze wyceny instrumentu finansowego po
cenie ustalonej na aktywnym rynku regulowanym, na ktérym nastgpuje publiczny obrot
instrumentami finansowymi, za$ informacje o tej cenie sg publicznie dostgpne.



Black Lion Fund S.A.
Sprawozdanie Finansowe na dzien 31 grudnia 2012 r. /
za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

Fundusz przyjmuje nastepujace zatozenia przy ustalaniu wartosci godziwej dla notowanych

instrumentéw finansowych:

1. Notowane akcje i udzialy mniejszo$ciowe (z PPP) - sa wyceniane wedlug ostatniego
kursu ustalonego w systemie kursu jednolitego na GPW,

2. Notowane pozostale akcje (poza PPP) - wedlug ostatniego kursu ustalonego w systemie
kursu jednolitego na GPW / New Connect,

3. Obligacje skarbowe - wedtug kursu gietdowego ustalonego do ich wartoéci nominalnej
lacznie z narostymi odsetkami.

Na dzien bilansowy Fundusz posiada nastgpujace aktywa notowane na GPW:

31.12.2012 r.

Wartos¢

Nazwa jednostki | Liczba akcji bilansowa akcji

Prochnik SA 1118 975 269
Bytom SA 561 070 140
razem 409

Fundusz posiada rowniez udzialy w j. zaleznej notowanej na New Connect. Udzialy w
Scanmed Multimedis S.A. jako jednostce zaleznej sa wyceniane wg metody praw wlasnosci
na dzien bilansowy.

Fundusz posiada réwniez udzialy w j. stowarzyszonej notowanej na New Connect. Udziaty
w Browarze Gontyniec S.A. jako jednostce stowarzyszonej sg wyceniane wg metody praw
wlasnosci na dzien bilansowy.

Warto$é rynkowa (wg kursu na New Connect na 31.12.2012 r.)

Akcje Scanmed Multimedis SA warto$¢ rynkowa 26 513

Akcje Browaru Gontyniec SA warto$¢ rynkowa 5975

Sposob ujmowania skutkow przeszacowania notowanych aktywow finansowych

Skutki przeszacowania notowanych aktywéw finansowych Fundusz odnosi do przychodow
lub kosztow finansowych.

Zasady dotyczgce wprowadzania do ksigg rachunkowych instrumentow finansowych
nabytych na rynku regulowanym

W zakresie ustalania momentu ewidencji transakcji dotyczacych nabycia instrumentow
finansowych na rynku regulowanym przyjmuje sie, ze datg stosownych ksiegowan dla akcji
jest moment zawarcia transakcji, natomiast dla papierow dtuznych — moment rozliczenia
transakcji.

Obcigienie ryzykiem stopy procentowej

Na dzien 31 grudnia 2012 r. Fundusz posiadal nastgpujgce zobowigzania z tytutu pozyczek,
kredytow, wyemitowanych papierow wartosciowych:

e Zobowigzania z tytutu pozyczek 16.440 tys. zi,

e Zobowigzania z tytutu kredytow 8.365 tys. zi,
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e Zobowigzania z tytulu wyemitowanych dtuznych papierow warto$ciowych w kwocie

129.925 tys. zt,

e Brak zobowigzan z tytutu wystawionych weksli.

Specyfikacja pozyczek i kredytow zaciagnietych przez Fundusz 31.12.2012r. 31.12.2011r.
Kredyt w banku SGB-Bank 4000 7089
Kredyt w banku Gospodarczy Bank Wielkopolski 0 8070
Kredyt w systemie cash pool - w banku RBS Bank 4365 0
Pozyczka od PZOI 15 355 14 445
Pozyczka od Carint Investment 1085 0
Kredyty i pozyczki zaciagniete, razem 24 805 29 604
Specyfikacja pozyczek i kredytéw Kwotawg | Termin o Saldo na dzien
zaciagnietych przez Fundusz Data umowy umowy splaty Stopa % bilansowy
Pierwszy okres -
7,70%; potem
WIBOR 3M jako
Kredyt w banku SGB-Bank 18.08.2011 1. 7850 | 31.01.2013 | , Srednia z ostatnich 5 4000
kwotowan z miesigca
przed rozpoczgciem
okresu odsetkowego
+ marza 3%
Saldo ujemne:
Kredyt w systemie cash pool - w WIBOR 1M + 2 %
barke RBS Bank P 05.02.2009 1. Saldo dodatnie: 4365
Saldo O/N WIBOR
0,05%
Pozyczka od PZOI 22.12.2006 r. 10821 | 31.12.2013 8,38 15 355
Pozyczka od Carint Investment 08.02.2012 r. 1000 | 30.09.2012 8,00 1085
razem 24 805

Zobowigzania z tytulu pozyczek stanowila pozyczka udzielona przez spotke zalezna od
Funduszu PZO Investment Sp. z 0.0. w likwidacji spotce Zachodni Fundusz Inwestycyjny w
dniu 21 grudnia 2006 r. Pozyczka ta zostala przejeta przez BL Fund S.A. wraz z
potaczeniem si¢ BL Fund S.A. z Zachodnim Funduszem Inwestycyjnym NFI SA w dniu 30
grudnia 2009 r. Pozyczka jest oprocentowana w wysokosci stawki WIBOR dla lokat 6-
miesiecznych powiekszonej o 1,5 punktu procentowego.

Ponadto, Fundusz zaciaggnat pozyczke od Carint Investment w dniu 08.02.212 r. w kwocie 1
min zi.

Na zobowigzania z tytulu wyemitowanych dhuznych papieréw wartosciowych w dniu 31

grudnia 2012 r. sktadaty sie:

e Obligacje o wartosci nominalnej 39.000 tys. zt objete w catosci przez Kolejowa Invest
Sp. z 0.0. SKA. Obligacje nosza oprocentowanie w wysokosci stawki WIBOR 3M
powiekszonej o 4 punkty procentowe. Odsetki sa ptatne co kwartat, Obligacje zostaty
wykupione w cato$ci w dniu 20 marca 2013 r.

e Obligacje na okaziciela seria B i C warto$ci nominalnej 66.000 tys. zt. Obligacje nosza
zmienne oprocentowanie rowne WIBOR 6M + 3,10 p.p. w skali roku. Odsetki sg ptatne
o pot roku. W styczniu 2012 roku doszto do przedterminowego wykupu obligacji serii A
i emisji obligacji serii Bi C,

e Obligacje wyemitowane przez Fundusz o wartosci nominalnej 22.000 tys. zt i nabyte
przez Scan Development. Obligacje serii D, E, F nosza oprocentowanie stale
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wynoszace 9,08%. Obligacje serii G noszg oprocentowanie stale wysokosci
9,11%. Obligacje serii H i I nosza oprocentowanie odpowiednio 8,70% i 8,20%.
Obligacje zostaly wykupione w cato$ci w marcu 2013 r.

Zobowiazania z tytulu obligacji na 31.12.2012 r.

Nabywca Nr serii Termin wykupu Saldo na dzien

bilansowy
Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA PRG3004130001 | 30-04-2013. 39 026
B1-26-01-2018;
. B2-26-07-2018,;
SGB-Bank BiC B3-28-01-2019: 68 372
C- 26-01-2016.

od 21-05-2013
Scan Development D-I do 19-12-2013 22527

Dluzne papiery wartosciowe, razem 129 925

Obcigienie ryzykiem kredytowym

Fundusz stara si¢ lokowa¢ swoje wolne $rodki finansowe w instrumenty obcigzone
niewysokim ryzykiem kredytowym, a takze pozycza wolne $rodki swoim spotkom
zaleznym.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedaiy lub przeznaczone do obrotu, wyceniane w
wysokosci ceny nabycia skorygowanej o odpisy, jezeli brak jest moZliwosci wiarygodnego
zmierzenia wartosci godziwej tych aktywow

Znaczaca cze$¢ akcji i udzialdow podmiotow mniejszosciowych z Programu Powszechnej
Prywatyzacji zaklasyfikowana do portfela dostepnych do sprzedazy nie jest notowana na
zadnym z rynkéw regulowanych. Z tego wzgledu nie mozna wiarygodnie ustali¢ warto$ci
godziwej tych aktywow. Instrumenty te s3g wykazywane wedhug ceny nabycia skorygowanej
o odpisy aktualizujace z tytutu trwatej utraty wartosci. Na dzien 31 grudnia 2011 r. wartos¢
bilansowa tych instrumentow wynosi zero.

Ponadto, do portfela zostaly zaliczone akcje i udzialty w pozostatych jednostkach
nienotowanych (268 tys. zt) oraz certyfikaty inwestycyjne (w tym cze$¢ certyfikatow nabyta
przez ZNFI i przejeta przez BL NFI S.A. wraz z potaczeniem obu Funduszy), dla ktérych
nie istnieje aktywny rynek i nie sag kwotowane publicznie ich kursy. Z tego wzgledu nie jest
mozliwe wiarygodne ustalenie ich wartosci godziwej. Instrumenty te wyceniane sa wedtug
cen nabycia skorygowanych o odpisy z tytutu utraty warto$ci.

Na dzien bilansowy dokonano aktualizacji wartos$ci certyfikatow, odpis aktualizujacy wyniost
kumulatywnie 5.906 tys. zt, z czego kwota, ktora obcigzyta rachunek zyskow i strat 2012 r.,
wyniosta 2.891tys. zt (pozostata kwota odpisu zostata dokonana przed 2012 r.).

9 286 | Warto$¢ certyfikatow Progress i Zachodni FIZAN przed odpisami

-5 906 | Odpis aktualizujacy

3380 | Wartos¢ certyfikatow FIZAN po dokonaniu odpisu aktualizujacego

Wartos¢ kwoty naleznej z tytulu zbycia akcji Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA (poprzednia
nazwa: VIS Investments Sp. z 0.0. SKA) i Browaru Gontyniec do Progress FIZAN wyniosta
na dzien 31.12.2012 r. 139.750 tys. zl. Na dzien bilansowy dokonano aktualizacji wartosci
kwoty naleznej, odpis aktualizujacy wynidst kumulatywnie 45.104 tys. zt. Kwota odpisu,
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ktora obciazyta rachunek zyskow i strat w 2012 r., wyniosta 16.355 tys. zt (pozostata kwota
odpisu zostata dokonana przed 2012 r.).

Kwota nalezna z tytutu zbycia akcji Kolejowa Invest SKA i Browaru Gontyniec
do Progress FIZAN (przed odpisami)

-45 104 | Odpis aktualizujacy
139 750 | Kwota nalezna od Progress FIZAN po dokonaniu odpisu aktualizujacego

184 854

Kwota nalezna z tytutu zbycia akcji Kolejowa Invest SKA do Progress FIZAN
(po dokonaniu odpiséw aktualizujacych)

Kwota nalezna z tytutu zbycia akcji Browaru Gontyniec do Progress FIZAN (po
dokonaniu odpisow aktualizujacych)

139 750 | Kwota nalezna od Progress FIZAN po dokonaniu odpisu aktualizujacego

129 787

9963

Aktywa finansowe przeksztalcane w papiery wartosciowe lub umowy odkupu
W 2012 r. nie wystapity takie przypadki.

Przekwalifikowania aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej do aktywow
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia

W okresie od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. nie wystgpity przekwalifikowania
aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej do aktywow wycenianych w
skorygowanej cenie nabycia.

Wycena akcji i udzialow w spotkach zaleinych, dokonane odpisy aktualizujqce z tytutu
trwalej utraty wartosci aktywow finansowych oraz zwigkszenia wartosci aktywow
finansowych w zwiqzku 7 ustaniem przyczyn, dla ktorych dokonano tych odpiséw

W 2012 r. dokonano wyceny akcji i udziatow w spotkach zaleznych metoda praw wihasnosci.
W wyniku tej wyceny odnotowano zysk w wysokosci 10.037 tys. zt.

Specyfikacja 12 miesiecy 2012 r.

Zyski wg spotek — wg metody praw wiasnoséci 32 005

Straty wg spotek — wg metody praw wiasnosci -21 968
10 037

W rachunku zyskow i strat zostata ujeta planowa amortyzacja wartosci firmy z wyceny, jak
rowniez odpisy z tytulu wartosci.

Specyfikacja wszystkich rezerw i odpisow aktualizujacych dokonanych w 2012 r. zostata
przedstawiona ponizej:

REZERWY 1 ODPISY AKTUALIZUJACE 12 miesiecy 2012 r.
- odpis aktualizujacy warto$¢ certyfikatdw inwestycyjnych FIZAN -2891
- odpis aktualizujacy warto§¢ naleznosci od Progress FIZAN -16 355
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Scanmed -5 540
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Scanmed Multimedis -43
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Next Media -526
- odpis wartoéci firmy z wyceny dla Fashion Group -603
- odpis wartoéci firmy z wyceny dla ThinkTank -1946
- odpis aktualizujacy wartoéé pozyczek -2 036
- 0(_ipis aktge_ilizujf;cy warto$¢ pozostatych aktywow finansowych -365
(m.in.. akcji 1 udziatéw)

Rezerwy i odpisy aktualizujace, razem -30 305
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Zmiany w kapitale 7 aktualizacji wyceny w zakresie instrumentow finansowych
Kapitat z aktualizacji wyceny w 2012 r. nie ulegt zmianie.
Przychody 7 tytutu odsetek i pozostale przychody 7 inwestycji

Przychody z tytutu odsetek w okresie od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. wyniosty
4.794 tys. zt. Przychody z tytutu dywidend wyniosty 23 tys. zt.

Zrealizowane zyski z inwestycji wyniosty 7.615 tys. zt w 2012 roku.

ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI 12 miesiecy 2012 r.
a) zrealizowane zyski z inwestycji 9 406
b) zrealizowane straty z inwestycji -1791
Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji, razem 7615
— Koszt sprzedanych Przychéd ze - .
Nazwa spotki - Dy Wynik na sprzedazy
Scanrent 122 18 -104
Next Media 238 5 -233
Scanmed 2070 11 406 9336
CT Zuraw 1454 0 -1 454
Obligacje JWC 464 694 230
Akcje notowane 2513 2353 -160
7615

Odpisy aktualizujgce wartosé udzielonych pozyczek oraz naleinosci wtasnych z tytutu
trwalej utraty ich wartosci

Na dzien 31 grudnia 2012 r. kwota odpisow aktualizujacych naleznosci wynosita:
e Odpis na pozyczke dla Next Media - 1.900 tys. zi,

e QOdpis na pozyczke dla 4Sync Solutions — 136 tys. zt,

e Pozostate naleznosci - 21 tys. zk.

Koszty z tytulu odsetek od zobowigzan finansowych, wyliczone za pomocq stop
procentowych wynikajgcych 7 zawartych kontraktow

W 2012 r. koszty odsetek od zobowigzan finansowych, wyliczone za pomocag stop
procentowych wynikajacych z zawartych kontraktow byly nastepujace:

Tytul zobowiazania Kwota odsetek w 2012 r.

Kredyt SGB 572
Pozyczka PZOI 909
Pozyczka Playhour Ltd 47
Pozyczka Carint Investment 85
Pozostate koszty odsetek i prowizji 153
Obligacje na okaziciela 6123
Obligacje Scan Development 527
Obligacje Kolejowa Invest SKA 2950

Odsetki razem 11 366
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Informacja dotyczgca celow i zasad zarzgdzania ryzykiem finansowym

Fundusz stara si¢ lokowa¢ swoje wolne $rodki finansowe w instrumenty obcigzone
niewysokim ryzykiem kredytowym, a takze pozycza wolne $rodki swoim spotkom zaleznym
Ponadto, Fundusz monitoruje na biezaco sytuacje finansowa i ryzyko podmiotow, w ktorych
jest zaangazowany przez akcje, udziaty lub wierzytelnosci.

Inwestycje w instrumenty pochodne oraz w transakcje zabezpieczajgce

W okresie od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. Fundusz nie dokonywat inwestycji w
instrumenty finansowe o charakterze instrumentéw pochodnych oraz w inne prawa pochodne
od praw majatkowych, jak rowniez nie zawieral zadnych transakcji terminowych. Fundusz
nie dokonywal rowniez zadnych transakcji zabezpieczajacych.

41. Kupno / sprzedaz akcji / udziatléw w spétkach zaleznych
Transakcje powodujace nabycie / utrate kontroli
W 2012 roku sprzedano wszystkie udziaty w CT Zuraw.

W 2012 roku mialy miejsce nastgpujace transakcje nabycia akcji / udzialow umozliwiajace
Funduszowi sprawowanie kontroli:

e Nabycie 62,12% udziatéw w ThinkTank Sp. z o0.0.,

e Nabycie 100% udziatéw w Recycling Park Sp. z 0.0.,

e Nabycie 51% udziatow w Neo Risk Control Sp. z 0.0.

Transakcje niepowodujace nabycia / utraty kontroli

W 2012 r. miaty miejsce nastgpujace zmiany udziatow w j. zaleznych, nie skutkujace utrata

kontroli:

e Scanmed Multimedis S.A. — transakcje na akcjach spotki, w wyniku tych transakcji udziat
Funduszu w aktywach netto Scanmed Multimedis S.A. wynosit 72,05% na 31.12.2012 .
(Fundusz posiadat 8.285.382 akcji Scanmed Multimedis na dzien bilansowy),

e Scanmed S.A. — akcje Scanmed S.A. zostaly zbyte przez Fundusz do Scanmed
Multimedis S.A. Efektywny udziatl Funduszu w jednostce posrednio zaleznej, ktorg stat
si¢ Scanmed S.A., wynosit 72,05% na dzien bilansowy,

e Next Media Sp. z 0.0. — sprzedaz pakietu akcji, w wyniku tej transakcji udzial Funduszu
w aktywach netto Next Media Sp. z 0.0. wynosit 87,75% na dzien bilansowy,

e Scan Development ze spotki posrednio zaleznej od Funduszu stat si¢ spotka bezposrednio
zalezng od Funduszu (Fundusz posiadat 100% udziatow w tej spotce na dzien bilansowy).

Ponadto w 2012 r. Fundusz nabyt pakiet akcji spotki Browar Gontyniec S.A., W wyniku tej
transakcji Fundusz posiadat 23,25% akcji Browaru na dzien bilansowy (Browar Gontyniec
nadal pozostawatl jednostka stowarzyszong na dzien bilansowy).

Po dniu bilansowym miaty miejsce nastepujace istotne transakcje nabycia / zbycia akcji /

udziatow:

e Préochnik S.A. — nabycie przez Fundusz 24,5 min akcji z nowej emisji Prochnika SA w
dniu 12 lutego 2013 r.,

e W dniu 18.03.2013 r. Scanmed Multimedis S.A. dokonal emisji 8.250.000 imiennych
warrantOw subskrypcyjnych serii A, uprawniajagcych do objecia akcji zwyklych na
okaziciela serii D w zarejestrowanym kapitale warunkowym Emitenta, po cenie emisyjnej
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2,6 ztote za jedng akcje serii D. Podmioty, ktore objety ww. warranty, w dniu 18.03.2013
r. wykonaly wynikajace z nich prawo do objgcia tacznie 8.250.000 akcji zwyktych serii
D, ktore zostaly objete w sposéb nastepujacy: 1) Black Lion Fund S.A. z siedziba w
Warszawie objat 5.129.000 akcji, za taczng cen¢ emisyjna 13.335.400 zt., 2) fundusze
inwestycyjne, zarzadzane przez Investors Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.,
objety tacznie 3.121.000 akcji, za taczna ceng emisyjng w kwocie 8.114.600 zi,

W dniu 18.03.2013 r. spotka Scanmed Multimedis S.A. nabyta od Black Lion Fund S.A.
udziaty spoOtki Scan Development za tgczng cen¢ wynoszacg 9.750.004,55 ztotych.
Nabyte udzialy stanowig 41% udzialéw Scan Development Sp. z 0.0. innych, niz udziaty
wlasne. Nabycie udzialéw Scan Development, o ktéorych mowa powyzej, zostalo
sfinansowane ze $rodkéw pochodzacych z emisji akcji Scanmed Multimedis S.A. serii D,
dokonanej w dniu 18.03.2013 r. w ramach warunkowego podwyzszenia Kkapitatu
zaktadowego,

W dniu 20 marca 2013 r. Fundusz zawarl porozumienie z Progress Funduszem
Inwestycyjnym Zamknietym Aktywoéw Niepublicznych, zarzadzanym przez Altus
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Przedmiotem porozumienia byto potracenie
1 rozliczenie wzajemnych wierzytelnosci Funduszu oraz Progress FIZAN. W zakresie
umorzenia zobowigzan Progress FIZAN, rozliczono czgsciowo cen¢ przeniesienia przez
Fundusz wlasnosci akcji w spotce Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA na rzecz Progress
FIZAN. Zgodnie z warunkami przeniesienia wlasnosci akcji spotki VIS Investments Sp. z
0.0., cena sprzedazy za te akcje miata by¢ platna wraz z uzyskaniem przez Progress
FIZAN wptywow ze sprzedazy nieruchomosci przy ulicy Kasprzaka badz sprzedazy akcji
w Kolejowa Invest Sp. z o.0. SKA. Na mocy porozumienia umorzona zostata
wierzytelno§¢ Spotki wobec Progress FIZAN z wyzej opisanego tytulu na taczng kwotg
107.909.125,65 zt. W zakresie umorzenia zobowigzan Funduszu, umorzeniu uleglo
miedzy innymi 39 obligacji na okaziciela serii PRG3004130001, o tacznej wartosci
nominalnej 39.000.000,00 zt, wyemitowanych przez Funduszu w dniu 30 wrze$nia 2010
r., nie majacych formy dokumentu, zapisanych w ewidencji prowadzonej przez Raiffeisen
Bank Polska S.A. Obligacje byly przed umorzeniem w posiadaniu Progress FIZAN.
Umorzono réwniez obligacji imienne serii J, o tacznej wartosci nominalnej 3.700.000 zt ,
wyemitowanych przez Fundusz w dniu 11 lutego 2013 r. Ponadto umorzeniu ulegta
laczna kwota zobowigzan Funduszu w wysokosci 60,8 min PLN wynikajacych z szeregu
transakcji nabycia instrumentow finansowych przez Spotke. Wierzytelnosci wobec Spotki
wynikajace z tych transakcji zostaly przed zawarciem Porozumienia nabyte przez
Progress FIZAN. W ramach rozliczenia Spotka nabyla tez od Progress FIZAN weksle
inwestycyjne wyemitowane przez Minska Development sp. z 0.0. o wartosci 3,9 min
PLN. W wyniku zawarcia i wykonania Porozumienia w sposob znaczacy zmniejszyta si¢
kwota zadtuzenia Spotki z tytutu wyemitowanych obligacji oraz zobowigzan handlowych
przy jednoczesnym zmniejszeniu si¢ aktywOw w postaci wierzytelnosci.

42. Zobowigzania warunkowe

W dniu 26 listopada 2012 r. Fundusz zawarl umowe porgczenia sptaty wierzytelnosci Banku
Idea Bank z tytutu kredytu udzielonego spétce Myrage 25 S.A. do wysokosci 993,6 tys. zt.

Stan pozostalych zobowigzan warunkowych na dzien bilansowy nie ulegl istotnym zmianom
w stosunku do stanu na 30.06.2012 roku opisanego w Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym obejmujgcym pierwsze potrocze 2012 r. i przedstawia sie nastepujaco:

W dniu 15 lutego 2012 roku, w celu spelienia warunkow uruchomienia kredytu
inwestycyjnego przeznaczonego na realizacj¢ projektu Soho, ustanowiono hipoteke na
nieruchomosci, polozonej w Warszawie przy ul. Minskiej 25. Fundusz oraz spotka zalezna
Fellow Sp. z o. o. ustanowily zastawy w oparciu o przepisy Kodeksu cywilnego oraz
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zastawy rejestrowe, na 100% udziatlow w kapitale zakladowym Soho Factory Sp. z 0.0. do
najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 59.850 tys. zt

e W wyniku postanowien umowy z dnia 22.12.2011 r. dotyczacej leasingu zwrotnego
budynku Szpitala §w. Rafala wraz z gruntem zawartej z BPS Leasing S.A, Fundusz udzielit
poreczenia splaty naleznosci leasingowych, do wysokosci 60.000 tys. zt.

e W dniu 29 listopada 2011 roku Fundusz udzielit porgczenia kredytu inwestycyjnego za
zobowigzania spotki zaleznej Browar Gontyniec, udzielonego przez Gospodarczy Bank
Wielkopolski S.A. w kwocie 8.600 tys. zt.

e W dniu 7 wrzesnia 2011 roku Fundusz udzielit Gospodarczemu Bankowi
Wielkopolskiemu S.A. poreczenia cywilnego za zobowigzania spotki zaleznej Browar
Gontyniec, wynikajace z zaciggnietego przez ta spotke kredytu inwestycyjnego w kwocie
2.774 tys. zk.

e Poreczenie cywilne do kwoty 1 min zlotych za zobowigzania CT Zuraw S.A. z tytulu
Umowy o Limit Kredytowy zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A.

43. Wskazanie postepowan toczacych si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien bilansowy Fundusz ani jego spotki zalezne nie byty strong postepowan toczacych

si¢ przed sadem, organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem

administracji publicznej w zakresie:

e Postepowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorego warto$¢ stanowitaby
co najmniej 10% kapitatlow wiasnych Funduszu ani

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

44. Zobowiazania wobec budzetu panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego z
tytulu uzyskania prawa wlasnosci budynkoéw i budowli

Fundusz nie posiada zobowigzan wobec budzetu panstwa lub gminy z tytulu uzyskania prawa
wlasnosci budynkow i budowli.

45. Przychody, koszty i wyniki dzialalno$ci zaniechanej lub przewidzianej do
zaniechania

Fundusz nie zaniechal w okresie sprawozdawczym i nie przewiduje zaniechaé zadnej
z podstawowych dziatalnosci.

46. Koszt wytworzenia srodkéw trwalych w budowie oraz Srodkow trwalych na wlasne
potrzeby

W okresie od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. Fundusz nie ponidst istotnych
naktadéw na wytworzenie srodkow trwatych w budowie oraz $rodkéw trwalych na wiasne
potrzeby.
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47. Informacje o poniesionych oraz okresie

12 miesiecy nakladach inwestycyjnych

planowanych w najblizszych

Obecnie najistotniejszymi aktywami Funduszu sg akcje i udziaty spoétek zaleznych. W okresie
najblizszych 12 miesiecy Fundusz zamierza skupi¢ si¢ na zarzadzaniu obecnym portfelem
spotek. Nowe inwestycje moga wystapi¢c w przypadku znalezienia atrakcyjnego celu
inwestycyjnego oraz zorganizowania finansowania.

48. Informacje o wspolnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegajg konsolidacji

W okresie sprawozdawczym, za ktory sporzadzono sprawozdanie finansowe, Fundusz nie
prowadzil zadnych wspolnych przedsigwziec.

49. Informacje o zatrudnieniu

Zatrudnienie w Funduszu na koniec 2012 r. wyniosto 6 pracownikow.

50. Wynagrodzenie i nagrody wyplacone Czlonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej

Funduszu
ZARZAD
Okres pelnienia funkcji w 2012 r.
Imie i nazwisko Funkcja Od Do Wynagrodzenie
Rafal Bauer Prezes Zarzadu 01.01.2012 22.11.2012 215
Mariusz Omiecinski Czlonek Zarzadu 01.01.2012 31.12.2012 0
Maciej Wandzel Prezes Zarzadu 23.11.2012 31.12.2012 0
Razem 215
RADA NADZORCZA
Okres pelnienia funkcji w 2012 r.
Imig i nazwisko Funkcja Od Do Wynagrodzenie
Maciej Wandzel Przewodniczacy RN 01.01.2012 22.11.2012 54
Piotr Janczewski Czlonek RN 01.01.2012 31.12.2012 42
Michat Kobus Cztonek RN 01.01.2012 31.12.2012 42
Bogustaw Lesnodorski Cztonek RN 01.01.2012 31.12.2012 42
Mariusz Pawlak Czlonek RN 01.01.2012 31.12.2012 42
Maciej Zientara Czlonek RN 01.01.2012 24.08.2012 27
Monika Hatupczak Cztonek RN 01.10.2012 31.12.2012 11
Razem 260

51. Informacje o wynagrodzeniu bieglego rewidenta

W dniu 24 maja 2012 r. Rada Nadzorcza Funduszu podjeta uchwate o wyborze spotki WBS
Audyt Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie jako podmiotu do przeprowadzenia:

e Przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego Funduszu za I pétrocze 2012 r.,

e Przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Funduszu za

I potrocze 2012 r.,

¢ Badania jednostkowego sprawozdania rocznego za 2012 r.,
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e Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Funduszu za
2012 .

WBS Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych przez Krajowa Rad¢ Biegltych Rewidentow. Wybor podmiotu uprawnionego do
badania sprawozdan finansowych zostal dokonany zgodnie ze statutem Funduszu,
obowigzujacymi przepisami i normami zawodowymi.

Calkowity koszt przegladu i badania wszystkich spotek, sprawozdan jednostkowych
Funduszu i skonsolidowanych Grupy Kapitatowej potrocznych i rocznych za 2012 r. wyniesie
237,8 tys. zl., z czego badanie 162,8 tys. zt, a przeglad 75 tys. zt.

52. Informacja 0 pozyczkach, kredytach i gwarancjach udzielonych osobom
zarzadzajacym i nadzorujacym oraz spotkom wiodacym

W okresie od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r. nie zostaly udzielone Czlonkom
Zarzadu Funduszu, cztonkom organéw nadzorczych Funduszu oraz osobom powigzanym z
nimi osobiscie zadne pozyczki przez Fundusz oraz przez jednostki, w ktorych Fundusz
posiada udziaty wiodace, zalezne lub stowarzyszone.

53. Informacje o transakcjach Funduszu ze spétkami zaleznymi i stowarzyszonymi oraz
stronami powiazanymi

Rozrachunki, przychody i koszty Funduszu od / do spolek zaleinych i stowarzyszonych na
31.12.2012.

Pozycja Bilansu Scanmed SDC:\;] PZOl | Fellow Fi,bzréka Fz&g ?‘y g:g;g:_’ti; G%:\(:;Vnai;c Ka/l;jer nggi,%n aggita Pozostale
AKTYWA
Naleznosci handlowe 31 0 1 1 3 8 25 10 0 11 56 10
Dtuzne papiery
wartosciowe 0 0 0 0 6310 0 0 0 0 0 0 0
Udzielone pozyczki 0 0 0| 1555 3745 | 25699 4264 2922 0 0 0 798
ZOBOWIAZANIA

Zobowiazania handlowe 0 0 0 0 0 0 0 0 57 0 0 2
Pozostate zobowigzania 0 22527 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Kredyty i pozyczki 0 0 Ség 0 0 0 0 0 0 0 0 0
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Pozycja Rachunku Scanmed Scan P01 | Eellow Fabryka Soho Cracovia Browa_r Kalder Fashion Nex_t Pozostale
Zyskow i Strat Dev PZO Factory | Property | Gontyniec A Group Media
PRZYCHODY
ggg:’;;ien é’rzycmdy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 o| 12 0
Przychody finansowe 329 0 0 607 851 1774 311 294 0 0 146 104
KOSZTY
Ustugi obce 0 0 0 0 0 -8 0 0 -677 0 0 -9
Koszty finansowe 0 -527 -909 0 0 0 0 0 0 0 0 0

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

Nazwa strony powigzanej Naleznos$¢ Tytul
Browar Gontyniec 2.922 | Pozyczki udzielone

Nazwa strony powiazanej Przychody Tytul
Browar Gontyniec 294 | Odsetki od pozyczek

Nazwa strony powigzanej Koszty Tytut
FMBL Sp. z 0.0. SKA 7.881 | Koszt z tytutu zarzadzania

54. Zdarzenia dotyczace lat ubieglych ujete w niniejszym sprawozdaniu finansowym

Nie wystapily zdarzenia dotyczace lat ubieglych, ktore wymagatyby ujgcia w niniejszym
sprawozdaniu finansowym.

55. Informacje o istotnych zdarzeniach, jakie mialy miejsce w 2012 r.
Nabycie przez Scanmed Multimedis S.A. udziatow w Scanrent od Funduszu

W styczniu 2012 roku zostata przeprowadzana transakcja polegajaca na sprzedazy udzialow
w spoélce zaleznej Scanrent przez Fundusz na rzecz spoitki zaleznej od Funduszu, tj. Scanmed
Multimedis S.A. W ramach swojej dzialalno$ci Scanrent zajmuje si¢ zarzadzaniem
nieruchomosciami uzytkowanymi przez jednostki medyczne z Grupy Emitenta.

Przedterminowy wykup Obligacji serii A na qdanie Emitenta

W dniu 27 stycznia 2012 roku dokonano przedterminowego obligatoryjnego wykupu
obligacji Serii A notowanych na rynku Catalyst. Laczna kwota wykupu obligacji serii A
wyniosta (facznie z odsetkami i premia za przedterminowy wykup) 51.185 tys. zt. Wykup
obligacji serii A zostat sfinansowany ze $rodkéw Funduszu, pozyskanych z emisji obligacji
serii B.

Emisja obligacji serii B i C Funduszu.

W dniu 26 stycznia 2012 roku doszta do skutku emisja obligacji serii B oraz serii C.
W wyniku czego, Fundusz wyemitowal w dniu 26 stycznia 2012 roku 58.000 obligacji serii
B, o warto$ci nominalnej 1 tys. zt za jedng obligacje serii B, o facznej warto$ci nominalnej 58
mln zt oraz 8.000 obligacji serii C, o wartosci nominalnej 1 tys. zt za jedng obligacje serii C,
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o tacznej wartosci nominalnej 8 mln zt. Srodki z emisji obligacji serii B zostaly przeznaczone
m.in. na wykup obligacji serii A.

Zmiana strategii wobec medycznych aktywow Grupy i jej realizacja

W marcu 2012 roku podj¢to decyzj¢ o zmianie strategii w odniesieniu do aktywow
ulokowanych w segmencie medycznym Funduszu. Celem zmian jest zwigkszenie
przejrzysto$ci  struktury kapitalowej poprzez rozdzielenie dzialalnosci medycznej i
nieruchomosciowej.

W ramach realizacji strategii, Fundusz oraz jego spotka zalezna Fellow Sp. z 0.0. nabyty
udziaty w spotce nieruchomo$ciowej - Scan Development Sp. z o0.0., jako ekwiwalent
udzielonych pozyczek spétce Scanmed S.A. W kolejnym kroku, Scan Development zawart
umowe leasingu zwrotnego budynku Szpitala Sw. Rafata wraz z gruntem, wysokosci 70,5
mln zl, ktoéry przeznaczyt m.in. na wykup obligacji wyemitowanych przez Scan Development.
Wynikiem powyzszych operacji bylo lepsze dopasowanie okresu splaty zobowigzan do
profilu inwestycji oraz obnizenie kosztow finansowania. W wyniku tej operacji,
dotychczasowe zadtluzenie o 2-letnim okresie zapadalnos$ci zamienione zostato na instrument
12-letni, znacznie lepiej dostosowany do okresu zwrotu z inwestycji nieruchomosciowe;.

Zawarcie umowy sprzedaZy nieruchomosci polozonej w Warszawie przy ulicy Kasprzaka

W dniu 27 kwietnia 2012 roku, doszto do zawarcia definitywnej umowy sprzedazy prawa
uzytkowania wieczystego nieruchomosci spotki Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA (poprzednia
nazwa: VIS Investments Sp. z 0.0. SKA) o powierzchni 81,1 tys. m? potozonej w Warszawie
przy ulicy Kasprzaka. Nabywca nieruchomosci byta spotka zalezna od JW. Construction
Holding S.A. Cena nabycia wyniosta 155 min zlotych netto, z czego 60 min zt zostalo
zaptacone gotowka i zostalo przeznaczone na sptate calego zadtuzenia Kolejowa Invest wobec
Raiffeisen Bank Polska S.A., a pozostata cze$¢ w formie 3-letnich obligacji JW. Construction
Holding S.A., oprocentowanych WIBOR 3M + 300 punktéw bazowych. W rezultacie
sprzedazy powyzszego aktywa pozyskano srodki na kolejne inwestycje, obnizono poziom
zadluzenia oraz zwigkszono efektywnos$¢ dziatania Funduszu. Cena transakcji zawierata ok.
11% dyskonto w odniesieniu do umowy przedwstepnej z dnia 29 marca 2011 roku, z uwagi na
pogorszenia si¢ warunkow na rynku mieszkaniowym oraz bezwarunkowy charakter umowy.

Wypowiedzenie umowy o zarzqdzanie majgtkiem Funduszu

W dniu 24 maja 2012 roku Rada Nadzorcza podjeta decyzje o wypowiedzeniu umowy
o zarzadzanie majatkiem Spotki, w zwigzku z uchwaleniem ustawy uchylajacej z dniem
1 stycznia 2013 roku. Ustawe o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych i ich prywatyzacji.
Z uwagi na zastrzezony okres wypowiedzenia, umowa o zarzadzanie wygasta z dniem
30 listopada 2012 roku. Powyzsza decyzja begdzie skutkowata usunigciem dotychczasowych
ram instytucjonalnych zwigzanych z funkcjonowaniem narodowych funduszy inwestycyjnych,
w tym w szczegolnosci uregulowan dotyczacych powierzenia zarzgdzania majatkiem firmie
zarzadzajacej.

Przeniesienie spotki Scanmed S.A. do Scanmed Multimedis S.A.

W dniu 29 czerwca 2012 r. Fundusz zbyt wszystkie posiadane 7 452 960 akcji na okaziciela
spotki Scanmed S.A. na rzecz spotki zaleznej Scanmed Mulitmedis S.A. za laczng kwote
wynoszaca 11.405.994,00 ztotych. Jednoczes$nie Fundusz objat 3.801.998 szt. imiennych akcji
serii D w zarejestrowanym kapitale warunkowym Scanmed Multimedis S.A., po cenie
emisyjnej 3 ztote za jedng akcje serii D, t]. za taczng ceng 11.405.994,00 ztotych. W 2012 roku
Scanmed Multimedis skupit pozostate akcje od akcjonariuszy mniejszosciowych i uzyskat
100% kontroli nad Scanmed S.A.
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Sprzedaz spotki CT Zuraw

W dniu 17 wrzeénia 2012 r. zbyto udzialty w spolce zaleznej CT Zuraw oraz dokonano
sprzedazy wierzytelno$ci z tytutu pozyczek udzielonych w przesztosci tej spolce. Decyzje o
zbyciu wymienionych aktywow finansowych podjeto m.in. z uwagi na trudng sytuacje branzy
budowlanej oraz niezadowalajgca rentowno$¢ dziatalnosci spotki, ktora od dhuzszego czasu
utrzymywata si¢ na ujemnym poziomie.

Rejestracja zmian statutu i tekst jednolity statutu Funduszu

W dniu 18 pazdziernika 2012 r. nastgpita rejestracja zmian statutu Funduszu przyjetych na
posiedzeniu Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu, ktore odbylo sie¢ w dniu 8
pazdziernika 2012 roku. Zmiany w statucie polegaly miedzy innymi na usunigciu art. 9b,
przewidujacego upowaznienie Zarzadu do wyemitowania w ramach kapitatu docelowego akcji
serii E po cenie emisyjnej rowniej cenie nominalnej akcji.

Wobec uchwalenia ustawy o uchyleniu ustawy o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich
prywatyzacji wypowiedziano umowe o zarzadzanie z firma zarzadzajaca przez co instrumenty
motywujace przewidziane w art. 9b statutu, stracily swoje dotychczasowe uzasadnienie.

Nabycie udziatow w spétce Recycling Park Sp. z 0.0.

W dniu 20 listopada 2012 r. Fundusz nabyt 100 % udziatéw w spoétce Recycling Park Sp. z o.0.
Realizacja inwestycji polega na budowie innowacyjnej huty szkla opakowaniowego wraz z
zaktadem odzysku energii, polegajacym na termicznym przeksztalcaniu odpadoéw
komunalnych i jednoczesnym prowadzeniu dziatalnosci w zakresie wytwarzania energii
elektrycznej i1 cieplnej. Szczegdlowy opis inwestycji znajduje si¢ w punkcie 7 niniejszego
sprawozdania.

. . Wartos¢ aktywow netto % nabytych Rozpoznana
BV L St el B na dzien nabycia kontroli | udzialéw (kontroli) warto$¢ firmy
Recycling Park 40 561 28 626 100,00% 11935

Nabycie udziatow w spotce ThinkTank Sp. 7 o.o.

W 2012 r. Fundusz poszerzyt dziatalno$¢ o nowsg spotke z grupy wydawniczej. Think Tank jest
wydawca magazynu o charakterze opiniotworczym, poruszajacym zagadnienia z zakresu
zarzadzania, gospodarki oraz tematyki spoteczno-politycznej. Fundusz zaptacil 146 tys. zt
gotowka na podwyzszenie kapitatu, za$ reszta zobowigzania zostala uregulowana poprzez
kompensaty rozrachunkéw z tytulu pozyczek.

Warto$¢ aktywéw netto % nabytych Rozpoznana

VAR FEGL] Coma T na dzien nabycia kontroli | udzialéw (kontroli) warto$¢ firmy

ThinkTank 2077 211 62,12% 1946




Black Lion Fund S.A.
Sprawozdanie Finansowe na dzien 31 grudnia 2012 r. /
za okres od 1 stycznia 2012 r. do 31 grudnia 2012 r.

56. Informacje o istotnych zdarzeniach, jakie mialy miejsce po dniu bilansowym
Zmiana roku obrotowego i podatkowego oraz zmiana Statutu

W wyniku decyzji Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 3 stycznia 2013 r. zmianie
ulegt rok obrotowy i finansowy. W rezultacie przyjetych uchwalen, rok obrotowy i podatkowy
rozpoczynajacy si¢ w dniu 1 stycznia 2013 roku, zakonczy si¢ 30 wrzesnia 2014 roku.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podj¢to uchwate o zmianie Statutu Funduszu w zakresie
dotyczacym wyboru Czlonkéw Rady Nadzorczej. Wprowadzone zmiany mialty na celu
uproszczenie procedury powolywania nowych cztonkéw Rady Nadzorcze;j.

W dniu 3 stycznia 2013 r. przeglosowano rowniez decyzje w sprawie usunig¢cia z porzadku
obrad Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Funduszu w drodze emisji nowych akgcji serii E.

Zmiany w statucie Funduszu

W dniu 18 stycznia 2013 r. nastgpita rejestracja zmian statutu Funduszu przyjetych w
Uchwale nr 20 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu, ktore odbyto si¢ w dniu 8
pazdziernika 2012 r. oraz Uchwatach nr 6 i nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z
dnia 03 stycznia 2013 r. W zwigzku z ww. rejestracja, zmianie ulegla dotychczasowa nazwa
Funduszu z Black Lion Narodowych Fundusz Inwestycyjny S.A. na Black Lion Fund S.A.
Zarejestrowano takze zmiany statutu odnos$nie roku obrotowego i podatkowego Funduszu.

Przeniesienie obligacji wyemitowanych przez J.W. Construction Holding S.A.

Zakupiono 721 obligacji w dniu 4 stycznia 2013 r. przez Dom Maklerski BZ WBK na
rachunek Funduszu.

W dniu 16 stycznia 2013 r. Fundusz nabyt 3.547 obligacji korporacyjnych wyemitowanych w
dniu 27 kwietnia 2012 r. przez J.W. Construction Holding S.A. o tacznej wartosci nominalnej
35,47 mln zt. Nabycie Obligacji nastgpito od spotki zaleznej funduszu inwestycyjnego, ktorego
jedynym uczestnikiem jest Fundusz. W sensie ekonomicznym brak, zatem zmiany stanu
posiadania Funduszu w odniesieniu do Obligacji. Strony ustalily cen¢ sprzedazy na kwote
9.300 zt za jedng Obligacje powigkszong o naroste odsetki. Cena nabycia bedzie ptatna w
terminie 6 miesi¢cy od dnia nabycia Obligacji.

Zgoda Funduszu na zmiane parametrow obligacji J.W. Construction Holding S.A.

Zarzad Funduszu wyrazit warunkowa zgode¢ na zmiang parametrow obligacji korporacyjnych
wyemitowanych w dniu 27 kwietnia 2012 r. przez J.W. Construction Holding S.A.. Powyzsza
zgode wyrazili rdwniez wszyscy inni posiadacze tych obligacji.

Na mocy udzielonej zgody obligatariuszy, zmiana parametrow obligacji dotyczyta
przedluzenia terminu ich wykupu przy jednoczesnym zwigkszeniu oprocentowania.
Dotychczasowe oprocentowanie obligacji w wysokosci stawki WIBOR 3M +3% zostato
podwyzszone o 0,75 pp., natomiast termin wykupu z 27 kwietnia 2015 r., zostat wydtuzony i
przypada na dzien 25 stycznia 2016 r.

Zgoda Funduszu na zmiane parametréw obligacji, zostata udzielona pod warunkiem podjecia
do dnia 24 stycznia 2013 roku przez zarzad Krajowego Depozytu Papieréw Wartosciowych
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S.A. uchwaty w sprawie rejestracji nowych obligacji J.W. Construction Holding S.A. serii
JWCO0116. Celem emisji nowych obligacji bylo pozyskanie $rodkow na wykup dotychczas
istniejacych obligacji serii A J.W. Construction o warto$ci nominalnej 130 mln zt, ktoérych data
wykupu przypadat 25 czerwca 2013 r. i ktore byly w posiadaniu podmiotow trzecich wobec
Funduszu. Powyzszy warunek zostal spetniony zas nowe obligacje zostaty wyemitowane z
terminem wykupu przypadajacym 25 stycznia 2016 roku.

Nabycie akcji w Prochnik S.A.

W pierwszym kwartale 2013 r. Fundusz objat znaczacy pakiet nowej emisji akcji spotki
Prochnik S.A., dziatajac w porozumieniu z p. Moscicka-Bauer, p. R. Bauer, Altus TFI SA.,
Eustis Company Ltd., Kortowo Sp. z 0.0. oraz Rage Age International Holding Ltd. W wyniku
porozumienia strony posiadajg tacznie 186 171 455 akcji, reprezentujace 65,90% kapitatu
zaktadowego spotki (w tym Fundusz 25 618 975 akcji). Dlugoterminowa strategia wdrazana
przez obecny zarzad spotki Prochnik zaktada odbudowe pozycji marki Préchnik na rynku
mody megskiej oraz uzyskanie znaczacych efektow synergii, wynikajacych z pozyskania
prestizowej marki Rage Age. Plan synergii zaktada uzyskanie korzys$ci w obszarze produkcji,
logistyki, marketingu oraz projektowania kolekcji

Zmiany w skladzie Zarzgdu Funduszu po dniu bilansowym

W dniu 12 lutego 2013 r. rezygnacj¢ z petnienia funkcji w Zarzadzie Funduszu zlozyt Rafat
Bauer. Powodem rezygnacji jest powotanie Rafala Bauera w sktad Zarzadu Prochnik S.A. z
siedziba w Lodzi i powierzenie mu funkcji Prezesa Zarzadu tej Spotki.

Emisja warrantéw subskrypcyjnych i podwyZiszenie kapitatu w ramach zarejestrowanego
kapitatu warunkowego Scanmed Multimedis

W dniu 18.03.2013 r. Scanmed Multimedis S.A. dokonat emisji 8.250.000 imiennych
warrantoOw subskrypcyjnych serii A, uprawniajacych do objecia akcji zwyktych na okaziciela
serii D w zarejestrowanym kapitale warunkowym Emitenta, po cenie emisyjnej 2,6 zlote za
jedna akcje serii D. Podmioty, ktore objety ww. warranty, w dniu 18.03.2013 r. wykonaty
wynikajace z nich prawo do objecia tacznie 8.250.000 akcji zwyktych serii D, ktore zostaty
objete w sposob nastepujacy:

1) Black Lion Fund S.A. z siedzibg w Warszawie objal 5.129.000 akcji, za taczng ceng
emisyjng 13.335.400 zt.

2) fundusze inwestycyjne, =zarzadzane przez Investors Towarzystwo Funduszy
Inwestycyjnych S.A., objely tacznie 3.121.000 akcji, za taczng ceng¢ emisyjnag w kwocie
8.114.600 zt.

Zawarcie umowy nabycia udzialow Scan Development Sp. 7 o.0. przez Scanmed Multimedis
S.A

W dniu 18.03.2013 r. spotka Scanmed Multimedis S.A. nabyla od Black Lion Fund S.A.
udziaty sp6tki Scan Development za aczng ceng wynoszgca 9.750.004,55 zlotych. Nabyte
udziaty stanowig 41% udziatow Scan Development Sp. z o.0. innych, niz udziaty wlasne.
Nabycie udziatéw Scan Development, o ktorych mowa powyzej, zostato sfinansowane ze
srodkow pochodzacych z emisji akcji Scanmed Multimedis S.A. serii D, dokonanej w dniu
18.03.2013 r. w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego.
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Zawarcie porozumienia rozliczajgcego 7 Progress Funduszem Inwestycyjnym Zamknigtym
Aktywow Niepublicznych

W dniu 20 marca 2013 r. Fundusz zawarl porozumienie z Progress Funduszem
Inwestycyjnym Zamknietym Aktywow Niepublicznych, zarzadzanym przez Altus
Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. Przedmiotem porozumienia byto potracenie i
rozliczenie wzajemnych wierzytelno$ci Funduszu oraz Progress FIZAN.

W zakresie umorzenia zobowigzan Progress FIZAN, rozliczono czg$ciowo ceng przeniesienia
przez Fundusz wtasnosci akcji w spotce VIS Investments Sp. z 0.0. SKA na rzecz Progress
FIZAN. Zgodnie z warunkami przeniesienia wlasno$ci akcji spotki VIS Investments Sp. z
0.0., cena sprzedazy za te akcje miata by¢ ptatna wraz z uzyskaniem przez Progres FIZAN
wptywow ze sprzedazy nieruchomos$ci przy ulicy Kasprzaka badz sprzedazy akcji w VIS
Investments Sp. z 0.0. SKA. Na mocy porozumienia umorzona zostata wierzytelnos¢ Spotki
wobec Progress FIZAN z wyzej opisanego tytutu na taczng kwote 107.909.125,65 zt.

W zakresie umorzenia zobowigzan Funduszu, umorzeniu uleglo miedzy innymi 39 obligacji
na okaziciela serii PRG3004130001, o lacznej wartoSci nominalnej 39.000.000,00 zi,
wyemitowanych przez Funduszu w dniu 30 wrzesnia 2010 r., nie majacych formy
dokumentu, zapisanych w ewidencji prowadzonej przez Raiffeisen Bank Polska S.A.
Obligacje byly przed umorzeniem w posiadaniu Progress FIZAN. Umorzono réwniez
obligacji imienne serii J, o tacznej warto$ci nominalnej 3.700.000 zt , wyemitowanych przez
Fundusz w dniu 11 lutego 2013 r.

Ponadto umorzeniu ulegla taczna kwota zobowiazan Funduszu w wysokosci 60,8 min PLN
wynikajacych z szeregu transakcji nabycia instrumentéw finansowych przez Spotke.
Wierzytelnosci wobec Spotki wynikajace z tych transakcji zostalty przed zawarciem
Porozumienia nabyte przez Progress FIZAN.

W ramach rozliczenia Spodtka nabyla tez od Progress FIZAN weksle inwestycyjne
wyemitowane przez Minska Development sp. z 0.0. 0 warto$ci 3,9 min PLN.

W wyniku zawarcia i wykonania Porozumienia w sposdb znaczacy zmniejszyla si¢ kwota
zadtluzenia Spotki z tytutu wyemitowanych obligacji oraz zobowigzan handlowych przy
jednoczesnym zmniejszeniu si¢ aktywow w postaci wierzytelnosci.

57. Zmiany stosowanych zasad rachunkowos$ci i sposobu sporzadzania sprawozdania
finansowego

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity zmiany zasad
rachunkowos$ci Funduszu.

Fundusz od 1 stycznia 2013 roku zaprzestat stosowania polskich zasad rachunkowosci. Od
2013 roku Fundusz stosuje zasady rachunkowosci wynikajace z Miedzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF) 1 bedzie sporzadza¢ sprawozdania
finansowe zgodnie z zasadami MSSF.

58. Dokonane korekty bledéw podstawowych

Niniejsze sprawozdanie finansowe nie zawiera korekt btedow podstawowych.
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Zatwierdzenie Rocznego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Roczne Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad
Funduszu jako jednostki dominujacej w dniu 21 marca 2013 r.

Podpisy Czlonkow Zarzadu

Data Imig i nazwisko Funkcja Podpis
21 marca 2013 r. Maciej Wandzel Prezes Zarzadu
21 marca 2013 . Mariusz Omiecinski Cztonek Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

21 marca 2013 r. Elzbieta Rosinska Gltowna Ksiggowa

Podpis osoby, ktora sporzadzila sprawozdanie finansowe

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

21 marca 2013 r. Elzbieta Rosinska Gltowna Ksiggowa




