SPRAWOZDANIE ZARZ ADU

Grupa Kapitatowa BBI Capital NFI S.A.

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 roku
z dziatalnosci Grupy Kapitatowe]

1. Informacje podstawowe dotycace jednostki dominujacej

Fundusz prowadzi dziatalé® na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzie
31 grudnia 2006 roku ma swacgiedzile w Warszawie przy ulicy Zwyezcéw 28 lok. 51, 03-938
Warszawa. Od 15 stycznia 2007 roku Fundusz maassiejizilz w Warszawie ul. Emilii Plater 28,
00-688 Warszawa.

Fundusz jest zarejestrowany w KRS wd&e Rejonowym dla m.st. Warszawy pod numerem
0000020690.

Na dzies 31 grudnia 2006 roku kapitat zakladowy Grupy Kaloitvej byt rowny kapitatowi
podstawowemu BBI Capital NFI S.A. - wynosit 1 4.t zt i dzielit st na 14 164 577 akcji
zwykiych na okaziciela o nominale 0,10 (dzéégjroszy) zt kada.

Przedmiot dziatalnwi Funduszu zdefiniowany zostat jako pozostatgrganictwo finansowe

i oznaczony jest numerem 6523 w Polskiej KlasyfikBziatalnosci. W szczegolnéci przedmiot
dziatalngci Funduszu obejmuje nabywanie papierow waitovych emitowanych przez Skarb
Paistwa, a take nabywanie 4z obejmowanie udzialdw lub akcji podmiotéw zarejestanych

i dziatapcych w Polsce oraz innych papierow wadowych emitowanych przez te podmioty,
wykonywanie praw z tych akcji i udzialbw oraz papie wartgciowych, jak rownie
rozporadzanie nimi, udzielanie pgczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym
i dziatapcym w Polsce oraz zagjanie payczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Ksiegowas¢ Funduszu prowadzona jest przez Polskie Centrunyt#iudrachunkowéci Sp. z o.0.
Bieglym rewidentem Funduszu za 2006 rok jest filPkd Consult Sp. z o.0.

Sprawozdanie skonsolidowane grupy kapitatowej BBpial NFI S.A. sporadzone jest zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawéczo Finansowej oraz zwranymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozpadzer Komisji Europejskie;j.

2. Akcjonariusze jednostki dominujacej

W dniu 27 kwietnia 2006 roku Fundusz otrzymat infiacg o rejestracji w dniu 20 kwietnia 2006
roku, przez & Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodsy Krajowego Rejestru

Sadowego zmiany wysokoi kapitatu zakladowego Funduszu, polaegaj na obnieniu kapitatu
zaktadowego Funduszu do kwoty 1 416 457,70 ziotych.



Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusza, dziéd 31 grudnia 2006 roku
akcjonariuszami posiadggymi ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjarsay byly
nastpujace podmioty:

% glosoéw dla iléci akcji

Akcjonariusz Liczba posiadanych akgcji 14 164 577

BBI Inwestment Sp. z. 0.0. 7 142 000 50,42 %
Everest Capital Frontier Fund L.P. 3521491 24,86 %
Deutsche Bank Securites Inc 3 000 OO0 21,18 %
Wood Securities B.V. 2 180 000 15,39 %
Everest Capital Master Fund L. P. 2139 421 15,10 %
Fundusze zagrlzane przez Skarbiec

TFI 871 660 6,15 %

Zarzad pragnie zwrdéd uwag, ze powyssza informacja prezentowana jest ygginie na podstawie
oficjalnych zawiadomig otrzymanych przez Fundusz od akcjonariuszy.

Prezes Zargu Funduszu Pan Dawid Sukacz posiadat nand2ie grudnia 2006 rok 50 000 akcji
BBI Capital NFI S.A.
Czlonek Zarzdu Funduszu Pan Piotr Karmelita posiadat nard3ie grudnia 2006 rok 6 700 akcji
BBI Capital NFI S.A.

3. Rada Nadzorcza i Zarad jednostki dominujace;j

Sktad Rady Nadzorczej na 31 grudnia 2006 roku mtaedat s¢ nastpujaco:
Przewodniczcy: Krzysztof Aleksander Zakrzewski

Czionkowie: Bogustaw Lsodorski
Grzegorz Maj
Leszek Piaskowski
Andrzej Stanecki

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej w 2006 roku wynidgkznie 342 tys. zi. Zgodnie z wieglz
Funduszu w okresie sprawozdawczym czionkowie RadpdzNrczej nie otrzymywali
wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji we wtadzagednostek zalenych lub stowarzyszonych
Funduszu.

Sktad Zarzdu Funduszu na dzie81 grudnia 2006 roku:

Prezes Zawdu: Dawid Sukacz

Czionek Zaradu: Piotr Karmelita

Zarzad Funduszu w okresie od 1 stycznia 2006 roku dogBldnia 2006 roku otrzymat
wynagrodzenia z tytutu petnionych funkcji w Funduisz wysokdci:

Prezes Zamdu Pan Dawid Sukacz 61 tys. zi,



Czlonek Zarzdu Pan Piotr Karmelita 56 tys. zi,
Prezes Zaru Pani Jolanta Ausz 55 tys. zi,
Prezes Zamdu Pan Piotr Adamczyk 249 tys. zt.

W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia62ffiku Fundusz nie wyptacat nagréd dla
Zarzadu. Zgodnie z wiedz Funduszu w okresie sprawozdawczym osoby wcimelav skiad
Zarzadu Funduszu otrzymaly wynagrodzenie z tytutu ucdesva w Radach Nadzorczych spotek
zaleznych i stowarzyszonych wadznej kwocie 362 tys. zt.

4. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalnd¢ Grupy Kapitatowej, jakie nastapity w roku
obrotowym, a takze po jego zak@czeniu, do dnia zatwierdzenia sprawozdania
finansowego.

W dniu 17 marca 2006 r. Fundusz otrzymat od jedaosaleznej, to jest spotki pod firm
"HARDEX Spétka Akcyjna" z siedzib w Krosnie Odrzaskim (dalej jako "HARDEX S.A. ")
informacg o zawarciu przez HARDEX S.A. umowy zastawu ref@sggo. Zgodnie z otrzyman
informacp, w dniu 8 marca 2006 roku, pogdizy spotlh HARDEX S.A. a spotk pod firma: "Bank
Zachodni WBK Spétka Akcyjna" z siedzibve Wroctawiu (dalej jako "Bank") zawarta zostata
umowa zastawu rejestrowego na zbiorze rzeczy rugbbretanowicych wtasné¢ HARDEX S.A.
(linia lakiernicza L-4 znajdara si¢ w Krosnie Odrzaskim). Warté¢ ewidencyjna tych aktywéw w
ksiegach rachunkowych HARDEX S.A. wynosita - netto reefl 31 grudnia 2005 r. 4.914 tys. zi.
Zastaw rejestrowy zostal ustanowiony na rzecz Bad&unajwyszej sumy zabezpieczenia w
wysokasci 1.425.000,00 (stownie: jeden milion czterystaadgigcia pie¢ tysiecy) Euro i kwot te
traktuje s¢ jako wartd¢ zabezpieczenia. Zastaw zostat ustanowiony na p#xzenie spiaty
kredytu do wysokéci 950.000,00 Euro, udzielonego przez Bank spOig8RBEX S.A. na
warunkach okrdonych w umowie o kredyt w rachunku walutowym nr@0747 zawartej w dniu 8
marca 2006 r., w zwkku z czym wysok& zobowhzania zabezpieczonego zastawem rejestrowym
wynosi 950.000,00 Euro. Pogizy zastawnikiem a osabna rzecz ktérej ustanowiono zastaw
rejestrowy oraz osobami zadzapcymi nie ma powjzan innych niz wskazane powsej powikzania
umowne.

W okresie od 8 lutego 2006 r. do 29 marca 20066 zalena Dekato Sp. z 0.0. w likwidacji
zbyta 67 397 akcji Funduszu. Zbycie akcji bylo azeine z kontynuagjprocesu likwidacji spéiki

Dekato Sp. z o0.0. w likwidacji i realizacjcelow postipowania likwidacyjnego, zgodnie z
dyspozycy art. 282 8 1 Kodeksu spoétek handlowych. W wynilaycia, Dekato Sp. z 0.0. w
likwidacji nie posiada akcji Funduszu.

W dniu 30 marca 2006 roku Fundusz otrzymat gduS Arbitrazowego przy Krajowej Izbie
Gospodarczej pozew wniesiony przez Private Equilafd Sp. z 0.0. 0 ustalenie niemasci
ugody z dnia 14 lutego 2003 roku. Wddoprzedmiotu sporu okéna zostata na kwet
1.763.176,40 PLN. W odpowiedzi na pozew Funduszésino oddalenie powodztwa jako
bezzasadnego, uzasadagapadania Private Equity Poland Sp. z 0.0. zawarte wawp® jako
pozbawione podstaw faktycznych i prawnych.

BBI Capital NFI S.A. w nawizaniu do raportu bigcego nr 6/2006 z dnia 2 lutego 2006 roku,
raportu bieacego nr 22/2006 z dnia 30 czerwca 2006 roku ornparta biezacego nr 35/2006 z dnia



8 sierpnia 2006 roku dotyszego posipowania przed glem Arbitracowym przy Krajowej Izbie
Gospodarczej w Warszawie, w sprawie z powddztwakspidd firma: "Private Equity Poland
Spéitka z ograniczenodpowiedzialnécig” z siedzila w Warszawie (dalej jako PEP Sp. z 0.0.")
przeciwko Funduszowi o zaptakwoty 1.763.174,40 zt wraz z ustawowymi odsetkachidnia 14
lutego 2003 roku do dnia zapfaty, jak @ ustalenie niewanosci ugody z dnia 14 lutego 2003 r.
oraz spofce pod firm "Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI Spotka Akcyjna siedzil w
Warszawie o ustalenie niewsosci ugody z dnia 14 lutego 2003 r informuje W dniu 2 listopada
2006 Fundusz zostat powiadomiony przez pethomocmpitacesowego Funduszu o otrzymaniu
wyroku Sidu Arbitrazowego przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawjelanego w sprawie
prowadzonej za sygnatuakt: SA 37/06 z dnia 27 pdziernika 2006 roku, ktoryma8 Arbitrazowy
przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie oddalcatosci powddztwo wniesione przez PEP
Sp. z 0.0. przeciwko Funduszowi oraz spofce poahafir'Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI
Spétka Akcyjna" z siedzibw Warszawie, obgrajac jednoczénie PEP Sp. z 0.0. kosztami procesu
w kwocie 73.068,00 zt oraz zaglzapc od PEP Sp. z 0.0. na rzecz Funduszu kosztypstiaia
procesowego w kwocie 20.000,00 ziotych.

W dniu 31 marca 2006 r. Fundusz otrzymat od jedaozstleznej, to jest spdétki pod firm

"HARDEX Spotka Akcyjna" z siedzib w Krosnie Odrzaskim (dalej jako "HARDEX S.A. ")
informacg o zawarciu przez HARDEX S.A. znagzj umowy. Zgodnie z otrzymarinformacp, z

dniem 9 marca 2006 roku, pogdzy spotkh HARDEX S.A. a spotk pod firma "Bank Handlowy w
Warszawie Spotka Akcyjna" z siedzilv Warszawie (dalej jako "Bank™) zawarta zostateoura o
kredyt w rachunku bigcym, na podstawie ktérej to umowy zostat gizony limit w rachunku
biezacym do kwoty 450 tys. EUR. Poniewapdétka HARDEX S.A. w dniu 19 wrZeia 2005 roku
zawarfa z Bankiem umawo kredyt diugoterminowy na kwetl.100 tys. EUR (raport biecy

Funduszu nr 48 z dnia 4 jmziernika 2005r.), a w okresie krotszyni A2 miesgcy taczna wartéé

udzielonych teje spétce przez Bank kredytéw na podstawie zawantysbw stanowi kwat 1.550
tys. EURO. Kredyt jest zabezpieczony kw@t625 tys. EURO.

W dniu 27 kwietnia 2006 r. Fundusz otrzymat infoojao rejestracji w dniu 20 kwietnia 2006
roku, przez 8d Rejonowy dla m. st. Warszawy XIII Wydziat Gospodsy Krajowego Rejestru
Sadowego zmiany wysokoi kapitatu zakladowego Funduszu, polegaj na obnieniu kapitatu
zaktadowego Funduszu do kwoty 1.416.457,70 ziotych.

W dniu 3 sierpnia 2006 roku zgodnie z postanowmndu Rejonowego dla m.st. Warszawy w
Warszawie dokonano wykdlenia z KRS Spoiki zalaej Dekato Sp. z 0.0. w likwidacji.

Spoétka zalena IZRS zacigreta w Banku BPH SA Krakéw Oddziat w Hlawie kredyt
diugoterminowy na finansowanie przeggziccia inwestycyjnego w kwocie 940.000,00 zi. z
przeznaczeniem na finansowaniesct kosztow zakupu od IZNS SA zabudowanej nieruchimine
dziatki nr 120/26. Kredyt zostat udzielony na oki@$ dnia 02.11.2006 do dnia 31.10.2016 r.,
oprocentowanie kredytu jest zmienne wg 1-ngiemiego wskanika WIBOR w analogicznej dacie
do daty uruchomienia kredytu + 2 pkt.%-we vaar

W Spéice I1ZCS wysgpit leasing finansowy.
W dniu 18 grudnia 2006 r. Spétka podpisata uradeasingow z Millennium BEL Leasing Sp.
z 0. 0., ktérej przedmiotem jest zakup TokarkiETBON o wartéci netto 221.000,00 zt. Okres



leasingu wynosi 4 lata. Z uwagi na odbior ww. tdkaw lutym 2007 roku zostata ona
zaewidencjonowana na konciesrodki trwate w budowie. Na dzie31.12.2006 r. zobowzania z
tyt. leasingu finansowego zgzianego z nabyciem rzeczowych aktywow trwatych wynos
296 tys. zi.

W IV kw. 2006 roku Spoétka Hardex S.A. dokonata gpl@ 60.000 praw do emisji CO2. W wyniku
sprzeday praw zrealizowano zysk brutto 2 322,3 min. zt.

W dniu 8 grudnia 2006 roku Fundusz gdl11 udziatéw spétki Cafe News Sp. z 0.0. o wanito
nominalnej 5.550 ziotych za cgremisyjrs 250.000 ziotych. Okje udzialy stanowity 10%
wszystkich udzialéw spétki Cafe News Sp. z o.o.ndedénie z obgciem nowych udziatbw spotki
Cafe News Sp. z 0.0. podpisana zostala pdmyi Funduszem a osobami fizycznymidipcymi
udziatowcami spotki Cafe News Sp. z 0.0. umowa styeyjna. Zgodnie z umawinwestycyjra po
spetnieniu si warunkéw opisanych w umowie tj. zarejestrowaniveglibonych zmian umowy Spofki
oraz przeniesieniu przez dotychczasowych wspdlnilkdweslonych sktadnikdw matkowych na
spotkg Cafe News Sp. z 0.0. Fundusz w dniu 21 lutego 2084 objt 427 dodatkowych udziatdw
spotki Cafe News Sp. z 0.0. zactm cere emisyjrp 1.750.000 ziotych, take po obgciu
dodatkowych udziatéw duizie posiadatdcznie 538 udziatéw stanowdych 35% kapitatu Spoiki i
dajpcych 35% gloséw na Walnym Zgromadzeniu. Poza tymdBsz po dniu 1 lipca 2007 roku
bedzie miat prawo zainwestowekolejne 2.000.000 ztotych obejmuaj 423 nowe udziaty. Prawo
objecia nowych udziatéw wygasa w terminie 6 miegi od jego powstania. Jednogéaie z dniem 2
lipca 2007 r. dotychczasowi udzialowcyda mieli prawo obgcia dodatkowych 223 nowych
udziatbw za kwat 1.000.000 ziotych. Prawo a@gja nowych udziatbw wygasa w terminie 6
miesicy od jego powstania. W przypadku @ba nowych udziatbw przez Fundusz oraz
dotychczasowych udziatowcow, Fundusgltie posiadatdcznie 961 udziatow stanowdych 44%
kapitatu Spoiki i dajcych 44% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

W dniu 15 marca 2007 roku Rada Nadzorcza spotkimael Funduszu Hardex S.A. petdj uchwag

w sprawie podjicia wszelkich niezédnych dziata zmierzajcych do realizacji emisji nowych akcji
z wylaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjosayiuw formie pierwszej oferty

publicznej oraz do wprowadzenia akcji Spotki do atbrna rynku regulowanym na Gietdzie
Papieréw Wartéciowych w Warszawie S.A. oraz zarekomendowaniu \&alm Zgromadzeniu

spotki Hardex S.A. podgie uchwaty w tym przedmiocie.

W dniu 2 marca 2007 roku zostata zarejestrowanajariB5 000 akcji serii B w Spétce Tell S.A.

Zgodnie z Komunikatem Dzialu Operacyjnego Krajowddepozytu Papieréw Waroiowych z
dnia 23 kwietnia 2007roku, w dniu 24 kwietnia 20@aspita w Krajowym Depozycie rejestracja
28 329 154 praw do akcji zwyklych na okazicielaiisBr BBl Capital NFI S.A., 0 wartéci
nominalnej 0,10 zt kala i oznaczonych kodem PLNFI0700042.

Na mocy Uchwaty Zagdu Gietdy Papierow Warfciowych w Warszawie SA nr 264/2006 z dnia
24 kwietnia 2007 roku, zostaje wprowadzonych w igybvyklym do obrotu gietdowego na rynku
podstawowym 28.329.154 prawa do akcji zwyktych kaziciela serii B BBl Capital NFI S.A., o
wartasci nominalnej 0,10 zt kada, oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papierow @aidwych
SA kodem "PLNFI0700042.".



Spotka WZF Foton S.A. w likwidacji weszta w ostagtiap zwizany z likwidacja. Wszystkie
sprawy sporne zostaty zatkezone. W dniu 30 kwietnia 2007 roku WZF Foton SwAlikwidacji
sporadzita sprawozdanie likwidacyjne.

W dniu 7 maja 2007 roku Fundusz otrzymat od Ras#ai Investment Polska S.A. informag
przyznaniu wydcznaci negocjacyjnej w procesie sprzegaakcji ZUK ELZAB S.A. ("ELZAB")
bedacych wiasnécia MWCR S.p.A. w likwidacji. Realizacja transakcji alezniona jest od
nastpujacych zdarzé: 1) przeniesienia akcji ZUK ELZAB S.A.c¢Hacych w bezpérednim
posiadaniu MWCR S.p.A. w likwidacji do spotek celmh, 2) spéiki celowe w momencie
transakcji leda wiascicielami 823.011 akcji zwykiych i 107.314 akcji mpwilejowanych ELZAB
S.A., ktore stanowi57,65% kapitatu oraz 61,41% gtoséw na Walnym Zgrdneniu Spoiki.

W dniu 7 maja 2007 roku Fundusz zawart Umavbjecia akcji ze Spotk Korporacja Budowlana
KOPAHAUS S.A. z siedzip w Barlinku. W wyniku zawarcia umowy w dniu 8 mag®07 r
Fundusz dokonat olgia 1 495 000 (jeden milion czterysta dzietuiziesat pie¢ tysigcy) akcji
zwyklych na okaziciela serii C po cenie emisyjngp®b zt (sz&¢ ztotych 69/100) za 1 akgjo
tacznej wartdci 10 001 550,00 (dziegi miliondw tyskc pieéset pec¢dziesit ziotych). Akcje serii C
stanowy 13,01% kapitalu zakladowego oraz gaprawo do 9,06% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu.

BBI Capital NFI S.A., zgodnie ze ztonym zleceniem kupna z dnia 10 maja 2007 roku, v df
maja 2007 dokonat na rynku niepublicznym, zakupub@3 (dwudziestu pciu tysiecy piecset
sztuk) akcji serii "A" spoitki pod firmg "Orzet Biaty SA, po cenie 162,00 zt (sto &xdziesit dwa
zlote 00/100) za akej Wartags¢ transakcji wynosita 4.172.310,00 zt (cztery miljorsto
siedemdziesat dwa tysice trzysta dziesé ztotych 00/100).

W dniu 22 maja 2007 roku Fundusz zawart Uradwwestycyjra ze Spotls Mobilna Telefonia
Internetowa Sp. z 0.0. z siedzilw Warszawie. W wyniku zawarcia umowy Fundusz wud28
maja 2007 roku obj 2.082 nowoutworzone udziaty o wastd nominalnej 50 ztotych kaly i cenie
emisyjnej 883 (osiemset osiemdzigdizy ztote), o 4cznej wartéci 1.838.406 ziotych. Zgodnie z
postanowieniami umowy, w dniu 22 maja 2007r Nadzaywe Walne Zgromadzenie Wspolnikow
Spoéiki powzeto uchwak o podwyszeniu kapitalu zakladowego z kwoty 100.000 (steiety)
zlotych o kwog 104.100 (sto cztery tygie) ztotych poprzez utworzenie 2.082 nowych udgiadd
wartasci nominalnej 50 ztotych kaly i cenie emisyjnej 883 zlote z przeznaczenieroluecia przez
Fundusz. BBI Capital NFI S.A. realizigj powyzsz inwestycje obejmuje 51% udziatow w kapitale
Spoéiki. Fundusz zamierza zgodnie z postanowieniamowy w przecigu 6-ciu miesicy od
podpisania umowy, po potwierdzeniu realizacji prégbile zatwierdzonego Biznes Planu, Fundusz
zainwestuje kolejne 684 000 ziotych obejatufl9% udziatdw w kapitale Spoétki, co pozwoli na
osiagniecie 70% udziatow w kapitale Spétki. Mobilna Telefarinternetowa Sp. z 0.0. jest spgtk
zajmupca sie VoIP czyli tani telefonk opart na przesyle glosu za pompolnternetu, realizowan
przy pomocy stuchawek komoérkowych wypgsaych w szerokopasmowy degtdo internetu w
technologii WiFi i/lub UMTS. MTI oferuje w petni fikcjonalry telefonie mobila w technologii
UMA z ta jednak r@nica iz nie jest ona zwizana zzadnym operatorem komorkowym. Jako
pierwsza na rynku firma oferuje ptynny roaming pedaly sieciami WiFi i 3G.



W pozostatych Spétkach Grupy Kapitatowej w 2006urake wysipity nietypowe czynniki, mage
wplyw na wynik finansowy Grupy.

5. Przewidywany rozwoj Grupy Kapitatowe;j

BBI Capital NFI S.A. zamierza koncentrofvaic na rynku inwestycji private equity/venture
capital, gdzie istnieje niewykorzystana nisza rymio Operowanie w tej niszy rynkowej
moze przynosi bardzo wysokie stopy zwrotu. Fundusz poza inwegstyic stricte venture
capital zamierza przeprowadzmwestycje o charakterze restrukturyzacyjnym, gdzzsto
bardzo istotnym elementem dziatania jest restryk@agja finansowa. Podstawowym celem
BBl Capital NFI S.A. jest wzrost wao funduszu wyraony wzrostem warkei akcji,
poprzez stworzenie liggego st na polskim rynku inwestycji prywatnych
wyspecjalizowanego podmiotu inwestycyjnego konagmtego st na jasno zdefiniowanych
projektach inwestycyjnych, ktére generwysokie stopy zwrotu.

Dla realizacji celu podstawowego, funduszlie koncentrowat gina celach pwednich:

- notowanie BBI Capital NFI S.A. na GPW zapewtajnwestorom przejrzysti ptynna
struktue, z mazliwoscia i dostpem do pozyskiwania nowego kapitatu,

- zbudowanie i dostarczenie w jednym podmiocie ededniej masy krytycznej w zakresie
inwestycji o okrélonych parametrach i charakterystykach,

_ zdobycie i utrzymanie pozycji lidera na rynku @stycji w spétki charakteryzage sé
szybkim tempem wzrostu w perspektywicznych bea, na wczesnym etapie rozwoju i przy
udziale os6b zasdizapcych, jak rownie w inwestycje o charakterze restrukturyzacyjnym i
koncepcyjnym,

- tworzenie wizerunku spoétki wyspecjalizowanej wwestycjach o wysokich stopach
zwrotu, z silnym zaangawaniem w realizowane projekty, gdzie oprocz daztania kapitatu
potrzebna jest rbwnigasna i precyzyjna koncepcja rozwoju oraz reajizawestycji,

- zdolng¢ do generowania w sposob trwaly i powtarzalny wysokstép zwrotu z
poszczegolnych projektéw (oczekiwadgednioroczny IRR z realizowanych projektéw w
przedziale 25% - 35% rocznie),

- zdolna¢ do generowania stép zwrotu na przestrzeni calggtu doniunkturalnego oraz
do optymalizowania alokacji nadwsk kapitatowych,

- zbudowanie silnych kompetencji zagdzzych dajcych przewag w pozyskiwaniu
biznesowo atrakcyjnych projektéw inwestycyjnych,

- budowe sprawnej i jednoczeie lekkiej struktury organizacyjnej, ktora oprocz
bezpadredniego nadzoru nad realizowanymi projektarglZie w stanie sprawnie zbiéra
wymienia informacje na temat potencjatu poszczegoélnych dsizeiorstw - aktywéw, a
nastpnie inspirowa dziatania majce na celu maksymalizacjstniepcych pomédzy nimi
efektéw synergicznych,

- generowanie kapitatu inwestycyjnego w oparcafwignie finansow,

- pozyskiwanie do 4 projektéw rocznie, co oznacza,wstpnej i pogtbionej analizie
inwestycyjnej poddawanycletizie w skali roku kilkangie projektow.

6. Wazniejsze osagniecia w dziedzinie bada i rozwoju,

Grupa kapitalowa nie odnotowata w 2006 roku istonysiagnie¢ w dziedzinie bada i
rozwoju.



7. Nabycie udziatéw (akcji) wlasnych, a w szczegoléa cel ich nabycia, liczbie i wartdci
nominalnej, ze wskazaniem, jal§ czes¢ kapitatu zakladowego reprezentuy, cena nabycia
oraz cena sprzeday tych udziatow (akcji) w przypadku ich zbycia,

W okresie sprawozdawczym nie wystapity w grupieyeabakcji wkasnych.
8. Posiadane oddzialy (zaktady).
W 2006 roku spotki Grupy Kapitatowej nie posiadafjdziatow (zaktaddw).

9. Instrumenty finansowe w zakresie:

a) ryzyka: zmiany cen, kredytowego, istotnych zakidei przeptywow srodkow
pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie naraona jest Grupa
Kapitatowa,

b) przyjetych przez Grupe Kapitatowa celach i metodach zargdzania ryzykiem
finansowym, facznie z metodami zabezpieczenia istotnych rodzajéywlanowanych
transakciji, dla ktérych stosowana jest rachunkowé¢ zabezpiecza.

W 2006 roku nie stosowano instrumentéw finansowygbowyzszym zakresie.
10. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa.

W 2006 roku Grupa Kapitatowa odnotowata zysk nettarysokaci 3 406 tys. zt, w poréwnaniu z

strat netto w wysokéci (17 568 tys. zt) w analogicznym okresie ubiegtegku. Na osignigty

wynik finansowy miaty wptyw nagpujace czynniki:

- przychody ze sprzedha produktow, towaréw i materiatdw wynage 130,6 min zt w tym 121,0
min zt ze sprzedsy produktow, rnisze o 34,2 min zt od analogicznego okresu rokugibim,

- koszty sprzedsy produktow, towardw i materiatbw w wysad@ 107,2 min zt, nisze o 32,7 min
zt od kosztow poniesionych w analogicznym okresiegtego roku,

- zysk brutto z podstawowej dziatakwo 24,8 min zt, wyszy o 16,9 min zt od analogicznego okresu
roku ubiegtego,

- zysk z dziatalnéci operacyjnej 8,1 min zt, wygzy 0 24,2 min zi, od analogicznego okresu roku
ubiegtego,

- zysk brutto 7,8 min zi, waszy o 24,6 min zi, od analogicznego okresu rokegieo.

Naleznosci Grupy Kapitatowej na 31 grudnia 2006 r wynosiy,8 min zt, wgksze o 0,1 min zt od
analogicznego okresu roku ubiegtego. Glavpozych naleznosci sa naleznosci z tytutu dostaw i
ustug 12,2 min zt, w poréwnaniu z 11,0 min zt wpprednim okresie.

Zobowigzania Grupy Kapitatowej na 31 grudnia 2006 r wytyo40,6 min zt i 9 wyzsze o0 24,5 min
zt od analogicznego okresu roku ubiegtego.

Rachunek przeptywow pieginych Grupy kapitatlowej z dziataléa kontynuowanej za okres od 1
stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku wykapahiejszenie stanérodkéw piengéznych netto

0 69 tys. zt w stosunku do 31 grudnia 2005 rokudiiahr 31 grudnia 2006 roku Grupa kapitatowa z
dziatalngci kontynuowanej posiadata ptyngdki finansowe w wysokai 38,1 min zi.



11. Charakterystyka struktury aktywéw i pasywow skonsoldowanego bilansu, w tym
z punktu widzenia ptynndici Grupy Kapitatowej Emitenta.

Na aktywa Grupy Kapitatowej skladagic:

Wartosé w
Wyszczegoblnienie tys. zt Struktura

Akcje w jednostkach stowarzyszonych notowane 7/300 4,65%
Akcje mniejszéciowe w pozostatych jednostkach krajowych notowane 355 0,23%
Akcje i udzialy mniejszéciowe w pozostatych jednostkach krajowych

nienotowane 4 507 2,87%
Naleznosci 19 801 12,62%
Zapasy 12 511 7,97%
Srodki pienkzne 39 453 25,14%
Inne aktywa 72 034 45,91%
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzgda 950 0,61
Ogoétem 156 911 100,00%

Grupa Kapitalowa posiada 39 min zt najbardziej plgh aktywow tj. srodkow piengznych,
Cco z punktu widzenia Grupy nie wskazuje na klopotptynndcia finansows. Jednake ponad
33 min zt naley do jednostki dominuagej.

Na pasywa Grupy Kapitatowej Sktadaje:

Wartosé w
Wyszczegoblnienie tys. zt Struktura
Zobowigzania 40 582 25,86%
Rozliczenia mgdzyokresowe i przychody przysztych okreséw 3232 2,06%
Rezerwy 7 544 4,81%
Kapitat wkasny 78 907 50,29%
Kapitat mniejszéci 26 646 16,98%
PASYWA RAZEM 156 911 100,00%

Struktura pasywéw wskazuje na z@éu zaangzowanie kapitatbw wilasnych w finansowanie
dziatalngci Grupy.

12. Opis struktury gtéwnych lokat kapitatowych lub gtdwnych inwestycji kapitatowych
dokonanych w ramach Grupy Kapitalowej Emitenta w danym roku obrotowym.

W 2006 roku Fundusz dokonat inwestycji aezia kwote 28 169 tys zt. w tym:

zakup akcji spofki stowarzyszonej 23132

zakup akcji mniejszwiowych w pozostatych 5037



jednostkach
Razem 28 169

Nadwyzke srodkow piengznych lokowano na lokatach bankowych oraz wzayiwh papierach
wartasciowych.

Zarzd Emitenta zaktadae do kdica 2007 roku zrealizuje projekty inwestycyjneaozhej wartéci
przekraczajcej 50 000 000 ztotych. Projekty te zostafinansowang&rodkami z emisji akcji. Kolejne
projekty keda finansowane z kapitaltdw wilasnych pochamyzh ze sprzeds akcji lub udziatow
spotek portfelowych ktdre agina zadowalajcy Fundusz stopferozwoju.

Poza tym Emitent po zainwestowaniu éatosrodkdéw wiasnych &dzie korzystat z finansowania
diuznego.

13. Opis istotnych pozycji pozabilansowych w ujciu podmiotowym, przedmiotowym
I wartosciowym.

Stan zobowizan pozabilansowych jednostek pawanych na dzie31.12.2006 roku wynosi 6 644
tys. zt, 1 625 EUR z tego:

W Grupie Kapitatowej IZNS S.A. 75 tys. zi, zobagénie pozabilansowe dotyge pokrycia
kosztow zwizanych z przywroceniem stanu ekologicznego gruatspnzedanej nieruchose,

W Grupie Kapitatowej IZNS S.A. 750 tys. zt, udzieporczenia weksla zabezpieczeg¢go sptat
kredytu bankowego w rachuku bigym,

W Grupie Kapitatowej IZNS S.A. 500 tys. zt, zabexpienie platnici dostaw tlokéw, na rzecz
Federal Mosul Gorzyce S.A.

W Hardex S.A. 4 914 tys. zi, zastaw rejestrowyina ¢io lakierowania, zabezpieczenie kredytu w
BZ WBK S.A,

W Hardex S.A. 1 625 tys. EUR, zabezpieczenia ktedyBH w EUR,

W Hardex S.A. 405 tys. zt., zabezpieczenie iradéci dostaw surowca.

14. Oswiadczenie zaradu

Zarzad Funduszu dwiadcza, ze podmiot dokonucy badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BBl @agNFI S.A. za 2006 roku zostat
wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz podmiot ten oraz biegli rewidenci
dokonupcy tego przegldu spetniali warunki do wydania bezstronnego i aiemego
raportu i opinii z badania zgodnie z ¥davymi przepisami prawa krajowego.

Wedtug najlepszej wiedzy Zaidu Funduszu, skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. za 2006 rokporazdzone zostaty zgodnie z
obowigzujacymi zasadami rachunkowm odzwierciedlag one w sposob prawdziwy,
rzetelny i jasny sytuagjmaptkowa i finansowa Grupy oraz jej wynik finansowy.

Zarzad Funduszu $wiadcza,ze Sprawozdanie z dziatakw Grupy Kapitatowej BBI

Capital NFI S.A. za 2006 roku zawiera prawdziwyadrozwoju, osignie¢ Grupy w tym
takze opis podstawowych ryzyk i zages.
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Podmiot dokonujcy przeghdu i badania jednostkowego i skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spoétka PKF Consult Spoz airzymata wynagrodzenie za
2005 rok w 4cznej kwocie 140 tys. zt netto, za 2006 rokaszhej kwocie 67 tys. zt netto.

Dawid Sukacz
Prezes Zargdu BBI Capital NFI S.A.

Piotr Karmelita
Czlonek Zarzdu BBI Capital NFI S.A.

Warszawa, 24 maj 2007
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