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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

I. SRODROCINE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE)
BBI ZENERIS NFI S.A. ZA IV KWARTAL 2009 ROKU

WYBRANE DANE FINANSOWE
za okres zakonczony 31 grudnia 2009 roku

w tys. zt w tys. EUR
2009 2008 2009 2008
4 kwartaty 4 kwartaty 4 kwartaty 4 kwartaty
Wyszczegdlnienie narastajgco narastajgco narastajgco narastajgco
okres od okres od okres od okres od
01.01.2009 do 01.01.2008 do 01.01.2009 do 01.01.2008 do
31.12.2009 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2008

dane dotyczqgce skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Przychdd netto ze sprzedazy produktow, towardw i

materiatow 1334 1 307 3
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 1334 11 307 3
Zysk (strata) brutto (5 449) (5412) (1255) (1 532)
Zysk (strata) netto przypadajacy akcjonariuszom
jednostki dominujgcej (5223) (5058) (1203) (1 432)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnodci operacyjnej 964 (10 634) 222 (3011)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (25 227) (59 925) (5812) (16 966)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 24727 74737 5697 21159
Przeptywy pieniezne netfto, razem 464 4178 107 1183
Zysk (strata) na jednqg akcje (0,02) (0,07) (0,01) (0,02)
Aktywa razem 133 087 114 564 32395 27 458
Zobowigzania 16 346 14 486 3979 3472
Rezerwy 409 310 100 74
Kapitat wtasny (aktywa netto) 83082 80 263 20223 19 237
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujgcej 78 583 75538 19128 18 104
Kapitat zaktadowy 13 949 12 681 3395 3039
Kapitat mniejszosci 4 499 4725 1095 1132
Liczba akciji (w szt.) 139 489 990 126 809 990 126 809 990 126 809 990
Wartos¢ aktywdw netto przypadajgca jednostce
dominujgcej na jedng akcje 0,60 0,63 0,14 0,15
dane dotyczqgce jednostkowego sprawozdania finansowego
Przychody z inwestycji 4928 4260 1135 1206
Wynik z inwestycji netto 914 (1143) 211 (324)

Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji - - - -

Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 914 (1143) 211 (324)
Zysk (strata) brutto 914 (1 143) 211 (324)
Zysk (strata) netto 914 (1 143) 211 (324)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnodci operacyjnej (10 601) (51 199) (2 442) (14 495)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 10 354 54 800 2385 15515
Przeptywy pienigzne netto, razem (247) 3 601 (57) 1020
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt / EUR) 0,00 (0,02) - -
Aktywa razem 89 673 78 151 21828 18 730
Zobowigzania i rezerwy, razem 2971 632 723 151
Zobowigzania dtugoterminowe - - - -
Zobowiazania krétkoterminowe 2794 447 680 107
Kapitat wtasny (aktywa netto) 86702 77 519 21105 18 579
Kapitat zaktadowy 13 949 12 681 3395 3039
Liczba akcji (w szt.) 139 489 990 126 809 990 126 809 990 126 809 990
Warto$¢ aktywodw netto na jedng akcje (w zt / EUR) 0,62 0,61 0.15 0,15
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku

(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z POZYCJI FINANSOWEJ

na dzieh 31 grudnia 2009 roku

31.12.2009 30.09.2009 31.12.2008
Aktywa
A. Srodki pieniezne i inne aktywa 5755 1132 5291
B. Porifel inwestycyjny - - -
I. Notowane krajowe akcje, inne papiery
warto$ciowe i instrumenty finansowe - - -
Il. Nienotowane krajowe papiery warto$ciowe,
udziaty i inne instfrumenty finansowe - - -
lIl. Zagraniczne papiery warto$ciowe, udziaty i inne
instrumenty finansowe - - -
C. Naleznosci 1222 2493 7 536
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek - - 1250
2. Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych)
papierdw wartosciowych, udziatow i innych
instrumentéw finansowych - - -
3. Naleznosci z tytutu odsetek - - 46
4. Naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatow w
zyskach - - -
5. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 951 165 80
6. Naleznosci z tytutu podatkdw, dotaciji, cet,
ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych
Swiadczenh 137 2180 5868
7. Pozostate naleznosci 134 148 292
D. Zapasy 2 4 3
E. Inne aktywa 125 952 125 658 101 418
1. Rzeczowe aktywa trwate 116 200 116 469 92 861
2. Nieruchomosci inwestycyjne - - -
3. Wartosci niematerialne 1912 1438 1253
4. Warto$¢ firmy 6 303 6 303 6 303
5. Rozliczenia miedzyokresowe 1537 1 448 1001
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 4 4 4
5.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 1 533 1 444 997
F. Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy 156 156 316
Aktywa razem 133 087 129 443 114 564
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku

(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

31.12.2009 30.09.2009 31.12.2008

A. Zobowiqzania 16 346 19799 14 486
1. Zobowigzania z tytutu nabytych papieréw
warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentow
finansowych - - -
2. Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytow

(pozyczek) 2715 5185 177
3. Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych

papieréw warto$ciowych - - -
4. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 12 674 12755 13 388
5. Zobowigzania z tytutu podatkdw, cet i
ubezpieczen 161 276 275
6. Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 139 152 188
7. Pozostate zobowigzania 657 1431 458
8. Fundusze specjalne - - -
B. Rozliczenia miedzyokresowe 33 250 33 251 19 505
C. Rezerwy 409 294 310
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego - - -
2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne
obowigzkowe $wiadczenia pracownikéw 250 269 255
2.1. Dtugoterminowe 49 49 41
2.2. Krotkoterminowe 201 220 214
3. Pozostate rezerwy 159 25 55
3.1. Dtugoterminowe - - -
3.2. Krétkoterminowe 159 25 55
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiqgzania i
rezerwy, razem) 83 082 76 099 80 263
D. Kapitat witasny 83 082 76 099 80 263

I. Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom
jednostki dominujgcej 78 583 71554 75538
1. Kapitat zaktadowy 13 949 12 681 12 681
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko§e
ujemna) - - _
3. Akcje wtasne (wielko$¢ ujemna) - - -
4. Kapitat zapasowy 72 690 65711 65 690
5. Kapitat rezerwowy z aktualizaciji wyceny - - -
6. Pozostate kapitaty rezerwowe - - -
7. Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek
podporzgdkowanych - - -
8. Zysk (strata) z lat ubiegtych (2 833) (2 833) 2225
9. Zysk (strata) netto (5223) (4 005) (5058)
10. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego
(wielko$¢ ujemnal) - - -

Il. Kapitat mniejszosci 4499 4 545 4725
Pasywa razem 133 087 129 443 114 564
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku (wariant kalkulacyjny)

IV kwartat 2009 IV kwartaty 2009 IV kwartat 2008
okres od 01.10.2009 okres od 01.01.2009 okres od 01.10.2008

IV kwartaty 2008
okres od 01.01.2008

do 31.12.2009 do 31.12.2009 do 31.12.2008 do 31.12.2008

Dziatalnos¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy 850 1334 8 1
Przychody ze sprzedazy produktow 606 635 5
Przychody ze sprzedazy ustug 244 699 6 6
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw - - - -
Koszt witasny sprzedazy - - - -

- od jednostek powigzanych - - - -
Koszt sprzedanych produktéw - - - -
Koszt sprzedanych ustug - - - -
Koszt sprzedanych towardw i materiatow - - - -
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 850 1334 8 1
Przychody z inwestycji Funduszu 46 136 151 823
Zyski/straty ze zbycia inwestycji Funduszu - - - -
Koszty sprzedazy - - - -
Koszty ogdlnego zarzqdu (2 225) (7 257) (2267) (6 428)
Pozostate przychody operacyjne (26) 676 - 598
1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw frwatych (4) 26 7
2. Dotacja rzgdowe 104 153 - -

3. Pozostate przychody (126) 497 591
Pozostate koszty operacyjne 36 (352) (94) (406)
1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw

trwatych - - - -

2. Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych - - (139)
3. Pozostate koszty 36 (352) (94) (267)
Przychody finansowe 59 69 2 25
Koszty finansowe (4) (55) (35) (35)
Zysk (strata) brutto (1 264) (5 449) (2 235) (5412)
Podatek dochodowy - - 4 4
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (1 264) (5 449) (2231) (5 408)
Dziatalno$¢ zaniechana
Strata netto z dziatalnoséci zaniechanej
Zysk (strata) netto (1 264) (5 449) (2231) (5 408)
Zysk (strata) netto przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego (1218) (5223) (2 140) (5 058)
- akcjonariuszom mniejszosciowym (46) (226) (91) (350)
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALtKOWITYCH DOCHODOW
za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku

IV kwartat 2009

do 31.12.2009

IV kwartaty 2009
okres od 01.10.2009 okres od 01.01.2009 okres od 01.10.2008 okres od 01.01.2008

do 31.12.2009

IV kwartat 2008

do 31.12.2009

IV kwartaty 2008

do 31.12.2008

Zysk (strata) netto za okres

(1 264)

(5 449)

(2231)

(5 408)

Inne catkowite dochody
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranic
Wycena instrumentéw finansowych

Podatek dochodowy dotyczgcy innych
sktadnikéw catkowitych dochodow

Catkowity dochdd za okres

a 2_64)

(5 ;49)

(2 2_31)

(5 :;08)

Catkowity dochéd przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego
- akcjonariuszom mniejszosciowym

(1218)
(4¢)

(5223)
(226)

(2 140)
(91)

(5058)
(350)
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku (metoda posrednia)

IV kwartat

2009
okres od 01.10.2009

IV kwartaty 2009
okres od 01.01.2009

IV kwartat IV kwartaty

2008

2008

okres od 01.10.2008 okres od 01.01.2008

do 31.12.2009

do 31.12.2009 do 31.12.2008 do 31.12.2008
Zysk ( strata ) brutto (1264) (5 449) (2 235) (5412)
Korekty razem 1435 6260 1043 (5 222)
Udziat w zyskach (stratach netto jednostek wycenianych metodaq praw wtasnosci - - - -
Zysk (strata) mniejszosci - - - -
Ujemna wartos$¢ firmy - - - -
Amortyzacija 104 302 65 207
Zyski ( straty ) z tytutu réznic kursowych - - - -
(Zysk) strata na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 3 (27) 5 (7)
Odsetki i udziaty w zyskach ( dywidendy ) - - 5 5
Zmiana stanu portfela inwestycyjnego - - - -
Zmiana stanu rezerw 115 99 52 (128)
Zmiana stanu zapaséw 2 1 - -
Zmiana stanu naleznosci 1273 6 332 1053 (5357)
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjatkiem pozyczek i kredytéw (49) 261 338 462
Zmiana stanu innych aktywow (90) (795) (460) (653)
Zmiany kapitatu - - - -
Nabycie srodkdéw pienieznych w wyniku potgczenia - 18 - -
Podatek dochodowy zaptacony - - - -
Inne korekty 77 69 (15) 249
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 171 811 (1192) (10 634)
Przeptyw Srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wplywy - 190 - 107
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych - 190 - 107
Zbycie inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - - - -
Inne wptywy - - - -
Wydatki 1430 25417 24 159 60 032
Nabycie wartoici niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych 1430 25 249 21870 59794
Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - - - -
Inne wydatki - 168 2289 238
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyijnej (1430) (25 227) (24 159) (59 925)
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy 8 394 34078 17 268 97 784
Wptywy netto z wydania udziatéw ( emisji akcji ) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz doptat do kapitatu 8217 8217 - 55516
Kredyty i pozyczki 24 11674 (2 000) 23 000
Emisja dtuznych papierow wartosciowych - - - -
Wptyw z tytutu przyznanych dotacii 153 14187 19 268 19 268
Wydatki 2512 9198 19 23 047
Nabycie udziatow ( akcji ) wiasnych - - - -
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - - - -
Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - - - -
Sptaty kredytéw i pozyczek 2 500 9150 - 23 000
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych - - - -
7 tytutu innych zobowigzan finansowych - - - -
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umow leasingu finansowego 12 48 14 42
Odsetki - - 5 5
Inne wydatki finansowe - - - -
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 5882 24 880 17 249 74 737
Przeptywy pieni¢zne netto razem 4623 464 (8 102) 4178
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym : 4623 464 (8 102) 4178
- zmiana stanu srodkdéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - - - -
- zmiana stanu srodkdéw pienieznych z tytutu wyceny dtuznych papieréw
wartoéciowych typu buy/sell back i depozytéw bankowych - - - -
Srodki pieniezne na poczqtek okresu 1132 529 13393 1113
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym 5755 5755 529 529

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
w okresie od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku

Kapitat przypadajgcy na udziatowcdw jednostki dominujacej

Wyszczegdinienie Kapitat b Lo Wynik ‘ Udziaty Kapitat wiasny
apria OZOSIAI® 71 ki zatrzymane Y 29 OKI€s Razem mniejszotci razem
podstawowy kapitaty sprawozdawczy
Saldo na dzier 01.01.2008 roku 2536 25374 (2 830) - 25080 5075 30155
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - -
Korekta btedu podstawowego - - - - - - -
Saldo po zmianach 2536 25374 (2 830) - 25080 5075 30 155
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2008 roku
Zysk netto prezentowany bezposrednio w
kapitale wtasnym - - - - - - -
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2008 roku - - - (5058) (5058) (350) (5 408)
Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do
31.12.2008 roku - - - (5 058) (5 058) (350) (5 408)
Dywidendy - - - - - - -
Wyemitowany kapitat podstawowy 10 145 - . . 10 145 . 10 145
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci
nominalnej - 45371 - - 45371 - 45371
Wyemitowane opcje zamienne na akcje . . . . - . -
Pokrycie strat z lat ubiegtych - (5055) 5055 - - - -
Zmiana struktury w grupie kapitatowej
(nabycia/zbycia) - - - - - - -
Saldo na dzieni 31.12.2008 roku 12 681 65 690 2225 (5 058) 75 538 4725 80 263
Saldo na dzien 01.01.2009 roku 12 681 65 690 (2 833) - 75538 4725 80 263
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - -
Saldo po zmianach 12 681 65690 (2833) - 75538 4725 80 263
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2009 roku
Zysk netto prezentowany bezposrednio w
kapitale wtasnym - . . . - . .
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2009 roku - - - (5223) (5223) (226) (5 449)
Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do
31.12.2009 roku - - - (5223) (5223) (226) (5 449)
Dywidendy - - - - - - -
Wyemitowany kapitat podstawowy 1268 - - - 1268 - 1268
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci
nominalnej - 6949 - - 6949 - 6949
Wyemitowane opcje zamienne na akcje - 51 . . 51 . 51
Pokrycie strat z lat ubiegtych . - - - -
Imiana struktury w grupie kapitatowej
(nabycia/zbycia) - . . . - . -
Saldo na dzien 31.12.2009 roku 13 949 72 690 (2 833) (5223) 78 583 4499 83 082
Kapitat przypadajgcy na udziatowcdw jednostki dominujgcej
WyszczegSinienie . Woni Udziaty Kapitat wtasny
Kapitat P020§T01e Zyski zatrzymane 'ynik za okres Razem mniejszosci razem
podstawowy kapitaty sprawozdawczy
Saldo na dzief 01.10.2009 roku 12 681 65711 - 2833 - 4005 71554 4545 76 099
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - - - -
Saldo po zmianach 12 681 65711 - 2833 - 4005 71554 4545 76 099
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.10 do 31.12.2009 roku
Zysk netto prezentowany bezposrednio w
kapitale wtasnym - - - . - . .
Zysk netto za okres od 01.10 do 31.12.2009 roku - - - - 1218 (1218) - 46 - 1264
Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.10 do
31.12.2008 roku - - - 1218 (1218) - 4 - 1264
Dywidendy - - - - - - -
Wyemitowany kapitat podstawowy 1268 - . . 1268 . 1268
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci
nominalnej - 6949 - - 6949 - 6949
Wyemitowane opcje zamienne na akcje . 30 . . 30 . 30
Imiana struktury w grupie kapitatowej
(nabycia/zbycia) . - - . - - -
Saldo na dzief 31.12.2009 roku 13 949 72690 - 2833 - 5223 78 583 4499 83 082
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Wyszczegdlnienie

Kapitat przypadajgcy na udziatowcdw jednostki dominujacej

Kapitat Pozostate Wynik za okres
sprawozdawczy

podstawowy kapitaty Zyski zafrzymane

Razem

Udziaty
mniejszosci

Kapitat wiasny
razem

Saldo na dziefi 01.10.2008 roku
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Saldo po zmianach

12 681 65690 2225 - 2918

12 681 65 690 2225 - 2918

77 678

77 678

4816

4816

82494

82494

Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.10 do 31.12.2008 roku

Zysk netto prezentowany bezposrednio w
kapitale wtasnym

Zysk netto za okres od 01.10 do 31.12.2008 roku

Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.10 do
31.12.2008 roku
Dywidendy
Wyemitowany kapitat podstawowy
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci
nominalnej
Wyemitowane opcje zamienne na akcje
Zmiana struktury w grupie kapitatowej
(nabycia/zbycia)
Saldo na dzien 31.12.2008 roku

- - - 2140

- - - - 2140

12 681 65690 2225 - 5058

(2140) -
(2 140) -

75538

91

9N

4725

- 2231

- 2231

80263
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

INFORMACJA DODATKOWA DO SRODROCINEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA IV KWARTAL 2009 ROKU

1.

CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITALOWEJ BBI ZENERIS NFI S.A.

Jednostkg Dominujgcg Grupy Kapitatowej jest BBl Zeneris Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
(poprzednia nazwa Foksal Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., zwany dalej “Funduszem” lub
»Jednostkg Dominujgcqg” lub ,Emitentem”), ktéry zostat utworzony w formie jednoosobowej
spotki akcyjnej Skarbu Panstwa zgodnie z Ustawqg z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych
funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (zwang dalej "Ustawq" o NFI). Wpis do rejestru
handlowego Sgdu Rejonowego dla m. st. Warszawy nastgpit w dniu 31 marca 1995 roku.

W dniu 20 lipca 2001 roku Fundusz zostat zarejestrowany w KRS w Sgdzie Rejonowym dla m. st.
Warszawy pod numerem 0000029456.

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ miedzy innymi na podstawie Ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 roku
Kodeks spdtek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z 2000 roku) oraz Ustawy z dnia 30 kwietnia
1993 roku o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych i ich prywatyzacii (Dz. U. Nr 44, poz. 202 z
1993 roku z pdzniejszymi zmianami).

Przedmiot dziatalnodci Jednostki Dominujgcej zdefiniowany jest jako pozostate posrednictwo
finansowe i oznaczony jest numerem 6523 w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD).

Siedziba Jednostki Dominujgce] od stycznia 2008 r. miesci sie w Poznaniu przy ulicy
Paderewskiego 7, 61-770 Poznanh.

Po zmianie siedziby Funduszu zmianie rdowniez ulegta siedziba Sgdu Rejestrowego,
prowadzgcego Rejestr Przedsiebiorcow, do ktérego jest wpisany Fundusz. Aktualnie Sgdem
Rejestrowym dla BBI ZENERIS NFI S.A. jest Sgd Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i Wilda,
VIl Wydziat Gospodarczy.

Przedmiotem  dziatalnosci  Funduszu  jest  dziatalno$¢ inwestycyjna i deweloperska
na rynku odnawialnych zrédet energii (OZE) realizowana zgodnie ze statutem poprzez:
* nabywanie bgdZz obejmowanie udziatdw lub akcji podmiotdw zarejestrowanych

i dziatajgcych w Polsce lub zagranicq ,

= nabywanie innych papieréw emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa
w punkcie poprzedzajgcym,

= wykonywanie praw z akcji, udziatdw i innych papierdw wartosciowych,

= rozporzgdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

= udzielanie pozyczek spoétkom i innym podmiotom zarejestrowanym
i dziatajgcym w Polsce lub zagranicaq,

= zacigganie pozyczek i kredytdw dla celdw Funduszu,

* inna dziatalno$¢ inwestycyjna.

W dniu 28 wrze$nia 2007 roku BBI Zeneris NFI S.A. (wéwczas dziatajgca pod firmg Foksal
Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.) (jednostka przejmujgca z prawnego punkiu widzenia)
potqczyta sie z ze Spobdtkg Zeneris S.A. (jednostka przejmowana z prawnego punktu widzenia).

Firma Zeneris S.A. rozwijata dziatalnos¢ inwestycyjng i deweloperskg na rynku odnawialnych
zroédet energii (OZE). Rynek ten jest wspierany przez prawo unijne i ustawodawstwo polskie.
Zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 KSH potgczenie Spdtek nastgpito poprzez przeniesienie catego
majatku Zeneris S.A. na Fundusz z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego
Funduszu, poprzez nowqg emisje akcji.

W dniu zarejestrowania potgczenia Spdtka Zeneris S.A. zostata wykreslona z rejestru w Krajowym
Rejestrze Sgdowym.
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Skiad Grupy Kapitatowej BBl Zeneris NFI S.A.

Grupe Kapitatowqg tworzg BBI Zeneris NFI S.A. jako Jednostka Dominujgca oraz
e Ozen Plus Sp. z 0.0. (dawniej M-Plus Sp. z 0.0.),
e Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z 0. 0.,
e Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0.0.
» Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z o.0.,
» Energo-Eko | S.A.,
* Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0.
e Viatron Sp.zo. o.

jako jednostki zalezne konsolidowane metodqg petna.

OZEN Plus Sp. z 0.0.

Siedziba Spodtki: ul. Budowlanych 9, 78-600 Watcz,
Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

PKD 24.14.Z Produkcja chemikalibw organicznych podstawowych i pozostatych
(pod tym kodem bedzie prowadzona dziatalno$¢ w zakresie produkcii
wegla drzewnego i brykietu z wegla drzewnego).

PKD 40.11 Wytwarzanie energii elektrycznej

PKD 40.30.A Produkcja ciepta (pary wodneji gorgcej wody)

OLZEN Plus Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa M — Plus) powstata 15 maja 2003 roku - Akt notarialny
Repertorium A numer 2740/2003.

Fundusz posiada aktualnie w Spdtce OZEN Plus 100% udziatdw w kapitale zaktadowym
i 100% udziatéw w gtosach na Zgromadzeniu Wspoinikow.

Wg stanu na dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego za IV kwartat 2009 r. do publikacii,
zarejestrowany kapitat zaktadowy OZEN Plus wynosi 17 700 tys. zt i dzieli sie na 35 400 udziatdw
o wartosci nominalnej 500 zt kazdy z udziatow.

Celem strategicznym Spétki jest dotgczenie do grona producentdw odnawialnej energii
elektrycznej, a takze zbudowanie i ugruntowanie pozycji lidera kosztowego w branzy produkciji
wegla drzewnego.

Efektem realizacji inwestycji bedzie produkcja:

1. energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych — ca 52 500 Mwh rocznie oraz
2. wegla drzewnego i brykietu z wegla drzewnego — ca 20 000 ton rocznie.

Realizowang inwestycje odznacza wysoki poziom rozwigzan technologicznych. Produkcja wegla
drzewnego, gdzie surowiec stanowi drewno lisciaste (biomasa), polega na zgazowaniu, czyli
suchej destylacji drewna. W procesie tym cze$ciowo w sposdb samoistny, a czesciowo
w procesie spalania gazu drzewnego powstaje energia cieplna, ktdéra przez wiekszosc
producentdw nie jest wykorzystywana lub jest wykorzystywana w stopniu bardzo ograniczonym.
Realizowana inwestycja zawiera w sobie natomiast bedqgcy przedmiotem patentu, uzyskanego
prze Spdtke, sposdb na wykorzystanie odpadowej energii cieplnej do produkcji energii
elektrycznej. Wytwarzana w skojarzeniu dwdch technologii energia elekiryczna posiadata
bedzie status energii wytwarzanej ze zrédet odnawialnych. Moc zainstalowanej instalacji
elektrycznej okresla sie na 7,23 MW, co spowoduje, ze inwestycja ta bedzie jedng z wiekszych
instalacji z zakresu OZE budowanych niezaleznie od energetyki zawodowej, a w zakresie
produkcji wegla drzewnego najbardziej nowoczesng fabrykg w Europie.
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Budowa zostata rozpoczeta w roku 2007, a jej zakohczenie jest bezposrednio zwigzane z faktem
uruchomienia Srodkdw kredytowych jak réwniez zmiang aktualnie funkcjonujgcych warunkéw
pogodowych oraz terminéw realizacji istotnych zakreséw, dotychczas nie wykonanych prac
w tym m.in. systemdw AKPIA (aparatury kontrolno — pomiarowej i automatyki).

Zgodnie z aktualnymi uwarunkowaniami zakohczenie readlizacji inwestycji po uruchomieniu
srodkdw kredytowych, wymaga okoto 5 - 6 miesiecznego okresu realizacyjnego.

Fundusz komunikatem nr 3/2010 r. z dnia 13 stycznia 2010 r., sporzgdzonym w oparciu
o informacje pochodzgce ze Spotki, poinformowat o otrzymaniu przez Spdtke pozytywnej
decyzji kredytowej jednej z instytuciji finansowych, w ktérej w roku 2009 Spdtka aplikowata
o pozyskanie srodkdw kredytowych, niezbednych do zakohczenia procesu inwestycii.

Pozytywna decyzja kredytowa dotyczy przyznania Spodtce nastepujgcych kredytow:

a. kredytu inwestycyjnego w kwocie 54,5 min zt. Decyzja kredytowa dopuszcza mozliwose
zrefinansowanie juz poniesionych naktaddw w kwocie do 8,5 min zt, co w praktyce przektada sie
mozliwos¢ sptaty czesci pozyczek BBl ZENERIS NFI S.A. i zastgpienie ich przyznanym kredytem
inwestycyjnym.

b. kredytu w rachunku biezgcym w kwocie 7,0 min zt oraz

c. kredytu rewolwingowego na zaptate podatku VAT od naktaddw inwestycyjnych w kwocie
5,0 min zt.

Aktualnie Spdtka znajduje sie na etapie spetniania warunkdw zawieszajgcych zawarcie umow
kredytowych, a jednoczesnie warunkdw zawieszajgcych wyptate srodkdw kredytowych.

Po zawarciu w/w umdw Spdtka, za posrednictwem Funduszu w formie stosownego raportu
biezgcego, poinformuje o instytuciji finansowej jak réwniez szczegdtach zawieranych umdéw
kredytowych.

W dniu 5 lutego 2010 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw Spdtki OZEN Plus,
na ktérym zostaty podjete uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego o poziom 15 min zt
poprzez emisje 30 tys. sztuk udziatdw o warto$ci nominalnej 500 zt za kazdy z nich.

Podwyzszenie kapitatu zostato zaoferowane w catos$ci BBl ZENERIS NFI S.A., ktéry w dniu
9 lutego 2010 r. dokonat objecia przedmiotowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki.

Objecie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spodtki zostato dokonane przez Fundusz na drodze
potrgcenia wzajemnych wierzytelnosci, wynikajgcych z udzielenia Spdtce przez Fundusz
pozyczek na realizacje inwestycji w Watczu oraz emisji przez Spdtke nowych udziatow.

Stosowne porozumienie o potrgceniu wzajemnych wierzytelnos$ci zostato zawarte w dniu
9 lutego 2010 r. i szczegdtowo opisane w raporcie biezgcym Funduszu nr 7 / 2010 z dnia
10 lutego 2010 .

W dniu 11 lutego 2010 r. Fundusz nabyt od dotychczasowego wspdlinika Spdtki OZEN Plus
80 udziatdw o wartosci nominalnej 40 tys. zt, stajgc sie jednoczesnie jedynym udziatowcem
Spotki OZEN Plus.

W dniu 16 lutego 2010 r. zostat ztozony przez Spotke, w Sgdzie Rejonowym w Koszalinie IX Wydziat
Krajowego Rejestru Sgdowego, wniosek o rejestracje podwyzszenia kapitatu podstawowego
Spobtki o poziom 15 000 tys. zt, bedqgcy konsekwencjg uchwat NZW Spétki z dnia 5 lutego br.
Postanowieniem Sqdu Rejonowego w Koszalinie z dnia 18 lutego 2010 r. dokonano wpisu
podwyzszenia kapitatu zaktadowego, ktéry aktualnie wynosi 17 700 tys. zt i sktada sie z
35 400 udziatow o wartosci nominalnej 500 zt kazdy.

Wg stanu na dzieh 31 grudnia 2009 r. Fundusz udzielit Spétce OZEN Plus, na realizacje inwestycii
pn: ,Uruchomienie produkcji energii ekologicznych z odnawialnych zrédet energii” pozyczek,
ktorych warto$¢ ksztattowata sie na poziomie 62,94 min zt (kapitat + odsetki). Po dokonaniu
potrgcenia wzajemnych wierzytelnosci, jakie miato miejsce 9 lutego br. stan pozyczek ulegt
zmniejszeniu do poziomu 48,42 min zt.

Poza w/w dziataniami o charakterze inwestycyjnym i organizacyjnym Spotki, nalezy
przypomniec, iz Spdtka OZEN Plus posiada rdowniez znaczgce zaawansowanie przysztej
dziatalnosci operacyjne;.
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Jeszcze w roku 2008 (IV kwartat) zostaty zawarte ramowe umowy na dostawy inputowe, a wiec
ramowe umowy na dostawy surowca drzewnego oraz stomy rzepakowej. Umowy te zostaty
zawarte z polskimi podmiotami, zajmujgcymi sie profesjonalnie handlem drewnem oraz zbiorem
i dostawq stomy.

Ponadto w zakresie umdw na sprzedaz produktdw Spdtki, w czedci odnoszgcej sie do wegla
drzewnego i brykietu zostata zawarta ramowa umowa z niemieckg Spotkg DHG Vertriebs &
Consultinggesellschaft mbH, natomiast w czesci odnoszgcej sie do sprzedazy produktdw energii
elektrycznej, a wiec Praw Majatkowych oraz energii konwencjonalnej ramowe umowy
z TAURON POLSKA ENERGIA S.A.

W czerwcu 2009 r. zostat zawarty uszczegdtawiajgcy aneks do ramowej umowy na sprzedaz
wegla drzewnego i brykietu z niemieckq firmg DHG Vertriebs & Consultinggesellschaft mbH.
Przedmiotowy Aneks do umowy ramowej precyzuje umowne zasady sprzedazy wegla
drzewnego i brykietu. | fak umowa sprzedazy jest 10 letnia i zawiera mozliwos¢ rozwigzania jej
przez Spotke OZEN Plus po 3 latach w sytuaciji gdy uzyskiwany przez OZEN Plus poziom cen
sprzedazy w/w produktdw bedzie nizszy o wiecej niz 10% cen mozliwych do uzyskania od innych
odbiorcéw. Umowq sprzedazy zostata objeta cato$é planowanej produkcii.

Spotka OZEN Plus zapewnita sobie prawo udziatu w negocjacjach handlowych z klientami Spdiki
DHG przy jednoczesnym prawie do dostepu do dokumentacji firmowej DHG, zwigzanej
z przedmiotowymi negocjacjami.

Fakturowanie sprzedazy wegla drzewnego oraz brykietu odbywac sie bedzie przez caty rok w
okresach tygodniowych. Zabezpieczeniem ptatnosci z tytutu  wystawionych  faktur
sprzedazowych bedzie 12 miesieczna odnawialna gwarancja bankowa o wartosci
1,5 — miesiecznej sprzedazy produktow.

Aneks do umowy okresla statg marze handlowqg dla kupujgcego, okreSlong na poziomie
rynkowym z uzgodnionym mechanizmem ustalania hurtowej ceny sprzedazy. Ponadto DHG ma
mozliwos¢ sprzedazy produktéw, zakupionych od Spdtki na wszystkich rynkach europejskich.

Decyzjg Urzedu Patentowego Spdtka OZEN Plus uzyskata patent na wynalazek pt.: System
energetyczny elektrocieptowni matej mocy".

Zgtoszenie patentowe zostato opracowane i ztozone w Urzedzie Patentowym RP w potowie roku
2004. Zgtaszajgcym byta Spdtka OZEN Plus Sp. z 0.0. (poprzednio M — Plus Sp. z 0.0.), natomiast
twércami wynalazku sq osoby zaangazowane przez realizacji inwestycji w Watczu, tj. Jarostaw
Horodecki oraz Andrzej Kowalczyk, Marcin Pyka, petnigcy funkcje cztonkdw Zarzgadu Spoiki.
Po okresie utagjnienia, publikacji w Biuletynie Urzedu Patentowego (nr 3 (838) 2006) oraz
weryfikaciji, w dniu 22 maja 2009 r. Urzgd Patentowy RP wydat decyzje o udzieleniu patentu na
wynalazek.

Przedmiotem wynalazku sq rozwigzania koncepcyjne obejmujgce wykorzystanie powstajgcej
w procesie produkciji wegla drzewnego (proces ciggtej pirolizy drewna) energii cieplnej gazdow
spalinowych, po przeksztatceniu w pare wodnqg do produkcji energii elektryczneji cieplnei.
Koncepcja jak i zasady zagospodarowania energii cieplnej gazéw spalinowych do produkcii
energii elektrycznej majg zastosowanie przy realizacji inwestycji przez Spodtke OZEN Plus.
Wytworzona w ten sposdb energia elektryczna ma status energii, wytworzonej z odnawialnych
zroédet energii, co rodwniez znalazto potwierdzenie w udzielonej Spdétce OZEN Plus Promesie
udzielenia koncesji na produkcje energii elekiryczne).

Spoétka OZEN Plus uzyskata w roku 2009 ostatnig rate dotacji unijnej, wynikajacej z Umowy
o dofinansowanie projektu pn. ,Uruchomienie produkcji energii ekologicznych z odnawialnych
rédet  energii”’, zawarte] pomiedzy Spdtkg OZEN Plus, a Polskg Agencjg Rozwoju
Przedsiebiorczosci w czerwcu 2007 r.

tgczna warto$¢ srodkdw dotacyjnych jakie wptynety do Spdtki OZEN Plus zaréwno w roku 2008
i 2009 wyniosta 33 301 tys. zt.

Przedmiotowe $§rodki pochodzity z Sektorowego Programu Operacyjnego  Wzrost
Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw (SPO WKP) Poddziatanie 2.2.1.

Z uwagi na przesuniecie terminu realizacji inwestycji, Spotka zawarta z Polskg Agencjg Rozwoju
Przedsiebiorczo$ci aneks do w/w Umowy o dofinansowanie projektu, wydtuzajgcy okres
zakohczenia inwestyciji do dnia 31 grudnia 2010 .

O powyzszym fakcie Fundusz poinformowat w dniu é stycznia 2010 r. raportem biezgcym
nr 1/2010.
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Ponadto w miesigcu lutym 2010 r. Spdtka uzyskata zgode Ministerstwa Gospodarki
na przesuniecie terminu zatrudnienia 110 nowych pracownikdw na terenie specjalnej strefy
ekonomicznej o okres jednego roku, a wiec do dnia 31 grudnia 2010 r. Powyzszy warunek
stanowit jeden z istotnych elementdw uzyskanego przez Spdtke w roku 2007 pozwolenia
na prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej na terenie Stupskiej Specjalnej Strefy Ekonomicznej
obszar w Watczu.

W miesigcu pazdzierniku 2009 r. Spdtka za rozwigzania technologiczne, zostata laureatem
konkursu Innowacja Roku 2009, organizowanego przez Forum Biznesu pod patronatem
Ministerstwa Rozwoju Regionalnego. Ponadto w miesigcu grudniu 2009 r, Spdtka uzyskata
2 nominacje, w konkursach organizowanych pod auspicjami Marszatka Wojewddztwa
Zachodniopomorskiego, w kategoriach Innowacja Roku i Inwestycja Roku w wojewoddziwie
zachodniopomorskim.

Reasumujgc nalezy stwierdzi¢, iz dzsiaj gtdwnym determinantem zakonczenia realizacii
inwestycji, poza zawarciem umoéw kredytowych jak i uruchomieniem $rodkdw kredytowych,
czego nalezy spodziewac sie na przestrzeni krétkiego okresu czasu, bedq réwniez warunki
pogodowe oraz terminy realizacji istotnych, dotychczas nie wykonywanych zakreséw prac,
w tym m.in. systemdw AKPIA.

Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z 0. o.

Siedziba Spoétki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

PKD 40.10.A Wytwarzanie energii elektrycznej

PKD 40.10.B Przesytanie energii elektrycznej

PKD 40.10.C Dystrybucja energii elektrycznej

PKD 73.10.G Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych

PKD 40 Budownictwo

PKD 74.74 Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j i
zarzgdzania

PKD 74.8 Pozostata dziatalno$¢ komercyjna

Elekfrownie Wodne ZENERIS Sp. z 0.0. powstata 20 lutego 2007 roku - Akt notarialny Repertorium
A numer 1871/2007.

Fundusz posiada w Spdtce Elekirownie Wodne ZENERIS Sp. z o0.0. 100% udziatdow
w kapitale zaktadowym i 100% udziatdéw w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Projekty inwestycyjne zlokalizowane w tej spdtce celowej dotyczg m.in. doprowadzenia do
budowy 10 stopni wodnych wraz z elekfrowniami na jednej z rzek Matopolskiej RZGW, przy czym
zaktada sie dwa etapy realizacji inwestycji. W pierwszym przewidywane jest przygotowanie
budowy kaskady 3 elektrowni wodnych na progach stabilizacyjnych, w drugim natomiast
kaskady 7 elektrowni wodnych. Spoétka przygotowuje takze lokalizacje innych projektéw
zwigzanych z przygotowaniem do inwestycji matych elektrowni wodnych.

Pomimo dtugotrwatej procedury Srodowiskowej Spdtka jest aktualnie na etapie uzyskiwania
decyzji srodowiskowych dla niektérych ze swoich lokalizacji.

Elekirownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. o.

Siedziba Spoétki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 40.10.A Wytwarzanie energii elektrycznej
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PKD 40.10.B Przesytanie energii elekirycznej

PKD 40.10.C Dystrybucja energii elekirycznej

PKD 73.10.G Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych

PKD 40 Budownictwo

PKD 74.74 Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnodci gospodarczej i
zarzgdzania

PKD 74.8 Pozostata dziatalnos¢ komercyjna

Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0.0. powstata 28 pazdziernika 2008 roku.

Fundusz posiada w Spétce Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0.0. bezposdrednio 99,9%
udziatow w kapitale zaktadowym i bezposrednio 99,9% udziatdw w gtosach na Zgromadzeniu
Wspodinikdw. Posrednio natomiast Fundusz posiada 100% udziatéw
i 100% gtosow w Spdtce Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z o0.0. ze wzgledu na fto,
iz 0,1% udziatobw w Spdtce posiada spdtka Biogaz ZENERIS Sp. z o.0., ktdéra jest w 100%
kontrolowana przez Fundusz.

Spoétka zostata powotana do prowadzenia dziatalnosci operacyjnej w celu przygotowywania
projektéw z zakresu hydroenergetyki.

W dtugoterminowej perspektywie dziatalnosci przewiduje sie obnizenie kosztdw pozyskiwania
projektéw wodnych i obnizenie kosztdw ponoszonych na etapie przygotowywania
dokumentacji projektowe.

Zespot Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0. o.

Siedziba Spoétki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

PKD 40.10.A Wytwarzanie energii elektrycznej

PKD 40.10.B Przesytanie energii elekirycznej

PKD 40.10.C Dystrybucja energii elektrycznej

PKD 73.10.G Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych

PKD 40 Budownictwo

PKD 74.74 Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j i
zarzgdzania

PKD 74.8 Pozostata dziatalnos¢ komercyjna

W dniu 28 pazdziernika 2008 r. Fundusz zawart Umowe sprzedazy i nabyt 1.902 udziatéw tj. 100%
w spodtce ,Przedsiebiorstwo Handlowo — Produkcyjno — Ustugowe OLPOL" Sp. z 0.0. z siedzibg

w Olkuszu. Jednoczes$nie w dniu 28 pazdziernika 2008 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie
Wspdlnikdw Spdiki, ktére postanowito dokonaé zmian w Umowie Spdtki m.in. zmiany firmy oraz
podwyzszenia kapitatu  zaktadowego, poprzez utworzenie nowych udziatéw  oraz
przeksztatcenie ich ilosci oraz wartosci. Po rejestracji zmian spdtka dziata pod nazwg: Zespodt
Elektrowni Wodnych Zeneris Sp. z 0. 0.

Fundusz posiada w Spoétce Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0.0. bezposrednio 99,9%
udziatow w kapitale zaktadowym i bezposrednio 99,9% udziatdw w gtosach na Zgromadzeniu
Wspodlinikdw. Posrednio natomiast Fundusz posiada 100% udziatéw
i 100% gtosdw w Spdtce Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0.0. ze wzgledu na to,
iz 0,1% udziatdbw w Spdtce posiada spdtka Biogaz ZENERIS Sp. z o.0., ktdéra jest w 100%
kontrolowana przez Fundusz.

Spoétka zostata zakupiona z uwagi na status MSP, ktéry daje wieksze mozliwosci pozyskania
srodkéw pomocowych z programdw unijnych.
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Energo-Eko I S.A.

Siedziba Spodtki: ul. Armii Krajowej 1, 44-337 Jastrzebie Zdrdj,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 90.00 B Unieszkodliwianie odpadow

Spoétka Energo-Eko | Sp. z 0.0. zostata powotana przez dwa podmioty prawne w postaci:
Energo-Eko Sp. z o.0., ktéra objeta 70% kapitatu zaktadowego oraz Spdtka Energetyczna
wJastrzebie” S.A., ktéra objeta 30% kapitatu zaktadowego.

W dniu 10 wrze$nia 2008 r. miato miejsce Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw, kitdre
podjeto uchwate o przeksztatceniu spdtki w spdtke akcyjng ,,ENERGO-EKO 1" Spdtka Akcyjna;
rejestracja zmiany zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego z dniem 28 pazdziernika
2008 roku .

Fundusz na dzien 31 grudnia 2009 roku posiadat w Spodtce Energo-Eko | S.A. 51,05% akcji w
kapitale akcyjnym i 51,05% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, pozostate 48,95%
akcji w kapitale i gtosach na WZA posiada Energo Eko Sp. o. o.

14 grudnia 2009 r. odbyto sie Walne Zgromadzenia Spoétki Energo-Eko | S.A., ktdére podjeto
uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki Energo-Eko | S.A. poprzez emisje nowych
akciji Spotki serii C oraz serii D.

18 stycznia 2010 roku BBI ZENERIS NFI S.A. objeto emisje catosci 2 400 000 akcji serii C,
uprzywilejowanych dwukrotnie co do gtosu, po cenie emisyjnej rownej wartosci nominalnej 0,50
7t kazda, ktére podwyzszyto kapitat zaktadowy Spdtki Energo-Eko | S.A. © 1,2 mIn zt. Tym samym
udziat BBl ZENERIS NFI S.A. po zarejestrowaniu przedmiotowego podwyzszenia, na ktére Spdtka
aktualnie oczekuje, zwiekszy sie z poziomu 51,05 do 65,52 %. w kapitale zaktadowym Spdtki oraz
w do 69,39% w gtosach na Walnym Zgromadzeniu.

Emisja akcji serii D, w liczbie 1.800.000 akcji uprzywilejowanych dwukrotnie co do gtosu
o warto$ci nominalnej 0,50 zt kazda akcja, odbedzie sie w ramach subskrypciji prywatnej
z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, przy czym oferta nabycia akciji
serii D skierowana zostanie wytgcznie do: 918.900 akciji serii D zostanie zaoferowanych BBl Zeneris
NFI SA, 881.100 akciji serii D zostanie zaoferowanych Energo-Eko Sp. z 0.0, a w wypadku gdyby
Energo-Eko sp. z 0.0. nie objeto akcji w terminie 5 dni od ofrzymania oferty, akcje zostang
zaoferowane BBI Zeneris NFI SA lub podmiotowi wskazanemu przez BBl Zeneris NFI SA. Termin
otwarcia i zamkniecie subskrypcji oraz terminy przyjmowania wptat na akcje okredli Rada
Nadzorcza. Podwyzszenie uwazane bedzie za skuteczne w przypadku objecia i nalezytego
optacenia co najmniej 918.900 (dziewiecset osiemnascie tysiecy dziewiecset ) akcji serii D.

Energo-Eko | S.A. jest spdtkg powotang do readlizacji projektu Zaktad Produkcji Nodnikdw
Energetycznych w Jastrzebiu, polegajgcego na budowie instalacji do niskotemperaturowej
suchej destylacji odpaddw komunalnych i przemystowych. Technologia ta umozliwia odzyskanie
energii chemicznej zawartej w odpadach, w procesie ich odgazowywania i jej wykorzystanie do
produkcji energii elekirycznej i ciepta w sposdb bezpieczny dla Ssrodowiska. Spdtka jest
wtascicielem terenu zlokalizowanego przy ul. Armii Krajowej 1 w Jastrzebiu, oznaczonego

w planach jako dziatki o nr 802/14i1804/14 - po zmianach 910/14, 912/141827/14 — zapisanych

w planie zagospodarowanie przestrzennego gminy Jastrzebie jako tereny o funkcji
przemystowej. Powierzchnia dziatek wynosi tgcznie 2,7476 ha i obejmuje tereny zlikwidowanej
KWK Moszczenica.

Na posiadanym terenie znajduje sie hala o powierzchni 4,5 tys. m?, ktéra zostanie w catosci
wykorzystana w realizaciji przedmiotowej inwestycji. Przeprowadzone przygotowanie do budowy
w tej hali zrealizowane zostato zgodnie z projektem budowlanym oraz uzyskanym pozwoleniem
na budowe. Posiadany teren sgsiaduje bezposrednio z elekirocieptowniq SEJ, jest uzbrojony
w sie¢ kanalizacji deszczowej i sanitarnej. Na potrzeby realizowanego projektu nalezy
dodatkowo wykonac przytgcze elekiroenergetyczne 6 kV. Do miejsca budowy doprowadzone
sq drogi dojazdowe bez ograniczeh natezenia i nosnosci ruchu.
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Przedsiewziecie znajduje sie na nastepujgcym etapie inwestycyjnym: Spobtka dysponuije
nieruchomosciami pod inwestycje, przeprowadzono prace rozbiérkowe i zabezpieczajgce na
zakupionej nieruchomosci, posiada warunki dostawy i odbioru energii elektrycznej i warunki
dostawy wody (umowa z Spotkg Energetyczng Jastrzebie) oraz warunki odprowadzania Sciekdw
(umowa z Jastrzebskg Spdtkg Weglowq), uzyskano pozwolenie na budowe, ,uzyskano promese
koncesji na produkcje energii elektrycznej, uzyskano decyzje o nieoddziatywaniu instalacji na
obszary Natura 2000, podpisano listy intencyjne na odbidr i dostawy, Spdtce przyznano dotacje
w ramach PO IG Dziatanie 4.4. na kwote 39,5 min zt. Spdtka jest na etapie oceny przez
Regionalng Instytucje Finansujgcq dokumentacii projektu, w tym pozwolen i przeprowadzonych
procedur administracyjnych zwigzanej z przygotowaniem do podpisania z Polskg Agencjg
Rozwoju Przedsiebiorczosci umowy o dofinansowanie projektu na kwote 39,57 min PLN.
Rownolegle trwajg negocjacje bankowe zwigzane z komercyjng czescig finansowania
inwestycji.

Na etapie uzyskania warunkéw zabudowy, jak i na etapie uzyskania pozwolenia na budowe
zostat opracowany dla przedsiewziecia ,Raport o oddziatywaniu na srodowisko”. Raport ten, jak
i wnioski z niego wyptywajgce byt przedmiotem badania przez stosowne stuzby Wojewddzkiego
Inspektoratu Sanitarnego. Nie zgtoszono zadnych zastrzezeh i wydano stosowne warunki
zabudowy oraz pozwolenie na budowe. Szczegdtowy opis wptywu instalacji na Srodowisko
zostanie opisany w pozwoleniu zintegrowanym, ktére kompleksowo oceni jego potencjalny
wptyw na $rodowisko. Zlecenie wykonania odpowiedniego opracowania i uzyskanie tego
pozwolenia zostanie zlecone specjalistycznej firmie. Bedzie to mozliwe po wybraniu generalnego
wykonawcy oraz rozpoczeciu realizacji inwestycii.

Planowana inwestycja jest innowacyjna w zakresie zestawienia zastosowanych technologii i jej
elementoéw, jak i powigzania procesdw technologicznych. Na skale przemystowg w uktadach
technologicznych odpady komunalne zmieszane lub odsegregowane frakcje sq najczesciej
wykorzystywanie jako paliwo w procesach spalania lub wspdtspalania. Projektowana instalacja
odzyskiwa¢ bedzie energie zawartg w odpadach komunalnych zmieszanych w drodze ich
odgazowania. Opinie o innowacyjnosci sporzqdzit Gtowny Instytut Gorniczy. Spdtka posiada
umowe licencyjng z dostawqg technologii oraz przygotowuje zgtoszenie patentowe rozwigzan,
ktére zostaty wypracowane na etapie przygotowan realizacji inwestycji.

Podstawowymi zaletami proponowanej technologii sg miedzy innymi: energetyczne
wykorzystanie szerokiego spekifrum odpaddédw komunalnych i przemystowych, mozliwose
skalowalnosci wielkosci instalacji (juz od okoto 30 tys. Mg/rok), ograniczenie do min. powstania
zagrozen ekologicznych, nizszy koszt usuwania powstatych w procesie technologicznym
zanieczyszczen, nizsza ilos¢ spalin niz w procesie spalania, mozliwos¢ spalania paliwa gazowego
i ciektego, a takze mozliwos¢ wykorzystania odpadowego koksiku jako paliwa zastepczego dla
wegla w systemowych instalacjach energetycznych Iub joko dodatku do produkcji innych
nosnikéw energii.

Powstaty w wyniku inwestycji zaktad bedzie instalacjg odzysku wytwarzajgcq energie
elektrycznq ze zrédet alternatywnych. Trwajg prace legislacyjne, ktére umozliwig uznanie czesci
wyprodukowanej w ten sposéb energii za energie pochodzgcqg ze zrédta odnawialnego.

Juz dzi§ tego typu instalacje traktowane sqg jako ,,zeroemisyjne” i nie dotyczy ich konieczno$c¢
posiadania uprawnien do emisji CO2.

Celem strategicznym Funduszu w zakresie realizowanego przedsiewziecia, jest zbudowanie
i ugrunfowanie pozycji lidera technologicznego i kosztowego w branzy przemystowego
zagospodarowania odpaddw komunalnych zmieszanych w tym produkciji z odpaddw energii
o statusie energii pochodzgcej z odnawialnych zrédet (lub w sytuacji braku mozliwosci
zamkniecia finansowego projektu sprzedaz posiadanych akcji z zyskiem).

Ponadto realizowana inwestycja dodatkowo spowoduje, stworzenie kilkudziesieciu nowych
miejsc pracy, wprowadzenie na rynek przemystowej ustugi odzysku spetniajgcej wszelkie normy
ochrony $rodowiska i przyczynienie sie tym samym do poprawy stanu Srodowiska w regionie,
Znaczgcego bo az o 60% zmniejszenia ilosci sktadowanych odpaddw, unikniecie niskiej emisji z
wysypiska w szczegdinosci metanu, unikniecie odciekdw z wysypiska, zmniejszenie emisji dioksyn
i furanéw, odzyskanie ztomu metali w iloSci ok. 2500 Mg), co umozliwi ograniczenie zuzycia paliw
pierwotnych jakie zuzyto by w procesie ich przetwarzania i tym samym ograniczy emisje gazéw
cieplarnianych; zmniejszenie ilosci sktadowanych bez przetworzenia trudno degradowanych
frakcji odpaddw komunalnych; zmniejszenie emisji odoréw oraz tempa degradacii terenu przez
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sktadowiska); przyczynienie sie do redlizacji miedzynarodowych zobowigzah  Polski
w dziedzinach gospodarki odpadami oraz energetyczne).

Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

Siedziba Spoétki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,
http://www.biogaz.com.pl

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 42.99 Roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektdw inzynierii Igdowej i wodnej
PKD 35.11.Z  Wytwarzanie energii elekirycznej
PKD 71.12.Z  Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne

W dniu 15 lipca 2008 roku Fundusz nabyt 100% udziatdw w spdtce ,BBB1" Sp. z 0.0. Spdtka,
po zmianie nazwy firmy dziata pod nowqg nazwq Biogaz ZENERIS sp. z 0.0.

Fundusz posiada w Spdtce Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0. 100% udziatdw w kapitale zaktadowym
i 100% udziatdéw w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikdw. W roku 2009 nastgpity podwyzszenia
kapitatu w Spodtce, zwigzane z finansowaniem prowadzonej dziatalnosci operacyjnej oraz
inwestycyjnej, na koniec IV kwartatu 2009 wartos¢ kapitatu podstawowego w spdtce wynosita
2 min PLN, ponadto w pazdzierniku 2009 roku zostata podjeta uchwata o podwyzszeniu kapitatu
o wartosci 2,3 min PLN z terminem objecia do kohca marca 2010, niezbedna ze wzgledu na
pozyskane finansowanie dtuzne.

Spoétka Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. prowadzi dziatalno$S¢ w zakresie dostarczania technologii,
projektowania i budowy pod klucz elektrowni biogazowych dla inwestorow zainteresowanych
produkcjg ,zielonej” energii (elektrycznej i cieplnej), jak i dla producentdw rolnych
i spozywczych zobligowanych do utylizacji odpaddw z produkcji rolno-spozywczej.

Podstawowy zakres dziatalnosci spotki BIOGAZ ZENERIS to:

oferowanie licencji na wytwarzanie biogazu w technologii BIOGAZ ZENERIS,

badania laboratoryjne substratéw do produkcji biogazu,

doradztwo w zakresie budowy i eksploatacji biogazowni,

projektowanie instalacji biogazowych,

wsparcie dla inwestora w procesie uzyskiwania decyzji administracyjnych zwigzanych
z budowq i eksploatacjg biogazowni,

wykonawstwo biogazowni pod klucz,

doradztwo w zakresie finansowania biogazowni,

obstuga i serwisowanie biogazowni,

dodatkowo budowa i eksploatacja biogazowni na wtasny rachunek.

LD -

0 0N o

Spotka  obecnie prowadzi intensywny marketing technologii korzystajgc ze wzrostu
zainteresowania instalacjami biogazowymi w Polsce wérdd inwestoréw powigzanych

Z grupami energetycznymi oraz wérdéd duzych producentdw rolnych. W okresie od poczgtku
2009 ztozono klientom ponad 60 wstepnych ofert i koncepcji technologicznych dotyczgcych
budowy biogazowni rolniczo-utylizacyjnych i rolniczych. Pod wzgledem technologicznym
modelowa biogazownia jest oferowana jako biogazownia prowadzgca proces jednofazowo,
w warunkach mezofiinych, w technologii ,,mokrej”. Biogazownie oferowane sg w zakresie mocy
elektrycznej od 500 kWe do 5 MWe.

Obecnie prowadzone sqg prace przygotowawcze w zakresie kilku potencjalnych projektow
biogazowych, z ktérych najwiekszy ma moc ok. 3,2 MWe. M.in. w dniu 17 lutego 2010 zostata
zawarta umowa spotki BIOGAZOWNIA BIELANY Sp. z o.0., ktérej celem bedzie budowa
biogazowni o mocy do 1,5 MW. 70% udziatéw w spdtce objgt fundusz BBl ZENERIS NFI S.A.
Ponadto prowadzone sq prace doradcze na rzecz kilku wiodgcych spdtek z sektora
energetycznego oraz gazowego.

W zakresie eksploatacji biogazowni na wtasny rachunek Spdtka w styczniu 2010 rozpoczeta
budowe instalacji w Skrzatuszu, ktérej zakohczenie planowane jest na przetomie lll i IV kwartatu
2010. W zwigzku z tym projektem pod koniec kwietnia 2009 ztozono w NFOSIGW wniosek o
dofinansowanie w formie dotacji w wysokosci 5,257 min PLN z programu Priorytetu IX
Infrastruktura energetyczna przyjozna Srodowisku i efektywno$¢ energetyczna Dziatanie 9.1
Wysokosprawne wytwarzanie energii. Wniosek w dniu 17 lutego 2010 znalazt sie na liscie
projektéw z pozytywnym wynikiem z oceny merytorycznej Il stopnia, natomiast podpisanie
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umowy o wyptate dotacji oczekiwane jest w kwietniu 2010. Jednoczesnie Spdtka zapewnita
réwniez finansowanie inwestycji przy pomocy umoéw kredytdw odpowiednio inwestycyjnego,
pomostowego i obrotowego na tgczng kwote 11.297.411,00 PLN, zawartych 15 grudnia 2009
z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A.

Réwnolegle kontynuowane sg prace badawcze w laboratorium  biotechnologicznym,
prowadzonym obecnie wspdinie z funduszem BBI ZENERIS NFI S.A. W powyzszym zakresie Fundusz
otrzymat dofinansowanie przeznaczone na refundacje czesdci kosztdéw kwalifikowanych
poniesionych na realizacje projektu celowego ,INICJATYWY TECHNOLOGICZNEJ" pt.: ,,Badanie
mozliwosci  wykorzystania  odpaddw  organicznych z  przemystu  rolno-spozywczego
do pozyskiwania wysokometanowego biogazu”.

Przedmiotowe dofinansowanie zostanie udzielone przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju
w wysokosci 553.482 zt, przy czym catkowity koszt realizacji projektu wynosi 1.010.844 zt. Projekt
bedzie realizowany do kwietnia 2012r.

Viatron Sp. z o.0.

Siedziba spdtki: ul. 3 Maja 56, 81-858 Sopot

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
33.11.Z - Naprawa i konserwacja metalowych wyrobdw gotowych;
33.12.Z - Naprawa i konserwacja maszyn;
33.13.Z - Naprawa i konserwacja urzgdzen elektronicznych;
33.14.Z — Naprawa i konserwacja urzqgdzen elektrycznych;
33.20.Z - Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia;

Dnia 28 maja 2009 roku Fundusz nabyt 70% procent udziatéw w Viatron Sp.zo. o. dajgce
Funduszowi prawo do 70% gtoséw na zgromadzeniu wspdinikdw. Udziaty nabyte zostaty od
Pana Igora Paweli, dotychczasowego jedynego wtasciciela spdtki, jednoczesnie jej zatozyciela
i prezesa zarzqdu.

Spoétka zostata powotana celem rozwijania dziatalnosci w zakresie montazu i serwisu turbin
wiafrowych przy uzyciu wyspecjalizowanego sprzetu dedykowanego do prac przy budowie
sitowni wiatrowych. Gtownym obszarem jej dziatalnosci jest terytorium Polski oraz Szweciji.
Strategia Spoétki zaktada koncentracje na niszowym rynku ustug dzwigowych, gdzie poprzez
zastosowanie innowacyjnych technik Spdtka zdobedzie przewage konkurencyjng wzgledem
innych podmiotéw niewyspecjalizowanych w tego typu ustugach.

W chwili obecnej spobtka jest w trakcie procesu organizacji finansowania zakupu niezbednego
wyposazenia. Jednym z istotnych elementdw majgcych utatwi¢ zamkniecie finansowania
inwestycji ma by¢ uzyskanie dotacji w ramach POIG Dziatanie 4.4. Spdtka w pazdzierniku 2009 r.
tozyta wniosek o dotacje w Il rundzie konkursu POIG Dziatanie 4.4.

Jednoczednie prowadzone sq intensywne rozmowy handlowe z producentami turbin oraz
z generalnymi wykonawcami prac budowlanych bedgcymi potencjalnymi zleceniodawcami
w zakresie Swiadczonych ustug.

2. SKLAD ZARZADU | RADY NADZORCZEJ

Zarzgd

Na dzien 31 grudnia 2009 roku sktad Zarzgdu Funduszu przedstawiat sie nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Robert Bender Prezes Zarzgdu
Marek Perczynski Wiceprezes Zarzgdu
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Marek Jézwiak Cztonek Zarzgdu

Zmiany w sktadzie Zarzgdu Funduszu w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:
W omawianym okresie oraz po dniu bilansowym nie dokonywano zmian w sktadzie Zarzgdu.

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2009 roku przedstawiat sie nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Pawet Turno Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

tukasz Kurpisz Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Marcin Matuszczak Sekretarz

Mariusz Olejniczak Cztonek Rady Nadzorczej

Pawet Nowacki Cztonek Rady Nadzorczej

Andrzej Soczek Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Funduszu w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:
W omawianym okresie oraz po dniu bilansowym nie dokonywano zmian w sktadzie Rady
Nadzorczej.

3. ZATWIERDZENIE SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Prezentowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzgd
BBI Zeneris NFI S.A. w dniu 25 lutego 2010 roku.

4. PODSTAWA | ZASADY SPORZADZENIA JEDNOSTKOWEGO | SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

a. Podstawa sporzgdzenia sprawozdan finansowych

Jednostka dominujgca sporzgdza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie Rozporzgdzenia Rady Ministrow
z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezqgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartoSciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego panstwem  cztonkowskim
(Dz. U. z 2009 r., Nr 33,p0z. 259). Raport zawiera §rédroczne skonsolidowane sprawozdanie
finansowe i wybrane dane objasniajgce oraz informacje okreslone w § 91 ust. 6 Rozporzgdzenia,
zawarte w niniejszej Informacji Dodatkowej oraz skrécone sprawozdanie finansowe Jednostki
Dominujgce;.

b. Oswiadczenie o zgodnosci
Niniejsze $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzqgdzone zgodnie

z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe;j (,,MSSF”).

c. Uwzglednienie standardéw, zmian w standardach rachunkowosci oraz interpretacii
obowiqzujgcych na dzien 31 grudnia 2009 roku.
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Nastepujgce standardy, zmiany w obowigzujgcych standardach oraz interpretacje obowigzujg
od dnia 1 stycznia 2009 roku:

MSSF 8 — ,,Segmenty operacyjne”,

Zaktualizowany MSR 1 ,,Prezentacija sprawozdan finansowych",

Zaktualizowany MSR 23 ,,Koszty finansowania zewnetrznego,

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy" i MSR 27 ,,Skonsolidowane

i jednostkowe sprawozdania finansowe",

= Zmiany do MSSF 2 ,,Ptatnosci w formie akciji’,

=  Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych" (i wynikajgca z tej zmiany
zmiana MSR 32 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena" i MSSF 7 Instrumenty
finansowe: ujawnianie informaciji'),

=  ZImiana MSR 31 ,Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach" (i wynikajgca z tej zmiany
zmiana MSR 32 i MSSF 7),

=  miany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: uimowanie i wycena",

=  Zmiany do KIMSF 9 ,Ponowna ocena wbudowanych instrumentéw pochodnych” oraz
do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” - Wbudowane instrumenty
pochodne (obowigzujgce w odniesieniu do okresdw rocznych konczgcych sie
30 czerwca 2009 roku lub po tej dacie),

= Nowa interpretacja KIMSF 15 ,Umowy o budowe nieruchomosci”.

Zastosowanie MSSF 8

MSSF 8 zastepuje MSR 14 ,Sprawozdawczo$¢ segmentdw dziatalnosci” i wymaga ,,podejscia
zarzgdczego” do sprawozdawczosci segmentdw. Zgodnie z wymogami MSSF 8, nalezy
identyfikowac segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne raporty dotyczgce tych
elementow Grupy, ktére sq regularnie weryfikowane przez osoby decydujgce o przydzieleniu
zasobow do danego segmentu i oceniajgcego jego wyniki finansowe.

Grupa nie musiata zmienia¢ identyfikacji segmentéw sprawozdawczych aby spetni¢c wymogi
nowego MSSF 8.

Lastosowanie zaktualizowanego MSR 1

W rezultacie przyjecia MSR 1 ,Prezentacja sprawozdan finansowych"”, dokonano zmian
w prezentacji sprawozdan finansowych. Grupa prezentuje sprawozdanie z catkowitych
dochodéw jako odrebne sprawozdanie, a rachunek zyskéw i strat wedtug dotychczas
stosowanych zasad. W sprawozdaniu z catkowitych dochoddéw Grupa prezentuje zysk netto
oraz inne pozycje dochoddw ujmowane bezpoérednio w kapitale wtasnym. Tym samym
zestawienie zmian w kapitatach wtasnych przedstawia tylko tfransakcje z wtascicielami.

Lastosowanie zaktualizowanego MSR 23

Imiany w MSR 23 nie miaty wptywu na zasady rachunkowosci Grupy. Gtéwna zmiana
w standardzie, majgca na celu wyeliminowanie uprzednio dostepnych opciji, w ramach ktérych
wszystkie koszty finansowania zewnetrznego mozna byto zaliczy¢ w ciezar kosztéw, nie wptywa
na sprawozdanie finansowe, poniewaz Grupa zawsze dokonywata kapitalizacji kosztéw
finansowania zewnetrznego poniesionych z tytutu spetniajgcych odpowiednie warunki
aktywow.

Zastosowanie pozostatych wyzej wymienionych interpretaciji i zmian standarddw nie miato
wptywu na sprawozdawczos¢ Grupy.

d. Standardy zastosowane przy sporzgdzaniv sprawozdania finansowego przed dniem ich
obowiqgzywania.

Przy sporzgdzaniu niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie zastosowano
zadnego z opublikowanych ale nie obowigzujgcych standarddéw
i interpretacji standardéw.

Opublikowane zostaty nastepujgce standardy, zmiany i inferpretacje do istniejgcych
Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci, dotyczgce:
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5.

= Zaktualizowany MSSF 3 ,Potgczenia jednostek gospodarczych" (obowigzuje od
1 lipca 2009 roku),

= Zmiany do MSSF 5 ,,Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy i dziatalno$¢ zaniechana”
(wraz z wynikajgcqg z tej zmiany zmiang MSSF 1 ,,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy")
(obowigzuje od 1 lipca 2009 roku),

=  Zmiany do MRS 39 ,Instrumenty finansowe: Pozycje kwadlifikujgce sie do rachunkowosci
zabezpieczen” (obowigzuje od 1 lipca 2009 roku).

= Imiany do MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe”
(obowigzuje od 1 lipca 2009 roku),

= Nowa interpretacja KIMSF 13 ,,Programy lojalnosciowe” (obowigzuje od 1 lipca 2009
roku),

=  Nowa interpretacja KIMSF 16 ,,Zabezpieczenie udziatéw w aktywach netto podmiotow
zagranicznych” (obowigzuje od 1 pazdziernika 2009 roku),

= Interpretacja KIMSF 17 ,Dystrybucja aktywdw niepienieznych na rzecz wtascicieli”
(obowigzuje od 1 lipca 2009 roku),

= Interpretacja KIMSF 18 ,Transfer aktywdw od klientdw"” (obowigzuje do transakcii
majgcych miejsce po dniu 30 czerwca 2009 roku).

Grupa dokonata oceny skutkéw zastosowania tych interpretacji oraz zmian standarddw
i zidentyfikowata, ze ich ewentualny wptyw na sprawozdanie finansowe jest nieistotny.

e. Zasady prezentacji sprawozdan finansowych

Srédroczne  skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku zostato
sporzgdzone przy zatozeniu kontynuaciji dziatalnosci.

Stosowane przez Grupe zasady rachunkowosci zostaty opisane w punkcie 5 niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady rachunkowosci stosowano przy
zachowaniu zasady ciggtosci we wszystkich prezentowanych okresach.

Grupa dokonuje w bilansie podziatu aktywdw i zobowigzah wedtug kryterium ptynnosci, gdyz
zdaniem zarzgdu Spétki dominujgcej taka prezentacja dostarcza informacji, ktdére sqg
wiarygodne i bardziej przydatne dla oceny sytuaciji majgtkowej i finansowej Grupy.

ISTOTNE ZASADY RACHUNKOWOSCI

Jednostka dominujgca sporzgdza sprawozdania finansowe zgodnie z MSSF. Jednostki zalezne
prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z politykg (zasadami) rachunkowosci okreslonymi
przez Ustawe z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami.

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiegach
rachunkowych jednostek zaleznych wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan
finansowych tych jednostek do zgodnosci z MSSF.

W skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyniki i pozycje finansowe
poszczegdlnych jednostek prezentowane sq w tysigcach ztotych polskich (PLN), bedgcych
walutqg funkcjonalng Grupy Kapitatowej oraz walutg prezentacii srédrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Czas trwania Spétek wchodzgeych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony. Srédroczne

skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuowania
dziatalno$ci gospodarczej w dajgce;j sie przewidzie¢ przysztosci.

Podstawa konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera sprawozdanie finansowe jednostki dominujgcej
oraz sprawozdania jednostek kontrolowanych przez jednostke dominujgcqg (czyli jej jednostek
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zaleznych). Uznaje sie, ze kontrola wystepuje woéwczas, gdy jednostka dominujgca ma mozliwose
wptywania na polityke finansowq i operacyjng podlegtej jednostki w celu osiggniecia korzysci z jej
dziatalnosci. W przypadkach, gdy jest to konieczne, w sprawozdaniach finansowych jednostek
zaleznych dokonuje sie korekt majgcych na celu ujednolicenie zasad rachunkowosci
stosowanych przez jednostke z zasadami stosowanymi przez podmiot dominujgcy.

Wszelkie fransakcje, salda, przychody i koszty pomiedzy podmiotami powigzanymi objetymi
konsolidacjg podlegajg wytgczeniom konsolidacyjnym.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzgdzane sq za ten sam okres sprawozdawczy,
co sprawozdanie jednostki dominujgce;.

Jednostki zalezne Funduszu konsolidowane sg metodqg petna.

Na dzien nabycia jednostki zaleznej (objecia kontroli) aktywa i pasywa jednostki nabywanej sg
wyceniane wedtug ich wartosci godziwej. Nadwyzka ceny nabycia ponad warto$cig godziwg
mozliwych do zidentyfikowania przyjetych aktywdw netto jednostki jest uimowana w aktywach
bilansu jako wartos¢ firmy. W przypadku, gdy cena nabycia jest nizsza od wartosci godziwej
mozliwych do zidentyfikowania przyjetych aktywdw netto jednostki, réznica ujmowana jest jako
zysk w rachunku zyskéw i strat okresu, w ktérym nastgpito nabycie. Udziat akcjonariuszy
mniejszosciowych jest wykazywany wedtug przypadajgcej na nich warto$ci godziwe] aktywdow
netto. W kolejnych okresach, straty przypadajgce akcjonariuszom mniegjszosciowym powyzej
wartosci ich udziatéw, pomniejszajg kapitaty jednostki dominujgcej. Sprzedane w roku obrotowym
spotki zalezne podlegajg konsolidacji od poczgtku roku obrotowego do dnia zbycia. Wyniki
finansowe jednostek nabytych w ciggu roku sqg uimowane w sprawozdaniu finansowym od
momentu ich nabycia.

6. IMIANY STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWOSCI

W omawianym kwartale nie zostaty zmienione zadne istotne zasady rachunkowosci.

7. PODSTAWOWE ZASADY WYCENY AKTYWOW | PASYWOW ORAZ POMIARU WYNIKU FINANSOWEGO

a. Porffel inwestycyjny
Wyceny inwestycji  wchodzgcych w  sktad portfela inwestycyjnego dokonuje — sie
wg kryteriow:
- akcje, udziaty przeznaczone do obrotu — wyceniane zgodnie z MSR 39 w wartosci godziwej
Z Ujeciem skutkdw wyceny w rachunku zyskow i strat.
- akcje i udziaty w jednostkach zaleznych sg wyceniane zgodnie z MSR 27 wedtug ceny nabycia
pomniejszonej o utrate wartosci.

b. Rzeczowe aktywa trwate (MSR 16)
W bilansie sktadniki rzeczowego majgtku trwatego wyceniane sq wedtug ceny nabycia lub
kosztdw wytworzenia pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu
utraty wartosci.
Amortyzacja $Srodka trwatego naliczana jest liniowo i ustalana jest w oparciu o okres jego
ekonomicznej uzytecznosci.
Szacunkowe okresy uzytkowania, wartosci krancowe i metoda amortyzacji podlegajqg weryfikacji
na koniec kazdego roku obrotowego, a konsekwencje zmian tych szacunkdw odnoszone sg do
przysztych okresdw.
Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich
przewidywanego uzytkowania ekonomicznego na takich samych zasadach jak aktywa wtasne,
nie dtuzej jednak niz okres trwania leasingu, o ile nie planuje sie ich zakupu po uptywie okresu
tfrwania umowy leasingu.
Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidaciji lub zaprzestania uzytkowania pozycji rzeczowego
majgtku trwatego okredla sie jako rdéznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig
bilansowq tych pozyciji i uimuje sie je w rachunku zyskow i strat.
Srodki trwate w budowie powstajgce dla celdéw produkcyjnych, wynajmu lub administracyjnych,
jak rowniez dla celéw jeszcze nie okreslonych, prezentowane e

24/51



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

w bilansie po koszcie wytworzenia pomniejszonym o ujete odpisy z tytutu utraty wartosci. Koszt
wytworzenia obejmuje optaty oraz, dla odpowiednich aktywow, koszty finansowania
zewnetrznego skapitalizowane zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy. Amortyzacja
dotyczqgca tych aktywodw trwatych rozpoczyna sie w momencie rozpoczecia ich uzytkowania.
Grupa stosuje nastepujgce okresy amortyzacii:

» budynki 40-70 lat
» budowle 10-100 lat
» maszyny i urzgdzenia techniczne 7-60 lat
> Srodki transportu 3-20 lat
» sprzet komputerowy 2-10 lat
» narzedzia, przyrzqdy 2-25 lat

c. Wartosci niematerialne (MSR 38)

Wartoéci niematerialne wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszone o umorzenie i ewentualnie o odpis z tytutu utraty wartosci (MSR 38). Amortyzacje
nalicza sie metodq liniowg w przewidywanym okresie uzytkowania tych aktywdw. Szacunkowy
okres uzytkowania oraz amortyzacja podlegajg weryfikaciji na koniec kazdego rocznego okresu
sprawozdawczego, a skutki zmian tych szacunkdw odnoszone sq do przysztych okresow.

Do wartoéci niematerialnych zaliczane sg koszty zaptacone za nabycie prawa wieczystego
uzytkowania gruntu. Koszty te rozliczane sq na rachunek zyskéw i strat przez okres na jaki prawo
zostato przyznane.

d. Zapasy (MSR 2)
Zapasy wykazuje sie po cenie nabycia lub koszcie wytworzenia lub tez po cenie sprzedazy
netto, w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza.

e. Akilywa trwate przeznaczone do zbycia
Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich wartose

bilansowa zostanie odzyskana raczej w  wyniku transakciji sprzedazy niz
w wyniku ich dalszego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytgcznie wdwczas,
gdy wystgpienie transakciji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne,

a sktadnik aktywoéw (lub grupa do zbycia) jest dostepny do natychmiastowej sprzedazy w swoim
obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika aktywdw jako przeznaczonego do zbycia zaktada
zamiar kierownictwa spotki do dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od momentu
zmiany klasyfikacji. Aktywa trwate (i grupy do zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzedazy wycenia sie po nizszej sposrod dwdch wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub
wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane ze sprzedazg. W czasie gdy dany sktadnik
aktywow zaliczany jest do przeznaczonych do sprzedazy nie podlega on amortyzacii.

f.  Wartos¢ firmy

Wartoé¢ firmy powstajgca przy konsolidaciji wynika z wystgpienia na dzieh nabycia, nadwyzki
kosztu nabycia jednostki nad wartoéciq godziwg mozliwych do zidentyfikowania sktadnikéw
aktywdw i pasywow jednostki zaleznej na dzieh nabycia. Warto$¢ firmy jest wykazywana jako
sktadnik aktywéw i przynajmniej raz w roku podlega analizie pod kgtem utraty wartosci.
Ewentualna utrata wartosci rozpoznawana jest od razu w rachunku zyskdw i strat i nie podlega
odwréceniu w kolejnych okresach. Przy sprzedazy jednostki zaleznej odpowiednia cze$c
wartosci firmy uwzgledniana jest przy wyliczaniu zysku bqdz straty na sprzedazy.

g. Naleznosci
Na dzien powstania naleznosci wycenia sie wg wartosci godziwej. W pdzniejszym okresie
naleznosci wykazuje sie wedtug skorygowanych cen nabycia (metody zamortyzowanego
kosztu) stosujgc metode efektywnej stopy procentowej i pomniejsza o odpisy aktualizujgce.
Odpiséw aktualizujgcych dokonuje sie w oparciu o wiekowanie sald naleznosci bgdz na
podstawie analizy danych historycznych oraz w sytuacii, gdy odzyskanie naleznosci przestaje
by¢ prawdopodobne.

h. Srodki pieniezne
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg érodki pieniezne w kasie, na rachunkach
bankowych oraz lokaty i krétkoterminowe papiery wartoéciowe z terminem zapadalnodci do
frzech miesiecy od ich zatozenia, otrzymania, nabycia lub wystawienia.
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i. Koszly finansowania zewnetrznego (MSR 23)

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem
sktadnikédw majgtku wymagajgcych dtuzszego czasu, aby mogty by¢ zdatne do uzytkowania
lub odsprzedazy, dodaje sie do kosztéw wytworzenia takich aktywdw az do momentu, w ktdérym
aktywa te sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub odsprzedania. Przychody z
inwestycji uzyskane w wyniku krétkoterminowego  inwestowania  pozyskanych  Srodkow
zewnetrznych przed zainwestowaniem ich w omawiane aktywa pomniejszajg wartos¢ kosztow
finansowania zewnetrznego podlegajgcych kapitalizacji.

Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sg odnoszone bezposrednio
w rachunek zyskoéw i strat w okresie, w ktérym zostaty poniesione.

j- Dotacje panstwowe
Dotacji panstwowych nie ujmuje sie do chwili uzyskania uzasadnionej pewnosci, ze Grupa spetni
konieczne warunki i otrzyma takie dotacje.
Dotacje do aktywdw ujmuje sie jako przychody przysztych okresdw, a nastepnie czes$¢ dotacii
przenoszona jest do przychoddw kazdego roku, tak aby zréwnowazyEé wyzszy odpis
amortyzacyjny oparty na wartosci poczgtkowej sktadnika aktywow trwatych.

k. Zobowiqgzania
Za zobowigzania uznaje sie wynikajgcy z przysztych zdarzeh obowigzek wykonania $wiadczenh
o wiarygodnie okreslonej wartoéci, ktére spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub
przysztych aktywow Spdtki. Na dzieh powstania, zobowigzania wycenia sie wg wartosci
godziwej. W podzniejszym okresie, zobowigzania wykazuje sie wedtug skorygowanych cen
nabycia (metody zamortyzowanego kosztu) stosujgc metode efektywnej stopy procentowe;.

.  Rezerwy (MSR 37)
Rezerwy tworzone sq woéwczas, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek wynikajgcy ze zdarzeh
przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznose
wyptywu Srodkdéw, z ktérymi zwigzane sg korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonacd
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

m. Podatek dochodowy odroczony (MSR 12)
Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajqg sie: podatek dochodowy i podatek odroczony.
Na przejsciowe réznice miedzy wartoscig ksiegowq aktywdw i pasywdw a ich wartoscig
podatkowqg tworzone sg rezerwy i ustalane aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego od 0séb prawnych.
Warto$¢ sktadnika aktywodw z tytutu podatku odroczonego podlega andalizie na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedqg wystarczajgce
dla realizacji sktadnika aktywdw lub jego czesci nastepuje jego odpisanie.
W zwiqzku z dziatalnosciq spotki zaleznej OZEN Plus Sp. z 0.0. w Specjalnej Strefie Ekonomicznej w
sprawozdaniach skonsolidowanych zostanie rozpoznane w przysztos$ci aktywo z tytutu mozliwosci
skorzystania z ulgi podatkowej, jaka wynika z faktu funkcjonowania przedmiotowej inwestycii
w Stupskiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej Obszar w Watczu.

n. Kapitaty mniejszosci (MSR 27)
Kapitaty mniejszosci ustala sie, jako warto$¢ aktywdw netto jednostek powigzanych,
przypadajgcych na dzien bilansowy akcjonariuszom spoza grupy kapitatowej. Warto$¢ te
zmniejsza/zwieksza sie o przypadajgce na kapitat mniejszosci zwiekszenia/zmniejszenia aktywow
netto, z tym, ze straty mogq by¢ przyporzadkowane kapitatowi mniejszosci tylko do wysokosci
kwoty gwarantujgcych ich pokrycie przez mniejszosc.

o. Kapitaty wiasne
Kapitat  zaktadowy  wykazywany jest w  wartoSci  nominalnej  wyemitowanych
i zarejestrowanych akcji. Na dzieh 31 grudnia 2009 roku kapitat zaktadowy w wysokosci
13 948 tys. zt tworzyto 139 489 990 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt
kazda.
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p. Przychody (MSR 18)

Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychoddw mozna wycenic
w wiarygodny sposdéb. Przy uimowaniu przychoddw obowigzujg nastepujgce kryteria klasyfikacii:
- sprzedaz towardw i produktdw — sg one ujmowane, jezeli znaczgce ryzyko i korzysci wynikajgce
Z prawa wtasnosci do towardw i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote
przychoddéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb,

- przychody z inwestycji Funduszu — obejmujg dywidendy ujmowane w momencie ustalenia
praw  akcjonariuszy do ich ofrzymania oraz odsetki ujmowane  sukcesywnie
w miare ich narastania do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywow.

q. Rachunek przeptywéw pienieznych
Grupa sporzgdza przeptywy metodg posredniqg stosujgc podziat na dziatalno$¢ operacyjng,
inwestycyjng i finansowq, ktéry przedstawia sie nastepujgco:
- do dziatalnosci operacyjnej Grupa zalicza transakcje i zdarzenia zwigzane z podstawq
dziatania grupy,
- do dziatalnosci inwestycyjnej Grupa zalicza wydatki poniesione na zakup (budowe) lub
uzyskane ze sprzedazy przez Grupe aktywow trwatych
- do dziatalnosci finansowej zalicza sie gtdéwnie pozyskiwanie kapitatu  wtasnego
i kapitatdéw obcych orazich zwrot i obstuge.

r. Platnoscirealizowane w formie akcji

Ptatnosci w formie akgcji rozliczanie w instrumentach kapitatowych na rzecz Zarzgdu oraz
pracownikdw wycenia sie w warto$ci godziwej instrumentéw kapitatowych na dzien ich
przyznania. Do wyznaczania warto$ci uprawnien uzywa sie technik symulacji Monte Carlo oraz
wzordw analitycznych.

Warto$¢ godziwg ptatnosci w formie akcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych okreslong
w dniu ich przyznania odnosi sie w koszty metodq liniowg w okresie nabywania uprawnien, na
podstawie oszacowan Grupy co do instrumentéw kapitatowych, ktére ostatecznie zostang
nabyte. Na kazdy dzieh bilansowy Grupa weryfikuje oszacowania dotyczgce liczby
instrumentéw kapitatowych przewidywanych do przyznania. Ewentualny wptyw weryfikacii
pierwotnych oszacowan ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat przez pozostaty okres przyznania.

8. ZARZIADIZANIE RYZYKIEM

Ryzyko finansowe

Dziatalno$¢ Jednostki Dominujgce] jak rowniez Spdtek celowych narazona jest na rozne rodzaje
ryzyka finansowego a w szczegdlnosci:

A. ryzyko zmiany stép procentowych;
B ryzyko kredytowe;

C. ryzyko kursowe;

D. ryzyko utraty ptynnosci;

Nalezy zwrdcic uwage, iz wystepowanie poszczegdlnych ryzyk jest bezposrednio pochodng
etapu na jakim znajdujq sie Spotki celowe, jak rowniez realizacji okreSlonej metodologii inzynierii
finansowej, stosowanej przez Spobtki celowe.

A. Ryzyko zmian stép procentowych

W przypadku posiadania zadtuzenia finansowego, dla ktérego odsetki liczone sg na bazie
zmiennej stopy procentowe] wystepuje ryzyko wzrostu tych stép w stosunku do poziomu
W momencie zawarcia umowy.
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B. Ryzyko kredytowe

Fundusz finansuje i bedzie finansowat projekty zwigzane z odnawialnymi zrédtami energii m.in.
poprzez udzielanie pozyczek spoétkom celowym. Sptata takich pozyczek uzalezniona jest od
kondycji finansowej pozyczkobiorcoéw (a zatem poszczegdlnych spdtek celowych), ktéra
determinowana jest w szczegdlnosci rzeczywistqg realizacjg zaktadanego harmonogramu
konkretnych przedsiewziec.

Konsekwencjg ewentualnych opdzinieh w harmonogramie readlizacji poszczegdinych
przedsiewzie¢ moze by¢ brak mozliwosci wywigzania sie pozyczkobiorcy z czesci lub z catosci
zobowigzan wobec Funduszu — np. w przypadkach, gdy przeptywy gotdwkowe z przedsiewziecia
nie wystarczg do sptaty wszystkich zobowigzan, w szczegdlnosci catosci naliczonej kwoty
oprocentowania, a Fundusz nie zabezpieczy w inny sposéb naleznosci wynikajgcych z umow
pozyczek, albo w przypadku zagrozenia upadtoscig lub upadtosci pozyczkobiorcy, lub
konieczno$¢ wydtuzenia terminu sptaty pozyczki, co moze oznaczac odtozenie w czasie lub
rezygnacje z zaangazowania w kolejne, planowane przedsiewziecia. Nalezy réwniez mie¢ na
uwadze fakt, iz pozyczki od udziatowca, w wypadku finansowania projektéw dtugiem
bankowym, bedqg w znakomitej wiekszosci pozyczkami o charakterze podporzgdkowanym, co
stawia Fundusz jako wierzyciela w frudnigjszej sytuacji w przypadku postepowania
upadto$ciowego. W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z realizowanymi projektami, Fundusz
wspiera i monitoruje dziatania pozyczkobiorcdéw prowadzgce do realizowania zatozonego
harmonogramu projektéw. Fundusz zabezpiecza rdwniez udzielone pozyczki — w przypadku
pozyczek dotychczas udzielonych sq to weksle wtasne in blanco, wystawiane przez spotki
celowej. W przyszto$ci Fundusz moze dgzy¢ do ustanawiania dodatkowych zabezpieczen, w tym
o charakterze rzeczowym.

C. Ryzyko kursowe

Okres ostatnich kilku miesiecy na rynku pienieznym, zwigzany z ostabieniem ztotego wobec
zachodnich walut kaze upatrywaé poza w/w ryzykami, ryzyka kursowego prowadzenia
dziatalnosci operacyjnej Spotek celowych, handlujgcych
z krajomi europy zachodniej w walucie kontfrahenta. Natomiast nalezy wspomniec,
iz deprecjacja ztotego moze wptywac z kolei, na etapie realizacji inwestycji, na obnizenie
poziomu naktaddw inwestycyjnych dla tych projektéw, dla ktérych cze$¢ z naktadéw
inwestycyjnych ma charakter importu fechnologii (m.in. specjalistyczne urzgdzenia do produkciji
energii elektrycznej).

D. Ryzyko utraty ptynnosci

Jednostka Dominujgca moze by¢ narazona na ryzyko utraty ptynnosci  finansowej
w gtdwnej mierze w sytuacji potencjalnych problemdw Spodtek celowych. Ryzyko wynika
z ograniczenia dostepu do kapitatu z rynkdw finansowych, co moze skutkowaé brakiem
mozliwosci pozyskania nowego finansowania lub refinansowania swojego zadtuzenia. Ryzyko to
uzaleznione jest w przewazajgcej mierze od oceny zdolnosci kredytowej Spdtki, spodtek celowych,
warunkdw rynkowych dtugu oraz sktonnosci do ryzyka na rynkach finansowych.

W tym miejscu nalezy zwrdci¢ szczegding uwage, iz aktualna sytuacja na rynku finansowym,
majgca w pewnym sensie status miedzynarodowego kryzysu finansowego niesie ze sobg
wyjatkowo restrykcyjng polityke finansowqg bankéw, ktére moze przetozy¢ sie na coraz trudniejsze
zdobycie finansowania dtuznego dla projektéw realizowanych przez Fundusz, poprzez
przejsciowe problemy zwigzane wrecz z niemoznoscig uzyskania pozytywnych decyzji
kredytowych, nawet w przypadku wysoko rentownych projektéw. W ocenie Zarzgdu Spobtki
element ften jest monitorowany i uwazany za wyjgtkowo istotny, a wielu przypadkach wrecz
kluczowy, element w ramach funkcjonowania Spdtek.

Ryzyko kapitatowe

Na Grupie nie cigzg zadne zewnetrzne ograniczenia, zwigzane z zarzqgdzaniem kapitatem poza
standardowymi wymogami odnoénie minimalnego poziomu kapitatu zaktadowego okreslonego
przez kodeks spodtek handlowych. Poziom minimalny kapitatu akcyjnego jest przez Jednostke
Dominujgcqg zachowany.

Celem Grupy w zarzgdzaniu ryzykiem kapitatowym jest ochrona zdolnosci Grupy do
kontynuowania dziatalnosci, tak aby mozliwe byto realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy oraz
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korzysci dla innych zainteresowanych stron. Ponadto istotnym elementem zarzgdzania ryzykiem
kapitatowym jest optymalizacja struktury kapitatu w celu obnizenia jego kosztu.

Poziom kapitatu jest okreSlany w relacji do ponoszonego ryzyka prowadzenia dziatalnosci

gospodarcze;. W celu zachowania i zapewnienia niezbednych zmian
w  kapitale, Zarzad Jednostki Dominujgcej moze proponowac¢ Walnemu Zgromadzeniu
parametry warunkujgce przyznawanie i wyptate dywidend akcjonariuszom, zwroty

zainwestowanego przez nich kapitatu, emisjie nowych akciji lub sprzedaz posiadanych zasobdw,
aby zmniejszy¢ istniejgce i cigzgce na Grupie zobowigzania.

Grupa monitoruje kapitat, przy pomocy wskaznika zadtuzenia, ktéry oblicza sie jako stosunek
zadtuzenia nefto (kredyty, pozyczki, zobowigzania z tytutu leasingu finansowego, zobowigzania
handlowe oraz pozostate zobowigzania pomniejszone o srodki pieniezne i ich ekwiwalenty) do
tgcznej wartosci kapitatu (to jest kapitat wtasny tgcznie z zadtuzeniem netto).

Grupa identyfikuje ponadfo, co najmniej nastepujgce ryzyka i zagrozenia prowadzonej
dziatalnosci:

Ryzyko mniejszego zainteresowania finansowaniem projektédw energetycznych przez banki
Fundusz, w zakresie finansowania dgzy aktualnie do sfinansowania poszczegdinych projektéw w
60%-75% za posrednictwem dtugu. Dotychczasowe doswiadczenia Funduszu wskazujg, ze
uzyskanie dopasowanego do harmonogramu i specyfiki projektéw finansowania dtugiem -
project finance - jest w Polsce bardzo trudne i czesto zwigzane z dtugotrwatymi negocjacjami.
Istnieje ryzyko, iz w przypadku niekorzystnych zmian w frendach rozwoju rynku OZE, jak i gorszej
niz dotychczas kondycji finansowej podmiotéw operujgcych na rynku energii, banki mogq z
jeszcze wiekszg niz do tej pory ostroznoscig podchodzic do finansowania projektéw
energetycznych, co moze powodowac trudnos$ci w uzyskiwaniu przez Fundusz dtuznego
finansowania przedsiewzie¢ w zaktadanym zakresie.

Pomocne przy ostatecznym "spieciu finansowym" inwestycji staje sie rdwniez dostarczanie
grantéw inwestycyjnych (dotacji), ktére w znaczqgcy sposdb ograniczajg ryzyko finansowe,
zardbwno Funduszu, jak rowniez podmiotdw finansujgcych.

Ryzyko utraty konftroli nad spétkg celowg

Inwestycja w spotke celowq, w zaleznosci od struktury wtasnosciowej, wielkoSci nabytego
pakietu akcji lub udziatdw, pozwala na odpowiedni wptyw na podejmowanie najwazniejszych
decyzji, w tym na wybdr jej zarzgdu. Kontrola ta moze by¢ jednak ograniczona wskutek
zachowan i porozumien pozostatych wspdinikdw spdtki. Fundusz ogranicza to ryzyko nabywajgc
tylko akcje i udziaty w spdtkach o jasnej i przejrzystej strukturze wtascicielskiej oraz poprzez tre$é
umow spotek i statutdw, w szczegdlnosci w zakresie kompetencji organdw spdtek celowych.

Ryzyko wad prawnych spotki celowej

W przypadku przystgpienia przez Fundusz do spdtki moze zachodzi¢ ryzyko wad prawnych tej
spotki, np. nie ujawnienie przez zarzad nabywane] spotki umoéw  rodzgcych przyszte
zobowiqgzania lub zdarzenia, ktére miaty miejsce przy tworzeniu spodtki. Ujawnienie takich wad
prawnych po zawarciu transakcji zakupu spotki moze skutkowac istotnym spadkiem wartosci
spotki. W celu wyeliminowania tego ryzyka Fundusz przeprowadza bardzo szczegdtowe badanie
potencjalnych przedmiotdw inwestycii.

Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadtuzenia przez spdtki celowe lub upadtosci

Spotki celowe wskutek np. problemdéw z zarzgdzaniem realizowanymi przedsiewzieciami lub
wskutek zdarzeh od nich niezaleznych mogg np. nie by¢ w stanie zakohczy¢ realizowanych
inwestycji lub koszty inwestycji mogqg znaczgco wzrosngé. W efekcie spdtka celowa moze nie
by¢ w stanie w petni wywigzac sie ze swoich zobowigzan wobec wierzycieli lub w skrajnym
przypadku moze ogtosi¢ upadtosc, wskutek czego Fundusz moze nie odzyskac czesci lub
catosci zainwestowanych w nig srodkéw. Ryzyko powyzsze obejmuje réwniez udzielnie przez
Fundusz poreczenia finansowego spoétkom celowym.
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W celu zminimalizowania tego ryzyka, Fundusz dokonuje analizy wykonalnoéci kazdego z
podejmowanych przedsiewzie¢ i na biezgco monitoruje postep prac i koszty kazdego
przedsiewziecia.

Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg w Polsce

W okresie dekoniunktury w catej gospodarce lub w branzy, w ktérej dziatajg spdtki portfelowe
moze nastgpic¢ pogorszenie ich wynikdw i sytuacii finansowej, co przetozy¢ sie moze na nizsze
wyceny tych podmiotéw, a tym samym moze mieé negatywny wptyw na wyniki Funduszu.
Branza energetyki odnawialnej w jakie] funkcjonuje Fundusz jest traktowana joko jedna z
najobardziej perspektywicznych i rozwojowych branz przemystu. Oczywiscie ograniczenia ryzyka
wystgpienia dekoniunkfury gospodarczej i jego negatywnego wptywu na branze OZE nie mozna
catoéciowo wykluczyc.

Ryzyko zwigzane z warunkami inwestycji

Przed rozpoczeciem projektu inwestycyjnego, nabyciem udziatéw lub akcji innych podmiotéw
albo nabyciem papierdw dtuznych lub udzieleniem pozyczki, Fundusz dokonuje starannej
analizy efektywnosci inwestycji. Nie mozna jednak wykluczye, ze perspektywy rozwoju danej
spotki zostang ocenione btednie. Nie mozna takze wykluczyé, ze udziaty lub akcje zostang
nabyte po cenie, ktéra w okresie gorszej koniunktury uniemozliwi realizacje zysku z inwestyciji.
Czynniki tego rodzaju mogqg negatywnie wptywaé na sytuacje majgtkowq, finansowq i
dochodowq Funduszu. Ryzyko powyzsze jest ograniczane poprzez ciggty monitoring inwestyciji
jak réwniez ciggtq analize perspektyw rozwoju finansowanych inwestycii.

Powoduje to, iz potencjalnie negatywne tendencjg mogq zostaé wychwycone odpowiednio
wczesniej, tym samym ograniczajgc potencjalng strate.

Ryzyko zwigzane z ptynnoscig portfela inwestycyjnego Funduszu

Udziaty i akcje spodtek portfelowych posiadane przez Fundusz w chwili obecnej nie znajdujqg sie w
obrocie gietdowym. Wyjscie z inwestycji wymaga znalezienia inwestora branzowego lub
finansowego, albo tez wprowadzenia danej spdtki do obrotu gietdowego. Brak mozliwosci
szybkiej sprzedazy sktadnika portfela moze mieé negatywny wptyw na uzyskang cene przy
sprzedazy. Ograniczenie przedmiotowego ryzyka odbywa sie poprzez bardzo dobre
rozpoznanie rynku i utrzymywanie statych relacji z potencjalnymi nabywcami Spdétek i projektow
z zakresu energetyki odnawialnej w gronie zardwno inwestoréw branzowych jak i finansowych.

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu

W celu sfinansowania przynajmniej czesci inwestyciji planowanych do realizaciji w ramach spdtek
celowych, Fundusz zamierza uzyskiwac finansowanie na rynku kapitatowym. Istnieje ryzyko, ze
Fundusz nie uzyska planowanej kwoty srodkdw z tytutu przeprowadzenia takich operacii, bgdz
uzyska je w pdziniejszym okresie. W takim przypadku istnieje ryzyko, ze planowane inwestycje
w spdtkach celowych, wobec braku mozliwosci ich dofinansowania , nie przyniosq zaktadanych
zyskow lub nawet zakonczg sie niepowodzeniem.

Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu mozna ograniczyE w sposéb nieznaczny poprzez
probe zwiekszenia akcji kredytowej Spdtek zaleznych, ktére z uwagi na moment realizacji
inwestycji majg dosy¢ ograniczone mozliwosci w tym zakresie.

Niepozyskanie odpowiedniej skali kapitatu skutkowac bedzie koniecznosciqg przeformutowania
planu inwestycyjnego Spoétki, a tym samym wprowadzenia zmian w kolejnosci realizaciji
inwestycji, co moze przetozy¢ sie na wyniki finansowe Funduszu.

Ryzyko uzaleznienia od 0séb zajmujgcych kluczowe stanowiska

Istotne znaczenie dla Grupy ma know-how posiadane przez osoby zarzgdzajgce i zajmujgce
kluczowe stanowiska w zakresie pozyskiwania projektdw inwestycyjnych oraz ich oceny.
Odejscie jednego lub kilku cztonkédw kadry kierowniczej albo innych osdb ze stanowisk
o kluczowym znaczeniu dla Grupy mogtoby sie negatywnie odbi¢ na prowadzonej dziatalnosci
i mie¢ ujemny wptyw na sytuacje majagtkowq, finansowqg i dochodowqg Grupy. Ryzyko
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uzaleznienia od osdb zajmujgcych kluczowe stanowiska w Grupie moze by¢ ograniczane
poprzez plany blizszego ich zwigzania ze spdtkami Grupy poprzez odpowiedni system motywacii.
Z uwagi na fakt, iz rynek energetyki odnawialne] w Polsce jest rynkiem rozwijajgcym ilo$¢
branzowych specjalistéw jest dos¢ ograniczona. Majgc jednak na uwadze dynamike rozwoju
nalezy sie spodziewad pojawienia sie profesjonalistow, ktdrzy w perspektywie 2 lat byliby w stanie
ogranicza¢ negatywne skutki odptywu aktualnej kadry kierowniczej Funduszu oraz spdtek
celowych.

Ryzyko zwigzane z postepowaniami administracyjnymi (ryzyko administracyjne)

Znaczgca czesc planowanych projektow inwestycyjnych Grupy zwigzana jest z inwestowaniem
na rynku odnawialnych zrédet energii. Ryzyko zwigzane z takimi dziataniami zwigzane jest
przede wszystkim z mozliwoscig nie uzyskania lub wystgpienia opdznien w uzyskaniu
prawomocnych decyzji wymaganych przez przepisy prawne zwigzane z ochrong srodowiska.

Ryzvko zwigzane z ochrong Srodowiska

Funkcjonowanie spdtek celowych Grupy, przez ktére realizuje ona bgdz tez zamierza realizowad
inwestycje z zakresu energetyki odnawialnej oraz utylizacji odpaddw wigze sie z koniecznoscig
posiadania zezwoleh prawnych na korzystanie ze srodowiska naturalnego.

Aby mozZliwe byto prowadzenie dziatalnosci eksploatacyjnej Spdtek celowych, niezbedne jest
posiadanie pozwoleh na korzystanie ze srodowiska naturalnego. Zgodnie z przepisami prawa do
pozwolen takich nalezq:

¢ pozwolenie na wprowadzanie gazdw lub pytdw do powietrza;

e pozwolenie wodno - prawne na pobdr wod powierzchniowych lub podziemnych;

e pozwolenie wodno - prawne na wprowadzanie $ciekdéw do wdd lub do ziemi;

¢ pozwolenie na wytwarzanie odpaddw lub decyzja zatwierdzajgca program gospodarki
odpadami niebezpiecznymi oraz/lub potwierdzenie przedtozenia informaciji o wytwarzanych
odpadach oraz sposobach gospodarowania wytworzonymi odpadami (przepisdw tego akapitu
nie stosuje sie odpaddw komunalnych) lub pozwolenie zintegrowane (obejmujgce powyzsze
zezwolenia).

Ewentualny brak uzyskania przedmiotowych pozwolen skutkowatby niemoznosciq rozpoczecia
dziatalnosci eksploatacyjnej spodtek celowych, co w konsekwencji wptynetoby negatywnie na
wyniki finansowe Grupy

Z uwagi na fakt rosngcych wymagan w zakresie dopuszczalnych poziomdéw emisji gazéw do
powietrza oraz poboru wdd powierzchniowych, czy tez wprowadzania Sciekdw, a wiec
zaostrzenia norm korzystania ze Srodowiska nalezy liczy¢ sie ze wzrostem cen technologii, co w
konsekwenciji moze doprowadzi¢ do obnizenia rentownosci inwestycii.

Powyzsze wptyngé moze na znaczgce ograniczenie zainteresowania przedmiotowymi
inwestycjami inwestoréw finansowych oraz instytucji finansowych, w tym Bankdw.

Powyzsze poza ograniczeniem rozwoju inwestycji wptywa réwniez na optacalnos$¢ finansowq
inwestycji.

Tym samym spetnienie wymaganh przewidzianych przepisami dotyczgcymi ochrony Srodowiska
moze wigzac sie z naktadami finansowymi, m.in. poprzez konieczno$¢ sporzgdzania dodatkowej
dokumentaciji, a w konsekwenciji rowniez koniecznosciq uwzglednienia w stosowanej technologii
dodatkowych urzgdzen.

W celu zdobycia stosownych pozwoleh na korzystanie ze Srodowiska Fundusz jak réwniez jego
spotki celowe, ktére bedg zobligowane do uzyskania stosownych pozwolen, zamierzajq
korzysta¢ z wyspecjalizowanych profesjonalnych podmiotéw, ktére posiadajgc wtasciwe
dos$wiadczenie przygotowywac bedqg w sposdb sprawny niezbedng dokumentacje, wymagang
przepisami prawa.

Ryzyko zwigzane z nasyceniem rynku energii odnawialnej

W zwigzku z coraz powazniej traktowanym problemem zmian klimatycznych na Ziemi,
przewiduje sie wzrost wymagan dotyczgcych obnizania emisji ,,gazéw cieplarnianych” a $lad za
tym wzrost wolumenu energii ze zrédet odnawialnych, jaki bedg zobowigzane kupowad
przedsiebiorstwa. Obowiqgzujgce prawo przewiduje obligatoryjny udziat elekirycznej energii
odnawialnej w sprzedazy energii elektrycznej ogétem do wartosci 10,4 % w roku 2010, a do roku
2017 az do wartosci 12,9% oraz wysokie kary za niewypetnienie tego obowigzku dla
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przedsiebiorstw obrotu energiq, oraz producentéw energii sprzedajgcych energie do odbiorcéw
kohcowych. Zgodnie z zapisami dokumentu Polityka energetyczna Polski do 2030 roku wzrost
udziatu odnawialnych zrédet energii w finalnym zuzyciu energii ma wynosi¢ co najmniej 15% w
roku 2020 oraz wykazywac dalszy wzrost tego wskaznika w latach nastepnych.

Specijalisci przewidujg znaczny wzrost zainteresowania produkcjg energii odnawialnej, przy czym
oczekuje sie, ze w poczatkowym okresie najwiekszy przyrost instalacji do wytwarzania tego
rodzaju energii dotyczy¢ bedzie farm wiatrowych a znaczny — spalania biomasy, nastepnie
nastgpi silny wzrost produkcji energii z biogazu. W sposdéb umiarkowany a wynikajgcy z specyfiki
sektora bedzie nastepowat przyrost mocy w matych elekfrowniach wodnych. Wprowadzenie
mozliwosci handlu limitami emisji zanieczyszczen do Srodowiska pozwoli zwiekszyE  zyski
producentom zmniejszajgcym emisje zanieczyszczeh i produkujgcym energie w oparciu
o spalanie biomasy i biogazu.

Atrakcyjnos¢ inwestycji w produkcje energii ze zrédet odnawialnych moze spowodowac, ze w
tym segmencie rynku energetycznego zostang dokonane inwestycje na tyle znaczqce, ze
przetozqg sie na radykalny wzrost potencjatu wytwarzania energii ,zielonej” w Polsce, a w
konsekwenciji doprowadzqg do spadku jej cen, co przyczyni¢ sie moze do osiggniecia nizszej
rentownosci projektéw z zakresu energetyki odnawialnej niz zaktadana przez Grupe.

Ryzyko zwigzane ze zwolnieniami podatkowymi.

Spotka celowa Grupy, tji. Ozen Plus Sp. z 0.0. ubiegata sie o objecie czesci inwestycii
realizowanej w Watczu obszarem Specjalnej Strefy Ekonomicznej w Stupsku/ obszar w Watczu/ w
celu stworzenia mozliwie jak najlepszych warunkéw gospodarowania i zarobkowania przez
Spotke.

Spoétka uzyskata pozwolenie na funkcjonowanie w obszarze Stupskiej Specjalnej Strefie
Ekonomicznej obszar Watcz.

Zafunkcjonowanie Spdtki w ramach SSE sprowadza sie m.in. do mozliwosci korzystania ze
zwolnien od podatku dochodowego od osdéb prawnych, liczonych w korelacji do wielkosci
zainwestowanych naktaddw inwestycyjnych, zlokalizowanych w strefie ekonomicznej, a wiec
w konsekwencji do pozostawienia w Spodtce czesci srodkdw, ktére bytyby przeznaczone na
zaptate podatku dochodowego od oséb prawnych.

Powyzsze oczywiscie wptywa pozytywnie na sytuacje finansowq Spdtki, a w konsekwencii
rowniez Grupy.

Mozliwos¢ skorzystania z pozytkdw, wynikajgcych z funkcjonowania w strefie jest zwigzane
z koniecznosciqg wywigzania sie Spotki z planu inwestycyjnego, zwigzanego z zatrudnieniem
okreslonej skali pracownikéw oraz poniesieniem w odpowiedniej skali naktaddw inwestycyjnych.
Realizacja powyzszych plandw inwestycyjnych odbywa sie oczywiscie w ramach realizacii
przedmiotowej inwestyciji.

Z uwagi na fakt, iz przypadku inwestycji realizowanej przez Spdtke Ozen Plus Sp. z 0.0., Specjaing
Strefg Ekonomiczng zostata objeta tylko ta czes¢ inwestyciji, ktéra jest zwigzana z produkcjq
wegla drzewnego i brykietu — nie za$ dziatalno$¢ koncesjonowana, do ktérej nalezy produkcja
energii elektrycznej, pozytki z funkcjonowania w strefie odnosi¢ sie bede tylko i wytgcznie do tej
czesci.

Tym samym prowadzenie dziatalnosci w SSE daje Spdtce Ozen Plus dodatkowe korzysci
w postaci ograniczeh w ptaceniu podatkéw, a wiec stwarza dla Spdtki Ozen Plus warunki
bardziej korzystne od konkurencii.

Natomiast nalezy nadmienic, iz w przypadku niezrealizowania programu inwestycyjnego oraz
planu zatrudnienia, wynikajgcego z realizacji przedmiotowej inwestycji, jaki zostat okreslony
przez Spoétke w ramach negocjacji z Pomorskg Agencjg Rozwoju Regionalnego S.A., a wiec
jednostkg zarzgdzajgcq Specjalng Strefg Ekonomiczng w Stupsku Spdétka Ozen Plus nie bedzie w
stanie skorzystac z przystugujgcej jej przywilejbw w ograniczenioch w zaptacie podatku
dochodowego od o0sdb prawnych.

Spoétka celowa Grupy Energo-Eko | S.A. na mocy uchwaty Rady Miasta Jastrzebie — Zdrdj do
kohca 2008 roku byta zwolniona z podatku od nieruchomosci (z tytutu pomocy de minimis).
Warunkiem utrzymania zwolnienia byto i jest utrzymanie przez spdtke Energo-Eko | S.A. przez
okres 5-u lat (liczgc od kohca okresu za, ktdry zwolnienie obowigzywato) zatrudnienia, w wyniku
ktérego tgczna roczna kwota wynagrodzen brutto przekracza wysoko$¢ naliczonego rocznego
podatku od nieruchomosci. Nalezy wiec nadmienié, iz w przypadku nie utrzymania przez spdtke
wymaganego poziomu zatrudnienia podatek statby sie wymagalny.
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10.

Ryzvko zwigzane ze zmianami w prawie wodnym i ochrony srodowiska

Ewentualne zmiany w prawie wodnym lub ochrony $rodowiska mogg mie¢ wptyw na rozwdj
projektéw z branzy hydroenergetyki. Rozszerzanie obszaréw Natura 2000 oraz Parkéw
Krajobrazowych mogqg ograniczy¢ potencjat kreowania nowych projektéw wodnych.
W pazdzierniku 2009 roku Komitet Rady Ministréw zatwierdzit nowq poszerzonq liste Obszaréw
Natura 2000, ktéra zostata przekazana przez Ministerstwo Srodowiska do akceptacji Komisji
Europejskiej. Mozliwosci lokowania inwestycji hydroenergetycznych w lokalizacjach objetych
Obszarami Natura 2000 bedq utrudnione, uzaleznione réwniez od opracowanych w przysztosci
zakresdw plandw ochrony Obszardw Natura 2000.

Ryzyko nakazu zwrotu ofrzymanych dotacii

Spoétki Grupy aktywnie uczestniczg w procesie pozyskiwania srodkéw z dotacji Unii Europejskiej.
Pozyskanie oraz wydatkowanie powyzszego obwarowane jest szeregiem zastrzezen tak
w zakresie procedur zwigzanych z pozyskiwaniem decyzji administracyjnych jak i w ramach
Umowy Wsparcia Projektu podpisywanej z wtasciwg Instytucjg Finansujgcq. Niespetnienie
warunkdw opisanych w powyzszej umowie naraza spotki Grupy na ryzyko wystgpienia organdw
panstwowych z nakazem zwrotu otrzymanej dotacji.

Ryzyko zwigzane ze zmianami cen energii

Ryzyko zmian cen energii elektryczne]j decydujgce o wielkosci przychoddw i rentownosci
poszczegodlnych projektow. Wptywa réwniez na koszty realizacji dodatkowych zobowigzan
kontraktowych w obrocie energiqg elektrycznqg.

INSTRUMENTY FINANSOWE

Na dzien 31 grudnia 2009 r. Grupa posiadata nastepujgce aktywa finansowe zgodnie
Z MSR 39:
AKTYWA FINANSOWE

na dzien na dzien
31.12.2009 31.12.2008
Srodki pieniezne 5755 5291
Pozyczki udzielone - 1296
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 951 80
Razem aktywa finansowe 6706 6 667
oraz zobowigzania finansowe zgodnie z MSR 39:
ZOBOWIAZANIA FINANSOWE
na dzien na dzien
31.12.2009 31.12.2008
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 12 674 13 388
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 139 188
Kredyty i pozyczki 2715 177
Razem zobowiqzania finansowe 15 528 13753

Zdaniem Zarzgdu Spodtki dominujgcej wartos¢ bilansowa ww. instrumentéw finansowych na
31 grudnia 2009 r. nie odbiegata istotnie od ich wartosci godziwej.

INFORMACJA O KURSIE EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaty przeliczone na EURO wedtug
nastepujgcych zasad:

Poszczegdlne pozycje aktywow i pasywodw — wedtug Sredniego kursu ogtoszonego na ostatni
dzier kazdego okresu sprawozdawczego przez Narodowy Bank Polski:
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na dzien 31 grudnia 2009r. - 4,1082
na dzien 31 grudnia 2008r. - 4,1724

Poszczegdlne pozycje rachunku zyskdw i strat oraz rachunku przeptywdw srodkdw pienieznych —
wedtug kursu stanowigcego Sredniq arytmetyczng srednich kursow ustalonych przez Narodowy
Bank Polski na ostatni dzieh kazdego zakohczonego miesigca  kazdego  okresu

sprawozdawczego.
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009r. - 4,3406
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008r. - 3,5321

11. INFORMACJE DOTYCZACE SEGMENTOW DZIALALNOSCI

Segmenty operacyjne nalezy identyfikowac w oparciu o wewnetrzne raporty dotyczgce tych
elementéw Grupy, ktére sq regularnie weryfikowane przez osoby decydujgce o przydzieleniu
zasoboéw do danego segmentu i ocenigjgcego jego wyniki finansowe.

Grupa w okresie sprawozdawczym identyfikowata piec¢ segmentdw sprawozdawczych -
dziatalno$¢ prowadzong przez spdtke zalezng OZEN Plus Sp. z o. o., dziatalno$¢ prowadzong
przez spotke zalezng Energo-Eko | S.A., dziatalno$¢ prowadzong w zakresie elektrowni wodnych
(Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z o. o., Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. 0. oraz Zespdt
Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0.0.), dziatalno$¢ prowadzong przez Biogaz Zeneris Sp. z 0. o.,
dziatalno$¢ prowadzong przez Viatron Sp. z 0. o. oraz ogding dziatalno$¢ spdtki dominujgcej
zwigzang z inwestycjami w zakresie OZE.

Spoétka nie identyfikowata segmentéw geograficznych — cato$¢ sprzedazy odbywata sie na
rynku krajowym.

Segmenty Wt X Wartosé
Wyszczegdinienie OZEN-Plus Energo-Eko | Elekirownie g7 7ENERIS Viatron BBI ZENERIS NF kOﬁZOESéiZ}ge Skomoﬁ:ﬁzﬁfmﬂ
Wodne ZENERIS
Wyniki finansowe segmentéw branzowych za okres od 01.01 do 31.12.2009 roku
Przychody ogétem - 635 8 378 313 4928 (4792) 1470
Sprzedaz na zewnatrz - 635 8 378 313 136 - 1470
Sprzedaz migdzy segmentami - - - - - 4792 (4792) -
Koszty ogétem (662) (989) (361) (864) (327) (4 462) 408 (7 257)
Wynik segmentu (662) (354) (353) (486) 14) 466 (4 384) (5787)
Nieprzypisane przychody/koszty
operacyjne X X X X X X X 324
Strata netto na sprzedazy
dziatalnoéci zaniechanej X X X X X X X -
Zysk z dziatalno$ci operacyjnej X X X X X X b3 (5463)
Przychody finansowe X X X X X X X 69
Koszty finansowe X X X X X X b3 (55)
Udziat w zyskach jednostek
rozliczanych metodq praw wiasnosci X X X X X X X -
Zysk przed opodatkowaniem X X X X X X X (5449)
Podatek dochodowy X X X X X X X -
Zysk netto X X X X X X X (5 449)
Pozostate informacje dotyczqce segmentdw branzowych za okres od 01.01 do 31.12.2009 roku
Skonsolidowane aktywa ogétem 113371 10 950 3503 1694 352 89 234 (86 457) 133 087
Aktywa segmentu 113 371 10 950 3503 1694 352 89 234 (86 457) 132 647
Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych rozliczanych
metodq praw wiasnosci
Nieprzypisane aktywa catej grupy X X X X X X X 440
Naktady inwestycyjne 23294 480 537 598 21 308 (204) 25249
- zeczowe aktywa trwate 23050 480 537 597 21 306 1 25002
w tym: srodki trwate w
budowie 23005 480 537 432 - 16 (215) 24 255
- warto$ci niematerialne 244 - - 1 - 2 - 247
- nieruchomosci inwestycyjne
Amortyzacja rzeczowych aktywéw
frwatych (21) () (12) (6) - (165) (2 (217)
Amortyzacja wartosci
niematerialnych (23) (14) (4) (2) - (42) - (85)
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartoéci

34/51



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

12.

PRZEKSZTALCENIE SPRAWOZDAN FINANSOWYCH W CELU ZAPEWNIENIA POROWNYWALNOSCI
DANYCH

Dane finansowe dotyczqce okresu biezgcego i poprzedniego sg poréwnywalne.

13. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

14.

15.

Fundusz a takze spdtki od niego zalezne zawieraty transakcje z podmiotami powigzanymi.
Transakcije te w opinii Zarzgdu sg typowe i rutynowe, zawierane na warunkach rynkowych, aich
charakter i warunki wynikajg z biezgcej dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej przez Fundusz.

Transakcje z tytutu udzielonych pozyczek

na dzien 31.12.2009 na dzien 31.12.2008
Naleznosci z s Naleznosci z
s Naleznosci z tytutu
Naleznosci z tytutu tytutu R fytutu
X . . udzielonych .
udzielonych pozyczek  naliczonych orvezek naliczonych
odsetek pozy odsetek
Pozostate podmioty powiqzane
BBl Development NFI SA - - 1250 46
1250 46
2009 2008
Udzielone pozyczki F.’rzychody Udzielone pozyczki F.’rzychody
finansowe finansowe
Pozostate podmioty powigzane
BBl Development NFI SA - 27
27

PORECZENIA KREDYTU, POZYCZKI LUB UDZIELENIE GWARANCJI PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKI
ZALEINE.

Emitent oraz jego jednostki zalezne w IV kwartale 2009 r. nie udzielaty zadnych poreczeh kredytu
lub pozyczki, ani nie udzielaty gwarancji tgcznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od
tego podmiotu, tak by tgczna warto$¢ istniejacych poreczeh Ilub gwarancji stanowita
rownowarto$¢, co najmniej 10 % kapitatow wtasnych Emitenta.

IMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ OSOBY
ZARZADZAJACE | NADZORUJACE EMITENTA, ZGODNIE Z POSIADANYMI INFORMACJAMI.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz wg stanu na dzieh przekazania raportu ilos¢
akcji emitenta bedgcych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta
przedstawia sie nastepujgco:

Nazwa Liczba posiadanych akcji i T
liczba gtoséw na WZA
Cztonek Rady Nadzorczej 1.600.000 1.15%

Imiany w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:

W dniu 9 grudnia 2009 r. Cztonek Rady Nadzorczej Funduszu dokonat fransakcji sprzedazy
1.250.000 akciji.

35/51



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2009 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

16.

17.

18.

19.

EMISJA, WYKUP | SPLATA DLUZINYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W Il dekadzie miesigca pazdziernika 2009 r. zostata przeprowadzona przez Fundusz emisja akcji
serii D w ramach kapitatu docelowego.

Zakonhczona emisja akciji serii D, charakteryzowata sie nastepujgcymi parametrami:

1. Otwarcie subskrypcji akcji nastgpito w dniu 27 pazdziernika 2009, a zakohczenie w dniu
28 pazdziernika 2009 r.;
2. Akcje zostaty przydzielone w dniu 28 pazdziernika 2009 r.;
3. W ramach subskrypcji oferowanych byto 12.680.000 akcji serii D;
4. Stopa redukcji w zapisach - nie dotyczy z uwagi na rodzaj subskrypciji;
5. W ramach subskrypcii ztozono zapisy na 12.680.000 akcji;
6. W ramach przeprowadzonej subskrypciji zostato przydzielone 12.680.000 akcji;
7. Akcje byty obejmowane po cenie emisyjnej w wysokosci 0,65 PLN;
8. Umowy objecia akcji zostaty zawarte z Pioneer Investment Management S.A. , dziatajgcym w
imieniu pieciu zarzqgdzanych przez siebie Funduszy;
9. Fundusz nie zawart umow o subemisje;
10. Wartos$¢ przeprowadzonej subskrypciji wyniosta: 8.242.000 PLN;
11. tgczna wysokos¢ kosztéw, zaliczonych do kosztéw emisji akcji serii D, na dzien sporzgdzenia
Raportu , wyniosta 27.227,00 PLN, w fym:
a. Przygotowanie i przeprowadzenie oferty wynosi: 27.227,00 PLN;
b. Wynagrodzenie subemitentéw — brak kosztow,
c. Sporzgdzenia prospektu emisyjnego, z uwzglednieniem kosztéw doradztwa — brak
Kosztow,
d. Promocja oferty — brak kosztéw.
12. Koszty emisji zmniejszg kapitat zapasowy Spdtki do wysokosci nadwyzki warto$ci emisji nad
wartoécig nominalng akcji;
13. Sredni koszt przeprowadzenia subskrypcji przypadajgcey na jedng akcje objetq subskrypcia
wynosi: 0,002 PLN.

INFORMACJE DOTYCZACE WYPLACONEJ LUB ZADEKLAROWANEJ DYWIDENDY

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem za IV kwartat 2009 roku jednostka
dominujgca i spoéiki zalezne nie wyptacaty ani nie deklarowaty wyptaty dywidendy.

INFORMACJE O POSTEPOWANIACH TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WLASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ.

W IV kwartale 2009 roku nie rozpoczety sie ani nie byty prowadzone przed sgdem lub organem
administracji publicznej postepowania dotyczgce zobowigzan lub wierzytelnosci Funduszu lub
jednostek od niego zaleznych, ktérych tgczna warto$¢ stanowitaby co najmniej 10 % kapitatéw
wtasnych Funduszu.

WYKAZ AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH CO NAJMNIEJ 57% NA WZA FUNDUSZU

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz wg stanu na dzieh przekazania raportu
akcjonariuszami  posiadajgcymi ponad 5% gtosow ogdlnej liczby gtosdbw na walnym
zgromadzeniu Funduszu byty nastepujgce podmioty:

Akcjonariusz Liczba posiadanych akcji i T
liczba gltoséw na WZA
BB Investment S.A. 69.299.590 49,68%
Pioneer Pekao Investment 17.240.480 12,36%
Management S.A.
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e

Imiany struktury wiasnosci pakietéw w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:

W dniu 20 listopada 2009 r. Fundusz otrzymat zawiadomienie od spdtki BB Investment S.A.,
w zwigzku z rejestracjg przez Sgd Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda podwyzszenia
kapitatu zaktadowego Funduszu, posiadane przez BB Investment S.A. 72.299.590 akcje
stanowiqg 51,83% udziatu w kapitale i glosach na walnym zgromadzeniu.

W dniu 23 listopada 2009 r. Fundusz otrzymat zawiadomienie od Pioneer Pekao Investment
Management S.A., ze w zwigzku z objeciem akcji serii D oraz po rejestracji przez Sgd
Rejonowy Poznan Nowe Miasto i Wilda podwyzszenia kapitatu zaktadowego Funduszu,
posiada tgcznie 13.639.221 akcji Funduszu co stanowi 9,78% udziatu w kapitale i gtosach na
walnym zgromadzeniu.

W dniu 21 stycznia 2010 r. Fundusz otrzymat zawiadomienie od Pioneer Pekao Investment
Management S.A. , Ze w zwigzku z zakupem akcji Funduszu posiada tgcznie 17.240.480 akciji
co stanowi 12,36% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu.

W dniu 5 lutego 2010 r. Fundusz ofrzymat zawiadomienie od spotki BB Investment S.A. ze w
wyniku transakcji pakietowej z dnia 29 stycznia 2009 r. dokonata zbycia 3.000.000 akciji
posiada 69.299.590 akcji co stanowi 49,68% w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu.

20. OPIS CZYNNIKOW | ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA OSIAGNIETY ZYSK LUB PONIESIONE STRATY

21.

Za caty rok 2009 Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A. poniosta strate netto przypisang
akcjonariuszom jednostki dominujgcej w wysokosci 5.223 tys. zt. Na osiggniety wynik finansowy
przede wszystkim miaty wptyw koszty ogdlnego Zarzadu, ktdére zdecydowanie przewyzszyty
przychody z inwestycji Funduszu oraz pozostate przychody i koszty.

INNE ISTOTNE WYDARZENIA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM ORAZ PO DACIE BILANSU

W dniu 26 pazdziernika 2009 r. Zarzgdu Funduszu podjgt Uchwate Zarzgdu w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego. Uchwata Zarzgdu
zostata podjeta po uprzedniej zgodzie Rady Nadzorczej wyrazone] w formie uchwaty na
podwyzszenie kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, z wytgczeniem prawa
poboru przystugujgcego dotychczasowym akcjonariuszom. Zgodnie z Uchwatg podwyzsza sie
kapitat zaktadowy o kwote z kwoty 12 680 999 zt do kwoty 13 948 999 zt, j. o kwote 1 268 000 zt
poprzez emisie 12 680 000 akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej 0,10 zt, po cenie
emisyjnej 0,65 zt.

Catoé¢ emitowanych akcji serii D w ilodci 12 680 000, w ramach emisji kapitatu docelowego,
zostata objeta w ramach subskrypcii prywatnej przez fundusze reprezentowane przez PIONEER
Pekao Investment Management S.A.

Szczegdty przeprowadzone] subskrypcji  zostaty opisane w pkt. 19  przedmiotowego
sprawozdania finansowego.

W dniu 11 grudnia 2009 r. Fundusz ofrzymat uchwate Zarzgdu Gietdy Papieréw Wartosciowych
o dopuszczeniu 12.680.000 akcji zwyktych na okaziciela serii D oraz wprowadzeniu ich z dniem
15 grudnia do obrotu gietdowego na rynku podstawowym.

W dniu 15 grudnia 2009 r. Spbtkg Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. — spbtka zalezna zawarta z Bankiem
Ochrony Srodowiska S.A. trzy Umowy kredytowe w tgcznej wysokosci 11.297.411 zt, w tym:

1. Umowe kredytu pomostowego na realizacje projektu objetego programem pomocowym,

2. Umowe kredytu inwestycyjnego ztotowego na finansowanie zadan zwigzanych z ochrong
srodowiska,

3. Umowe kredytu obrotowego odnawialnego ztotowego.
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Umowa kredytu pomostowego zaktada udzielenie kredytu w kwocie 5.257.411,00 zt, na okres od
dnia 15 grudnia 2009 r. do dnia 31 grudnia 2010 r. z przeznaczeniem na finansowanie Inwestyciji,
objetej Programem operacyjnym Infrastruktura i Srodowisko PRIORYTET IX. Infrastruktura
energetyczna przyjazna srodowisku i efektywnos¢ energetyczna, DZIALANIE: 9,1 Wysokosprawne
wytwarzanie energii.

Kredyt oprocentowany jest wedtug zmiennej stawki oprocentowania jakg stanowi suma: stawki
bazowej, jakqg jest WIBOR dla depozytdéw 1M notowany na dwa dni robocze przed podpisaniem
umowy w pierwszym okresie jako jednomiesiecznym i WIBOR dla depozytéw 1M notowany na
dwa dni robocze przed rozpoczeciem kolejnych okresdw jedno miesiecznych oraz statej marzy
BOS.

Zabezpieczeniami kredytu sq w szczegdlinosci:

1. Weksel in blanco z wystawienia Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

2. Petnomocnictwo do dysponowania rachunkami bankowymi Biogaz Zeneris Sp. z o.0.
prowadzonymi przez BOS S.A. Oddziat w Poznaniu.

3. Cesja wierzytelno$ci z umowy sprzedazy energii elekirycznej wyprodukowanej przez
Kredytobiorce w ramach inwestyciji kredytowanej przez BOS S.

4. Cesja wierzytelnoéci z umowy o sprzedaz praw majgtkowych Biogaz Zeneris Sp. z o.0.
wynikajgcych ze $wiadectw pochodzenia energii z Odnawialnych Zrédet Energii,

5. Hipoteka zwykta tgczna w wysokosci 5.257.411,59 zt oraz hipoteka kaucyjna tgczna do
wysokosci 2.630.000 zt na nieruchomosciach, dla ktérej Sgd Rejonowy w Pile prowadzi KW
PO11/00023217/8 i KW PO11/00026800/3 zlokalizowanych w miejscowosci Skrzatusz (Obreb
Skrzatusz Gmina Szydtowo, powiat pilski).

6. Cesja wierzytelnoSci z polisy ubezpieczenia nieruchomosci stanowiace] przedmiot
zabezpieczenia.

7. Cesja wierzytelnosci z tytutu Umowy o dofinansowanie projektu zawartej pomiedzy Biogaz
Zeneris p. z 0.0. i Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej petnigcym
role Instytucji Wdrazajgcej, w kwocie 5.257.411,00 zt w ramach Programu Operacyjnego
Infrastruktura i Srodowisko PRIORYTET: IX. Infrastruktura energetyczna przyjazna srodowisku i
efektywnos¢ energetyczna, DZIALANIE: 9.1 Wysokosprawne wytwarzanie energii.

Umowa kredytu inwestycyjnego ztotowego na finansowanie zadan zwigzanych z ochrong
srodowiska zaktada udzielenie kredytu w kwocie 4.540.000,00 zt, na okres od dnia 15 grudnia
2009 r. do dnia 31 grudnia 2020 r. z przeznaczeniem na finansowanie zadania inwestycyjnego.
Kredyt oprocentowany jest wedtug zmiennej stawki oprocentowania jakg stanowi suma: stawki
bazowej, jakg jest WIBOR dla depozytéw 3M notowany na dwa dni robocze przed podpisaniem
umowy w pierwszym okresie trzy miesiecznym i WIBOR dla depozytdw 3M notowany na dwa dni
robocze przed rozpoczeciem kolejnych okresdéw trzy-miesiecznych oraz statej marzy BOS.
Zabezpieczeniami kredytu sg w szczegdlnosci:

1. Weksel in blanco z wystawienia Biogaz Zeneris Sp. z 0.0..

2. Petnomocnictwo do dysponowania rachunkiem bankowym Biogaz Zeneris Sp. z o.0.
prowadzonymi przez BOS S.A. Oddziat w Poznaniu.

3. Cesja wierzytelnosci z umowy sprzedazy energii elekirycznej wyprodukowanej przez Biogaz
Zeneris Sp. z 0.0. w ramach inwestyciji kredytowanej przez BOS S.A.

4. Cesja wierzytelnoéci z umowy o sprzedaz praw majgtkowych Biogaz Zeneris Sp. z o.0.
wynikajgcych ze swiadectw pochodzenia energii z Odnawialnych Zrédet Energii.

5. Hipoteka zwykta tgczna w wysokosci 4.540.000,00 zt oraz hipoteka kaucyjna tgczna do
wysokosci 2.270.000,00 zt na nieruchomosciach, dla ktérej Sgd Rejonowy w Pile prowadzi KW
PO11/00023217/8 i KW PO11/00026800/3 zlokalizowanych w miejscowosci Skrzatusz (Obreb
Skrzatusz Gmina Szydtowo, powiat pilski).

6. Cesja wierzytelno$ci z polisy ubezpieczenia nieruchomosci stanowiace] przedmiot
zabezpieczenia.

7. Sgdowy zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach Spdtki.

Umowa kredytu obrotowego odnawialnego ztotowego zaktada udzielenie kredytu w wysokosci
1.500.000 zt na okres od dnia 15 grudnia 2009 r. do dnia 31 grudnia 2010 r. z przeznaczeniem na
finansowanie ptatnosci podatku VAT zawigzanych z realizacjq Inwestyciji.

Kredyt oprocentowany jest wedtug zmiennej stawki oprocentowania jakg stanowi suma: stawki
bazowej jakg jest WIBOR dla depozytdw 1M notowany na dwa dni robocze przed podpisaniem
umowy w pierwszym okresie jednomiesiecznym oraz na podstawie stawi WIBOR dla depozytéw
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TM notowanej na dwa dni robocze przed rozpoczeciem kolejnych okresdw jedno miesiecznych,
oraz statej marzy BOS.

Zabezpieczeniami kredytu sq w szczegdlnosci:

1. Weksel in blanco z wystawienia Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

2. Petnomocnictwo do dysponowania rachunkami bankowymi Biogaz Zeneris Sp. z o0.0.
prowadzonymi przez BOS S.A. Oddziat w Poznaniu.

3. Cesja wierzytelnosci z umowy sprzedazy energii elekirycznej wyprodukowanej przez Biogaz
Zeneris Sp. z 0.0. w ramach inwestyciji kredytowanej przez BOS S.A.

4. Cesja wierzytelnosci z umowy o sprzedaz praw majgtkowych Biogaz Zeneris Sp. z o.0.
wynikajgcych ze $wiadectw pochodzenia energii z Odnawialnych Zrédet Energii.

5. Hipoteka zwykta tgczna w wysokosci 1.500.000,00 zt oraz hipoteka kaucyjna tgczna do
wysokosci 750.000 zt na nieruchomosciach, dla ktérej Sgd Rejonowy w Pile prowadzi KW
PO11/00023217/8 i KW PO11/00026800/3 zlokalizowanych w miejscowosci Skrzatusz (Obreb
Skrzatusz Gmina Szydtowo, powiat pilski).

6. Cesja wierzytelnoSci z polisy ubezpieczenia nieruchomosci stanowiqce] przedmiot
zabezpieczenia.

Warunkiem uruchomienia i wykorzystania kredytéw przyznanych na podstawie w/w umoéw jest
przedstawienie zawartej umowy o dofinansowanie Inwestycji, zawartej pomiedzy Biogaz Zeneris
Sp. z 0.0. i Narodowym Funduszem Ochrony Srodowiska i Gospodarki Wodnej w kwocie
5.257.411,59 zt, w ramach Dziatania 9.1 Programu Operacyjnego Infrastruktura i Srodowisko.

W dniu é stycznia 2010 r. Fundusz otrzymat informacje od Spdétki Ozen Plus Sp. z 0.0. — spotki
zaleznej o podpisaniu przez Polskg Agencje Rozwoju Przedsiebiorczosci aneksu do umowy
o dofinansowania projektu, przesuwajgcego termin zakonczenia inwestycji, realizowanej przez
spotke Ozen Plus pn.: ,Uruchomienie produkciji energii ekologicznych z odnawialnych zrédet
energii” do dnia 31 grudnia 2010 .

W dniu 13 stycznia 2010 r. Fundusz poinformowat (komunikat nr 3/2010 r. z dnia 13 stycznia 2010)
o otfrzymaniu przez Spdétke OIZEN Plus pozytywnej decyzji kredytowej w jednej z instytucii
finansowych, w ktérej w roku 2009 Spdtka aplikowata o pozyskanie Srodkédw kredytowych,
niezbednych do zakohczenia procesu inwestycii.

Pozytywna decyzja kredytowa dotyczy przyznania Spdtce OZEN Plus nastepujgcych kredytow:
a. kredytu inwestycyjnego w kwocie 54,5 min zt. Decyzja kredytowa dopuszcza mozliwose
zrefinansowanie juz poniesionych naktaddw w kwocie do 8,5 min zt, co w praktyce przektada sie
mozliwos¢ sptaty czesci pozyczek BBl ZENERIS NFI S.A. i zastgpienie ich przyznanym kredytem
inwestycyjnym.

b. kredytu w rachunku biezgcym w kwocie 7,0 min zt oraz

c. kredytu rewolwingowego na zaptate podatku VAT od naktaddw inwestycyjnych w kwocie
5,0 min zt.

W dniu 9 lutego 2010 r. Fundusz zawart Porozumienie o potrgceniu wzajemnych wierzytelnosci ze
spotkg zalezng Ozen Plus Sp. z 0.0. Zgodnie z postanowieniami Porozumienia strony ustality
zasady potrgcenia wzajemnych wierzytelnoSci w taki sposéb, ze wierzytelnos¢ Spdiki,
w wysokosci 15.000.000. zt, wynikajgca z tytutu wktadu pienieznego Funduszu za obejmowane
udziaty, jakie Spdtka Ozen Plus wyemitowata w ramach podwyzszenia kapitatu zaktadowego,
zostanie potrgcona z wierzytelno$ci Funduszu, wynikajgcych z udzielonych Spdtce pozyczek,
w celu realizacji inwestycji pn.: ,,Uruchomienie produkcji energii ekologicznych z odnawialnych
zrodet energii”. Na skutek potrgcenia wierzytelno$ci Funduszu i Spdtki wzajemne zobowigzania
umorzyty sie o poziom wierzytelno$ci nizszej. Tym samym zobowigzania Spdtki Ozen Plus,
wynikajgce z udzielonych przez Fundusz pozyczek, ulegty zmniejszeniu do tgcznej wysokosci
48.418.472 zt, zgodnie ze stanem na dzieh 9 lutego 2010.
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22. WSKAZANIE SKUTKOW ZMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCIZEJ, W TYM W WYNIKU
POYACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCIYCH PRZIEJECIA LUB SPRZEDAZY JEDNOSTEK GRUPY
KAPITALOWEJ, INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI | ZANIECHANIA
DZIALALNOSCI

27 marca 2009 r. odbyty sie dwa Zgromadzenia Wspdlnikdw Spotki OZEN Plus, ktére podjety
uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spdtki OZEN Plus poprzez utworzenie nowych
udziatow Spotki.

Pierwsze ZW Spotki OZEN Plus podwyzszyto kapitat zaktadowy Spdtki o poziom 2,5 min zt poprzez
utworzenie 5 000 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Przedmiotowa emisja w
catosci zostata skierowana do BBI ZENERIS NFI S.A.

Tym samym udziat BBl ZENERIS NFI S.A. po rejestracji przedmiotowego podwyzszenia, ktére
nastgpito w miesigcu kwietniu 2009 r. w kapitale zaktadowym Spdtki oraz w gtosach na
Zgromadzeniu Wspdlnikdw zwiekszyt sie z poziomu 80% do 98,52 %. llos¢ posiadanych udziatéw
natomiast zwiekszyta sie z 320 w kapitale 200 tys. zt do poziomu 5 320 udziatdw w kapitale
zaktadowym na poziomie 2 700 tys. zt.

W dniu 28 maja 2009 roku Fundusz zawart umowe sprzedazy udziatdéw Viatron sp. z 0.0. z Igorem
Pawelg. W wyniku zawarcia umowy Fundusz nabyt 700 udziatdbw o warto$ci nominalnej 50 zt
kazdy 1j. 70% w spdtce Viatron Sp. z 0. 0., za tgczng cene 35 tys. zt.

Spoétka zostata powotana celem rozwijania dziatalnoSci w zakresie montazu i serwisu turbin
wiafrowych przy uzyciu wyspecjalizowanego sprzetu dedykowanego do prac przy budowie
sitowni wiatrowych. Gtéwnym obszarem jej dziatalnosci jest terytorium Polski oraz Szwecii.
Strategia Spoétki zaktada koncentracje na niszowym rynku ustug dzwigowych, gdzie poprzez
zastosowanie innowacyjnych technik Spoétka zdobedzie przewage konkurencyjng wzgledem
innych podmiotéw niewyspecjalizowanych w tego typu ustugach.

R&znica miedzy ceng nabycia a warto$cig godziwg przyjetych aktywdw netto w wysokosci
35 tys. zt zostata spisana w wynik roku obrotowego.

14 grudnia 2009 r. odbyto sie Walne Zgromadzenia Spobtki Energo-Eko | S.A., ktdére podjeto
uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki Energo-Eko | S.A. poprzez emisje nowych
akciji Spotki serii C oraz serii D.

18 stycznia 2010 roku BBI ZENERIS NFI S.A. objeto emisje cato$ci 2 400 000 akcji serii C,
uprzywilejowanych dwukrotnie co do gtosu, po cenie emisyjnej rownej warto$ci nominalnej 0,50
zt kazda, ktére podwyzszyto kapitat zaktadowy Spdtki Energo-Eko | S.A. © 1,2 mIn zt. Tym samym
udziat BBl ZENERIS NFI S.A. po zarejestrowaniu przedmiotowego podwyzszenia, na ktére Spdtka
aktualnie oczekuje, zwiekszy sie z poziomu 51,05 do 65,52 %. w kapitale zaktadowym Spdtki oraz
w do 69,39% w gtosach na Walnym Zgromadzeniu.

Emisja akcji serii D, w liczbie 1.800.000 akcji uprzywilejowanych dwukrotnie co do gtosu
o wartosci nominalnej 0,50 zt kazda akcja, odbedzie sie w ramach subskrypciji prywatnej
z wytqgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, przy czym oferta nabycia akcji
serii D skierowana zostanie wytgcznie do: 918.900 akciji serii D zostanie zaoferowanych BBl Zeneris
NFI SA, 881.100 akcji serii D zostanie zaoferowanych Energo-Eko sp. z 0.0, a w wypadku gdyby
Energo-Eko sp. z 0.0. nie objeto akcji w terminie 5 dni od otrzymania oferty, akcje zostang
zaoferowane BBl Zeneris NFI SA lub podmiotowi wskazanemu przez BBl Zeneris NFI SA.
Termin otwarcia i zamkniecie subskrypciji oraz terminy przyjmowania wptat na akcje okresli Rada
Nadzorcza. Podwyzszenie uwazane bedzie za skuteczne w przypadku objecia i nalezytego
optacenia co najmniej 918.900 (dziewiecset osiemnascie tysiecy dziewiecset ) akciji serii D.

W dniu 11 lutego 2010 r. Fundusz nabyt od dotychczasowego wspdlinika Spdtki OZEN Plus
80 udziatow o wartosci nominalnej 40 tys. zt, stajgc sie jednoczesnie jedynym udziatowcem
Spobtki OZEN Plus.

W dniu 5 lutego 2010 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw Spotki OZEN Plus, na
ktorym zostaty podjete uchwaty w zakresie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spobtki
o0 poziom 15 min zt poprzez emisje 30 tys. sztuk udziatdéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy z
nich.

Podwyzszenie kapitatu zostato zaoferowane w catodci BBI ZENERIS NFI S.A., ktéry w dniu 9 lutego
2010 r. dokonat objecia przedmiotowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki.
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23.

24.

Objecie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spodtki zostato dokonane przez Fundusz na drodze
potrgcenia wzajemnych wierzytelnosci, wynikajgcych z udzielenia Spoétce przez Fundusz
pozyczek na realizacje inwestycji w Watczu oraz emisji przez Spdtke nowych udziatow.

Stosowne porozumienie o potrgceniu wzajemnych wierzytelnosci zostato zawarte w dniu
9 lutego 2010 r. i szczegdtowo opisane w raporcie biezgcym Funduszu nr 7 / 2010 z dnia
10 lutego 2010 .

Postanowieniem Sqdu Rejonowego w Koszalinie z dnia 18 lutego 2010 r. dokonano wpisu
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki OZEN Plus, ktdéry aktualnie wynosi 17 700 tys. zt
i sktada sie z 35 400 udziatdw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Tym samym BBI ZENERIS NFI S.A.

na dzien zatwierdzenia przedmiotowego sprawozdania posiada 100% udziatdw w kapitale
zaktadowym i w gtosach na Zgromadzeniu Wspolnikow.

STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK

BBI ZENERIS NFI S.A. nie opublikowat dotychczas prognoz wynikdw na rok 2009.

WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE ZARZADU FUNDUSZU BEDA MIALY WPLYW NA
OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU.

W opinii Emitenta kluczowymi czynnikami wptywajgcymi na osiggane przez niego wyniki bedaq:

. Uruchomienie produkcji przez spdtke OZEN Plus sp. z 0.0.;

. Zdolnos¢ spoiki Biogaz Zeneris Sp. z 0. 0. do generowania przychoddw z dziatalnosci
polegajgcej na dostawie technologii;

. Pozyskanie finansowania bankowego oraz dotacyjnego dla przygotowywanych
projektow.
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. SRODROCINE SKROCONE SPRAWOIDANIE FINANSOWE SPOLKI BBI ZENERIS NFI S.A.
ZA IV KWARTAL 2009 ROKU

SPRAWOIDANIE Z POZYCJI FINANSOWEJ FUNDUSZU
na dzien 31 grudnia 2009 roku

31-12-2009  30-09-2009  31-12-2008

A. Porifel inwestycyjny 10 824 9211 3767
Notowane krajowe akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe - - -

Nienotowane krajowe papiery wartoéciowe, udziaty i inne instrumenty finansowe, w tym: 10 824 9211 3767

- Akcje i udziaty stanowigce udziaty wiodgce w spdtkach nienotowanych - - -

- Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych nienotowanych 10824 9211 3767
Zagraniczne papiery warto$ciowe, udziaty i inne instrumenty finansowe - - -

B. Naleznosci 67 568 66178 62 595
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 63 606 63326 58 517
Naleznodci z tytutu odsetek 3881 2744 3842
Pozostate naleznosci 81 108 236
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 3766 748 4013
D. Inne aktywa 1059 1169 1160
Wartosci niematerialne i prawne 10 18 50
Rzeczowe aktywa trwate 1026 1097 1098
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 23 54 12

- Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego _ _ _

- Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 23 54 12
E. Aktywa trwate do sprzedazy 156 156 316
F. Wartos¢ firmy 6 300 6 300 6 300
Aktywa razem 89 673 83762 78 151
F. Zobowigzania 2794 5304 447
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 2 500 5000 -

Zobowiagzania z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 44 51 60
Pozostate zobowigzania 250 253 387
G. Rozliczenia miedzyokresowe 4 R 6
Inne rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 4 - 6

- Dtugoterminowe _ _ _

- Krétkoterminowe 4 R 6
H. Rezerwy 173 163 179
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe $wiadczenia pracownikéw, w

tym: 153 143 138
- Dtugoterminowe 37 37 37
- Krétkoterminowe 116 106 101
Pozostate rezerwy, w tym: 20 20 41

- Dtugoterminowe - - -

- Krétkoterminowe 20 20 41

|. Rezerwa z wyceny

Zobowigzania i rezerwy razem 2971 5467 632
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i rezerwy, razem) 86 702 78 295 77 519
J. Kapitat wtasny 86 702 78 295 77 519
Kapitat zaktadowy 13 949 12 681 12 681
Kapitat zapasowy 72 660 65 680 65 659
Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym: (821) (821) 322
- zrealizowany zysk (strata) (821) (821) 322
- niezrealizowany zysk (strata) - - -
Zysk (strata) netto, w tym: 914 755 (1 143)
- zrealizowany zysk (strata) netto 914 755 (1 143)

- niezrealizowany zysk (strata) netto - - -
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT FUNDUSZU

za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku (wariant kalkulacyjny)

IV kwartat 2009
okres od 01.10.2009
do 31.12.2009

IV kwartaty

2009
okres od 01.01.2009
do 31.12.2009

IV kwartat 2008

okres od 01.10.2008
do 31.12.2008

IV kwartaty

2008
okres od 01.01.2008
do 31.12.2008

A. Przychody z inwestycji 1220 4928 1510 4260
Udziat w wyniku finansowym netto - - - -
Przychody z akcji, innych papieréw wartosciowych i instrumentéw finansowych oraz udziatd - - - -
Przychody z tytutu odsetek 1220 4928 1510 4260
Dodatnie réznice kursowe - - - -
Pozostate - - - -
B. Pozostate przychody operacyjne 151 463 32 547
C. Koszty operacyijne (1212) (4 477) (1713) (5811)
Koszty dziatania funduszu, w tym (1137) (4 270) (1 660) (5 647)
- Wynagrodzenie firmy zarzgdzajgcej - - - -
- Ustugi doradziwa finansowego - (45) - 7 - 92
- Ustugi prawne (15) (153) - 109 - 381
- Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) (105) (390) - 716
- Ujemne réznice kursowe - - - - 3
- Pozostate koszty (1017) (3682) - 1544 - 4 455
Amortyzacja srodkdw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych (75) (207) - 53 - 164
D. Pozostate koszty operacyjne - - (139) - 139
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace (odpis wartosci firmy z wyceny) - - -
F. Wynik z inwestycji netto 159 914 (310) (1143)
G. Irealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji - - -
1. Zrealizowane zyski (straty) zinwestyciji - - - -
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny - - - -
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyijnej 159 914 (310) (1143)
1. Wynik zdarzef nadzwyczajnych - - -
1. Zyski nadzwyczajne - - - -
2. Straty nadzwyczajne - - - -
J. Zysk (strata) brutto 159 914 (310) (1143)
K. Podatek dochodowy - - -
a) cze$¢ biezgca - - - -
b) cze$¢ odroczona - - - -
L. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) - - -
M. Zysk (strata) netto, w tym: 159 914 (310) (1143)
1. Zrealizowany zysk (strata) netto 159 914 (310) (1143)
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto - - - -
Zysk (strata) netto 914 - 1143
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 236 769 555 74 422912
Zysk (strata) na jednqg akcje zwyktq (w zt) 0,00 (0,02)
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 236 769 555 74 422912
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktq (w zt) 0,00 (0,02)
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku (wariant kalkulacyjny)

IV kwartat 2009 IV kwartaty 2009 1V kwartat 2008 IV kwartaty 2008
okres od 01.10.2009 okres od 01.01.2009 do okres od 01.10.2008 okres od 01.01.2008

do 31.12.2009 31.12.2009 do 31.12.2008 do 31.12.2008
Zysk (strata) netto za okres 159 914 (310) (1143)
Inne catkowite dochody
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych
Wycena instrumentéw finansowych
Podatek dochodowy dotyczqcy innych sktadnikdw catkowitych dochodéw - - - -
Catkowity dochéd za okres 159 914 (310) (1143)
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZINYCH FUNDUSZU

za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku (metoda bezposrednia)

IV kwartat 1V kwartaly IV kwartat IV kwartaty
2009 2009 2008 2008
okres od okres od okres od okres od
01.10.2009 do 01.01.2009 do 01.10.2008 do 01.01.2008 do
31.12.2009 31.12.2009 31.12.2008 31.12.2008
A. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
I. Wptywy 725 17 332 6432 10115
1. Odsetki 184 4988 171 768
2. Dywidendy i udziaty w zyskach - - - -
3. Zbycie udziatéw wiodgcych - - - -
4. Zbycie udziatdbw mniejszosciowych - - - -
5. Ibycie akdji i udziatdw w jednostkach zaleznych - - - -
6. Zbycie akcji i udziatdéw w jednostkach wspdtzaleznych - - - -
7. Ibycie akcji i udziatdéw w jednostkach stowarzyszonych - - - -
8. Zbycie pozostatych papierdw wartosciowych, udziatdow i innych instrumentéw finansowych - - - -
9. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 541 11 432 6200 8 500
10. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych - - - -
11. Zbycie rzeczowych aktywoéw trwatych - 533 - 108
12. Inne wptywy operacyjne - 379 61 739
II. Wydatki (3 443) (28 087) (14 669) (61 314)
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzgdzajgcej - - - -
2. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego - (66) (64) (99)
3. Wydatki z tytutu ustug prawnych (18) (150) (128) (372)
4. Nabycie udziatéw wiodgcych - - - -
5. Nabycie udziatdéw mniejszoéciowych - - - -
6. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych (1 613) (7 057) (614) (614)
7. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach wspotzaleznych - - - -
8. Nabycie akcji i udziatow w jednostkach stowarzyszonych - - - -
9. Nabycie pozostatych papierow wartosciowych, udziatéw i innych instrumentdw finansowych - - - -
10. Udzielone pozyczki (821) (16 521) (12 750) (55 180)
11. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych - (2) (4) (36)
12. Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych (1) (308) (95) (414)
13. Inne wydatki operacyjne (990) (3983) (1014) (4 599)
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-I1) (2718) (10 755) (8 237) (51 199)
B. Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

I. Wptywy 8322 20 021 - 78516
1. Wptywy z tytutu emisji akcji i innych instrumentow kapitatowych oraz doptat do kapitatu 8217 8217 - 55516
2. Kredyty - - - -
3. Pozyczki - 11 650 - 23 000
4. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych - - - -
5. Inne wptywy finansowe 105 154 - -
II. Wydatki (2 586) (9 513) - (23716)
1. Wydatki z tytutu zgromadzenia kapitatu - - - -
2. Nabycie akcji wtasnych - - - -
3. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - - - -
4. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - - - -
5. Sptaty kredytéow - - - -
6. Sptaty pozyczek (2 500) (9 150) - (23 000)
7. Wykup dtuznych papieréw wartoéciowych - - - -
8. Odsetki (86) (363) - (71¢)
9. Inne wydatki finansowe - - - -
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-1) 5736 10 508 - 54 800
C. Przeptywy pienigine netto, razem (A.llI+/-B.II1) 3018 (247) (8 237) 3601
D. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: 3018 (247) (8 237) 3601
- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
E. $rodki pieniezne na poczqtek okresu 748 4013 12 250 412
F. $rodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 3766 3766 4013 4013

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM FUNDUSZU
w okresie od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku

Niepodzielony

Wyszczegdlnienie poggzc\?;wy P;GZ s;z;e ﬁn\gr\;:;l;/y Wynik netto Razem
Saldo na dzieh 01.01.2008 roku 2536 25344 (4733) - 23147
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - -
Korekty z tyt. bteddéw podstawowych - - - - -
Saldo po zmianach 2536 25 344 (4733) - 23147
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2008 roku
Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym . - - - -
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2008 roku - - - (1143) (1143)
Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.12.2008 roku - . - (1143) (1143)
Dywidendy - - - - -
Podziat wyniku - (5055) 5055 - -
Dofinansowanie ZFRON do IPR R R - - -
Koszt potgczenia - potgczenia odwrotne _ _ _ _ _
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci nominalnej - potqczenie
odwrotne - - - - -
Nabycie udziatéw R R - R R
Wyemitowany kapitat podstawowy 10 145 - - - 10 145
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartoéci nominalnej R 45 370 - R 45 370
Wyemitowane opcje zamienne na akcje - - - - -
Saldo na dzieh 31.12.2008 roku 12 681 65 659 322 (1143) 77 519
Saldo na dzien 01.01.2009 roku 12 681 65 659 (821) - 77 519
Imiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - -
Korekty z tyt. bteddw podstawowych - - - - -
Saldo po zmianach 12 681 65 659 (821) - 77 519
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2009 roku
Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym . - . - .
Lysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2009 roku - - - 914 914
Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.12.2009 roku - . - 914 914
Dywidendy - - - - -
Podziat wyniku - - - - -
Wyemitowany kapitat podstawowy 1268 - - - 1268
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartoéci nominalnej R 6950 - R 6950
Wyemitowane opcje zamienne na akcje - 51 - - 51
Saldo na dzieh 31.12.2009 roku 13 949 72 660 (821) 914 86 702
Wyszczegdlnienie Kapitat Pozqsfo’re Nlepv?j:iilony Wynik netto Razem
podstawowy kapitaty finansowy
Saldo na dzien 01.10.2009 roku 12 681 45 680 (821) 755 78 295
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci - - - - -
Korekty z tyt. bteddw podstawowych - - - - -
Saldo po zmianach 12 681 65 680 (821) 755 78 295
Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.10 do 31.12.2009 roku
Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym . - . - .
Zysk netto za okres od 01.10 do 31.12.2009 roku - - - 159 159
Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.10 do 31.12.2009 roku - . - 159 159
Dywidendy _ _ - - -
Podziat wyniku - - - - -
Wyemitowany kapitat podstawowy 1268 - - - 1268
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartoéci nominalnej R 6950 - R 6950
Wyemitowane opcje zamienne na akcje - 30 - - 30
Saldo na dzieh 31.12.2009 roku 13 949 72 660 (821) 914 86 702
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Wyszczegdlnienie

Kapitat
podstawowy

Pozostate
kapitaty

Niepodzielony
wynik
finansowy

Wynik netto

Razem

Saldo na dzien 01.10.2008 roku
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci

Korekty z tyt. bteddw podstawowych
Saldo po zmianach

12 681

12 681

65 659

65 659

322

322

(833)

(833)

77 829

77 829

Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.10 do 31.12.2008 roku
Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym

Zysk netto za okres od 01.10 do 31.12.2008 roku

Suma zyskow i strat ujetych w okresie od 01.10 do 31.12.2008 roku

Dywidendy
Podziat wyniku
Wyemitowany kapitat podstawowy
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci nominalnej
Wyemitowane opcje zamienne na akcje
Saldo na dzieh 31.12.2008 roku

12 681

65 659

322

(310)
(310)

(1143)

(310)
(310)

77 519
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PORTFEL INWESTYCYJNY

Imiana wartosci bilansowej sktadnikéw portfela inwestycyjnego
w okresie od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku

Akcje i udziaty

mnié}iﬂ?l?owe W jedn.os’fkoch Razem
zaleznych

Warto$é bilansowa na poczgtek roku obrotowego - 3767 3767
Iwiekszenia, w tym: - 7 057 7 057
- zakup - 35 35

- zmiany w kapitale wtasnym - 7 022 7022
Imniejszenia, w tym: - - -
- sprzedaz - - -

- zmiany w kapitale wtasnym - - -
Warto$¢ bilansowa na koniec okresu - 10824 10 824

Zbywalnosé sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Z ograniczong

Z nieograniczong zbywalnoscig Zbywalnotciq

Wyszczegdlnienie

notowane na notowane na nienotowane
ietdach rynkach na rynkach
9 pozagietdowych regulowanych
warto$¢ bilansowa - - - 10 824
Akce iudziaty W\ qriosé wedtug ceny nabycia - - - 10824
jednostkach . )
zaleznych warto$¢ godziwa - - — 10 824
warto$¢ rynkowa - - - -
Akcie | udziaty w warfos¢ bilansowa - - - -
pozostatych warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 1228
jednostkach warto$¢ godziwa - - - -
krajowych i
wartos¢ rynkowa - - - -
warto$¢ bilansowa - - - 10 824
RAZE warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 12 052
AZEM
warto$¢ godziwa - - - 10 824

warto$¢ rynkowa - - - -
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Akcje i udziaty w jednostkach zaleinych i stowarzyszonych
na dzien 31 grudnia 2009 roku

Nazwa Warto$¢ Procent ,UdZi.OTW .
jednostki ze Lo . . . Chqrakfgr Liczba akcji bilansowa  posiadanego ogolne! liczbie
Lp. wskazaniem Siedziba Przedmiot dziatalnosci poyv|qzon|o (udziatow) akgji kapitatu gtoséw w
formy prawnej kapitatowego (udziatdéw)  zaktadowego walnym .
zgromadzeniu
Energo-Eko | Josfrze’ple Unleszkodh\fwonle salesna 4145 489 25806 51,05 51,05
S.A. Zdrdj odpaddow
Produkcja chemikaliéw
organicznych
podstawowych i
pozostatych (pod tym
kodem bedzie
OZEN Plus prowadzona dziatalnos¢
2 $p.20.0 Watcz w zakresie produkciji zalezna 5320 4 868,6 98,52 98,52
T wegla drzewnego i
brykietu z wegla
drzewnego),
wytwarzanie energii
elektrycznej, produkcja
ciepta
Wytwarzanie,
Elektrownie przesytanie, dystrybucja
3 Wodne - pinan energil slekir., zalezna 100 10255 100,00 100,00
Zeneris Sp. z budownictwo, prace
0. 0. badawczo rozwojowe w
dz. nauk technicznych
Roboty zwigzane z
budowq pozostatych
obiektéw inzynierii
Biogaz lgdowej i wodnej,
4 ZenerisSp.z Poznan wytwarzanie energii zalezna 100 2204,0 100,00 100,00
0.0. elektrycznej, dziatalnos¢
w zakresie inzynierii i
zwigzane z nig
doradztwo techniczne
Wytwarzanie,
Elektrownie przesytanie, dystrybucja
5 Wodne b nan energil slekir., zalezna 999 50,0 99,90 99,90
Zeneris Plus budownictwo, prace
Sp.zo.o. badawczo rozwojowe w
dz. nauk technicznych
. Wytwarzanie,
Lespot . .
Elekirowni przesy’ronle.: dystrybucja
6 Wodnych  Poznanh energil lekir. zalezna 999 60,0 99,90 99,90
Zenefis Sp. z budownictwo, proce
o.0. badawczo I’OZW’OJOWG w
dz. nauk technicznych
Naprawa i konserwacja
metalowych wyrobdw
gotowych; naprawai
konserwacja maszyn;
naprawa i konserwacja
urzqdzenh
VlATZR(?(';‘ Sp- Sopot elektronicznych; zalezna 700 350 70,00 70,00
o naprawa i konserwacja
urzqgdzen elektrycznych;
instalowanie maszyn
przemystowych, sprzetu i
wyposazenia;
RAZEM 10 824
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Udzialy mniejszosciowe

na dzien 31 grudnia 2009 roku

llos¢ Wartos¢
Nazwa spotki Siedzba  EKD  Opis dziafainosci  Posiodanyeh Liczbaakeji g Cena - godziwa
akcji na ogodtem nabycia na
31.12.2009 31.12.2009
Myszkowskie Zaktady
Metalurgiczne MYSTAL SA Myszkéw 2752 Odlewnictwo staliwa 7 328 380000 1,93% - -
Produkcja pozostatych
wyrobow
widkienniczych gdzie
Zaktad Konfekcji Technicznej indziej
"POLNAM" SA Czestochowa 1754 niesklasyfikowanych 4 821 250000 1,93% - -
Produkcja i remonty
maszyn i urzqgdzen dla
przemystu
BEZETEN SA w likwidacji Bytom 2952 wydobywczego 35092 909 790 3,86% 209 -
Produkcja maszyn dla
gdrnictwa, kopalnictwa
oraz maszyn
Zaktady Naprawcze SA Rybnik 2952 budowlanych 20 577 1067000 1,93% 423 -
Wroctawski Zaktad Przemystu
Maszynowego Lesnictwa Produkcja pit
DOLPIMA S.A. w upadtosci Wroctaw 2932 spalinowych 5061 262130 1,93% - -
Zaktady Miesne w Nakle S.A. Obrébka mies,
w upadtosci Nakto 1511 produkcja przetwordw 5018 260000 1,93% 16 -
Produkcja artykutéw
BOLMAR Ttuszcze Roslinne SA  Bodaczdw 1543 spozywczych i napojéw 13 642 1464214 0,93% 580 -
Polskie Zaktady Zbozowe Wytwarzanie produktéw
SIERPC Sierpc 1561 przemiatu zbdz 482 34 482 1,40% - -
Razem 1228 -
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Podpisy

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzqdu

Robert Bender — Prezes Zarzgdu

Marek Perczynhski — Wiceprezes Zarzgdu

Marek Jézwiak — Cztonek Zarzgdu

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie sprawozdania
Magdalena Bartkowiak — Gtoéwny Ksiegowy

Poznan, dnia 25 lutego 2010 .
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