KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO
00-950 WARSZAWA, PLAC POWSTANCOW WARSZAWY 1

Raport kwartalny SAF- QSr 3/2010

(zgodnie z § 82 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkOw uznawania za rOwnowazne informacji

wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259)

(dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)

2010-11-15

(data przekazania)

Za 3 kwartat roku obrotowego 2010 obejmujacy okres od 2010-01-01 do 2010-09-30

Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

(petna nazwa i numer funduszu)

Black Lion NFI S.A. NFI
(skrécona nazwa emitenta) (sektor wg klasyfikacji GPW w Warszawie)
03-808 Warszawa
(kod pocztowy) (miejscowose)
Minska 25

(ulica)  (numer)

(48 22) 32319 00 (48 22) 32319 01
(nr telefonu) (numer faxu)
526-10-29-318 010964606
(NIP) (REGON)

Raport kwartalny powinien by¢ przekazany do Komisji Nadzoru Finansowego, Gieldy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz Polskiej Agencji Prasowej zgodnie z przepisami prawa



Skrécone Sprawozdanie Finansowe

SAF-QSr 3/2010
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA

FINANSOWEGO

w tys. zl w tys. EUR
WYBRANE DANE 30.09..2(?10 r. 30.09..2(?09 r. 30.09..2(?10 r. 30.09..2909 r.
FINANSOWE 9 nflesle;cy 9 n}lesu;cy 9 n}lesu;cy 9 n1,1e51t;cy
zakonczonych zakonczonych zakonczonych zakonczonych
30.09.2010 . 30.09.2009 r. 30.09.2010 r. 30.09.2009 r.
Przychody z inwestycji 31874 1422 7963 323
Pozostate przychody i zyski
operacyjne 60477 118 591 15109 26 957
Koszty i straty z inwestycji -10 941 -5110 -2 733 -1162
Pozostate koszty i straty
operacyjne -68 327 -85114 -17 070 -19 347
Zysk/ (strata) z dziatalnosci
operacyjnej 13083 29789 3269 6771
Przychody finansowe 1048 725 262 165
Koszty finansowe -6 392 -10 371 -1 597 -2 357
Zysk/(strata) przed
opodatkowaniem 7739 20 143 1933 4579
Zysk/(strata) za okres z
dziatalnosci kontynuowanej 37 367 19 709 9 335 4 480
Zysk/(strata) za okres z
dziatalnosci kontynuowanej,
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu 38614 17152 9 647 3899
Przeptywy pieni¢zne netto z
dziatalno$ci operacyjnej -9 355 -5083 -2 337 -1 155
Przeptywy pieni¢zne netto z
dziatalnoéci inwestycyjnej 12 623 2 025 3154 460
Przeptywy pienigzne netto z
dziatalnoéci finansowej 25980 5457 6 491 1240
Aktywa trwate 327 817 709 287 82221 167 974
Aktywa obrotowe 243778 62 880 61 143 14 891
Kapitat wtasny przypadajacy na 46 051
akcjonariuszy Funduszu 411 240 194 453 103 145
Udzialy niesprawujace kontroli 13 352 34 042 3349 8 062
Zobowigzania dtugoterminowe 96 591 139 868 24 226 33124
Zobowigzania krétkoterminowe 50 412 403 804 12 644 95 629
Wartos’c’ ksiggowa na jedna 4,24 4.44 1,06 1,05
akcje (w zt)
Zysk (strgta) za okres na 0,42 0.41 0.10 0,00
jedna akcje zwykta (w zt.)
Zysk (strqta) catkowita na 0.41 1,00 0.10 0.23
jedng akcje zwykla (w zt.)
Liczba akcji na dzien bilansowy 96 933 650 43756 227 96 933 650 43 756 227
Srednia wazona liczba akcji 91 966 617 42150 113 91 966 617 42150 113

Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wlasne
posiadane przez Fundusz. Liczba wynosita 96 933 650 na dzien 30.09.2010 r. 1 43 756 227 na dzien 30.09.2009 r.

Zysk na jedng akcj¢ obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do sredniej wazonej liczby akcji zwyktych w
okresie, pomniejszonej o akcje wlasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 91 966 617 za okres od
01.01.2010r. do 30.09.2010 r. i 42 150 113 za okres od 01.01.2009 r. do 30.09.2009 r.
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Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
Skrécone Sprawozdanie Finansowe

Poszczegolne pozycje zostaly wyrazone w tysigcach zlotych, chyba ze stwierdzono inaczej.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

RO O O A ey WOLPANIE Z 30,09 2010, 31.12.2009 . 30.09.2009 .

A Aktywa trwale 327817 578 819 709 287
Al Rzeczowe aktywa trwale 44 483 109 390 177 247
A2 Warto$¢ firmy 30368 54 664 94 370
A3 Inne warto$ci niematerialne 1557 1824 1614
A4 Inwestycje w nieruchomosci 246 256 405 231 181 100

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych
A5 niepodlegajacych konsolidacji 51 0 0
Akcje i udzialy w jednostkach wycenianych
A.6 metoda praw wiasno$ci 750 0 0
Pozostate dlugoterminowe aktywa finansowe, w
A7 tym: 1221 1084 251 140
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu
A7l zapadalnosci 0 0 0
AT7.2 - pozyczki udzielone 506 0 0
AT7.3 - inne dlugoterminowe aktywa finansowe 715 1084 251 140
A8 Naleznosci dtugoterminowe 0 0 506
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
A9 dochodowego 3095 6561 2949
A.10 Pozostate aktywa trwate 36 65 361

B Aktywa obrotowe 243778 59 666 62 880
B.1 Zapasy 1484 8 408 11 475
B.2 Naleznosci handlowe 6169 19 264 22 876

Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od
B.3 0sob prawnych 172 1646 1134
B.4 Pozostate naleznosci 185 568 10574 4371
B.5 Kroétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 2548 1423 8433
- aktywa finansowe wyceniane w wartosci
B5.1 godziwej przez wynik finansowy 1354 0 0
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu
B.5.2 zapadalnosci 0 0 6879
B.5.3 - udzielone pozyczki 931 1160 1291
B.5.4 - aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 263 263 263
B.6 Rozliczenia migdzyokresowe 1424 1186 3405
B.7 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 46 413 17 165 11186
Aktywa trwale przeznaczone do zbycia i
B.8 dziatalno$¢ zaniechana 0 0 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0 0 0
A+B Suma aktywéw 571 595 638 485 772 167
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z
SYTUACGJI EINANSOWEJ 30.09.2010 r. 31.12.2009 r. 30.09.2009 r.
Kapital wlasny przypadajacy na
C akcjonariuszy Funduszu 411 240 328 940 194 453
C.1l Kapitat zaktadowy 12 033 12 033 7915
C.2 Pozostate kapitaly 304 038 279 881 179 099
C.3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: 95 169 37 026 7439
C3.1 - zysk/(strata) z lat ubiegtych 56 555 273 -9713
C.3.2 - zysk/(strata) netto biezacego okresu 38614 36 753 17 152
D Udzialy niesprawujace kontroli 13 352 33135 34 042
C+D Razem kapital wlasny 424 592 362 075 228 495
E Zobowiazania dlugoterminowe 96 591 139 900 139 868
E.1l Kredyty i pozyczki 41 665 82 290 82 959
Zobowiazania z tytutu odroczonego podatku
E.2 dochodowego 2264 45761 44 879
E.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 346 6731 7451
Pozostale zobowigzania dtugoterminowe i inne
E.4 pasywa 52 316 5118 4579
F Zobowiazania krotkoterminowe 50 412 136 510 403 804
F.1 Zobowigzania handlowe 8 395 12 946 12 692
Zobowiazania z tytutu podatku dochodowego od
F.2 0s0b prawnych 0 0 0
F.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 21270 13 429 266 281
F.4 Rezerwy na zobowigzania krotkoterminowe 3693 16 277 1762
F.5 Kredyty i pozyczki 16 785 93 376 123 028
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 269 482 41
Zobowigzania zwigzane z aktywami
przeznaczonymi do zbycia i dziatalno$cia
F.7 zaniechang 0 0 0
E+F I Razem zobowiazania | 147 003 | 276 410 | 543 672 |
C+D+E+F | Suma pasywow | 571595 | 638 485 | 772167 |
Wartos¢ ksiggowa 411 240 328 940 194 453
Liczba akcji funduszu, pomniejszona o akcje 96 933 650 84 933 650 43756 227

wlasne posiadane przez Fundusz
Warto$¢ ksiggowa na jedna akcje (w zt.) 4,24 3,87 4,44
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE | it | PRCRR, | R | CEOR | akeeronyeh
Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30.09.2010r. | 30.09.2010r. | 31122009r. | 30.09.2009r. | 30.09.2009r.
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody i zyski, w tym: 33 605 92 351 231 857 39 590 120013
A Przychody z inwestycji 8714 31874 11519 0 1422
Al Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 1070 6576 1827 0 0
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych i
wspolnych przedsigwzigé rozliczanych
A2 zgodnie z metodg praw wlasnosci 0 0 0 0 0
Zyski ze sprzedazy pozostatych aktywow
A3 finansowych 0 134 1650 0 1419
Zysk z wyceny aktywow finansowych
wycenianych w warto$ci godziwej przez
A4 wynik finansowy 111 111 0 0 0
A5 Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 7533 25053 0 0 0
A6 Pozostate przychody i zyski z inwestycji 0 0 8042 0 3
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 24 891 60 477 220 338 39 590 118 591
B.1 Przychody ze sprzedazy towaréw i materialow -1551 27 4 086 1324 3454
B.2 Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 17 633 47 904 118 138 37573 85670
B.3 Pozostate przychody i zyski operacyjne 8 809 12 546 98 114 693 29 467
A+B Przychody netto razem 33 605 92 351 231 857 39 590 120013
Koszty i straty, w tym: -26 669 -79 268 -178 220 -36 366 -90 224
Cc Koszty i straty z inwestycji -5125 -10941 -7 202 -2 217 -5 110
Cl Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0 0 0 0
Udziat w stracie jednostek stowarzyszonych i
wspolnych przedsigwzie¢ rozliczanych
C.2 zgodnie z metodg praw wlasnosci 0 0 0 0 0
Strata ze sprzedazy pozostatych aktywow
C3 finansowych 0 0 -505 -235 -235
Strata z wyceny aktywow finansowych
wycenianych w warto$ci godziwej przez
C4 wynik finansowy -205 -325 0 0 0
Strata z wyceny nieruchomosci
C5 inwestycyjnych 0 0 0 0 0
C.6 Pozostale koszty i straty z inwestycji -51 -151 -453 -301 -530
Koszty operacyjne zwigzane z dziatalnoécia
C.7 inwestycyjna, w tym: -3722 -9 645 -6 244 -1 681 -4 345
Cr1 - zuzycie materiatow i energii -2 -7 -4 0 -4
C.7.2 - ustugi obce -3100 -7 907 -4 809 -1 309 -3 446
- wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz
C.7.3 pracownikéw -250 -800 -925 -270 -606
C.74 - podatki i oplaty -218 -515 -440 -105 -273
C.75 - amortyzacja -1 -11 -3 0 -2
C.76 - pozostale koszty dziatalnosci -151 -405 -63 3 -14
C.8 Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci -1147 -820 0 0 0
D Pozostale koszty i straty operacyjne -21 544 -68 327 -171 018 -34 149 -85 114
Koszty operacyjne zwigzane z dziatalno$cia
D.1 inng niz inwestycyjna, w tym: -21541 -63 931 -121 038 -34 151 -84 481
- koszt wlasny sprzedazy towaréw i
D.1.1 materialow 0 0 -1914 -471 -1 044
D.1.2 - zuzycie materialow i energii -2 845 -8 935 -34 466 -11 456 -22 979
D.1.3 - ustugi obce -8 705 -26 045 -34 553 -8 869 -26 026
- wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz
D.14 pracownikéw -7222 -20 944 -36 732 -10 092 -25 858
D.15 - podatki i oplaty -624 -2 179 -2718 -555 -1 955
D.1.6 - amortyzacja -1 670 -4 556 -8 849 -2 299 -5 623
D.1.7 - pozostale koszty dzialalnosci -475 -1272 -1 806 -409 -996
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE |y iUt | P RCUER | RO | JEON | oicsomeh
Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30.09.2010r. | 30.09.2010r. | 31122009r. | 30.09.2009r. | 30.09.2009r.
Odpisy z tytulu trwalej utraty wartosci
D.2 "wartosci firmy" 0 -6 029 -39 707 0 0
Pozostate odpisy aktualizujace z tytutu utraty
D.3 warto$ci 155 3757 -6 737 119 24
D.4 Pozostate koszty i straty operacyjne -158 -2124 -3 536 -117 -657
E=A+B-C-D | Zysk/ (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 6 936 13083 53 637 3224 29789
F Przychody finansowe 379 1048 1123 58 725
Przychody finansowe z dzialalno$ci
F.1 inwestycyjnej 345 971 995 -12 637
F.2 Przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 34 77 128 70 88
G Koszty finansowe -1 860 -6 392 -15 076 -3 447 -10371
G.1 Koszty finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej -1621 -5 920 -14 248 -6 350 -9372
G.2 Koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -239 -472 -828 2903 -999
H=E+F-G | Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 5 455 7739 39 684 -165 20 143
J Podatek dochodowy -1 665 29 628 370 -825 -434
J.1 - czesé biezgca -15 -127 -771 2 -57
J.2 - czegs¢ odroczona -1 650 29 755 1141 -827 -377
Zysk/(strata) za okres z dzialalnosci
K=H-J kontynuowanej 3790 37367 40 054 -990 19 709
Dzialalnosc¢ zaniechana
Zysk/(strata) netto za okres z dziatalnosci
L zaniechanej 0 0 0 0 0
M =K+L | ZYSK/(STRATA) ZA OKRES 3790 37367 40 054 -990 19 709
N Udzialy niesprawujace kontroli 620 -1 247 3301 1351 2 557
ZYSK/(STRATA) ZA OKRES
PRZYPADAJACY NA
M-N AKCJONARIUSZY FUNDUSZU 3170 38614 36 753 -2341 17 152
Pozostaly zysk/(strata) catkowita
Rozwigzanie rezerwy na odroczony podatek
dochodowy (w korespondencji z zyskiem
zatrzymanym) 0 0 25228 0 25228
Pozostate zmiany 0 -555 -104 -104 -104
Podatek od pozycji pozostatego zysku
catkowitego 0 0 0 0 0
Pozostaly zysk/(strata) calkowita po
opodatkowaniu 0 -555 25124 -104 25124
ZYSK/(STRATA) CALKOWITA 3790 36 812 65178 -1 094 44 833
Zysk/(strata) za okres przypadajaca na: 3790 37 367 40 054 -990 19 709
- whascicieli jednostki dominujacej 3170 38 614 36 753 -2 341 17 152
- udzialowcoéw niesprawujacych kontroli 620 -1 247 3301 1351 2 557
Zysk/(strata) calkowita przypadajaca na: 3790 36 812 65178 -1 094 44 833
- whadcicieli jednostki dominujacej 3170 38 059 61877 -2 445 42 276
- udziatlowcow niesprawujacych kontroli 620 -1 247 3301 1351 2 557
Srednia wazona liczba akcji zwyktych,
pomniejszona o akcje wlasne posiadane przez 91 966 617 42 667 757 42150113
Fundusz
Zysk (strata) za okres na jedna akcj¢ zwykla 042 0,86 041
(wzh)
Zysk (strata) calkowita na jedna akcje zwykla 041 145 1,00

(wzt)
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SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

. . Kapital
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN Kapital Kazlzltsalrzzzlgzs‘owy Pozostale kapitaly Niepodzielon Wynik finanso Iglit[:’};?\lavrviljss; ; przypadajacy Razem kapitaly
W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE A Heapree Y. zapasowe i e tiransoony | big fitd bt udzialom .
WLASNYM z owy CJl powyzej rezerwowe wy Y lezacego okresu J PR niesprawujacym wiasne
ceny nominalnej dominujacej kontroli
9 miesiecy zakonczonych 30.09.2009 r.
Kapital wlasny na dzien 01.01.2009 r. 8074 232131 110 056 -222 085 0 128 177 7 655 135 832
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledéw podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 8074 232131 110 056 -222 085 0 128 176 7 655 135831
Emisja akcji 339 23661 0 0 0 24000 9150 33150
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 -187 247 187 247 0 0 0 0
Pozostate zmiany -498 0 498 0 0 0 14 680 14 680
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 25124 17 152 42 276 2557 44 833
Kapital wlasny na dzien 30.09.2009 r. 7915 255792 -76 693 -9713 17 152 194 453 34042 228 495
. Kapital zapasowy Kapital wlasny Kapital
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN Kapital ze sprzedaz, Pozostale kapitaly Niepodzielon Wynik finanso akcjonariusz przypadajacy Razem Kkapita
W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE P przedazy zapasowe i -poc Yo Wy ) 52y udzialom pitaly
zakladowy akeji powyzej wynik finansowy | biezacego okresu jednostki . . wlasne
WLASNYM . . rezerwowe s niesprawujacym
ceny nominalnej dominujacej kontroli
9 miesiecy zakonczonych 30.09.2010 r.
Kapital wlasny na dzien 01.01.2010 r. 12 033 366 560 -86 679 37026 0 328 940 33135 362 075
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 366 560 -86 679 37026 0 328 940 33135 362 075
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 -20 084 20 084 0 0 0 0
Umorzenie i sprzedaz akcji wlasnych 0 0 39 155 0 0 39 155 0 39 155
Wynik na sprzeda_iy pakietow jednostki zaleznej 0 0 5086 0 0 5086 0 5086
bez utraty kontroli
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 -18 536 -18 536
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 -555 38 614 38 059 -1247 36 812
Kapital wlasny na dzien 30.09.2010 r. 12 033 366 560 -62 522 56 555 38614 411 240 13 352 424 592
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z. | Ot | fECERR | R0 | ione | sakofcsomyeh
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.092010r. | 30.09.2010r. | 3112.2009r. | 30.09.2009r. | 30.09.2009r.
A Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnoSci operacyjnej
I. | Zysk/ Strata netto 3170 38614 36 753 -2341 17 152
1l. | Korekty razem 2 664 -47 969 -35 552 773 -22 235
1 | Zysk (strata) udzialowcow niesprawujacych kontroli 620 -1 247 3301 1351 2 557
2 | Amortyzacja 1671 4 567 8 852 2299 5625
Zysk (strata) z udzialow (akcji) w jednostkach
3 P X .
stowarzyszonych i w jednostkach wspotzaleznych 0 0 0 0 0
Zyski (straty) z tytulu zmian warto$ci godziwej
4 | pozostatych aktywow finansowych wycenianych w
wartosci godziwej przez wynik finansowy 94 214 0 0 0
5 | Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 0 30 -58 -52
6 | Odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 1843 5585 12848 3345 9174
7 | Inne zyski/ straty z inwestycji -8 552 -31611 -39 745 253 -32019
8 | Zmiana stanu rezerw -7798 -43 409 439 -301 -1 898
9 | Zmiana stanu zapasow -229 -675 7253 2233 5273
10 | Zmiana stanu naleznosci -7 775 -8 660 -11392 -8 320 -9 609
Zmiana stanu zobowiazan krotkoterminowych, z
11 S . . A
wyjatkiem pozyczek i kredytow 21368 22853 -3 389 1092 107
12 | Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych 1422 1587 -394 -1 009 -1 639
13 | Inne korekty 0 2827 -13 355 -112 246
I11. | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej 5834 -9 355 1201 -1 568 -5 083
B. Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
) Wplywy / wydatki z tytulu warto$ci niematerialnych oraz
rzeczowych aktywéw trwatych -1467 -4143 1065 -7158 2241
2 | Wpltywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci -6 196 -9 517 -13 953 0 0
3 Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach
stowarzyszonych 0 0 0 0 0
4 Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach
zaleznych i wspotzaleznych 2272 27889 15831 -1000 1639
5 Wptywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostatych
jednostkach 40 2311 1309 -40 -88
6 | Otrzymane odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 327 905 303 307 307
7 | Udzielenie i sptata pozyczek -500 -200 3573 370 2408
8 | Inne wptywy / wydatki inwestycyjne 0 0 0 0 0
1V. | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci inwestycyjnej -10 068 12 623 8128 -7521 2025
C. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej
1 Wplywy netto z wydania udziatow (emisji akcji) i innych
instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu -1 005 39 155 14 874 9091 9091
2 | Zaciagnigte/splacone kredyty i pozyczki 3367 -9529 -1335 5237 7898
Wptywy / wydatki z tytulu emisji i wykupu dtuznych
3 papieréw warto§ciowych 827 548 608 5 728
4 | Zaptacone dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli 0 0 0 0 0
5 Zaptacone odsetki, w tym odsetki z tytutu leasingu
finansowego -2 379 -6 717 -12 443 -3 326 -9718
Dokonane ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu
6 finansowego (cz¢$¢ kapitatowa) 43 977 1357 437 -1 094
7 | Inne wptywy/wydatki finansowe 3500 3500 -82 26 8
V. | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej 4267 25980 -951 10 586 5457
D. | Przeplywy pieni¢zne netto razem 33 29 248 8 378 1497 2399
E. | Srodki pieniezne na poczatek okresu 46 380 17 165 8 787 9 689 8 787
F. | Srodki pieniezne na koniec okresu 46 413 46 413 17 165 11186 11186
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ZESTAWIENIE SKONSOLIDOWANEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Akcje i udzialy w
Zmiana wartoSci Udzial jednostkach Akcje i udzialy w Akcje i udzialy w Pozostale aktywa
bilansowej skladnikéw Udzialy wiodace cHaly zaleznych jednostkach Akcje notowane | pozostalych jednostkach ozostale aklyw Razem
h X mniejszo$ciowe . . . . . finansowe
portfela inwestycyjnego niepodlegajacych wspélzaleznych krajowych
konsolidacji

Wartos$¢ bilansowa na
01.01.2010 . 0 234 0 0 0 499 614 1347
a. Zwiekszenia (z tytutu): 0 0 220 750 7435 2 0 8407
- zakup 0 0 0 750 7324 0 0 8074
- nabyC|e‘wwyn|ku 0 0 0 0 0 0 0 0
polaczenia
- wycena / naliczenie 0 0 0 0 111 0 0 111
odsetek
- rozwiazanie odpisow z
tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0 0 0 0
- przeklasyfikowanie 0 0 220 0 0 0 0 220
- inne 0 0 0 0 0 2 0 2
b. Zmniejszenia (z tytutu) 0 0 -169 0 -6 081 -220 -151 -6 621
- sprzedaz 0 0 -29 0 -5 757 0 0 -5 786
- Zbycie w wyniku 0 0 0 0 0 0 0 0
polaczenia
- wycena / zaptata odsetek 0 0 0 0 -324 -151 -475
- utworzenie odpisow z
tytutu utraty warto$ci 0 0 0 0 0 0 0 0
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 -220 0 -220
-inne 0 0 -140 0 0 0 0 -140
Warto$¢ bilansowa na

0 234 51 750 1354 281 463 3133

koniec okresu
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ZBYWALNOSC SKEADNIKOW SKONSOLIDOWANEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zbywalno$¢ skladnikéw portfela

z nieograniczona zbywalnoscia

notowane na

notowane na

nienotowane na

Z ograniczona

inwestycyj nego ieldach ryn kach ryn kach zbywalnoécia
g pozagieldowych regulowanych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
wartos¢ wedtug ceny 0 0 0 6 154
Udzialy wiodace | nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 234
. warto$¢ wedhug ceny
.U.dzu}l).f nabycia 0 0 0 8080
mniejszo$ciowe
warto$¢ godziwa 0 0 234
warto$¢ rynkowa 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 51
Akcje i udziaty w —
jednostkach warto$¢ wedhug ceny 0 0 0 51
zaleznych nabycia
niepodlegajacych | yartosé godziwa 0 0 0 51
konsolidacji
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 0 750
Akcje i udziaty w wartos¢ wedtug ceny 0 0 0 750
jednostkach nabycia
wspolzaleznych warto$¢ godziwa 0 0 0 750
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1354 0 0 0
- wabrtos_c wedtug ceny 1567 0 0 0
Akcje notowane | N30yCla
warto$¢ godziwa 1354 0 0 0
warto$¢ rynkowa 1354 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 281
Akejeiudzialy W | yartos¢ wedtug cen
pozostatych nabycia geeny 0 0 0 754
jednostkach -
krajowych warto$¢ godziwa 0 0 281
warto$¢ rynkowa 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 463
warto$¢ wedhug cen:
Pozostale aktywa nabycia geeny 0 0 0 1043
finansowe
warto$¢ godziwa 0 0 463
warto$¢ rynkowa 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1354 0 1779
wartos¢ wedlug ceny 1567 0 0 16 832
RAZEM nabycia
warto$¢ godziwa 1354 0 1779
warto$¢ rynkowa 1354 0 0
1354
1779
3 133 | Wartos$¢ bilansowa, razem
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UZGODNIENIE SKONSOLIDOWANEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO DO SPRAWOZDANIA

Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych
A5 . . S 51
niepodlegajacych konsolidacji
Akcje 1 udziaty w jednostkach wycenianych metoda
A6 L. 750
praw wilasnosci
A7.3 Inne dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym: 715
- Udzialy mniejszosciowe 234
- Pozostale aktywa finansowe (certyfikaty) 463
- Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych 18
B51 Aktywa ﬁ1_1an§owe wyceniane w wartosci godziwej 1354
przez wynik finansowy
B.5.4 Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy, w tym: 263
- Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych 263
Portfel inwestycyjnym, razem 3133

POZOSTALE WYBRANE DANE FINANSOWE na 30.09.2010 r. / za 9 miesiecy 2010 r.

NALEZNOSCI HANDLOWE 30.09.2010 r.
Nalezno$ci handlowe brutto, razem 6 828
Odpisy aktualizujace -659
Nalezno$ci handlowe netto, razem 6 169
SPECYFIKACJA NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH 30.09.2010 r.
INNYCH NIZ HANDLOWE

Naleznosci z tytutu podatkow (z wyjatkiem PDOP), cel, ubezpieczen

zdrowotnych i spotecznych 3124
Naleznosci z tytutu wptaconych kaucji 233
Nalezno$ci od pracownikow 46
Nalezno$ci z tytutu sprzedazy aktywow trwatych i finansowych 182 362
Pozostate 1279
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 187 044
Odpisy aktualizujace -1476
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 185 568

Saldo na dzied Odpis Saldo na dzien
Specyfikacja pozyczek DLUGOTERMINOWYCH bilansowy (kapital i pIsy ol

odsetki) brutto aktualizujace ilansowy netto
Pozyczka z dnia 15.07.2010 r. udzielona Bussines Educations
Institute 506 506
PozyczKki udzielone dlugoterminowe, razem 506 506

Saldo na dzien .

. . . . o1 Odpisy Saldo na dzien
Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH bllgg:g':lv(iy) (bli_alﬂltt:l i aktualizujace bilansowy netto
Pozyczka z dnia 14.03.2008 r. udzielona spotce Dom Ksigzki 931 931
Pozyczki udzielone krotkoterminowe, razem 931 931
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POZYCZKI UDZIELONE dlugoterminowe i krétkoterminowe

9 miesi¢cy 2010 r.

Pozyczki udzielone brutto na 01.01.2010 r. (kapital i odsetki) 1160
a) zwigkszenia (z tytutu) 577
- udzielenie nowych pozyczek 500
- naliczenie odsetek 77
b) zmniejszenia (z tytutu) -300
- sptata kapitatu pozyczek -300
- splata odsetek 0
Pozyczki udzielone brutto na dzien bilansowy (kapital i odsetki) 1437
¢) odpisy aktualizujace warto$¢ pozyczek 0
Pozyczki udzielone netto na dzien bilansowy (kapital i odsetki) 1437
POZYCZKI UDZIELONE dlugoterminowe i krétkoterminowe 30.09.2010 r.

- Bussines Educations Institute 506
- Dom Ksigzki 931
Pozyczki udzielone netto na dzien bilansowy (kapital i odsetki) 1437
SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH AKTYWA Z TYTULU 30.09.2010 .
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

Naliczone i niezaplacone odsetki 444
Rezerwy kosztowe (w tym rezerwy na $wiadczenia pracownicze) 737
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych, naleznosci, 86
zapasow, ST itp.

Strata podatkowa z ubiegtych lat / roku biezgcego 1652
Niewyptacone wynagrodzenie i ZUS 135
Koszty rozliczane w czasie 14
Réznice kursowe ujemne 17
Przeksztalcenie leasingu operacyjnego na finansowy (jesli aktywa z tyt. 10
odroczonego podatku sg wyzsze od rezerwy na odroczony podatek)

Stan na dzien bilansowy 3095
SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH REZERWE Z TYTULU 30.09.2010 r.
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

Wycena bilansowa aktywow 333
Naliczone i nieotrzymane odsetki 953
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 93
Przeksztalcenie leasingu operacyjnego na finansowy 181
Skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowej 704
Stan na dzien bilansowy 2 264
POZOSTALE REZERWY DLUGOTERMINOWE 30.09.2010 r.
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne 146
Rezerwa na sprawy sporne 200
Rezerwy dlugoterminowe, razem 346
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REZERWY NA ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.09.2010 r.
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 4
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 547
Rezerwa na zaprzestanie dziatalnosci 100
Rezerwa na wyburzenia 3000
Pozostate 42
Rezerwy na zobowiazania, razem 3693
KREDYTY I POZYCZKI 30.09.2010 r.
Dlugoterminowe

Kredyty bankowe 40544
Pozyczki 1121
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 41 665
Kroétkoterminowe

Kredyt w rachunku biezacym / cash pool 10 594
Kredyty bankowe 4 463
Pozyczki 1728
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe, razem 16 785
Specyfikacja kredytow DEUGOTERMINOWYCH 30.09.2010 r.
Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 r. (CT

Zuraw) 2951
Kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um. CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 r. (CT

Zuraw) 980
Kredyt Inwestycyjny z 02.10.2008 r. PKO BP S.A. (Scanmed) 36613
Kredyty bankowe dlugoterminowe, razem 40544
Specyfikacja kredytow KROTKOTERMINOWYCH 30.09.2010 r.
Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 r. (CT

Zuraw) 644
Kredyt Inwestycyjny z 02.10.2008 r. PKO BP S.A. (Scanmed) 3819
Kredyty bankowe krotkoterminowe, razem 4 463
Specyfikacja kredytow w RACHUNKU BIEZACYM / cash pool 30.09.2010 r.
Kredyt krétkoterminowy 10 538
Pozyczka z BGZ 56
Kredyty w rachunku biezacym razem 10 594
Specyfikacja pozyczek DEUGOTERMINOWYCH 30.09.2010 r.
Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 r. 144
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 r. 195
pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 r. 262
Pozyczka SANTANDER 5
Odsetki od pozyczki z dn. 24.11.2009 r. 59
Pozyczka z dnia 27.04.2010 r. 456
Pozyczki dlugoterminowe, razem 1121
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Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH 30.09.2010 r.
Pozyczka z dnia 19.09.2008 r. zaciggnicta od VIS Investments Sp. z 0.0. SKA

(BL NFI) 1490
Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 r. 43
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 . 59
Pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 r. 69
Pozyczka SANTANDER 10
Pozyczka z dnia 21.08.2007 r. z Pekao Leasing 57
PozyczKki krotkoterminowe, razem 1728
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE I INNE 30.09.2010 .
PASYWA

- zobowigzania z tytutlu wyemitowanych dtuznych papieré6w wartosciowych 45 000
- zobowigzania z tytulu leasingu finansowego 7 316
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 52 316
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.09.2010 r.

- zobowigzania wekslowe 190
- zobowigzania z tytulu leasingu finansowego 1782
- zobowigzania inwestycyjne 8 417
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 7 959
- zobowigzania wobec pracownikow 1461
- otrzymane kaucje 266
- zobowigzania wynikajace z umow warunkowych 344
- pozostate 851
Pozostale zobowiazania krotkoterminowe, razem 21270
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO 30.09.2010 r.

a) do 1 roku 1782
b) powyzej 1 roku do 5 lat 4632
¢) powyzej 5 lat 2684
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego, razem 9098
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Zobowiazania DEUGOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych i weksli

Rodzaj wyemitowanych dluznych papieréw

Warto$¢ nominalna

Warto$¢ bilansowa

wartosciowveh Nabywca Nr serii Termin wykupu wyemitowanych wyemitowanych
y papierow papierow
Obligacje wyemitowane przez BL NFI S.A. ¥|I<SA Investments Sp. z 0.0. PRG3004130001 30.04.2013 . 45 000 45 000
Razem 45000 45 000

Zobowiazania KROTKOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych i weksli

Rodzaj wyemitowanych dluznych papierow Cena zbycia Wartos¢ bilansowa
Wy . toéyciow ch yeh pap Nabywca Termin wykupu wyemitowanych wyemitowanych
y papieréw papieréw
Weksle Zachodni F1Z AN 31.12.2010r. 63 63
Weksle Zachodni F1Z AN 31.12.2010r. 63 63
Weksle Zachodni FIZ AN 31.12.2010 . 63 64
Razem 189 190

14




SAF-QSr 3/2010
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Skrécone Sprawozdanie Finansowe

B.3 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI OPERACYJNE

9 miesiecy 2010 r.

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 1
Rozwiazanie rezerw na straty 809
Otrzymane odszkodowania 472
Otrzymane darowizny 12
Zwrot kosztow sadowych i komorniczych 34
Przychod z tyt. optaty licencyjnej 13
Umorzone zobowigzanie 23
Rozwigzanie rezerwy na rozrachunki 979
Rozwiazanie rezerwy na roszczenia sporne 1 466
Rozwiazanie czgsci rezerwy na wyburzenia 8 036
Pozostate 701
Pozostale przychody i zyski operacyjne, razem 12546

D.4 POZOSTALE KOSZTY I STRATY OPERACYJNE

9 miesiecy 2010 r.

Umorzenie naleznos$ci -61
Przekazane darowizny -13
Rozwigzanie umow leasingu -672
Koszty (wymiany / naprawy) pokryte odszkodowaniem -210
Rezerwa na koszty wyptat -341
Niezamortyzowana warto$¢ zlikwidowanych ST -61
Rezerwa na zobowigzania -434
Pozostate -332
Pozostale koszty i straty operacyjne, razem -2124

F. PRZYCHODY FINANSOWE

9 miesiecy 2010 r.

F.1 Przychody finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej 971
Dywidendy 0
Odsetki od udzielonych pozyczek 77
Odsetki od nabytych dtuznych papierow wartosciowych 0
Odsetki od lokat bankowych dlugo i krotkoterminowych, 876
Pozostate przychody finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej 18
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dzialalnosci 77
Odsetki od przeterminowanych naleznosci handlowych 75
Pozostate przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 2
Przychody finansowe, razem 1048
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G. KOSZTY FINANSOWE

9 miesiecy 2010 r.

G.1 Koszty finansowe z dzialalno$ci inwestycyjnej -5920
Prowizje i quetki od pozygzek, kred-\/t(')-w i cash pool zaciggnigtych na 4795
finansowanie dziatalno$ci inwestycyjnej

Prowi;je i odsetki od weksli i in_nvch dluZnyc_h_papier(')w'wa'rtos'ciowych 785
wyemitowanych na finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej

Odsetki leasingowe (1. finansowy) -378
Pozostate koszty finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej -32
G.2 Koszty finansowe z pozostalej dzialalnosci -472
Odsetki od przeterminowanych zobowigzan -111
Odsetki budzetowe -8
PrQWizje i stetki oq pqzvczek, kredytoéw i cash pool stuzacych finansowaniu 295
dziatalnosci operacyjnej

Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw warto§ciowych -9
wyemitowanych w celu finansowania dziatalno$ci operacyjnej

Pozostate koszty finansowe z pozostalej dziatalnosci -49
Koszty finansowe, razem -6 392

A.6 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI Z INWESTYCJI

9 miesi¢cy 2010 r.

Otrzymane nieodptatnie akcje / udzialy / inne aktywa finansowe 0
Zysk na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjne;j 0
Pozostale przychody i zyski z inwestycji, razem 0

C.6 POZOSTALE KOSZTY I STRATY Z INWESTYCJI

9 miesi¢cy 2010 r.

Wycena certyfikatow -151
Umorzenie certyfikatow 0
Wycena akcji / udziatow 0
Umorzenie akcji / udziatow 0
Pozostale koszty i straty z inwestycji, razem -151
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WYBRANE DANE FINANSOWE Z JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

w tys. zl w tys. EUR
30.09.2010 r. 30.09.2009 r. 30.09.2010 r. 30.09.2009 r.
WYBRANE DANE FINANSOWE 9 miesigcy 9 miesigcy 9 miesigcy 9 miesigcy

zakonczonych zakonczonych zakonczonych zakonczonych

30.09.2010 r. 30.09.2009 r. 30.09.2010 r. 30.09.2009 r.
Przychody z inwestycji 56 833 24 758 14 199 5628
Wynik z inwestycji netto 25190 1773 6 293 403
Zyski (straty) z inwestycji i wyceny -18 525 -576 -4 628 -131
Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 6 665 1197 1665 272
Zysk (strata) brutto 6 665 1197 1665 272
Zysk (strata) netto 6130 1231 1531 280
Przeptywy pieni¢zne netto z
dziatalnoéci operacyjnej 726 -7 030 181 -1 598
Przeptywy pieni¢zne netto z
dziatalnoéci finansowej 25004 3317 6 247 754
Przeptywy pienigzne netto, razem 25730 -3713 6 428 -844
Aktywa razem 467 039 568 339 117 140 134 595
Zobowigzania i rezerwy, razem 61 597 349 932 15 449 82 871
Zobowigzania krotkoterminowe 60670 349 768 15217 82 832
Kapital wlasny (aktywa netto) 405 442 218 407 101 691 51723
Kapitat zaktadowy 12 033 7915 3018 1874
Warto$¢ aktywow netto na jedng akcje
(w zh) 4,18 4,99 1,05 1,18
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w
zt.) 0,07 0,03 0,02 0,01
Liczba akcji na dzien bilansowy 96 933 650 43 756 227 96 933 650 43 756 227
Srednia wazona liczba akcji 91 966 617 42 150 113 91 966 617 42150 113

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wilasne
posiadane przez Fundusz. Liczba wynosita 96 933 650 na dzien 30.09.2010 r. 1 43 756 227 na dzien 30.09.2009 r.

Zysk na jedng akcj¢ obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akcji zwyktych w
okresie, pomniejszonej o akcje wlasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 91 966 617 za okres od
01.01.2010r. do 30.09.2010 r. i 42 150 113 za okres od 01.01.2009 r. do 30.09.2009 r.
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Poszczegodlne pozycje zostaty wyrazone w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej.

JEDNOSTKOWY BILANS

JEDNOSTKOWY BILANS 30.09.2010 r. 31.12.2009 r. 30.09.2009 r.
AKTYWA
A. Portfel inwestycyjny 208 929 385 158 488 329
I. Notowane krajowe akcje, inne papiery
warto$ciowe i instrumenty finansowe 1354 0 6879
1. Akcje stanowigce udziaty mniejszosciowe w
spotkach notowanych 0 0
2. Notowane dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
3. Pozostale notowane papiery warto$ciowe i
instrumenty finansowe 1354 0 6879
I1. Nienotowane krajowe papiery warto$ciowe,
udzialy i inne instrumenty finansowe 207 575 385 158 481 450
1. Akcje i udziaty stanowiagce udziaty wiodace w
spotkach nienotowanych 0 0 0
2. Akcje i udziaty stanowigce udzialy mniejszosciowe
w spotkach nienotowanych 234 234 1002
3. Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych
nienotowanych 199 416 377219 230 165
4. Akcje i udzialy w jednostkach wspoétzaleznych
nienotowanych 0 0 0
5. Akcje 1 udziaty w jednostkach stowarzyszonych
nienotowanych 0 0 0
6. Akcje i udziaty w innych jednostkach
nienotowanych 243 243 243
7. Nienotowane dtuzne papiery wartoSciowe 7219 6 848 0
8. Pozostate nienotowane papiery wartosciowe i inne
instrumenty finansowe 463 614 250 040
B. Naleznosci 209 882 8208 8772
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek (bez
odsetek) 26812 6691 7320
2. Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papierow
warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentow 179 768 0 0
finansowych
3. Naleznosci z tytutu odsetek (w tym od pozyczek) 1445 804 747
4. Naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatow w
zyskach 0 0 0
5. Pozostate nalezno$ci 1857 713 705
C. Srodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne 25 743 13 599
D. Inne aktywa 37 434 116
1. WNiP i rzeczowe aktywa trwale 16 86 13
2. Rozliczenia migdzyokresowe 21 348 103
2.1.Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 2 344 80
2.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 19 4 23
3. Pozostate 0 0 0
E. Wartos¢ firmy z wyceny 22 448 38 627 70523
AKTYWA RAZEM 467 039 432 440 568 339
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JEDNOSTKOWY BILANS 30.09.2010 r. 31.12.2009 r. 30.09.2009 r.
1. Zobowiazania 60 670 71924 349 768
1. Zobowiazania z tytutu wyemitowanych dtuznych
papierow wartosciowych 45000 48618 63757
2. Zobowi ia z tytutu podatkow, cet i ubezpi i
obowigzania z tytutu podatkow, cet i ubezpieczen 16 ” 0
3. Zobowigzania z tytulu zaciagnigtych kredytow 14 800 21719 32 901
(pozyczek)
4. Pozostate zobowiazania 854 1555 253110
I1. Rozliczenia mi¢dzyokresowe 459 86 22
1. Inne rozliczenia migdzyokresowe 459 86 22
1.1. Dlugoterminowe 0 0 0
1.2. Krétkoterminowe 459 86 22
111. Rezerwy 468 275 142
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 468 275 142
2. Pozostate rezerwy 0 0 0
Zobowiazania i rezerwy razem 61 597 72 285 349 932
Aktywa netto (Aktywa, razem -
Zobowiazania i rezerwy, razem) 405442 360 155 218407
F. Kapital wlasny 405 442 360 155 218 407
1. Kapitat zakladowy 12 033 12 033 7915
2. Akcje wilasne (wielkos$¢ ujemna) -119 064 -196 171 -196 172
3. Kapitat zapasowy 502 825 540 777 440 377
4. Kapitat z aktualizacji wyceny 0 0 0
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym: 3518 -26 557 -34 944
- zrealizowany zysk (strata) 7984 22 238 22523
- niezrealizowany zysk (strata) -4 466 -48 795 -57 467
6. Zysk (strata) netto, w tym: 6 130 30074 1231
- zrealizowany zysk (strata) netto -33 886 11436 -22 321
- niezrealizowany zysk (strata) netto 40 016 18 638 23 552
Wartos$¢ aktywow netto 405 442 360 155 218 407
Liczba akcji Funduszu, pomniejszona o akcje wiasne
posiadane przez Fundusz 96 933 650 84 933 650 43 756 227
Warto$¢ aktywow netto na jedna akcje (w zt) 4,18 4,24 4,99
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JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

) 3 miesiace 9 miesiecy 3 miesiace 9 miesiecy
JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych
30.09.2010 r. 30.09.2010 r. 30.09.2009 r. 30.09.2009 r.
A. Przychody z inwestycji 8583 56 833 -389 24 758
1. Udziat w wyniku finansowym netto 7743 54993 -396 23893
1.1. Z tytutu udziatléw w jednostkach zaleznych 7743 54 993 -396 23893
1.2. Z tytutu udziatow w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0 0
2. Przychody z akgji, innych papierow warto$ciowych i
instrument6w finansowych oraz udziatow 0 0 0 0
2.1. Z tytutu dhuznych papierow wartosciowych 0 0 0 0
2.2. Z tytuhu udziatow mniejszosciowych 0 0 0 0
2.3. Z tytutu innych papierow wartosciowych,
instrumentéw finansowych i udziatow 0 0 0 0
3. Przychody z tytutu odsetek 840 1840 170 865
4. Dodatnie roznice kursowe 0 0 0 0
5. Pozostate 0 0 -163 0
B. Pozostale przychody operacyjne 40 134 205 205
C. Koszty operacyjne -4 705 -13 349 -3516 -10 135
1. Koszty dziatania funduszu -4 704 -13 338 -3514 -10 133
1.1. Wynagrodzenie firmy zarzadzajacej -2 017 -5 956 -956 -2 592
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -327 -663 -348 -378
1.3. Ustugi prawne -430 -757 -33 -128
1.4. Odsetki z tytutu zaciagnigtych kredytow (pozyczek
. agnictych kredytlw (pozyczck) -262 841 -537 3124
1.5. Odsetki z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych
v yenpap 4 871 2765 -1256 2739
1.6. Ujemne réznice kursowe 0 -2 0 0
1.7. Pozostate koszty -797 -2 354 -384 -1172
2. Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz wartosci
niematerialnych i prawnych 1 11 ) -2
D. Pozostale koszty operacyjne -1 099 -1497 -44 -44
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace -2 341 -16 931 -4 687 -13011
F. Wynik z inwestycji netto 478 25190 -8 431 1773
G. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z
inwestycji i wyceny 976 -18 525 -347 -576
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji 1070 -18 311 -235 -235
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny -94 -214 -112 -341
H. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 1454 6 665 -8 778 1197
I. Zysk (strata) brutto 1454 6 665 -8 778 1197
J. Podatek dochodowy -111 -535 -122 34
a) cze$¢ biezgca 0 0 0 0
b) cze$¢ odroczona -111 -535 -122 34
K. Zysk (strata) netto, w tym: 1343 6130 -8 900 1231
1. Zrealizowany zysk (strata) netto 8 457 -33 886 -8 392 -22 321
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto -7114 40 016 -508 23 552
Zysk (strata) netto 6130 1231
Sredniowazona liczba akcji Funduszu, pomniejszona o akcje
wiasne posiadane przez Fundusz 01 966 617 42 150 113
Zysk (strata) netto na jedna akcje (w zt.) 0,07 0,03
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ZESTAWIENIE ZMIAN W JEDNOSTKOWYM KAPITALE WELASNYM

ZESTAWIENIE ZMIAN W JEDNOSTKOWYM

9 miesiecy zakonczonych

12 miesiecy 2009 r.

9 miesiecy zakonczonych

KAPITALE WLASNYM 30.09.2010 r. 30.09.2009 .
1. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO) 360 155 320 986 320 986
1. Kapital zakladowy na poczatek okresu 12 033 8074 8074
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 3959 -159
a) zwigkszenia (z tytutu): 0 4 457 339
- emisji akcji 0 4 457 339
b) zmniejszenia z tytutu umorzenia akecji 0 -498 -498
1.2. Kapital zakladowy na koniec okresu 12033 12 033 7915
2. Akcje wlasne na poczatek okresu -196 171 -126 171 -126 171
2.1. Zmiany akcji whasnych 77107 -70001 -70 001
a) zwigkszenia z tytulu umorzenia / sprzedazy 77 107 498 498
b) zmniejszenia z tytutu potaczenia z SNC (przejecie akeji
wiasnych bedacych w posiadaniu SNC) 0 -70 499 -70 499
2.2. Akcje wlasne na koniec okresu -119 064 -196 171 -196 172
3. Kapital zapasowy na poczatek okresu 540 777 605 572 605 572
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego -37 952 -64 795 -165 195
a) zwigkszenia (z tytutu): -37 952 134 427 23 660
- emisji akcji powyzej wartosci nominalnej 0 134 427 23 660
- podziatu zysku z lat ubiegtych 0 0 0
- pozostale zmiany -37 952 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu): pokrycie straty 0 -199 222 -188 855
3.2. Kapital zapasowy na koniec okresu 502 825 540 777 440 377
4. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0 0 0
4.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytutu): 0 0 0
- aktualizacji wyceny 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0 0
- reklasyfikacji z tytutu sprzedazy akcji 0 0 0
4.2. Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0 0
5. Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 0 0 0
5.1. Zmiany pozostatych kapitatow rezerwowych 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytuhu): 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0 0
5.2. Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu 0 0 0
6. Zysk / strata z lat ubieglych na poczatek okresu -26 557 22 366 22 366
6.1. Zrealizowany zysk / strata z lat ubieglych na poczatek
okresu 22238 22523 22523
a) zwigkszenia (z tytutu): 104 750 151 148 151 148
- wynik z lat ubiegtych 69 522 3812 3812
- reklasyfikacja wynikow niezrealizowanych na zrealizowane 35228 0 0
- pokrycie straty 0 147 336 147 336
b) zmniejszenia (z tytutu): -119 004 -151 433 -151 148
- wynik z lat ubiegtych -58 086 -151 148 -151 148
- reklasyfikacja wynikow niezrealizowanych na zrealizowane -60 918 -285 0
- podziat zysku 0 0 0
6.2. Zrealizowany zysk / strata z lat ubieglych na koniec
okresu, w tym: 7984 22 238 22523
a) zrealizowany zysk z lat ubiegtych 130 120 25 855 25 855
b) zrealizowana strata z lat ubiegltych -122 136 -3617 -3 332
6.3. Niezrealizowany zysk / strata z lat ubieglych na poczatek
okresu -48 795 -157 -157
a) zwigkszenia (z tytutu): 91 020 62 538 62 253
- wynik z lat ubiegtych 30102 10 367 10 367
- reklasyfikacja wynikow niezrealizowanych na zrealizowane 60918 285 0
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ZESTAWIENIE ZMIAN W JEDNOSTKOWYM

9 miesiecy zakonczonych

12 miesiecy 2009 r.

9 miesiecy zakonczonych

KAPITALE WLASNYM 30.09.2010 r. 30.09.2009 r.
- pokrycie straty 0 51 886 51 886
b) zmniejszenia (z tytutu): -46 692 -111 176 -119 562
- wynik z lat ubiegtych -11 464 -111 176 -109 195
- reklasyfikacja wynikow niezrealizowanych na zrealizowane -35228 0 0
- pozostale zmiany 0 0 -10 367
6.4. Niezrealizowany zysk / strata z lat ubieglych na koniec
okresu, w tym: -4 466 -48 795 -57 466
a) niezrealizowany zysk z lat ubiegtych 2220 10572 205
b) niezrealizowana strata z lat ubiegtych -6 686 -59 367 -57 671
6.5. Zysk / strata z lat ubieglych na koniec okresu 3518 -26 557 -34 944
7. Wynik netto 6 130 30074 1231
a) zysk netto 57 495 99 624 24 963
- zrealizowany 16 737 69 522 1070
- niezrealizowany 40 758 30 102 23893
b) strata netto -51 365 -69 550 -23 732
- zrealizowana -50 623 -58 086 -23 391
- niezrealizowana -742 -11 464 -341
I1. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ) 405 442 360 155 218 407
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JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

JEDNOSTKOWY RACHUNEK zsall:)il::iz?)cnee za?(::iicezs(i)‘ilc;ch zsalI(I(l)il::iz?)cnee zagl)((rxrr]'llfzs(i)‘ilc;ch
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.09.2010 . 30.09.2010T. 30.09.2009 . 30.09.2009 .
A. Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej
I. Wplywy 288 48 148 775 2007
1. Odsetki 274 829 150 308
2. Dywidendy i udzialy w zyskach 0 0 0 0
3. Zbycie udziatéw wiodacych 0 0 0 0
4. Zbycie udziatdéw mniejszosciowych 0 500 0 0
5. Zbycie akcji i udziatlow w jednostkach zaleznych 0 38 999 57 57
6. Zbycie akcji i udziatow w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0 0
7. Zbycie pozostatych papierow wartosciowych, udziatow i
innych instrumentdéw finansowych 0 5898 0 0
8. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 0 1500 555 1458
9. Inne wptywy operacyjne 14 422 13 184
11. Wydatki -4 990 -47 422 -1104 -9 037
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzadzajacej -1 904 -5 627 0 0
2. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -421 -2 470 0 0
3. Wydatki z tytutu ustug prawnych -451 -1077 0 0
4. Nabycie udzialéw mniejszosciowych 0 0 0 0
5. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych -6 -5 756 0 0
6. Nabycie akcji i udziatow w jednostkach
stowarzyszonych 0 0 0 0
7. Nabycie pozostatych papierow wartosciowych, udziatow
i innych instrumentow finansowych 0 -8 749 0 -3952
8. Udzielone pozyczki -2 542 -21 622 0 -320
9. Inne wydatki operacyjne, w tym: 334 2121 -1 104 -4 765
- rozliczenia z pracownikami i Rada Nadzorcza, podatek
dochodowy od 0sob fizycznych, sktadki na ubezpieczenie
zdrowotne i spoteczne -196 913 -317 -660
- pozostale (dotyczy glownie rozliczen z dostawcami
P (dotyezy e ) 530 -1208 787 -4105
I11. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej -4 702 726 -329 -7 030
B. Przeplywy Srodkoéw pienieznych z dzialalnos$ci finansowej
L. Wplywy 44 995 87 850 2485 63 920
1. Wptywy z tytulu emisji akcji 1 innych instrumentow
kapitalowych oraz doptat do kapitatu 0 40 160 0 0
2. Kredyty 0 0 490 4775
3. Pozyczki 0 1700 0 1500
4. Emisja dluznych papierow wartosciowych 44 995 45990 1995 57 645
11. Wydatki -47 271 -62 846 -1 575 -60 603
1. Wydatki z tytulu zgromadzenia kapitatu -1 005 -1 005 0 0
2. Nabycie akcji wlasnych 0 0 0 0
3. Splaty pozyczek i kredytow -873 -9 035 -176 -54 149
4. Wykup dhuznych papieréow wartosciowych -44 086 -49 250 0 -1373
5. Odsetki -1.307 -3 556 -1399 -5 081
I11. Przeplywy pienie¢zne netto z dzialalnoSci finansowej
-2 276 25 004 910 3317
C. Przeplywy pieni¢zne netto, razem -6 978 25730 581 3713
D. Srodki pieniezne na poczatek okresu 32721 13 18 4312
E. Srodki pieniezne na koniec okresu 25743 25743 599 599
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ZREALIZOWANY I NIEZREALIZOWANY ZYSK /STRATANETTO

9 miesiecy 9 miesiecy
ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO zakonczonych zakonczonych
30.09.2010 r. 30.09.2009 .
a) zrealizowany zysk 16 737 1070
b) zrealizowana strata -50 623 -23391
Zrealizowany zysk (strata) netto, razem -33 886 -22 321
9 miesiecy 9 miesiecy
NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO zakonczonych zakonczonych
30.09.2010 r. 30.09.2009 .
a) niezrealizowany zysk 40 758 23 893
b) niezrealizowana strata =742 -341
Niezrealizowany zysk (strata) netto, razem 40 016 23 552

Niezrealizowany zysk za 9 miesigcy 2010 r. zostal pomniejszony (tym samym zrealizowany zysk za 9 miesigcy 2010
r. zostat powigkszony) o kwotg 14.763 tys. zt - wycena akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA metoda praw wtasnosci

za I potrocze 2010 r. -

Inwestycyjnego Zamknigtego Aktywow Niepublicznych ("Progress FIZAN").
W zwiazku ze sprzedaza akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN nastapito wyksiggowanie akcji

VIS Investments Sp. z 0.0. SKA z bilansu BL NFI SA i zostata rozpoznana naleznos¢.

Uzgodnienie zyskéw i strat za 9 miesiecy 2010 r.

1974

Pierwotnie zrealizowany zysk

14 763

VIS Investments Sp. z 0.0. SKA *

16 737

Ostatecznie zrealizowany zysk

55521

Pierwotnie niezrealizowany zysk

-14 763

VIS Investments Sp. z 0.0. SKA *

40 758

Ostatecznie niezrealizowany zysk

-50 623

Pierwotnie i ostatecznie zrealizowana strata

-528

Pierwotnie niezrealizowana strata

-214

Niezrealizowane straty z wyceny

=742

Ostateczna niezrealizowana strata

w zwigzku ze sprzedaza akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress Funduszu

*Zrealizowany zysk za 9 miesigcy 2010 r. zostal powigkszony / niezrealizowany zysk za 9 miesiecy 2010 r. zostal pomniejszony 0
kwote 14.763 tys. zI. Kwota ta stanowi zysk z tytutu wyceny metodq praw wiasnosci akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA w
okresie I potrocza 2010 r. Realizacja zysku za I pétrocze 2010 r. nastgpita w zwigzku ze sprzedazq akcji VIS Investments Sp. z
0.0. SKA do Progress FIZAN.

ZREALIZOWANE ZYSKI/STRATY Z INWESTYCJI

9 miesigcy 9 miesigcy
ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI zakonczonych zakonczonych
30.09.2010 r. 30.09.2009 r.
a) zrealizowane zyski z inwestycji 10 662 0
b) zrealizowane straty z inwestycji -28 973 -235
Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji, razem -18 311 -235
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ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI Zrealizowane zyski Zrealizowane
za okres 9 miesiecy zakonczonych 30.09.2010 r. z inwestycji straty z inwestycji
Udziaty mniejszo$ciowe 0 0
Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 10 528 -28 973
Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych 134 0
Pozostate papiery warto$ciowe 0 0
Razem 10 662 -28 973
9 miesiecy 9 miesiecy
NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY zakonczonych zakonczonych
30.09.2010 r. 30.09.2009 r.
a) niezrealizowane zyski z wyceny 0 0
b) niezrealizowane straty z wyceny -214 -341
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny, razem -214 -341
NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY '\i';szl:f‘;"ﬁ(‘:"g”ye ’;‘t'f;trﬁ' :f;‘g’:nr;e
Udzialy mniejszo$ciowe 0 0
Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 0 0
Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych 0 -214
Pozostate papiery warto$ciowe 0 0
Razem 0 -214
WARTOSC FIRMY Z WYCENY
S T eony 2 WYCENY DLA 30,09.2010 . 31.12.2009 . 30,09.2009 .
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA* 8 559 10 890 13582
Scanmed SA 13175 17 756 19 584
Kolbet SA 0 9981 16 488
Barista Sp. z 0.0. 0 0 6 680
CT Zuraw SA 0 0 14 189
Next Media Sp. Z o.0. 713 0 0
BL Sp. zo.0. 1 0 0
Wartos¢ firmy z wyceny, razem 22 448 38 627 70523

*Na dzien bilansowy wartosé¢ firmy dla VIS Investments Sp. z 0.0. SKA jest powigzana ze sprzedazg akcji VIS Investments Sp. z
0.0. SKA do Progress FIZAN. BL NFI jest wiascicielem 100% certyfikatow inwestycyjnych wyemitowanych przez Progress
FIZAN. W wyniku sprzedazy akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN zostata rozpoznana naleznosé. Naleznosé
bedzie ptatna wraz z uzyskaniem przez Progress FIZAN wplywow ze sprzedazy nieruchomosci bgdz akcji w VIS Investments Sp. z

0.0. SKA.
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ZESTAWIENIE JEDNOSTKOWEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Pozostale
notowane Akcje i Akcje i udzialy .
Udzialy Udziaty papiery udzialy w w innych ]{;“ize':,e P;ff sxl;e Razem
wiodace mniejszosciowe | wartosciowei | jednostkach jednostkach wa‘:‘ tf))éci(ilwe finanysowe
instrumenty zaleznych | nienotowanych

finansowe
Warto$¢ bilansowa na
01.01.2010 1. 0 234 0 377219 243 6848 614 385158
a. Zwigkszenia 0 0 7435 60 749 0 371 0 68 555
- wyceny 0 0 111 54 993 0 371 0 55 475
- nabycia 0 0 7324 5756 0 0 0 13080
- polaczenie z innymi 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami
- pozostate 0 0 0 0 0 0 0 0
b. Zmniejszenia 0 0 -6 081 -238 552 0 0 -151 -244 784
- wyceny 0 0 -324 0 0 0 -151 -475
- sprzedazy 0 0 -5 757 -237 802 0 0 0 -243 559
- poiqc;eme z innymi 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami
- pozostale 0 0 -750 0 0 0 -750
WartoS¢ bilansowa na 0 234 1354 199 416 243 7219 463| 208929

koniec okresu
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ZBYWALNOSC SKEADNIKOW JEDNOSTKOWEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

z nieograniczong zbywalno$cia
Zbywalnosé skltadnikéw portfela notowane na nienotowane | z ograniczong
inwestycyjnego notowane na rynkach narynkach | zbywalnoscia
gieldach pozagieldowych | regulowanych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
warto$¢ wedlug 0 0 0 6154
Udzialy wiodace | Ceny nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 234
. warto$¢ wedlug 0 0 0 8080
Udzialy ceny nabycia
funiejszosciowe warto$¢ godziwa 0 0 0 234
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
Pozostale warto$¢ bilansowa 1354 0 0 0
notowane warto$¢ wedtug 1567 0 0 0
papiery ceny nabycia
wartoSciowe i | wartosé¢ godziwa 1354 0 0 0
instrumenty 1354 0 0 0
finansowe warto$¢ rynkowa
warto$¢ bilansowa 0 0 0 199 416
Akcje i udzialy | warto$¢ wedug 0 0 0 212978
w jednostkach | ceny nabycia
zaleznych warto$¢ godziwa 0 0 0 199 416
warto$é rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 243
Akcje_ iudzialy | o wedtug 0 0 0 716
W innych ceny nabycia
jednostkach
nienotowanych | wartos¢ godziwa 0 0 0 243
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 7219
. . warto$¢ wedtug 0 0 0 6848
Dhuzne ,pz?plery ceny nabycia
wartosciowe warto$é godziwa 0 0 0 7219
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 463
Pozostale wartoé¢ wedtug 0 0 0 1043
aktywa ceny nabycia
finansowe warto$¢ godziwa 0 0 0 463
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1354 0 0 207 575
RAZEM zve?]r;‘:fgtzzfg“g 1567 0 0 235819
warto$¢ godziwa 1354 0 0 207 575
warto$¢ rynkowa 1354 0 0 0
1354
207 575
208 929 | razem
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UDZIALY WIODACE

Korekta Procent Udzial w Nieoplacona Otrzymane lub

Nazwa jednostki - - Wartos$¢ ksiegowa . Warto$¢ Wartos¢ rynkowa - ogolnej liczbie | przez emitenta nalezne

- S Przedmiot Liczba . o wartosci - A posiadanego . iy :
L.p. ze wskazaniem | Siedziba . o " s akcji/udzialow . . bilansowa (dla spolek R glosow na warto$¢ dywidendy
. dzialalnoSci akcji/udzialow ksiggowej . o kapitalu . s rr . .
formy prawnej przed korekta L . 3 akcji/udzialow notowanych) walnym akcji/udzialow w | (inne udzialy w
akcji/udzialéw zakladowego - -
zgromadzeniu jednostce zyskach)
Zaktady produkcja
1. | Naprawcze w Rybnik | maszyn dla

upadlosci S.A. gornictwa 352110 6 154 6 154 0 0 33 33 0 0
Razem 352110 6 154 6 154 0 0 33 33 0 0

Spotki w upadlosci nie przekazuja Funduszowi swoich sprawozdan finansowych.
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AKCJE 1 UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNY CH- dane podstawowe

ix Korekty ceny Warto$¢ Procent Nieoplacona
. . . War?f)sc nabycia od bilansowa Warto$¢ posiadanego Udzial w ogélnej przez Otrzyme}ne
Nazwa jednostki ze . Charakter Liczba akeji / " X L , : lub nalezne
. Przedmiot - . R = .y momentu akcji rynkowa kapitalu liczbie gloséw w emitenta .
L.p. | wskazaniem formy . o Siedziba powigzania akcji/ udzialow wg : s . ix dywidendy
. dzialalno$ci . s h nabycia do /udzialow na | (dla spélek zakladowego walnym warto$é ) .
prawnej kapitalowego | udzialow | ceny nabycia dni .. h p . dzeni . s rx (inne udzialy
(historyczna) _ dnia ) dzien notowanych) | (posrednio i/ lub zgromadzeniu akq_l/udznalow w zyskach)
bilansowego bilansowy bezposrednio) w jednostce
1 Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna 8753 940 22974 3543 26 517 0 65,98 65,98 0 0
Scanmed o$rednio
2 Multimedis Sp. z Ustugi medyczne Krakow pzaleZna 100 0 0 0 0 65,98 65,98 0 0
0.0.
3 | VISInvestments | Dziatalnose Warszawa |  zalezna 1000 49 -49 0 0 100,00 100,00 0 0
Sp. zo.0. inwestycyjna
4 | CT Zuraw S.A. :‘g;;{"m isprzedaz | o1cotn zalezna 1630 000 25 004 21220 3784 0 100,00 100,00 0 0
Soho Factory Sp. z Posrednictwo i
5 0.0 ySp. obrot w zakresie Warszawa zalezna 2334691 98 201 4627 102 828 0 100,00 100,00 0 0
e nieruchomosci
. Pozostate
6 graczoc\)/? Property | érednictwo Krakow zalezna 263 500 15 444 500 14935 0 100,00 100,00 0 0
p.z0.0. finansowe
Posrednictwo i . .
7 | FabYkaPZOSp.z | o\ sakresic Warszawa | PoSrednio | ga7 799 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
0.0. . . zalezna
nieruchomosci
Minska Posrednictwo i
8 Development Sp. z | obrot w zakresie Warszawa zalezna 321815 17 299 607 17 906 0 100,00 100,00 0 0
0.0. nieruchomosci
Pozostate
doradztwo w
zakresie
9 Fellow Sp. z 0.0. prowadzenia Warszawa zalezna 1000 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
dziatalnos$ci
gospodarczej i
zarzadzania
Posrednictwo i
10 | PZOInvestment Sp. | 1 akresie Warszawa |  zalezna 1 33251 192 33443 0 100,00 100,00 0 0
z 0.0. w likwidacji . s
nieruchomosci
Wydawanie
11 | NextMediaSp.z | czasopism i Warszawa zalezna 15000 750 750 0 0 60,00 60,00 0 0
0.0. pozostatych
periodykow
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cx Korekty ceny Warto$¢ Procent Nieoplacona
Warto$¢ nabycia od bilansowa Warto$é osiadanego Udzial w ogélnej rzez Otrzymane
Nazwa jednostki ze . Charakter Liczba akeji / Y o p X 9 L gome] P! lub nalezne
. Przedmiot - . . " . s momentu akeji rynkowa kapitalu liczbie gloséw w emitenta .
L.p. | wskazaniem formy . o Siedziba powiazania akeji/ udzialow wg : o . ” dywidendy
rawnei dzialalnosci Kapitaloweso | udzialéw | ceny nabycia nabycia do /udzialow na | (dla spélek zakladowego walnym warto$¢ (inne udzial
P ] P 8 ny 4 dnia dzien notowanych) | (posrednio i/ lub zgromadzeniu akcji/udzialéw Y
(historyczna) . : . . A w zyskach)
bilansowego bilansowy bezposrednio) w jednostce
R and R Adv Pozostate ¢redni
12 | Secundo Sp. z0.0. | poérednictwo Warszawa | Poredmio 540 500 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
o T ) zalezna
w likwidacji finansowe
13 |BLSp zoo. Dziatalnosé Warszawa salezna 100 6 3 3 0 100,00 100,00 0 0
inwestycyjna
14 | AkamedikServices | ;g o medyezne | Warszawa | POSTednio 102 0 0 0 0 33,65 33,65 0 0
Sp. zo.0. zalezna
15 Scan Development N_ajem i zarz,qc_lzal?ne Warszawa posrgdmo 100 0 0 0 0 65.98 65.98 0 0
Sp. z 0.0. nieruchomosciami zalezna
RAZEM 212978 -13 562 199 416 0 0 0

Wartos¢ bilansowa akcji / udziatow dotyczy wartosci prezentowanej w jednostkowym sprawozdaniu Black Lion NFI S.A.

Wartos¢ tych akcji / udziatow podlega wytaczeniu (eliminacji) w procesie konsolidacji.
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AKCJE I UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH- dane finansowe za okres objety sprawozdaniem finansowym

. Wynik z Zysk Zysk Zobowiazania i Zobowiazaniai | Zobowiazania Kapital
Lp Nazwa jednostki | Przychody i zyski Koszty i dzialalnosci | (strata) (strata) Aktywa Aktywa Aktywa rezerwy rezerwy i rezerwy wlasny
straty . trwale obrotowe razem . . : .
operacyjnej brutto netto dlugoterminowe kroétkoterminowe razem ogoélem
1 | Scanmed S.A. 37 841 -38 044 -203 2701 2846 105 011 15 664 120 675 37126 43 359 80 485 40 190
Scanmed
2 | Multimedis Sp. z 12701 -12 981 -280 -341 -362 4135 2546 6681 1145 2481 3626 3055
0.0.
Scanmed Spectra
Medical Sp. z 0.0.
3 | (do dnia polaczenia 2069 2138 -69 -83 -103 0 0 0 0 0 0 1949
ze Scanmed
Multimedis)
VIS Investments Sp.
z 0.0. SKA (do dnia
4| Spmedazy akejido 18 632 2719 15913 15 484 15 484 0 0 0 0 0 0 0
Progress FIZAN)
5 ;’:)SO' nvestments Sp. 0 22 22 22 22 0 33 33 0 39 39 6
6 | CT Zuraw S.A. 3963 211 3752 3343 3443 15 516 1116 16 632 7441 5433 12 874 3758
7 g’;aczo(‘)": Property 16 456 -440 525 500 16 929 216 17 145 76 2134 2210 14935
8 anbryka PZO Sp.2 819 1127 -308 -805 771 27730 3209 30939 11093 389 11 482 19 457
Minska
9 | Development Sp. z 1987 -1245 742 783 607 16 798 2334 19132 306 920 1226 17 906
0.0.
10 S;)"Z'C; EACTORY 10 650 -4213 6437 6172 4627 113 799 1903 115 702 171 12 703 12 874 102 828
PZO Investment Sp.
1| 500, w lkwidacji 0 -498 -498 192 192 20 166 13952 34118 673 2 675 33443
12 | Fellow Sp. z 0.0. 0 26 -26 -8 -8 11 10 223 10 234 0 10 252 10 252 -18
13 BL Sp. zo.0. 0 -2 -2 -2 -2 0 3 3 0 0 0 3
14 ;c]ar; 'g‘;"empme”t 644 -389 255 213 212 72799 16 577 89376 0 17 067 17 067 72 309
15 2‘2’“ Media Sp. z 1008 -903 105 80 80 0 1337 1337 1493 873 2366 1029
R and R Adv
16 | Secundo Sp.z 0.0. 0 535 535 535 535 19 696 1 19 697 0 17 17 19 680
w likwidacji
RAZEM 90 330 -65 509 24821 | 21245 19 487 412 590 69 114 481704 59 524 95 669 155 193 328 460
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AKCJE 1 UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNY CH- dane finansowe za okres objety sprawozdaniem finansowym (c.d.)

. Elementy kapitalu wlasnego
Lp Nazwa jednostki Kap;tgigl:::las"y
. Wynik finansowy
Zakladowy Pozostale kapitaly 7 lat ubieglych Zysk (strata) netto
1 Scanmed S.A. 40 190 13 267 32 566 -2797 -2 846
Scanmed
2 Multimedis Sp. z 3055 1000 2442 -25 -362
0.0.
Scanmed Spectra
Medical Sp. z 0.0.
3 (do dnia potaczenia 1949 50 2002 0 -103
ze Scanmed
Multimedis)
VIS Investments Sp.
4 20.0. SKA (do dnia 0 0 0 0 0
sprzedazy akcji do
Progress FIZAN)
5 VIS Investments Sp. 5 50 0 34 2
z0.0.
6 CT Zuraw S.A. 3758 1630 5167 -6 482 3443
7 | CracoviaProperty 14935 26 350 0 -10 906 -509
Sp.zo.0.
8 anbryka PZOSp.2 19 457 34 386 630 -14788 71
Minska
9 Development Sp. z 17 906 16 091 1208 0 607
0.0.
10 SOHO FACTORY 102 828 116 735 0 -18 534 4627
Sp.zo.0.
11 | PZO Investment Sp. 33443 12526 0 20725 192
z 0.0. w likwidacji
12 Fellow Sp. z 0.0. -18 50 0 -60 -8
13 BL Sp. z 0.0. 3 5 0 0 -2
14 | Scan Development 72309 1505 70592 0 212
Sp. zo.0.
15 | Media Sp. 2 -1029 1250 5 -2364 80
R and R Adv
16 Secundo Sp. z 0.0. 19 680 54 050 0 -33 835 -535
w likwidacji
RAZEM 328 460 278 945 114 612 -69 100 4003
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Zasady przyjete przy sporzadzaniu Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za okres
Il kwartala 2010 r.

1. Podstawy prawne sporzadzenia Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowym Standardem
Rachunkowo$ci 34 — Srodroczna sprawozdawczo$é finansowa oraz Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”) opublikowanymi w Rozporzadzeniu Komisji (WE) nr 1725/2003 z
dnia 29 wrzesnia 2003 roku z pozniejszymi zmianami, a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami
zgodnie z wymogami ustawy 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z
pozniejszymi zmianami)" i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz zgodnie z wymogami
okreslonymi w rozporzgdzeniu Ministra Finanséow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259).

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nie podlegato badaniu przez biegtego rewidenta.

2. Informacja o jednostkach objetych konsolidacja metoda pelng na dzien 30.09.2010 r.

Udzial (posrednio lub | Udzial (po$rednio lub
. bezposrednio) bezposrednio) w
Nazwa Spélki Siedziba dz:zf:'lm:g; w Kapitale ogolnej liczbie
zakladowym spolki glosow na WZ spotki
zaleznej zaleznej
Scanmed S.A. Krakow Ustugi medyczne 65,98% 65,98%
Scanmed Multimedis Sp. z 0.0. Krakéw Ustugi medyczne 65,98% 65,98%
VIS Investments Sp. z 0.0. Warszawa Dzialalnosé 100,00% 100,00%
inwestycyjna
CT Zuraw S.A. Olsztyn Ustugi dla 100,00% 100,00%
budownictwa
Minska Development Sp. z 0.0. Warszawa Nieruchomoéci 100,00% 100,00%
Cracovia Property Sp. z 0.0. Krakéw Nieruchomosci 100,00% 100,00%
PZO Investment Sp. 2 0.0. w Warszawa | Nieruchomoci 100,00% 100,00%
likwidacji
Rand R Adv Secundo Sp.20.0.W | \yarsana | Nieruchomodci 100,00% 100,00%
likwidacji
Fabryka PZO Sp. z 0.0. Warszawa Nieruchomosci 100,00% 100,00%
Soho Factory Sp. z 0.0. Warszawa Nieruchomosci 100,00% 100,00%
Fellow Sp. z 0.0. Warszawa Nieruchomosci 100,00% 100,00%
Next Media Sp. z 0.0. Warszawa Ustlugi wydawnicze 60,00% 60,00%
Scan Development Sp. z 0.0. Warszawa N.ajem ! ZarZ’a{(.izar.ne 65,98% 65,98%
nieruchomosciami
BL Sp. z 0.0. Warszawa | Dzialalnosc 100,00% 100,00%
inwestycyjna

Spoétka zalezna od Scanmed Multimedis Sp. z 0.0. (Akamedik Services Sp. z 0.0.) nie zostata obj¢ta konsolidacja z
uwagi na to, iz nie odnotowata w 2010 r. istotnego przychodu.
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3. Struktura Grupy Kapitalowej Black Lion NFI S.A. na 30.09.2010 r.

60% 100% [100% 100% 65,98% 100% 100% 100% 100% 99,99%
CT Zuraw PZO Investment Minska Cracovia Soho Factory
Fiz Scanmed SA Sp. z 0.0. W Development || Property Sp.
SA o Sp. z 0.0.
likwidacji Sp. z 0.0. Z 0.0.
95,3% 100%
Next Media | \:'s ¢ Vis Investments Scan Development Slzcar:;?gdv Fellow Sp.
Sp. z o0.0. mestments Sp. z 0.0. SKA 100% Sp. z o.0. . . .p. Z Z 0.0. 0,01%
Sp. z 0.0. 0.0. w likwidacji
100%
Scanmed Multimedis Fabryka PZO Sp.
100%
Sp. z 0.0. z 0.0.
50%

Carint Scanmed Sp.
Z. 0.0.
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4. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowos$ci, w tym metod wyceny aktywéw i pasywoéw oraz
przychodow i kosztow, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego i danych poréwnywalnych

Zasady (polityka) rachunkowosci stosowane przez spotki Grupy Kapitatowej nie ulegly zmianie w stosunku do
zasad opisanych w Skroconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za I pétrocze 2010 r.

5. Platforma zastosowanych MSSF

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (dalej ,,MSSF”’) w ksztalcie zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska, a
w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami)" i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz zgodnie z wymogami okre§lonymi w rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
warto$ciowych (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259).

MSSF obejmujg standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rad¢ Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczo$ci Finansowej

(. KIMSPF”).

Status zatwierdzenia Standardéw w UE

MSSF w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie r6znia si¢ obecnie w znaczacy sposob od regulacji przyjetych
przez Rade Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem ponizszych pozycji, ktdre
oczekuja na zatwierdzenie przez Uni¢ Europejska.

Zmiany do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej 2010

Data obowigzywania — w wigkszos$ci poprawek pierwszy rok obrotowy rozpoczynajacy sie po 30 czerwca 2010 r.
lub 31 grudnia 2010 .

Opis:
Zawiera doroczne zmiany do réznych standardow.

MSSF 9 ,,Instrumenty finansowe”

Data obowigzywania — pierwszy rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ po 31 grudnia 2012 r.

Opis:

Standard zostat wydany jako cze¢§¢ kompleksowego przegladu rachunkowosci instrumentow finansowych. Nowy
standard jest mniej kompleksowy w poréwnaniu z biezagcymi wymogami i zastagpi MSR 39 | Instrumenty

finansowe: ujmowanie i wycena”. Nowy standard bedzie dotyczyt wylacznie zasad klasyfikacji i wyceny aktywow
finansowych.

Standardy zastosowane po raz pierwszy

Sporzadzajac niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Grupa zastosowala po raz pierwszy
znowelizowane: MSSF 3 i MSR 27.
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Wczesniejsze zastosowanie standardow i interpretacji

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

Standardy / interpretacije opublikowane / zatwierdzone w UE, ktdre jeszcze nie weszly w Zycie

MSR 24 (zmiana) ,,Ujawnianie informacji na temat podmiotow powiazanych”

Data zatwierdzenia w UE — 19 lipca 2010 r.
Data obowigzywania — pierwszy rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ po 31 grudnia 2010 r.

Opis:
Woprowadzone zmiany dotycza gtownie wymogoéw dotyczacych ujawnien transakcji z podmiotami powigzanymi
podmiotow pozostajacych pod kontrola panstwa oraz definicji podmiotu powigzanego.

KIMSF 14 (zmiana) ,,Przedplaty z tytulu minimalnych wymogéw finansowania”

Data zatwierdzenia w UE — 19 lipca 2010 r.
Data obowigzywania — pierwszy rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ po 31 grudnia 2010 r.

Opis:
Zgodnie ze zmienionym KIMSF 14 wplacona zaliczka w przypadku planu z minimalnymi wymogami
finansowania powinna zosta¢ uj¢ta jako sktadnik aktywow.

KIMSF 19 ,Wygasniecie zobowigzan finansowych w zwiazku z wyemitowaniem instrumentow
kapitatowych”

Data zatwierdzenia w UE — 23 lipca 2010 r.
Data obowigzywania — pierwszy rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ po 30 czerwca 2010 roku.

Opis:

Interpretacja okresla, ze instrumenty kapitalowe wyemitowane w celu pokrycia zobowigzania finansowego
stanowig ,,zaptate” w mys$l MSR 39.41. Wyzej opisane instrumenty kapitalowe powinny zosta¢ wycenione w
warto$ci godziwej, natomiast r6znica miedzy wartoscig bilansowa wygastego zobowigzania finansowego a wycena
instrumentu kapitatowego powinna zosta¢ ujeta jako zysk lub strata biezacego okresu.

MSR 32 (zmiana) ,,Instrumenty finansowe: Prezentacja”

Data zatwierdzenia w UE — 23 grudnia 2009 r.
Data obowigzywania — pierwszy rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ po 31 stycznia 2010 r.

Opis:

Zmiana do standardu precyzuje, w jaki sposob nalezy ujmowac okreslone prawa poboru w sytuacji, gdy emitowane
instrumenty finansowe sg denominowane w walucie innej niz waluta funkcjonalna emitenta. Jezeli tego rodzaju
instrumenty s3 oferowane pro rata aktualnym udzialowcom emitenta w zamian za ustalong kwote Srodkow
pieni¢znych, powinny by¢ one klasyfikowane jako instrumenty kapitatlowe rowniez wtedy, gdy ich cena wykonania
jest okreslona w walucie innej niz waluta funkcjonalna emitenta.
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6. Porownywalnos¢ danych

Dane finansowe sa porownywalne z analogicznym okresem roku ubiegtego.

7. Informacje o istotnych zmianach wielkoS$ci szacunkowych, w tym korektach z tytulu rezerw,
rezerwie i aktywach z tytulu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach
aktualizujacych warto$¢ skladnikow aktywow

Wycena nieruchomosci przy ul. Kasprzaka

W | pétroczu 2010 r. miata miejsce wycena nieruchomosci przy ul. Kasprzaka nalezacej do VIS Investments Sp. z
0.0. SKA; w wyniku wyceny rozpoznano zysk w kwocie 17.520 tys. zt. Wycena zostala szerzej opisana W
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za I potrocze 2010 .

Sprzedaz nieruchomosci nalezqcej do Scanmed S.A.

W dniu 2 lipca 2010 r. zostata zawarta transakcja pomiedzy spotka bezposrednio zalezng od Funduszu: Scanmed
S.A. z siedzibg w Krakowie a jednoosobowa, w 100% zalezng od Scanmed, spdotka Scan Development sp. z 0.0. Z
siedzibg w Warszawie. Transakcja polegata na sprzedazy przez Scanmed spdtce Scan Development prawa
wlasnosci zabudowanej nieruchomosci gruntowej potozonej w Krakowie przy ulicy Adama Bochenka 12, o taczne;j
powierzchni 8,846 m2, za cen¢ 77.592 tys. zt brutto.

Na powyzszej transakcji zrealizowano zysk w kwocie 7.533 tys. zk. Dla celow prezentacji zysk ze sprzedazy
wygenerowany w wyniku transakcji pomiedzy spotkami nalezacymi do Grupy Kapitatowej BL NFI SA zostat
ujety jako zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych, gdyz transakcja ta odzwierciedlita faktyczng warto$¢
sprzedanej nieruchomosci.

Wycena nieruchomosci w ciagu 9 miesiecy 2010 r.
Scanmed SA 7533
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA 17520
Zysk z wyceny, razem 25053

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

W dniu 13.07.2010 r. nastgpito przeniesienie wlasnosci wszystkich nalezgcych do Funduszu akcji w spotce VIS
Investments Sp. z 0.0. SKA na rzecz Progress FIZAN - Fundusz jest wiascicielem 100% certyfikatow
inwestycyjnych wyemitowanych przez Progress FIZAN.

Przedmiotem sprzedazy bylo 4.003.807 akcji imiennych zwyktych VIS Investments Sp. z 0.0. SKA, ktore zostaly
przeniesione na Fundusz za cene réwna 45,19 ztotych za jedna akcje. Naleznos¢ z tytutu sprzedazy bedzie ptatna
wraz z uzyskaniem przez Progress FIZAN wplywow ze sprzedazy nieruchomosci badz akcji w VIS Investments
Sp. z 0.0. SKA.

39



SAF-QSr 3/2010
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
Informacja dodatkowa do Skréconego Sprawozdania Finansowego

W wyniku sprzedazy akcji rozpoznano jednakowy zysk dla celow sprawozdawczosci jednostkowej i
skonsolidowanej w kwocie 1.070 tys. zt.

Sprzedaz akcji w VIS Investments Sp. z 0.0. SKA
do Progress FIZAN w 2010 r.

Cena sprzedazy 180 932

Udziat w aktywach netto i koszty 179 862
transakcyjne (95,34%)

Wynik na sprzedazy skonsolidowany 1070
Wynik jednostkowy 1070
Réznica pomiedzy wynikiem 0

jednostkowym i skonsolidowanym

Na dzien 30.09.2010 r. dokonano aktualizacji wartosci nalezno$ci; dokonano odpisu aktualizujacego w kwocie
1.167 tys. zt na podstawie sporzadzonej wyceny wartosci spotki VIS Investments Sp. z 0.0. SKA” przygotowanej

przez firm¢ Value Advisors Sp. z 0.0. dla Progress FIZAN.

Rozwigzanie czesci rezerwy na wyburzenia przez Soho Factory Sp. 7 o.0.

W III kwartale 2010 r. dokonano rozwigzania czesci rezerwy na wyburzenia; saldo rezerwy po rozwigzaniu
wyniosto 3.000 tys. zi. Podstawa rozwiazania cze$ci rezerwy na wyburzenia byly otrzymane oferty na rozbidrke
budynkow. Wraz z rozwiazaniem cze$ci rezerwy na wyburzenia rozwigzano réwniez odpowiednig cze$¢ aktywa z
tytulu odroczonego podatku dochodowego. Kwota rozwigzanej rezerwy zostala ujgta w pozostatych przychodach

operacyjnych.
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8. Segmenty dzialalnos$ci

Zasady dotyczace wyodrebniania i raportowania danych finansowych przez poszczeg6lne segmenty zostaty szczegotowo opisane w Skroconym Skonsolidowanym

Sprawozdaniu Finansowym za I pétrocze 2010 r.

Pozycja _Skroconego ) Segmen_t Segment Segment Segment Sprzec_laz i Korekty Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- nieruchomosci medvezn dawnicz wynajem Razem konsolidacyine korektach
Sprawozdania Finansowego finansowy leruchomoscl yezny Wy y zurawi vl konsolidacyjnych
Przychody z inwestycji 69 836 17 520 9582 0 0 96 938 -65 064 31874

Pozostate przychody i zyski

operacyjne 134 14 584 43673 1008 3963 63 362 -2 885 60 477
Koszty i straty z inwestycji -45 073 0 -16 0 0 -45 089 34148 -10 941
Pozostate koszty i straty

operacyjne -17 547 -9 760 -53 536 -903 -211 -81 957 13630 -68 327
Amortyzacja -11 -173 -3 567 -5 -826 -4 582 15 -4 567
Zysk/ (strata) z dzialalnosci

operacyjnej 7350 22 344 -297 105 3752 33254 -20 171 13083
Przychody finansowe 2738 2129 151 0 0 5018 -3 970 1048
Koszty finansowe -3798 -3 364 -2 766 -25 -409 -10 362 3970 -6 392
Zyskl(strata) przed

opodatkowaniem 6 290 21109 -2 912 80 3343 27 910 -20171 7739
Zyskl(strata) za okres z

dziatalno$ci kontynuowanej 5755 19 438 -3099 80 3443 25617 11750 37 367
Zyskl(strata) za okres z

dziatalnosci kontynuowanej,

przypadajaca na akcjonariuszy

Funduszu 5755 19 438 -3099 80 3443 25 617 12 997 38614
Rzeczowe aktywa trwale 16 693 28 311 0 15 463 44 483 0 44 483
Inne warto$ci niematerialne 0 70 2 256 0 0 2 326 -769 1557
Inwestycje w nieruchomosci 0 173 457 72799 0 246 256 0 246 256
Pozostate dtugoterminowe

aktywa finansowe 9489 6 0 0 0 9 495 -8 274 1221
Aktywa z tytulu odroczonego

podatku dochodowego 475 1030 1573 0 17 3095 0 3095
Zapasy 0 503 958 10 13 1484 0 1484
Nalezno$ci handlowe 136 554 4482 1002 914 7088 -919 6 169
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Pozycja _Skroconego ) Segmen_t Segment Segment Segment Sprzec_lai i Korekty Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- . - - wynajem Razem - . korektach
P - nieruchomosci medyczny wydawniczy ; . konsolidacyjne - .
Sprawozdania Finansowego finansowy Zurawi konsolidacyjnych
Naleznosci z tytutu podatku
dochodowego 0 6 166 0 0 172 0 172
Pozostale naleznosci 181 539 932 8572 235 62 191 340 -5 772 185 568
Kroétkoterminowe aktywa
finansowe 51831 0 5042 0 56 873 -54 325 2548
Rozliczenia migdzyokresowe 19 464 886 54 1424 0 1424
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 26 367 5203 14 681 89 73 46 413 0 46 413
Dhugoterminowe kredyty i
pozyczki 0 76 36 619 1493 4532 42720 -1 055 41 665
Zobowigzania z tytutu
odroczonego podatku
dochodowego 941 1037 85 0 201 2264 0 2264
Pozostate rezerwy
dlugoterminowe 200 0 146 0 0 346 0 346
Pozostate zobowiazania
dhugoterminowe 45 000 10 533 1421 0 2708 59 662 -7 346 52 316
Zobowigzania handlowe 936 986 6 363 484 549 9318 -923 8 395
Zobowiazania z tytutu
biezacego podatku
dochodowego 0 0 0 0 0 0 0 0
Pozostate zobowigzania
krotkoterminowe 16 1282 24 053 389 1245 26 985 -5 715 21270
Rezerwy dlugoterminowe 0 3000 693 0 0 3693 0 3693
Krotkoterminowe kredyty i
pozyczki 25028 10878 31564 0 3639 71109 -54 324 16 785
Rozliczenia migdzyokresowe i
inne pasywa 459 0 234 0 0 693 -424 269
Kapitat wlasny przypadajacy na
akcjonariuszy Funduszu 458 544 155 126 117 503 -1 029 3758 733902 -322 662 411 240




SAF-QSr 3/2010
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
Informacja dodatkowa do Skroconego Sprawozdania Finansowego

9. Zastosowane kursy EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaly przeliczone na EURO wedlug nastepujacych
zasad:

e poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedlug sredniego kursu ogloszonego na dzien 30 wrze$nia
2010 r. przez Narodowy Bank Polski (3,9870 zt/EURO) oraz dane poréwnywalne — wedtug $redniego
kursu ogtoszonego na dzien 30 wrze$nia 2009 r. przez Narodowy Bank Polski (4,2226 zt / EURO),

e poszczegodlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochoddéw oraz rachunku przeptywow $rodkow
pienieznych — wedlug kursu stanowigcego $rednia arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: dla 9
miesigcy 2010 r. (4,0027 zt / EURO) oraz 9 miesigcy 2009 r. (4,3993 z/EURO).

10. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej w okresie, ktorego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

Sprzedaz nieruchomosci

W dniu 2 lipca 2010 r. zostata zawarta transakcja pomigdzy spotka bezposrednio zalezng od Funduszu: Scanmed
S.A. z siedzibg w Krakowie a jednoosobowa, w 100% zalezng od Scanmed, spotka Scan Development sp. z 0.0. Z
siedzibg w Warszawie. Transakcja polegata na sprzedazy przez Scanmed spdice Scan Development prawa
wilasno$ci zabudowanej nieruchomosci gruntowej potozonej w Krakowie przy ulicy Adama Bochenka 12 (szpital
Sw. Rafata), o tacznej powierzchni 8,846 m2, za ceng 77.592 tys. z} brutto. Przedmiotowa transakcja jest efektem
realizowanego od dluzszego czasu procesu reorganizacji dzialalno$ci Scanmed, zmierzajacej m.in. do rozdzielenia
zasadniczej dzialalnosci medycznej prowadzonej przez Scanmed od dziatalno$ci zwigzanej z zarzadzaniem
nieruchomoscig oraz prowadzeniem na niej inwestycji. Spotka Scan Development pozostaje w 100% zalezna od
Scanmed. W wyniku przeprowadzenia niniejszej transakcji spotka Scanmed wystapita z wnioskiem o zwrot
podatku VAT.

W dniu 30 wrze$nia na rachunek bankowy Scan Development zostat przekazany przez Urzad Skarbowy Warszawa
- Praga zwrot z podatku VAT za V11 /2010 r. w kwocie 14.198 tys. zt .

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

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

Przedmiotem sprzedazy bylo 4.003.807 akcji imiennych zwyklych w VIS Investments Sp. z o0.0. SKA, ktore
zostaty przeniesione na Fundusz za cen¢ rowna 45,19 ztotych za jedna akcje. Naleznos$¢ z tytutu sprzedazy bedzie
platna wraz z uzyskaniem przez Progress FIZAN wptywoéw ze sprzedazy nieruchomos$ci badz akcji w VIS
Investments Sp. z 0.0. SKA.

Transakcja miata na celu optymalizacj¢ podatkowa przysztych wpltywow ze sprzedazy ww. nieruchomosci. Na

przeprowadzenie transakcji Emitent uzyskal zgodg¢ Raiffeisen Bank Polska S.A., kredytodawcy spotki VIS
Investment Sp. z 0.0. SKA oraz zastawnika na akcjach w tej spotce.
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Utworzenia funduszu korzystajgcego ze wsparcia finansowego ze srodkow Unii Europejskiej

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

Pozyskanie KFK do wspotpracy z Funduszem poprzedzone byto ztozeniem aplikacji w Otwartym Konkursie Ofert.
W efekcie pozytywnej oceny doswiadczenia Funduszu oraz przedstawionej strategii dziatania i projektow
inwestycyjnych KFK dokonat wyboru Funduszu do realizacji projektu. Negocjacje pomiedzy Funduszem a KFK w
zakresie szczegotowych rozwigzan zostaly pomys$lnie sfinalizowane zawarciem Umowy o udzielenie wsparcia
finansowego ("Umowa Wsparcia™).

Fundamentalna cecha projektu jest pierwszenstwo Funduszu w podziale $rodkéw po likwidacji wspdlnego
funduszu, co powoduje, iz ryzyko finansowe Funduszu udzialu w inwestycjach jest istotnie ograniczone i
spoczywa w gtownej mierze na KFK.

Na mocy Umowy Wsparcia, Fundusz oraz KFK jako akcjonariusze oraz Assets Management Black Lion Sp. z o.0.
SKA jako akcjonariusz i komplementariusz, utworzg fundusz kapitatowy w formie spotki komandytowo - akcyjnej
(zwany dalej "Funduszem Kapitatlowym"), ktory korzystajac z finansowania udzielanego przez Fundusz i KFK
bedzie dokonywat inwestycji w perspektywiczne spotki. Umowa Wsparcia zaktada dokonywanie inwestycji w
okresie trwajgcym blisko 5 lat tj. do 31.12.2015 r. Caly projekt Funduszu Kapitalowego bedzie realizowany w
horyzoncie 10 lat, przy czym okres po 31.12.2015 r. poswigcony zostanie monitorowaniu i zamykaniu inwestycji.

Zawarcie umowy z KFK zwigksza potencjal Black Lion NFI w zakresie nowych inwestycji poprzez pozyskanie
wiarygodnego, instytucjonalnego partnera dla nowych projektow. Umowa Wsparcia przewiduje docelowa
kapitalizacj¢ Funduszu Kapitatowego, do osiggnigcia w okresie inwestycyjnym na poziomie 100 min zi, natomiast
docelowa struktura kapitalowa Funduszu Kapitatowego bedzie zaktada¢ zaangazowanie KFK w tacznej wysokosci
ponad 49 min zt oraz zaangazowanie kapitatowe Funduszu w tej samej kwocie. Uregulowany w Umowie Wsparcia
Finansowego mechanizm finansowania dziatalnosci Funduszu Kapitalowego zaktada wnoszenie wkladow
transzami, réwnomierne przez KFK i Fundusz w zaleznosci od potrzeb inwestycyjnych w calym horyzoncie
inwestycyjnym, tj. do konca 2015 r. Fundusz w ramach realizacji swoich zobowigzan moze za zgoda KFK
wskazywa¢ inne podmioty, ktore beda uczestniczy¢é w finansowaniu Funduszu w ramach jego kapitalizacji
przypadajacej na Fundusz, a KFK nie odmoéwi zgody, o ile podmioty te beda spetnia¢ podstawowe kryteria
okre$lone w Umowie.

W dniu 16.09.2010 r. Fundusz otrzymat decyzj¢ Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow o zgodzie
na dokonanie koncentracji polegajacej na utworzeniu przez Krajowy Funduszu Kapitatowy, Emitenta oraz spotke
zarzadzajaca Assets Management Black Lion Sp. z 0.0. SKA wspoélnego przedsiebiorcy. Ww. zgoda UOKIK byta
warunkiem zawieszajacym wejscia w zycie Umowy o udzielenie wsparcia finansowego.

Scanmed S.A. — zakonczenie inwestycji szpitalnej

Z koncem opisywanego okresu zamkniety zostat II etap budowy nalezacego do Scanmed S.A. szpitala Sw. Rafata.
W jego wyniku powstal jeden z najbardziej nowoczesnych szpitali w Polsce, w pelni funkcjonalny oraz
zrealizowany w terminie — zgodnie z harmonogramem i wymogami konkursu NFZ na lata 2011-2013.

Obejmuje on ponad 12.000 m2 powierzchni catkowitej oraz 9.600 m2 powierzchni medycznej, zlokalizowanych na
5 poziomach budynku. Ilo$¢ tozek szpitalnych wynosi 124 - w ramach oddziatéw ortopedii, neurochirurgii,
chirurgii ogolnej, urologii, okulistyki, chirurgii plastycznej oraz kardiologii, kardiochirurgii i onkologii. Szpital
posiada w pelni wyposazony blok operacyjny z 4 salami, oddzial intensywnej terapii, rehabilitacji i ambulatoria
przyszpitalne. Po zakoficzeniu procesu inwestycyjnego, szpital przeszedt z sukcesem etap odbioru przez
upowaznione instytucje i jest catkowicie przygotowany do realizacji zwigkszonego wolumenu $wiadczen, zar6wno
dla NFZ jak pacjentoéw komercyjnych.
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Objecie udziatow w Carint Scanmed Sp. z 0.0.

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

Zabiegi medyczne w zakresie tej specjalizacji charakteryzuja sie¢ ponadprzecietng marza oraz sa refundowane przez
NFZ bez limitu (dla procedur ratujacych zycie).

Partner Scanmed S.A. w tym przedsigwzieciu wchodzi w sktad wiodacej grupy medycznej w zakresie kardiologii
interwencyjnej, dzialajacej na terenie wojewodztw matopolskiego, podkarpackiego i $wigtokrzyskiego.
Prowadzona przez nig sie¢ klinik (o profilu podobnym do Carint Scanmed) osiaga przychody rzedu 70 mln zt przy
wysokiej rentowno$ci operacyjne;.

Realizacja strategii w odniesieniu do czesci medycznej Grupy

W obszarze medycznym Grupy Black Lion (Scanmed S.A. oraz spotki zalezne) prowadzony jest proces podziatu
dziatalnosci na czytelne segmenty operacyjne tj.:

e lecznictwo ambulatoryjne i diagnostyke¢ — prowadzone w spotce Scanmed Multimedis (docelowo
obejmujace takze opiecke medyczng dla studentéw w ramach POZ)

e opieke i zabiegi szpitalne — dziatalno§¢ prowadzona w Scanmed S.A.

e inwestycje i zarzadzanie nieruchomosciami oraz infrastrukturg medyczng — w ramach spotki Scan
Development.

Proces ten umozliwia wdrozenie réznych strategii realizacji wartosci oraz pozyskanie zréznicowanych zrodet
finansowania w ramach poszczegélnych segmentow. W odniesieniu do cze$ci ambulatoryjnej, znajdujacej sie¢ w
fazie stabilnego rozwoju, planowane jest upublicznienie spotki Scanmed Multimedis oraz wprowadzenie jej do
notowan na rynku New Connect. Obecnie prowadzone sg intensywne dzialania (opisane w pkt. 15), ktérych celem
jest rozbudowa sieci placoéwek medycznych swiadczacych opieke zdrowotna dla studentow w kolejnych osrodkach
akademickich.

W odniesieniu do czg$ci szpitalnej, Scanmed S.A. zlozyl wniosek o przyznanie §rodkéw z NFZ w ramach
konkursu na lata 2011-2013. Rozstrzygniecie konkursu przewidywane jest na grudzien b.r. Fundusz rozwaza
pozyskanie zewngtrznych inwestorow dla segmentu szpitalnego, ktory wymaga nadal istotnych naktadéw
finansowych dla osiggnigcia docelowej skali dziatalnos$ci.

Realizacja strategii w odniesieniu do czesci nieruchomosciowej Grupy

Fabryka PZO

Fabryka PZO Sp. z 0.0. rozpoczeta proces realizacji ,,Loftow Biurowych” w rejonie ulic Grochowska 316/320,
Kamionkowska i Goctawska w Warszawie wraz z infrastruktura komunikacyjng i parkingowa. Zgodnie z
projektem, realizowany budynek bedzie posiadat ok. 11 tys. m2 powierzchni biurowej oraz 300 miejsc
parkingowych. Uzyskanie zamiennego pozwolenia na budowe jest przewidywane w I kw. 2011 r.

Spotka zawarta umowe z firmg AZ Project Management Sp. z 0.0. o zarzadzanie inwestycja budowlang i nadzor

inwestorski dla inwestycji pod nazwa ,,Lofty Grochowska”. Strony zatozyly w umowie Ze inwestycja prowadzona
bedzie w okresie do dnia 31 pazdziernika 2012 r.
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Soho Factory

Decyzje Wojewodzkiego Konserwatora Zabytkow

W dniu 23 lipca 2010 r. Mazowiecki Wojewodzki Konserwator Zabytkow wpisal do rejestru zabytkow
nieruchomych wojewddztwa mazowieckiego zespot budowlany, pofabryczny przy ulicy Minskiej 25, stanowiacy
wilasno$¢ Soho Factory Sp. z o0.0. (0od 1898 r. Towarzystwo Akcyjne Lnianej i Jutowej Manufaktury, od 1920 r.
Zaktady Amunicyjne Pocisk) w sklad ktérego wchodza: pig¢ budynkow magazynowo — produkcyjnych
(przeznaczonych do rewitalizacji na obiekty biurowe i ustugowe) oraz jeden budynek administracyjny w linii
zabudowy ul. Minskiej 25. W stosunku do pozostalych budynkéw zlokalizowanych na terenie pofabrycznym przy
ulicy Minskiej 25 nalezacym do sp6tki Soho Factory, Wojewddzki Konserwator Zabytkow odstapit do wpisu do
rejestru zabytkow. Powyzsza decyzja oznacza mozliwos¢ realizacji projektow deweloperskich na posiadanym
przez Soho Factory terenie zgodnie z przedstawianymi wczesniej planami. Wydana decyzja jest zgodna z
wnioskami, ktore spotka sktadata w trakcie postgpowania.

Zagospodarowanie dziatki

Spotka prowadzi dziatania zmierzajace do lokalizacji na terenie bedagcym w jej posiadaniu, potozonym pomigdzy
ulicami Minska, Zupniczg oraz Chodakowskg osiedla mieszkaniowego. W ramach podejmowanych dziatan Soho
Factory przygotowato projekt zagospodarowania terenu i podejmuje dziatania zwigzane z uzyskanie pozytywnych
opinii podmiotow trzecich dotyczacych lokalizacji osiedla. Dotychczas uzyskane opinie, w tym Metra
Warszawskiego i Zarzadu Drog Miejskich sg pozytywne. W najblizszym czasie spotka planuje opracowanie
projektow architektonicznych dla budynkéw mieszkalnych objetych realizacjg 1-Szego etapu inwestycji oraz
wystagpienie z wnioskiem o pozwolenie na budowg.

Aktualnie zostaly zrealizowane lub znajdujg si¢ zaawansowanej fazie realizacji projekty rewitalizacyjne o

powierzchni przekraczajacej 10.000 m2 PUM. W chwili obecnej Spotka przechodzi do fazy wynajmu uzyskanej
powierzchni komercyjnej.

VIS Investments

Vis Investments Sp. z 0.0. SKA bedaca uzytkownikiem terenu przy ulicy Kasprzaka 29/31 opracowata koncepcje
zagospodarowania dziatki przewidujacg budowe kompleksu mieszkaniowo — ustugowego. Uwagi Spotki odno$nie
projektu miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego przygotowywanego dla tego terenu zostaty
uwzglednione pozytywnie.

Fundusz prowadzi rozmowy na temat ew. sprzedazy tej nieruchomosci lub pozyskania partnera strategicznego do
realizacji projektu — jednak wytacznie pod warunkiem uzyskania satysfakcjonujacej oferty.

11.  Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegélnoS$ci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na
osiagniete wyniki finansowe

W okresie sprawozdawczym nie wystapity czynniki ani zdarzenia o charakterze nietypowym, majace znaczacy
wplyw na osiagnigte wyniki finansowe.

12.  Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cykliczno$ci dzialalnos$ci Funduszu w prezentowanym okresie

Dziatalno$¢ Funduszu nie ma charakteru cyklicznego czy sezonowego.
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13. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty nieudzialowych i kapitalowych papieréow
wartosciowych

Na dzien bilansowy Grupa Kapitalowa BL NFI SA posiada zobowigzanie:
e Z tytulu wyemitowanych przez Fundusz obligacji, ktorych nabywca byt VIS Investments Sp. z 0.0. SKA.
Termin wykupu obligacji o wartoéci 45 min przypada 30.04.2013 .,
o Z tytulu emisji weksli — kwota zobowigzania 190 tys. zt, termin wykupu 31.12.2010 r.

14. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, lacznie i w przeliczeniu na jedng
akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia o takim charakterze.

15. Wskazanie zdarzen, ktéore wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrécone
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb wplynaé
na przyszle wyniki finansowe Funduszu

Spotka w 100% zalezna od Black Lion NFI S.A.: "Minska Development Sp. z 0.0." w dniu 8 listopada 2010 r.
zawarla ze Skarbem Panstwa - Generalng Dyrekcja Drog Krajowych i Autostrad w Warszawie, umowe sprzedazy
czesci nieruchomosci. Przedmiotem umowy byta powierzchnia 1.288,3 m2 nieruchomosci zlokalizowanej przy ul.
Minskiej 25, sprzedana za cen¢ 4.664.862 zt. Transakcja ta bedzie miata pozytywny wpltyw na skonsolidowany
wynik IV kw. b.r.

Przyszte wyniki finansowe Scanmed S.A. beda w istotnej mierze zaleze¢ od rozstrzygniecia konkursu NFZ na lata
2011-2013 (pkt. 10). Jednoczes$nie, Scanmed Multimedis rozpoczat poprzez swoja spotke zalezng Akamedik
oferowanie §wiadczen medycznych dla warszawskiej populacji studenckiej. Opieka zdrowotna jest realizowana we
wspotpracy z Centrum Medycznym CMP na bazie 4 placowek ambulatoryjnych.

16. Informacja dotyczgca zobowiazan warunkowych lub aktywéw warunkowych

Stan zobowigzan warunkowych na 30.09.2010 r. nie ulegt zmianie w stosunku do stanu opisanego w Skroconym
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za [ pétrocze 2010 r.

17. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polaczenia
jednostek, przejecia lub sprzedazy jednostek GK Funduszu, inwestycji dlugoterminowych, podziahu,
restrukturyzacji i zaniechania dzialalno$ci

W 11 kw. 2010 r. nastgpita sprzedaz akcji VIS Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN (opisana w pkt. 10).
W wyniku tej operacji zaprzestano konsolidacji aktywow i pasywow VIS Investments Sp. z 0.0. SKA metoda
pelng dla potrzeb skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Fundusz jest wilascicielem 100% certyfikatow
inwestycyjnych wyemitowanych przez Progress FIZAN.

W III kw. 2010 r. rozpoznano udziaty w spotce wspotzaleznej Carint Scanmed Sp. z 0.0. 0 wartosci 750 tys. zt.

W spotce Salus Hominis Sp. z 0.0. obnizono kapitat z 200 tys. zt do 60 tys. zt. Ponadto Scanmed Multimedis
(spdtka dominujaca dla Salus Hominis Sp. z 0.0.) sprzedata cz¢s$¢ udziatdow, w zwigzku z czym posiada obecnie
51% udziatéw w wymienionej spotce. Salus Hominis Sp. z 0.0. zmienita nazwe i obecnie dziata jako Akamedik
Services Sp. z 0.0. Spétka ta nie podlegata konsolidacji metoda pelng z uwagi na nieistotno$¢ przychodow.
Wartos$¢ udziatow w spotce Akamedik Services (w posiadaniu Scanmed Multimedis) wynosi 51 tys. zt na dzien
bilansowy.

Pozostate zmiany w strukturze Grupy Kapitalowej BL NFI SA zostaly opisane w poétrocznym Skroconym
Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.
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18. Stanowisko zarzadu odnosSnie do mozliwo$ci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz
wynikow na dany rok, w Swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do
wynikow prognozowanych

Zarzad Funduszu nie publikowat prognoz wynikow na 2010 rok.

19. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub poSrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogolnej liczny gloso6w na WZA na dzien przekazania raportu kwartalnego

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% na WZ Funduszu na dzien przekazania raportu
kwartalnego (15 listopada 2010 r.)

Zgodnie z informacjami otrzymanymi przez Fundusz i zgodnie z przepisami dotyczacymi spotek publicznych,
akcjonariuszami posiadajagcymi ponad 5% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Funduszu byly nastepujace
podmioty:

Akcjonariusz Tlo$¢ akeji Ilo$¢ glosow % glosow (bez akcji wlasnych) % Kkapitalu
Novakonstelacja Limited 33379 765 33379 765 34,44% 27,74%
Superkonstelacja Limited 19 766 323 19 766 323 20,39% 16,43%
Pioneer Pekao Ivestment

Management 9 080 000 9 080 000 9,37% 7,55%
Akcje whasne* 23 395 055 0 0,00% 19,44%
Pozostali akcjonariusze 34 707 562 34 707 562 35,81% 28,84%
Razem 120 328 705 96 933 650 100,0% 100,0%

*Fundusz nie wykonuje prawa gtosu z akcji wlasnych

Zmiany struktury wlasnosci znaczgcych pakietow akcji Funduszu w 111 kwartale 2010 r. / do dnia przekazania
raportu kwartalnego

Nie wystapily powyzsze zmiany.

20. Zestawienie stanu posiadania akcji Funduszu lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace Fundusz na dzien przekazania raportu kwartalnego

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz nastepujace osoby nadzorujace Fundusz i zarzadzajace
Funduszem posiadaly akcje Funduszu:
e Pan Maciej Wandzel przez spotke zalezna Novakonstelacja Ltd: 33.379.765 akcji (warto$¢ nominalna
3.337.976,50 zt),
e Pan Maciej Zientara przez spotke zalezna Superkonstelacja Ltd: 19.766.323 akcji (warto$¢ nominalna
1.976.632,30 zt),
e Pan Rafat Bauer posiadat 636.537 akcji (warto§¢ nominalna 63.653,70 zt).
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21. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien bilansowy Fundusz ani jego spotki zalezne nie byly strong postgpowan toczacych si¢ przed sadem,
organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej w zakresie:
e Postgpowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorego wartos¢ stanowilaby co najmniej 10%
kapitatow wlasnych Funduszu ani
e Dwu lub wigcej postgpowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorych warto$¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatow wtasnych Funduszu.

W zwiazku z przejeciem spotki Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A., Fundusz stat si¢ strong miedzy innymi
nastepujacych postepowan administracyjno-podatkowych oraz sadowych:

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

e Postgpowanie sadowo —administracyjne przed Naczelnym Sadem Administracyjnym ze skargi Dyrektora
Izby Skarbowej w Warszawie na wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego uchylajacy decyzje
Naczelnika Urzgdu Skarbowego w przedmiocie odmowy zwrotu West Development sp. z 0.0. podatku od
czynnos$ci cywilnoprawnych w kwocie 153,6 tys. zt; sprawa jest w toku,

e Postgpowanie sagdowo —administracyjne przed Naczelnym Sadem Administracyjnym ze skargi Fabryka
PZO sp. z 0.0. na wyrok Wojewddzkiego Sadu Administracyjnego utrzymujacy decyzj¢ Dyrektora Izby
Skarbowej i poprzedzajaca ja decyzje Naczelnika Urzedu Skarbowego w przedmiocie odmowy zwrotu
Fabryka PZO sp. z 0.0. podatku od czynnos$ci cywilnoprawnych w kwocie 174 tys. zt; sprawa jest w toku,

W dniu 29.06.2010 r. Sad Okregowy w Warszawie wydal wyrok w sprawie cywilnej z powddztwa VIS
Investments sp. z 0.0. SKA przeciwko Prezydentowi m. st. Warszawy o zwrot oplaty za uzytkowanie wieczyste
gruntu. Sad Okregowy zasadzit na rzecz VIS Investments Sp. z 0.0. SKA 675,5 tys. zt wraz z ustawowymi
odsetkami od dnia 26.03.2009 r. (data dorgczenia pozwu) oraz kosztami procesu. W pozostalym zakresie
obejmujgcym odsetki ustawowe od daty oplaty za uzytkowanie wieczyste, Sad Okregowy powodztwo oddalit. W
dniu 16.07.2010 r. VIS Investments Sp. z o.0. SKA wniost apelacje¢ do Sadu Apelacyjnego w Warszawie z
zadaniem zasadzenia skapitalizowanej kwoty odsetek w wysokosci 526,7 tys. zt. Jak do tej pory nie wyznaczono
terminu rozprawy apelacyjnej.

Warto$¢ powyzszych spraw nie przekracza jednak 10% wartos$ci kapitatow wiasnych Funduszu.
Do dnia publikacji raportu kwartalnego Emitent nie otrzymat Zadnych informacji o zmianach w zakresie

powyzszych postgpowan.

22. Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa one istotne i zostaly zawarte na innych
warunkach niz rynkowe

Nie wystapily powyzsze transakcje.
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23. Informacje o transakcjach Funduszu ze spolkami zaleznymi oraz o transakcjach Grupy z firma
zarzadzajacqa Funduszem

Transakcje Funduszu ze spotkami zaleznymi

Pozycja Sprawozdania z PZOl w . Fabryka Cracovia Next
Sytuacji Finansowej Scanmed VIS SKA likwidacji CT Zuraw Fellow PzO Soho Factory Property Media
AKTYWA

Aktywa finansowe
A7.1 | utrzymywane do 0 0 0 0 0 7219 0 0 0
terminu
zapadalnosci
A7.2 | Pozyczki 0 0 0 0 0 0 0 76 979
udzielone
B.2 | Naleznosci 17 0 0 12 0 0 0 5 0
handlowe
B.5.3 | Udzielone 12173 0 0 2832 5137 0 3913 1710 0
pozyczki
ZOBOWIAZANIA
F.3 |Pozostale 0 0 0 0 0 0 0 0
zobowigzania
F5 | Kredytyi 0 13310 0 0 0 0 0 0
pozyczki
. . VIS SKA (do ;
Pozycja Sprawozdania z PZOl w . Fabryka Cracovia Next
Calkowitych Dochodéw | Scanmed | momentu  p igops | CT Zuraw | Fellow pzo |SohoFactory | pronerty | Media
sprzedazy)
PRZYCHODY
Pozostate
B.2 | przychody i zyski 0 0 0 0 0 0 0 12 0
operacyjne
F.1 |Przychody 173 0 0 40 137 371 189 82 29
finansowe
KOSZTY
C.76 Pozostate kOSZty 0 0 0 0 0 0 0 0
dziatalnosci
G.1 | Koszty finansowe 0 -2020 -678 0 0 0 0 0 0
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Transakcje z firmgq zarzgdzajgcq

Nazwa strony powigzanej Naleznos$¢ Tytul Spélka, ktérej dotyczy pozycja
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | Refaktury Scanmed
Zobowigzanie Tytut
FMBL Sp.z 0.0. SKA 719 | Zarzadzanie BL NFI
FMBL Sp.z 0.0. SKA 4 | Ustugi medyczne Cracovia Property
FMBL Sp.z 0.0. SKA 20 | Obstuga prawna Fellow
FMBL Sp.z 0.0. SKA 51 | Obstuga prawna Scanmed
FMBL Sp.z 0.0. SKA 14 | Ustugi ksiggowe VIS
Nazwa strony powigzanej Przychody Tytul Spélka, ktorej dotyczy pozycja
FMBL Sp.z 0.0. SKA 8 | Refaktury Scanmed
FMBL Sp.z 0.0. SKA 143 | Najem i refaktury Soho Factory
Koszty Tytul
FMBL Sp.z 0.0. SKA 4 | Ustugi medyczne Cracovia Property
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | Obstuga prawna Fabryka PZO
FMBL Sp.z 0.0. SKA 17 | Obstuga prawna Fellow
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | Refaktury Mifiska Development
FMBL Sp.z 0.0. SKA 40 | Obstluga prawna Scanmed
FMBL Sp.z 0.0. SKA 12 | Obstuga prawna, telefon. ,med. Soho Factory

24. Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczKi lub udzieleniu gwarancji — lacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli laczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$¢ co
najmniej 10% kapitaléw wlasnych Funduszu

Nie wystapily zdarzenia o powyzszym charakterze.

25. Inne informacje, ktére zdaniem Funduszu sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowiazan przez Fundusz

W dniu 16.09.2010 r. Fundusz otrzymat decyzj¢ Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow o zgodzie
na dokonanie koncentracji polegajacej na utworzeniu przez Krajowy Funduszu Kapitatowy, Fundusz oraz spotke
zarzadzajaca Assets Management Black Lion Sp. z 0.0. S.K.A wspdlnego przedsigbiorcy. Ww. zgoda UOKIK byla
warunkiem zawieszajacym wej$cia w zycie Umowy o udzielenie wsparcia finansowego. Na mocy Umowy
Wsparcia, Emitent oraz KFK oraz Assets Management Black Lion Sp. z 0.0. SKA, utworza fundusz kapitatlowy w
formie spotki komandytowo — akcyjnej (dalej zwanego "Funduszem Kapitatlowym"), ktory bedzie dokonywat
inwestycji w oparciu o z finansowanie udzielanego przez Emitenta i KFK ze $rodkéw Programu Innowacyjna
Gospodarka.

26. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Funduszu beda mialy wplyw na osiagniete przez niego wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu
Czynniki mogace istotnie wplyna¢ na przyszte wyniki finansowe Funduszu zostaly opisane w pkt. 15
oraz 10.
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27. Pozostale informacje dotyczace Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
Koszt sprzedaiy akcji / udziatow
W przypadku sprzedazy akcji / udziatow spotek zaleznych (bedacych w posiadaniu Funduszu lub spotek zaleznych

od Funduszu na dzien 30.09.2010 r.), potencjalny koszt sprzedazy dla potrzeb Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego przedstawiatby si¢ nastepujaco (wg danych finansowych na 30.09.2010 r.):

Nazwa SP(,Slki zalei.nej / Grupy udlzigigzvsgvr:;gfczeyzzlfg:léj / Wartos$¢ firmy
spolek zaleznych Grupie spélek zaleznych

Grupa Scanmed 25 969 28 508
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA 0 0
SOHO FACTORY Sp. z 0.0. 102 828 0
Cracovia Property Sp. z 0.0. 14 935 0
Fabryka PZO Sp. z 0.0. 19 457 0
Minska Development Sp. z 0.0. 17 906 0
PZO Investment Sp. z 0.0. w

likwidacji 33443 0
R and R Adv Secundo Sp. z 0.0. w

likwidacji 19 680 0
BL Sp. z 0.0. 3 1
Next Media Sp. z 0.0. -617 1859

Zmiany kapitatow przypadajgcych udziatowcom niesprawujgcym kontroli

Kapital przypadajacy udzialom niesprawujacym kontroli

Stan na 01.01.2010 r. 33135
Zysk/(strata) biezacego okresu -1 247
a) zwiekszenie ( z tytutu) 7412
- podwyzszenie kapitatu poprzez emisje akcji przez spotke zalezng 3500
- transakcje na udziatach spoétek zaleznych (bez utraty kontroli przez

jednostke dominujaca) 3912
b) zmniejszenia (z tytutu) -25 948
- udzialy niesprawujace kontroli w spotkach zaleznych (utrata

kontroli) -25 948
- transakcje na udziatach spoétek zaleznych (bez utraty kontroli przez

jednostke dominujaca) 0
Stan na 30.09.2010 r. 13352
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Wartosé firmy na 30.09.2010 r.

Wartos¢ firmy 30.09.2010 r. 31.12.2009 r. 30.09.2009 r.
Grupa Scanmed 28 508 28 508 28 995
Grupa Kolbet 0 26 156 37414
Barista 0 0 10 225
CT Zuraw 0 0 17736
BL (d. Ganador) 1 0 0
Next Media 1859 0 0
Wartos¢ firmy, razem 30 368 54 664 94 370
Warto$¢ firmy na 31.12.2009 r. 54 664
- spisanie warto$ci firmy w zwigzku ze sprzedaza akcji WPS Kolbet -26 156
- rozpoznanie warto$ci firmy w zwiazku z nabyciem udziatdéw w Next Media 1859
- rozpoznanie warto$ci firmy w zwigzku z nabyciem udziatéw w BL 1
Warto$é firmy na 30.09.2010 r. 30 368

Zestawienie instrumentow finansowych na 30.09.2010 r.

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci godziwych i bilansowych wszystkich instrumentow finansowych
Grupy wg stanu na dzien bilansowy, w podziale na poszczegdlne klasy i kategorie aktywow 1 zobowigzan:

INSTRUMENT FINANSOWY Warto$¢ godziwa Warto$¢ bilansowa
Aktywa finansowe
Inne dlugoterminowe aktywa
finansowe 715 715
Akcje 1 udziaty w jednostkach
zaleznych niepodlegajacych
konsolidacji oraz jednostkach 801 801
wspodtzaleznych
Aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez wynik 1354 1354
finansowy
Aktywa finansowe dostepne do 263 263
sprzedazy
Pozyczki udzielone 1437 1437
Nalezno$ci handlowe i pozostate 191 909 191 909
Srodki pienigzne i ekwiwalenty 46 413 46 413
Razem 242 892 242 892
Zobowigzania finansowe
Zobowiazania handlowe i pozostate 82 250 82 250
Kredyty i pozyczki 58 450 58 450
Razem 140 700 140 700
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Zestawienie nieruchomosci inwestycyjnych na 30.09.2010 r.

Nazwa spoiki Warto$¢ nieruchomosci
na 30.09.2010 r.

Soho Factory Sp. z 0.0. 112 469
Cracovia Property Sp. z 0.0. 16 896
Fabryka PZO Sp. z 0.0. 27 389
Minska Development Sp. z 0.0. 16 703
Scan Development Sp. z 0.0. 72799
Razem 246 256
Nieruchomosci inwestycyjne na 31.12.2009 r. 405 231
- wycena nieruchomosci (VIS Investments Sp. z 0.0. SKA) 17 520
- wycena nieruchomosci szpitalnej 7533
- zaprzestanie konsolidacji aktywow (w tym nieruchomosci) i zobowigzan -198 620
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA)

- pozostale zmiany (poniesione naktady) 14 592
Nieruchomosci inwestycyjne na 30.09.2010 r. 246 256

28.  Wyjasnienie gléwnych pozycji Skonsolidowanego Sprawozdania z Przeplywow Pieni¢znych

NAZWA POZYCJI

Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i wspélzaleznych

- zbycie wszystkich akcji WPS Kolbet (utrata kontroli) 30 000
- zbycie pakietu akcji w Scanmed na rzecz Carint Investment 5000
- zbycie pakietu akcji Scanmed na rzecz Promed 3999
- nabycie udzialow w Next Media 750
- nabycie udziatéow w Carint Scanmed (spotce wspotzaleznej) 750
- $rodki pieniezne "zbyte" wraz ze sprzedaza akcji w VIS Investments Sp. z 0.0. SKA

do Progress FIZAN -1521
- $rodki pieni¢zne "zbyte" wraz ze sprzedaza akcji WPS Kolbet -8126
- $rodki pieni¢zne "nabyte" wraz z zakupem udziatow w Next Media 37

27 889
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostalych jednostkach

- zbycie akcji Dragmor (zbycie w 2009 r., wpltyw czgsci wynagrodzenia w 2010 r.) 500
- nabycie akcji BTM, PKO, PZU 7324
- zbycie akcji BTM, PKO, PZU 5898
- wp_iywy gotowkowe z tytutu umorzenia udziatéw w spotce zaleznej Akamedik 40

Services

- wplata zaliczki za akcje PGE Kopalnie 1425

-2311

Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)

- odsetki od lokat bankowych ‘ 876

- pozostate wplywy 29
905
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NAZWA POZYCJI
Udzielenie i splata pozyczek
- splata czg$ci pozyczki przez Dom Ksiazki 300
- udzielenie pozyczki Bussines Educations Institute 500
-200

Wplywy netto z wydania udzialow (emisji akcji) i innych instrumentéw kapitatlowych
oraz doplat do kapitalu

- sprzedaz akcji whasnych przez BL NFI (po pomniejszeniu o koszty zwiazane z ta
operacjg) 39 155

39 155

Inne wplywy/wydatki finansowe

- podwyzszenie kapitatu w spotce zaleznej Scanmed SA - wptaty udzialowcow
niesprawujacych kontroli 3500

3500
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Informacja dodatkowa do Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za |11 kwartal 2010 r.

1. Forma prawna NFI

a) Nazwa (Firma): Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna, skrot firmy: ,,Black Lion
NFI S.A.”, (dalej ,,Fundusz”),

b) Siedziba: ul. Minska 25, 03-808 Warszawa,

c) Wiasciwy Sad Rejestrowy i numer rejestru: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, nr KRS 0000019468,

d) Podstawowy przedmiot dzialalno$ci: przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest: Dziatalno$¢ trustow,
funduszow i podobnych instytucji finansowych (PKD 2007 nr 6430 Z).

W szczegodlnosci do przedmiotu dziatalnosci Funduszu nalezy:
e nabywanie papieroéw warto§ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

e nabywanie badz obejmowanie udzialow lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajacych w
Polsce, jak rowniez zarejestrowanych i dziatajacych za granica,

e nabywanie innych papierow wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktéorych mowa w punkcie
powyzej,

e wykonywanie praw z akcji i udziatéw i innych papieréw wartosciowych,

e rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto$ciowymi,

e udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym 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 (fin).

Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe zawarte w raporcie kwartalnym nie podlegato badaniu przez biegtego
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, pochodzace z dywidend oraz innych przychodéw z
tytutu udziatu w zyskach os6b prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej zwolnione sg z
podatku dochodowego (art. 17 ust.1 pkt 20 Ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od oséb
prawnych).

W przypadku przeksztatcenia Funduszu w inng jednostke wymienione powyzej zwolnienie podatkowe przestanie
obowigzywaé, co spowoduje inny sposob rozliczania podatku dochodowego od 0sob prawnych.
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3. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow oraz
przychodow i kosztow, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego i danych poréwnywalnych

Sprawozdanie zostalo sporzadzone na podstawie ksiag rachunkowych prowadzonych zgodnie z Ustawa o
rachunkowosci 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowos$ci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi
zmianami)" i Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie szczego6lnych
warunkow, ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowos¢ narodowych funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 2 z 1996
roku, poz. 12, z p6zniejszymi zmianami).

Zasady rachunkowosci stosowane przez Fundusz zostaly opisane w potrocznym Sprawozdaniu Finansowym i nie
ulegly zmianie.

4, Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia porownywalnosci danych

Dane finansowe sg pordéwnywane z analogicznym okresem ubiegtego roku.

5. Zastosowane kursy EURO

Wybrane jednostkowe dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaly przeliczone na EURO wedtug
nastgpujacych zasad:

e poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedlug $redniego kursu ogloszonego na dzien 30 wrze$nia
2010 r. przez Narodowy Bank Polski (3,9870 zl/EURO) oraz dane poréwnywalne — wedlug $redniego
kursu ogtoszonego na dzien 30 wrzesnia 2009 r. przez Narodowy Bank Polski (4,2226 zt / EURO),

e poszczegodlne pozycje rachunku zyskow i strat oraz rachunku przeptywow srodkow pienigznych — wedtug
kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kursow ustalonych przez Narodowy Bank Polski na
ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: dla 9 miesigcy 2010 r. (4,0027 zt
/ EURO) oraz 9 miesiecy 2009 r. (4,3993 zt/EURO).
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Zatwierdzenie Raportu Kwartalnego

Podpisy osob reprezentujacych Black Lion NFI S.A.

Data Imie¢ i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
15.11.2010 r. | Rafal Bauer Prezes Zarzadu
15.11.2010r. | Monika Halupczak Czlonek Zarzadu
15.11.2010r. | Elzbieta Rosinska Gltowna Ksiggowa
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