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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe na dzien 30 czerwca 2011 r. /
za okres 6 miesiecy 2011 r.

Wybrane dane finansowe ze Skréoconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

w tys. zl w tys. EUR
WYBRANE DANE 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r. 30.06.2011r. | 31.12.2010r. | 30.06.2010 .
FINANSOWE 6 miesiecy 12 miesiecy 6 miesiecy 6 miesiecy 12 miesiecy 6 miesiecy

zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych

30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r. 30.06.2011r. | 31.12.2010r. | 30.06.2010 .
Przychody z inwestycji 36 181 100 256 23160 9120 25037 5784
Pozostale przychody i zyski 41 441 83 053 35586 10 446 20 741 8887
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -10 449 -37 830 -5 816 -2 634 -9 447 -1 452
Pozostale koszty i straty 54129 -101 367 -46 783 -13 644 -25 314 -11 683
operacyjne
Zysk/ (strata) z dzialalnoSci 13 044 44112 6147 3288 11016 1535
operacyjnej
Przychody finansowe 1427 1373 669 360 343 167
Koszty finansowe -7 604 -8 615 -4 532 -1917 -2 151 -1132
Zyski(strata) przed 6 867 36 870 2284 1731 9207 570
opodatkowaniem
Zyski(strata) zaokresz 913 54 304 33577 230 13561 8385
dziatalnoéci kontynuowanej
Zysk/(strata) za okres z
dziafalnosci kontynuowanej, 5171 50 209 35 444 1303 12539 8 852
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Przeplywy pienigzne netto z -18 393 -18 348 -15 189 -4636 -4582 -3793
dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy pienigzne netto z -13 048 -4 248 22 691 -3289 -1061 5667
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigzne netto z -22 700 84 702 21713 5722 21152 5423
dziatalnosci finansowej
Aktywa trwate 450 884 398 302 509 113 113100 100 574 122 802
Aktywa obrotowe 205 944 254 056 70 452 51 659 64 151 16 994
Kapita wlasny przypadajacy na 433223 428 075 408 070 108 670 108 092 98 430
akcjonariuszy Funduszu
Udziaty niesprawujace kontroli 18 842 16 845 18 224 4726 4 253 4 396
Zobowiazania dtugoterminowe 168 444 154 970 107 799 42 253 39131 26 002
Zobowiazania krotkoterminowe 36 319 52 468 45472 9110 13248 10 968
Warto$¢ ksiggowa na jedna 4,36 4,31 4,21 1,09 1,09 1,02
akcje (w zt.)
Zys_k (strata) za okres na jedna 0,05 0,54 0,40 0,01 0,13 0,10
akcje zwykla (w zt.)
Zysk (strata) catkowita_na 0,05 0,53 0,39 0,01 0,13 0,10
jedna akcje zwykla (w zt.)
Liczba akcji na dzien bilansowy 99 433 650 99 433 650 96 933 650 99 433 650 99 433 650 96 933 650
Srednia wazona liczba akcji 99 433 650 93 273 376 89 441 937 99 433 650 93273 376 89 441 937

Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje
wiasne posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 96 933 650 na dzien 30.06.2010 r. oraz 99 433 650 na
dzien 30.06.2011 r.



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe na dzien 30 czerwca 2011 r. /
za okres 6 miesiecy 2011 r.

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do sredniej wazonej liczby akcji
zwyklych w okresie, pomniejszonej o akcje wlasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 89 441
937 za okres od 01.01.2010 r. do 30.06.2010 r. oraz 99 433 650 za okres od 01.01.2011 r. do 30.06.2011 r.

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

nastepujacych zasad:

= poszczegbdlne pozycje aktywow i pasywow — wedtug $redniego kursu ogloszonego na dany dzien przez
Narodowy Bank Polski (odpowiednio 3,9866 zt / EURO na 30 czerwca 2011 r. i4,1458 zt / EURO na
30 czerwca 2010r.),

= poszczegbélne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeplywow
srodkow pienieznych — wedlug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego
(odpowiednio 3,9673 zt / EURO za 6 miesigcy 2011 r. 14,0042 zt / EURO za 6 miesigcy 2010 r.).



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 30 czerwca 2011 r.

Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 30 czerwca 2011 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE. 30.06.2011 r. 81.12.2010. 30.06.2010 .

A Aktywa trwale 450 884 398 302 509 113
Al Rzeczowe aktywa trwale 49740 44 243 45634
A2 | Warto$¢ firmy 32879 31121 30 367
A3 Inne warto$ci niematerialne 2473 1453 1645
A4 Inwestycje w nieruchomosci 356 142 316 346 425953
A5 Akcje i udz_ia{y w jednos_tkach_ zaleznych 0 0 220

niepodlegajacych konsolidacji
AB Akcje i udziaty w jed'n(')stkach wycenianych 884 468 0
metoda praw wlasnoSci
A7 Pozost-ale dhugoterminowe aktywa finansowe, 3862 1241 766
w tym:
A71 | aktywa flpgnsowe utrzymywane do terminu 0 0 0
zapadalnosci
A7.2 |- pozyczki udzielone 521 586 0
A.7.3 |- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 3341 655 766
A8 Naleznosci dlugoterminowe 0 0 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku 4882 3393 4492
dochodowego
A.10 | Pozostate aktywa trwale 22 37 36

B Aktywa obrotowe 205944 254 056 70 452
B.1 Zapasy 3715 2101 1255
B.2 | Nalezno$ci handlowe 12 352 6 434 6125
B.3 Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od 179 110 113

0sOb prawnych
B.4 Pozostale nalezno$ci 4 425 4771 11909
B.5 | Krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 158 341 160 037 2620
B51 |- aktywa_ finansowe_wy_ceniane w wartosci 1589 1491 1 447
godziwej przez wynik finansowy
B5.2 |- aktywa finansowe utrzymywane do terminu 0 0 0
zapadalnosci
B.5.3 | - udzielone pozyczki 2643 2273 910
B.5.4 |- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 154 109 156 273 263
B.6 Rozliczenia migdzyokresowe 1802 1332 2 050
B.7 Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25130 79271 46 380
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 0 0 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0 0 0
A+B | Suma aktywéw 656 828 652 358 579 565




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 30 czerwca 2011 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE.] 30.06.2011 r. 81.12.2010. 30.06.2010 .
c | Kapital wlasny przypadajacy 433 223 428 075 408 070
akcjonariuszom Funduszu
C1l Kapitat zaktadowy 12033 12 033 12 033
C.2 Pozostate kapitaty 321375 309 277 304 038
C.3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: 99 815 106 765 91999
C31 - zysk/(strata) z lat ubiegltych 94 644 56 556 56 555
C.3.2 |- zysk/(strata) netto biezgcego okresu 5171 50 209 35444
D Udzialy niesprawujace kontroli 18 842 16 845 18 224
C+D Razem kapital wlasny 452 065 444 920 426 294
E Zobowiazania dlugoterminowe 168 444 154 970 107 799
E.l Kredyty i pozyczki 2 880 39 336 93 684
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku
E.2 dochodowego 21827 14 564 2044
E.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 401 401 4709
E4 Pozostale zobowigzania dlugoterminowe i 143336 100 669 7362
inne pasywa
F Zobowiazania krétkoterminowe 36 319 52 468 45 472
F.1 Zobowiazania handlowe 14 275 10 537 8 458
F2 Zoboxjwa,zanla z tytutu podatku dochodowego 100 207 13
od 0s6b prawnych
F.3 Pozostate zobowiazania krotkoterminowe 11774 11 106 9793
F.4 Rezerwy na zobowigzania krotkoterminowe 2 786 4 045 12 078
F.5 Kredyty i pozyczki 3855 23 646 14991
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 3529 2927 139
Zobowiazania zwigzane z aktywami
F.7 . . 0 0 0
przeznaczonymi do zbycia
E+F Razem zobowiazania 204 763 207 438 153 271
C+D+E+F | Suma pasywow 656 828 652 358 579 565
Warto$¢ ksiegowa 433223 428 075 408 070
Liczba aij.I funduszu, pomniejszona o akcje 99 433 650 99 433 650 96 933 650
wlasne posiadane przez Fundusz
Wartos¢ ksiegowa na jedng akeje (w zlL.) 4,36 431 4,21




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Caltkowitych Dochodow za okres 6 miesiecy 2011 r.

Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie z Caltkowitych Dochodow za okres 6 miesiecy 2011 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Zaiomn'cezs;ffyych Zaiomn'cezs;ffyych
Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30.06.2011 r. 30.06.2010 .
Dzialalnosé¢ kontynuowana
Przychody i zyski, w tym: 77 622 58 746
A Przychody z inwestycji 36 181 23 160
Al Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 5 506
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych i
wspolnych przedsiewzig¢ rozliczanych zgodnie z 416 0
A2 metoda praw wlasnosci
Z_yski ze sprzedazy pozostatych aktywow 168 134
A3 finansowych
Zysk z wyceny aktywow finansowych
wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik 156 0
A4 finansowy
A5 Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 35441 17 520
A.6 Pozostate przychody i zyski z inwestycji 0 0
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 41 441 35 586
B.1 Przychody ze sprzedazy towardw i materialow 0 1578
B.2 Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 39 658 30271
B.3 Pozostate przychody i zyski operacyjne 1783 3737
A+B Przychody netto razem 77622 58 746
Koszty i straty, w tym: -64 578 -52 599
Cc Koszty i straty z inwestycji -10 449 -5 816
Cl1 Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0
Udzial w stracie jednostek stowarzyszonych i
C.2 wspolnych przedsiewzie¢ rozliczanych zgodnie z 0 0
metoda praw wlasnos$ci
Strata ze sprzedazy pozostatych aktywow
C3 . 0 0
finansowych
Strata z wyceny aktywow finansowych
c4 wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik -68 -120
finansowy
C.5 Strata z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 0 0
C.6 Pozostate koszty i straty z inwestycji -2 360 -100
c7 Koszty operacyjne zwigzane z dziatalnoscia 7026 5923
INnwestycyjna, w tym:
C7.1 - zuzycie materialow i energii -4 -5
C.7.2 - ustugi obce -5920 -4 807
c73 - wynagr'odrzenia i Swiadczenia na rzecz 532 550
pracownikow
C.74 - podatki i oplaty -336 -297
C.75 - amortyzacja -3 -10
C.7.6 - pozostate koszty dziatalnosci -231 -254
C.8 Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci -995 327
D Pozostale koszty i straty operacyjne -54 129 -46 783
D1 qu;ty operacyjne zwigzane z dziatalnoécia inng 53228 42 390
niz inwestycyjna, w tym:
D.11 - koszt wiasny sprzedazy towarow i materiatow 0 0
D.1.2 - zuzycie materiatow i energii -7 507 -6 090
D.1.3 - ustugi obce -21 909 -17 340
D14 - wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz
~ | pracownikéw -16 578 -13722
D.15 - podatki i oplaty -2 156 -1 555
D.1.6 - amortyzacja -3 617 -2 886




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Caltkowitych Dochodow za okres 6 miesiecy 2011 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE zaﬁ omn'c"';;ffyych zaﬁ omn'c"';;ffyych
Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30.06.2011 r. 30.06.2010 r.
D.1.7 - pozostale koszty dziatalnosci -1461 =797
D.2 (_)dpls;ly z tytutu trwalej utraty wartosci "wartosci 0 6029
firmy
D3 Pozos:ta?e odpisy aktualizujace z tytutu utraty 94 3602
wartosci
D.4 Pozostate koszty i straty operacyjne -807 -1 966
E:C':A_ BB_ Zysk/ (strata) z dzialalnoSci operacyjnej 13 044 6 147
F Przychody finansowe 1427 669
F.1 Przychody finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej 1421 626
F.2 Przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 6 43
G Koszty finansowe -7 604 -4 532
G.1 Koszty finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej -6 941 -4 299
G.2 Koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -663 -233
H=E+F-G | Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 6 867 2284
J Podatek dochodowy -5954 31293
J.1 - czgs¢ biezgca -161 -112
J.2 - czes¢ odroczona -5793 31405
Zysk/(strata) za okres z dzialalno$ci
K=H-J | kontynuowanej L3 33577
Dzialalnosé¢ zaniechana
Zysk/(strata) netto za okres z dziatalnosci 0 0
L zaniechanej
M =K+L | ZYSK/(STRATA) ZA OKRES 913 33577
N Udzialy niesprawujace kontroli -4 258 -1 867
ZYSK/(STRATA) ZA OKRES
PRZYPADAJACY NA AKCJONARIUSZY 5171 35444
M-N FUNDUSZU
Pozostaly zysk/(strata) catkowita
Pozostate zmiany -23 -555
Podatek od pozycji pozostatego zysku catkowitego 0 0
Pozostaly zysk/(strata) calkowita po
opodatkowaniu -23 -555
ZYSK/(STRATA) CALKOWITA 890 33022
Zysk/(strata) za okres przypadajaca na: 913 33577
- wlascicieli jednostki dominujacej 5171 35444
- udzialowcow niesprawujacych kontroli -4 258 -1 867
Zysk/(strata) calkowita przypadajaca na: 890 33 022
- wladcicieli jednostki dominujacej 5148 34 889
- udzialowcow niesprawujacych kontroli -4 258 -1 867
Srednia wazona liczba akcji zwyktych,
pomniejszona o akcje wiasne posiadane przez 99 433 650 89 441 937
Fundusz
ZZly)sk (strata) za okres na jedna akcje zwykla (w 0,05 0,40
(szfszl; )(strata) calkowita na jedna akcje zwykla 0,05 0,39




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skrocone Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 6 miesiecy 2011 r.

Skrocone Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wiasnym za okres 6 miesiecy 2011 r.

SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE saprsony z¢ Pozostale | \jienodzielon Wynik Kapital whasny | S0
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM Kapital sprzidaiy):mkcji kapitaly F\)zynik Y| finansowy | akcjonariuszy | PTEAPEIMAY | Razem kapitaly
KAPITALE WLASNYM zaldadowy | 0 viejceny | ZOPasowel finansowy biezacego Jednostki L awujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
6 miesiecy zakonczonych 30.06.2010 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2010 r. 12 033 366 558 -86 677 37026 0 328940 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 12033 366 558 -86 677 37 026 0 328 940 33135 362 075
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 -20 084 20 084 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
s e 0 : o s o o s o s
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 5086 0 0 5086 0 5086
spotkami zaleznymi
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 -13 044 -13 044
Suma dochodow catkowitych 0 0 0 -555 35444 34 889 -1 867 33022
Kapital wlasny na dzien 30.06.2010 r. 12 033 366 558 -62 520 56 555 35444 408 070 18224 426 294




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skrocone Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 6 miesiecy 2011 r.

SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE za.ﬁﬁiv@' ze Pozostale | j000dzielony wynik Kapital wlasny per;;zll)(il;ajlqcy
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM Kapital | o dazy akeji | _<@Pitaly wynik finansowy | akcjonariuszy | T jom | Razem kapitaly
KAPITALE WLASNYM zaldadowy | o viejceny | ZOPasowel finansowy biezacego Jednostki L awujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
12 miesiecy zakonczonych 31.12.2010 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2010 r. 12 033 366 558 -86 677 37026 0 328 940 33135 362 075
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. btedow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12033 366 558 -86 677 37 026 0 328 940 33135 362 075
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 -20 085 20 085 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Umorzenie i sprzedaz akcji whasnych 0 0 45523 0 0 45523 0 45523
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 5480 0 0 5480 0 5480
spotkami zaleznymi
Straty na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 -1522 0 0 -1522 0 -1522
spotkami zaleznymi
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 -20 385 -20 385
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 -555 50 209 49 654 4095 53 749
Kapital wlasny na dzien 31.12.2010 r. 12033 366 558 -57 281 56 556 50 209 428 075 16 845 444 920




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skrocone Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 6 miesiecy 2011 r.

. Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE Kapital zapasoyv y ze . kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przyp.adajacy Razem kapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM zakladowy sprzedflz.y akcji zapasowe i ) wynik biezacego jednostki ) udzmlo.m wlasne
KAPITALE WLASNYM powyzej ceny finansowy . .. | niesprawujacym
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
6 miesiecy zakonczonych 30.06.2011 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2011r. 12 033 366 558 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledow podstawowych 0 0 0 -23 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 366 558 -57 281 106 742 0 428 052 16 845 444 897
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Ptatnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 12 098 -12 098 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami zaleznymi
Straty na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami zaleznymi
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 6 255 6 255
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 0 5171 5171 -4 258 913
Kapital wlasny na dzien 30.06.2011 r. 12 033 366 558 -45 183 94 644 5171 433 223 18 842 452 065




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywow Pieni¢znych za okres 6 miesiecy 2011 r.

Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeptywéw Pienieznych za okres 6 miesiecy 2011 r.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE zaﬁ;:‘,l‘cezs;ffyych zaﬁ omn‘cezs;ffyych
Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.06.2011 r. 30.06.2010 .
A Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnos$ci operacyjnej
. Zysk [ Strata netto 5171 35444
1. Korekty razem -23 564 -50 633
1 Zysk (strata) udzialowcow niesprawujacych kontroli -4 258 -1 867
2 Amortyzacja 3620 2 896
3 Zysk (strata) z udziatéow (akcji) w jednostkach 416 0
stowarzyszonych i w jednostkach wspotzaleznych i
Zyski (straty) z tytutu zmian warto$ci godziwej pozostalych
4 aktywow finansowych wycenianych w wartos$ci godziwej -88 120
przez wynik finansowy
5 Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 0
6 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 6 184 3742
7 Inne zyski/ straty z inwestycji -33 602 -23 059
8 Zmiana stanu rezerw 6 004 -35611
9 Zmiana stanu zapaséw 394 -446
10 Zmiana stanu naleznos$ci -2 867 -885
11 Zmiana stanu zob(r)wia(zaﬁ krotkoterminowych, z wyjatkiem 1734 1485
pozyczek i kredytow
12 | Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -1 267 165
13 Inne korekty 999 2 827
I11. | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej -18 393 -15 189
B. Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjnej
1 Wptywy / wydatki z tytutu wartosci niematerialnych oraz 3343 2676
rzeczowych aktywow trwatych
2 Wplywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci -5631 -3321
3 Wplywy / wydatki z tytutu inwestycji w jednostkach 0 0
stowarzyszonych
Wplywy / wydatki z tytutu inwestycji w jednostkach
4 zalpezyny}(;h i v};spé}zale};nych Y 4559 30161
5 Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostatych 2794 2351
jednostkach
6 Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy) 1190 578
7 Udzielenie i sptata pozyczek -3653 300
8 Inne wptywy / wydatki inwestycyjne 5672 0
1V. | Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej -13 048 22 691
C. Przeplywy Srodkow pienieznych z dzialalnosci finansowej
1 Wplywy netto z wydania udziatow (emisji akcj.i) i innych 0 40 160
instrumentoéw kapitalowych oraz doptat do kapitatu
2 Zaciagnigte/sptacone kredyty i pozyczki -58 607 -12 896
3 Wp%yv&’fy / Wydafk_i z tytulu emisji i wykupu dtuznych 43874 279
papieréw wartosciowych
4 Zaptacone dywidendy i inne wyptaty na rzecz wlascicieli 0 0
Zaptacone odsetki, w tym odsetki z tytutu leasingu
5 fingnsowego Y g ¢ 7366 4338
Dokonane ptatnosci zobowiazan z tytutu leasingu
6 finansowego (cze$¢ kapitatowa) -601 -934
7 Inne wptywy/wydatki finansowe 0 0
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej -22 700 21713
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem -54 141 29215
E. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 79271 17 165
F. Srodki pieni¢zne na koniec okresu 25130 46 380
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

Informacja dodatkowa do Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
sporzadzonego na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

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

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

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

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

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

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

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

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

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest:

. nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

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

. wykonywanie praw z akcji i udziatdbw oraz papierow wartosciowych, jak rowniez rozporzadzanie
nimi,

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

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

Organami Funduszu s3:

o Walne Zgromadzenie,
. Rada Nadzorcza,

. Zarzad.
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

Jednostki zaleine objete konsolidacjq metodg petng na dzien bilansowy

Black Lion NFI S.A. posiada akcje / udziaty w jednostkach zaleznych. Fundusz posrednio (poprzez spotke
zalezng Scanmed SA) posiada udziaty w jednostce wspotzaleznej Carint Scanmed Sp. z 0.0.

Wykaz jednostek objetych konsolidacja metodg pelng wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 r.:

Udzial w
Nazwa jednostki ze Charakter o}sji;?jC::et o ogolnej liczbie
L.p. wskazaniem formy Przedmiot dzialalno$ci Siedziba | powigzania P Kani talug glosow na
prawnej kapitalowego zaklalzlowe o walnym
g zgromadzeniu
1 | Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna 71,31 71,31
2 | Scanmed Multimedis SA | Ustugi medyczne Krakow p;’;f:g;;" 57,92 57,92
3 Scan Development Sp. z Najem i zarzrqsizar.ne Warszawa posrefimo 7131 7131
0.0. nieruchomo$ciami zalezna
4 'g";amEd'k Services Sp-Z | (y¢p,0i medyczne Warszawa p;’;f:g;;" 51,00% 51,00%
5 | Scan Diagnostic Ushugi medyczne Krakow | POsrednio 57,92 57,92
6 |Szpital Sw Rafata Ushugi medyczne Krakéw p;’:f:gr‘:;" 71,31 71,31
7 | Browar Gontyniec produkcja piwa Kamionka zalezna 70,59 70,59
8 | VIS Investments Sp. z 0.0. | Dziatalnos¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00 100,00
9 | CT Zuraw S.A. Wynajem i sprzedaz zurawi Olsztyn zalezna 100,00 100,00
10 Cracovia Property Sp. z P_ozostale posrednictwo Krakéw salesna 100,00 100,00
0.0. finansowe
11 | Fabryka PZO Sp.zo0.0. Posred.mCt.WO ! Obmt,w. Warszawa p Osreqmo 100,00 100,00
zakresie nieruchomosci zalezna
12 Minska Development Sp. z Posredn1cWo i obrot,w. Warszawa saleina 100,00 100,00
0.0. zakresie nieruchomosci
13 |SOHOFACTORY Sp.z | Posrednictwo i obrét w Warszawa |  zaleina 100,00 100,00
0.0. zakresie nieruchomosci
14 |PZ0 Investment Sp.z0.0. | Posrednictwo i obrot w Warszawa | zalezna 100,00 100,00
w likwidacji zakresie nieruchomosci
Pozostate doradztwo w
15 | Fellow Sp. z 0.0. zakresie prowadzenia | \vorana | salesma 100,00 100,00
dziatalnoéci gospodarczej i
zarzadzania
16 |BL Sp.zo.o. Dziatalnos¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00 100,00
17 R and R Ad_v Se_:_cundo Sp.z Rozostzﬂe posrednictwo Warszawa posrefimo 100,00 100,00
0.0. w likwidacji finansowe zalezna
18 | Next Media Sp. z 0.0. Wydawanie czasopism | Warszawa zalezna 80,84 80,84
pozostatych periodykow
19 | Fashion Group Sp. z o.0. Wydawanie cza§oplsrp : Warszawa zalezna 60,00 60,00
pozostatych periodykow

*Scanmed Multimedis S.A. posiada 51% udziatow w spotce Akamedik Services Sp. z 0.0.
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Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

Jednostki wspotzaleine wyceniane wg metody praw wlasnosci na dzien bilansowy

Scanmed S.A. posiada 50% udziatlow w spotce wspotzaleznej Carint Scanmed Sp. z 0.0. wg stanu na dzien
bilansowy. Zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy Kapitatowej BL NFI S.A., akcje /udzialy w
jednostkach wspolzaleznych (Scanmed SA nie posiada pelnej kontroli nad wymieniong spo6tka) sa wyceniane
wg metody praw wiasnosci.

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

Scanmed S.A.

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

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

Scanmed Multimedis S.A.

Glowne obszary dziatalnosci Scanmed Multimedis Sp. z o.0. to ambulatoryjna opieka medyczna (opieka
abonamentowa), opieka calodobowa w ramach podstawowej opieki zdrowotnej a takze transport medyczny.
Spotka §wiadczy ustugi poprzez trzy funkcjonujace centra medyczne w Krakowie. W ramach podstawowej
opieki zdrowotnej Scanmed Multimedis posiada 9 placowek w Krakowie, 4 w Warszawie oraz uruchomione
w 2011 r. punkty medyczne w Poznaniu oraz Wroctawiu. W dniu 30 grudnia 2010 r. Scanmed Multimedis
sp. z 0.0. zostata przeksztalcona w spotke akcyjng. W 2011 r. Scanmed SA sprzedal na rzecz Scanmed
Multimedis czg$¢ swojego przedsigbiorstwa i dziatalno$ci tj. Scanmed Universum.

Carint Scanmed Sp. z 0.0.

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

Soho Factory Sp. z 0.0.

Soho Factory jest wlascicielem nieruchomos$ci o powierzchni gruntu 81 766 m2, potozonej w Warszawie
przy ul. Minskiej 25. Na dzialce znajduje si¢ obecnie szereg budynkéw o charakterze biurowo-
magazynowym. Spotka prowadzi dzialalno$¢ polegajaca na wynajmie posiadanych powierzchni oraz ich
rewitalizacji z przeznaczeniem na obiekty biurowe i ekspozycyjne.

W czerwcu 2011 roku spotka otrzymala Decyzj¢ o pozwoleniu na budowe wraz z zatwierdzeniem projektow
budowlanych dla I etapu Inwestycji w zespole zabudowy mieszkaniowej wielorodzinnej z ustugami i
garazami podziemnymi w dzielnicy Praga Poludnie w Warszawie przy ul. Minskiej 25. Pierwszy etap
projektu obejmuje budowe dwoch nowych budynkéw mieszkalno-ustugowych wraz z parkingami
podziemnymi oraz modernizacje dwdch obiektow historycznych. W chwili obecnej trwajg prace nad
uchwaleniem Miejscowego Zagospodarowania Przestrzennego Rejonu Kamionek — ktory  dotyczy
nieruchomosci nalezacych do nastepujacych spotek: Soho Factory Sp. z 0.0, Miniska Development Sp. z o.0,
Fabryka PZO Sp. z 0.0.

13



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

Fabryka PZO Sp.zo.0.

Fabryka PZO Sp. o0.0. jest wlascicielem nieruchomosci o lacznej powierzchni 11 546 m? potozonej w
Warszawie przy ul. Grochowskiej i Kamionkowskiej, z czego dziatka 17/4 o powierzchni 3 514 m? zostata
objeta umowa leasingu zwrotnego . Budynki znajdujace si¢ na tym terenie majg charakter poprzemystowy i
sg wynajmowane. Obecnie przygotowywany jest proces budowy budynku biurowego przy ul. Grochowskiej.

Cracovia Property Sp. z o.0.

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

Minska Development Sp. 7 o.o.

Minska Development Sp. z 0.0. posiada prawo wlasnosci lokali uzytkowych o tacznej powierzchni
2.893,88m?, zlokalizowanych w budynku biurowym przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie oraz zwiagzany z
tym prawem 26,85% udziat w prawie uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dziatke¢ o powierzchni
1 965 m?, na ktéorym posadowiony jest budynek. Ponadto Minska Development Sp. z 0.0. posiada prawo
uzytkowania wieczystego dwoch dziatek niezabudowanych o powierzchni tacznej 8.212 m? potozonych w
Warszawie przy ulicy Minskiej 25a. Minska Development Sp. z o0.0. prowadzi dzialalno$¢ polegajaca na
wynajmie posiadanych powierzchni.

Scan Development Sp. z 0.0.

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

Zgodnie ze strategia Funduszu powyzsza nieruchomos¢ ma charakter dlugoterminowej inwestycji
utrzymywanej w celu przyrostu wartosci - docelowo jest przeznaczona do zbycia na rzecz inwestora
specjalistycznego (fundusz nieruchomosciowy) lub branzowego. W sierpniu 2009 szpital byt oddany do
uzytku tylko w ograniczonym zakresie. W ciagu 2010 r. trwaly prace w ramach Il Etapu budowy,
operacyjna gotowos$¢ na poziomie aktualnego kontraktu NFZ osiagni¢to dopiero z dniem 1 stycznia 2011
r. Powierzchnia szpitala jest wynajmowana kilku podmiotom, rowniez spoza Grupy Scanmed. Mozliwe jest
pozyskanie kolejnych znaczacych najemcow.

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

Obydwie spotki dzialajg w branzy wydawniczej, sa wilascicielami tytutdow (odpowiednio) ,,Maleman” i
»Fashion Magazine”.

Browar Gontyniec

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

Grupa zaktada integracje sprzedazowa i operacyjng obydwu brandow, dalszy rozwo6j marki Gniewosz oraz

finalizacj¢ budowy nowego browaru. Celem spoéiki jest uzyskanie znaczgcego udziatu w rynku matych,
regionalnych browarow.
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Struktura Grupy Kapitatowej Black Lion NFI S.A. na dzien bilansowy

60% 30.84% 100% 100% 100% 100% 100% 100% 90.99% 70,39% 37.92%
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Sp.zoo lilowidacji Sp.z oo Sp.z oo Sp.zoo.
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Sp. = 0.0. w lilowidacyi
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Sp.zo.0.
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Ujawnienia wymagane przez MSR 27

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

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

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

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

Nie dotyczy.

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

Nie dotyczy — rokiem obrotowym wszystkich spotek zaleznych jest rok kalendarzowy. Dane finansowe
spotek zaleznych, bedace podstawa sporzadzenia skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Black Lion NFI S.A. za I potrocze 2011 r., zostaty przygotowane za ten sam okres tj. na 30 czerwca 2011 r. /
za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 r.

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

Nie dotyczy.

e) Zestawienie ukazujgce wplyw wszelkich zmian w udzialach wtasnosciowych jednostki dominujgcej w
Jednostce zaleznej, ktore nie skutkujg utratq kontroli, na kapitat wiasny mozliwy do przypisania wlascicielom
Jjednostki dominujgcej

W I pétroczu 2011 r. mialy miejsce nastgpujace zmiany udzialow wlasnosciowych w j. zaleznych, nie

skutkujace utratg kontroli:

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

e Scanmed Multimedis SA — transakcje na akcjach serii A i B Scanmed Multimedis (sprzedaz tych akcji
przez Scanmed do Funduszu i udzialowcow niesprawujacych kontroli), emisja akcji serii C przez
Scanmed Multimedis do udziatlowcow niesprawujacych kontroli, w wyniku tych transakcji udziat
Funduszu w aktywach netto Scanmed Multimedis wynosi 57,92% na 30.06.2011 r. (Fundusz posiada
3.880.619 akcji Scanmed Multimedis). W transakcjach na akcjach Scanmed SA i Scanmed Multimedis
SA uczestniczyta spotka zalezna Fellow Sp. z 0.0.,
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f)

Scanmed SA - skup akcji whasnych Scanmed do umorzenia od Funduszu i udzialowcow
niesprawujacych kontroli, w wyniku skupu akcji przez Scanmed do umorzenia (3.835.634 akcji
wiasnych Scanmed), udzial Funduszu w aktywach netto Scanmed SA wynosi 71,31% na dzien
bilansowy (Fundusz posiada 6.725.516 akcji Scanmed), z akcji skupionych do umorzenia nie wykonuje
si¢ prawa glosu. W transakcjach na akcjach Scanmed SA i Scanmed Multimedis SA uczestniczyta
spotka zalezna Fellow Sp. z 0.0.,

Akademik Services Sp. z 0.0. — zostaly wniesione doptaty do kapitalu Akamedik Services przez
Scanmed Multimedis SA i udziatlowca niesprawujacego kontroli (tacznie 330 tys. zt), proporcjonalnie do
posiadanych udziatow, w zwigzku z tym wplaty te nie mialy wptywu na udzial procentowy
poszczegblnych udziatowcow w aktywach netto Akamedik Services.

Jesli nastgpita utrata kontroli nad jednostkq zalezng, jednostka dominujgca ujawnia ewentualne

zyski lub straty ujete zgodnie z paragrafem 34, oraz (i) czes¢ tego zysku lub straty, mozliwg do przypisania

przy ujeciu inwestycji utrzymanej w bylej jednostce zaleznej wedtug wartosci godziwej na dzien utraty
kontroli, oraz (ii) pozycje (pozycje) sprawozdania z catkowitych dochodow, w ktorych zysk lub strata sq ujete
(jesli nie sq przedstawione w 0sobnej pozycji).

W I p6étroczu 2011 r. nie nastapita utrata kontroli nad zadng ze spotek zaleznych.

2.

Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Funduszu

Sktad Rady Nadzorczej Funduszu na dzien bilansowy

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

Sktad Rady Nadzorczej na 30 czerwca 2011 r. przedstawial si¢ nastgpujaco:

Maciej Wandzel — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

Piotr Janczewski — Cztonek Rady Nadzorczej

Mariusz Pawlak — Cztonek Rady Nadzorczej

Michat Kobus — Cztonek Rady Nadzorczej

Sktad Zarzgdu Funduszu na dzien bilansowy

Zarzad Funduszu na dzien 30 czerwca 2011 r. dziatat w sktadzie:

Rafat Bauer — Prezes Zarzadu
Monika Hatupczak — Czlonek Zarzadu

Zmiany w skladzie Radzie Nadzorczej Funduszu po dniu bilansowym

Po dniu bilansowym nie nastapity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej.
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Zmiany w skladzie Zarzgdu Funduszu po dniu bilansowym

W dniu 9 sierpnia 2011 r. Rada Nadzorcza powotata Zarzad Funduszu nast¢pnej kadencji w osobach: Pan
Rafal Bauer — Prezes Zarzadu oraz Pan Mariusz Omiecinski — Cztonek Zarzadu.

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

3. Czas trwania dzialalno$ci Funduszu

Czas trwania dziatalno$ci Funduszu jest nieokres$lony.

4. OKres, za jaki sprawozdanie zostalo sporzadzone

Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe obejmuje okres 6 miesi¢cy od 1 stycznia 2011 r. do 30
czerwca 2011 r. oraz okres porownywalny 6 miesiccy od 1 stycznia 2010 r. do 30 czerwca 2010 r.
Sprawozdanie zostato sporzadzone w polskich ztotych. Polski ztoty jest waluta funkcjonalng i waluta
sprawozdawczg Grupy Kapitatowej Black Lion NFI S.A. Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty
wykazane w tysigcach ztotych, chyba ze wskazano inacze;j.

Sprawozdania finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaty za ten sam okres
sprawozdawczy, co sprawozdanie finansowe Funduszu, przy zastosowaniu spojnych zasad rachunkowosci.
Rokiem obrotowym Funduszu oraz spotek wchodzacych w sktad Grupy jest rok kalendarzowy.

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

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe podlegato przegladowi biegtego rewidenta.

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

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

a) Nazwa i opis jednostki przejmowanej

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

Ponadto w I potroczu 2011 r. spdtki zalezne od Funduszu (Scanmed SA i Scanmed Multimedis SA)
zalozyly spotki zalezne: Scan Diagnostic Sp. z 0.0. oraz Szpital Sw. Rafata Sp. z o.0. Kapitaly zaktadowe
tych spolek wynosza 5 tys. zt. Spoitki te nie rozpoczety dziatalno$ci operacyjnej wg stanu na 30.06.2011 r.

b) Data przejecia

Browar Gontyniec — nabyto udziaty w dwoch transakcjach:
e W dniu 8 marca 2011 r. objeto 100 nowoutworzonych udzialow stanowiacych 50% kapitatu
zakltadowego w zamian za wklad w wysokosci 2,5 mln,
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e W dniu 31 maja 2011 r. obje¢to 140 udziatow pochodzacych z nowej emisji w zamian za wktad w
wysokosci 3,5 min zt.

Emisja udziatow przez Browar Gontyniec zostala zarejestrowana w KRS odpowiednio w dniu: 17 maja 2011
r. i 24 czerwca 2011 r. Na dzien bilansowy Fundusz posiada 240 udziatéw w Browarze Gontyniec.

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

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

C) Procent przejetych udziatow kapitatowych z prawem gtosu

e Browar Gontyniec - 70,59%
e Scan Diagnostic -100,0%
e Szpital Sw. Rafala -100,0%

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

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

Gléwne przyczyny nabycia udziatow w Browarze Gontyniec:

¢ Inwestycja w producenta niszowego produktu z duzym potencjatem wzrostu,

e  Wykorzystanie optymalnego momentum do wejscia w inwestycje, prywatyzacja browaru Czarnkow,

e Wykorzystanie sprzyjajacego trendu rynkowego wzrostu browardéw regionalnych do wejscia w
inwestycje.

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

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

Browar Gontyniec - jednostka zalezna od BL NFI 30.06.2011 r.
Historyczna cena nabycia udziatow 6 001
Kapitat wlasny Browaru na 30.06.2011 r. 6 013
Udzial Funduszu w kapitatach Browaru 70,59%
Kapital Browaru przypadajacy Funduszowi 4 244
Wartos¢ firmy 1758

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

19



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

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

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

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

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

Szpital Sw. Rafata — kapital podstawowy 5 tys. zt w cato$ci oplacony.

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

wynikajgcych z zawartych umow oraz iii) najlepszy szacunek na dzien przejecia okreslonych w umowach
przeplywow pienigznych, ktorych wplywu nie mozna oczekiwac.

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

Browar Gontyniec

Nalezno$ci handlowe 4114
Pozostate naleznosci 525
i) Kwoty ujetych na dzien przejecia glownych klas nabytych aktywow i przejetych zobowigzan.

Dane Browar Gontyniec na 30.06.2011 r.

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

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych

Akcje i udziaty w jednostkach wycenianych metoda praw wtasnosci

Pozostale dlugoterminowe aktywa finansowe, w tym:
- aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci

- pozyczki udzielone

- inne diugoterminowe aktywa finansowe

©lo|lo|lo|o|o|o

Nalezno$ci dlugoterminowe
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Dane Browar Gontyniec na 30.06.2011 r.

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

Dla potrzeb rozliczenia nabycia kontroli nad Browarem Gontyniec, aktywa i zobowiazania Browaru zostaty
doprowadzone do wartoSci godziwej, w szczegdlnoSci rzeczowe aktywa trwale i1 nieruchomosci

inwestycyjne.

)] W przypadku kazdego zobowigzania warunkowego, ktore ujeto zgodnie z paragrafem 23, informacje
wymagane w paragrafie 85 MSR 37 Rezerwy, zobowigzania warunkowe i aktywa warunkowe. Jezeli
zobowiqgzanie warunkowe nie moze by¢ ujete, gdyz jego wartosci godziwej nie mozna wiarygodnie wycenic,
jednostka przejmujgca ujawnia: i) informacje wymagane przez paragraf 86 MSR 37 oraz ii) powod, dla

ktorego zobowiqzania nie mozna wycenic

Nie dotyczy.
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K) Kwota wartosci firmy, co do ktorej oczekuje sig, ze dla celow podatkowych bedzie stanowié Koszt
uzyskania przychodu

Browar Gontyniec — dodatnia warto$¢ firmy powstata w procesie rozliczania nabycia udzialéw nie bedzie
stanowi¢ kosztu uzyskania przychodu.

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

Nie dotyczy.

m) Ujawnienie odrebnie ujetych transakcji wymaganych przez punkt [)

Nie dotyczy.

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

W I potroczu 2011 r. nie wystapil zysk z tytutu okazyjnego nabycia.

0) W przypadku kazdego polgczenia jednostek, w ktorym jednostka przejmujgca posiada mniej niz 100
procent udziatow kapitatowych w jednostce przejmowanej na dzien przejecia: i) kwote niekontrolujgcego
udziatu w jednostce przejmowanej ujmowanego na dzien przejecia oraz podstawe wyceny tej kwoty oraz ii)

w przypadku kazdego udziatu niekontrolujgcego w jednostce przejmowanej wycenianego w wartoSci
godziwej, techniki wyceny oraz gtowne dane wejsciowe w modelu wykorzystane do wyceny tej wartosci.

Browar Gontyniec - jednostka zalezna od BL NFI 30.06.2011 r.
Historyczna cena nabycia udziatow 6 001
NAYV Browaru na 30.06.2011 6 013
Udziat Funduszu w NAV Browaru 70,59%
NAYV przypadajacy Funduszowi 4244
Warto$¢ firmy 1758
Udzialy niesprawujace kontroli 29’14;2/;

p) W polqgczeniu jednostek zrealizowanym etapami

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

Po pierwszej transakcji nabycia udziatbw w Browarze w 2011 r., Browar byl jednostka wspolzalezna,
nastepnie (po kolejnej transakcji nabycia udziatéw w 2011 r.) Browar stat si¢ jednostka zalezng. Wiarygodne
dane finansowe na 30.06.2011 r., dzigki doprowadzeniu danych Browaru do warto$ci godziwych, byty
podstawg do rozliczenia nabycia kontroli nad Browarem na 30.06.2011 r.
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q) Nastegpujgce informacje: i) kwoty przychodu oraz zysku lub straty jednostki przejmowanej od dnia
przejecia, uwzglednione w  skonsolidowanym sprawozdaniu z catkowitych dochodow za okres
sprawozdawczy oraz ii) przychody oraz zysk Ilub strate polgczonej jednostki za biezgcy okres
sprawozdawczy, wyliczone w taki sposob, jak gdyby datq przejecia w przypadku wszystkich potgczen
jednostek przeprowadzonych w trakcie roku byl poczqtek rocznego okresu sprawozdawczego.

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

Gdyby przejecie nastapito na poczatku 2011 r., wowczas:

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

e Kapitaly wlasne Browaru nalezne Funduszowi na poczatku roku (01.01.2011 r.) bylyby nizsze o 503
tys. z1,

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

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

Nie dotyczy.

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

W dniu 16 sierpnia 2011 r., zostata podjeta przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspodlnikow uchwata o
umorzeniu wszystkich udziatéw nalezacych do drugiego wspodlnika bez wynagrodzenia; w tym samym dniu
w jej wykonaniu, na podstawie ,,Umowy zbycia udziatow w celu umorzenia” Next Media Sp. z 0.0. nabyta
(bez wynagrodzenia) wszystkie nalezgce do niego udzialy, tj. 9.199 udziatéw, w zwigzku z czym BL NFI
posiada wszystkie (38.801) udziaty, ktore nie sg udzialami wiasnymi spotki.

W dniu 28 lipca 2011 r., BL NFI nabyt 100 udziatéw o wartos$ci nominalnej 50 zt kazdy, o tacznej wartosci
5.000 zt (100% kapitatu), w spotce pod firmg Platora Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, KRS: 363715;
cena sprzedazy — 10.000 zt; w dniu 3 sierpnia 2011 r. zarejestrowana zostatla zmiana umowy spoiki,
obejmujaca zmiane firmy na Kalder A Sp. z 0.0.

W dniu 11 lipca 2011 r. — Scanmed SA ztozyt O$wiadczenie o przyjeciu ,,Nieodwotalnej oferty sprzedazy
udziatu w kapitale zakladowym spotki pod firmg Carint Scanmed Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
z siedzibg w Krakowie” ztozonej przez Carint Investment S.A. w dniu 22 czerwca 2010 r., dotyczacej 1
udziatlu w kapitale zaktadowym spotki pod firmg Carint Scanmed Sp. z 0.0. (przed przyjgciem oferty:
Scanmed i CISA miaty po 750 udziatlow w kapitale zaktadowym; po przejsciu udziatu — Scanmed ma 751, a
CIS 749 udziatow); w dniu 9 sierpnia 2011 r., zostal ztozony wniosek do sadu rejestrowego o ujawnienie
zmiany stanu posiadania w KRS, do chwili obecnej nie jest rozpoznany

W dniu 3 sierpnia 2011 r. podj¢to uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Browaru Gontyniec.
Kwota podwyzszenia wyniosta 83 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu zostalo zarejestrowane w KRS w dniu 24
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sierpnia 2011 r. Liczba udzialéw utworzonych wyniosta 1.660 udzialéw, z tego liczba udziatow objetych
przez BL NFI S.A. w ramach tego podwyzszenia wyniosta 1.172 udziaty.

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

a) W przypadku, w ktorym poczgtkowe ujecie potqczenia jednostek jest niekompletne (paragraf 45
MSSF 3) dla okreslonych aktywow, zobowigzan, niekontrolujgcych udziatow lub skfadnikow zaptaty i
wykazane w sprawozdaniu finansowym kwoty z tytulu polqczenia jednostek zostaly w zwiqzku z tym ujete
tylko tymczasowo: i) przyczyny, ze wzgledu na ktore poczgtkowe rozliczenie polqczenia jednostek jest
niekompletne, ii) aktywa, zobowigzania, udzialy kapitatowe oraz sktadniki zaplaty, dla ktorych poczgthkowe
ujecie jest niekompletne oraz iii) charakter i kwota korekt w okresie wyceny ujetych w okresie
sprawozdawczym zgodnie z paragrafem 49.

Nie dotyczy.

b) Dla kazdego okresu sprawozdawczego po dniu przejecia do czasu, kiedy jednostka uzyska, sprzeda
lub w inny sposob utraci prawo do aktywow z tytutu zaplaty warunkowej lub dopoki nie ureguluje
zobowigzania z tytutu zaplaty warunkowej lub zobowigzanie zostanie darowane lub wygasnie: i) wszelkie
zmiany w ujetych kwotach, w tym roznice wynikajqce z rozliczenia, ii) wszelkie zmiany w przedziale wynikow
(niezdyskontowanych) oraz przyczyny tych zmian oraz iii) techniki wyceny i glowne dane wejsciowe do
modelu wykorzystane do wyceny zaplaty warunkowej.

Nie dotyczy.

C) W przypadku zobowigzan warunkowych uimowanych w zwiqzku z polgczeniem jednostek, jednostka
przejmujgca ujawnia informacje wymagane przez paragrafy 84 i 85 MSR 37 dla kazdej klasy rezerw,

Nie dotyczy.
d) Uzgodnienie wartosci bilansowej wartosci firmy na poczqtek i na koniec okresu sprawozdawczeg0
Wartos$¢ firmy - nazwa spétki 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.

Grupa Scanmed 28 508 28 508 28 508
Grupa Kolbet 0 0 0
Barista 0 0 0
CT Zuraw 0 0 0
BL (d. Ganador) 1 1 0
Next Media 1859 1859 1859
Fashion Group 753 753 0
Browar Gontyniec 1758 0 0
Warto$¢ firmy, razem 32 879 31121 30 367
Wartos¢ firmy na poczatek okresu 31121 54 664 54 664
- Browar Gontyniec 1758 0 0
- Next Media 0 1859 1859
- BL i Fashion Group 0 753 0
- spisanie warto$ci firmy w zwiazku ze sprzedaza akcji WPS 0 26 156 26 156
Kolbet
Wartos$¢ firmy na koniec okresu 32879 31121 30 367
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e) Kwoty i objasnienia wszelkich zyskow lub strat ujetych w biezgcym okresie sprawozdawczym, ktore
jednoczesnie: i) dotyczqg mozliwych do zidentyfikowania nabytych aktywow lub zobowigzan przejetych w
ramach polgczenia jednostek przeprowadzonego w biezgcym lub w poprzednim okresie sprawozdawczym
oraz ii) majq takg wielkos¢, charakter lub czestotliwos¢ wystgpowania, ze ich ujawnienie przyczynia si¢ do
lepszego zrozumienia sprawozdarn finansowych potgczonej jednostki.

Wszystkie istotne elementy zostaly opisane we wczesniejszych punktach.

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

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

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

udziatow Funduszu w aktywach netto obu spotek.

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

e Po powyzszej transakcji Scanmed SA byt whascicielem wszystkich akcji serii A i B Scanmed Multimedis
(tacznie: seria A - 1 min sztuk akcji i seria B - 4,5 min sztuk akc;ji),

e Scanmed SA zbyl wszystkie akcje Scanmed Multimedis SA do Funduszu i udzialowcow
niesprawujgcych kontroli i nabyt 3.835.634 sztuk akcji wlasnych do umorzenia od Funduszu i
udziatowcodw niesprawujacych kontroli,

e W I podtroczu 2011 r. miala miejsce emisja akcji serii C (1,2 mln sztuk) przez Scanmed Multimedis SA
skierowana do inwestorow spoza Grupy BL NFI,

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

e Udzial Funduszu w aktywach netto Scanmed SA wynosi 71,31% na dzien bilansowy (Fundusz posiada
6.725.516 akcji Scanmed),

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

Z punktu widzenia sprawozdania skonsolidowanego, Grupa nie nabyta kontroli nad Scanmed Multimedis,
gdyz spotka ta byta wezesniej w strukturze GK BL NFI (byta spotka posrednio zalezna). Spotka Scanmed
nadal pozostata spotkg bezposrednio zalezng od Funduszu. Opisane transakcje mialy natomiast wplyw na
zmiany procentowe udziatowcow niesprawujacych kontroli.

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

W wymienionym okresie nie utracono kontroli nad Zzadng ze spotek zaleznych.

7. Transakcje na akcjach / udzialach nie powodujace uzyskania / utraty kontroli w spolkach
zaleznych w 2011 r.

Transakcje te dotyczyty:

e Next Media Sp. z 0.0. - nabycie 800 udziatow,

e Scanmed Multimedis SA — transakcje na akcjach serii A, emisja i transakcje na akcjach serii B, emisja
serii C skierowana do indywidualnych inwestorow,

e Scanmed SA - skup akcji wlasnych w celu umorzenia, sprzedaz wszystkich akcji Scanmed Multimedis
SA,

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

Powyzsze transakcje zostaty opisane w wczesniejszej czesci sprawozdania.
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8. Kontynuacja dzialalnosci

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

9. Platforma zastosowanych MSSF

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze Skrocone Srodroczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z:

e Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (,,MSSF”) w ksztalcie zatwierdzonym
przez Uni¢ Europejska, a w szczegdlno$ci z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowo$ci 34 —
,.Srodroczna sprawozdawczos$¢ finansowa”,

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

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

MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Migedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowe;j
(,,KIMSF”).

Status zatwierdzenia Standarow w UE / wejscia w Zycie

MSSF w ksztalcie zatwierdzonym przez UE nie roznig si¢ obecnie w znaczacy sposob od regulacji
przyjetych przez Rad¢ Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem niektorych
pozycji, ktore oczekuja na zatwierdzenie przez Uni¢ Europejska.

Nastepujace zmiany do Migdzynarodowych Standardéow Sprawozdawczo$ci Finansowej zostaly wydane
przez Rad¢ Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowe;j
Sprawozdawczo$ci Finansowe;:

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

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

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

e Zmiany do MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy: znaczaca hiperinflacja i usuniecie statych dat dla stosujacych MSSF po raz pierwszy - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub podzniej - do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE.

Kierownictwo jednostki dominujacej nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych Standardow miato
istotny wplyw na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci.
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Weczesniejsze zastosowanie standardow i interpretacji

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

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

Zasady konsolidacji

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

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

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

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

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

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

Kazdorazowo ptatnos¢ przekazana w wyniku polaczenia jednostek wyceniana jest w zagregowanej wartosci
godziwej (na dzien dokonania zaptaty) przekazanych aktywow, poniesionych lub przejetych zobowigzan
oraz instrumentow kapitalowych wyemitowanych przez jednostke przejmujacg w zamian za przejgcie
kontroli nad jednostka przejmowang. Koszty bezposrednio zwigzane z potaczeniem jednostek gospodarczych
ujmowane sg w wyniku finansowym w momencie ich poniesienia.

W przypadku, gdy poczatkowe rozliczenie polaczenia jednostek nie jest zakonczone przed koncem okresu
sprawozdawczego, w ktorym polaczenie miato miejsce, jednostka przejmujaca prezentuje w swoim
sprawozdaniu finansowym przyblizone kwoty dotyczace pozycji, ktérych rozliczenie jest niezakonczone. W
okresie wyceny jednostka przejmujgca koryguje retrospektywnie prowizoryczne kwoty ujete na dzien
przejecia, aby odzwierciedli¢ nowe informacje uzyskane o faktach i okoliczno$ciach, ktore istnialy na dzien
przejecia oraz, jesli bylyby znane, wptynelyby na wyceng kwot ujetych na ten dzien. W okresie wyceny
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jednostka przejmujaca ujmuje takze dodatkowe aktywa i zobowigzania, jesli uzyskano nowe informacje o
faktach i okolicznosciach, ktore istnialy na dzien przejecia oraz, jesli bytyby znane, wplynelyby na ujecie
tych aktywow i zobowigzan na ten dzien.

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

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

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

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

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

Inwestycje w jednostki zalezne

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Wartosé firmy

Wartos¢ firmy powstajaca przy przejeciu innej jednostki wynika z wystapienia na dzien przejecia nadwyzki
sumy:

. Przekazanej ptatnosci wedtug wartosci godziwe;j,

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

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

. Ponad warto$¢ godziwg netto dajacych sie zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan i zobowigzan

warunkowych jednostki przejmowanej na dzien przejecia.

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

Wartos¢ firmy ujmuje si¢ poczatkowo jako sktadnik aktywoéw po koszcie, a nastgpnie wycenia wedtug
kosztu pomniejszonego o stratg z tytulu utraty wartosci. Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji.

Dla celow testowania utraty wartosci, wartos¢ firmy alokuje si¢ na poszczegélne jednostki / osrodki
generujace przeptywy pieniezne, ktore powinny odnie$¢ korzysci z synergii bedacych efektem potaczenia.
Jednostki generujace przeptywy pienigzne, do ktérych alokuje si¢ warto$¢ firmy, testuje si¢ pod wzglgdem
utraty wartosci raz w roku lub czeSciej, jesli mozna wiarygodnie oceniaé, ze utrata wartosci nastgpita. Jesli
warto$¢ odzyskiwalna jednostki / osrodka generujgcego przeplywy pienig¢zne jest mniejsza od jej wartosci
bilansowej, strat¢ z tytulu utraty wartosci alokuje si¢ najpierw w celu redukcji kwoty bilansowej wartosci
firmy alokowanej do tej jednostki / oSrodka, a nastgpnie do pozostatych aktywow jednostki / o$rodka
proporcjonalnie do warto$ci bilansowej poszczeg6élnych sktadnikéw aktywow tej jednostki. Strata z tytulu
utraty wartosci ujeta dla wartosci firmy nie podlega odwrdoceniu w nastgpnym okresie.

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

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

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

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

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

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

Zbywalnosé sktadnikow portfela inwestycyjnego

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

e .7 ograniczong zbywalnos$cia” — to udzialy i papiery warto$ciowe, ktore nie zostaly dopuszczone do
publicznego obrotu,

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

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

e _Regulowany obrot pozagietdowy” — papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie
pozagietdowym,

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

Inne wartosci niematerialne

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

Wartosci niematerialne amortyzowane sa w ciggu 2-5 lat.

Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate obejmuja Srodki trwate, ktore nadajg si¢ do gospodarczego wykorzystania (sg
kompletne, zdatne do uzytku), za$ ich przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci jest duzszy niz rok.
Rzeczowe aktywa trwale to te aktywa, ktére jednostka zamierza wykorzystywa¢ w swojej dziatalnoSci oraz

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

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

Urzadzenia techniczne i maszyny,

Srodki transportu,

Inne $rodki trwale (wyposazenie itp.),

Inwestycje (ulepszenia) w obcych obiektach,

Srodki trwate w budowie.

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

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

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

Srodki trwale amortyzowane sa metodg liniowa od miesigca nastepujacego po miesigcu przyjecia do
uzytkowania. Amortyzacja jest naliczana i ksiggowana miesi¢cznie. Zakonczenie amortyzacji nastgpuje nie
p6zniej niz z chwilg zréwnania wartosci odpisOw amortyzacyjnych lub umorzeniowych z wartoscia
poczatkowa srodka trwatego lub przeznaczenia go do likwidacji, sprzedazy lub stwierdzenia jego niedoboru.
Przyjmuje sie, ze warto$¢ rezydualna kazdego $rodka trwatego wynosi zero pod koniec okresu uzytkowania.
Rzeczowe aktywa trwate, ktorych warto$¢ nie przekracza 3,5 tys. zl, sa amortyzowane jednorazowo w
miesigcu przekazania do uzytkowania.

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

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

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwale s3 wyceniane w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy
amortyzacyjne oraz odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci. Calkowicie umorzone i wycofane z uzytkowania
srodki trwate podlegaja wyksiggowaniu z ewidencji rachunkowe;.

Nieruchomosci inwestycyjne

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

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

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

Leasing

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

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

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

Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

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

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

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

Dzialalnos¢ zaniechana

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

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

nabywanie / zbywanie papierow wartosciowych stanowi jeden z podstawowych obszarow dziatalnosci
Funduszu.
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Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

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

Aktywa 7 tytutu odroczonego podatku dochodowego

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

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

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

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

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

e QOdpisy aktualizujace warto$¢ aktywow,

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

e (Odsetki naliczone nie otrzymane / nie zaplacone,

e Strate podatkowa rozliczang w czasie,

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

Inne dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

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

Aktywa finansowe

Na moment nabycia aktywa finansowe sa wyceniane w wartos$ci poczatkowej stanowiacej wartos¢ godziwa

pomniejszong o koszty transakcji, z wyjatkiem tych aktywow, ktore klasyfikuje si¢ jako aktywa finansowe
wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy.
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Do aktywow finansowych zalicza si¢ w szczegdlnosci:

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

e Pozyczki i wierzytelno$ci — aktywa finansowe o statych lub mozliwych do okreslenia platnosciach, nie
notowane na aktywnym rynku; odrebng kategorie pozyczek i wierzytelno$ci stanowia srodki pieni¢zne,
ktére sg prezentowane odrgbnie w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j,

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

e Aktywa dostepne do sprzedazy — pozostate aktywa finansowe.

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

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

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

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

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

Wartos¢ nalezno$ci z tytulu dostaw i ustug / pozostatych naleznosci jest aktualizowana poprzez dokonanie
odpisu aktualizujgcego na bazie indywidualnych analiz i decyzji, jesli zaistniejg przestanki uzasadniajgce
utworzenie odpisu aktualizujacego (przypadek kazdego klienta jest analizowany indywidualnie).

Na dzien bilansowy naleznos$ci s3 wykazywane z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny, a wigc po

pomniejszeniu o odpisy aktualizujace. Nalezno$ci wyrazone w walutach obcych sa wyceniane na dzien
bilansowy po kursie srednim ogloszonym dla danej waluty przez NBP na ten dzien.
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Zapasy

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

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

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

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

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

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

Optacone z gory prenumeraty,

Optacone z gory wieczyste uzytkowanie gruntu,

Optacone z gory inne koszty, dotyczace przysztych okresow.

Odpisy czynnych rozliczen miedzyokresowych kosztow do wyniku biezacego okresu nastepuja stosownie do
uplywu czasu lub wielkosci §wiadczen. Czas 1 sposob rozliczenia jest uzasadniony charakterem rozliczanych
kosztow, z zachowaniem zasady ostroznosci.

Kapitat wlasny

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

Kapitat zapasowy i pozostate kapitaty,

Zysk (strata) z lat ubiegtych,

Zysk (strata) netto.

Na dzien bilansowy kapitat podstawowy (zaktadowy) wykazuje si¢ w wysokosci okreslonej w umowie i
wpisanej] w KRS. Kapital zapasowy tworzony jest i wykorzystywany w oparciu o postanowienia umowy
jednostki na okreslone cele.

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

Akcje wlasne

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

Zgodnie z art. 364 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych Fundusz nie wykonuje praw udziatowych z wtasnych
akcji, z wyjatkiem uprawnien do ich zbycia lub wykonania czynnosci, ktére zmierzaja do zachowania tych

praw.

35



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

Rezerwy

Rezerwy sa zobowigzaniami, ktorych kwota lub termin zaptaty nie sa pewne. Rezerwe tworzy si¢ gdy na
jednostce ciazy obowiazek wynikajacy ze zdarzen przeszitych, prawdopodobne jest, ze wypeknienie
obowiagzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu $rodkow uosabiajacych korzy$ci ekonomiczne i mozna
oszacowa¢ wiarygodnie kwote tego obowiazku. Jesli warunki te nie sg spetnione, rezerwy nie tworzy sie.

Wysokos¢ rezerw powinna by¢ jak najbardziej wilasciwym szacunkiem naktadow niezbednych do

wypehnienia istniejagcego obowiazku na dzien bilansowy, czyli:

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

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

Rezerwy tworzone sa na m.in. ponizsze tytuly:

e Straty z transakcji gospodarczych w toku,

Udzielone gwarancje i porgczenia,

Skutki toczgcego si¢ postepowania sgdowego i odwotawczego,
Przyszte §wiadczenia pracownicze,

Rezerwa na przyszte koszty finansowe.

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

Zobowiqgzania finansowe

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

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

Pozostale zobowigzania finansowe, w tym kredyty i pozyczki, wyceniane s3 poczatkowo w wartosci
godziwe] pomniejszonej o koszty transakcji. Nastgpnie wycenia si¢ je po zamortyzowanym koszcie metoda
efektywnej stopy procentowej (tym samym koszty odsetkowe rowniez ujmuje si¢ metoda efektywnej stopy
procentowej).

Zobowigzania krotkoterminowe nie sg wyceniane po zamortyzowanym koszcie, gdyz ewentualne rdznice z
wyceny bylyby nieistotne. Zobowigzanie krotkoterminowe sa wyceniane w warto$ci wymagajacej zaplaty (w
tym naliczone odsetki za zwloke).

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

Zasada wykazywania zyskow ze sprzedaZy akcji/udziatow

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

Ujmowanie przychodow

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

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

Przychody ujmuje si¢ w nastepujacy sposob:

e Przychody ze sprzedazy towar6w i produktéw ujmowane sa w momencie dostarczenia towaréw do
klienta, zaakceptowania ich przez klienta oraz wystarczajacej pewnosci §ciagalnosci naleznosci,

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

Koszty dzialalnosci operacyjnej

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

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

Podatek dochodowy

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

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego okresu. Zysk (strata) podatkowa rézni si¢ od ksiggowego zysku (straty) m.in. w zwigzku z
wylaczeniem przychoddéw niepodlegajacych opodatkowaniu, kosztow niestanowigcych kosztow uzyskania
przychodow oraz w zwigzku z uwzglednieniem straty podatkowej, ktora pomniejsza podstawe
opodatkowania. Obcigzenia podatkowe sa wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujagce w danym
roku podatkowym.

Podatek odroczony wykazuje si¢ w wyniku finansowym biezacego okresu, z wyjatkiem przypadku, gdy
dotyczy on pozycji uznajacych lub obciazajacych bezposrednio kapital wtasny, bo wtedy takze podatek jest
odnoszony bezposrednio w kapitat wlasny (pozostate dochody catkowite w sprawozdaniu z catkowitych
dochodéw) lub gdy wynika on z poczatkowego rozliczenia potaczenia jednostek gospodarczych. W
przypadku potaczenia jednostek gospodarczych ewentualne konsekwencje podatkowe uwzglednia si¢ przy
obliczaniu warto$ci firmy lub okres§laniu wartosci udzialu jednostki przejmujacej w wartosci godziwej netto
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dajacych si¢ zidentyfikowac aktywow, zobowigzan i zobowigzan warunkowych jednostki przejmowanej
przewyzszajacej koszt przejecia.

Na podstawie art. 17 ust. 1 pkt 20 Ustawy z dn. 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od 0s6b prawnych
(z pozniejszymi zmianami), dochody Funduszu pochodzace z dywidend oraz innych przychoddéw z tytulu
udziatu w zyskach oso6b prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak rowniez
Z tytutu sprzedazy udzialéw lub akcji spotek majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej sa
wolne od opodatkowania podatkiem dochodowym od 0so6b prawnych. Stad koszty uzyskania przychodow,
ktorych bezposrednie przypisanie do przychodéw zwolnionych lub opodatkowanych nie jest mozliwe,
Fundusz rozlicza proporcjonalnie na podstawie struktury swoich przychodéw w danym roku podatkowym.

Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osqdzie i szacunkach

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

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

Ponizej] omowiono podstawowe zatozenia dotyczace przyszlosci i inne kluczowe zrodlta niepewnosci
wystepujace na dzien bilansowy, z ktorymi zwigzane jest ryzyko znaczacej korekty wartosci bilansowych
aktywow i1 zobowiazan w nastepnym roku finansowym.

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

Wartos¢ godziwa instrumentdéw finansowych, w szczegdlnosci tych, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek,
wycenia si¢ wykorzystujac odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zalozen
Grupa kieruje si¢ profesjonalnym osadem uwzglgdniajac m.in. przestanki uzasadniajace ryzyko utraty
wartosci.

Wysokos¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznos$ci sktadnikow rzeczowego majatku trwatego oraz warto$ci niematerialnych. Grupa corocznie
dokonuje weryfikacji przyjetych okreséw ekonomicznej uzytecznosci na podstawie biezacych szacunkow.
Transakcje ze spotkami powigzanymi

Plany kont poszczegolnych jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej Black Lion NFI
S.A. zasadniczo sg skonstruowane w sposob umozliwiajacy uzyskanie danych dotyczacych transakcji ze
spotkami powigzanymi. Skutki transakcji pomiedzy spotkami powigzanymi sg ewidencjonowane na
wyodrgbnionych kontach analitycznych. W procesie konsolidacji skutki transakcji pomigdzy spotkami
powigzanymi podlegaja stosownym procedurom konsolidacyjnym.

Rachunek przeplywow pienieinych

Grupa Kapitatowa Black Lion NFI S.A. sporzadza rachunek przeptywow pienigznych metodg posrednia.
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11.  Wazne oszacowania i osady ksiegowe, informacje o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych,
w tym korektach z tytulu rezerw, dokonanych odpisach aktualizujacych wartos¢ skladnikow

aktywow
Wycena nieruchomosci inwestycyjnej w spolce zaleinej Fabryka PZO
W | kwartale 2011 r. dokonano aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnej w spotce zaleznej Fabryka
PZO, w wyniku tej wyceny rozpoznano zysk w kwocie 11.216 tys. zt. Aktualizacji wyceny dokonano, z
uwagi na podj¢te dziatania inwestycyjne na nieruchomosci.
Rozwiqzanie czesci rezerwy na wyburzenia w spolce zaleinej Soho Factory
W I kwartale 2011 r. rozwigzano cze$¢ rezerwy na wyburzenia w spotce zaleznej Soho Factory, w wyniku
tego rozpoznano przychod 1 miln zt w pozostatych przychodach operacyjnych. Rozwigzania czesci rezerwy
dokonano, z uwagi na otrzymane oferty wykonania koncowych prac wyburzeniowych.
Aktualizacja wartosci kwoty naleznej 7 tytutu sprzedaiy akcji VIS Investments Sp. 7 0.0. SKA
Na dzien 30.06.2011 r. dokonano aktualizacji warto$ci kwoty naleznej z tytulu sprzedazy akcji VIS
Investments Sp. z 0.0. SKA poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego w wysokosci 2.163 tys. zt, co miato
zwiazek z planowang sprzedaza przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA nieruchomos$ci w Warszawie przy ul.
Kasprzaka. W | kw. 2011 r. podpisano umowe przedwstgpna dotyczaca sprzedazy tej nieruchomosci, 0 czym
jest szerzej mowa w dalszej czgséci sprawozdania.
Wycena nieruchomosci inwestycyjnej w spoice zaleinej Soho Factory
W 2011 r. dokonano aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnej w spotce zaleznej Soho Factory, w
wyniku tej wyceny rozpoznano zysk w kwocie 24.225 tys. zt. Aktualizacji wyceny dokonano na podstawie

wyceny przeprowadzonej przez firmg¢ Polish Properties Sp. z 0.0. Rezultatem wyceny jest operat
szacunkowy przygotowany przez wymieniong firmg.

12.  Porownywalno$¢ danych finansowych

Dane finansowe zawarte w sprawozdaniu finansowym za okres od dnia 1 stycznia 2011 r. do dnia 30

czerwca 2011 r. sa porownywalne z danymi za analogiczny okres 2010 r.

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

W 2011 r. nie wystapity korekty z tytutu btedéow podstawowych. Porownywalno$¢ danych zostata w pelni

zapewniona.

14. Korekty wynikajace z zastrzezen w opiniach za lata ubiegle

Nie wystapity korekty o takim charakterze.

15. Rachunkowos$¢ zabezpieczen

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

16. Zestawienie portfela inwestycyjnego

Zmiana wartosci Udzial Akeie i udzial ﬁlf?le i P (al
bilansowej Udzialy caaly cle 1 uczialy Akcje uczialy w ozostale
o . mniejszos- w jednostkach pozostalych aktywa Razem
skladnikéw portfela wiodace ] A . notowane : -
: : ciowe wspoélzaleznych jednostkach finansowe
inwestycyjnego -
krajowych
Warto$¢ bilansowa
na 01.01.2011 r. 234 468 1491 306 156 388 158 887
a. Zwigkszenia (2 0 416 7607 0 2882 10 905
tytutu):
- zakup 0 0 7451 0 2882 10 333
- naby(:|e_w wyniku 0 0 0 0 0 0
polaczenia
- wycena / naliczenie 0 416 156 0 0 572
odsetek
- rozwigzanie
odpisow z tytulu 0 0 0 0 0 0
utraty warto$ci
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0
- inne 0 0 0 0 0 0
b. Zmniejszenia (2 0 0 7500 0 2359 9868
tytulu)
- sprzedaz 0 0 -7 441 0 0 -7 441
- zbycie w wyniku 0 0 0 0 0 0
polaczenia
- wycena / zaplata 0 0 68 0 2350 2427
odsetek
- utworzenie
odpisow z tytutu 0 0 0 0 0 0
utraty warto$ci
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0
- inne 0 0 0 0 0 0
Wartos¢ bilansowa 234 884 1589 306 156 911 159 923
na koniec okresu
Uzgodnienie portfela inwestycyjnego do pozycji Skréconego
Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowej
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych
A5 . . . 0
niepodlegajacych konsolidacji
Akcje 1 udziaty w jednostkach wycenianych
A6 L 884
metoda praw wlasnos$ci
AT73 Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 3341
B51 Aktyyva _ﬁnansowe wyceniane w wartosci 1589
godziwej przez wynik finansowy
B.5.4 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 154 109
Portfel inwestycyjny, razem 159 923
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z nieograniczona zbywalno$cia
Zbywalnoéc' skladnikow portfela notowane na nienotowane na z ograniczonq
inwestycyjnego notowane na rynkach rynkach zbywalnoscia
gieldach .
pozagieldowych regulowanych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
warto$¢ wedlug ceny 0 0 0 6154
Udzialy wiodace | nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartoé¢ bilansowa 0 0 0 234
. warto$¢ wedlug ceny 0 0 0 8080
Udzialy nabycia
mniejszo$ciowe
! warto$¢ godziwa 0 0 0 234
warto$¢ rynkowa 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0
Akcje i udzialy w
jeJdnostkach wartoé¢ wedtug ceny 0 0 0 0
zaleznych nabycia
niepodlegajacych | warosé godziwa 0 0 0 0
konsolidacji
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 884
Akcje i udzialy w | Wartos¢ wedlug ceny 0 0 0 750
jednostkach nabycia
wspélzaleznych warto$¢ godziwa 0 0 0 884
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1589 0 0 0
warto$¢ wedtug ceny 1577 0 0 0
Akcje notowane | Nabycia
warto$¢ godziwa 1589 0 0 0
warto$¢ rynkowa 1589 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 306
Akcjeiudzialy W | \wartos wedlug ceny 0 0 0 779
pozostalych nabycia
jednostkach
Jkrajowych warto$¢ godziwa 0 0 0 306
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 156 911
warto$¢ wedlug ceny 0 0 0 185 014
Pozostale aktywa nabycia
finansowe
warto$¢ godziwa 0 0 0 156 911
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos¢ bilansowa 1589 0 0 158 334
wartos¢ wedlug ceny 1577 0 0 200 777
RAZEM nabycia
warto$¢ godziwa 1589 0 158 334
warto$¢ rynkowa 1589 0 0
1589
158 334
159 923 | razem
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Akcje i udzialy w spotkach zaleznych — dane podstawowe

Korekty ceny

Wartosé

Warto$¢ : . x . P . Otrzymane
. . . o nabycia od bilansowa Wartosé Procent Udzial w ogélnej Nieoplacona 1.
Nazwa Je.anStk' z Przedmiot - Cha.rakte'r L'CZP a ak.c J',/ momentu akeji rynkowa (dla posiadanego liczbie gloséw na wartosé lub .
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powiazania akcji/ udzialow - s . X . L dywidendy /
X dzialalno$ci . s nabycia do /udzialéw na spolek kapitalu walnym akcji/udzialéow | . .
prawnej kapitalowego udzialow wg ceny . . . . : inne udzialy
h dnia dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce
nabycia . . w zyskach
bilansowego bilansowy
1 Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna 6725516 15 064 11221 26 285 0 71,31 71,31 0 0
2 | scanmed Multimedis SA Uslugi medyczne |  Krakow P;’:l‘:f;‘:’ 3880619 16 860 -233 16 627 0 57,92 57,92 0 0
Najem i osrednio
3 Scan Development Sp. z 0.0. | zarzadzanie Warszawa pZ lezn 0 0 0 0 0 71,31 71,31 0 0
nieruchomo$ciami alezna
4 ?';amed'k Services Sp.- 2| {jgh1i medyczne | Warszawa P;’:l‘:f;‘:’ 0 0 0 0 0 51,00% 51,00% 0 0
5 | Scan Diagnostic Sp. z0.0. | Ustugi medyczne | Krakéw ";Zf:;‘l‘;o 0 0 0 0 0 57,92 57,92 0 0
6 | Szpital Sw Rafala Sp.z0.0. | Ustugi medyczne | Krakow P;:f:f§;° 0 0 0 0 0 71,31 71,31 0 0
7 Browar Gontyniec Sp. z 0.0. | produkcja piwa Kamionka zalezna 240 6001 -1757 4244 0 70,59 70,59 0 0
8 | VIS Investments Sp. z 0.0. E;“I"‘e*si;‘c‘;;a Warszawa zalezna 1000 50 -50 0 0 100,00 100,00 0 0
9 | CT Zuraw S.A. ;’z{z‘g:;“;mwi Olsztyn zalezna 1630 000 25004 22306 2698 0 100,00 100,00 0 0
Pozostate
10 | Cracovia Property Sp. z 0.0. | po$rednictwo Krakow zalezna 263 500 15 444 9207 24 651 0 100,00 100,00 0 0
finansowe
Posrednictwo i oérednio
11 | Fabryka PZO Sp. z 0.0. obrot w zakresie Warszawa P salozna 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
nieruchomos$ci
Mifiska Development Sp. 2 Posrednictwo i
2 |0 ska Levelop P obrét w zakresic | Warszawa zalezna 321815 17 299 17 258 34557 0 100,00 100,00 0 0
e nieruchomos$ci
Posrednictwo i
13 | SOHO FACTORY Sp. z 0.0. | obrét w zakresie Warszawa zalezna 2334691 98 201 21821 120 022 0 100,00 100,00 0 0
nieruchomosci
PZO Investment Sp.  0.0. w | FoSrednictwo i
14 p.z0.0. obrét w zakresie Warszawa zalezna 1 33 251 15 226 48 477 0 100,00 100,00 0 0

likwidacji

nieruchomos$ci
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L.p.

Nazwa jednostki ze
wskazaniem formy
prawnej

Przedmiot
dzialalnos$ci

Siedziba

Charakter
powiazania
kapitalowego

Liczba
akeji/
udzialéw

Warto$é
akeji /
udzialéw
wg ceny
nabycia

Korekty ceny
nabycia od
momentu
nabycia do
dnia
bilansowego

Wartosé
bilansowa
akeji
/udzialow na
dzien
bilansowy

‘Wartosé
rynkowa (dla
spélek
notowanych)

Procent
posiadanego
kapitalu
zakladowego

Udzial w ogélnej
liczbie gloséw na
walnym
zgromadzeniu

Nieoplacona
wartosé
akcji/udzialow
w jednostce

Otrzymane
lub nalezne
dywidendy /
inne udzialy
w zyskach

15

Fellow Sp. z 0.0.

Pozostate
doradztwo w
zakresie
prowadzenia
dziatalnosci
gospodarczej i
zarzadzania

Warszawa

zalezna

1000

247

247

100,00

100,00

16

BL Sp. z 0.0.

Dziatalno$é¢
inwestycyjna

Warszawa

zalezna

100

-5

100,00

100,00

17

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

Pozostate
posrednictwo
finansowe

Warszawa

posrednio
zalezna

100,00

100,00

18

Next Media Sp. z 0.0.

Wydawanie
czasopism i
pozostatych
periodykow

Warszawa

zalezna

38 800

1940

-1940

80,84

80,84

19

Fashion Group Sp. z o.0.

Wydawanie
czasopism i
pozostatych
periodykow

Warszawa

zalezna

1800

1010

-931

79

60,00

60,00

RAZEM

230130

47 758

277 888

Warto$¢ bilansowa akcji / udziatéw dotyczy wartosci prezentowanej w jednostkowym sprawozdaniu Black Lion NFI S.A. Warto$¢ tych akcji / udziatow podlega wylgczeniu
(eliminacji) w procesie konsolidacji.

W przypadku spoétek: Soho Factory, Minska Development, PZOI oraz Cracovia Property cena nabycia udzialow w kazdej z tych spotek zostata ujgta w ksiegach rachunkowych BL
NFI jako dwa elementy:
Historyczna cena nabycia udzialow w kazdej z tych spotek przez Zachodni NFI, z ktorym Fundusz si¢ potaczyt w 2009 r. oraz
Korekta historycznej ceny nabycia udzialow w kazdej z tych spotek; korekty miaty na celu doprowadzenie historycznych cena nabycia udziatdw przez ZNFI do wartosci
godziwych na dzien potaczenia obu Funduszy.
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Akcje i udzialy w spotkach zaleznych — dane finansowe

. . Wynik z Zysk Zobowiazania i Zobowiazaniai | Zobowiazania Kapital

Lp Nazwa jednostki Przgcg?idy ! Ksct)i;;y ! dzialalno$ci (strata) Zysl;é:tt;ata) Aktywa trwale oﬁ:'(gme Aktywa razem rezerwy rezerwy i rezerwy wlasny

4 Y operacyjnej brutto dlugoterminowe krétkoterminowe razem ogolem
1 Scanmed S.A. 37 325 -32 672 4 653 2782 2197 55 409 4 469 59 878 669 48 573 49 242 10 636
2 Scanmed Multimedis SA 11964 -11 883 81 19 12 24083 9179 33262 1058 3247 4 305 28 957
3 Scan Development Sp. z 0.0. 3946 -1503 2443 949 749 107 974 3564 111 538 51921 1274 53 195 58 343
4 | Akamedik Services Sp. z 0.0. 96 -384 -288 -295 -295 139 55 194 0 309 309 -115
5 Scan Diagnostic Sp. z 0.0. 28 -28 0 0 -2 0 31 31 0 28 28 3
6 Szpital Sw Rafala Sp. z 0.0. 0 -2 -2 -2 -2 0 3 3 0 0 0 3
7 Browar Gontyniec Sp. z 0.0. 7635 -6 724 911 703 712 7196 6414 13610 63 7534 7597 6013
8 | VIS Investments Sp. z 0.0. 0 -2 -2 -2 -2 0 33 33 0 42 42 -9
9 CT Zuraw S.A. 2279 -2 247 32 -428 -428 14 706 924 15630 5432 7 500 12 932 2698
10 | Cracovia Property Sp. z 0.0. 9 -321 -312 -404 856 29 814 349 30163 2118 339% 5512 24 651
11 | Fabryka PZO Sp. z 0.0. 12 025 -1388 10 637 10 287 8214 47 356 1245 48 601 6 056 8 460 14 516 34 085
12 | Mitska Development Sp. z 699 740 41 70 a2 32860 6197 39,066 4041 468 4500 34557
13 | SOHO FACTORY Sp. z 0.0. 26 644 -3 652 22992 22 481 18 408 142 586 3545 146 131 4829 21 280 26 109 120 022
14 ﬁivcjié’;‘é;“mem Sp-zoo.w 8215 -19 8196 8655 8628 34 655 14638 49 293 802 14 816 48477
15 | Fellow Sp. z 0.0. 0 -22 -22 239 239 10 21444 21 454 0 21 207 21 207 247
16 | BL Sp.zo.0. 0 -1 -1 -1 -1 0 1 1 0 1 1 0
17 | RandR Adv Secundo Sp. z 8213 3 8210 8211 8211 34085 0 34085 0 19 19 34,066

0.0. w likwidacji

18 | Next Media Sp. z 0.0. 2726 -3 663 -937 -949 -949 584 1118 1702 1190 1713 2903 -1201
19 | Fashion Group Sp. z 0.0. 977 -1276 -299 -297 -297 75 796 871 0 739 739 132
RAZEM 121 804 -65 254 56 550 52 315 46 589 531 466 73209 604 675 78 179 125 063 203 242 401 433
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Elementy kapitalu wlasnego

Lp Nazwa jednostki Kap;tgz:),ll:vrhasny _
Zakladowy Pozostale kapitaly V\z/){:t”;:lrlg]jgl\:vy Zysk (strata) netto
1 Scanmed S.A. 10 636 13 267 -4 828 0 2197
2 Scanmed Multimedis SA 28 957 6 700 22 245 0 12
3 icoa“ Development Sp. z 58 343 668 56 926 0 749
4 0AI(()amedlk Services Sp. z 115 60 385 265 295
5 Scan Diagnostic Sp. z 0.0. 3 5 0 0 -2
6 zzopltal Sw Rafala Sp. z 3 5 0 0 2
7 E’Lowar Gontyniec Sp. z 6013 17 6558 1274 712
8 VIS Investments Sp. z 0.0. -9 50 0 -57 -2
9 CT Zuraw S.A. 2698 1630 5167 -3671 -428
10 | SracoviaProperty Sp. 2 24651 26350 0 -2555 856
11 Fabryka PZO Sp. z 0.0. 34085 34 386 630 -9145 8214
12 2/'(‘)"‘51“’ Development Sp. 2 34557 16 001 1208 17216 a2
13 | SOHOFACTORY Sp.2 120022 116735 0 15121 18408
14 | PZO0 Investment Sp. z 0.0. 48 477 12526 0 27323 8628

w likwidacji
15 Fellow Sp. z 0.0. 247 50 0 -42 239
16 BL Sp. zo.0. 0 5 0 -4 -1
17 | Rand R Adv Secundo Sp. 34066 54 050 0 28195 8211
z 0.0. w likwidacji

18 Next Media Sp. z 0.0. -1201 1250 1155 -2 657 -949
19 Fashion Group Sp. z 0.0. 132 1500 1100 -2171 -297
RAZEM 401 433 283 845 89 446 -18 447 46 589
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17. Rzeczowe aktywa trwale
Grunty, Urzadzenia & . . .o .
. . i X . Srodki Pozostale Srodki | Srodki trwale w
Tabela zmian rzeczowych aktywéw trwalych budynki i techniczne i transportu trwale budowie Razem
budowle maszyny
Stan na 01.01.2011 r.
Wartos¢ ksiggowa brutto 5147 17 246 8953 23777 8558 63 682
Umorzenie i 1qczne, dptychczasowe odpisy z 2892 5353 2712 -8482 0 19438
tytutu utraty wartosci
Warto$¢ ksiggowa netto na 01.01.2011 r. 2255 11 894 6242 15 295 8558 44 243
Okres od 01.01.2011 r. do dnia bilansowego
Warto$¢ ksiggowa netto na 01.01.2011 r. 2255 11 894 6242 15 295 8558 44 243
Nabycie jednostki zaleznej 5424 505 298 321 0 6 548
Zwigkszenia 842 1126 547 1139 3908 7562
Zmniejszenia -2188 -343 -79 -167 -2 447 -5224
Odpisy z tytutu utraty wartosci 0 0 0 0 0 0
Amortyzacja -213 -764 -523 -1889 0 -3389
Przeniesione do grupy do zbycia
zaklasyfikowanej jako przeznaczona do 0 0 0 0 0 0
sprzedazy
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0
Warto$¢ ksiggowa netto na dzien bilansowy 6 120 12 418 6 485 14 699 10 019 49 740
Stan na dzien bilansowy
Wartos¢ ksiggowa brutto 6961 17 822 9668 23 268 10019 67 738
Umorzenie i lqcznel d!otychczasowe odpisy z 841 5 404 3183 8569 0 17 997
tytutu utraty wartosci
Warto$¢ ksieggowa netto na dzien bilansowy 6120 12 418 6 485 14 699 10 019 49 740
STRUKTURA WEASNOSCIOWA 30.06.2011 r. 31.12.2010r. 30.06.2010 r.
Wriasne 43115 37172 38 064
Uzywane na podstawie umow leasingu 6625 7071 7570
finansowego
Rzeczowe aktywa trwale, razem 49 740 44 243 45 634

Srodki trwale w leasingu finansowym na dzien bilansowy

Nazwa ST uz'ytkcf).wanych w ramach leasingu Nr umowy leasingowej Data Zawf‘alrcia umowy Warfoé,é l}etto ST

inansowego leasingowej na dzien bilansowy
PEUGEOT PARTNER FURGON 9400480211 27-05-2011 35
PEUGEOT PARTNER FURGON 9400473481 14-04-2011 35
dzwig samochodowy KRUPP KMK 4070 6983/01/09 17-05-2006 190
dzwig samochodowy PPM ATT 390 8386/01/07 31-08-2007 296
CITROEN BERLINGO 8859/01/08 07-02-2008 17
dzwig samochodowy PPM ATT 530 8385/01/07 31-08-2007 295
SKODA 8962/01/08 12-03-2008 19
Zuraw DEMAG ZURAW/OL/110639/2010 23-06-2010 1707
TOYOTA YARIS NO3481A ZURAW/OL/68054/2008 22-08-2008 13
MAN ZURAW/OL/110635/2010 23-06-2010 103
Liebherr 1100 ZURAW/OL/110642/2010 23-06-2010 1835
VOLVO/V60 11845/0L/11 31-05-2011 160
PEUGEOT PARTNER 11707/0L/11 25-03-2011 49
PEUGEOT BOXER 11706/0L/11 25-03-2011 78
SAMOCHOD LAND ROVER 22278/07/2008/0 01-07-2008 181
VW TRANSPORTER 2,5 TDI-KARETKA 25094/03/2009/M 13-03-2009 27
ULTRASONOGRAF 2199/F 27-03-2009 63
SAMOCHOD VOLVO/XC60/ 32253/KR 28-09-2009 105
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N ST ity ch s camach g | oy esingone | D4 Eerumon | Waruloast S
MERCEDES SPRINTER 313 CDI 26758/12/2009/M 07-12-2009 87
WYPOSAZENIE GTC 2848/F 17-02-2010 44
ULTRASONOGRAF 2963/F 15-04-2010 119
TOYOTA AVENSIS KOMBI KR/110472/2010 15-06-2010 85
ITP. ESTETIQUE ZAFIRRO KR/111480/2010 30-06-2010 122
MERCEDES-BENZ L 129468 06-07-2010 223
ULTRASONOGRAF VIVID 7 KR/110813/2010 07-07-2010 131
ULTRASONOGRAF LOGIQ P5 KR/110812/2010 07-07-2010 107
SAMOCHOD SAAB 9-3 201584 14-02-2011 103
SAMOCHOD SAAB 9-5 202136 26-04-2011 136
Samochéd MERCEDES 23670/09/2008/0 27-01-2009 155
Samochody Subaru 0494/08/BG 03-07-2008 105
Srodki trwale w leasingu finansowym, razem 6 625
18. Wartos¢ firmy
Warto$¢ firmy - nazwa spétki 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.

Grupa Scanmed 28 508 28 508 28 508
Grupa Kolbet 0 0 0
Barista 0 0 0

CT Zuraw 0 0 0

BL (d. Ganador) 1 1 0

Next Media 1859 1859 1859
Fashion Group 753 753 0
Browar Gontyniec 1758 0 0
Wartos$¢ firmy, razem 32 879 31121 30 367
Wartos¢ firmy na poczatek okresu 31121 54 664 54 664

- Browar Gontyniec 1758 0 0

- Next Media 0 1859 1859

- BL i Fashion Group 0 753 0

p_( cs)lr)gz?nie warto$ci firmy w zwiazku ze sprzedaza akcji WPS 0 -26 156 -26 156
Wartos¢ firmy na koniec okresu 32879 31121 30 367
19. Pozostale wartosci niematerialne

Znaki towarowe i Oprogramowanie
Tabela zmian warto$ci niematerialnych Warto$¢ firmy licencie komputerowe / Razem
1 inne WN

Stan na 01.01.2011 r.

Warto$¢ ksiggowa brutto 0 79 2652 2731
i?;?;zvizif ()iéiczi;czne dotychczasowe odpisy z tytulu 0 7 1971 1978
Warto$¢ ksiegowa netto na 01.01.2011 r. 0 72 1381 1453
Okres od 01.01.2011 r. do dnia bilansowego

Warto$¢ ksiegowa netto na 01.01.2011 r. 0 72 1381 1453
Nabycie spotek zaleznych 0 0 8 8
Zwigkszenia 0 0 1243 1243
Zmniejszenia 0 0 0 0
Odpisy z tytutu utraty wartosci 0 0 0 0
Amortyzacja 0 -3 -228 -231
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Znaki towarowe i Oprogramowanie
Tabela zmian wartos$ci niematerialnych Wartos¢ firmy li . komputerowe / Razem
icencje .
inne WN

Przeniesione do grupy do zbycia zaklasyfikowanej

. . 0 0 0 0
jako przeznaczona do sprzedazy

Pozostate zmiany 0 0 0 0
Warto$¢ ksiegowa netto na dzien bilansowy 0 69 2404 2473
Stan na dzien bilansowy

Warto$¢ ksiggowa brutto 0 79 3909 3988
Umorzenie 1r{§czne dotychczasowe odpisy z tytulu 0 -10 1505 1515
utraty wartosci

Wartos$¢ ksiggowa netto na dzien bilansowy 0 69 2 404 2473
STRUKTURA WEASNOSCIOWA 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.

Wriasne 2473 1453 1645

Uzywane na podstawie umow leasingu finansowego 0 0 0

Wartos$ci niematerialne, razem 2473 1453 1645
20. Inwestycje w nieruchomosci

Nazwa spolki - wlasciciela nieruchomosci inwestycyjnej 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.

Soho Factory Sp. z 0.0. 140 500 113933 110 747
Cracovia Property Sp. z 0.0. 28 516 28 189 16 763
Fabryka PZO Sp. z o.0. 46 919 34 829 27 383
Minska Development Sp. z 0.0. 32773 32579 16 361

Scan Development Sp. z 0.0. / weczesniej Scanmed SA 106 816 106 816 56 079

VIS Investments Sp. z 0.0. SKA 0 0 198 620
Browar Gontyniec Sp. z 0.0. 618 0 0
Razem 356 142 316 346 425 953
Nieruchomosci inwestycyjne na poczatek okresu 316 346 405 231 405 231

- wycena nieruchomosci 35441 93 787 17 520

- poniesione naktady inwestycyjne 3737 20032 3202

-_nabyme /z,b_y_c1€ Jednos?ek zaleznych - whascicieli 618 -198 620 0
nieruchomosci inwestycyjnych

- sprzedaz czg$ci nieruchomosci (Minska Development) 0 -4 084 0
Nieruchomosci inwestycyjne na koniec okresu 356 142 316 346 425 953

Wartos¢ bilansowa

Lp.

Nazwa spotki

Opis nieruchomosci

Cracovia Property Sp. z 0.0.

Nieruchomo$¢ o tacznej powierzchni 53.860 m2
potozona w Krakowie przy ul. Bochenka

28516

Fabryka PZO Sp. z o.0.

Nieruchomosci o facznej powierzchni 8.032(11.546-
3.514) m?> polozone w Warszawie przy ul.
Grochowskiej i Kamionkowskiej. Budynki znajdujace
si¢ na tym terenie maja charakter poprzemystowy i sa
wynajmowane (warto$¢ nieruchomosci wyceniona wg
wartosci godziwej)

42 419

Nieruchomos¢
3.514 m?

w leasingu o tacznej powierzchni

4500

Minska Development Sp.

0.0.

z

Prawo wiasnosci lokali uzytkowych o lacznej
powierzchni 4.683 m?, zlokalizowanych w budynku
biurowym przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie oraz
zwigzany z tym prawem 40,91% udzialu w prawie
uzytkowania wieczystego gruntu stanowigcego dziatke

32773
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Lp.

Nazwa spotki

Opis nieruchomosci

Wartos¢ bilansowa

o powierzchni 1.965 m?, na ktérym posadowiony jest
budynek. Prawo uzytkowania wieczystego dwoch
dziatek niezabudowanych o powierzchni tacznej 8.212
m? potozonych w Warszawie przy ulicy Minskiej 25.
Prowadzony jest wynajem posiadanych powierzchni.

Soho Factory Sp. z 0.0.

Prawo uzytkowania wieczystego dziatki nr 18/3 o
powierzchni  tacznej 81766 m2  polozonej w
Warszawie przy ulicy Minskiej 25. Prowadzony jest
wynajem  posiadanych  powierzchni.  Warto$¢
nieruchomos$ci wyceniona wg wartosci godziwej.
Kwota obejmuje rowniez poniesione naktady wg cen
nabycia /kosztéw wytworzenia

140 500

Scan Development Sp. z 0.0.

Szpital Sw. Rafata w Krakowie

106 816

Browar Gontyniec Sp. z 0.0.

Woydzielona hipotetycznie potudniowa czes¢ dziatki
518/1 o powierzchni 6 300 m2 o warto$ci 618 .219 zt
zlokalizowana w miejscowosci Czarnkow przy ul.
Browarnej 1, bedaca whasnoscia Browaru Gontyniec.
Prowadzone sa rozmowy z potencjalnymi inwestorami
zewngtrznymi w celu odsprzedazy tej czesci dziatki z
przeznaczeniem na dziatalno$ci ustugows, handlowsa
badZz magazynows.

618

Zgodnie ze strategig Funduszu nieruchomo$¢ nalezaca do Scan Development (Szpital) ma charakter
dlugoterminowej inwestycji utrzymywanej w celu przyrostu warto$ci - docelowo jest przeznaczona do zbycia
na rzecz inwestora specjalistycznego (fundusz nieruchomosciowy) lub branzowego. W sierpniu 2009 szpital
byl oddany do uzytku tylko w ograniczonym zakresie. W ciagu 2010 r. trwaly prace w ramach Il Etapu
budowy, operacyjng gotowo$¢ na poziomie aktualnego kontraktu NFZ osiagnigto dopiero z dniem 1 stycznia
2011 r. Powierzchnia szpitala jest wynajmowana kilku podmiotom, réwniez spoza Grupy Scanmed. Mozliwe

Razem

356 142

jest pozyskanie kolejnych znaczacych najemcow.

21. Pozyczki udzielone
Specyfikacja pozyczek 30.06.2011 r. 31.12.2010r. 30.06.2010 r.

Pozyczki udzielone dlugoterminowe 521 586 0
Pozyczki udzielone krotkoterminowe 2643 2273 910
Pozyczki udzielone, razem 3164 2 859 910

Saldo na dzien

Specyfikacja pozyczek DLUGOTERMINOWYCH na 30.06.2011 r. Stopa procentowa Termin splat bilansowy
pecyfikacja pozy -06. . pap platy po aktualizacji
wartosci

Pozyczka z dnia 23.12.2010 udzielona osobie fizycznej 12,00 2012 521
Razem 521
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Saldo na dzien
Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH na 30.06.2011 r. | Stopa procentowa | Termin splaty pobéﬁﬂi(fivzvicja
wartos$ci

Pozyczka z dnia 15.07.2010 udzielona Think Thank 5,64 31-12-2011 1246
Pozyczka z dnia 14.03.2008 udzielona Dom Ksigzki 9,89 31-03-2010 0
Pozyczka z dnia 26.05.2011 udzielona 4Sync Solutions 9,45 30-06-2011 202
Pozyczka z dnia 29.11.2010 udzielona 4SYNC SO 7,61 30-05-2011 16
Pozyczka z dnia 21.03.2011 udzielona 4SYNC SO 7,61 30-05-2011 4
Pozyczka pomostowa z dnia 21.04.2011 9,55 21-07-2011 254
Pozyczka pomostowa z dnia 16.06.2011 9,55 30-09-2011 151
Pozyczka z dnia 07-01-2011 udzielona Carint Scanmed WIBOR3M + 4% 06-01-2012 78
Pozyczka z dnia 07-01-2011 udzielona Carint Scanmed WIBOR3M + 4% 06-01-2012 181
Pozyczka z dnia 04-03-2011 udzielona Carint Scanmed WIBOR3M + 4% 03-03-2012 256
Pozyczka z dnia 30-03-2011 udzielona Carint Scanmed WIBOR3M + 4% 23-09-2012 255
Razem 2643

POZYCZKI UDZIELONE dhugo- i krétkoterminowe 6 miesiecy 2011 r. 12 miesiecy 2010 r. | 6 miesiecy 2010 r.
Pozyczki udzielone brutto na 01.01.2011 r. (kapital i odsetki) 2859 1160 1160
a) zwiekszenia (z tytulu) 4670 1999 50
- udzielenie nowych pozyczek 4 450 1886 0
- naliczenie odsetek 220 113 50
- objecie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 0 0
- poda¢ tytut 0 0 0
- konwersja / pozostate zmiany 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytulu) -3 366 -300 -300
- sptata kapitatu pozyczek -797 -300 -300
- sptata odsetek 0 0 0
- utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 0 0
- poda¢ tytut 0 0 0
- kompensaty / pozostate zmiany -2 569 0 0
Pozyczki udzielone brutto na dzien bilansowy (kapital i odsetki) 4163 2859 910
c) odpisy aktualizujgce warto$¢ pozyczek -999 0 0
PozyczKi udzielone netto na dzien bilansowy (kapital i odsetki) 3164 2859 910
STRUKTURA WALUTOWA udzielonych pozyczek diugo- i 30.06.2011 . 31.12.2010 . 30.06.2010 .
kroétkoterminowych

PLN 3164 2859 910
Pozyczki (kapital i odsetki) netto, razem 3164 2859 910

Zabezpieczenia pozyczki dla Dom Ksigiki

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

e Zastaw rejestrowy na 54 (pig¢édziesigciu czterech) udziatach w kapitale zaktadowym spétki pod firma
MEDIOTEKA Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Swictokrzyskiej 36 lok. 30/15, wpisanej do
rejestru przedsigbiorcow, prowadzonego prze Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod nr KRS 0000246260, zwanej dalej "Medioteka",
stanowigcych ok. 50,47% tacznej liczby udziatow w kapitale zakladowym tejze spotki i uprawniajacych
facznie do ok. 50,47% glos6w na zgromadzeniu wspolnikow tejze spotki,
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e Zastaw rejestrowy na rzeczach oznaczonych co do gatunku w postaci towaru zgromadzonego we
wskazanych w umowie zastawu rejestrowego ksiggarniach, ktory w chwili ustanowienia zastawu ma

warto$¢ co najmniej 3.000.000 zt (trzy miliony ztotych).

Zabezpieczenia pozyczki dla Think Tank

e Na mocy umowy z dnia 15.07.2010 r. ustanowiono nast¢pujace zabezpieczenia: weksel wlasny in blanco
oraz oswiadczenie o poddaniu si¢ egzekucji na podstawie art.. 777 par.1 pkt.5 KC.

Zabezpieczenia pozyczki dla 4SYNC SO

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

Zabezpieczenia pozyczki dla Carint Scanmed

e Pozyczka, zgodnie z umowa nie jest zabezpieczona.

Zabezpieczenia pozyczek pomostowych

e Pozyczki, zgodnie z umowami z dnia 21 kwietnia 2011 r. i 16 czerwca 2011 r. nie sa zabezpieczone.

22.  Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH AKTYWA

Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU 30.06.2011 . 31.12.2010r.

DOCHODOWEGO *

Naliczone i niezaptacone odsetki 721 541

Rozpoznanie leasingu finansowego w ksiggach rachunkowych 8 8

(I .operacyjny dla celéw podatkowych)

Rezerwy kosztowe (W tym rezerwy na $wiadczenia 626 723

pracownicze)

Odpisy aktualizujgce z tytulu utraty wartosci aktywow 232 177

finansowych, naleznosci, zapasoéw, ST itp.

Strata podatkowa z ubiegtych lat / roku biezacego 3048 1726

Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 0

Niewyptacone wynagrodzenie i ZUS 153 162

Koszty rozliczane w czasie 52 49

Roznice kursowe ujemne 7 7

Rezerwa z tyt. optaty za wieczyste uzytkowanie 35 0

Pozostale 0 0

Stan na dzien bilansowy 4 882 3393
*Nota w tym ksztalcie nie byta sporzqdzona na 30.06.2010 r.
23. Pozostale aktywa trwale

SPECYFIKACJA POZOSTALYCH AKTYWOW 30.06.2011T. 31.12.2010T. 30.06.2010 T.
TRWALYCH

Koszty rozliczane w czasie (prowizje itp.) 20 37 36
Dostep do serwisu internetowego Legalis (2 lata) 0 0
Pozostale 0 0 0
Pozostale aktywa trwale, razem 22 37 36
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24. Zapasy

ZAPASY 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.
Materialy i towary 1484 1013 956
Produkcja w toku 3 886 2886 2097
Wyroby gotowe 143 0 0
Razem 5513 3899 3053
Odpisy aktualizujace -1798 -1798 -1798
Zapasy, razem 3715 2101 1255
25. Naleznosci

NALEZNOSCI 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.

a) naleznosci krotkoterminowe (brutto) 18 818 13 106 24 627
b) nalezno$ci dlugoterminowe (brutto) 0 0
Naleznosci brutto, razem 18 818 13 106 24 627
c) odpisy aktualizujace -1 862 -1791 -6 480
NaleznoSci netto, razem 16 956 11 315 18 147
SPECYFIKACJA NALEZNOSCI (netto) 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.
Naleznosci handlowe 12 352 6434 6125
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego (PDOP) 179 110 113
Pozostate naleznos$ci krotkoterminowe 4425 4771 11 909
Naleznosci netto, razem 16 956 11 315 18 147
ANALIZA TERMINOW WYMAGALNOSCI NALEZNOSCI 30.06.2011r. 31.12.2010r. 30.06.2010r.

a) do 1 miesiaca 13150 7453 7 056
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 1773 1443 799
c) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 600 205 11 907
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 450 427 8
e) powyzej 1 roku 0 0 0
f) naleznosci, dla ktérych termin splaty upltynat (czyli 2845 3578 4857
przeterminowane na dzien bilansowy)

Naleznosci brutto, razem 18 818 13 106 24 627
g) odpisy aktualizujace -1 862 -1791 -6 480
Naleznosci netto, razem 16 956 11 315 18 147
ANALIZA CZASOWA NALEZNOSCI 30.06.2011 . 31.12.2010r. 30.06.2010 .
PRZETERMINOWANYCH

a) do 1 miesiaca 385 662 534
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 223 638 398
¢) powyzej 3 miesiecy do 6 miesiecy 626 363 492
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 324 333 598
e) powyzej 1 roku 1287 1582 2835
Naleznos$ci przeterminowane brutto, razem 2845 3578 4857
Odpisy aktualizujace naleznos$ci przeterminowane ponizej 1 roku (pkt 510 444 434
od "a" do "d" powyzej w tej tabelce)

Odpisy aktualizujace na naleznosci przeterminowane powyzej 1 roku 1214 -1324 2771
(pkt "e" powyzej w tej tabelce )

Nalezno$ci przeterminowane netto, razem 1121 1810 1652
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ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH 30.06.2011 r. 31.12.2010r. 30.06.2010 r.
Stan odpiséw aktualizujacych na poczatek okresu 1791 7159 7159
a) zwiekszenia (z tytulu) 269 1177 571
- odpisy aktualizujace utworzone w cigzar RZiS 269 1043 489
- pozostate zwigkszenia (np. w zwiazku z polaczeniem z inng 0 134 82
jednostka)
b) zmniejszenia (z tytulu) -198 -6 545 -1250
- wykorzystanie odpiséw aktualizujacych (spisanie naleznosci w 220 -313 -10
korespondencji z odpisami aktualizujacymi)
- rozwigzanie odpisow aktualizujacych przez RZiS -178 -1 009 -281
- pozostale zmniejszenia / utrata kontroli nad j. zaleznymi 0 -5223 -959
Stan odpiséw aktualizujacych na koniec okresu 1862 1791 6480
SPECYFIKACJA ODPISOW AKTUALIZUJACYCH na dzied 30.06.2011 1. 31.12.2010 1. 30.06.2010 T.
bilansowy
Odpisy na nalezno$ci handlowe 13862 1785 2750
Odpisy na pozostate naleznosci krotkoterminowe 0 6 3730
Odpisy na nalezno$ci dlugoterminowe 0 0 0
Odpisy aktualizujace, razem 1862 1791 6 480
STRUKTURA WALUTOWA NALEZNOSCI 30.06.2011r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.
PLN 16 956 11315 18 147
NaleznosSci netto, razem 16 956 11 315 18 147
NALEZNOSCI HANDLOWE 30.06.2011r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.
Naleznosci handlowe brutto, razem 14214 8219 8 875
Odpisy aktualizujace -1 862 -1785 -2 750
Naleznosci handlowe netto, razem 12 352 6 434 6 125
SPECYFIKACJA NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.
INNYCH NIZ HANDLOWE
Naleznosci z tytutu podatkow (z wyjatkiem PDOP), cel, ubezpieczen 2121 2485 9380
zdrowotnych i spotecznych
Naleznoéci z tytulu wptaconych kaucji 294 233 94
Naleznoéci od pracownikow 139 71 79
Zaliczki / wplaty na poczet / z tytutu nabycia aktywow trwatych, 1424 1424 1427
finansowych i obrotowych (zapasow)
Naleznosci z tytutu sprzedazy aktywow trwatych i finansowych 0 0 0
Rozliczenia z akcjonariuszami / udziatowcami 0 0 3277
Naleznosci z tytutu dywidend 0 0 0
Pozostale 447 564 1382
Naleznosci krotkoterminowe brutto, razem 4425 4777 15 639
Odpisy aktualizujace 0 -6 -3730
Naleznosci kréotkoterminowe netto, razem 4 425 4771 11 909
26. Rozliczenia miedzyokresowe czynne i pozostale aktywa obrotowe
SPECYFIKACJA ROZLICZEN MIEDZYOKRESOWYCH 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.
Prenumerata czasopism, subskrypcje 12 0 3
Ubezpieczenia majatkowe, samochodowe i pozostate 314 339 192
Koszty roz]lcza_ne w czasie: prowizje, koszty dotyczace 443 546 207
prowadzonych inwestycji
Podatek od nieruchomoséci, optata za wieczyste uzytkowanie gruntu 965 0 1290
Koszty zwigzane z uruchomieniem nowych oddziatéw w Szpitalu 0 0 106
Przychody z tytutu nadwykonan - ugoda NFZ (niezafakturowane) 0 326 0
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SPECYFIKACJA ROZLICZEN MIEDZYOKRESOWYCH 30.06.2011r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r.
Pozostale 68 121 252
Rozliczenia miedzyokresowe, razem 1802 1332 2 050
27.  Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne
SRODKI PIENIEZNE TINNE AKTYWA PIENIEZNE 30.06.2011 r. 31.12.2010r. 30.06.2010 r.
a) $rodki pienigzne na rachunkach bankowych 24 952 78 317 45124
- na rachunkach biezacych 5745 974 1325
- lokaty overnight 18 205 27343 22 399
- depozyty terminowe 1002 50 000 21 400
b) $rodki pieniezne na rachunkach inwestycyjnych 0 830 1092
c) srodki pienigzne w kasie 158 85 105
d) $rodki pienigzne w drodze 20 39 59
¢) weksle i inne §rodki pienigzne 0 0 0
Srodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne, razem 25130 79 271 46 380

28.  Aktywa trwale przeznaczone do zbycia i dzialalnos$é zaniechana

W 2011 r. nie zidentyfikowano aktywow trwatych / obszaréw dziatalnosci, ktore zgodnie z wymogami MSSF

5 nalezatoby zaklasyfikowac jako aktywa trwale przeznaczone do zbycia / dzialalno$¢ zaniechang.

29. Kredyty i pozyczki

KREDYTY I POZYCZKI 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.
Dlugoterminowe

Kredyty bankowe 2546 38 896 92 557
Pozyczki 334 440 1127
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 2 880 39 336 93 684
Krétkoterminowe

Kredyt w rachunku biezgcym / cash pool 1457 16 825 4437
Kredyty bankowe 1965 6 247 9185
Pozyczki 433 574 1369
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe, razem 3855 23 646 14 991
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LISTAPRZYZNANYCH A NIEWYKORZYSTANYCH LINII

30.06.2011 r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r.
KREDYTOWYCH
O zmiennym oprocentowaniu:
- wygasajace w ciagu 1 roku 0 0 1100
- wygasajace po uptywie 1 roku 0 0 0
O stalym oprocentowaniu:
- wygasajace w ciagu 1 roku 0 0 0
- wygasajace po uptywie 1 roku 0 0 0
STRUKTURA ZAPADALNOSCI KREDYTOW I 30.06.2011 r. 31.12.2010. 30.06.2010 1.
POZYCZEK DLUGOTERMINOWYCH
1-2 lata 2880 0 52 046
2-5 lat 0 3986 2362
powyzej 5 lat 0 35350 39276
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 2880 39 336 93 684
m%@}%%lvggligzg\g? WARTOSCI BILANSOWEJ 30.06.2011 r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r.
PLN 6 163 56 281 107 926
EURO 572 6 701 749
Kredyty i pozyczki, razem 6 735 62 982 108 675
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Kredyty i poiyczki — dane szczegotowe na 30.06.2011 r.

Specyfikacja kredytéow DEUGOTERMINOWYCH

Kwota pozyczki w tys. z1

Stopa procentowa

Termin splaty

Saldo na dzien bilansowy

kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 6320 6,97 30.08.2013 1796
kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um. CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 1000 7,95 30.04.2013 750
Kredyty bankowe dlugoterminowe, razem 2546

Specyfikacja kredytow KROTKOTERMINOWYCH Kwota pozyczKki w tys. zt Stopa procentowa Termin splaty Saldo na dzien bilansowy
kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 6 320 6,97 30.08.2013 1732
kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um. CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 1000 7,95 30.04.2013 230
Kredyt z dnia 28.08.2008 Santander Consumer Bank S.A. 37 15,99 28.08.2011 3
Kredyty bankowe krétkoterminowe, razem 1965

Specyfikacja kredytéow w RACHUNKU BIEZACYM / cash pool

Kwota pozyczki w tys. zi

Stopa procentowa

Termin splaty

Saldo na dzien bilansowy

Kredyt w systemie cash pool w banku RBS

1M WIBOR +2,1%

1457

Kredyty w rachunku biezacym / cash pool, razem

1457

Specyfikacja pozyczek DLUGOTERMINOWYCH

Kwota pozyczki w tys. zi

Stopa procentowa

Termin splaty

Saldo na dzien bilansowy

pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 250 5,81 30.09.2013 78
pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 339 5,81 30.09.2013 106
pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 473 5,67 30.11.2013 150

Pozyczki dlugoterminowe, razem 334

Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH

Kwota pozyczki w tys. z1

Stopa procentowa

Termin splaty

Saldo na dzien bilansowy

pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 250 5,81 30.09.2013 59
pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 339 5,81 30.09.2013 80
pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 473 5,67 30.11.2013 99
pozyczka z dnia 02-09-2008 zaciggnigta od K. Jablonski 180 5,00 31.12.2010 180
Pekao Leasing 204 7,25 30.09.2011 15

Pozyczki kréotkoterminowe, razem 433
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Zabezpieczenia kredytow i poiyczek zaciggnietych przez CT Zuraw

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

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

System cash pool w RBS Bank Polska SA

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

30. Zobowiazania z tytulu odroczonego podatku dochodowego

SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH REZERWE

Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU 30.06.2011 r. 31.12.2010r.

DOCHODOWEGO »~

Wycena bilansowa aktywow 0 0

Rozpoznanie leasingu finansowego w ksigegach rachunkowych (1.

operacyjny dla celéw podatkowych) 254 282

Naliczone i nieotrzymane odsetki 1382 1109

Roéznice kursowe dodatnie 0 0

Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0 0

Przyspieszona amortyzacja podatkowa 232 157

g;zdezsi\zl\ellgjowanie nieruchomosci inwestycyjnych do wartosci 18 922 12176

Koszty rozliczane w czasie 0 0

Skumulowana warto§¢ amortyzacji podatkowej 1037 778

Pozostate 0 62

Stan na dzien bilansowy 21827 14 564
*Nota w tym Ksztafcie nie byta sporzqdzona na 30.06.2010 r.
31. Pozostale rezerwy dlugoterminowe

REZERWY DLUGOTERMINOWE 30.06.2011r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.
Rezerwa na $§wiadczenia emerytalne 201 201 146
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0 0
Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0 0
Rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 0 0
Rezerwa na koszty rekultywacji 0 0 4363
Rezerwa na sprawy sporne 200 200 200
Pozostale 0 0 0
Rezerwy dlugoterminowe, razem 401 401 4709
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32.  Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE I INNE 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.
PASYWA
- zobowigzania z tytulu wyemitowanych dtuznych papieréw warto§ciowych 136 584 93 615 0
- zobowigzania wekslowe 0 0 0
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 6752 7054 7362
- pozostale 0 0 0
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 143 336 100 669 7362
Rodzaj wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych Nabywca Termin wykupu b‘iY:rT;g\ifa
Obligacje VIS Investments SKA 30-04-2013 42 000
Obligacje na okaziciela na okaziciela 23-12-2013 48 812
Obligacje na okaziciela na okaziciela 14-03-2014 45772
Razem 136 584
STRUKTURA WALUTOWA pozostalych zobowiazaf 30.06.2011 . 31.12.2010. 30.06.2010 .
dlugoterminowych i innych pasywéw
PLN 143 336 100 669 7141
CHF 0 0 221
EURO 0 0 0
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 143 336 100 669 7362

Zabezpieczania obligacji nabytych przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA

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

Zabezpieczania obligacji na okaziciela wyemitowanych przez Fundusz

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

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

v Uzyczajgcym zabezpieczenie jest Minska Development Sp. z 0.0.

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

Hipoteka kaucyjna na nieruchomos$ci gruntowej cze$ciowo zabudowanej budynkami w zlym stanie
technicznym przeznaczonym do wyburzenia: dziatki o nr ew. 576/26, 576/28, 576/31, 576/29, 576/42,
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576/44, 576/50, 576/51, 576/41, 580/1, 580/2, 576/14, 576/47, 576/48, 576/49, 576/7 i tacznej
powierzchni 53 086 m2 potozone w Krakowie w obrgbie 61 na terenie dzielnicy Podgorze

w wojewodztwie matopolskim. Dziatki objete sa ksiggg wieczysta KW Nr KR1P/00367845/0

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

v' Na dziatkach planowana jest inwestycja polegajagca na budowie zespotu budynkow

mieszkalno — ustugowych z garazami w cze¢$ci podziemnej oraz miejscami naziemnymi.
v Uzyczajacym zabezpieczenie jest Cracovia Property Sp. z 0. o.
v

Nieruchomos$¢ zostala poddana wycenie uprawnionego bieglego. Warto$¢ rynkowa

nieruchomosci dla aktualnego sposobu uzytkowania wynosi 28 188 666 zi.

Obligacje zostaty wycenione wg skorygowanej ceny nabycia na dzien bilansowy.

Zabezpieczania obligacji na okaziciela wyemitowanych przez Scan Development

e Hipoteka w trybie art. 7 ust. 1 ustawy z dnia 29 czerwca 1995r. o obligacjach, do kwoty 60.338.600,00 zt
(sze$édziesiat miliondw trzysta trzydzieSci osiem tysiecy szeséset ztotych 00/100) na rzecz
obligatariuszy, tytutem zabezpieczenia emisji Obligacji, na prawie wtasnosci nieruchomosci potozonej w
Krakowie, obreb 61, stanowiacej dziatki nr ew. 576/36, 576/43, 576/39 dla ktorej Sad Rejonowy dla
Krakowa — Podgorza w Krakowie IV Wydzial Ksigg Wieczystych prowadzi ksigge wieczystg

KR1P/00397900/3.

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

Obligacje zostaty wycenione wg skorygowanej ceny nabycia na dzien bilansowy.

33. Zobowiazania handlowe

ANALIZA TERMINOW ZAPADALNOSCI ZOBOWIAZAN

30.06.2011 r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r.

HANDLOWYCH

a) do 1 miesigca 8436 5983 4962
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesigcy 1040 634 340
¢) powyzej 3 miesigcy do 6 miesigcy 184 20 59
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 67 0 30
e) powyzej 1 roku 3 0 0
f) zobowigzania przeterminowane 4545 3900 3067
Zobowiazania handlowe, razem 14 275 10 537 8 458
STRUKTURA WALUTOWA zobowiazan handlowych 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.
PLN 14 275 10537 8405
EURO 0 0 53
Zobowigzania handlowe, razem 14 275 10 537 8 458
34. Pozostale zobowigzania krotkoterminowe

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.

- zobowiqzania z tytulu wyemitowanych dtuznych papierow 0 0 0
warto§ciowych

- zobowigzania wekslowe 62 190 364
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 1639 1637 2238
- zobowigzania inwestycyjne 3417 4880 1097
- zobowigzania z tytulu nabycia aktywéw finansowych 2 157
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 4144 2044 3230
- zobowigzania wobec pracownikow 1836 1637 1502
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POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.06.2011 r. 31.12.2010r. 30.06.2010 r.

- rozliczenia z akcjonariuszami / udzialowcami 0 0 0
- otrzymane kaucje 178 143 312
- pozostate 496 575 893
Pozostale zobowigzania krétkoterminowe, razem 11774 11106 9793
ST,RUKTUBA WALUTOWA pozostalych zobowiazan 30.06.2011 1. 31.12.2010 1. 30.06.2010 T,
krétkoterminowych

PLN 11774 11 106 9529
CHF 0 0 69
EURO 0 0 195
Pozostale zobowigzania krétkoterminowe, razem 11774 11106 9793
35. Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.

a) do 1 roku 1639 1637 2238
b) powyzej 1 roku do 5 lat 4255 4627 4 684
¢) powyzej 5 lat 2497 2427 2678
Zobowigzania z tytulu leasingu finansowego, razem 8391 8 691 9 600

Warto$¢ nominalna Warto$¢ biezaca Warto$¢ nominalna Warto$¢ biezaca
minimalnych oplat minimalnych oplat minimalnych oplat | minimalnych oplat
leasingowych leasingowych leasingowych leasingowych

Platne w okresie: 30.06.2011 r. 30.06.2011 r. 31.12.2010'r. 31.12.2010 r.

- do 1 roku 2133 1639 2204 1637

- od 1 roku do 5 lat 5767 4 255 6 265 4 627

- powyzej 5 lat 2900 2 497 2747 2427
Razem 10 800 8391 11216 8 691
Przyszty koszt odsetkowy (warto$¢ ujemna) -2 409 X -2 525 X
Razem warto$¢ biezaca minimalnych oplat leasingowych™ 8 391 8 391 8 691 8691
*Nota w tym ksztalcie nie byta sporzqdzana na 30.06.2010 r.
36. Rezerwy na zobowigzania (krétkoterminowe)

REZERWY NA ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.

Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 22 20 4

Rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0 0

Rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 497 566 567

Rezerwa na wynagrodzenia i pozostate §$wiadczenia pracownicze 0 0 0

Rezerwa na koszty rekultywacji 0 0 0

Rezerwa na odsetki 1 0 0

Rezerwa na umowy barterowe 192 229 0

Rezerwa na prenumeraty 4 0 0

Rezerwa na wyplate za akcje dla MPWiK 0 0 341

Rezerwa na koszty wyburzen 2000 3000 11 036

Pozostate 70 230 130

Rezerwy na zobowigzania krétkoterminowe, razem 2786 4045 12 078
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37. Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe i inne pasywa

ﬁ?ggg{%r&“gg‘ggﬁggélﬁfggLA 30.06.2011 r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.

a) Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 3325 2704 109
- rezerwa na koszt sporzadzenia sprawozdania finansowego 51 118 32
- rezerwa na koszt przegladu potrocznego / badania rocznego

sprawozdania finansowego 32 s m
- rezerwa na koszty sprzedazy 0 0 0
- rezerwa na kary umowne 2500 2500 0
- rezerwa z tytutu oplaty za wieczyste uzytkowanie 742 0 0
- pozostale 0 11 0
b) Rozliczenia migdzyokresowe przychodéw, w tym: 204 223 30
- prenumerata 2 0 0
przychody z ENION 202 223 0
- pozostate 0 0 30
c) Inne pasywa 0 0 0
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 3529 2927 139

38. Kapital zakladowy

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

finansowego (30 sierpnia 2011 r.)

Zgodnie z informacjami otrzymanymi przez Fundusz, akcjonariuszami posiadajagcymi ponad 5% glosow na

Walnym Zgromadzeniu Funduszu byty nastepujace podmioty™:

S - =
Akcjonariusz Tlo$¢ akeji Tlo$¢ glosow % gl(:loav:n(}l,)ce;)akcp % Kkapitalu

Novakonstelacja Limited** 33219765 33219 765 33,41% 27,61%
Superkonstelacja Limited** 16 322 033 16 322 033 16,41% 13,56%
Pioneer Pekao Ivestment 9 080 000 9,080 000 9,13% 7,55%
Management

Akcje wlasne*** 20 895 055 0 0,00% 17,36%
Pozostali akcjonariusze 40 811 852 40 811 852 41,04% 33,92%
Razem 120 328 705 99 433 650 100% 100%

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

*** Emitent nie wykonuje prawa glosu z akcji wlasnych
Zmiany struktury wilasnosci znaczgcych pakietow akcji Funduszu w I potroczu 2011 v. / do dnia
publikacji sprawozdania finansowego

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

Stosownie do informacji posiadanych przez Fundusz, nastepujace osoby nadzorujace Fundusz i zarzadzajace

Funduszem posiadaly akcje Funduszu:

e Pan Maciej Wandzel przez spétke zalezng Novakonstelacja Ltd: 33 219 765 akcji (warto$¢ nominalna
3.321.976,50 z),

e Pan Maciej Zientara przez spotke zalezng Superkonstelacja Ltd: 16 322 033 akcji (warto$¢ nominalna
1.632.203,30 zt),
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e Pan Rafal Bauer posiadal 3.136.537 akcji (warto$¢ nominalna 313.653,70 z}),
e Pan Piotr Janczewski posrednio posiadat 18.845 sztuk.

39. Akcje wlasne

W I potroczu 2011 r. nie wystapity transakcje na akcjach wiasnych.

Stan akcji wlasnych na 30.06.2011 r.

Liczba akcji Cena za jedna akcje wartos¢
1877 614 10,04 18 851 245
2 070000 20,00 41 400 000
795 692 20,00 15913 840
16 151 748 4,49 72 486 480
1 11,71 12
20 895 055 148 651 576

Wycena akcji wlasnych dla celow jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego roézni sig¢
ze wzgledu na rézny moment nabycia i tym samym ro6zng cen¢ jednostkowa nabycia akcji whasnych (w
przesztosci w posiadaniu spotki Supernova Capital) z perspektywy jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

40. Podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcje

30.06.2011 r. 30.06.2010 r.
Srednia wazona liczba akcji zwyktych, pomniejszona o akcje wlasne posiadane 99 433 650 89 441 937
przez Fundusz
Zysk (strata) za okres na jedng akcje zwykta (w zt.) 0,05 0,40
Zysk (strata) catkowita na jedna akcje¢ zwykla (w zi.) 0,05 0,39

Zarzad Funduszu na dzien sporzadzenia sprawozdania byl upowazniony do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w granicach kapitatu docelowego w okresie do dnia 31 sierpnia 2011 r. w ramach ktorego
mogt wyemitowac tacznie 12.952.879 akcji, z czego 4.952.879 akcji imiennych serii D o wartosci
nominalnej 10 groszy kazda oraz 8 000 000 (osiem milionow) akcji imiennych serii E o warto$ci nominalnej
10 groszy kazda. Cena emisyjna akcji wydawanych w ramach kapitatu docelowego bedzie nie nizsza niz - w
przypadku akcji serii E — 10 groszy za jedng akcje oraz w przypadku akcji serii D — 7,07 ztotych za jedna
akcje. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, odbywane w dniu 29.08.2011 r. dokonato wydtuzenia tego
okresu, o czym Spoétka informowata w Raporcie Biezacym nr 22/2011.

Zapisu na Akcje serii E moga dokona¢ wylacznie uprawnieni z warrantow subskrypcyjnych serii C.
Warranty subskrypcyjne wydawane bedg nicodptatnie wytgcznie na rzecz spotki Assets Management Black
Lion Sp. z 0.0. SKA z siedzibga w Warszawie — spotki, ktorej wspélnicy za posrednictwem Firmy
Zarzadzajacej odgrywajg istotng role w budowaniu wartosci Funduszu.

Na chwile obecng nie s3 wydane warranty subskrypcyjne. Zgodnie ze statutem Funduszu, podstawa wydania

warrantoOw jest warto$¢ skonsolidowanych aktywow netto Funduszu, wynikajaca z zatwierdzonego przez
Walne Zgromadzenie Funduszu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe;.

62



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

41. Udzialy niesprawujace kontroli

Zmiany udziatow niekontrolujacych w 2011 r., oprocz udziatu w zmianach aktywéw netto jednostek

zaleznych, dotyczyty:

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

e Zwickszenia udzialdow niesprawujacych kontroli w spélce Scanmed Multimedis w zwigzku z emisja
akcji serii C, objeta w cato$ci przez udzialowcow niesprawujacych kontroli,

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

NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

42.  Przychody z dzialalnoS$ci operacyjnej

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

. Scan . Minska
BL NFI | cT Mult_lme- Scanmed | Develop- | Akamedik Nex_t Fashion | Fabryka Develop- Soho RAZEM
Zuraw dis Media | Group PZO Factory
ment ment
Przychody ze
sprzedazy towarow i 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
materialow
Przychody ze
sprzedazy produktow i 0 2241 10 615 19 982 394 96 2687 955 753 696 1239 39 658
ustug
Pozostale przychody i 86 38 3 530 23 0 0 2 56 o| 1015| 1783
zyski operacyjne
T B 8| 2279| 10648| 20512 417 9% | 2687 957 809 696 | 2254 | 41441
operacyjne
Przychody i koszty dotyczqce nieruchomosci inwestycyjnych

Wyszezegdlnienie Fabryka Minska Soho Cracovia Scan

y g PzO Development Factory Property Development
Przychody z najmu i inne przychody od najemcow (refaktura 753 700 1404 9 3923

kosztow mediow itp.)

Wszystkie koszty operacyjne (wraz z kosztami napraw i utrzymania)
dotyczace nieruchomosci inwestycyjnej (niezaleznie od tego, czy -1149 -740 -2 932 0 -1 446
nieruchomos¢ lub jej czesci byla / nie byta wynajmowana)

Wynik -396 -40 -1 528 9 2477

43. Koszty dzialalnosci operacyjnej

W 2011 r. gtdéwna pozycje kosztow dziatalnoSci operacyjnej stanowity: zuzycie materialdw i energii, ustugi
obce oraz wynagrodzenia i §wiadczenia na rzecz pracownikow.

Koszty $wiadczen pracowniczych obejmuja:
e \Wynagrodzenia i premie, w tym wynagrodzenie za czas urlopu,
e Swiadczenia na rzecz pracownikéow (sktadki ZUS, odprawy emerytalne i rentowe, nagrody
jubileuszowe).
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W Grupie Kapitatowej Black Lion NFI S.A.:
o Nie wystepuja (poza wymaganymi przez obowigzujgce przepisy o ubezpieczeniach spotecznych)
$wiadczenia pracownicze w postaci programéw okreslonych sktadek,
e Realizowane sg wylacznie obowiazki wynikajace z kodeksu pracy w zakresie odpraw emerytalnych i
rentowych,
¢ Nie wystepuja inne swiadczenia pracownicze w postaci programéw okreslonych swiadczen,
Nie wystepuja $wiadczenia pracownicze w postaci ptatnosci realizowanych w formie akcji.

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

A.6 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI Z INWESTYCJI 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.
Otrzymane nieodptatnie akcje / udzialy / inne aktywa finansowe 0 0
Zysk na sprzedazy nieruchomosci inwestycyjnej 0 0
Pozostate 0 0
Pozostale przychody i zyski z inwestycji, razem 0 0
C.6 POZOSTALE KOSZTY I STRATY Z INWESTYCJI 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.
Wycena certyfikatow -197 -100
Umorzenie certyfikatow 0 0
Aktualizacja wyceny aktywow powstatych z tytutu zbycia akcji VIS 2163 0
Investments Sp. z 0.0. SKA
Wycena akcji/ udziatow 0 0
Umorzenie akcji / udziatlow 0 0
Wycena pozostatych aktywow finansowych 0 0
Pozostate 0 0
Pozostale koszty i straty z inwestycji, razem -2 360 -100
45.  Odpisy aktualizujace
C. 8 ODPISY AKTUALIZUJACE Z TYTULU UTRATY - A
WARTOSCI 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.
Utworzenie i rozwiazanie odpisow aktualizujacych warto$¢
nalezno$ci dotyczacych dzialalno$ci inwestycyjnej 4 63
Utworzenie i rozwiazanie odpisow aktualizujacych warto$é
pozostatych aktywow niefinansowych dotyczacych dziatalnosci -999 264
inwestycyjnej (z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych)
Odpisy aktualizujgce z tytulu utraty wartosci, razem -995 327
D.3 POZOSTALE ODPISY AKTUALIZUJACE Z TYTULU .. A
UTRATY WARTOSCI 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.
Utworzenie i rozwiazanie odpiséw aktualizujacych warto$¢ 94 271
naleznos$ci
Utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$¢ zapaséw 0 0
Utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$¢ srodkow 0 31873
trwatych
Utworzenie i rozwiazanie odpisow aktualizujacych warto$é
pozostatych aktywow niefinansowych 0 0
Pozostale odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci, razem -94 3602
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46. Pozostale przychody i zyski /koszty i straty operacyjne

B.3 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI OPERACYJNE 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 390 0
Zysk na sprzedazy wierzytelnosci 0 0
Dotacje 0 0
Rozwigzanie rezerw na straty i rozrachunki (w tym z NFZ) 0 3246
Otrzymane odszkodowania 75 222
Otrzymane darowizny 7 10
Rozwigzanie rezerwy na zobowiazanie wekslowe 0 0
Umorzenie zobowigzan 0 11
Zwrot kosztow sadowych 29 0
Optata licencyjna 25 0
Rozl. przychodéw miedzy okres. ENION 21 0
Rozwigzanie rezerwy na wyburzenia 1000 0
Pozostale 236 248
Pozostale przychody i zyski operacyjne, razem 1783 3737
D.4 POZOSTALE KOSZTY I STRATY OPERACYJNE 6 miesiecy 2011 r. 6 miesigcy 2010 r.
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 0 0
Strata na sprzedazy wierzytelno$ci 0 0
Umorzenie naleznosci -2 -61
Rezerwa na straty i roszczenia sporne 0 0
Straty z tytutu kradziezy srodkow trwatych 0 0
Przekazane darowizny -18 -13
Rezerwa na zobowigzania wekslowe 0 0
Rozwigzanie umoéw leasingu 0 -672
Niezamortyzowana warto$é zlikwidowanych ST i naktadow -8 -61
Rezerwa na wyplate za akcje dla MPWiK 0 -341
Koszty sadowe -28 0
Kara umowna NFZ 0 -434
Spisanie naktadow - sprawa Merbau meble -80 0
Pozostate -671 -384
Pozostale Koszty i straty operacyjne, razem -807 -1 966
47.  Przychody i koszty finansowe

F. PRZYCHODY FINANSOWE 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.
F.1 Przychody finansowe z dzialalno$ci inwestycyjnej 1421 626
Dywidendy 0 0
Odsetki od udzielonych pozyczek 237 48
Odsetki od nabytych dluznych papieréw wartosciowych 0 0
Odsetki od lokat bankowych dtugo- i krotkoterminowych, w tym

lokat overnight 1184 549
Pozostate przychody finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej 0 29
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dzialalnosci 6 43
Odsetki od przeterminowanych naleznosci handlowych 6 0
Odsetki budzetowe do zwrotu 0 0
Pozostate przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 0 43
Przychody finansowe, razem 1427 669

65



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.

Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

G. KOSZTY FINANSOWE 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.
G.1 Koszty finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej -6 941 -4 299
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool zaciagnigtych

na finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej -2770 -4 017
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papierdw

warto$ciowych wyemitowanych na finansowanie dziatalnosci -3 976 -44
inwestycyjnej

Odsetki leasingowe (l. finansowy) -195 -206
Pozostate koszty finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej 0 -32
G.2 Koszty finansowe z pozostalej dzialalno$ci -663 -233
Odsetki od przeterminowanych zobowiazan -26 219
Odsetki budzetowe -66 -9
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool stuzacych

finansowaniu dziatalno$ci operacyjnej -553 -175
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papierow

wartosciowych wyemitowanych w celu finansowania dziatalnosci -4 0
operacyjnej

Pozostate koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -14 -30
Koszty finansowe, razem -7 604 -4 532

48. Podatek dochodowy biezacy i odroczony

01.01.2011 - 30.06.2011
Spétka il e PDOP SDiELE %?fﬁﬂfé’ﬁ?ﬁk
opodatkowaniem odroczony RZiS
Dane wg jednostkowych sprawozdan finansowych
Black Lion NFI 14613 -96 -123 -219
CT Zuraw -428 0 0 0
Scanmed Multimedis 19 -15 8 -7
Scanmed 2782 0 -585 -585
Scan Development 949 -48 -152 -200
Akamedik -295 0 0 0
Scan Diagnostic 0 -2 0 -2
Szpital Sw Rafala -2 0 0 0
Browar Gontyniec 703 0 9 9
BL Sp. z 0.0. -1 0 0 0
VIS Sp.zo.0 -2 0 0 0
Next Media -949 0 0 0
Fashion Group -297 0 0 0
Cracovia Property -404 0 1260 1260
Fabryka PZO 10 287 0 -2073 -2 073
Minska Development 70 0 -28 -28
Soho Factory 22 481 0 -4073 -4 073
PZOI 8 655 0 -27 -27
Fellow 239 0 0 0
RR Secundo 8211 0 0 0
Wplyw korekt kons. -59 764 0 -9 -9
Razem dane skons. 6 867 -161 -5 793 -5 954
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01.01.2010 - 30.06.2010

Razem podatek

swila | g | poop | Pote | b
iS
Dane wg jednostkowych sprawozdan finansowych
Black Lion NFI 5211 0 -424 -424
CT Zuraw 3356 0 101 101
Scanmed Multimedis -79 0 7 7
Scanmed Spectra Medical -83 0 -20 -20
Scanmed -4 631 0 -168 -168
VIS SKA 15 484 0 0 0
VISSP.Z0.0. -14 0 0 0
Next Media -427 0 0 0
Cracovia Property -354 0 10 10
Fabryka PZO -553 0 23 23
Minska Development 759 -112 -33 -145
Soho Factory -1 358 0 -12 -12
24e]l -43 0 0 0
Fellow -16 0 0 0
RR Secundo -534 0 0 0
Wplyw korekt kons. -14 434 0 31921 31921
Razem dane skons. 2284 -112 31 405 31293
Zmiana odroczonego podatku dochodowego 30.06.2011 r. 31.12.2010r. 30.06.2010 r.
Zmiana aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w okresie 1489 -3 168 -2 069
Zmiana rezerwy na odroczony podatek dochodowy w okresie -7 263 31197 43717
Laczna zmiana odroczonego podatku dochodowego w okresie, z -5 774 28 029 41 648
tego
- zmiana odniesiona do RZiS -5793 17772 31405
- zmiana nie odniesiona do RZiS (wynik z lat ubiegtych, nabycie / 19 10 257 10 243
utrata kontroli nad j. zalezng itp.)

49. Ryzyka instrumentéw finansowych posiadanych przez Grupe Kapitatowg

Ryzyko kredytowe — maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe Grupy wynika z pozyczek udzielonych
zewnetrznym, ktorych taczna warto$¢ wynosi 3.164 tys. zt na dzien 30 czerwca 2011 r.

Ryzyko kredytowe — analiza terminow wymagalnosci naleinosci

Nalezno$ci

przeterminowane wyniosty 2.845 tys.
przeterminowane powyzej jednego roku wyniosty 1.287

7zt na dzien bilansowy,
tys. zt. Wiekszo$¢ (94% warto$ci) naleznosci

przeterminowanych powyzej jednego roku zostata objeta odpisem aktualizujacym.

podmiotom

z czego naleznosci

ANALIZA CZASOWA NALEZNOSCI 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.
PRZETERMINOWANYCH

a) do 1 miesigca 385 662 534
b) powyzej 1 miesiaca do 3 miesigcy 223 638 398
¢) powyzej 3 miesiecy do 6 miesigcy 626 363 492
d) powyzej 6 miesiecy do 1 roku 324 333 598
¢) powyzej 1 roku 1287 1582 2835
Nalezno$ci przeterminowane brutto, razem 2 845 3578 4857
Odpisy aktualizujace naleznosci przeterminowane ponizej 1 roku (pkt 510 444 434
od "a" do "d" powyzej w tej tabelce)
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ANALIZA CZASOWA NALEZNOSCI 30.06.2011 r. 31.12.2010. 30.06.2010 .

PRZETERMINOWANYCH

Odpisy aktualizujace na naleznosci przeterminowane powyzej 1 roku 21214 21324 2771

(pkt "e" powyzej w tej tabelce )

Nalezno$ci przeterminowane netto, razem 1121 1810 1652
Ryzyko plynnosci

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

Na dzien bilansowy Grupa Kapitalowa Funduszu dysponowata srodkami pieni¢znymi w wysokosci 25.130
tys. 71, a jednoczesnie wigckszo$¢ zobowiazan odsetkowych miata charakter dlugoterminowy.

Ryzyko walutowe

Grupa Kapitalowa Funduszu jest narazona na ryzyko walutowe w niewielkim stopniu, gdyz zdecydowana
wigkszo$¢ sktadnikéw sprawozdania finansowego jest nominowana w polskich ztotych. Szczegoéty dotyczace
struktury walutowej aktywow i zobowigzan sg zawarte w poszczeg6élnych notach.

Ryzyko stopy procentowej

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej wynika gtownie z zaciagnietych kredytow / pozyczek przez
Fundusz i spoiki zalezne.

Ekspozycje o oprocentowaniu zmiennym (aktywa finansowe): taczna warto$¢ udzielonych pozyczek o
zmiennym oprocentowaniu wyniosta na dzien bilansowy 3.164 tys. zt.

Ekspozycje 0 oprocentowaniu zmiennym (zobowigzania finansowe) dotyczy:

e Zaciagnietych kredytow i pozyczek, ktorych saldo wynosi 6.735 tys. zt (pozycje dlugo- i
krétkoterminowe),

e Obligacji Funduszu nabytych przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA; saldo obligacji wynosi 42 min zt.

Ekspozycje o oprocentowaniu statym (zobowigzania finansowe) dotycza obligacji na okaziciela
wyemitowanych przez Fundusz i Scan Development, ktorych taczne saldo wynosi: 94.584 tys. zt; wycena
obligacji na okaziciela na dzien bilansowy zostata dokonana w oparciu o skorygowang cene nabycia.

Ryzyko cenowe

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

Na dzien bilansowy Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A. posiada aktywa finansowe wyceniane w

wartoéci godziwej przez wynik finansowy (akcje notowane na GPW) o wartosci 1.589 tys. zt oraz
nieruchomosci inwestycyjne o wartosci 356.142 tys. zt.

50. Zarzadzanie ryzykiem
Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe Kapitalowa Black Lion NFI narazona jest na Szereg ryzyk

finansowych. Zarzadzanie ryzykiem w Grupie ma na celu minimalizacj¢ tychZze ryzyk poprzez monitoring
oraz aktywne przeciwdzialanie ich negatywnym skutkom.
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W zakresie ryzyka kredytowego prowadzony jest staly monitoring sptat naleznosci — w sytuacji mozliwego
zagrozenia splaty uruchamiane sg procedury windykacyjne. Dla udzielanych pozyczek o wigkszej wartosci
stosowane sg zabezpieczenia w postaci zastawow, cesji, poreczen oraz innych form gwarancji.

Przeptywy pieni¢zne w ramach Grupy podlegaja planowaniu, zaréwno w zakresie przeptywow operacyjnych
jak inwestycyjnych. Zrédla finansowania, zarowno ze Srodkow wiasnych jak i zrodet zewnetrznych sg
dostosowane do potrzeb wynikajacych z planow.

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

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

51. Zarzadzanie kapitalem

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

52. Kategorie instrumentow finansowych
Ponizsza tabela przedstawia porOwnanie warto$ci bilansowych 1 wartosci godziwych wszystkich

instrumentow finansowych Grupy wg stanu na dzien 30 czerwca 2011 r., w podziale na poszczegoélne klasy i
kategorie aktywdow 1 zobowigzan:

INSTRUMENT FINANSOWY | Warto$é godziwa | Warto$é bilansowa
Aktywa finansowe
Inne dlugoterminowe aktywa finansowe 3341 3341
Akcje i udziaty w jednostkach wspodtzaleznych 884 884
Aktywa finansowe wyceniane w w. godziwej przez wynik finansowy 1589 1589
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 154 109 154 109
Pozyczki udzielone 3164 3164
Nalezno$ci handlowe i pozostate 16 956 16 956
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 25130 25130
Razem 205173 205 173
Zobowigzania finansowe
Zobowigzania handlowe i pozostale 172 914 172 914
Kredyty i pozyczki 6 735 6735
Razem 179 649 179 649

53. Dane o pozycjach pozabilansowych, w szczegolno$ci aktywach i zobowigzaniach warunkowych,
w tym réwniez udzielonych gwarancjach i poreczeniach (takze wekslowych), z wyodrebnieniem
udzielonych na rzecz jednostek, w ktorych spotka posiada udzialy wiodace oraz jednostek
zaleznych, wspdlzaleznych i stowarzyszonych

W dniu 8 sierpnia 2011 r. spotka Browar Gontyniec sp. z 0.0. z siedzibg w Kamionce zawarta z

Gospodarczym Bankiem Wielkopolski S.A. w Poznaniu umowe kredytu, w wyniku spoice Browar
Gontyniec udzielono kredyt obrotowy w rachunku biezgcym.
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Fundusz udzielit zabezpieczen zobowigzan spotki Browar Gontyniec Sp. z 0.0., ktére bgda wynikac¢ z
umowy kredytu udzielonego Browar Gontyniec Sp. z 0.0. przez Gospodarczy Bank Wielkopolski S.A.
Fundusz porgczyt sptate kredytu udzielonego spotce Browar Gontyniec Sp. z 0.0. przez Gospodarczy Bank
Wielkopolski S.A.- kredyt obrotowy w rachunku biezacym na finansowanie biezacej dziatalnosci.

Stan pozostatych zobowigzan warunkowych nie ulegt istotnym zmianom w stosunku do stanu na 31.12.2010
r. opisanego w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym.

Wskazanie postepowan toczgcych sie przed sqdem, organem wtasciwym dla postepowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

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

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

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

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

Toczace si¢ postepowania przed sadem zostaly opisane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu
Finansowym 2010 r. Do dnia publikacji sprawozdania poirocznego Fundusz nie otrzymat zadnych informacji
o zmianach w zakresie tych postepowan.

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

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitalowa Funduszu nie zaniechata i nie przewiduje zaniechania
prowadzenia zadnej dzialalno$ci.

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

Wydatki inwestycyjne na niefinansowe aktywa trwate w 2011 r. dotyczyly glownie prowadzonych
inwestycji w grupie Scanmed (II etap budowy Szpitala Sw. Rafala) oraz nakladow na rewitalizacje
nieruchomosci przy ul. Minskiej w Warszawie (Soho Factory). Szczegotowe informacje dotyczace naktadow
na $rodki trwate i naktady inwestycyjne sg zawarte w notach nr 17 i 20.

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

Planowane w okresie najblizszych 12 miesi¢cy naktady inwestycyjne dotycza:

e Fabryka PZO — naktady na budowe biurowca przy ul. Minskiej,

e Soho Factory — naktady na dalszg rewitalizacje istniejacych obiektow z przeznaczeniem biurowym i
ekspozycyjnym oraz rozpoczecie realizacji pierwszych budynkow mieszkaniowo-ustugowych,

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

e Podnoszenia kapitalu w funduszu utworzonym z udzialem Krajowego Funduszu Kapitatlowego wraz z
realizacja kolejnych inwestycji.

e Rozbudowa mocy produkcyjnych w Browarze Gontyniec Sp. z 0.0.

NFI Black Lion prowadzi biezaca analize potencjalnych projektow inwestycyjnych gtownie o profilu
PE/VC, ktore w przypadku realizacji mogg skutkowaé kolejnymi naktadami kapitatowymi.
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56. Informacje o wspolnych przedsiewzieciach, ktére nie podlegaja konsolidacji

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitalowa Funduszu nie prowadzita wspdlnych przedsigwzigé, ktore
nie podlegaja konsolidacji.

57.  Przychody uzyskiwane sezonowo, cyklicznie lub sporadycznie

Dziatalno$¢ Funduszu nie ma charakteru cyklicznego czy sezonowego.

58. Rozliczenia podatkowe

Na dzien bilansowy, jak tez do dnia podpisania Srodrocznego Skonsolidowanego Sprawozdania
Finansowego zostaly przeprowadzone kontrole podatkowe w zakresie zwrotu podatku VAT w spotce
zaleznej. Kwoty wykazane do zwrotu w deklaracjach VAT-7 zostaty przekazane przez Urzad Skarbowy. 1
tak:

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

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

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

Laczna kwota zwrotu VAT w Soho Factory Sp. z 0.0. do dnia publikacji sprawozdania wyniosta 1.860 tys.
zt.

59. Informacje o transakcjach Funduszu ze spotkami zaleznymi, dotyczacych przeniesienia
praw i zobowiazan / pozostalymi stronami powigzanymi

Naleznosci i zobowigzania Funduszu od / do spéltek zaleznych na 30.06.2011 r.

Pozycja Sprawozdania PZOl w . Fabryka Soho Cracovia Browar Next
z Sytuacji Finansowej Scanmed likwidacji CT Zuraw Fellow PZO Factory Property | Gontyniec Media
AKTYWA

Aktywa
finansowe

B.5.2 | utrzymywane do 0 0 0 0 7590 0 0 0 0
terminu
zapadalnosci

B | Naleznosci 17 0 12 0 0 0 8 0 20
handlowe

B.53 ;’fzzy'i';l’(rl‘e 13346 0 3416 20938 0 17101 2418 2539 1191

ZOBOWIAZANIA

F.5 | Kredytyi 0 13988 0 0 0 0 0 0 0

pozyczki
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Przychody i koszty Funduszu z tytutu transakcji ze spotkami zaleznymiw 2011 r.

Pozycja Sprawozdania .
z Calkowitych Scanmed pPzOIw CT Zuraw Fellow Fabryka Soho Cracovia Browar Next
. likwidacji PzO Factory Property | Gontyniec Media
Dochodow
PRZYCHODY
F.1 | Przychody 496 0 125 203 246 125 69 38 42
finansowe
KOSZTY
G.1 | Koszty 0 -450 0 0 0 0 0 0 0
finansowe

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

Nazwa strony powiazanej Nalezno$¢ Tytul Spotka
Carint Scanmed 26 | najem SCAN DEVELOPMENT
Carint Scanmed 4 | 3 naleznoéci z tytutu refaktur, 1 tys. ust. medyczna SCANMED S.A.
Carint Scanmed 770 | udzielona pozyczka SCANMED S.A.

Nazwa strony powiazanej Zobowiazanie Tytul Spétka
FMBL Sp.z 0.0. SKA 753 | z tytulu zarzadzania BLACK LION NFI
FMBL Sp.z 0.0. SKA 10 | ustugi CRACOVIA PROPERTY
FMBL Sp.z 0.0. SKA 1| z tytutu refaktury za bilet FABRYKA PZO
FMBL Sp.z 0.0. SKA 23 | ustugi prawne FELLOW
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | z tytuhu refaktur za ust. prawne MINSKA DEVELOPMENT
FMBL Sp.z 0.0. SKA najem R&R SECUNDO
Carint Scanmed 1 | zobowigzania handlowe SCANMED S.A.
FMBL Sp.z 0.0. SKA 15 | ust.prawne,telefon.,med.,zuz.energii SOHO FACTORY

Nazwa strony powiazanej Przychody Tytul Spotka
FMBL Sp.z 0.0. SKA 5 | z tytulu refaktur za ust. telefoniczne MINSKA DEVELOPMENT
Carint Scanmed 13 | ustugi medyczne SCANMED MULTIMEDIS
Carint Scanmed 496 | najem SCAN DEVELOPMENT
Carint Scanmed 25 (léit;/;lnDozélZiaanéc medyczna, 13 pozostala SCANMED S.A.
Carint Scanmed 20 | odsetki od pozyczki SCANMED S.A.
FMBL Sp.z 0.0. SKA 67 | z tytutu najmu i refaktur SOHO FACTORY

Nazwa strony powiazanej Koszty Tytul Spétka
FMBL Sp.z 0.0. SKA 4381 | z tytutu zarzadzania BLACK LION NFI
FMBL Sp.z 0.0. SKA 59 tza;};t)um refakt. kosztow (prawne, telefony, medyczne, BLACK LION NEI
FMBL Sp.z 0.0. SKA 1| z tytutu refaktur za bilety FABRYKA PZO
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | z tytutu refaktur za ust. prawne MINSKA DEVELOPMENT
FMBL Sp.z 0.0. SKA 15 | ustuga prawna SCAN DEVELOPMENT
Carint Scanmed 7 | najem sprzetu medycznego SCANMED S.A.
FMBL Sp.z 0.0. SKA 37 | ust.prawne, telefon., med. SOHO FACTORY
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60. Segmenty operacyjne

Podstawa wyodrgbnienia poszczegélnych segmentow 1 zaklasyfikowania do nich jest dominujacy
(przewazajacy) rodzaj dziatalnosci poszezeg6lnych spotek. Podziat na segmenty jest zatem oparty o to, jaki
rodzaj dziatalno$ci prowadzi dana spotka.

Wyodrebniono nastepujgce segmenty operacyjne i spotki zaklasyfikowane do tych segmentow (wg stanu na

30.06.2011r.):

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

e Segment nieruchomosci, w tym wynajem nieruchomosci (Cracovia Property, Fabryka PZO, Soho
Factory, Minska Development, Scan Development),

e Segment medyczny (Scanmed i spotki zalezne od Scanmed, Scanmed Multimedis i spotki zalezne od
Scanmed Multimedis),
Segment wydawniczy (Next Media i Fashion Group),

e  Segment sprzedazy i wynajmu zurawi (CT Zuraw),
Produkcja piwa (Browar Gontyniec).

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

Pozycja Skroconego Segment Sprzedaz i Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- . Segment - Segment Produkcja piwa Segmef“ wynajem Razem Korekty. korektach
P - nieruchomosci medyczny wydawniczy ; . konsolidacyjne - .
Sprawozdania Finansowego finansowy Zurawi konsolidacyjnych
Przychody z inwestycji 46 549 35441 124 486 0 0 82 600 -46 419 36 181
Pozostate przychody i zyski 105 7882 49289 7149 3703 2279 70 407 -28 966 41441
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -10 451 0 0 0 0 0 -10 451 2 -10 449
Pozostate koszty i straty -3288 -7 604 -44 969 -6724 -4939 -2247 -69 771 15 642 -54 129
operacyjne
Amortyzacja -3 -118 -2 829 -94 -63 -680 -3787 167 -3620
Zysk/ (strata) z dziatalnosci R -
operacyjnej 32915 35719 4444 911 1236 32 72785 59 741 13 044
Przychody finansowe 3858 146 66 0 35 6 4111 -2 684 1427
Koszty finansowe -5 058 -2482 -2 006 -208 -45 -466 -10 265 2661 -7 604
Zysk/(strata) przed ) ) )
opodatkowaniem 31715 33383 2504 703 1246 428 66 631 59 764 6 867
Zyski(strata) za okresz 31469 28 269 1910 712 -1246 -428 60 686 -59 773 913
dziatalnosci kontynuowanej
Zyskl(strata) za okres z
dzialalnosci kontynuowancj, 31 469 28 269 1910 712 -1246 428 60 686 -55 515 5171
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Rzeczowe aktywa trwate 12 1975 26 404 6 548 122 14 679 49 740 0 49 740
Inne wartosci niematerialne 0 75 18 792 7 16 0 18 890 -16 417 2473
Inwestycje w nieruchomosci 355 524 0 618 0 0 356 142 0 356 142
Pozostate dlugoterminowe 3335 6 0 0 521 0 3862 0 3862
aktywa finansowe
Aktywa z tytulu odroczonego 620 3019 1213 23 0 7 4882 0 4882
podatku dochodowego
Zapasy 0 1483 538 1599 54 41 3715 0 3715
Nalezno$ci handlowe 182 3259 5389 4114 1563 656 15 163 -2811 12 352
Naleznosci z tytutu podatku 0 148 31 0 0 0 179 0 179
dochodowego
Pozostate naleznosci 1653 1428 763 525 209 23 4601 -176 4425




Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

Pozycja Skréconego Segment Seament Seament Seament Sprzedaz i Korekt Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- | ¢ - 9 Produkcja piwa gmer wynajem Razem rexty. korektach
I - nieruchomosci medyczny wydawniczy ; . konsolidacyjne - !
Sprawozdania Finansowego finansowy Zurawi konsolidacyjnych
fmtk"termm‘)we aktywa 261096 1534 985 0 0 0 263615 -105 274 158 341
inansowe
Rozliczenia migdzyokresowe 43 1005 637 118 10 118 1931 -129 1802
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 13471 6 043 5394 58 78 86 25130 0 25130
Diugoterminowe kredyty i 0 0 0 0 1190 2880 4070 1190 2880
pozyczki
Zobowigzania z tytulu
odroczonego podatku 1357 19 965 255 0 0 250 21827 0 21827
dochodowego
Pozostate rezerwy 200 0 201 0 0 0 401 0 401
dhugoterminowe
Pozostale zobowigzania 92 087 49000 1271 63 0 2302 144723 -1387 143 336
dhugoterminowe
Zobowigzania handlowe 1141 1761 10 622 1519 1591 601 17 235 -2 960 14 275
Zobowiazania z tytulu
biezacego podatku 96 0 4 0 0 0 100 0 100
dochodowego
Pozostale zobowigzania 16 9633 5808 3477 413 1279 20 626 8852 11774
krotkoterminowe
Rezerwy diugoterminowe 0 2000 519 0 266 1 2786 0 2786
Krétkoterminowe kredyty i 35163 20524 35 204 2538 180 5619 99 228 -95 373 3855
pozyczki
Rozliczenia migdzyokresowe i 2569 958 0 0 2 0 3529 0 3529
inne pasywa
Kapital wlasny przypadajacy na 505 697 271658 39 484 6013 -1069 2698 824 481 -391 258 433223

akcjonariuszy Funduszu
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61. Informacje o zatrudnieniu

Zatrudnienie w Grupie Kapitalowej BL NFI (bez uwzgledniania spotek przejetych w 2011 r.) nie ulegto
istotnym zmianom w stosunku do stanu na 31.12.2010 r. opisanego w Rocznym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym; wowczas stan zatrudnienia w GK BL NFI wynosit 495 0s6b na 31.12.2010 r.
Browar (jednostka zalezna nabyta w 2011 r.) zatrudnia 66 osob.

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

Wynagrodzenie Czlonkow Zarzgdu Funduszu i Rady Nadzorczej Funduszu

Laczne wynagrodzenie cztonkow Zarzadu Funduszu w 2011 r. (w tys. zt) 271

Laczne wynagrodzenie cztonkoéw Rad Nadzorczych Funduszu w 2011 r. (w tys. zt) 137

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzgdow i Rad Nadzorczych istotnych jednostek zaleinych

Laczne wynagrodzenie czlonkéw Zarzadu jednostek zaleznych w 2011 r. (w tys. z1) 964

Laczne wynagrodzenie cztonkéw Rad Nadzorczych jednostek zaleznych w 2011 r. (w tys. zt) 12

63. Informacje o wynagrodzeniu bieglego rewidenta

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

Zgodnie z umowg z WBS Rachunkowo$¢ Consulting Sp. z o.0., catkowity koszt przegladu i badania
sprawozdan jednostkowych Funduszu i skonsolidowanych Grupy Kapitalowej potrocznych i rocznych za
2011 r. wyniesie 72 tys. zt.

64. Informacje 0 pozyczkach, Kkredytach, zaliczkach i gwarancjach udzielonych osobom
wchodzacym w sklad organdéw zarzadzajacych i nadzorujacych

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

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

kurateli z cztonkami Zarzadu lub organdéw nadzorczych Funduszu i jednostek powigzanych zadne pozyczki,
gwarancje 1 poreczenia, zardowno przez Fundusz jak i przez jednostki zalezne.
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65. Wyjasnienia istotnych pozycji Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania z Przeplywow

Pieni¢znych
Kategoria przeplywow
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i wspélzaleznych
-nabycie udzialéw w jednostce zaleznej Browar Gontyniec 3431
-nabycie udzialéw w jednostce zaleznej Multimedis -1146
-nabycie udzialow w jednostce zaleznej Next Media 40
-$rodki pienigzne "nabyte" wraz z objeciem kontroli w Browarze Gontyniec 58
-4 559
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostalych jednostkach
- nabycie akcji w spolce Ferrum SA 7378
- zbycie akcji w spotce Ferrum SA 7536
- nabycie certyfikatow Zachodni FIZAN 2882
-2 724
Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)

- odsetki od lokat bankowych 1184
- pozostate wptywy 6
1190

Udzielenie i splata pozyczek

- udzielnie pozyczki Browar Gontyniec (w okresie, kiedy Browar byt jednostka

wspolzalezng nie podlegajaca konsolidacji metoda petng) -2 500
- udzielnie pozyczki Carint Scanmed (jednostka wspotzalezna) -750
- udzielenie pozyczki EKO RECYKLING -400
- udzielnie pozyczki 4SYNC SO -500
- udzielnie pozyczki Think Thank -300
- sptata pozyczki przez 4SYNC SO 700
- splata pozyczki przez osobe fizyczna 97

-3 653

Inne wplywy/wydatki inwestycyjne
- wplaty netto udziatowcow niekontrolujacych do kapitatéw j. zaleznej Multimedis SA

5510
162
5672

- wplaty netto udziatowcow niekontrolujacych do kapitatow j. zaleznej Akamedik Ser.

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

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

67. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily w I pétroczu 2011 r.

Emisja obligacji przez Scan Development

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

100 zt kazda, o tacznej wartosci nominalnej 47 mln zt, zabezpieczone na hipotece nieruchomosci Szpitala
Sw. Rafala. Cena emisyjna obligacji byla rowna ich wartosci nominalnej. Okres zapadalnosci Obligacji

77



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

wynosi 3 lata od dnia przydziatu. Oprocentowanie Obligacji jest stale i wynosi 9,45% w skali roku
(podstawa okresu odsetkowego wynosi 365 dni) od wartosci nominalnej Obligacji. Odsetki bgda naliczane
poczawszy od Daty Emisji (z wytaczeniem tego dnia) do Dnia Wykupu (wlacznie z tym dniem) i beda
wyplacane co trzy miesiace.

Scan Development przeznaczyt pozyskane srodki na finansowanie:

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

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

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

Dzigki tej emisji, finansowanie inwestycji szpitalnej zostalo bezposrednio powigzane z jego
zabezpieczeniem oraz przeptywami §rodkoéw pieni¢znych na obstuge zobowiazania. Jednocze$nie Spoitki z
Grupy Scanmed dzialajace w poszczegolnych obszarach (opieka szpitalna, opiecka ambulatoryjna i
diagnostyka, zarzadzanie nieruchomoscig) zyskaly wieksza samodzielno$¢ finansowa (eliminacja
wzajemnych powiazan o charakterze zabezpieczen kredytowych), co utatwi pozyskiwanie inwestorow i
realizacje wartosci przez Fundusz.

Nabycie udzialow w Browarze Gontyniec

Fundusz objat 240 udzialow w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spoétki Browar Gontyniec sp. z 0.0. za
6 min zi, co daje 70,59% udzialdéw w tej spoice. Przeprowadzona inwestycja pozwala na wejscie w
atrakcyjny i szybko rosnacy segment lokalnych marek piwa o naturalnym procesie produkcji.

Splata kredytu inwestycyjnego przez Scanmed SA

W dniu 16 marca 2011 r. Scanmed S.A. dokonat splaty kredytu inwestycyjnego zaciggni¢tego w Banku PKO
BP S.A. na podstawie umowy kredytu z dnia 02 pazdziernika 2008 r. Saldo kredytu na dzien splaty wynosito
ok. 40 min zt. Sptata kredytu spowodowata wygasniecie zabezpieczen ustanowionych na zabezpieczenie
kredytu, takich jak poreczenie cywilne Funduszu udzielone Scanmed S.A. do kwoty 8 mln zt oraz
pozostalych zabezpieczen (hipoteka kaucyjna na nieruchomos$ci na ktorej zlokalizowany jest Szpital $w.
Rafata, =zastawy, przelewy wierzytelnoSci na zabezpieczenie, pelnomocnictwa) udzielonych na
zabezpieczenie kredytu.

Transakcje na akcjach Scanmed i Scanmed Multimedis

Transakcje te zostaty juz opisane w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

Emisja prywatna akcji oraz debiut na NewConnect

Istotnym wydarzeniem dla sp6tki Scanmed Multimedis SA byta z sukcesem przeprowadzona prywatna
emisja 1200 000 akcji serii C na przetomie maja i czerwca 2011 r., w wyniku ktorej pozyskata ona
5760 tys. zt. Srodki z emis;ji spotka planuje przeznaczy¢ na: (i) rozwdj sieci placowek POZ (Wroctaw,
Poznan); (ii) rozwoj placowki komercyjnej na terenie Warszawy oraz (iii) modernizacj¢ 1 wyposazenie
w sprzet Centrum Medycznego w Krakowie.

W dniu 16 sierpnia 201 1r. akcje spotki zadebiutowaty na rynku NewConnect.

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

W miesigcach kwiecien — maj 2011 roku zostata zrealizowana transakcja nabycia przez Scanmed Multimedis
zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa spotki pod firmg Scanmed Spotka Akeyjna z siedzibg w Krakowie,

78



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

w postaci pionu podstawowej i specjalistycznej opieki zdrowotnej pod nazwa ,,Scanmed Universum”
funkcjonujacej w ramach Niepublicznego Zaktadu Opieki Zdrowotnej ,,Scanmed Strefa Medyczna
Universum” (,,Zorganizowana Cz¢$¢ Przedsi¢biorstwa”).

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

W dniu 29 kwietnia 2011 r. pomigdzy Scanmed Multimedis jako kupujacym a Scanmed S.A. jako
sprzedawcg zostata zawarta Warunkowa Umowa Sprzedazy Zorganizowanej Czgsci Przedsigbiorstwa, ktorej
przedmiotem jest Zorganizowana Czg¢$¢ Przedsiebiorstwa, obejmujaca w szczegoélnosci: aktywa w postaci
wlasnosci ruchomosci i praw majatkowych, w tym sktadnikow majatku trwalego i innego wyposazenia,
srodkow trwatych w budowie, warto§ci niematerialnych i prawnych oraz zapasow, prawa i obowigzki
wynikajagce z umoéw handlowych i innych uméw z kontrahentami zwigzanych z dziatalnoscia
Zorganizowanej Czgsci Przedsiebiorstwa (wskazanych w zataczniku do umowy), prawa i obowiazki z umow
dotyczacych pracownikow stanowiacych sktad osobowy Zorganizowanej Czgsci Przedsigbiorstwa, prawa i
obowigzki zwigzane z korzystaniem z lokali wykorzystywanych przez Zorganizowang Czesé
Przedsi¢biorstwa, prawa i obowigzki wynikajace z uméw z Narodowym Funduszem Zdrowia dotyczacych
Zorganizowanej Czeséci Przedsigbiorstwa, dokumenty zwigzane z tajemnica przedsigbiorstwa, dokumenty
zwigzane z prowadzeniem dzialalno$ci gospodarczej dotyczacej Zorganizowanej Czgsci Przedsigbiorstwa.

Scanmed Multimedis nabyt Zorganizowang Cz¢$¢ Przedsigbiorstwa z dniem 1 czerwca 2011 r.

Cena sprzedazy Zorganizowanej CzeSci Przedsigbiorstwa zostala ustalona na kwotg 20.000.000 PLN
(stownie: dwudziestu milionow ztotych).

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

Transakcje na akcjach Scanmed Multimedis

6 czerwca 2011 r. Fellow Sp. z o0.0. przeniosta na BL NFI 344.851 akcji Scanmed Multimedis SA, w celu
zwolnienia si¢ z zobowigzania (datio in solutum) do zaplaty ceny za 240.495 akcji Scanmed SA, ktére BL
NFI sprzedal na rzecz Fellow na podstawie umowy z dnia 29 kwietnia 2011 r. Fellow Sp. z o.0.
uczestniczyta w operacjach na akcjach Scanmed SA i Scanmed Multimedis SA.

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

W marcu 2011r. spotka podpisala przedwstepna umowe sprzedazy nieruchomosci do spotki JW.
Construction Holding S.A. Przedmiotem umowy jest zobowigzanie do zawarcia umowy sprzedazy prawa
wieczystego uzytkowania nieruchomosci gruntowej potozonej w Warszawie przy ulicy M.Kasprzaka 29/31
(01-234 Warszawa), o tacznej powierzchni 81.185,00 m2. Umowa przyrzeczona powinna zosta¢ zawarta w
terminie do dnia 31 stycznia 2012 r. — pod warunkiem ziszczenia si¢ do dnia 31 grudnia 2011 r. warunku
zawieszajagcego w postaci wejScia w zycie miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego
obejmujgcego obszar Nieruchomosci oraz wykonania prac rekultywacyjnych.
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Cena nabycia Nieruchomosci wynosi 173.980.000,00 zt powigkszona o nalezny podatek od towaréw i ustug.
Wycena nieruchomosci inwestycyjnej w spolce zaleinej Fabryka PZO

W I kwartale 2011 r. dokonano aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnej w spotce zaleznej Fabryka
PZO, w wyniku tej wyceny rozpoznano zysk w kwocie 11.216 tys. zt. Aktualizacji wyceny dokonano, z
uwagi na podjete dziatania inwestycyjne na nieruchomosci.

Rozwiqzanie czesci rezerwy na wyburzenia w spolce zaleinej Soho Factory

W I kwartale 2011 r. rozwigzano cze$¢ rezerwy na wyburzenia w spotce zaleznej Soho Factory, w wyniku
tego rozpoznano przychod 1 mln zt w pozostatych przychodach operacyjnych. Rozwigzania cze$ci rezerwy
dokonano, z uwagi na otrzymane oferty wykonania koncowych prac wyburzeniowych.

Aktualizacja wartosci kwoty naleznej 7 tytutu sprzedaziy akcji VIS Investments Sp. 7 0.0. SKA

Na dzien 30.06.2011 r. dokonano aktualizacji wartosci kwoty naleznej z tytutu sprzedazy akcji VIS
Investments Sp. z 0.0. SKA poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego w wysokosci 2.163 tys. zt, co miato
zwigzek z planowang sprzedaza przez VIS Investments Sp. z 0.0. SKA nieruchomosci w Warszawie przy ul.
Kasprzaka.

Wycena nieruchomosci inwestycyjnej w spofce zaleinej Soho Factory

W 2011 r. dokonano aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnej w spotce zaleznej Soho Factory, w
wyniku tej wyceny rozpoznano zysk w kwocie 24.225 tys. zt. Aktualizacji wyceny dokonano na podstawie
wyceny przeprowadzonej przez firme Polish Properties Sp. z 0.0. Rezultatem wyceny jest operat
szacunkowy przygotowany przez wymieniong firmg.

68. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym
Operacje na akcjach spotek podporzgdkowanych

W dniu 16.08.2011 r., zostata podjeta przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow uchwata o
umorzeniu wszystkich udziatdéw nalezacych do drugiego wspolnika bez wynagrodzenia, i w tym samym dniu
W jej wykonaniu, na podstawie ,,Umowy zbycia udziatéw w celu umorzenia” Next Media Sp. z 0.0. nabyta
(bez wynagrodzenia) wszystkie nalezace do niego udziaty, tj. 9.199 udziatow, w zwiazku z czym BL NFI
posiada wszystkie (38.801) udziaty, ktdre nie sg udziatami wiasnymi spoiki;

W dniu 28 lipca 2011 r., BL NFI nabyt 100 udziatéw o warto$ci nominalnej 50 zt kazdy, o tacznej wartosci
5.000 zt (100% kapitatu), w spotce pod firmg Platora Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, KRS: 363715;
cena sprzedazy — 10.000,00 PLN; w dniu 3 sierpnia 2011 r. zarejestrowana zostata zmiana umowy spoiki,
obejmujgca zmiang firmy na Kalder A Sp. z o.0.

W dniu 11 lipca 2011 r. — Scanmed SA zlozyt Oswiadczenie o przyjeciu ,,Nieodwotalnej oferty sprzedazy
udziatu w kapitale zakladowym spotki pod firma Carint Scanmed Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia
z siedzibg w Krakowie” ztozonej przez Carint Investment S.A. w dniu 22 czerwca 2010 r., dotyczacej 1
udziatlu w kapitale zaktadowym spotki pod firmg Carint Scanmed Sp. z 0.0. (przed przyjgciem oferty:
Scanmed i CISA miaty po 750 udziatlow w kapitale zaktadowym; po przejsciu udziatu — Scanmed ma 751, a
CIS 749 udziatow); w dniu 9 sierpnia 2011 r. zostat zlozony wniosek do sadu rejestrowego o ujawnienie
zmiany stanu posiadania w KRS, do chwili obecnej nie jest rozpoznany.

W dniu 3 sierpnia 2011 r. podj¢to uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Browaru Gontyniec.
Kwota podwyzszenia wyniosta 83 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu zostalo zarejestrowane w KRS w dniu 24
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sierpnia 2011 r. Liczba udzialéw utworzonych wyniosta 1.660 udziatéw, z tego liczba udzialéw objetych
przez BL NFI S.A. w ramach podwyzszenia wyniosta 1.172 udziaty.

Pozostate transakcje na akcjach jednostek podporzgdkowanych

o W dniu 18 lipca 2011 r. BL NFI sprzedat na rzecz osoby fizycznej 32.681 akcje SMM za 4,35 zt za

jedna, czyli 142.162,35 zt za wszystkie;

e W dniu 18 sierpnia 2011 r. zostata ustanowiona umowa zastawu na 3 847 938 akcjach SMM, na
zabezpieczenie wierzytelno$ci Gospodarczego Banku Wielkopolskiego S.A. w Poznaniu z tytutu umowy

0 kredyt obrotowy nr PI/7/ORK/U/2011 — do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokoSci:

15.700.000,00 zt;
e W dniu 19 lipca 2011 r. — BL NFI kupit od osoby fizycznej 22.819 akcji Scanmed SA za 142.162,37 zt

za wszystkie;

e  BL NFI nabyt takze akcje Scanmed SA w nastepujacych transakcjach:

Sprzedajacy Liczba akcji Scanmed Cena za 1 akcje Cena za wszystkie akcje Data nabycia
Crimson River Limited 62 500 7,05 zt 440 625,00 zt 9.08.2011r.
Crimson River Limited 91821 6,35 zt 583 063,35 zt 9.08.2011r.
Osoba fizyczna 57 053 6,35 7 362 286,55 7t 11.08.2011r.
Yellow Points Ltd. 50 000 6,35 7 317 500,00 zt 10.08.2011r.
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Wybrane dane finansowe z Jednostkowego Sprawozdania Finansowego

w tys. z} w tys. EUR
30.06.2011r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r. 30.06.2011r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r.
WYBRANE DANE FINANSOWE 6 miesiecy 12 miesiecy 6 miesiecy 6 miesiecy 12 miesiecy 6 miesiecy

zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych

30.06.2011r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r. 30.06.2011r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r.
1. Przychody z inwestycji 27 647 97 729 48 250 6 969 24 406 12 050
1. Wynik z inwestycji netto 9700 22 956 24712 2 445 5733 6172
11. Zreall_zowane |__n|ezreallzowane zyski 4913 19 458 19501 1238 4859 4870
(straty) z inwestycji
IV. Zysk (strata) z dziafalnosci 14613 3498 5211 3683 874 1301
operacyjnej
V. Zysk (strata) brutto 14613 3498 5211 3683 874 1301
VI. Zysk (strata) netto 14394 2842 4787 3628 710 1195
VIL Przeplywy pienigZne netto z -49038 -10125 5428 12361 -2528 1356
dziatalno$ci operacyjnej
VIIL Przeplywy pieniezne netto z 7132 79109 27280 -1798 19 756 6813
dziatalnosci finansowe;j
IX. Przeptywy pieni¢zne netto, razem -56 170 68 984 32708 -14 158 17 227 8 168
X. Aktywa razem 533 460 521922 465 626 133813 131789 112 313
XI. Zobowigzania i rezerwy 110 544 113 400 61 527 27729 28 634 14 841
XII. Kapitat wiasny (aktywa netto) 422 916 408 522 404 099 106 084 103 154 97 472
XII1. Kapitat zakladowy 12 033 12 033 12 033 3018 3038 2902
ém;{;ﬁ’a akeji Funduszu na dzien 99 433 650 99 433 650 96 933 650 99 433 650 99 433 650 96 933 650
XV. Srednia wazona liczba akji 99 433 650 93273 376 89 441 937 99 433 650 93 273 376 89 441 937

Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniegjszonej o akcje
wlasne posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 96 933 650 na dzien 30.06.2010 r. oraz 99 433 650 na

dzien 30.06.2011 r.

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akcji
zwyklych w okresie, pomniejszonej o akcje wlasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 89 441
937 za okres od 01.01.2010 r. do 30.06.2010 r. oraz 99 433 650 za okres od 01.01.2011 r. do 30.06.2011 r.

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

nastepujacych zasad:

= poszczegblne pozycje aktywow i pasywow — wedtug $redniego kursu ogtoszonego na dany dzien przez
Narodowy Bank Polski (odpowiednio 3,9866 zt / EURO na 30 czerwca 2011 r. 14,1458 zt / EURO na

30 czerwca 2010r.),

= poszczegbdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z

przeptywow

srodkow pienigznych — wedtug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng srednich kursow ustalonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego

(odpowiednio 3,9673 zt / EURO za 6 miesigcy 2011 r. 14,0042 zt / EURO za 6 miesigcy 2010 1.).
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Bilans na dzien 30 czerwca 2011 r.

BILANS 30.06.2011r. 31.12.2010 r. 30.06.2010 r.
AKTYWA
A. Portfel inwestycyjny 444 481 408 619 376 011
I. Notowane krajowe akcje, inne papiery warto$ciowe i
instrumenty finansowe 1589 1491 1447
1. Akcje stanowigce udzialy mniejszosciowe w spotkach
notowanych 0 0 0
2. Notowane dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
3. Pozostate notowane papiery warto§ciowe i instrumenty
finansowe 1589 1491 1447
I1. Nienotowane krajowe papiery warto$ciowe, udzialy i
inne instrumenty finansowe 442 892 407 128 374 564
1. Akcje i udziaty stanowigce udzialy wiodace w spotkach
nienotowanych 0 0 0
2. Akcje i udziaty stanowigce udzialy mniejszo$ciowe w
spotkach nienotowanych 234 234 234
3. Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych nienotowanych 277 889 242 894 366 479
4. Akcje i udziaty w jednostkach wspotzaleznych
nienotowanych 0 0 0
5. Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych
nienotowanych 0 0 0
6. Akcje i udziaty w innych jednostkach nienotowanych 268 268 243
7. Nienotowane dtuzne papiery wartosciowe 7590 7 344 7094
8. Pozostate nienotowane papiery wartosciowe i inne
instrumenty finansowe 156 911 156 388 514
B. Nalezno$ci 64 190 31181 32045
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek (bez odsetek) 59 810 27 461 24270
2. Naleznosci z tytulu nabycia / sprzedazy / umorzenia
papierow warto§ciowych, udzialéw i innych instrumentow 1424 1424 0
finansowych
3. Naleznosci z tytutu odsetek (w tym od pozyczek) 2 587 1930 1003
4. Naleznosci z tytulu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0 0 0
5. Pozostate naleznosci 369 366 6772
C. Srodki pieni¢zne i inne aktywa pieni¢zne 12 827 68 997 32721
D. Inne aktywa 100 48 62
1. WNiP i rzeczowe aktywa trwate 12 14 17
2. Rozliczenia miedzyokresowe 88 34 45
2.1.Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 45 3 7
2.2. Pozostate rozliczenia migdzyokresowe 43 31 38
3. Pozostate 0 0 0
E. Wartos$¢ firmy z wyceny 11 862 13077 24 787
AKTYWA RAZEM 533 460 521922 465 626
1. Zobowigzania 107 220 110 215 60673
1. Zobowiazania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow
warto$ciowych 92 087 95121 44 403
2. Zobowigzania z tytulu podatkow, cet i ubezpieczen 112 15 17
3. Zobowigzania z tytutu zaciggnigtych kredytow (pozyczek) 13988 13 659 15538
4. Pozostale zobowigzania 1033 1420 715
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BILANS 30.06.2011 r. 31.12.2010 . 30.06.2010 r.
11. Rozliczenia mi¢dzyokresowe 2 569 2595 494
1. Inne rozliczenia migdzyokresowe 2 569 2 595 494
1.1. Dlugoterminowe 0 0 0
1.2. Krétkoterminowe 2 569 2 595 494
111. Rezerwy 755 590 360
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 755 590 360
2. Pozostale rezerwy 0 0 0
Zobowiazania i rezerwy razem 110544 113 400 61 527
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiazania i
rezerwy, razem) 422916 408 522 404 099
F. Kapital wlasny 422 916 408 522 404 099
1. Kapitat zaktadowy 12 033 12 033 12 033
2. Akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) -113 314 -113 314 -119 064
3. Kapitat zapasowy 503 443 503 443 502 825
4. Kapitat z aktualizacji wyceny i rezerwowy 0 0 0
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym: 6 360 3518 3518
- zrealizowany zysk (strata) -76 085 1298 49184
- niezrealizowany zysk (strata) 82 445 2220 -45 666
6. Zysk (strata) netto, w tym: 14 394 2842 4787
- zrealizowany zysk (strata) netto -10 834 -92 146 -42 343
- niezrealizowany zysk (strata) netto 25228 94 988 47130
Warto$¢ aktywow netto 422 916 408 522 404 099
Liczba akcji Funduszu, pomniejszona o akcje wlasne posiadane
przez Fundusz 99 433 650 99 433 650 96 933 650
Warto$¢ aktywdw netto na jedng akcj¢ (w zt) 4,25 4,11 4,17
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Rachunek Zyskéw i Strat za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

6 miesiecy 2011 r.

6 miesiecy 2010 r.

A. Przychody z inwestycji 27 647 48 250
1. Udzial w wyniku finansowym netto 25 140 47 250
1.1. Z tytutu udziatéw w jednostkach zaleznych 25140 47 250
1.2. Z tytutu udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 0
_2. Przychody z akcji, innych papieréw wartosciowych i 0 0
instrumentow finansowych oraz udziatéow
2.1. Z tytutu dtuznych papierow wartosciowych 0 0
2.2. Z tytutu udziatéw mniejszosciowych 0 0
2.3. Z tytutu innych papieréw wartosciowych,
instrumentéw finansowych i udziatow 0 0
3. Przychody z tytutu odsetek 2 507 1000
4. Dodatnie r6znice kursowe 0 0
5. Pozostate 0 0
B. Pozostale przychody operacyjne 105 358
C. Koszty operacyjne -11 397 -8 644
1. Koszty dziatania funduszu -11 394 -8 634
1.1. Wynagrodzenie firmy zarzadzajacej -4 381 -3939
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -801 -336
1.3. Ustugi prawne -309 -327
1.4. Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytow (pozyczek) -451 -579
1.5. Odsetki z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych -3977 -1894
1.6. Ujemne réznice kursowe -2 -2
1.7. Pozostate koszty -1473 -1557
2_. Amor_tyzacja _érodk(')w trwatych oraz wartosci 3 10
niematerialnych i prawnych
D. Pozostale koszty operacyjne -288 -662
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace -6 367 -14 590
F. Wynik z inwestycji netto 9 700 24712
G. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z
inwestycji 4913 -19 501
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji 4 825 -19 381
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny 88 -120
H. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej 14 613 5211
l. Zysk (strata) brutto 14 613 5211
J. Podatek dochodowy -219 -424
a) cze$¢ biezaca -96 0
b) czg$¢ odroczona -123 -424
K. Zysk (strata) netto, w tym: 14 394 4787
1. Zrealizowany zysk (strata) netto -10 834 -42 343
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto 25 228 47 130
Zysk (strata) netto 14 394 4787
Sredniowazona liczba akcji Funduszu, pomniejszona o akcje
wlasne posiadane przez Fundusz 99 433 650 89 441 937
Zysk (strata) netto na jedna akcjg (w zl.) 0,14 0,05
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Zestawienie Zmian w Kapitale Wlasnym za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM 6 miesiecy 2011 r. | 12 miesiecy 2010 r. | 6 miesiecy 2010 r.

1. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO) 408 522 360 155 360 155

1. Kapital zakladowy na poczatek okresu 12 033 12 033 12 033

1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0 0

a) zwigkszenia (z tytutu): 0 0 0

- emisji akcji 0 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0 0

- umorzenia akcji 0 0 0

1.2. Kapital zakladowy na koniec okresu 12 033 12 033 12 033

2. Akcje wlasne na poczatek okresu -113 314 -196 171 -196 171

2.1. Zmiany akcji wlasnych 0 82 857 77107

a) zwigkszenia 0 0 0

b) zmniejszenia 0 82 857 77 107

2.2. Akcje wlasne na koniec okresu -113 314 -113 314 -119 064

3. Kapital zapasowy na poczatek okresu 503 443 540 777 540 777

3.1. Zmiany kapitatu zapasowego 0 -37 334 -37 952

a) zwigkszenia (z tytutu): 0 0 0

- emisji akcji powyzej warto$ci nominalne;j 0 0 0

- podziatu zysku z lat ubiegltych 0 0 0

- pozostate 0 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): 0 -37 334 -37 952

- pokrycia straty 0 0 0

- sprzedaz akcji wlasnych 0 -37 334 -37 952

3.2. Kapital zapasowy na koniec okresu 503 443 503 443 502 825

4. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0 0 0

4.1. Zmiany kapitalu z aktualizacji wyceny 0 0 0

a) zwickszenia (z tytutu): 0 0 0

- aktualizacji wyceny 0 0 0

b) zmnigjszenia (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 kapitalow rezerwowych 0 0 0

a) zwigkszenia (z tytutu): 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 3518 -26 557 -26 557

6.1. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 3518 -26 557 -26 557

6.1.1. Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 1298 22938 22938

a) zwigkszenia (z tytutu): 17 854 104 750 85 109

- wynik z lat ubieglych / podzial wyniku /pokrycie straty 3091 69 522 69 522

- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na zrealizowane 14763 35 228 15 587

b) zmniejszenia (z tytutu): -95 237 -125 690 -58 163

- wynik z lat ubieglych / podziat wyniku /pokrycie straty -95 237 -64 772 -58 086

- reklasyfikacji wynikoéw niezrealizowanych na zrealizowane 0 -60 918 -77

6.1.2. Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu,

w tym: -76 085 1298 49 184

a) zrealizowany zysk z lat ubiegtych 132 329 114 475 110 964

b) zrealizowana strata z lat ubiegtych -208 414 -113 177 -61 780
6.1.3. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek 2220

okresu -48 795 -48 795
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM 6 miesiecy 2011 r. | 12 miesiecy 2010 r. | 6 miesiecy 2010 r.
a) zwigkszenia (z tytutu): 95 085 97 706 30179
- wynik z lat ubiegltych /pokrycie straty 95 085 36 788 30 102
- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na zrealizowane 0 60 918 77
b) zmniejszenia (z tytutu): -14 860 -46 692 -27 051
- wynik z lat ubiegltych -97 -11 464 -11 464
- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na zrealizowane -14 763 -35 228 -15 587
6.1.4. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec
okresu 82445 2220 -45 666
a) niezrealizowany zysk z lat ubiegtych 82 542 2220 21861
b) niezrealizowana strata z lat ubiegtych -97 0 -67 527
6.1.5. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu 6 360 3518 3518
7. Wynik netto 14 394 2842 4787
a) zysk netto 35 698 98 176 50 116
- zrealizowany 7437 3091 1094
- niezrealizowany 28 261 95 085 49 022
b) strata netto -21 304 -95 334 -45 329
- zrealizowana -18 271 -95 237 -43 437
- niezrealizowana -3033 -97 -1 892
11. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ) 422 916 408 522 404 099
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Rachunek Przeplywéw Pieni¢znych za okres od 1 stycznia 2011 r. do 30 czerwca 2011 r.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH | 6 miesiecy 2011 r. | 6 miesiecy 2010 r.
A. Przeplywy Srodkow pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej
1. Wplywy 8 650 47 860
1. Odsetki 1046 555
2. Dywidendy i udzialy w zyskach 0
3. Zbycie udziatow wiodacych 0
4. Zbycie udziatdéw mniejszosciowych 500
5. Zbycie akgcji i udziatéw w jednostkach zaleznych 38999
6. Zbycie akcji i udziatow w jednostkach stowarzyszonych 0
7. Zbycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych
instrumentoéw finansowych 7536 5898
8. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 1500
9. Inne wplywy operacyjne 68 408
11. Wydatki -57 688 -42 432
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzadzajacej -4 348 -3723
2. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -1314 -2 049
3. Wydatki z tytulu ustug prawnych -385 -626
4. Nabycie udzialéw mniejszosciowych 0
;ggﬁ;ﬁf@fﬂl i udziatow w jednostkach zaleznych i 4617 -5 750
6. Nabycie akcji i udzialow w jednostkach stowarzyszonych 0
e a7
8. Udzielone pozyczki -35 330 -19 080
9. Inne wydatki operacyjne, w tym: -1 435 -2 455
- rozliczenia z pracownikami i Radg Nadzorcza, podatek
dochodowy od 0s6b fizycznych, sktadki na ubezpieczenie -696 =717
zdrowotne i spoteczne
- pozostate (dotyczy gléwnie rozliczen z dostawcami) -739 -1738

111. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci operacyjnej -49 038 5428
B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalno$ci finansowej
1. Wplywy 0 42 855
1. Wpiywy z tytulu emis;ji akeji 1 innych instrumentéw 0 40 160
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty 0 0
3. Pozyczki 0 1700
4. Emisja dtuznych papierow warto§ciowych 0 995
11. Wydatki -7 132 -15 575
1. Wydatki z tytulu zgromadzenia kapitatu 0
2. Nabycie akcji wlasnych 0
3. Sptaty pozyczek i kredytow -102 -8 162
4. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych -3000 -5164
5. Odsetki -4 030 -2 249
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej -7132 27 280
C. Przeplywy pieni¢Zne netto, razem -56 170 32708
E. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 68 997 13
F. Srodki pieni¢zne na koniec okresu 12 827 32721
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Informacja dodatkowa do Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za okres 6 miesiecy
zakonczonych 30 czerwcea 2011 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) Wlasciwy Sad Rejestrowy i numer rejestru: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, nr KRS 0000019468,

d) Podstawowy przedmiot dzialalnosci: przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest: Dziatalno$é
trustow, funduszoéw i podobnych instytucji finansowych (PKD 2007 nr 6430 Z).

W szczegodlnosci do przedmiotu dziatalnosci Funduszu nalezy:

nabywanie papieréw wartoSciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

nabywanie badz obejmowanie udziatow lub akcji podmiotow zarejestrowanych i dziatajacych w
Polsce, jak rowniez zarejestrowanych i dziatajacych za granica,

nabywanie innych papierow warto$ciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa w
punkcie powyzej,

wykonywanie praw z akcji i udziatéw i innych papierow wartosciowych,
rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto§ciowymi,

udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce lub
za granicg, jak rowniez zarejestrowanym i dziatajacym za granica,

zacigganie pozyczek i kredytow dla celow Funduszu.

e) Sektor wg klasyfikacji GPW: Narodowy Fundusz Inwestycyjny.

Niniejsze Skrocone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe podlegato przegladowi 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. o0 narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, pochodzace z dywidend oraz innych
przychodow z tytulu udzialu w zyskach oséb 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. 0
podatku dochodowym od 0séb prawnych).

Po przeksztalceniu Funduszu w inng jednostke wymienione powyzej zwolnienie podatkowe przestanie
obowigzywaé, co spowoduje inny sposob rozliczania podatku dochodowego od 0s6b prawnych.

3. Prognozy Funduszu

Fundusz nie publikowat we wczesniejszych okresach prognoz finansowych, wigc si¢ nie odnosi do
nich w niniejszym sprawozdaniu finansowym.
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4. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone i zaprezentowane w formacie zgodnym z Rozporzadzeniem
Rady Ministrow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papieré6w wartoSciowych oraz warunkow uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259) z
zastosowaniem Rozporzadzenia Komisji (WE) NR 809/2004 z dnia 29 kwietnia 2004r. wykonujacego
dyrektywe 2003/71/WE Parlamentu Europejskiego i Rady w sprawie informacji zawartych w prospektach
emisyjnych oraz formy, wlaczenia przez odniesienie i publikacji takich prospektow emisyjnych oraz
rozpowszechniania reklam.

Sprawozdanie zostalo sporzadzone na podstawie ksigg rachunkowych prowadzonych zgodnie z:

e Ustawag o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223 z
pdzniejszymi zmianami) i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi,

e Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie szczeg6lnych warunkow,
ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowo$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 2 z 1996
roku, poz. 12, z pdzniejszymi zmianami).

Dane jednostkowe Funduszu podlegaty przegladowi biegltego rewidenta.

5. Waluta sprawozdania finansowego

Ninigjsze sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w tysigcach ztotych polskich, jesli nie wskazano inaczej.

6. 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

Wycena wktadu niepieni¢inego

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

Whiesione przez Skarb Panstwa akcje i udziaty zostaly wycenione pierwotnie wedlug aktu notarialnego.
Przepisy zawarte w § 3 ust. 3 Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie
szczegolnych warunkoéw, ktérym powinna odpowiadac¢ rachunkowosé narodowych funduszy inwestycyjnych
okres$laja, ze warto$§¢ wniesionych przez Skarb Pafistwa do Funduszu akcji i udzialow spotek nalezato
skorygowaé¢ w oparciu o wielko$¢ kapitatu wlasnego wynikajacego z pierwszego, po wniesieniu akcji i
udzialow, zbadanego i zatwierdzonego sprawozdania finansowego spoéiki, przygotowanego wedtug
wymagan ustawy z 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowo$ci. Warto§¢ udziatow wiodgcych i
mniejszosciowych zostata w mysl tego przepisu skorygowana na dzien 31 grudnia 1995 roku lub 31 grudnia
1996 roku w zalezno$ci od momentu, w ktorym zostaly wniesione do Funduszu. Po dokonaniu korekty
wyceny udzialow wiodacych, wynikajacej z powyzszego przepisu, wykazywane sa wedlug wartosci
wyznaczanej metodg praw wlasnosci z uwzglednieniem odpisoéw z tytulu trwatej utraty warto$ci, za§ udziaty
mniejszosciowe wykazywane sg wedlug wartosci skorygowanej, z uwzglednieniem ewentualnych odpisow
zwigzanych z trwalg utratg wartosci tych udziatow.
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Poczgtkowa wycena udzialow w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

Poczatkowa wycena udziatow w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych (zdefiniowanych w § 4 ustep 314
Rozporzadzenia Ministra Finansow z 22 grudnia 1995 roku w sprawie szczegdlnych warunkow, ktorym
powinna odpowiada¢ rachunkowo$¢ Narodowych Funduszy Inwestycyjnych) przeprowadzana jest w sposob
opisany ponizej.

Jednostki zaleine

Na dzien objgcia kontroli przez Fundusz - w wartosci udziatu Funduszu w aktywach netto jednostki zalezne;j,
wedtug ich wartosci rynkowej na ten dzien. Ewentualna réznica miedzy wartoscig nabycia akcji i udziatow
a odpowiadajaca im czescig aktywow netto wedlug ich wartosci rynkowej wykazywana jest w odrebne;j
pozycji bilansu Funduszu jako ,,warto$¢ firmy z wyceny” lub ,,rezerwa z wyceny”.

Jednostki stowarzyszone

Na dzien rozpoczecia wywierania przez Fundusz znaczacego wplywu — warto$¢ udzialu Funduszu w
kapitale wlasnym jednostki stowarzyszonej ujmuje si¢ wedlug wartosci rynkowej na ten dzien. Ewentualna
roznica migdzy wartoscig nabycia akcji lub udziatdw w jednostce stowarzyszonej a wartoscig udziatu w
kapitale wiasnym tej jednostki wykazywana jest w odrgbnej pozycji bilansu Funduszu jako ,,wartos¢ firmy z
wyceny” lub ,,rezerwa z wyceny”.

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

W kolejnych okresach sprawozdawczych - po dokonaniu korekty lub w dniu objecia kontroli lub rozpoczgcia
wywierania znacznego wptywu udzialy wiodace oraz udzialty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych
wycenia si¢ metoda praw wlasnos$ci. Warto$¢ tych udziatéw jest korygowana o przypadajace na rzecz
Funduszu zwigkszenia lub zmniejszenia kapitatu wlasnego tych jednostek oraz pomniejszana o przypadajace
na rzecz Funduszu dywidendy lub inne udziaty w zyskach oraz odpisy aktualizujace z tytulu trwalej utraty
wartosci.

Ocena trwalej utraty wartosci pakietow wiodacych dokonywana jest w oparciu o nastepujace czynniki:
porownanie mozliwej do uzyskania wartosci rynkowej pakietu posiadanego przez Fundusz z warto$cia
pakietu wg wartosci ksiggowej; badania obecnej i przyszlej rentownosci spoliki; badania obecnej i przysziej
sytuacji finansowej spotki oraz oceng jako§ciowg otoczenia zewnetrznego spotki.

W 2010 r. dokonano rozszerzenia stosowanej zasady rachunkowosci, tj. w ramach stosowania metody praw
wlasnoséci uwzgledniono stan aktywow netto nie tylko jednostek bezposrednio zaleznych, ale réwniez
jednostek zaleznych posrednio od Funduszu (tj. jednostek zaleznych od jednostek zaleznych od Funduszu).
W tym celu dokonuje si¢ kalkulacji aktywow netto jednostek zaleznych od Funduszu przy zatozeniu, iz te
jednostki zalezne stosuja metodg praw wiasnosci dla jednostek od nich zaleznych (nizszego szczebla).

Wycena udzialow mniejszosciowych i pozostalych inwestycji w kolejnych latach sprawozdawczych

Wyceny udziatéw mniejszosciowych oraz innych inwestycji w kolejnych latach sprawozdawczych dokonuje

si¢ w nastepujacy sposob:

e akcje notowane - wedtug ceny rynkowe;j,

e akcje nienotowane i udzialy - wedtug wartosci nizszej z dwoch: cen nabycia lub oszacowanej wartosci
rynkowej z uwzglednieniem trwatej utraty wartosci,

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

o dluzne papiery wartosciowe nienotowane - wedhug ceny nabycia powiekszonej o nalezne odsetki, z
zachowaniem zasady ostroznej wyceny,
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e prawa poboru akcji notowanych - wedtug ceny rynkowe;j,
e prawa poboru akcji nienotowanych - wedlug warto$ci oszacowanej przez Zarzad Funduszu.

W przypadku notowanych papieréw wartosciowych warto$é rynkowg danego aktywa stanowi kurs rynkowy
na dzien bilansowy, chyba ze na dzien bilansowy wystapia przestanki uzasadniajace ryzyko utraty wartosci.

Rzeczowy majgtek trwaly

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

Rzeczowy majatek trwaly jest amortyzowany metodg liniowg przez przewidywany okres ekonomicznej
uzytecznosci.

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

NaleZnosci

Nalezno$ci sg wykazywane w kwocie wymaganej zaptaty pomniejszonej o odpisy aktualizujace. Warto$§¢
naleznosci aktualizuje sie¢ uwzgledniajac stopien prawdopodobienstwa ich zaplaty poprzez dokonanie odpisu
aktualizujacego. Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci zalicza si¢ odpowiednio do pozostatych kosztow
operacyjnych lub do kosztow finansowych - zaleznie od rodzaju naleznosci, ktoérej dotyczy odpis
aktualizujacy.

Naleznos$ci umorzone, przedawnione lub niesciggalne zmniejszaja dokonane uprzednio odpisy aktualizujace
ich wartos¢. Nalezno$ci umorzone, przedawnione lub nieSciagalne, od ktorych nie dokonano odpisow
aktualizujacych ich warto$¢ lub dokonano odpiséw w niepelnej wysokosci, zalicza si¢ odpowiednio do
pozostatych kosztow operacyjnych lub kosztow finansowych.

Transakcje w walucie obcej

Transakcje w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu kursu
obowigzujacego w dniu zawarcia transakcji, lub kursu okreslonego w towarzyszacym danej transakcji
kontrakcie terminowym typu ,,forward”.

Na dzien bilansowy aktywa i pasywa wyrazone w walutach innych niz polski zloty s3 przeliczane na zlote
polskie przy zastosowaniu obowigzujacego na ten dzien Sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski. Powstate z przeliczenia réznice kursowe ujmowane sg odpowiednio w pozycji
przychodow lub kosztéw finansowych.

Opodatkowanie

Podatek dochodowy od os6b prawnych jest kalkulowany w oparciu o zysk brutto ustalony na podstawie
przepiséw o rachunkowosci, skorygowany m.in. o przychody nie podlegajace opodatkowaniu i koszty nie
stanowigce kosztow uzyskania przychodow. Przychody Funduszu z tytulu sprzedazy udziatow lub akcji
spotek majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej sa zwolnione z podatku dochodowego.
Pozostata dzialalno$¢ Funduszu opodatkowana jest na zasadach ogélnych. Zgodnie z art. 15 ust. 2 i 2a
Ustawy 0 podatku dochodowym od osdb prawnych, koszty uzyskania przychodu czgsciowo rozliczane sg
strukturg (udziat przychodow opodatkowanych w kwocie przychodow ogoétem), a pozostale potracane sg w
calosci.
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Odroczony podatek dochodowy jest ustalany w stosunku do r6znic przejsciowych wystepujacych na dzien
bilansowy migdzy wartoscia podatkowa aktywow i pasywoéw a ich wartoscig bilansowa wykazang w
sprawozdaniu finansowym, z uwzglednieniem przepisow podatkowych specyficznych dla Narodowych
Funduszy Inwestycyjnych.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy tworzona jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich r6znic
przejsciowych. Sktadnik aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmowany jest w odniesieniu
do wszystkich ujemnych réznic przejsciowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na
nastgpne lata, w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze zostanie osiggnicty dochod do
opodatkowania, ktory pozwoli wykorzysta¢ wyzej wspomniane roznice i straty.

Wartos¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytulu odroczonego podatku dochodowego jest weryfikowana na
kazdy dzien bilansowy i ulega stosownemu obnizeniu o tyle, o ile przestato by¢ prawdopodobne osiagniecie
dochodu do opodatkowania wystarczajacego do czgsciowego lub catkowitego zrealizowania skladnika
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na odroczony podatek dochodowy
wyceniane sg z zastosowaniem stawek podatkowych, ktore wedlug uchwalonych do dnia bilansowego
przepisow begda obowigzywa¢ w okresie, gdy sktadnik aktywoéw zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwigzana.

Zyski / straty z inwestycji

Zyski / straty z inwestycji stanowig roznice migdzy przychodami netto ze sprzedazy papierow
warto$ciowych, a ich wartoscig bilansowg netto (po uwzglednieniu rezerw i odpisow aktualizujacych), w
odniesieniu do ktérych dokonano wyceny wilasciwej dla danego papieru wartoSciowego w poprzednich

okresach sprawozdawczych.

Zyski / straty zrealizowane i niezrealizowane oraz wynik do podziatu

W kalkulacji zrealizowanego zysku / straty netto uwzglednia sie:

e dywidendy,

e otrzymane, nalezne badz naliczone dochody odsetkowe oraz roznice kursowe,

o zrealizowane zyski / straty z inwestycji stanowiace rdéznice pomiedzy przychodami netto ze sprzedazy
papierow warto$ciowych, a ich warto$cig bilansowa netto,

odpisy aktualizujace warto$¢ posiadanych akcji i udziatow,

amortyzacj¢ wartosci firmy z wyceny,

odpisy rezerwy z wyceny,

przychody i koszty operacyjne rozpoznawane w okresie objetym sprawozdaniem finansowym,
pozostate przychody i koszty operacyjne,

utworzone rezerwy,

bezwynikowe zmiany w aktywach netto spotek portfelowych,

obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego.

Przy kalkulacji_niezrealizowanego zysku (straty) netto uwzglednia sig:

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

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

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

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

Rezerwy i odpisy aktualizujgce 7 tytutu trwalej utraty wartosci udziatow wiodgcych i mniejszosciowych

W zwigzku z wyceng posiadanych udziatéw Fundusz tworzy rezerwy i dokonuje odpisow aktualizujacych w
oparciu o dane dostepne na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego.

Odpisy aktualizujace sa tworzone w przypadku wystapienia lub prawdopodobienstwa wystapienia
czesciowe] lub catkowitej trwalej utraty warto$ci posiadanych udzialow. Odpisy te obcigzaja rachunek
zyskow 1 strat Funduszu i sg traktowane jako straty zrealizowane. W przypadku udziatow mniejszosciowych
odpisy sg dokonywane na podstawie rocznych i potrocznych sprawozdan finansowych innych Narodowych
Funduszy Inwestycyjnych oraz innych otrzymanych od nich informacji. Oznacza to, ze przy okre$laniu
niezbednej rezerwy Fundusz bierze pod uwage ujawnione przez inne Narodowe Fundusze Inwestycyjne
odpisy i1 rezerwy na trwalg utratg wartosci utworzone dla ich udziatow wiodacych. Fundusz dokonuje
ponadto odpiséw aktualizacyjnych w oparciu o inne dostgpne na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej oraz inwestycyjnej spotek.

Do momentu uznania, ze nie wystepuje ryzyko trwalej utraty wartosci w przypadku pakietow
mniejszosciowych, Narodowe Fundusze Inwestycyjne przyjety w przesziosci zasad¢ nierozwigzywania
odpisoéw aktualizujacych w §lad za wyceng funduszu posiadajacego pakiet wiodacy.

Odpisy aktualizujace pomniejszaja warto$¢ bilansowa udzialow. Korekta odpisu wartoSci moze by¢
dokonana w przypadku zawarcia rynkowej transakcji pomigdzy stronami niepowiazanymi, dotyczacej
znaczgcego pakietu akcji lub uzyskania notowan gieldowych, Iub tez uzyskania przez Fundusz informacji o
znaczacych zmianach sytuacji finansowej spotek, realizowanych procesach restrukturyzacyjnych,
znaczacych zmianach prowadzenia dziatalnosci gospodarczej (czynniki wewngtrzne i zewnetrzne) oraz
innych istotnych informacji wptywajacych na wyceng spotek.

W przypadku, gdy w poprzednich latach obrachunkowych dokonano odpiséw aktualizujacych z tytulu
trwalej utraty wartosci udziatdow, a w biezagcym okresie obrachunkowym jednostka notuje straty ujmowane,
w czesci przypadajacej Funduszowi, w ksiggach rachunkowych Funduszu, Fundusz moze dokonywac
korekty odpisu aktualizujagcego do maksymalnej wysokosci rownej warto$ci przypadajacych na rzecz
Funduszu straty jednostki uwzglednionej w biezacym okresie obrachunkowym.

Fundusz dokonuje odpisow obciazajacych rachunek zyskow i strat, w ktérym ujmowane sa korekty, ktore
nie zostaty uwzglednione w sprawozdaniach finansowych spotek portfelowych. Dokonane odpisy obcigzaja
rachunek zyskow i strat Funduszu 1 sg traktowane jako straty zrealizowane. Odpisy te podlegaja rozwigzaniu,
gdy sa uwzglednione w sprawozdaniach finansowych spoétek portfelowych. Odpisy pomniejszajg wartos¢
bilansowa udziatow. Zmniejszenie odpisdéw w przysztosci bedzie skompensowane odpowiednio zmiang w
pozycji ,,udzialy w wyniku finansowym netto spotek” lub w pozycji ,,rezerwy i odpisy aktualizujgce”.

Kapitat wlasny
Kapitat zakltadowy jest wykazywany w wysoko$ci okre$lonej w statucie Funduszu i zarejestrowanej w

Krajowym Rejestrze Sadowym. Zmiany kapitalu zakladowego reguluja postanowienia Ustawy
0 narodowych funduszach inwestycyjnych, Kodeksu Spotek Handlowych oraz Statutu.
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W przypadku umorzenia czg¢éci akcji warto§¢ umorzonych akcji (wg ceny nabycia) pomniejsza kapitat
zapasowy. W przypadku sprzedazy akcji wilasnych réznica pomigdzy ceng nabycia a ceng sprzedazy
powicksza lub pomniejsza kapitat zapasowy. W przypadku posiadania akcji wtasnych nabytych wg roznych
cen nabycia, rozchdd akcji wlasnych jest wyceniany wg faktycznych cen nabycia pakietow akcji
podlegajacych umorzeniu. Akcje nabyte w celu umorzenia nie podlegaja sprzedazy.

Akcje nabyte w wyniku potaczenia z Supernova Capital zostaty nabyte w drodze sukcesji uniwersalne;j i nie
sa przeznaczone do umorzenia. Rozchéd akcji wlasnych w ramach transakcji ich sprzedazy jest wyceniany
wg cen zakupu tych akcji.

Akcje whasne sa wykazywane w kapitale wlasnym ze znakiem ujemnym.

Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatow odzwierciedla zmiany w kapitale jednostek, wycenionych
metodg praw wiasnosci, ktore nie wptywaja na wynik finansowy tych jednostek.

W momencie sprzedazy spotki wycenianej metodg praw wiasnosci, kapitat z aktualizacji wyceny akcji i
udzialow dotyczacy tej jednostki jest odnoszony na kapitat zapasowy Funduszu.

Kredyty, pozyczki i zobowigzania

Wycena kredytow i pozyczek przedstawia stan zadluzenia na dzien bilansowy. Zobowigzania sg wycenione
w kwocie wymagajacej zaptaty.

Rozliczenia miedzyokresowe kosztow

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

Zbywalnosé sktadnikow portfela inwestycyjnego

Dla celow klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedlug zbywalnosci przyjeto nastepujace

zasady:

e 7 ograniczong zbywalnoscia” - to udzialy i papiery wartosciowe, ktore nie zostaty dopuszczone do
publicznego obrotu, dla ktérych nie istnieje sprawnie dzialajacy rynek wtorny, umozliwiajacy szybka
zamiang sktadnikow portfela inwestycyjnego na gotowke (rynek migdzybankowy) oraz udziaty i papiery
warto$ciowe, ktore majg ograniczenia prawne dotyczace zbywalnosci,

e .z nieograniczong zbywalnoscig” - to papiery wartosciowe, dopuszczone do publicznego obrotu i
znajdujace si¢ w publicznym obrocie mocg decyzji administracyjnych lub z mocy prawa oraz papiery
wartosciowe, ktore nie zostaly dopuszczone do publicznego obrotu, dla ktérych istnieje sprawnie
dzialajacy rynek wtérny, umozliwiajacy szybka zamiang skladnikow portfela inwestycyjnego na
gotowke (rynek miedzybankowy), ktére nie majg istotnych ograniczen prawnych dotyczacych
zbywalnosci,

e _notowane na gietdach”- papiery wartoSciowe notowane na gieldzie lub gietdach,

e _notowane na rynkach pozagietdowych”- papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie
pozagietdowym,

e ,.nienotowane na rynkach regulowanych” - papiery warto§ciowe nie bedgce w obrocie na gietdzie lub w
regulowanym obrocie pozagietdowym.

7. Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia poréwnywalnosci danych

Dane finansowe s3 poréwnywane z analogicznym okresem ubieglego roku.

95



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

Pozostale przychody i koszty operacyjne za I potrocze 2010 r. zostaly powickszone o kwote 264 tys. zt
(rozwigzane odpisy aktualizujgce). Historycznie kwota 264 tys. zI pomniejszyta kwote kosztow zamiast
powiekszy¢ kwote przychodéw. Zmiana miata charakter prezentacyjny, bez wptywu na wynik finansowy
ubieglego okresu.

8. Zestawienie portfela inwestycyjnego

rl:gtz(;)v?/?;: Akcje i Akcjel
Udzialy - . ! udzialy w Dluzne Pozostale
s Y, papiery udziaty w :
mniejszos- . . . pozostalych papiery aktywa Razem
. warto$ciowe i | jednostkach | . L ]
ciowe - . jednostkach | wartosciowe finansowe
instrumenty zaleznych A
fi krajowych
inansowe
Wartos$¢ bilansowa na
poczatek okresu 234 1491 242 894 268 7344 156 388 408 619
a. Zwiekszenia 0 6 959 49187 0 246 2882 59 274
- wyceny 0 88 25140 0 246 0 25474
- nabycia 6871 24 047 0 0 2882 33 800
- polaczenie z innymi 0 0 0 0 0 0 0
spotkami
- pozostate 0 0 0 0 0 0 0
b. Zmniejszenia 0 -6 861 -14 192 0 0 -2 359 -23412
- wyceny 0 0 0 0 0 -2 359 -2 359
- sprzedazy 0 -6 861 -12 203 0 0 0 -19 064
- pofaczenie z innymi 0 0 0 0 0 0 0
spotkami
- pozostate (m.in.
wyodrebnienie warto$ci ) )
firmy dla udziatow w j. 0 0 1989 0 0 0 1989
zaleznych)
Wartos$¢ bilansowa na
(g 234 1589 277 889 268 7590 156 911 444 481

Specyfikacja pozostalych aktywéw finansowych

3089 | certyfikaty inwestycyjne
153 822 | kwota nalezna z tytutu sprzedazy akcji VIS SKA
156 911 | Razem
z nieograniczona zbywalnoscia
Zbywalno$¢ skladnikéw portfela notowane na nienotowane Z ograniczona
inwestycyjnego bywalnosci
yevineg not(i):lvg:cehna rynkach na rynkach Zbywainoseiy
g pozagieldowych | regulowanych
U 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa
warto$é wedtug 0 0 0 6 154
Udzialy ceny nabycia
wiodace ] 0 0 0 0
warto$¢ godziwa
. 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa
s 0 0 0 234
warto$¢ bilansowa
Udzialy ' 08¢ wedlug 0 0 0 8080
mniejszoscio- ceny nabycia
v 234
warto$¢ godziwa 0 0 0 3
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Zbywalno$¢ skladnikéw portfela

z nieograniczona zbywalnoscia

notowane na

nienotowane

Z ograniczona

inwestycyjnego bywalnosci
ycyjneg not?:;/((;l:::hna rynkach na rynkach zbywalnoscia
g pozagieldowych | regulowanych
. 0 0 0 234
warto$¢ rynkowa
s 1589 0 0 0
warto$¢ bilansowa
Pozostale
notowane warto$¢ wedhug 1577 0 0 0
papiery ceny nabycia
wartoSciowe i L, . 1589 0 0 0
instrumenty warto$¢ godziwa
finansowe - 1589 0 0 0
warto$¢ rynkowa
h s 0 0 0 277 889
warto$¢ bilansowa
§é 0 0 0 230 130
Akeje i udzialy E";{;"sgb”;z?;“g
w jednostkach
zaleznych warto$¢ godziwa 0 0 0 277 889
” 0 0 0 277 889
warto$¢ rynkowa
h s 0 0 0 0
wartos$¢ bilansowa
AKkcje i udzialy | wartos¢ wedlug 0 0 0 0
w jednostkach | ceny nabycia
wspol- - . 0 0 0 0
zaleznych warto$¢ godziwa
” 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa
h 0 0 0 268
wartos$¢ bilansowa
Akcje i udzialy | warto$¢ wedtug 0 0 0 741
w pozostalych | ceny nabycia
jednostkach - - 0 0 0 268
krajowych | wartos¢ godziwa
warto$¢ rynkowa 0 0 0 268
h 0 0 0 7590
wartos$¢ bilansowa
Dhuz warto$¢ wedtug 0 0 0 6848
uzne ceny nabycia
papiery
warto$ciowe | . godziwa 0 0 0 7590
. 0 0 0 7590
warto$¢ rynkowa
U 0 0 0 156 911
warto$¢ bilansowa
Pozostal wartos¢ wedtug 0 0 0 184 857
ozostale | cony nabycia
aktywa
finansowe | wartogé godziwa 0 0 0 156 911
” 0 0 0 156 911
warto$¢ rynkowa
warto$¢ bilansowa 1589 0 0 442 892
warto$¢ wedlug
RAZEM ceny nabycia 1577 0 0 436 810
warto$¢ godziwa 1589 0 0 442 892
warto$¢ rynkowa 1589 0 0 442 892
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Udzial w ogélnej

Nieoplacona przez

Otrzymane lub

UDZIALY MNIEJSZOSCIOWE Przedmiot Wartos¢ Procent posiadanego liczbie glos6w na emitenta warto§¢ nalezne dywidend,
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem Siedziba . . s bilansowa kapitalu s . Ay R yw Y
. dzialalnoS$ci . . . walnym akcji/udzialéw w (inne udzialy w
formy prawnej akcji/udzialow zakladowego - -
zgromadzeniu jednostce zyskach)
1 LENKO SA Bielsko-Biata produkcja tkanin 234 1,12 1,12
Huta Szkta Artystycznego SA .
2 (dawna nazwa Huta Szkta Dabrowa Goérnicza pros(tigﬁ)qzsikia 0 3,16 3,16
Gospodarczego Zabkowice SA) wee
produkcja mebli,
3 Bialskie Fabryki Mebli SA Biata Podlaska artykutow ze stomy, 0 0,67 0,67
korka
o . budowa
Przedsigbiorstwo Budownictwa . R ..
4 Elektroenergetycznego ELBUD SA Poznan modeml;aqg stacji 0 3,86 3,86
zasilania
5 | IZOLACJA NIDZICA SA Nidzica materialy 0 0,34 0,34
termoizolacyjne
MODUS Przedsigbiorstwo . ..
6 Odzicsowe SA Bydgoszcz produkcja odziezy 0 4,34 4,34
Myszkowskie Zaktady X przemyst
! Metalurgiczne MYSTAL SA* Myszkow elektromaszynowy 0 579 579
Lo ) wykonawstwo robot
8 Przedsigbiorstwo Remontowo Rybnik budowlanych i 0 5,79 5,79
Budowlane SA Y
montaz
Tomaszowskie Przedsigbiorstwo . . | ustugi budowlano-
9 | Budowlane TOMBUD SA* Tomaszow Lubelski montazowe 0 5719 5719
10 | Zamojskie Fabryki Mebli SA* Zamosé produkcja mebli 0 5,79 5,79
Bielskie Przedsigbiorstwo Instalacji . T wykonanie instalacji
1 Sanitarnych BEPIS SA* Bielsko-Biala hydraulicznych 0 579 579
remonty maszyn dla
12 | BEZETEN SA* Bytom przemystu 0 42,64 42,64
wydobywczego
Tarnobrzeskie Przedsigbiorstwo budownictwo ogdlne
13| Budownictwa TARBUD SA Tarmobrzeg i przemystowe 0 2529 2529
Slgskie Zaktady Lin i Drutu o
14 LINODRUT SA Zabrze liny i wyroby z drutu 0 3,86 3,86
_— maszyny dla
Fabryka Maszyn Gornictwa A
15 Zgorzelec gornictwa wegla 0 38,79 38,79
Odkrywkowego FAMAGO SA brunatnego
produkcja
Zaktady Naprawcze Taboru - lokomotyw
16 Kolejowego w Olesnicy SA Olesnica kolejowych i 0 1.93 193
tramwajowych
17 | Zaklady Migsne w Chojnicach SA Chojnice prOdL\JRl/(gcjﬁi;m@S ! 0 5,79 5,79

98



Grupa Kapitalowa Black Lion NFI S.A.
Informacja dodatkowa do Skrdoconego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 czerwca 2011 r. / za okres 6 miesiecy 2011 r.

Udzial w ogélnej

Nieoplacona przez

Otrzymane lub

UDZIALY MNIEJSZOSCIOWE Przedmiot Wartos¢ Procent posiadanego liczbie glos6w na emitenta warto§¢ nalezne dywidend,
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem Siedziba . ‘o bilansowa kapitalu & PPy, . v Y
. dzialalnoS$ci . . . walnym akcji/udzialéw w (inne udzialy w
formy prawnej akcji/udzialow zakladowego - -
zgromadzeniu jednostce zyskach)
18 | Fabryka Porcelitu TULOWICE SA Tulowice produkcja porcelitu 0 4,02 4,02
e e projektowanie i
Przedsigbiorstwo Robot Gorniczych - - B}
19 w Gliwicach SA Gliwice Wykogyvx./anle robot 0 579 579
gorniczych
20 | Zaklady Migsne w Nakle SA* Nakto n. Notecig | przetworstwo migsne 0 5,79 5,79
21 | Zyratex SA Zyrardow produkeja przedzin 0 5,79 5,79
technicznych
Przedsigbiorstwo Przemystu . . .
22 Migsnego w Legnicy SA Legnica przetworstwo migsne 0 1,93 1,93
Przedsigbiorstwo Przemystu mrozona zywnos¢,
23| Chiodniczego FRIGPOL SA Opole lody 0 0,94 0,94
24 Pilskie Przequlnorstwo Przemystu Zlotbw cigcie i heblowanie 0 5,79 5,79
Drzewnego SA drewna
25 | CHEMOMONTAZ SA Pionki budownictwo 0 1,51 1,51
26 | Zaktady Miesne SA* Kielce przetwory migsno- 0 3,86 3,86
thiszczowe
27 TORMIES Pr'zedsmblorstwo Toruf przetworstwo 0 092 092
Przemyslu Migsnego SA migsne, wedliny
przetworstwo,
28 Zaktady Miesne w Krakowie SA Krakow konserwowanie 0 16 16
migsa
Zaktady Urzadzen Przemyslowych maszyny ogélnego
29 SA Nysa przeznaczenia 0 12,65 12,65
- rodukcja maszyn
Fabryka Maszyn Rolniczych P . :
30 FAMAROL SA Shupsk dla rglmctwa i 0 5,01 5,01
le$nictwa
Kielecka Centrala Materiatow . handel materiatami
31 Budowlanych SA* Kielce budowlanymi 0 0.53 0.53
Katowickie Przedsiebiorstwo . produkcja
32 Instalacji Sanitarnych SA* Katowice wymiennikéw ciepta 0 579 579
Przedsigbiorstwo Przemystu - przetworstwo rolno-
3 Zbozowo-Mtynarskiego PZZ SA Sierpc zbozowe, Spozywcze 0 579 579
34 | Fabryka Dywanow KOWARY SA Kowary produkcja predzy | 0 061 061
ywandw
35 | Ztotoryjskie Zaktady Obuwia SA Zlotoryja produkcja obuwia 0 5,79 5,79
Produkcja
36 | POLNAM SA pozostatych 0 3,86 3,86
wyrobow
wiokienniczych
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Udzial w ogélnej

Nieoplacona przez

Otrzymane lub

UDZIALY MNIEJSZOSCIOWE Przedmiot Wartos¢ Procent posiadanego liczbie glos6w na emitenta warto§¢ nalezne dywidend,
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem Siedziba . . s bilansowa kapitalu gi . Ay R yw Y
form . dzialalnoS$ci Keii/udzial Klad walnym akc]_l/udzmloww (inne udzialy w
y prawnej akcji/udzialéw zakladowego
zgromadzeniu jednostce zyskach)
produkcja
37 | WZWP SA Wroctaw papierowych 0 024 024 0 0
artykutow
piSmiennych
produkcja
, lokomotyw
38 | ZNTKSA Luban Kolejowych i taboru 0 3,86 3,86 0 0
kolejowego
39 | BYFUCH SA Bydgoszcz Produkeja urzadzen 0 5,35 5,35 0 0
chiodniczych
40 DOLPIMA SA Wroctaw 0 1,93 1,93 0 0
41 | ZNTK SA Poznat produkcja wagonéw 0 0 0 0 0
towarowych
produkcja wyrobow z
42 | PREFABET SA Kluczbork betonu dla 0 0 0 0 0
budownictwa
43 PPM SA Miawa przetworstwo migsne 0 3,86 3,86 0 0
44 PZZ SA Szamotuty przetworstwo zboz 0 3,86 3,86 0 0
produkcja
odlewnicza zeliwa,
45 | OZSA Kutno produkcja energii 0 3,86 3,86 0 0
cieplnej, dziatalnos¢
handlowa
Produkcja oraz ustugi
46 | RPRISA Radom w zakresie 0 193 193 0 0
budownictwa, handel
hurtowy i detaliczny.
produkcja
47 OWINTAR SA Tarndéw jabtecznika i innych 0 1,93 1,93 0 0
win owocowych
48 ZNTK Stargard Szczecinski S.A. Szczecin 0 33,33 33,33 0 0
49 SK'EJO\Ne Towarzystwo Finansowe Gdafsk 0 18.33 18.33 0 0
50 | FLID Linodrut Sp. z 0.0.* Bytom 0 8,33 8,33 0 0
51 | FLID Linodrut Sp. z 0.0.* Zabrze 0 8,34 8,34 0 0
RAZEM 234
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Pozostale akcje i udzialy
Nazwa jednosti ze ) ) Wartosé P_rocent I.szl:cll w ogolne] Nle?placona przez Otrzyman(? lub
- Lo Przedmiot Liczba - posiadanego | liczbie gloséw na emitenta warto§¢ nalezne dywidendy
wskazaniem formy Siedziba . . e " A bilansowa R .. s . .
rawnei dzialalnoSci akcji/udzialow akeii/udzialéw kapitalu walnym akcji/udzialow w (inne udzialy w
P 1 1 zakladowego zgromadzeniu jednostce zyskach)
Laki Konstancinskie Sp. z Kor)stancm - gpspodarowgme _ 254 160 4.24% 4.24% 0
0.0. Jeziorna nieruchomosciami
Miedzyrzecze Sp. z 0.0. Konstancin - | gospodarowanie 156 83 4,24% 4.24% 0
Jeziorna nieruchomosciami
Bytom SA Bytom produkcja odziezy 681 070 906 0
Orzel Bialy SA Bytom recykling zuzytych 30000 675 0
akumulatorow
Prima Moda SA Wroclaw | Produkcja i handel 1194 8
detaliczny
dziatalno$¢
AMBL SKA SKA Warszawa finansowo- 24 900 25 49,00% 49,00% 0
inwestycyjna
ST Group SA Wroclaw | Informatykai 45000 0 0,49% 0,49% 0
telekomunikacja
Akcje i udzialy, razem 1857
UDZIALY s . A Nieoplacona Otrzymane lub
WIODACE . : Wartosc Korek,te} Wartos¢ Warto$¢ rynkowa P_rocent I.Jle?l W ogolne] przez emitenta nalezne
. . - Przedmiot Liczba ksiggowa warto$ci . A posiadanego liczbie gloséw na x : .
Lp. | Nazwa jednostki Siedziba dziatalnosci Keii/udzialé Keii/udzials Ksi . bilansowa (dla spotek Kapital walnym warto$§é dywidendy (inne
ze wskazaniem alalnose axquudziaiow axgrudzia ow siegowey akcji/udzialéw notowanych) apitatu ym akcji/udzialow udzialy w
. przed korekta akeji/udzialéw zakladowego zgromadzeniu .
formy prawnej w jednostce zyskach)
Zaklady produkcja
1. Naprawcze w Rybnik maszyn dla 352 110 6154 6 154 0 0 33 33 0 0
upadtosci S.A. gornictwa
Razem 352 110 6 154 6154 0 0 33 33 0 0
Spotki w upadtosci nie przekazuja Funduszowi swoich sprawozdan finansowych.
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Dluzne papiery wartoSciowe

; Wartos$¢ Nalei_ne o
Emitent NF serii Termin Wartos¢ historyczna (w odset.kl,na Aktuallz'a(.:Ja Wartos¢
wykupu nominalna cenie nabycia) _ dzien wartoS$ci bilansowa
bilansowy
Fabryka PZO Sp. z 0.0. (1) ;’?'1'9“’3 SeriiA |\ 5011-12-31 6200 6 200 1390 0 7590
Przedsigbiorstwo .
ZboZovSo-M%ynarskie ;%r(')a B odnr1do 2002-08-30 1000 737 128 -865 0
Sp. z 0.0. w upadlosci
Razem 7590
9. Wartos¢ firmy
WARTOSC FIRMY Z WYCENY 30.06.2011 r. 31.12.2010. 30.06.2010 .
a) akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych i
wspotzaleznych 11 862 13077 24 787
b) akcji i udzialow w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0
Wartos$¢ firmy z wyceny, razem 11 862 13077 24 787
ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY Z WYCENY 30.06.2011r. 31.12.2010rr. 30.06.2010 r.
a) akcji i udziatlow w jednostkach zaleznych i
wspotzaleznych
- stan na poczatek okresu 13077 38 627 38 627
- Zwiekszenia 1989 2655 750
- wartos¢ firmy z tyt. nabycia udzialow w Browarze
Gontyniec yeut g 1758 0 0
- warto$¢ firmy z tyt. nabycia udzialow w Scanmed 232 0 0
Multimedis
- warto$¢ firmy z tyt. nabycia udziatlow w Fashion 0 753 0
Group
- warto$¢ firmy z tyt. nabycia udzialow w Next Media 0 1900 750
- pozostale zwigkszenia 0 2 0
- Zmniejszenia -3 204 -28 205 -14 590
- odpis wartosci firmy z wyceny dla VIS SKA 0 -10 890 -1554
- odpis wartoéci firmy z wyceny dla Scanmed -3 054 -6 109 -3 055
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Kolbet 0 -9 981 -9 981
- odpis wartoéci firmy z wyceny dla Next Media -75 -1225 0
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Fashion Group -75 0 0
- stan na koniec okresu 11 862 13077 24 787
b) akcji i udzialéow w jednostkach stowarzyszonych
- stan na poczatek okresu 0 0 0
- zwigkszenia 0 0 0
- nabycie spotek stowarzyszonych 0 0 0
- Zmniejszenia 0 0 0
- odpisy warto$ci firmy 0 0 0
- stan na koniec okresu 0 0 0
o R e Z WYCENY DLA 3006.2011r. | 31.122010r. | 30.06.2010r.
VIS Investment Sp. z 0.0. SKA 0 0 9 336
Scanmed SA 8594 11 648 14 701
Next Media Sp. z 0.0. 600 675 750
Fashion Group Sp. z 0.0. 679 753 0
Browar Gontyniec Sp. z 0.0. 1758 0 0
Scanmed Multimedis SA 232 0 0
Pozostale 0 1 0
Wartos$¢ firmy z wyceny, razem 11 862 13077 24 787
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Rozliczenie nabycia kontroli nad j. zaleznymi nabytymi przez Fundusz jako jednostke

Z punktu widzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Fundusz nabyt kontrolg nad spotkami: Browar
Gontyniec i Scanmed Multimedis. Z punktu widzenia sprawozdania skonsolidowanego Funduszu nabyt
kontrolg tylko nad Browarem Gontyniec, gdyz spotka Scanmed Multimedis byta wczes$niej w strukturze GK
BL NFI (byta spotkg posrednio zalezng).

GK Scanmed Multimedis

Cena 16 860
% kapitatu wlasnego GK Scanmed Multimedis nalezny BL NFI na 30.06.2011 r. 16 627
Wartos¢ firmy 233

Browar Gontyniec

Cena 6 001
% kapitatu wlasnego Browaru Gontyniec nalezny BL NFI na 30.06.2011 r. 4 243
Wartos¢ firmy 1758

10. Pozyczki udzielone

Saldo na dzien
Specyfikacja pozyczek udzielonych na 30.06.2011 r. KWO;i;ydczzlﬁiloneJ proscteonptiwa Termin splaty ZEEZ?;IZZC??
wartosci

Soho Factory 750 7,17 31-12-2011 945
Soho Factory 700 7,68 31-12-2011 890
Soho Factory 600 7,53 31-12-2011 753
Soho Factory 325 8,16 31-12-2011 410
Soho Factory 280 8,18 31-12-2011 351
Soho Factory 600 8,33 31-12-2011 752
Cracovia Property 1830 7,72 31-12-2011 1386
Cracovia Property 70 59 31-12-2011 80
CT Zuraw 100 8,44 31-12-2011 111
CT Zuraw 115 8,44 31-12-2011 127
Cracovia Property 180 8,41 31-12-2011 199
Next Media 600 7,63 31-12-2011 656
Cracovia Property 100 8,26 31-12-2011 110
Next Media 500 7,62 31-12-2011 535
CT Zuraw 85 8,26 31-12-2011 93
Fellow 5000 7,75 31-12-2011 5438
Scanmed 12 000 5,65 30-09-2011 12 844
CT Zuraw 700 8,25 31-12-2011 758
Think Thank 1200 5,64 31-12-2011 1246
CT Zuraw 1088 8,23 31-12-2011 1167
Cracovia Property 100 8,25 31-12-2011 107
CT Zuraw 704 8,26 31-12-2011 748
CT Zuraw 100 8,27 31-12-2011 106
Dom Ksigzki 2500 9,89 31-03-2010 0
CT Zuraw 100 8,5 31-12-2011 103
Cracovia Property 50 8,55 31-12-2011 51
Cracovia Property 50 8,57 31-12-2011 51
CT Zuraw 200 8,67 30-06-2012 203
Cracovia Property 150 8,66 31-12-2011 152
Cracovia Property 280 8,76 31-12-2011 282
Scanmed 500 10,45 30-09-2011 502
Browar Gontyniec 1500 12 30-06-2012 1514
Browar Gontyniec 500 12 31-12-2011 513
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Saldo na dzien
Specyfikacja pozyczek udzielonych na 30.06.2011 r. Kwo;i;y(izzlgonej proscteonazwa Termin splaty tg:(at[]:;;’gc?io
wartoS$ci

Browar Gontyniec 500 12 31-12-2011 512
Fellow 15500 10,05 31-12-2011 15 500
Soho Factory 13 000 10,05 31-12-2011 13 000
4Sync Solutions 200 9,45 30-06-2011 202
PozyczKi udzielone, razem 62 397

Saldo pozyczek na dzien bilansowy obejmuje kapitat i odsetki po pomniejszeniu o odpisy aktualizujace

wartos$¢ pozyczek.

11. Pozyczki zaciagniete

q o el q Saldo na dzien
Specyfikacja pozyczek zaciagnietych na 30.06.2011 r. | Termin splaty bilansowy
Pozyczka z dnia 22.12.2006 r. zaciagni¢ta od PZO 1o
Investments Sp. Z0.0. 31-12-2011 13988
PozyczKi zaciagniete, razem 13988
Saldo pozyczek na dzien bilansowy obejmuje kapitat i odsetki.
12. Kapitaly wlasne
30.06.2011 r. 31.12.2010r. 30.06.2010 r.
KAPITAL PODSTAWOWY
12 033 12 033 12 033
KAPITAL ZAPASOWY 30.06.2011 r. 31.12.2010r. 30.06.2010 r.
a) kapitat utworzony ustawowo 295 823 295823 295 823
b) korekta warto$ci akcji i udziatlow wniesionych do funduszu 99 127 99127 99 127
c) kapitat zapasowy z tytutu nadwyzki ceny emisyjnej akcji ponad 366 558 366558 366 558
warto$¢ nominalng
d) inny (wg rodzaju) -258 065 -258065 -258 682
Kapital zapasowy, razem 503 443 503 443 502 825
Stan akcji wlasnych na 30.06.2011 r.
Liczba akcji Cena za jedna akcje Warto$¢ w zi
1877614 10,04 18 851 245
2 070 000 20,00 41 400 000
795692 20,00 15913 840
16 151 748 2,30 37 149 020
1 11,71 11,71
20 895 055 razem 113314 117
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13. Wybrane pozycje jednostkowego rachunku zyskow i strat

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

6 miesi¢cy 2011 r.

6 miesi¢cy 2010 r.

- rozwigzane rezerwy na straty 0 0
- rozwigzane odpisy aktualizujace 0 264
- przychody z tytutu refaktur 55 41
- pozostate przychody 50 53
Pozostale przychody operacyjne, razem 105 358

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

6 miesi¢cy 2011 r.

6 miesi¢cy 2010 r.

- utworzone rezerwy na straty 0 -424
- utworzone odpisy aktualizujace -207 -100
- koszty podlegajace refakturowaniu -55 -41
- pozostate koszty -26 -97
Pozostale koszty operacyjne, razem -288 -662

REZERWY 1 ODPISY AKTUALIZUJACE

6 miesiecy 2011 r.

6 miesiecy 2010 r.

- odpis aktualizujacy kwote nalezng z tytutu sprzedazy akcji VIS

-2 163 0
SKA
- odpis wartoéci firmy z wyceny dla Scanmed -3055 -3 055
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Kolbet 0 -9981
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Next Media -75 0
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Fashion Group -75 0
- odpis wartosci firmy z wyceny dla VIS Investments Sp. z 0.0. 0 1554
SKA
- odpis aktualizujacy warto$¢ pozyczek -999 0
Rezerwy i odpisy aktualizujace, razem -6 367 -14 590

14. Zrealizowany i niezrealizowany zysk (strata) netto

ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH

6 miesi¢cy 2011 r.

6 miesiecy 2010 .

a) zrealizowany zysk

-76 085

49184

Zrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych, razem

-76 085

49 184

NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT
UBIEGLYCH

6 miesiecy 2011 r.

6 miesiecy 2010 r.

a) niezrealizowana strata

82 445

-45 666

Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych, razem

82 445

-45 666

ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO

6 miesiecy 2011 r.

6 miesiecy 2010 r.

a) zrealizowany zysk 7437 1094
b) zrealizowana strata -18 271 -43 437
Zrealizowany zysk (strata) netto, razem -10 834 -42 343

NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO

6 miesiecy 2011 r.

6 miesiecy 2010 r.

a) niezrealizowany zysk 28 261 49 022
b) niezrealizowana strata -3033 -1892
Niezrealizowany zysk (strata) netto, razem 25 228 47 130
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15. Zysk / strata z inwestycji i wyceny

ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.

a) zrealizowane zyski z inwestycji 4 825 9592
b) zrealizowane straty z inwestycji 0 -28 973
Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji, razem 4 825 -19 381

6 miesiecy 2011 r.
ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI Zrealizowane zyski | Zrealizowane straty
Z inwestycji Z inwestycji

Udzialy mniejszo$ciowe 0 0
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 4 657 0
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych 168 0
Pozostate papiery wartosciowe 0 0
Razem 4 825 0
NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY 6 miesiecy 2011 r. 6 miesiecy 2010 r.

a) niezrealizowane zyski z wyceny 88 0
b) niezrealizowane straty z wyceny 0 -120
Niezrealizowane zyskKi (straty) z wyceny, razem 88 -120

NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY

6 miesiecy 2011 r.

Niezrealizowane zyskKi

Niezrealizowane

Z wyceny straty z wyceny
Udzialy mniejszo$ciowe 0 0
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 0 0
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych 88 0
Pozostale papiery warto§ciowe 0 0
Razem 88 0
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Zatwierdzenie Skréconego Srédrocznego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Skrocone Srodroczne Sprawozdanie Finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad
Funduszu jako jednostki dominujacej w dniu 30 sierpnia 2011 r.

Podpisy Zarzadu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis
30 sierpnia 2011 r. Rafat Bauer Prezes Zarzadu
30 sierpnia 2011 r. Mariusz Omiecinski Cztonek Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

30 sierpnia 2011 r. Elzbieta Rosinska Glowna Ksiggowa

Podpis osoby, ktéra sporzadzila sprawozdanie finansowe

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

30 sierpnia 2011 r. Elzbieta Rosinska Glowna Ksiggowa
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