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

Raport kwartalny SAF- QSr 3/2011

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

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

(dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)

2011-11-14

(data przekazania)

Za 3 kwartaty roku obrotowego 2011 obejmujacy okres od 2011-01-01 do 2011-09-30

Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

(petna nazwa i numer funduszu)

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

(ulica)  (numer)

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

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

WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA

FINANSOWEGO

w tys. zt w tys. EUR
WYBRANE DANE 30.09..2(?11 r. 31.12..20.10 r. 30.09..20.10 r. 30.09..2911 r. 31.12..20.10 r. 30.09..20.10 r.
FINANSOWE 9 miesiecy 12 miesiecy 9 miesiecy 9 miesiecy 12 miesiecy 9 miesiecy
zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych
30.09.2011 r. 31.12.2010 . 30.09.2010r. 30.09.2011 r. 31.12.2010 . 30.09.2010 r.
Przychody z inwestycji 50 209 100 256 31874 12 424 25037 7 963
Pozostate przychody i zyski 72 058 83 053 60 477 17830 20 741 15 109
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -16 570 -37 830 -10941 -4100 -9 447 -2733
Pozostale koszty i straty -86 704 -101 367 -68 327 -21454 -25314 -17 070
operacyjne
Zysk/ (strata) z dziafalnosci 18993 44112 13083 4700 11016 3269
operacyjnej
Przychody finansowe 1901 1373 1048 470 343 262
Koszty finansowe -11 900 -8 615 -6 392 -2 945 -2151 -1597
Zysk/(strata) przed
opodatkowaniem 8 994 36 870 7739 2226 9207 1933
Zyskl(strata) za okresz 2757 54 304 37 367 682 13561 9335
dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/(strata) za okres z
dziatalnosci kontynuowanej, 7 200 50 209 38 614 1782 12539 9647
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Przeptywy pienigZne netto z -16 166 -18 348 -9 355 -4000 -4582 -2337
dziatalno$ci operacyjnej
Przeptywy pienigZne netto z -13 048 -4.248 12623 -3229 -1061 3154
dziatalnoéci inwestycyjnej
Przeptywy pienigZne netto z -22 700 84 702 25 980 -5 617 21152 6 491
dziatalno$ci finansowej
Aktywa trwate 480778 398 302 327 817 108 990 100 574 82 221
Aktywa obrotowe 201 846 254 056 243778 45 758 64 151 61 143
Kapitat wlasny przypadajacy na 435 252 428075 411 240 98 670 108 092 103 145
akcjonariuszy Funduszu
Udziaty niesprawujace kontroli 16 038 16 845 13 352 3636 4 253 3349
Zobowiazania dlugoterminowe 179 432 154 970 96 591 40676 39131 24 226
Zobowigzania krotkoterminowe 51902 52 468 50 412 11 766 13 248 12 644
Wartos¢ ksiggowa na jedng 4,38 431 4,24 0,99 1,09 1,06
akcje (w zh.)
Zysk (strata) za okres na 0,07 0,54 0,42 0,02 0,13 0,10
jedna akcje zwykta (w zt.)
Zysk (strata) calkowita na 0,07 0,53 0,41 0,02 0,13 0,10
jedna akcje zwykta (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 91 966 617 99 433 650 93 273 376 91 966 617

Wartos¢ ksiggowa na jedna akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez Fundusz. Liczba wynosita 99
433 650 na dziefi 30.09.2011 r. i 96 933 650 na dzien 30.09.2010 r. Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do $redniej wazonej liczby
akcji zwyktych w okresie, pomniejszonej o akcje whasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 99 433 650 za okres od 01.01.2011 r. do 30.09.2011 r. i
91 966 617 za okres od 01.01.2010 r. do 30.09.2010 r.
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Poszczegodlne pozycje zostaty wyrazone w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ 30.09.2011 . 31.12.2010r. 30.09.2010T.

A Aktywa trwale 480 778 398 302 327 817
Al Rzeczowe aktywa trwate 61734 44 243 44 483
A2 Warto$¢ firmy 32 884 31121 30 368
A3 Inne warto$ci niematerialne 2 689 1453 1557
A4 Inwestycje w nieruchomosci 371981 316 346 246 256
A5 A_kCJe i udz_laly w Jednosf[kach zaleznych 0 0 51

niepodlegajacych konsolidacji
A6 Akcje i udziaty w jed,ngstkach wycenianych 1172 468 750
metoda praw wtasnosci
A7 Pozost.ale dhlugoterminowe aktywa finansowe, 4 644 19241 1921
w tym:
A71 - aktywa flpgnsowe utrzymywane do terminu 0 0 0
zapadalnosci
AT.2 - pozyczki udzielone 281 586 506
A7.3 - inne diugoterminowe aktywa finansowe 4 363 655 715
A8 Nalezno$ci dtugoterminowe 0 0 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku 5384 3393 3095
dochodowego
A.10 Pozostate aktywa trwale 290 37 36

B Aktywa obrotowe 201 846 254 056 243778
B.1 Zapasy 4 816 2101 1484
B.2 Naleznosci handlowe 15 376 6 434 6 169
B.3 Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego od 221 110 172

0s6b prawnych
B.4 Pozostale nalezno$ci 6 662 4771 185568
B.5 Krotkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 157 553 160 037 2548
B.5.1 - akt)_/wa_ ﬁnansowe_wy_ceniane w wartosci 1212 1491 1354
godziwej przez wynik finansowy
B.5.2 - aktywa fir,1ansowe utrzymywane do terminu 0 0 0
zapadalnosci
B.5.3 - udzielone pozyczki 2941 2273 931
B.5.4 - aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 153 400 156 273 263
B.6 Rozliczenia miedzyokresowe 1993 1332 1424
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 15 225 79271 46 413
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 0 0 0
B.9 Pozostale aktywa obrotowe 0 0 0
A+B Suma aktywow 682 624 652 358 571595
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Skrécone Sprawozdanie Finansowe

SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ 30.09.2011r. sL12.2010r. 30.09.2010r.
c  |Kapital wlasny przypadajacy 435252 428 075 411 240
akcjonariuszom Funduszu
C1 Kapital zaktadowy 12 033 12 033 12033
C.2 Pozostate kapitaly 338 591 309 277 304 038
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: 84 628 106 765 95 169
C31 - zysk/(strata) z lat ubiegtych 77428 56 556 56 555
C.3.2 - zysk/(strata) netto biezacego okresu 7 200 50 209 38614
D Udzialy niesprawujace kontroli 16 038 16 845 13 352
C+D Razem kapital wlasny 451 290 444 920 424 592
E Zobowiazania dlugoterminowe 179 432 154 970 96 591
E.l Kredyty i pozyczki 5062 39 336 41 665
E2 Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku 29 356 14 564 2264
dochodowego
E.3 Pozostate rezerwy dhlugoterminowe 297 401 346
E4 Pozostale zobowigzania dlugoterminowe i 151717 100 669 52316
inne pasywa
F Zobowiazania krétkoterminowe 51902 52 468 50 412
F.1 Zobowiazania handlowe 18 776 10 537 8 395
£ Zobowlqzama z tytutu podatku dochodowego 285 207 0
od 0s6b prawnych
F.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 11 029 11106 21270
F.4 Rezerwy na zobowigzania krotkoterminowe 622 4 045 3693
F.5 Kredyty i pozyczki 15728 23 646 16 785
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 5 462 2927 269
Zobowigzania zwigzane z aktywami
F.7 . - 0 0 0
przeznaczonymi do zbycia
E+F Razem zobowiazania 231334 | 207 438 I 147 003
C+D+E+F | Suma pasywéw 682 624 | 652 358 | 571595
Warto$¢ ksiggowa 435 252 428 075 411 240
Liczba akc1.| funduszu, pomniejszona o akcje 99 433 650 99 433 650 96 933 650
wlasne posiadane przez Fundusz
Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt.) 4,38 4,31 4,24
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z. |, leme | W ROE0, | CEe | RO,
CALKOWITYCH DOCHODOW 3009.2011r. | 3009.2011r. | 3009.2010r. | 30.09.2010r.
Dzialalnosé¢ kontynuowana
Przychody i zyski, w tym: 44 645 122 267 33 605 92 351
A Przychody i zyski z inwestycji 14 028 50 209 8714 31874
Al Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0 1070 6576
Udzial w zysku jednostek stowarzyszonych i
A2 wspolnych przedsigwzig¢ rozliczanych zgodnie z 288 704 0 0
metoda praw wlasnos$ci
Zyski ze sprzedazy pozostalych aktywow
A3 ﬁzansowyléh yP yeh akiyw 33 201 0 134
Zysk z wyceny aktywow finansowych
A4 wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik -156 0 111 111
finansowy
A5 Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 13 863 49 304 7533 25053
A6 Pozostate przychody i zyski z inwestycji 0 0 0 0
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 30617 72 058 24 891 60 477
B.1 Przychody ze sprzedazy towardw i materiatow 3015 3015 27 27
B.2 Przychody ze sprzedazy produktéw i ushug 24 384 64 042 16 055 47904
B.3 Pozostate przychody i zyski operacyjne 3218 5001 8809 12 546
A+B Przychody netto razem 44 645 122 267 33605 92351
Koszty i straty, w tym: -38 696 -103 274 -26 669 -79 268
C Koszty i straty z inwestycji -6 121 -16 570 -5125 -10 941
Cl1 Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0 0 0
Udzial w stracie jednostek stowarzyszonych i
C.2 wspolnych przedsigwzig¢ rozliczanych zgodnie z 0 0 0 0
metoda praw wlasno$ci
c3 ?i:]r;;e; g\c,ev;;é;zedaZy pozostatych aktywow 0 0 0 0
Strata z wyceny aktywow finansowych
Cc4 wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik -256 -324 -205 -325
finansowy
C5 Strata z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 0 0 0 0
C.6 Pozostate koszty i straty z inwestycji -1823 -4 183 -51 -151
c7 Koszty op.eracyjne zwigzane z dziatalnoscig 4042 11 068 3792 9645
Inwestycyjna, w tym:
Cc71 - zuzycie materiatow i energii -1 -5 -2 -7
C.7.2 - ustugi obce -3 492 -9412 -3 100 -7 907
c73 - wynagrgd,zenia i Swiadczenia na rzecz 230 -762 950 -800
pracownikow
C74 - podatki i oplaty -228 -564 -218 -515
C.75 - amortyzacja -1 -4 -1 -11
C.7.6 - pozostate koszty dziatalnosci -90 -321 -151 -405
(OX:] Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci 0 -995 -1 147 -820
D Pozostale koszty i straty operacyjne -32 575 -86 704 -21 544 -68 327
D1 Kgs;ty operaqyjne zwigzane z dzialalno$cia inng .31 352 -84 580 21541 63931
niz inwestycyjna, w tym:
D.11 - koszt wiasny sprzedazy towarow i materiatow -2321 -2321 0 0
D.1.2 - zuzycie materialow i energii -4 791 -12 298 -2 845 -8 935
D.1.3 - ustugi obce -11 043 -32 952 -8 705 -26 045
D14 - wynagrf)c{zenia i Swiadczenia na rzecz 8309 7999 20944
pracownikow -24 887
D.1.5 - podatki i oplaty -1 696 -3852 -624 -2179
D.1.6 - amortyzacja -2 096 -5713 -1 670 -4 556
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIEZ | -y iBite | PRCERR | 0| p ot
CALKOWITYCH DOCHODOW 3009.2011r. | 3009.2011r. | 3009.2010r. | 30.09.2010r.
D.1.7 - pozostate koszty dziatalnosci -1 096 -2 557 -475 -1272
D.2 fOIrdrﬁ;sy z tytulu trwalej utraty warto$ci "warto$ci 0 0 0 6029
D3 Pozos:ca?e odpisy aktualizujace z tytutu utraty 200 106 155 3757
wartosci
D.4 Pozostate koszty i straty operacyjne -1 423 -2230 -158 -2124
E:é E-)B_ Zysk/ (strata) z dzialalnoSci operacyjnej 5949 18 993 6 936 13083
F Przychody finansowe 474 1901 379 1048
F.1 Przychody finansowe z dziatalnos$ci inwestycyjnej 431 1852 345 971
F.2 Przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 43 49 34 77
G Koszty finansowe -4 296 -11 900 -1 860 -6 392
G.1 Koszty finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej -3 969 -10 910 -1621 -5920
G.2 Koszty finansowe z pozostalej dziatalnosci -327 -990 -239 -472
H=E+F-G | Zysk/(strata) przed opodatkowaniem 2127 8994 5455 7739
J Podatek dochodowy -283 -6 237 -1 665 29 628
J.1 - czeg$¢ biezgca -254 -415 -15 -127
J.2 - czgs¢ odroczona -29 -5 822 -1 650 29 755
K=H-J Zysk/(strata) za okres z dzialalno$ci 1844 2757 3790 37 367
kontynuowanej
Dzialalnosé¢ zaniechana
L Zys_k/(strate_t) netto za okres z dziatalnosci 0 0 0 0
zaniechanej
M =K+L | ZYSK/(STRATA) ZA OKRES 1844 2757 3790 37 367
N Udzialy niesprawujace kontroli -185 -4 443 620 -1247
ZYSK/(STRATA) ZA OKRES
M-N PRZYPADAJACY NA AKCJONARIUSZY 2029 7200 3170 38614
FUNDUSZU
Pozostaly zysk/(strata) catkowita
Pozostate zmiany 0 -23 0 -555
Podatek od pozycji pozostatego zysku catkowitego 0 0 0 0
Pozostaly zysl_(/(strata) calkowita po 0 23 0 555
opodatkowaniu
ZYSK/(STRATA) CALKOWITA 1844 2734 3790 36 812
Zysk/(strata) za okres przypadajaca na: 1844 2757 3790 37 367
- wlascicieli jednostki dominujace;j 2029 7200 3170 38614
- udzialowcow niesprawujacych kontroli -185 -4 443 620 -1247
Zysk/(strata) calkowita przypadajaca na: 1844 2734 3790 36 812
- wlascicieli jednostki dominujacej 2029 7177 3170 38 059
- udzialowcow niesprawujacych kontroli -185 -4 443 620 -1247
Srednia wazona liczba akeji zwyktych,
pomniejszona o akcje wlasne posiadane przez 99 433 650 91 966 617
Fundusz
Zysk (strata) za okres na jedng akcj¢ zwykta (w zt.) 0,07 0,42
Zysk (strata) calkowita na jedna akcj¢ zwykla (w 007 041

zt.)
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SAF-QSr 3/2011
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SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

. Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE Kapital zapasowy z€ kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przyp ?da] Y | Razem kapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM sprzedazy akcji . wynik . : : udzialom
KAPITALE WLASNYM zaldadowy | 0 o viejceny | ZOPASOWEI finansowy biezgcego Jednostki L wujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
9 miesiecy zakonczonych 30.09.2010 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2010 r. 12 033 366 558 -86 677 37 026 0 328 940 33135 362 075
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. btedéw 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
et 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 -18 536 -18 536
Suma dochodow catkowitych 0 0 0 -555 38614 38 059 -1247 36 812
Kapital wlasny na dzien 30.09.2010 r. 12 033 366 558 -62 520 56 555 38614 411 240 13 352 424 592
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. Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE Kapital zapasoyv y ze . kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przyp?daj Y | Razem kapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM sprzedazy akcji . wynik . . - . udzialom
KAPITALE WLASNYM zaldadowy | ) o viejceny | ZOPASOWE! finansowy biezgcego Jednostki 1 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. bledow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 366 558 -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 wlasnych 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 dochodow catkowitych 0 0 0 -555 50 209 49 654 4095 53 749
Kapital wlasny na dzien 31.12.2010 r. 12 033 366 558 -57 281 56 556 50 209 428 075 16 845 444 920
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. Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE Kapital zapasoyv y ze . kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przyp?daj Y | Razem kapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM sprzedazy akcji . wynik . . - . udzialom
KAPITALE WLASNYM zaldadowy | ) o viejceny | ZOPASOWE! finansowy biezgcego Jednostki 1 L awujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
9 miesiecy zakonczonych 30.09.2011 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2011 r. 12 033 366 558 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledow podstawowych 0 0 0 -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
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 29 314 -29 314 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami zaleznymi
Straty na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami zaleznymi
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 3636 3636
Suma dochodow catkowitych 0 0 0 0 7200 7 200 -4443 2757
Kapital wlasny na dzien 30.09.2011 r. 12 033 366 558 -27 967 77428 7200 435 252 16 038 451 290
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIEZ. |2 lee | J RN | e | P
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.092011r. | 30.09.2011r. | 30.09.2010r. | 30.09.2010r.
A Przeplywy Srodkow pienieznych z dzialalnoS$ci operacyjnej
l. Zysk [ Strata netto 2029 7 200 3170 38614
1. Korekty razem 4003 -19561 2 664 -47 969
1 Zysk (strata) udzialowcow niesprawujacych kontroli -185 -4 443 620 -1 247
2 Amortyzacja 2097 5717 1671 4567
3 Zysk (strata) z udzlal(.)w (akeji) w Jednrostkac.h 288 704 0 0
stowarzyszonych i w jednostkach wspotzaleznych
Zyski (straty) z tytutu zmian warto$ci godziwej
4 pozostatych aktywow finansowych wycenianych w 412 324 94 214
wartosci godziwej przez wynik finansowy
5 Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 0 0 0
6 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 3791 9975 1843 5585
7 Inne zyski/ straty z inwestycji -12 089 -45 691 -8 552 -31611
8 Zmiana stanu rezerw 261 6 265 -7 798 -43 409
9 Zmiana stanu zapaséw -1510 -1116 -229 -675
10 | Zmiana stanu naleznosci -5998 -8 865 -7 775 -8 660
11 Zmllana.i stanu .zob0w1.qzan kr(?tkotermmowych, z 16 475 18 209 21 368 22 853
wyjatkiem pozyczek i kredytow
12 | Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych 1037 -231 1422 1587
13 Inne korekty 0 999 0 2827
I1l. | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalno$ci operacyjnej 6 032 -12 361 5834 -9 355
B. Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjnej
1 Wptywy / wydatki z tytutu wartosci niematerialnych oraz -17 000 20343 1467 4143
rzeczowych aktywow trwatych
2 Wplywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci -2278 -7 909 -6 196 -9 517
3 Wptywy / wydatki z tytutu inwestycji w jednostkach 0 0 0 0
stowarzyszonych
4 Wpiywy / Wydat,l<1 z t}ftu}u inwestycji w jednostkach 2629 7188 2972 27 889
zaleznych i wspotzaleznych
5 _Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostatych 2139 4863 40 2311
jednostkach
6 Otrzymane odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 310 1500 327 905
7 Udzielenie i sptata pozyczek -67 -3720 -500 -200
8 Inne wpltywy / wydatki inwestycyjne -20 5 652 0 0
1V. | Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej -23 823 -36 871 -10 068 12 623
C. Przeplywy Srodkow pienieznych z dzialalnos$ci finansowej
Wplywy netto z wydania udzialow (emisji akcji) i innych )
! instrumentdéw kapitalowych oraz doptat do kapitatu 0 0 1005 39155
2 Zaciagnigte/sptacone kredyty i pozyczki 13 094 -45 513 3 367 -9 529
3 Wpiywy / Wyda’tk.l z tytutu emisji i wykupu dtuznych 1937 41937 827 548
papieréw wartosciowych
4 Zaptacone dywidendy i inne wyplaty na rzecz wlascicieli 0 0 0 0
5 Z_ap}acone odsetki, w tym odsetki z tytutu leasingu 2959 10325 2379 6717
finansowego
6 Dokonane p%atnos,crl zobpww;zan z tytutu leasingu 153 754 43 977
finansowego (cze$¢ kapitatowa)
7 Inne wptywy/wydatki finansowe -159 -159 3500 3500
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej 7 886 -14 814 4 267 25980
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem -9 905 -64 046 33 29 248
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 25130 79271 46 380 17 165
F. Srodki pieniezne na koniec okresu 15 225 15 225 46 413 46 413
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Skrécone Sprawozdanie Finansowe

ZESTAWIENIE SKONSOLIDOWANEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zmiana wartoSci . L. . Akcje i udzialy
bilansowej Udzialy U(.iz‘laly' Akeje i udzialy w Akcje w pozostalych Pozostale

o . mniejszos- jednostkach . aktywa Razem
skladnikéw portfela wiodace - , X notowane jednostkach )
N . ciowe wspolzaleznych . finansowe
inwestycyjnego krajowych
Warto$¢ bilansowa
na 01012011 r. 234 468 1491 306 156 388 158 887
a. Zwigkszenia (2 0 704 7716 0 5018 13438
tytutu):
- zakup 0 0 7689 0 5018 12 707
- nabycie w wyniku 0 0 0 0 0 0
polaczenia
- wycena / naliczenie
odsetek 0 704 27 0 0 731
- rozwiazanie
odpisow z tytutu 0 0 0 0 0 0
utraty wartosci
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0
-inne 0 0 0 0 0 0
b. Zmniejszenia (2 0 0 7994 0 4183 12177
tytutu)
- sprzedaz 0 0 -7 643 0 0 -7 643
- zbycie w wyniku
polaczenia 0 0 0 0 0 0
- wycena / zaplata 0 0 351 0 4183 4534
odsetek
- utworzenie
odpisow z tytutu 0 0 0 0 0 0
utraty warto$ci
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0
-inne 0 0 0 0 0 0
Wartos¢ bilansowa 234 1172 1213 306 157 223 160 147
na koniec okresu

Uzgodnienie portfela inwestycyjnego do pozycji Skroconego
Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowej

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych

A5 . . Sy 0
niepodlegajacych konsolidacji

A6 Akcje 1 udziaty w Jed,n(.)stkach wycenianych 1172
metoda praw wlasnos$ci

A.7.3 Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 4 363

B51 Aktyyva _ﬁnansowe wyceniane w wartosci 19212
godziwej przez wynik finansowy

B.5.4 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 153 400
Portfel inwestycyjny, razem 160 147
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Skrécone Sprawozdanie Finansowe

ZBYWALNOSC SKEADNIKOW SKONSOLIDOWANEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zbywalnosé sktadnikéw portfela

z nieograniczona zbywalnoscia

notowane na

notowane na

nienotowane na

Z ograniczona

inwestycyjnego . rynkach rynkach zbywalno$cia
gieldach .
pozagieldowych regulowanych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
wartos¢ wedlug ceny 0 0 0 6 154
Udzialy wiodace | Nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 234
X warto$¢ wedhug ceny
'U.le.‘t])'; nabycia 0 0 0 8080
mniejszosciowe
warto$¢ godziwa 0 234
warto$¢ rynkowa 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 0
Akcje i udzialty w —
jednostkach warto$¢ wedhlug ceny 0 0 0 0
zaleznych nabycia
niepodlegajacych | wartos¢ godziwa 0 0 0 0
konsolidacji
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 1172
Akcje i udziaty w wartos¢ wedtug ceny 0 0 0 750
jednostkach nabycia
wspélzaleznych | ywart086 godziwa 0 0 0 1172
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1213 0 0 0
. wal;tos_c wedlug ceny 1339 0 0 0
Akcje notowane | Nabycla
warto$¢ godziwa 1213 0 0 0
warto$¢ rynkowa 1213 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 306
Akcje iudzialy W | \4r104¢ wedtug cen
pozostalych nabycia geeny 0 0 0 779
jednostkach -
krajowych warto$¢ godziwa 0 0 306
warto$¢ rynkowa 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 157 223
warto$¢ wedtug cen
Pozostale aktywa | pabyiie 0 0 0 185 950
finansowe -
warto$¢ godziwa 0 0 0 157 223
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1213 0 0 158 934
warto§c wedlug ceny 1339 0 0 201 713
RAZEM nabycia
warto$¢ godziwa 1213 0 0 158 935
warto$¢ rynkowa 1213 0 0 0
1213
158 934
160 147 | razem
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POZOSTALE WYBRANE DANE FINANSOWE na 30.09.2011 r. / za 9 miesiecy 2011 r.

WARTOSC FIRMY

Wartos$¢ firmy - nazwa spétki 30.09.2011 r.
Grupa Scanmed 28 508
BL 1
Next Media 1859
Fashion Group 753
Browar Gontyniec 1758
Kalder A 5
Warto$¢ firmy, razem 32 884
Wartos$¢ firmy na poczatek okresu 31121
- Browar Gontyniec 1758
- Kalder A 5
Wartos¢ firmy na koniec okresu 32 884

NIERUCHOMOSCI INWESTYCYJNE

Nazwa spolki - wlasciciela nieruchomosci inwestycyjnej 30.09.2011r.
Soho Factory Sp. z 0.0. 142 046
Cracovia Property Sp. z 0.0. 36 846
Fabryka PZO Sp. z 0.0. 52 152
Minska Development Sp. z o.0. 33503
Scan Development Sp. z 0.0. 106 816
Browar Gontyniec Sp. z 0.0. 618
Nieruchomos$ci inwestycyjne, razem 371981
Nieruchomosci inwestycyjne na poczatek okresu 316 346
- zysk z wyceny nieruchomosci 49 304
- poniesione naktady inwestycyjne 5713
- nabycie /zbycie jednostek zaleznych - wiascicieli nieruchomosci inwestycyjnych 618
Nieruchomosci inwestycyjne na koniec okresu 371981

NALEZNOSCI

NALEZNOSCI HANDLOWE 30.09.2011 r.
Naleznosci handlowe brutto, razem 17 282
Odpisy aktualizujace -1 906
Naleznosci handlowe netto, razem 15 376
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SPECYFIKACJA NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH INNYCH NIZ 30.09.2011 r.
HANDLOWE
Naleznosci z tytutu podatkow (z wyjatkiem PDOP), cel, ubezpieczen zdrowotnych i 3652
spofecznych
Naleznosci z tytutu wptaconych kaucji 228
Naleznosci od pracownikow 179
Zaliczki / wplaty na poczet / z tytutu nabycia aktywow trwatych, finansowych i 1756
obrotowych (zapaséw)
Pozostate 853
NaleznoS$ci krétkoterminowe brutto, razem 6 668
Odpisy aktualizujace -6
Nalezno$ci krotkoterminowe netto, razem 6 662
POZYCZKI UDZIELONE
Specyfikacja pozyezck DLUGOTERMINOWYCH pilansony brito | aksualizaface | bilansawy nett
Pozyczka dla osoby fizycznej 281 281
Pozyczki udzielone dlugoterminowe, razem 281 281
Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH bﬁglr?s%vr:/?/ ?)T'ljtl;o aktgaﬂii)zllsl);ace ;?;ﬂgorxyd;;%
Pozyczki dla Think Thank 1569 0 1569
Pozyczka dla Dom Ksiazki 1022 -999 23
Pozostate pozyczki 1349 0 1349
Pozyczki udzielone krotkoterminowe, razem 3940 -999 2941
POZOSTALE AKTYWA
SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH AKTYWA Z TYTULU 30.09.2011 r.
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO
Naliczone i niezaptacone odsetki 1160
Rozpoznanie leasingu finansowego w ksiggach rachunkowych (1. operacyjny dla 9
celow podatkowych)
Rezerwy kosztowe (w tym rezerwy na §wiadczenia pracownicze) 480
Odpisy akgual_izujqce z tytutu utraty wartosci aktywow finansowych, naleznosci, 233
zapasow, ST itp.
Strata podatkowa 3049
Niewyptacone wynagrodzenie i ZUS 160
Koszty rozliczane w czasie 50
Roéznice kursowe ujemne 7
Rezerwa z tyt. oplaty za wieczyste uzytkowanie 141
Rezerwa na ponadlimitowa konsumpcje 95
Stan na dzien bilansowy 5384
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ZOBOWIAZANIA

ZOBOWIAZANIA HANDLOWE 30.09.2011 r.

Zobowigzania handlowe 18 776
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE I INNE PASYWA 30.09.2011r.

- zobowiazania z tytulu wyemitowanych diuznych papieréw warto§ciowych 134 825
- zobowiazania z tytulu leasingu finansowego 16 892
Pozostalte zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 151 717
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.09.2011 r.

- zobowigzania wekslowe 63
- zobowigzania z tytuhu leasingu finansowego 3024
- zobowigzania inwestycyjne 1297
- zobowigzania z tytulu nabycia aktywow finansowych 59
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 3910
- zobowigzania wobec pracownikow 1650
- otrzymane kaucje 204
- pozostate 822
Pozostale zobowigzania krotkoterminowe, razem 11 029
ZOBOWIAZANIA Z TYTULU LEASINGU FINANSOWEGO 30.09.2011 r.

a) do 1 roku 3024
b) powyzej 1 roku do 5 lat 14 420
c) powyzej S lat 2472
Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego, razem 19 916

Zobowiazania DLUGOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych i weksli

Wartos¢ bilansowa

Rodzaj wyemitowanych dtuznych papierow wartosciowych Nabywca (skorygowana cena nabycia)
Obligacje VIS Investments Sp. z 0.0. SKA 40 009
Obligacje Obligacje na okaziciela 48 927
Obligacje Obligacje na okaziciela 45 889

Razem 134 825

Zobowigzania KROTKOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych i weksli

Rodzaj wyemitowanych dluznych papieréow wartosciowych

Nabywca

Wartos¢ bilansowa

Weksel

Zachodni FIZAN

63

Razem

63

Zobowigzania dlugoterminowe zostaly wycenione w skorygowanej cenie nabycia.
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KREDYTY I POZYCZKI
KREDYTY I POZYCZKI 30.09.2011 r.
Dlugoterminowe
Kredyty bankowe 4672
Pozyczki 390
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 5062
Krétkoterminowe
Kredyt w rachunku biezacym / cash pool 2 869
Kredyty bankowe 10 387
Pozyczki 2472
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe, razem 15728
Specyfikacja kredytéow DEUGOTERMINOWYCH 30.09.2011r.
Kredyt SGB KG/11002032 2760
Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 1412
Kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um.CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 500
Kredyty bankowe dlugoterminowe, razem 4672
Specyfikacja kredytow KROTKOTERMINOWYCH 30.09.2011r.
Kredyt z dnia 18.08.2011 w banku Wielkopolski Bank Spotdzielczy 7917
Kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 1990
Kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um.CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 480
Kredyty bankowe krétkoterminowe, razem 10 387
Specyfikacja kredytéw w RACHUNKU BIEZACYM / cash pool 30.09.2011 r.
Kredyt w rach biezacym z dnia 18-08-2011 w GBW Pita 1918
Umowa cash poolingu 951
Kredyty w rachunku biezacym / cash pool, razem 2 869
Specyfikacja pozyczek DLUGOTERMINOWYCH 30.09.2011r.
Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 66
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 89
Pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 133
Pozyczka z dnia 08.08.2011 zaciagnig¢ta od BRE Leasing 102
Pozyczki dlugoterminowe, razem 390
Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH 30.09.2011 r.
Pozyczka z dnia 09.08.2011 zaciagnieta od Superkonstelacja 1691
Pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 67
Pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 90
Pozyczka BGZ Leasing um.0765/08/BG z dn.04.12.2008 110
Pozyczka z dnia 02-09-2008 zaciagnigta od osoby fizycznej 184
Pozyczka z dnia 08.08.2011 zaciggnig¢ta od BRE Leasing 330
Pozyczki krétkoterminowe, razem 2472
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REZERWY

SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH REZERWE Z TYTULU

ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 80.09.2011 .
Rozpoznanie leasingu finansowego w ksiggach rachunkowych (1. operacyjny dla 266
celéw podatkowych)

Naliczone i nieotrzymane odsetki 1638
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 300
Przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do warto$ci godziwe;j 18 823
Skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowej 1170
Pozostate 159
Stan na dzien bilansowy 22 356
REZERWY DLUGOTERMINOWE 30.09.2011 r.
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 96
Rezerwa na sprawy sporne 200
Pozostate 1
Rezerwy dlugoterminowe, razem 297
REZERWY NA ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.09.2011 r.
Rezerwa na §wiadczenia emerytalne 13
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 416
Rezerwa na wynagrodzenia i pozostate $wiadczenia pracownicze 193
Rezerwy na zobowiazania krétkoterminowe, razem 622

POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY OPERACYJNE

B.3 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI OPERACYJNE

9 miesigcy 2011 r.

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 1862
Otrzymane odszkodowania 85
Otrzymane darowizny 7
Przychdd z tytutu refakturowania kosztow 1519
Zwrot kosztow sadowych 32
Optata licencyjna 27
Rozl.przych.miedzyokres. ENION z 2010 32
Rozwigzanie rezerwy na wyburzenia 1000
Pozostate 437

5001

Pozostale przychody i zyski operacyjne, razem

D.4 POZOSTALE KOSZTY I STRATY OPERACYJNE

9 miesiecy 2011 r.

Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych -57
Umorzenie nalezno$ci -243
Przekazane darowizny -27
Koszty podlegajace refakturowaniu -1253
Koszty sadowe -32
Koszty roku ubiegltego -48
Spisanie nakladéw - sprawa Merbau meble -80
Pozostate -490
Pozostale koszty i straty operacyjne, razem -2 230
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PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

F. PRZYCHODY FINANSOWE

9 miesiecy 2011 r.

F.1 Przychody finansowe z dzialalno$ci inwestycyjnej 1852
Dywidendy 18
Odsetki od udzielonych pozyczek 486
Odsetki od lokat bankowych dlugo- i krotkoterminowych, w tym lokat overnight 1348
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dzialalnos$ci 49
Odsetki od przeterminowanych naleznosci handlowych 26
Pozostate przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 23
Przychody finansowe, razem 1901

G. KOSZTY FINANSOWE

9 miesiecy 2011 r.

G.1 Koszty finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej -10 910
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool zaciagnig¢tych na finansowanie 1058
dziatalnos$ci inwestycyjnej

Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw wartosciowych 9110
wyemitowanych na finansowanie dzialalno$ci inwestycyjnej

Odsetki leasingowe (I. finansowy) -583
Pozostate koszty finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej -159
G.2 Koszty finansowe z pozostalej dzialalnoS$ci -990
Odsetki od przeterminowanych zobowigzan -42
Odsetki budzetowe -87
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool stuzacych finansowaniu 757
dziatalnosci operacyjnej

Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw wartosciowych 1
wyemitowanych w celu finansowania dziatalno$ci operacyjnej

Pozostate koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -103
Koszty finansowe, razem -11 900

POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY Z INWESTYCJI

A.6 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI Z INWESTYCJI

9 miesigcy 2011 r.

Pozostate przychody i zyski z inwestycji, razem 0
C.6 POZOSTALE KOSZTY I STRATY Z INWESTYCJI 9 miesiecy 2011 r.
Wycena certyfikatow -1310
Aktualizacja wyceny aktywow powstatych z tytutu zbycia akcji VIS Investments Sp. 2873
z0.0. SKA

Pozostale koszty i straty z inwestycji, razem -4 183
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INSTRUMENTY FINANSOWE

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

INSTRUMENT FINANSOWY I

Warto$¢ godziwa

‘Wartos¢ bilansowa

Aktywa finansowe
Inne dlugoterminowe aktywa finansowe 4363 4363
Akcje i udzialy w jednostkach wspotzaleznych 1172 1172
Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 1212 1212
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 153 400 153 400
Pozyczki udzielone 3222 3222
Naleznosci handlowe i pozostate 22 259 22 259
Srodki pieniezne i ekwiwalenty 15 225 15 225
Razem 200 853 200 853
Zobowigzania finansowe
Zobowiazania handlowe i pozostate 186 984 186 984
Kredyty i pozyczki 20 790 20 790
Razem 207 774 207 774
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WYBRANE DANE FINANSOWE Z JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

w tys. zt w tys. EUR
30.09.2011 r. 31.12.2010 . 30.09.2010r. 30.09.2011 r. 31.12.2010 . 30.09.2010 r.
WYBRANE DANE FINANSOWE 9 miesiecy 12 miesiecy 9 miesiecy 9 miesiecy 12 miesiecy 9 miesiecy

zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych | zakonczonych

30.09.2011 r. 31.12.2010 . 30.09.2010r. 30.09.2011 r. 31.12.2010 . 30.09.2010 r.
I. Przychody z inwestycji 38 350 97 729 56 833 9489 24 406 14 199
1. Wynik z inwestycji netto 10 725 22 956 25190 2654 5733 6293
II. Zreall_zowane |__n|ezreaI|zowane zyski 4534 19 458 18525 1122 -4 859 4628
(straty) z inwestycji
IV. Zysk (strata) z dzialalnodci 15259 3498 6 665 3776 874 1665
operacyjnej
V. Zysk (strata) brutto 15 259 3498 6 665 3776 874 1665
VI. Zysk (strata) netto 14 868 2842 6130 3679 710 1531
VI Przeplywy pienicZne netto z -63 196 -10125 726 15637 -2528 181
dziatalnosci operacyjnej
VIIL Przeplywy pienigzne netto 2 -1818 79109 25004 -450 19 756 6 247
dziatalnosci finansowej
IX. Przeptywy pieni¢zne netto, razem -65 014 68 984 25730 -16 087 17 227 6428
X. Aktywa razem 542 029 521922 467 039 122 876 131789 117 140
Xl. Zobowiazania i rezerwy 118 639 113 400 61 597 26 895 28 634 15 449
XII. Kapitat wiasny (aktywa netto) 423 390 408 522 405 442 95 981 103 154 101691
XIII. Kapitat zaktadowy 12 033 12 033 12033 2728 3038 3018
E(imslamba akeji Funduszu na dzief 99 433 650 99 433 650 96 933 650 99 433 650 99 433 650 96 933 650
XV. Srednia wazona liczba akcji 99 433 650 93 273 376 91 966 617 99 433 650 93 273 376 91 966 617

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne
posiadane przez Fundusz. Liczba wynosita 99 433 650 na dzien 30.09.2011 r. i 96 933 650 na dzien 30.09.2010 r.

Zysk na jedng akcj¢ obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akcji zwyktych w
okresie, pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 99 433 650 za okres od

01.01.2011 r. do 30.09.2011 r. i 91 966 617 za okres od 01.01.2010 r. do 30.09.2010 r.
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Poszczegolne pozycje zostaly wyrazone w tysigcach zlotych, chyba ze stwierdzono inaczej.

JEDNOSTKOWY BILANS

BILANS 30.09.2011 r. 31.12.2010 r. 30.09.2010 r.
AKTYWA
A. Portfel inwestycyjny 456 070 408 619 208 929
1. Notowane krajowe akcje, inne papiery wartoSciowe i
instrumenty finansowe 18140 1491 1354
1. Akcje stanowiace udziaty mniejszosciowe w spotkach
notowanych 0 0 0
2. Notowane dtuzne papiery wartosciowe 0 0 0
3. Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych notowanych w
regulowanym i nieregulowanym obrocie 16 928 0 0
4. Pozostale notowane papiery warto§ciowe 1 instrumenty
finansowe 1212 1491 1354
1I. Nienotowane krajowe papiery wartoSciowe, udzialy i
inne instrumenty finansowe 437930 407 128 207575
1. Akcje 1 udziaty stanowiace udzialty wiodace w spotkach
nienotowanych 0 0 0
2. Akcje i udzialy stanowigce udziaty mniejszosciowe w
spotkach nienotowanych 234 234 234
3. Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych nienotowanych 272 489 242 894 199 416
4. Akcje i udziaty w jednostkach wspoétzaleznych
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 7716 7 344 7219
8. Pozostate nienotowane papiery wartosciowe i inne
instrumenty finansowe 157 223 156 388 463
B. Naleznosci 71708 31181 209 882
1. Naleznosci z tytulu udzielonych pozyczek (bez odsetek) 66 273 27 461 26 812
2. Naleznosci z tytulu nabycia / sprzedazy / umorzenia
papierow warto§ciowych, udzialéw i innych instrumentow 1424 1424 179 768
finansowych
3. Naleznosci z tytutu odsetek (w tym od pozyczek) 3604 1930 1445
4. Naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatow w zyskach 0 0 0
5. Pozostate naleznosci 407 366 1857
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 3983 68 997 25743
D. Inne aktywa 108 48 37
1. WNIiP i rzeczowe aktywa trwate 5 14 16
2. Rozliczenia migdzyokresowe 103 34 21
2.1.Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 81 3 2
2.2. Pozostale rozliczenia migdzyokresowe 22 31 19
3. Pozostate 0 0 0
E. Wartos¢ firmy z wyceny 10 160 13077 22 448
AKTYWA RAZEM 542 029 521 922 467 039
I. Zobowiazania 115 146 110 215 60 670
1. Zobowi ia z tytutu it h dtuznych papierd
obowigzania z tytulu wyemitowanych dtuznych papierow 90 096 05 121 45 000

warto$ciowych
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BILANS 30.09.2011r. 31.12.2010 r. 30.09.2010 r.
2. Zobowigzania z tytutu podatkow, cet i ubezpieczen 16 15 16

3. Zobowigzania z tytulu zaciagnietych kredytow (pozyczek) 23825 13659 14 800
4. Pozostale zobowigzania 1209 1420 854

I1. Rozliczenia mi¢dzyokresowe 2520 2595 459
1. Inne rozliczenia migdzyokresowe 2520 2 595 459

1.1. Dlugoterminowe 0 0 0
1.2. Krotkoterminowe 2520 2 595 459

111. Rezerwy 973 590 468
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 973 590 468
2. Pozostale rezerwy 0 0 0

Zobowiazania i rezerwy razem 118 639 113 400 61 597

Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiazania i 423390 408 522 405 442
rezerwy, razem)

F. Kapital wlasny 423390 408 522 405 442
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: 14 868 2842 6130
- zrealizowany zysk (strata) netto -18781 -92 146 -33 886
- niezrealizowany zysk (strata) netto 33649 94 988 40016

Warto$¢ aktywow netto 423 390 408 522 405 442

Liczba akcji Funduszu, pomniejszona o akcje wlasne posiadane 99 433 650 99 433 650 96 933 650

przez Fundusz

Wartos¢ aktywow netto na jedna akcje (w zh) 4,26 4,11 4,18
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JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

] 3 miesiace 9 miesi¢cy 3 miesiace 9 miesi¢cy
RACHUNEK ZYSKOW I STRAT zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych
30.09.2011 . 30.09.2011 . 30.09.2010 r. 30.09.2010 r.
A. Przychody z inwestycji 10703 38350 8 583 56 833
1. Udziat w wyniku finansowym netto 8833 33973 7743 54 993
1.1. Z tytutu udziatéw w jednostkach zaleznych 8833 33973 7743 54 993
1.2. Z tytutu udziatéw w jednostkach stowarzyszonych
2. Przychody z akcji, innych papier6w warto§ciowych i
instrumentéw finansowych oraz udziatow 0 0 0 0
2.1. Z tytutu dtuznych papierow wartosciowych 0 0 0 0
2.2. Z tytutu udziatéw mniejszosciowych 0 0 0 0
2.3. Z tytutu innych papieréw warto$ciowych,
instrumentow finansowych i udzialow 0 0 0 0
3. Przychody z tytulu odsetek 1870 4377 840 1840
4. Dodatnie réznice kursowe 0 0 0 0
5. Pozostale 0 0 0 0
B. Pozostale przychody operacyjne 48 153 40 398
C. Koszty operacyjne -6 152 -17 549 -4 554 -13 198
1. Koszty dziatania funduszu -6 151 -17 545 -4 553 -13 187
1.1. Wynagrodzenie firmy zarzadzajacej -2 248 -6 629 -2 017 -5 956
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -406 -1207 -327 -663
1.3. Ustugi prawne -189 -498 -430 -757
1.4. Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) -323 -774 -262 -841
1.5. Odsetki z tytutu dluznych papieréw wartosciowych -2 051 -6 028 -871 -2 765
1.6. Ujemne r6znice kursowe 0 -2 0 -2
1.7. Pozostate koszty -934 -2 407 -646 -2 203
2. Amortyzacja $rodkéw trwalych oraz warto$ci
niematerialnych i prawnych 1 4 1 11
D. Pozostale koszty operacyjne 157 -131 68 -594
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace -3731 -10 098 -3 659 -18 249
F. Wynik z inwestycji netto 1025 10 725 478 25190
G. Zreali_z_owane i niezrealizowane zyski (straty) z -379 4534 976 18525
inwestycji
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji 33 4 858 1070 -18 311
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny -412 -324 -94 =214
H. Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej 646 15259 1454 6 665
I. Zysk (strata) brutto 646 15259 1454 6 665
J. Podatek dochodowy -172 -391 -111 -535
a) cze$¢ biezaca 10 -86 0 0
b) czes$¢ odroczona -182 -305 -111 -535
K. Zysk (strata) netto, w tym: 474 14 868 1343 6 130
1. Zrealizowany zysk (strata) netto -7 947 -18781 8 457 -33 886
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto 8 421 33 649 -7114 40016
Zysk (strata) netto 14 868 6130
S'.redniowai.ona liczba akcji Funduszu, pomniejszona o akcje 99 433 650 91 966 617
wlasne posiadane przez Fundusz
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt.) 0,15 0,07
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ZESTAWIENIE ZMIAN W JEDNOSTKOWYM KAPITALE WELASNYM

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM 9 miesiecy 2011 r. 12 miesiecy 2010 r. 9 miesiecy 2010 r.
I. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO) 408 522 360 155 360 155
1. Kapital zakladowy na poczatek okresu 12 033 12 033 12033
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytuhu): 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 77107
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 ubiegtych 0 0 0
- pozostate 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu): 0 -37 334 -37 952
- pokrycia straty 0 0 0
- sprzedaz akcji whasnych 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 kapitatu z aktualizacji wyceny 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytutu): 0 0 0
- aktualizacji wyceny 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0 0
- reklasyfikacji z tytutu sprzedazy akcji 0 0 0
4.2. Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0 0
5. Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 0 0 0
5.1. Zmiany pozostatych kapitatlow 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 22 238 22 238
a) zwickszenia (z tytutu): 17 854 104 750 104 750
- wynik z lat ubieglych / podziat wyniku /pokrycie straty 3091 69 522 69 522
- reklasyfikacji wynikéw niezrealizowanych na zrealizowane 14763 35228 35228
b) zmniejszenia (z tytutu): -95 237 -125 690 -119 004
- wynik z lat ubieglych / podziat wyniku /pokrycie straty -63 980 -64 772 -58 086
- reklasyfikacji wynikéw niezrealizowanych na zrealizowane 0 -60 918 -60 918
- pokrycie straty 2010 -31 257 0 0
" ty6n.11:.2. Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu, .76 085 1298 7984
a) zrealizowany zysk z lat ubiegltych 101072 114 475 130 120
b) zrealizowana strata z lat ubieglych -177 157 -113 177 -122 136
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

9 miesi¢cy 2011 r.

12 miesi¢cy 2010 r.

9 miesi¢cy 2010 r.

6.1.3. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek

okresu 2220 -48 795 -48 795
a) zwigkszenia (z tytutu): 95 085 97 706 91 020

- wynik z lat ubiegtych / podziat wyniku /pokrycie straty 95 085 36 788 30102

- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na zrealizowane 0 60 918 60 918

b) zmniejszenia (z tytutu): -14 860 -46 692 -46 692

- wynik z lat ubieglych / podziat wyniku /pokrycie straty -97 -11 464 -11 464

- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na zrealizowane -14 763 -35228 -35 228

o (363& 4. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych na koniec 82 445 2990 -4 466
a) niezrealizowany zysk z lat ubieglych 82 542 2220 2220

b) niezrealizowana strata z lat ubieglych -97 0 -6 686
6.1.5. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu 6 360 3518 3518

7. Wynik netto 14 868 2842 6 130
a) zysk netto 51374 98 176 57 495

- zrealizowany 9388 3091 16 737

- niezrealizowany 41986 95 085 40 758

b) strata netto -36 506 -95 334 -51 365

- zrealizowana -28 169 -95 237 -50 623

- niezrealizowana -8 337 -97 =142

I1. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ) 423 390 408 522 405 442
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JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

, ) 3 miesigce 9 miesiecy 3 miesigce 9 miesiecy
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych
30.09.2011r. 30.09.2011 . 30.09.2010 r. 30.09.2010 .
A. Przeplywy Srodkow pienieznych z dzialalno$ci operacyjnej
I. Wplywy 2727 11377 288 48 148
1. Odsetki 709 1755 274 829
2. Dywidendy i udzialy w zyskach 18 18 0 0
3. Zbycie udzialow wiodacych 0 0 0 0
4. Zbycie udziatdéw mniejszosciowych 0 0 0 500
5. Zbycie akcji i udziatdéw w jednostkach zaleznych 0 0 0 38999
6. Zbycie akcji i udziatlow w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0 0
izgﬁr}féﬁt(’;gf%ﬂi};ﬁ)};@iﬁieréw warto$ciowych, udziatéw i innych 236 7772 0 5898
8. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 1698 1698 0 1500
9. Inne wptywy operacyjne 66 134 14 422
11. Wydatki -16 885 -74573 -4 990 -47 422
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzadzajacej -2235 -6 583 -1904 -5 627
2. Wydatki z tytutu ushug doradztwa finansowego 0 -1314 -421 -2 470
3. Wydatki z tytutu ustug prawnych -132 -517 -451 -1077
4. Nabycie udziatdéw mniejszosciowych 0 0 0
Viég?:;ifn E;ﬁji i udziatow w jednostkach zaleznych i 2637 7954 6 5756
6. Nabycie akcji i udzialéow w jednostkach stowarzyszonych 0 0 0 0
.7. Nabycie pozostfl}ych papieréw warto§ciowych, udziatow i 2375 12634 0 -8749
innych instrumentéw finansowych
8. Udzielone pozyczki -8 160 -43 490 -2 542 -21 622
9. Inne wydatki operacyjne, w tym: -1 346 -2781 334 -2121
- rozliczenia z pracownikami i Radg Nadzorcza, podatek
dochodowy od 0s6b fizycznych, sktadki na ubezpieczenie -407 -1103 -196 -913
zdrowotne i spoteczne
- pozostate (dotyczy gtdwnie rozliczen z dostawcami) -939 -1678 530 -1208
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci operacyjnej -14 158 -63 196 -4 702 726
B. Przeplywy $rodkéw pieni¢znych z dzialalnosci finansowej

I. Wplywy 9 356 9 356 44995 87 850
1. Wplywy z tytulu emisji akceji 1 innych instrumentéw 0 0 0 40 160
kapitatowych oraz doptat do kapitalu

2. Kredyty 7693 7693 0 0
3. Pozyczki 1663 1663 0 1700
4. Emisja dtuznych papierow wartosciowych 0 0 44 995 45990
1. Wydatki -4 042 -11174 -47 271 -62 846
1. Wydatki z tytulu zgromadzenia kapitalu 0 0 -1 005 -1 005
2. Nabycie akcji wlasnych 0 0 0 0
3. Sptaty pozyczek i kredytow 0 -102 -873 -9 035
4. Wykup dtuznych papieré6w wartosciowych -2 000 -5 000 -44. 086 -49 250
5. Odsetki -2 042 -6 072 -1 307 -3 556
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej 5314 -1818 -2276 25004
C. Przeplywy pieni¢zne netto, razem -8 844 -65014 -6 978 25730
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 12 827 68 997 32721 13
F. Srodki pieniezne na koniec okresu 3983 3983 25743 25743

25



SAF-QSr 3/2011
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
Skrécone Sprawozdanie Finansowe

ZESTAWIENIE JEDNOSTKOWEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Pozostale Akcje i
Udzialy nOQOﬁ?ne uﬁzki?le Iw udziaty w Dluzne Pozostale
mniejszos- waftoF;cio)v/vei je dnostiach pozostalych papiery aktywa Razem
ciowe - . jednostkach | wartosciowe finansowe
instrumenty zaleznych .
fi krajowych
inansowe

‘Wartos$¢ bilansowa na

234 1491 242 894 268 7344 156 388 408 619
poczatek okresu
a. Zwiekszenia 0 7716 60 857 0 372 5018 73963
- wyceny 0 27 33973 0 372 0 34372
- nabycia 0 7689 26 884 0 0 5018 39591
- polaczenie z innymi 0 0 0 0 0 0 0
spotkami
- pozostate 0 0 0 0 0 0 0
b. Zmniejszenia 0 -7 995 -14 334 0 0 -4 183 -26 512
- wyceny 0 -351 0 0 0 -4183 -4534
- sprzedazy 0 -7 644 -12 345 0 0 0 -19 989
- potaczenie z innymi
spotkami 0 0 0 0 0 0 0
- pozostate (m.in.
wyodrebnienie warto$ci ) ;
firmy dla udziatéw w j. 0 0 1989 0 0 0 1989
zaleznych)
WartoS¢ bilansowa na 234 1212 289 417 268 7716 157223 456 070
koniec okresu

ZBYWALNOSC SKEADNIKOW JEDNOSTKOWEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

z nieograniczona zbywalno$cia
Zbywalno$¢ skladnikow portfela notowane na nienotowane | z ograniczong
inwestycyjnego notowane na rynkach narynkach | zbywalnoscia
gieldach .
pozagieldowych | regulowanych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
. warto$¢ wedtug
Ufizmly ceny nabycia 0 0 0 6154
wiodace
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 234
Udzialy wartos¢ wedhug 0 0 0 8080
mniejszoscio- | CENY nabycia
we warto$é godziwa 0 234
warto$¢ rynkowa 0 234
Pozostale wartos$¢ bilansowa 1212 0 0 0
notowane | wartos¢ wedtug
papiery ceny nabycia 1339 0 0 0
warto$ciowe i -
instrumenty | Warto$¢ godziwa 1212 0 0
finansowe warto$¢ rynkowa 1212 0 0
warto$¢ bilansowa 0 16 928 272 489
Akcje i udzialy | WartoS¢ wedlug 0 0 17014 215811
w jednostkach | ceny nabycia
zaleznych | wartos¢ godziwa 16 928 272 489
warto$¢ rynkowa 0 0 16 928 272 489
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Z nieograniczona zbywalnos$cia
Zbywalnpéc’ skladqik()w portfela notowane na notowane na nienotowane | z ograniczona
inwestycyjnego . rynkach na rynkach | zbywalnoscia
gieldach .
pozagieldowych | regulowanych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
Akcje i udzialy | wart04¢ wedtu
w jednostkach | ceny nabycia £ 0 0 0 0
wspol- -
zaleznych warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0
warto$¢ bilansowa 268
Akcje i udzialy | yariog¢ wedty
w pozostalych ceny nabycia & 0 0 0 741
jednostkach — -
krajowych warto$¢ godziwa 268
warto$¢ rynkowa 268
warto$¢ bilansowa 7716
Diuzne wartos¢ wedhug 0 0 0 6848
papiery ceny nabycia
wartosciowe | wartos¢ godziwa 7716
warto$¢ rynkowa 7716
wartos$¢ bilansowa 157 223
Pozostale wartos¢ We_dh'lg 0 0 0 185 950
aktywa ceny nabycia
finansowe | wartog¢ godziwa 157 223
warto$¢ rynkowa 157 223
warto$¢ bilansowa 1212 0 16 928 437 930
RAZEM m’;‘ﬁ;g; zﬁa’“g 1339 0 17014 423584
warto$¢ godziwa 1212 16 928 437 930
warto$¢ rynkowa 1212 16 928 437 930
Dluzne papiery warto$ciowe
Wartos¢ Nalezne
Emitent Nr serii Termin Warto$é historyczna (w odsetki na Aktualizacja Warto$é
wykupu nominalna cenie xab cia) dzien wartosci bilansowa
Y bilansowy
Fabnka PZO Sp.z | 1 ooligacta | 2011-12-31 6 200 6200 1516 0 7716
Przedsigbiorstwo -
Zbozowo-Mhynarskie Zinsaog odnr1 2002-08-30 1000 737 128 -865 0
Sp. z 0.0. w upadtosci
Razem 7716
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UDZIALY WIODACE

Korekta Procent Udzial w Nieoplacona Otrzymane lub

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

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

upadlosci S.A. gornictwa 352 110 6 154 6 154 0 0 33 33 0 0
Razem 352 110 6 154 6 154 0 0 33 33 0 0

Spotki w upadlosci nie przekazuja Funduszowi swoich sprawozdan finansowych.
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AKCJE 1 UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH — dane podstawowe

Wartosé Korekty ceny Wartosé¢ Otrzymane
Nazwa jednostki ze ) Charakter Liczba akeji / nabycia od bllansgwa Wartosé¢ P'rocent I',Tdm.al w ogolne] Nleoplac'o'na lub nalezne
. Przedmiot I . R i Y momentu akeji rynkowa (dla posiadanego liczbie gloséw na wartosé .
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powiazania akeji/ udzialéow - oz . X . Lo dywidendy /
. dzialalnosci . s nabycia do /udzialéw na spolek kapitalu walnym akcji/udzialéw | . X
prawnej kapitalowego udzialéw wg ceny . .. . A inne udzialy
. dnia dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce
nabycia . . w zyskach
bilansowego bilansowy
1 Scanmed S.A. Uslugi medyczne Krakow zalezna 7 144 393 17 535 6292 23827 0 75,75 75,75 0 0
2 Scanmed Multimedis SA | Ustugi medyczne Krakow zalezna 3914 268 17 014 -86 16 928 12 526 58,42 58,42 0 0
3 Scan Development Sp. z Na_]em i zarz/qc}zame Warszawa posrefimo 0 0 0 0 0 7575 75.75 0 0
0.0. nieruchomo$ciami zalezna
4 | Akamedik Services Sp. 2 | ;1 o0 medyezne Warszawa | Posrednio 0 0 0 0 0 51,00% 51,00% 0 0
0.0. zalezna
5 | ScanDiagnostic Sp.z - o0t medycezne Krakéw | PoSrednio 0 0 0 0 0 58,42 58,42 0 0
0.0. zalezna
g | Sepital SwRafalaSp.2 | (5 o0 edyezne Krakow posrednio 0 0 0 0 0 75,75 7575 0 0
0.0. zalezna
7 Eroo""a' Gontyniec Sp. 2 | o dukcja piwa Kamionka | zalezna 1412 6061 887 5174 0 70,60 70,59 0 0
g | VISInvestmentsSp.z | Dziafalnosé Warszawa |  zalezna 1000 50 50 0 0 100,00 100,00 0 0
0.0. inwestycyjna
9 | CT Zuraw S.A. Xry;\i{em isprzedaz | oiotyn zalezna 1630 000 25004 -22 460 2544 0 100,00 100,00 0 0
Cracovia Property Sp. z Pozostate
10 0.0 perty sp. posrednictwo Krakow zalezna 263 500 15 444 17 210 32 654 0 100,00 100,00 0 0
e finansowe
Pos$rednictwo i . .
. . posrednio
11 Fabryka PZO Sp. z 0.0. obrot w zakresie Warszawa aleina 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
nieruchomosci walez
Minska Development S Posrednictwo i
12 70.0 P P- | obrot w zakresie Warszawa zalezna 321815 17 299 17 857 35 156 0 100,00 100,00 0 0
o nieruchomosci
Posrednictwo i
13 | SOHOFACTORY'SD-2 | gt w zakresie Warszawa |  zalezna 2334691 98 201 21022 119223 0 100,00 100,00 0 0
o nieruchomosci
Pos$rednictwo i
14 | PZOInvestmentSp.z | o s\ zakresic Warszawa |  zalezna 1 33251 20 206 53457 0 100,00 100,00 0 0
0.0. w likwidacji . .
nieruchomosci
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L.p.

Nazwa jednostki ze
wskazaniem formy
prawnej

Przedmiot
dzialalno$ci

Siedziba

Korekty ceny Warto$¢
nabycia od bilansowa
momentu akeji
nabycia do /udzialéw na
dnia dzien
bilansowego bilansowy

Warto$é
akeji /
udzialéw
wg ceny
nabycia

Procent
posiadanego
kapitalu
zakladowego

‘Wartosé
rynkowa (dla
spélek
notowanych)

Charakter
powiazania
kapitalowego

Liczba
akeji/
udzialow

Udzial w ogélnej
liczbie gloséw na
walnym
zgromadzeniu

Nieoplacona
wartosé
akcji/udzialow
w jednostce

Otrzymane
lub nalezne
dywidendy /
inne udzialy
w zyskach

15

Fellow Sp. z 0.0.

Pozostate
doradztwo w
zakresie
prowadzenia
dziatalno$ci
gospodarczej i
zarzadzania

Warszawa

zalezna 1000 0 252 252 0 100,00

100,00

16

BL Sp. z 0.0.

Dziatalno$¢
inwestycyjna

Warszawa

zalezna 100 6 -6 0 0 100,00

100,00

17

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

Pozostate
posrednictwo
finansowe

Warszawa

posrednio

. 100,00
zalezna

100,00

18

Next Media Sp. z 0.0.

Wydawanie
czasopism i
pozostatych
periodykow

Warszawa

zalezna 38 801 1940 -1 940 0 0 80,84

80,84

19

Fashion Group Sp. z
0.0.

Wydawanie
czasopism i
pozostatych
periodykow

Warszawa

zalezna 1800 1010 -829 181 0 60,00

60,00

20

Kalder A Sp. z 0.0.

Dziatalno$¢
rachunkowa,
doradztwo, ustugi
finansowe

Warszawa

zalezna 100 10 11 21 0 100,00

100,00

RAZEM 232 825 56 592 289 417

*udzial Scanmed Multimedis SA w aktywach netto Akamedik Services Sp. z 0.0.

Wartos¢ bilansowa akcji / udziatow dotyczy wartosci prezentowanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Black Lion NFI S.A.
Wartos¢ tych akcji / udziatow podlega wylgczeniu (eliminacji) w procesie konsolidacji.
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AKCJE I UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH- dane finansowe za okres objety sprawozdaniem finansowym

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

operacyjnej brutto dlugoterminowe krotkoterminowe razem ogélem
1 | Scanmed S.A. 45754 46 431 677 3586 4053 57015 6919 63 934 10912 48708 59 620 4314
2 | Scanmed Multimedis SA 22 004 21420 584 573 463 27613 9261 36 874 1181 6386 7567 29307
3 (Sfoa” Development Sp. z 6277 2256 4021 1292 1110 108 000 4058 112 058 52 031 1323 53 354 58 704
4 ﬁ';amed'k Services Sp. z 151 529 -378 -390 -390 199 26 225 0 270 270 -45
5 icoan Diagnostic Sp. z 106 -104 2 2 0 0 31 31 0 26 26 5
6 Szopital Sw Rafala Sp. z 0 3 3 3 3 0 3 3 0 1 1 2
7 Eroo""a’ Gontyniec Sp. 2 14900 12485 2415 2119 1945 15129 11343 26 472 2939 16204 19143 7329
g | YIS Investments Sp.z 0 -4 -4 -4 4 0 37 37 0 48 48 -11
9 | CTZuraw S.A. 3553 3379 174 582 582 14 356 1158 15514 4630 8340 12 970 2544
10 chaw"'a Property Sp. z 8214 -469 7745 7582 8 860 38162 370 38532 2118 3759 5877 32655
11 | Fabryka PZO Sp. z 0.0. 17379 1765 15 614 15078 13016 52 608 928 53536 6039 8610 14 649 38887
12 g/ghjka Development Sp. 1690 -1189 501 682 640 33599 6221 39820 4054 611 4665 35 155
13 i?"o FACTORY Sp. z 27612 -4938 22674 21612 17 609 144276 4655 148 931 4852 24 856 29708 119 223
14 | PZO Investment Sp. z 13012 -30 12982 13678 13608 39451 14853 54 304 845 2 847 53457

0.0. W likwidacji
15 | Fellow Sp. z 0.0. 0 31 31 244 244 10 21994 22 004 0 21752 21752 252
16 | BLSp.zo.0. 0 -4 -4 -4 -4 0 1 1 0 4 4 3
17 | RandR Adv Secundo 13015 5 13010 13011 13011 38 887 4 38801 0 25 25 38866
Sp. z 0.0. w likwidacji

18 | Next Media Sp. z 0.0. 4013 5167 -1154 -1188 1188 347 1273 1620 0 3060 3060 -1440
19 Fashion Group Sp. z 0.0. 1742 -1 866 -124 -127 -127 62 690 752 0 450 450 302
20 | Kalder ASp.zo.0. 418 -399 19 19 16 0 296 296 0 275 275 21
RAZEM 179 840 -102 474 77 366 70 008 64 171 569 714 84 121 653 835 89 601 144710 234311 419 524
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AKCJE I UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH- dane finansowe za okres objety sprawozdaniem finansowym (c.d.)

. Elementy kapitalu wlasnego

Lp Nazwa jednostki Kap;tgaél:glasny —
Zakladowy Pozostale kapitaly V\Z/){:llfl{;:g?;&\:vy Zysk (strata) netto
1 Scanmed S.A. 4314 13 267 -4 900 0 -4 053
2 Scanmed Multimedis SA 29 307 6 700 22 144 0 463
3 (Sfoa” Development Sp. z 58 704 668 56926 0 1110
4 0AI(()amedlk Services Sp. z 45 60 550 265 -390
5 Scan Diagnostic Sp. z 0.0. 5 5 0 0 0
6 (S)zopltal Sw Rafala Sp. z 2 5 0 0 3
7 Eroo""a’ Gontyniec Sp. 2 7329 100 6558 1274 1945
8 VIS Investments Sp. z 0.0. -11 50 0 -57 -4
9 CT Zuraw S.A. 2544 1630 5167 -3671 -582
10 chaco‘“a Property Sp. 2 32655 26 350 0 -2 555 8860
11 Fabryka PZO Sp. z 0.0. 38 887 34 386 630 -9 145 13 016
12 gdé“ka Development Sp. z 35155 16091 18424 0 640
13 gcho FACTORY Sp.z 119 223 116 735 0 15121 17 609

PZO Investment Sp. z 0.0.
14 w likwidacji 53 457 12 526 0 27 323 13 608
15 Fellow Sp. z 0.0. 252 50 0 -42 244
16 BL Sp. zo.0. -3 5 0 -4 -4
17 | Rand R Adv Secundo Sp. 38 866 54 050 0 -28195 13011
z 0.0. W likwidacji

18 Next Media Sp. z 0.0. -1 440 1250 1155 -2 657 -1188
19 Fashion Group Sp. z 0.0. 302 1500 1100 -2171 -127
20 Kalder A Sp. z 0.0. 21 5 0 0 16
RAZEM 419524 285433 107 754 -37 834 64171
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POZOSTALE WYBRANE DANE FINANSOWE na 30.09.2011 r. / za 9 miesiecy 2011 r.

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK/STRATANETTO

ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO 9 miesiecy 2011 r. 9 miesiecy 2010 r.

a) zrealizowany zysk 9 388 16 737
b) zrealizowana strata -28 169 -50 623
Zrealizowany zysk (strata) netto, razem -18 781 -33 886
NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO 9 miesiecy 2011 r. 9 miesiecy 2010 r.

a) niezrealizowany zysk 41 986 40 758
b) niezrealizowana strata -8 337 742
Niezrealizowany zysk (strata) netto, razem 33 649 40016
ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI 9 miesiecy 2011 r. 9 miesiecy 2010 r.

a) zrealizowane zyski z inwestycji 4 858 10 662
b) zrealizowane straty z inwestycji 0 -28 973
Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji, razem 4 858 -18 311
ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI Zrea':ﬁsv‘“e’zglecjziys‘(' z Zrea"fﬂ‘:}‘\’/";’;‘;cﬁraty z
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych 4 657 0
Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych 201 0
Razem 4 858

NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY 9 miesi¢cy 2011 r. 9 miesi¢cy 2010 r.

a) niezrealizowane zyski z wyceny 0 0
b) niezrealizowane straty z wyceny -324 -214
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny, razem -324 -214

NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY

Niezrealizowane zyski z
wyceny

Niezrealizowane straty z
wyceny

Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych

27

-351

Razem

27

-351
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POZYCZKI UDZIELONE
Specyfikacja pozyczek udzielonych (pozyczkobiorca) 30.09.2011 r. 30.09.2010 r.
Fellow 21 457 5137
Soho Factory 17 513 3913
Scanmed 11583 12173
Browar Gontyniec 9473 0
CT Zuraw 3752 2832
Cracovia Property 2954 1786
ThinkTank 1569 0
Next Media 1400 979
Pozostate 176 1437
PozyczKi udzielone, razem 69 877 28 257
KREDYTY I POZCZYKI ZACIAGNIETE
Specyfikacja pozyczek i kredytow zaciagnietych 30.09.2011 r. 30.09.2010 r.
Kredyt z dnia 18.08.2011 w banku Wielkopolski Bank Spotdzielczy 7917 0
Pozyczka z dnia 09.08.2011 zaciagnigta od Superkonstelacja 1691 0
Pozyczka z dnia 19.09.2008 zaciagnigta od VIS Inwestments SKA 0 1490
Pozyczka z dnia 22.12.2006 r. zaciagni¢ta od PZO Investments 14 217 13310
Kredyty i pozyczki zaciagniegte, razem 23 825 14 800
WARTOSC FIRMY Z WYCENY
WARTOSC FIRMY Z WYCENY 30.09.2011r. 30.09.2010 .
AKkcje i udziaty w jednostkach zaleznych 10 160 22 448
Wartos$¢ firmy z wyceny, razem 10 160 22 448
ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY Z WYCENY 30.09.2011 r. 30.09.2010 r.
Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych
- stan na poczatek okresu 13077 38 627
- Zwigkszenia 1989 751
- warto$¢ firmy z tyt. nabycia udzialdow w Browarze Gontyniec 1757 0
- warto$§¢ firmy z tyt. nabycia udzialéw w Scanmed Multimedis 232 0
- warto$§¢ firmy z tyt. nabycia udzialéow w Next Media 0 750
- pozostale zwigkszenia 0 1
- Zmniejszenia -4 906 -16 930
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla VIS SKA 0 -2 331
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Scanmed -4 581 -4 581
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Scanmed Multimedis -11 0
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Browar Gontyniec -87 0
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Kolbet 0 -9 981
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Next Media -113 -37
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Fashion Group -114 0
- stan na koniec okresu 10 160 22 448
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WYKAZ WARTOSCI FIRMY Z WYCENY DLA

POSZCZEGOLNYCH SPOLEK 30.09.2011 . 30.09.2010r.
VIS Investment Sp. z 0.0. SKA 0 8559
Scanmed SA 7067 13175
Next Media Sp. z o0.0. 562 713
Fashion Group Sp. z 0.0. 640 0
Browar Gontyniec Sp. z 0.0. 1670 0
Scanmed Multimedis SA 221 0
Pozostate 0 1
Wartos$¢ firmy z wyceny, razem 10 160 22 448
REZERWY I ODPISY AKTUALIZUJACE
REZERWY 1 ODPISY AKTUALIZUJACE 9 miesiecy 2011 r. 9 miesiecy 2010 r.
S— |z)lcai\pis aktualizujacy kwotg nalezng z tytutu sprzedazy akcji VIS 2872 1168
- odpis aktualizujacy wartos¢ certyfikatow inwestycyjnych -1310 -151
- wynik na sprzedazy akcji VIS SKA do Progress FIZAN 0 0
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Scanmed -4 582 -4 581
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Scanmed Multimedis -11 0
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Browar Gontyniec -87 0
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Kolbet 0 -9981
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Next Media -113 -37
- odpis wartosci firmy z wyceny dla Fashion Group -114 0
- odpis wartosci firmy z wyceny dla VIS Investments Sp. z o.0. 0 2331
SKA
- odpis aktualizujacy warto$¢ pozyczek -999 0
- odpis aktualizujacy warto$¢ pozostatych aktywow -10 0
Rezerwy i odpisy aktualizujace, razem -10 098 -18 249
POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE 9 miesi¢cy 2011 r. 9 miesi¢cy 2010 r.
- rozwigzane rezerwy na straty 0 8
- rozwigzane odpisy aktualizujace 0 264
- przychody z tytutu refaktur 100 73
- pozostate przychody 53 53
Pozostale przychody operacyjne, razem 153 398
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE 9 miesiecy 2011 r. 9 miesiecy 2010 r.
- utworzone rezerwy na straty 0 -424
- koszty podlegajace refakturowaniu -100 -73
- pozostate koszty -31 -97
Pozostale koszty operacyjne, razem -131 -594
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SPIS TRESCI

Zasady przyjete przy sporzadzaniu Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za okres 9
10V (SR (5100 A U O U TP P PSP PR PRPPPON
Podstawy prawne sporzadzenia Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego .................
Informacja o jednostkach objetych konsolidacja metoda pelng i praw wlasnosci na dzien bilansowy ......
Struktura Grupy Kapitatowej Black Lion NFI S.A. 12 30.09. 2011 T..vvoeeiiiiiiiiiieeee e
Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow oraz
przychodow i kosztoéw, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego 1 danych porownywalnych...........ccoceeeiiiiiiiiiien e
5. Platforma zastoSOWANYCN IMISSF ..........coiiiiiiieic et
PordwnywalnoSE danyCh ........couiiiiiiiiiiiii e bbbt nne s
7. Informacje o istotnych zmianach wielkos$ci szacunkowych, w tym korektach z tytulu rezerw, rezerwie i
aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢
SKIAANTKOW AKEYWOW ...ttt b ettt b e b e b e e b e e nr e e nneenae e
SegMENty AZIAAINOSCI . ...veirieiiiiii et bbbt nre e
ZaStOSOWANE KUISY EURO ........ouiiiiiiiiiiitiitii ettt bbbttt b bbb
0. Zwigzly opis istotnych dokonan Iub niepowodzen Grupy Kapitalowej w okresie, ktorego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.........coccoviiiiiiiiiiiiiiiiiece
11. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegdlnos$ci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
0S13ZNICtE WYNIKI FINANSOWE ... eeviiiiiiiiiiiiieeie sttt r et nr e r e et s r e e e nenre e
12. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznos$ci dziatalno$ci Funduszu w prezentowanym okresie.
13. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papierow wartosciowych
14. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tacznie 1 w przeliczeniu na jedng
akcje, z podziatem na akcje zwykle i UprzywileJOWane ...........ccocveiiiiiiiiiiic i
15. Wskazanie zdarzen, ktore wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrocone sprawozdanie
finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob wplynaé na przyszite
WYNIKI FINANSOWE FUNTUSZU ...ttt ettt
16. Informacja dotyczaca zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkOWYChH ..........cccccvveviiiivnnneniinnnns
17. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku potaczenia jednostek,
przejecia lub sprzedazy jednostek GK Funduszu, inwestycji dlugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dziatalNOoSCl .......ccooieiiiiiiiii e
18. Stanowisko zarzadu odno$nie do mozliwosci zrealizowania wezesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w $wietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do
WYNIKOW PIOZNOZOWANYCH ...ttt ettt ettt ettt ettt bt sb e e sbe e sbeesebesabeenbeenbeesbeesbeennneas
19. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogoblnej liczby gloséw na WZA na dzien przekazania raportu kwartalnego ...........cccceeeeene
20. Zestawienie stanu posiadania akcji Funduszu lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace Fundusz na dzien przekazania raportu KWartalnego............ccoovvvrenireiciciininee e
21. Wskazanie postgpowan toczacych si¢ przed sagdem, organem wlasciwym dla postgpowania
arbitrazowego lub organem administracji PUDIICZNE] .........cccooiiiiiiiiiii s
22. Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub tacznie sa one istotne i zostaty zawarte na innych
WATUNKACH NMIZ TYNKOWE ....oviiiiiiiiiiii ettt bbbt bt e bt nnenes
23. Informacje o transakcjach Funduszu ze spotkami zaleznymi oraz pozostatymi jednostkami
POWIAZATLYTIU +.. ettt ettt sr e r e e r e Rt se Rt e R e Rt e R e R e R e R e e R e e Rt e e et e R e e e nr e em e e n e nr e e n e nr e e e e nrennes
24. Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli tagczna warto$¢ istniejgcych porgczen lub gwarancji stanowi rownowartos$¢ co
najmniej 10% kapitatow wlasnych FUNAUSZU............ccoiiiiiiiiiccc e
25. Inne informacje, ktore zdaniem Funduszu sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowe;j,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore sg istotne dla oceny mozliwos$ci
realizacji Zobowigzan Przez FUNAUSZ.........cccoviiiiiiiiieie e
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26. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Funduszu beda miaty wplyw na osiagnigte przez niego wyniki w

perspektywie co najmniej kolejnego Kwartahtl..........cooveiiiiiiiiiic e
27. Wyjasnienie glownych pozycji Skroconego Sprawozdania z Przeptywow Pienigznych .......ccccoovvvveiiiinnnn,
Informacja dodatkowa do Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za 9 miesiecy 2011 I.....covovviiiiiiiieneennnn,
1. FOrMa PraWwna NF L. .. ..o e e R e e s r e s e ne s me e nenr e neenneereene s
2. CzaS trWaNia FUNUUSZU ........cooviiiiiiiiiii bbb

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

finansowego 1 danych porOWNYWalNYCR..........cooiiiiiiiiie e s
4.  Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia poréwnywalno$ci danych...........ccocceviennennn.
5. ZasStoSOWANE KUISY EURO ........ciiiiiiiiiiiiit ettt bbbttt b bbb e e e nne s
Zatwierdzenie RAPOrtU KWartAINBGO ........ccviiiie ittt st e r e te s e st e s be et e sbeeseesbesreestestaennenras
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Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Zasady przyjete przy sporzadzaniu Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za okres 9
miesiecy 2011 r.

1.

Niniejsze Skrocone Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowym Standardem

Podstawy prawne sporzadzenia Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Rachunkowosci 34 -
Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”’) opublikowanymi w Rozporzadzeniu Komisji (WE) nr 1725/2003 z
dnia 29 wrzesnia 2003 roku z pozniejszymi zmianami, a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami
zgodnie z wymogami ustawy 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z
pozniejszymi zmianami) i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz zgodnie z wymogami
okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i

okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259).

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

2.

Jednostki zaleine objete konsolidacjq metodq pelng

Srodroczna

sprawozdawczo$¢ finansowa oraz Migdzynarodowymi

Standardami

Informacja o jednostkach objetych konsolidacja metodg pelng i praw wlasnosci na dzien bilansowy

Nazwa jednostki ze

Charakter powiazania

doradztwo, ustugi finansowe

L.p. wskazaniem formy Przedmiot dzialalno$ci Siedziba .
. kapitalowego
prawnej
1 | Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna
2 | Scanmed Multimedis SA Ustugi medyczne Krakow zalezna
3 Scan Development Sp. z N_a]em i zarz,a,(‘izar_ue Warszawa posrednio zalezna
0.0. nieruchomo$ciami
4 ,g\l;amedlk Services Sp. z Ustugi medyczne Warszawa posrednio zalezna
5 | Scan Diagnostic Sp. z 0.0. Ustugi medyczne Krakow po$rednio zalezna
6 | Szpital Sw Rafala Sp. z 0.0. | Ushugi medyczne Krakow posrednio zalezna
7 | Browar Gontyniec Sp. z 0.0. | produkcja piwa Kamionka zalezna
8 | VIS Investments Sp. z 0.0. | Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna
9 | CT Zuraw S.A. Wynajem i sprzedaz zurawi Olsztyn zalezna
. Pozostate posrednictwo , .
10 | Cracovia Property Sp. z 0.0. finansowe Krakow zalezna
Posrednictwo i obrot w zakresie . . .
11 | Fabryka PZO Sp. z 0.0. . [ Warszawa posrednio zalezna
nieruchomosci
Minska Development Sp. z | Posrednictwo i obrot w zakresie .
12 . o Warszawa zalezna
0.0. nieruchomosci
13 SOHO FACTORY Sp. z P_osredmctwro i obrot w zakresie Warszawa salesna
0.0. nieruchomosci
PZO Investment Sp. z 0.0. Pos$rednictwo i obrot w zakresie .
14 IR . g Warszawa zalezna
w likwidacji nieruchomosci
Pozostate doradztwo w zakresie
15 | Fellow Sp. z 0.0. prowadzenia dziatalnosci Warszawa zalezna
gospodarczej i zarzadzania
16 | BL Sp.zo.0. Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna
17 R and R Adv ng:undo Sp.z P_ozostaie posrednictwo Warszawa posrednio zalezna
0.0. w likwidacji finansowe
18 | Next Media Sp. z 0.0. Wydawanie cza§op|srp : Warszawa zalezna
pozostatych periodykow
19 | Fashion Group Sp. z 0.0. Wydawanie Cza.SOp'Sm : Warszawa zalezna
pozostatych periodykow
20 | Kalder A Sp.zo.0. Dzialalnos¢ rachunkowa, Warszawa zalezna
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Jednostki wspétzaleine objete konsolidacjg metodg praw wlasnosci

Nazwa Spélki Przedmiot dzialalno$ci Siedziba Udzial w kapitale
zakladowym
Carint Scanmed Sp. z 0. 0. Ushugi medyczne Krakow 50,00%*

*udziat Scanmed SA w aktywach netto Carint Scanmed Sp. z o.o.

3. Struktura Grupy Kapitalowej Black Lion NFI S.A. na 30.09.2011 r.

100% 100%

60% 80,84%

100%

100%

100% 100%

99,99% 70,60%

58,42% 100%

Fashion PZO Investment Minska Cracovia Browar

. ho F: Kalder A
Group CT Zuraw SA|  [BLSp.z 0.0 Scanmed SA Sp.20.0.W Development Property Soho Factory Scanmed alder

Gontyniec L
Sp.z0.0. likwidacji Sp.zo.0. Sp.zo0.0. S.zoo. Sp.zo0.0. Multimedis SA Sp.z 00

Next Media Fellow Akamedik Services | 51%
0,01%
Sp.z 0.0 Sp.zo.0. Sp.zo0.0.
Scan Diagnostic 100%
Sp. z0.0.

100%
Vis
Investments
Sp.z0.0.

|100%

Rand R Adv
Secundo Sp. z 0.0.

w likwidacii

|100%

Scan Development
Sp.zo.0.

Fabryka PZO

Carint Scanmed
Sp.z0.0.

Sp. z. 0.0,

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

Zasady (polityka) rachunkowos$ci stosowane przez spotki Grupy Kapitatowej nie ulegly zmianie w stosunku do
zasad opisanych w Pétrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za I potrocze 2011 r.

5. Platforma zastosowanych MSSF

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”) w ksztalcie zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska, a
w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowos$ci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami)" i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
warto$ciowych (Dz. U. 22009 r., Nr 33, poz. 259).

MSSF obejmujg Standardy i Interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,KIMSF?”).
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Standardy / Interpretacje niezatwierdzone w UE

Nastepujace zmiany do Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczo$ci Finansowej zostalty wydane

przez Rade

Miedzynarodowej Sprawozdawczos$ci Finansoweyj:

Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci

lub Komitet ds.

Nazwa Standardu

Tytul

Obowiazujacy

dla okreséw rocznych

Zatwierdzony /
oczekuje sie

rozpoczynajacyc h si¢ zatwierdzenia przez UE
(lub pézniej)
MSSF 9 Instrumenty finansowe 1 styczen 2013 nie okreslono jeszcze terminu
Skonsolidowane sprawozdania , . . . .
MSSF 10 finansowe 1 styczehn 2013 nie okreslono jeszcze terminu
MSSF 11 Wspblne ustalenia umowne 1 styczen 2013 nie okres§lono jeszcze terminu
Ujawnienia na temat zaangazowania , . . . .
MSSF 12 w inne jednostki 1 styczen 2013 nie okreslono jeszcze terminu
MSSF 13 Wycena wartos$ci godziwej 1 styczen 2013 nie okres§lono jeszcze terminu

Znowelizowany MSR 27

Jednostkowe sprawozdania finansowe

1 styczen 2013

nie okres§lono jeszcze terminu

Znowelizowany MSR 28

Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych oraz wspolne
przedsigwzigcia

1 styczen 2013

nie okreslono jeszcze terminu

Instrumenty finansowe: ujawnianie

Zmiany do MSSF 7 . " 1 lipiec 2011 III kwartat 2011
informacji
Cie¢zka Hiperinflacja i usunigcie
Zmiany do MSSF 1 sztywnych termindéw dla stosujacych 1 lipiec 2011 I kwartat 2012
MSSF po raz pierwszy
. Prezentacja sktadnikéw innych - . . . .
Zmiany do MSR 1 1 lipiec 2012 nie okreslono jeszcze terminu

calkowitych dochodow

Zmiany do MSR 12

Podatek odroczony: realizacja aktywow

1 styczen 2012

I kwartat 2012

Zmiany do MSR 19

Poprawki do rachunkowosci $wiadczen
po okresie zatrudnienia

1 styczen 2013

nie okreslono jeszcze terminu

Interpretacji

Kierownictwo Grupy nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych Standardow oraz Interpretacji
miato istotny wptyw na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci.

Standardy / Interpretacje zastosowane po raz pierwszy

Sporzadzajgc niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Grupa nie zastosowata zadnych
nowych Standardow i Interpretacji po raz pierwszy. Nowe / zmienione Standardy i Interpretacje, ktore weszty w
zycie od 1 stycznia 2011 r., nie majg zastosowania do dziatalnosci i specyfiki Grupy.

Wezesniejsze zastosowanie Standardow i Interpretacii

Sporzadzajac niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Grupa nie podjeta decyzji o
weczesniejszym zastosowaniu zadnych nowych / zmienionych Standardéw i Interpretacji, jesli takie Standardy i
Interpretacje dawaly mozliwos¢ ich wczesniejszego zastosowania.

6. Poréwnywalno$¢ danych

Dane finansowe sg porownywalne z analogicznym okresem roku ubiegtego.
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7. Informacje o istotnych zmianach wielkoSci szacunkowych, w tym korektach z tytulu rezerw,
rezerwie i aktywach z tytulu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach
aktualizujacych warto$¢ skladnikow aktywow

Wycena nieruchomosci inwestycyjnych w spotkach zaleinych

W 111l kwartale 2011 r. dokonano aktualizacji wyceny nieruchomosci inwestycyjnych w spotkach zaleznych, w
wyniku tej wyceny rozpoznano zysk w kwocie 13.863 tys. zt. Aktualizacji wyceny dokonano z uwagi na wzrost
warto$ci tych nieruchomosci.

Rozwiqzanie rezerwy na wyburzenia w spoice zaleznej Soho Factory

W 11l kwartale 2011 r. rozwiazano pozostala cze$¢ rezerwy na wyburzenia w spotce zaleznej Soho Factory, w
wyniku tego rozpoznano przych6d 1 min zt w pozostatych przychodach operacyjnych.

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

Na dzien 30.09.2011 r. dokonano aktualizacji wartosci kwoty naleznej z tytutu sprzedazy akcji VIS Investments
Sp. z 0.0. SKA poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego. Odpis za sam III kw. 2011 r. wynidst 710 tys. zt.,
natomiast za okres 9 miesiecy 2011 r. odpis wyniost 2.873 tys. zt.

Aktualizacja wartosci certyfikatow

Na dzien 30.09.2011 r. dokonano aktualizacji wartosci certyfikatow inwestycyjnych FIZAN. Odpis za sam 1 kw.
2011 r. wyniost 1.114 tys. zl, natomiast za okres 9 miesiecy 2011 r. odpis wyniost 1.310 tys. zt.

41



SAF-QSr 3/2011
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
Informacja dodatkowa do Skroconego Sprawozdania Finansowego

8. Segmenty dzialalnosci

Zasady dotyczace wyodrebniania i raportowania danych finansowych przez poszczegdlne segmenty zostaly szczegdétowo opisane w Potrocznym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym za I pétrocze 2011 r.

Pozycja Skréconego Segment Segment Segment Segment Sprzedaz i Korekt Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- nier gh mosci metgi o7 Produkcja piwa dgwnicz wynajem Razem konsolidacy'ne korektach
Sprawozdania Finansowego finansowy leruchomoscl yezny wy y zurawi Yl konsolidacyjnych
Przychody z inwestycji 64 858 49 304 124 486 0 0 114772 -64 563 50 209
gg;f;;;}ﬁgrzyd‘"dy izyski 571 11868 67 891 14414 5755 3553 104 052 31994 72 058
Koszty i straty z inwestycji -16 570 0 0 0 0 0 -16 570 0 -16 570
gg;f;;;ﬁé‘omy i straty 5046 110617 -68 487 12 485 7033 3379 -107 047 20343 -86 704
Amortyzacja -4 -189 -4 482 -149 -73 -1 031 -5928 211 -5 717
(Z)g:fa/c(;jt;ga) z dzialalnosei 43813 50 555 472 2415 1278 174 95 207 76 214 18 993
Przychody finansowe 6 515 270 180 11 49 7 7032 -5131 1901
Koszty finansowe -8 125 -4 579 -3112 -307 -86 -763 -16 972 5072 -11 900
ggzgg(tskt;ﬁ)nf’;ﬁfd 42203 46 246 3404 2119 1315 582 85 267 76273 8994
é’;ﬁ (lflt;:tc?kﬁ ?ykr:if); ane 41739 41235 3983 1945 1315 582 79039 76 282 2757

Zyskl(strata) za okres z

ggﬁg‘;ﬁ;‘ﬁgg’lﬁ;‘;‘:jﬁizy 41739 41235 3983 1945 1315 582 79,039 71839 7200
Funduszu

Rzeczowe aktywa trwate 5 2050 30 799 14 437 115 14 328 61 734 0 61 734
Inne wartosci niematerialne 0 71 18 956 22 13 0 19 062 -16 373 2 689
Inwestycje w nieruchomosci 0 371363 0 618 0 0 371981 0 371981
:Eéﬁfﬁn‘f:imrmm"we 4357 6 0 0 281 0 4644 0 4644
g‘é‘gtvlzi Z;YCL“;‘JO‘;‘ES‘SZO“@ 655 3153 1517 52 0 7 5 384 0 5 384
Zapasy 0 1825 397 2499 54 41 4816 0 4816
Naleznosci handlowe 446 3799 6421 5908 1688 809 19071 -3 695 15376
?;‘éﬁf)‘c‘i‘c’mggymm podatku 10 178 33 0 0 0 221 0 221




Informacja dodatkowa do Skroconego Sprawozdania Finansowego

SAF-QSr 3/2011
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Pozycja Skroconego Segment Sprzedaz i Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- . Segment - Segment Produkcja piwa SegmeT‘t wynajem Razem Ko_rekty_ korektach
P - nieruchomosci medyczny wydawniczy ; . konsolidacyjne - .
Sprawozdania Finansowego finansowy Zzurawi konsolidacyjnych
Pozostate naleznosci 1674 1384 923 2537 195 19 6732 -70 6 662
Krétkoterminowe aktywa 268 394 1573 4032 0 0 0 273999 -116 446 157 553
finansowe
Rozliczenia migdzyokresowe 25 531 945 336 11 230 2078 -85 1993
Srodki pienigzne i ich 4657 6942 3489 63 15 59 15225 0 15225
ekwiwalenty
Diugoterminowe kredyty i 0 0 102 2760 0 2200 5062 0 5062
pozyczki
Zobowiazania z tytutu
odroczonego podatku 1618 20 006 323 159 0 250 22 356 0 22 356
dochodowego
Pozostale rezerwy 200 0 9 0 0 1 297 0 297
dhugoterminowe
Pozostate zobowigzania 90 096 49 088 11572 20 0 2179 152 955 1238 151717
dhugoterminowe
Zobowigzania handlowe 1478 1885 13 259 3730 1356 699 22 407 -3 631 18 776
Zobowigzania z tytulu
biezacego podatku 3 0 192 52 38 0 285 0 285
dochodowego
Pozostale zobowigzania 80 13196 7395 1031 330 1152 23184 12155 11029
krotkoterminowe
Rezerwy krotkoterminowe 0 0 429 0 193 0 622 0 622
Krétkoterminowe kredyty i 45595 21145 34116 11301 1584 6489 120 320 -104 502 15728
pozyczki
Rozliczenia migdzyokresowe i 2520 2933 0 0 9 0 5 462 0 5 462
inne pasywa
Kapital wlasny przypadajacy na 515972 284 624 33583 7329 1138 2544 842914 -407 662 435 252

akcjonariuszy Funduszu
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9. Zastosowane kursy EURO

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

e  poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedlug sredniego kursu ogloszonego na dzien 30 wrzesnia
2011 r. przez Narodowy Bank Polski (4,4112 zt / EURO) oraz dane poréwnywalne — wedlug $redniego
kursu ogtoszonego na dzien 30 wrze$nia 2010 r. przez Narodowy Bank Polski (3,9870 zt / EURO),

e  poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeptywow srodkow
pienigznych — wedlug kursu stanowigcego S$rednig arytmetyczng S$rednich kursow ustalonych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: dla 9
miesigcy 2011 r. (4,0413 zt / EURO) oraz 9 miesigcy 2010 r. (4,0027 zt / EURO).

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

Pozwolenia na budowe otrzymane przez spotki zaleine

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

Ponadto spotka zalezna Soho Factory Sp. z 0.0. uzyskata zatwierdzenie projektu budowlanego oraz pozwolenie na
budowe pierwszego etapu zespolu zabudowy mieszkaniowej wielorodzinnej z ustugami i garazami podziemnymi
przy ulicy Minskiej, Zupniczej i Chodakowskiej w dzielnicy Praga Potudnie w Warszawie. W ramach I etapu,
zgodnie z uzyskang decyzja, spotka Soho Factory moze rozpoczaé¢ budowe budynkow mieszkalnych oznaczonych
literami "B" i "C" z uslugami i garazami podziemnymi oraz przebudowe istniejgcych budynkow nr 38/39 oraz 46
na cele ustugowe. Rozpoczecie budowy budynku ,,B” nastapito z poczatkiem pazdziernika b.r.

Operacje na akcjach spotek podporzgdkowanych

W dniu 3 sierpnia 2011 r., w zwiazku z przeksztatceniem w spotke akcyjng, podjeto uchwate o podwyzszeniu
kapitatu zaktadowego Browaru Gontyniec. Kwota podwyzszenia wyniosta 83 tys. zt. Podwyzszenie kapitatu
zostalo zarejestrowane w KRS w dniu 24 sierpnia 2011 r. Liczba udziatéw utworzonych wyniosta 1.660 udziatow,
z tego liczba udziatlow objetych przez BL NFI S.A. w ramach podwyzszenia wyniosta 1.172 udziaty. W dalszej
kolejnosci przewidywane jest przeprowadzenie emisji oraz wejscie Browaru Gontyniec S.A. na GPW (New
Connect) oraz oddanie do uzytku nowego browaru w miejscowosci Kamionka, co umozliwi podwojenie zdolno$ci
w zakresie produkcji piwa.

W dniu 16.08.2011 r., zostata podjeta przez Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki NEXT MEDIA Sp.
Z 0.0. uchwata o umorzeniu wszystkich udziatow nalezacych do drugiego wspolnika bez wynagrodzenia, i w tym
samym dniu w jej wykonaniu, na podstawie ,,Umowy zbycia udzialow w celu umorzenia” Next Media Sp. z o.0.
nabyla (bez wynagrodzenia) wszystkie nalezace do niego udziaty, tj. 9.199 udziatow, w zwigzku z czym BL NFI
posiada wszystkie (38.801) udziaty, ktore nie sg udziatami wiasnymi spétki.
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Przygotowania do pozyskania inwestora dla Scanmed S.A.

Po uruchomieniu z poczatkiem b.r. w pelnym zakresie Szpitala Sw. Rafata w Krakowie, prace nad tym projektem
koncentrujg si¢ na poszerzeniu jego profilu medycznego, a co za tym idzie — pozyskaniu dodatkowych zZrodet
przychodow. Zarzad Funduszu rozwaza wprowadzenie inwestora branzowego do Scanmed S.A., o znaczacym
know-how i potencjale. Alternatywnym rozwigzaniem jest pozyskanie inwestora finansowego, ew. sprzedaz czgsci
aktywow medycznych.

W zwiazku z prowadzonym procesem kontraktowania na rok 2012, mozliwe jest réwniez dalsze zwickszenie
kontraktu z NFZ realizowanego przez Scanmed S.A. oraz Carint Scanmed Sp. z 0.0.

Wprowadzenie Scanmed Multimedis S.A. na GPW

W dniu 16 sierpnia 2011 r. akcje Scanmed Multimedis S.A. zostaly wprowadzone do notowan na rynku New
Connect. Srodki uzyskane z przeprowadzonej emisji serii C w wysoko$ci 5.760 tys. zt sa przeznaczone na
rozbudowg sieci przychodni (POZ studencki oraz pacjenci komercyjni). Do pazdziernika b.r. zostata otwarta nowa
placoéwka we Wroclawiu oraz rozbudowana przychodnia w Krakowie przy ul. Armii Krajowej. Obecnie trwaja
prace nad otwarciem kolejnej przychodni wielospecjalistycznej w Warszawie.

Pozostale transakcje na akcjach jednostek podporzgdkowanych

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

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

e Ponadto w Il kwartale 2011 r., w pozostatych transakcjach, Fundusz nabyt 66.330 akcji Scanmed Multimedis
SA (za kwotg 295 tys. zt) oraz 396.058 akcji Scanmed SA (za kwote 2.328 tys. zt);

e W dniu 18 sierpnia 2011 r. zostala ustanowiona umowa zastawu na 3.847.938 akcjach Scanmed Multimedis
S.A., na zabezpieczenie wierzytelnosci Gospodarczego Banku Wielkopolskiego S.A. w Poznaniu z tytulu
umowy o0 kredyt obrotowy nr PI/7/ORK/U/2011 — do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci:
15.700.000,00 zt.

11.  Opis czynnikow i zdarzen, w szczegélnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na
osiagniete wyniki finansowe
W okresie sprawozdawczym nie wystapily czynniki ani zdarzenia o charakterze nietypowym, majace znaczacy
wplyw na osiggni¢te wyniki finansowe.
12.  Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cykliczno$ci dzialalnos$ci Funduszu w prezentowanym okresie
Dziatalno$¢ Funduszu nie ma charakteru cyklicznego czy sezonowego.
13. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty nieudzialowych i Kkapitalowych papierow
warto$ciowych
Na dzien bilansowy Grupa Kapitalowa BL NFI SA posiada zobowigzania:

e Z tytulu wyemitowanych przez Fundusz obligacji, ktérych nabywcg byt VIS Investments Sp. z 0.0. SKA.
Termin wykupu obligacji o wartosci nominalnej 40 min zt przypada 30 kwietnia 2013 r.,
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e Z tytutu emisji obligacji na okaziciela przez Fundusz — termin wykupu obligacji o warto$ci nominalnej 50
mln zt przypada 23 grudnia 2013 r.,

e Z tytulu emisji obligacji na okaziciela przez spotke zalezng Scan Development — termin wykupu obligacji
o warto$ci nominalnej 47 mln zt przypada 14 marca 2014 r.,

e 7 tytulu emisji weksli wyemitowanych przez Scanmed SA — warto$¢ zobowigzania 62 tys. zt.

Zobowiazania dtugoterminowe z tytulu wyemitowanych obligacji zostalty wycenione i ujete w skonsolidowanym

sprawozdaniu z sytuacji finansowej wg skorygowanej ceny nabycia.

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

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia o takim charakterze.
15. Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrécone
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb wplynaé

na przyszte wyniki finansowe Funduszu

Po dniu bilansowym nie miaty miejsca istotne zdarzenia, mogace znaczaco wptynaé na przyszte wyniki finansowe
Funduszu.

16. Informacja dotyczgca zobowiazan warunkowych lub aktywoéw warunkowych

Stan zobowigzan warunkowych na 30.09.2011 r. ulegt zmianie (opis ponizej) w stosunku do stanu opisanego w
Potrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za I potrocze 2011 .

W dniu 7 wrzesnia 2011 r. Fundusz udzielit Gospodarczemu Bankowi Wielkopolskiemu S.A. z siedzibg w

Poznaniu poreczenia cywilnego za zobowigzania spotki zaleznej Bowar Gontyniec, wynikajace z zaciagnigtego
przez ta spotke kredytu inwestycyjnego w kwocie 2.774 tys. z1.

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

Zmiany w strukturze GK Funduszu zostaly opisane w pkt. 10.

18. Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwo$ci zrealizowania wcze$niej publikowanych prognoz

wynikéw na dany rok, w $wietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do

wynikéw prognozowanych

Zarzad Funduszu nie publikowat prognoz wynikow na 2011 rok.
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19. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogolnej liczby glos6w na WZA na dzien przekazania raportu kwartalnego

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

Zgodnie z informacjami otrzymanymi przez Fundusz, akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Funduszu byty nastepujace podmioty*:

Akcjonariusz Tlo$¢ akeji Tlo$¢ glosow :l/:cjgihv):ﬁ‘ vsvn(}lfjce}f) li:fb(;fggll:segw
Novakonstelacja Limited ** 24 306 847 24 306 847 24,45% 20,20%
Superkonstelacja Limited ** 17 058 677 17 058 677 17,16% 14,18%
Altus TFI S.A. 9226 104 9226 104 9,28% 7,67%
Pioneer Pekao Investment 9 080 000 9 080 000 9,13% 7,55%
Management **

Akcje whasne *** 20895 055 0 0,00% 17,36%
Pozostali akcjonariusze 39 762 022 39 762 022 39,99% 33,04%
Razem 120 328 705 99 433 650 100% 100%

* Na podstawie zawiadomier dokonywanych w trybie ustawy 0 ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu.
** Na podstawie informacji otrzymanych w trybie art. 160 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

*** Emitent nie wykonuje prawa glosu z akcji wlasnych

Zmiany struktury wlasnosci znaczgcych pakietow akcji Funduszu w 111 kwartale 2011 r. / do dnia przekazania
raportu kwartalnego

W dniu 9 wrzesénia 2011 r. Fundusz otrzymat od spétki prawa Republiki Cypru pod firmg Novakonstelacja Limited
z siedziba w Nikozji ("NK"), Pana Macieja Wandzla, bedacego podmiotem dominujacym wobec NK oraz od
ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie ("Altus TFI"), informacj¢ o zbyciu
przez NK na rzecz ALTUS 15 Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego ("Altus 15FIZ"), zarzadzanego przez Altus
TFI, 8.912.918 akcji Spotki, stanowiacych 7,41% ogodlnej liczby gltosow w Spotce (tj. gloséw ze 120.328.705 akcji
w kapitale zaktadowym Spoétki). Przeniesienie wihasnosci akcji nastapito w zwiazku z wykonaniem "Umowy
whniesienia akcji dopuszczonych do publicznego obrotu do Altus 15 Funduszu Inwestycyjnego Zamknigtego w
ramach zapisow na Certyfikaty Inwestycyjne serii B", zawartej pomi¢dzy NK oraz Altus 15FIZ.

Stosownie do otrzymanych przez Spotke ww. informacji: 1. NK (a posrednio Pan Maciej Wandzel) posiadat po
transakcji 24.306.847 sztuk akcji Spotki, stanowigcych 20,20% kapitatu zaktadowego Spoéiki, dajacych prawo do
24.306.847 glosow na walnym zgromadzeniu Spotki stanowigcych 20,20% ogoélnej liczby glosow,2. fundusze
inwestycyjne zarzadzane przez Altus TFI, posiadaja po transkacji 9.226.104 sztuk akcji Funduszu, stanowiacych
7,67% Xkapitatu zaktadowego Spolki, dajacych prawo do 9.226.104 glosd6w na walnym zgromadzeniu Spotki
stanowigcych 7,67% ogdlnej liczby glosow.

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

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

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

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

Funduszem posiadaly akcje Funduszu:

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

e Pan Maciej Zientara przez spotke zalezng Superkonstelacja Ltd: 17 058 677 akcji (warto$¢ nominalna
1.705.867,7 z1),

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

e Pan Piotr Janczewski posrednio posiadat 18.845 sztuk.

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

Na dzien bilansowy Fundusz ani jego spotki zalezne nie byly strona postepowan toczacych sie przed sadem,

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

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

e Dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci, ktéorych wartos¢ stanowitaby co
najmniej 10% kapitatéw wlasnych Funduszu.

Toczace sie¢ postepowania przed sadem zostaly opisane w Poétrocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu

Finansowym za I potrocze 2011 r. Do dnia publikacji raportu kwartalnego, Fundusz nie otrzymat Zadnych
informacji o zmianach w zakresie tych postepowan.

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

Nie wystapily powyzsze transakcje.
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23. Informacje o transakcjach Funduszu ze spélkami zaleznymi oraz pozostalymi jednostkami

powiazanymi

Transakcje Funduszu ze spotkami zaleinymi

s r:v(\;cz)élgjaiiaz Scanmed Scanmed Scan Vis RR PZOl w CT Fellow Fabryka Soho Cracovia | Browar Kalder | Fashion Next
prawoz . Multimedis | Development | Investments | Secundo | likwidacji | Zuraw PZO Factory | Property | Gontyniec A Group Media
Sytuacji Finansowej
AKTYWA
B.2 | Naleznosci 24 6 6 0 0 0 17 0 0 0 12 6 0 3 28
handlowe
Aktywa
finansowe
B.5.2 | utrzymywane 0 0 0 0 0 0 0 0 7716 0 0 0 0 0 0
do terminu
zapadalnosci
B.5.3 | Wdzielone 11583 0 0 30 20 0 3752 | 21457 0 17513 2954 9473 0 0| 1400
pozyczki
ZOBOWIAZANIA
F.1 | Zobowigzania 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 57 0 0
handlowe
F5 | Kredytyi 0 0 0 0 0 14 217 0 0 0 0 0 0 0 0 0
pozyczki
Pozycja
Sprawozdania z Scanmed Scanmed Scan Vis RR PZOlw CT Fellow Fabryka Soho Cracovia | Browar Kalder | Fashion Next
Calkowitych Multimedis | Development | Investments | Secundo | likwidacji | Zuraw PZO Factory | Property | Gontyniec A Group Media
Dochodéw
PRZYCHODY
F.1 F’_rz)’ChOdy 832 0 0 0 0 0 211 723 371 537 125 173 0 0 70
finansowe
KOSZTY
H?OSZ‘V ‘ ol 0‘ o‘ o‘ o‘ 678‘ o‘ o‘ o‘ o‘ 0‘ o‘ ol ol 0
Inansowe
Pozostale transakcje z jednostkami powigzanymi
. . Nalezno$¢ od stron
Nazwa strony powiazanej . . Y Tytul
powiazanej
FMBL Sp.z 0.0. SKA ustugi ksiggowe
FMBL Sp.z 0.0. SKA z tytulu najmu
Carint Scanmed Sp. z 0.0. 18 | ustugi medyczne /wynajem
Carint Scanmed Sp. z 0.0. 9 | pozostate ustugi
. . Zobowigzanie wobec
Nazwa strony powiazanej 4 Tytul

strony powiazanej

FMBL Sp.z 0.0. SKA 757 | wynagr.za zarzadzanie
FMBL Sp.z 0.0. SKA 12 | ushugi prawne

FMBL Sp.z 0.0. SKA z tytutu ustug prawnych
FMBL Sp.z 0.0. SKA z tytuhu ustug ksiegowych
FMBL Sp.z 0.0. SKA ustugi prawne

FMBL Sp.z 0.0. SKA 14 | z tytuhu ustug ksiegowych
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Przychody od strony

Nazwa strony powiazanej powinzanej Tytul
FMBL Sp.z 0.0. SKA 10 | ushugi ksiggowe

FMBL Sp.z 0.0. SKA 9 | z tytuhu refaktur za ust. telefoniczne
FMBL Sp.z 0.0. SKA 77 | z tytutu najmu i refaktur

Carint Scanmed Sp. z 0.0. 782 | ustugi medyczne /wynajem

Carint Scanmed Sp. z 0.0. 136 | pozostata sprzedaz

Nazwa strony powiazanej

Koszty wobec strony
powiazanej

Tytul

FMBL Sp.z 0.0. SKA

6 629

uslugi zarzadzania

FMBL Sp.z 0.0. SKA

81

z tytutu refaktur kosztow (prawne, telefony, medyczne, taxi)

FMBL Sp.z 0.0. SKA z tytutu refaktur
FMBL Sp.z 0.0. SKA z tytutu ushug prawnych
FMBL Sp.z 0.0. SKA z tytutu ushug prawnych

FMBL Sp.z 0.0. SKA

z tytutu ush. prawnych

FMBL Sp.z 0.0. SKA

W |W (N | |

ustugi prawne

FMBL Sp.z 0.0. SKA

58

ust. prawne, telefon., media

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

Nie wystapily zdarzenia o powyzszym charakterze.

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

Wszystkie istotne informacje zostaty przedstawione w pozostatych punktach raportu kwartalnego.

26. Wskazanie czynnikow, ktore w ocenie Funduszu beda mialy wplyw na osiagniete przez niego wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartalu

Czynniki mogace istotnie wptyna¢ na przyszte wyniki finansowe Funduszu zostaly opisane w pkt. 15

oraz 10.
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27. Wyjasnienie gléwnych pozycji Skroconego Sprawozdania z Przeplywow Pieni¢znych

Kategoria przeplywow

Whplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i wspélzaleznych

-nabycie udzialéw w jednostce zaleznej Browar Gontyniec -3433
-nabycie udzialow w jednostce zaleznej Scanmed -3474
-nabycie udzialéw w jednostce zaleznej Scanmed Multimedis -297
-nabycie udzialow w jednostce zaleznej Next Media -40
-$rodki pienigzne "nabyte" wraz z objeciem kontroli w Browarze Gontyniec 58
- pozostate wplywy i wydatki -2
-7188
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostalych jednostkach
- nabycie akcji w spotkach notowanych na GPW -7 616
- zbycie akcji w spotkach notowanych na GPW 7771
- nabycie certyfikatow inwestycyjnych -5018
-4 863
Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)
- odsetki od lokat bankowych 1348
- odsetki od pozyczek 111
- dywidendy 18
- pozostate wptywy 23
1500
Udzielenie i splata pozyczek

- udzielnie pozyczki Browar Gontyniec (w okresie, kiedy Browar byt jednostka 2500

wspoélzalezna nie podlegajaca konsolidacji metoda petna)
- udzielnie pozyczki Carint Scanmed (jednostka wspotzalezna) -750
- udzielenie pozyczki Eko Recycling -500
- udzielnie i splata pozyczek przez 4SYNC SO 400
- udzielnie pozyczki Think Thank -600
- splata pozyczki przez osobe fizyczna 230
- pozostate zmiany 0
-3720

Inne wplywy/wydatki inwestycyjne
- wplaty netto udziatowcow niekontrolujacych do kapitatow j. zaleznej Multimedis SA 5 409
—Swp¥aty netto udzialowcow niekontrolujacych do kapitatow j. zaleznej Akamedik 243
ervices
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Informacja dodatkowa do Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za 9 miesiecy 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) Wilasciwy Sad Rejestrowy i numer rejestru: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, nr KRS 0000019468,

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

W szczegdlnosci do przedmiotu dziatalnos$ci Funduszu nalezy:
e nabywanie papiero6w wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

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

e nabywanie innych papieréw warto§ciowych emitowanych przez podmioty, o ktorych mowa w punkcie
powyzej,

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

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

e udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce lub za
granica, jak robwniez zarejestrowanym i dzialajacym za granica,

e zaciaganie pozyczek i kredytow dla celow Funduszu.

e) Sektor wg klasyfikacji GPW: Finanse inne (fin).

Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe zawarte w raporcie kwartalnym nie podlegato badaniu przez biegtego
rewidenta.

2. Czas trwania Funduszu

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Dochody Narodowych Funduszy Inwestycyjnych utworzonych na podstawie Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. 0
narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, pochodzace z dywidend oraz innych przychodéw z
tytutu udziatu w zyskach osob prawnych majacych siedzibe¢ na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej zwolnione sg z
podatku dochodowego (art. 17 ust.1 pkt 20 Ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od os6b
prawnych).

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

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

Zasady rachunkowosci stosowane przez Fundusz zostaly opisane w Potrocznym Sprawozdaniu Finansowym za |
potrocze 2011 r. i nie ulegly zmianie.

4, Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia poréwnywalnosci danych

Dane finansowe sg pordéwnywane z analogicznym okresem ubiegtego roku.

5. Zastosowane kursy EURO

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

e  poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedtlug $redniego kursu ogloszonego na dzien 30 wrze$nia
2011 r. przez Narodowy Bank Polski (4,4112 zt / EURO) oraz dane poréwnywalne — wedlug $redniego
kursu ogtoszonego na dzien 30 wrzes$nia 2010 r. przez Narodowy Bank Polski (3,9870 zt / EURO),

e poszczegodlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeplywow srodkow
pienieznych — wedlug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng S$rednich kurséw ustalonych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: dla 9
miesiecy 2011 r. (4,0413 zt / EURO) oraz 9 miesiecy 2010 r. (4,0027 zt / EURO).
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Zatwierdzenie Raportu Kwartalnego

Podpisy osob reprezentujacych Black Lion NFI S.A.

Data Imie¢ i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
14.11.2011 r. | Rafal Bauer Prezes Zarzadu
14.11.2011 r. | Mariusz Omiecinski Cztonek Zarzadu
14.11.2011 r. | Elzbieta Rosinska Glowna Ksiggowa
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