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BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna
Czesé ogodlna

A. CZESC OGOLNA

DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Badanie dotyczy BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna w Warszawie
powstatej na podstawie aktu notarialnego Rep. A nr 3890/94 z dnia 15.12.1994 r. Spétka powstata
na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana statutu miata miejsce 30.07.2009 r. aktem notarialnym
rep. A nr 48422/2009.

W dniu 03.08.2001 roku Spétka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sgdowego pod numerem
KRS 0000033065.

Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie, przy ul. Emilii Plater 28.
Akcje Spotki znajdujg sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z dnia
29 kwietnia 2010 r. wynosi 0,43 zi.

Na koniec badanego okresu Spétka posiada:
- kapitat zakladowy 46 031 tys. zi,
- pozostate kapitaly wiasne 154 079 tys. zt.

Na dzien 31.12.2009 r. struktura akcjonariatu posiadajgcego co najmniej 5% ogélinej liczby glosow
przedstawia sie nastepujaco:

Ailenafieze llosé akeji llosé Warto$é Vazial w
w tys. szt. glosow w tys. nominalna apitalo
zaktadowym

BB Investment S.A. 105 082 105 082 0,10 22,83%
gu):dusze Pioneer Pekao TFI 30 000 30 000 0.10 6.52%
Fundusze BPH TFI S.A. 25 551 25 551 0,10 5,55%
Fundusze Aviva Investors S.A. 23 860 23 860 0,10 5,18%
pozostali 275 816 275816 0,10 59,92%
RAZEM 460 309 460 309 100%

W dniu 28 grudnia 2008 r. Uchwatg Zarzadu Spotki (w zwigzku z uchwatg Rady Nadzorczej nr
1/V/2008 z dnia 15 grudnia 2008 r.) w sprawie podwyzszenia kapitalu zakiadowego spotki w
ramach kapitatu docelowego kapitat zakladowy zostat podwyzszony o 2.457 tys. zt z kwoty 24.574
tys. do kwoty 27.031 tys. zt w drodze emisji 24.573.530 akcji serii H o warto$ci nominalnej 0,10 zt
kazda. Powyzsza zmiana zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 5 lutego
2009 r. Kierujgc sie zasadg wyzszosci tresci nad forma spotka zaprezentowata w sprawozdaniu
finansowym na dzien 31.12.2008 r. podwyzszony o 1.228 tys. zt w drodze konwersji zobowigzan
wobec akcjonariusza kapitat zakladowy w tacznej wysokosci 25.802 tys. zt

Uchwatg nr 3/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 14 maja 2009 roku dokonano
podwyzszenia kapitalu zaktadowego spotki o kwote 19.000 tys. zt z kwoty 27.031 tys. zt do 46.031
tys. zt poprzez emisje 190.000.000 akcji serii | o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Powyzsza
zmiana zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 26 czerwca 2009 r.

W dniu 10 listopada 2009 r. zostala podjeta Uchwala nr 3/2009 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia o podwyzszeniu kapitatu o kwote 6.277 tys. z kwoty 46.031 tys. zt do kwoty
52.308 tys. zt poprzez emisje 62.769.400 akcji serii J zwigzang w planowanym na 2010 r.
polgczeniem BBl Development NFI S.A. z JUWENES Sp. z o0.0. Poniewaz polgczenie a tym
samym rejestracja nie zostaly jeszcze dokonane do dnia zakoriczenia badania powyzsza uchwala
nie ma wpltywu na wysoko$¢ kapitatu zakladowego w Spoétce na dzien 31.12.2009 r.
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BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna
Czes¢ ogodlna

Badana Spotka wg stanu na koniec badanego okresu:
- jest spolkg zalezng od BB Investment S.A., ktéra jako jednostka dominujgca posiada 23%
udziatu w kapitale i 23% w prawach glosu,
- jest spotkg dominujgcg Grupy Kapitalowej BBl Development NFI S.A. w skiad ktérej, oprécz
niej samej wchodzg nastepujgce spoélki zalezne i wspodtzalezne:
o Realty Management Sp. z o.0., w ktérej posiada 100% udzialu w kapitale i w prawach
gtosu;
o Realty 2 Management Sp. z 0.0., w ktérej posiada 100% udziatlu w kapitale i w prawach
glosu;
o Realty 3 Management Sp. z 0.0., w ktdrej posiada 100% udziatu w kapitale i w prawach
glosu;
o Realty 4 Management Sp. z 0.0., w ktérej posiada 100% udzialu w kapitale i w prawach
glosu;
o Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Deweloperski 3 S.K., w ktérej posiada 99,453%
udzialu w kapitale i w prawach glosu;
o Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Deweloperski 4 S.K., w ktorej posiada 99,6667%
udziatu w kapitale i w prawach gtosu;
o Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Deweloperski 5 S.K., w ktérej posiada 99,7984%
udziatu w kapitale i w prawach glosu;
o Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Deweloperski 6 S.K., w kiorej posiada 99,8176%
udziatu w kapitale i w prawach gtosu;
o Realty Management Sp. z o0.0. Projekt Deweloperski 8 S.K., w ktorej posiada 99,9931%
udziatu w kapitale i w prawach glosu;
o Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Deweloperski 9 S.K., w ktérej posiada 99,9833%
udziatu w kapitale i w prawach glosu;
o Realty 2 Management Sp. z 0.0. Projekt Deweloperski 10 S.K., w ktérej posiada
64,9950% udziatu w kapitale i w prawach glosu;
o Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze Sp. z 0.0. Projekt Developerski 1 S.K.A., w ktorej
posiada 37,8004%

Dodatkowo w skiad Grupy Kapitatowej wchodzi réwniez Nowy Plac Unii S.A., ktory zostat uznany za
jednostke specjalnego przeznaczenia wymagajgcg konsolidacji. Poniewaz opcja odkupu akcji
zapewnia Grupie biezgce korzysci i powoduje ponoszenie ryzyk zwigzanych z udziatem na poziomie
100% konsolidacja zostata dokonana metodg peing.

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spotki jest:

- dziatalno$é holdingdw finansowych,

- dziatalnos¢ trustéw, funduszdéw i podobnych instytucji finansowych,

- pozostala dziatalnos¢ ustugowa,

- realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow,
- wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wiasnymi i dzierzawionymi.

Badana Spotka:
- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 010956222
- przewazajacy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD -
- jest podatnikiem podatku od towardw i ustug (VAT) i posiada nadany
przez Drugi Urzad Skarbowy w Warszawie NIP - 5261022256

Na dzien wydania opinii organem kierujgcym jednostka jest Zarzad w skiadzie:

Imie i Nazwisko Funkcja
Skotnicki Michat Prezes Zarzadu
Litwinski Piotr Czlonek Zarzgdu
Nowacki Pawel Czionek Zarzgdu

W dniu 11 lutego 2009 r. Radostaw Swigtkowski ztozyt pisemng rezygnacje z petnionej funkcji
Czionka Zarzadu ze skutkiem na dzien 28 lutego 2009 r. W dniu 11 lutego 2009 r. odbyto sie
posiedzenie Rady Nadzorczej, na ktérym zostal powotany na funkcje Prezesa Zarzadu Michat
Skotnicki.

Glownym ksiegowym badanej jednostki jest Marcin Rzeszutkowski.

Srednioroczne zatrudnienie wynosi 14 os6b.
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BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna
Czesc ogolna

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spoétki BBI De\)elopment NFI S.A. zostalo sporzadzone zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej, ktére zostaly wprowadzone ze
skutkiem od 1 stycznia 2007 r.

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii, w ktorej
wyrazilismy dwa zastrzezenia:

,Zarzad na podstawie operatow sporzgdzonych przez niezaleznych rzeczoznawcdw w wigkszosci
w pierwszym poitroczu 2009 roku oraz na podstawie wiasnych analiz ekonomiczno — finansowych
stwierdzil, ze na dzien 31.12.2009 r. nie istnieje konieczno$¢ rozpoznawania odpiséw z tytulu
utraty wartosci udziatéow w spotkach zaleznych i wspétkontrolowanych. Na podstawie przegladu
powyzszych wycen, analizy informacji przedstawionych przez Zarzad w zakresie aktualnego stanu
zaawansowania projektéw deweloperskich realizowanych przez Grupe Kapitatowa, biorgc pod
uwage obecng sytuacje rynkowa oraz etap prowadzenia analizy mozliwoéci dalszej realizacji
projektu uznalismy, ze aktywa prezentwowane przez spotke Realty Management Sp.z 0.0. Projekt
deweloperski 8 S.K.A. moga wykazywac przestanki utraty wartosci.

Cztery spotki zalezne wykazaly na dziert 31.12.2009 r. zobowigzania z tytutu krétkoterminowych
kredytow bankowych w wysokosci 109 888 tys. zi, ktére nie zostaly do dnia wydania opinii
splacone, a ktorych terminy splat przypadajg w trakcie roku 2010. Spoétki zalezne, ktére zaciggnety
powyzsze kredyty obecnie nie posiadajg witasnych, istotnych zrodet wplywdw pienigznych, w
zwigzku z czym mozliwosé splaty powyzszych kredytéw w terminie zapadalnosci jest zalezna od
finansowania dostarczonego przez jednostke dominujaca. W zwigzku z powyzszym nie jestesmy
w stanie ocenié¢ prawdopodobieristwa uzyskania przez spéiki zalezne refinansowania powyzszych
kredytéw bankowych lub tez pozyskania finansowania z innych zrodet oraz jak ewentualny brak
finansowania moze wplyngé na wycene udziatdbw w tych jednostkach oraz na sprawozdanie
finansowe, jako calosc¢.”

Do sprawozdania finansowego zalaczone zostalo sprawozdanie z dziatalnosci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2009 r. do 31.12.2009 .

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy,tji. za okres od 01.01.2008 r. do
31.12.2008 r., zostalo zbadane przez Ernst & Young Audit Sp. z o.0. iuzyskato opinig z
nastepujgcymi zastrzezeniami:

,Cztery spotki zalezne, wykazaly na dzien 31 grudnia 2008 roku zobowigzania z tytulu
krotkoterminowych kredytéw bankowych w wysokosci 44 618 tysiecy zitotych, ktére nie zostaly
splacone do dnia wydania niniejszej opinii, a ktérych terminy splat przypadajg w trakcie 2009 roku.
Spotki zalezne, ktore zaciggnely powyzsze kredyty, poza finansowaniem od Spotki matki nie
posiadajg obecnie wtasnych zrodet istotnych wplywow pienieznych, w zwigzku z czym mozliwos¢
splaty powyzszych kredytéw ze srodkéw wiasnych jest ograniczona. Jak szerzej przedstawiono w
nocie 44, zgodnie z informacjg Zarzadu, prowadzone sg negocjacje terminéw splat iub innej formy
przediuzenia powyzszych kredytéw, jak réwniez trwajg rozmowy z potencjalnymi inwestorami,
ktorzy mogliby wspétfinansowac przedsiewziecia spotek zaleznych, jednak na dzien opinii wigzgce
ustalenia w powyzszych kwestiach nie zostaly jeszcze podjete. W zwigzku z powyzszym, nie
jesteémy w stanie oceni¢ prawdopodobieristwa uzyskania przez spolki zalezne refinansowania
powyzszych kredytow bankowych lub tez pozyskania finansowania z innych zrodet oraz jak
ewentualnie brak finansowania moze wplyngé na wycene aktywéw, ktére stanowig zabezpieczenie
powyzszych kredytéw oraz na sprawozdanie finansowe rozumiane jako catosc.

Zarzad przeprowadzit testy na utrate wartosci aktywoéw, wykorzystujgc wyceny majgtku bedgcego
w posiadaniu spotek zaleznych dokonane w kwietniu 2009 roku przez niezaleznych
rzeczoznawcow majatkowych i na ich podstawie uznat, ze na dzier bilansowy nie wystepuje
konieczno$¢ rozpoznania odpiséw z tytutu utraty wartosci udziatéw w spoétkach zaleznych i
wspélkontrolowanych. Na podstawie naszego przegladu powyzszych wycen oraz biorgc pod
uwage obecng sytuacje rynkowg uznalismy, ze aktywa prezentowane przez spoiki zalezne: Realty
Management Sp. z o.0. Projekt Developerski 8 spoétka komandytowo-akcyjna oraz Realty
Management Sp. z o0.0. Projekt Deyeloperski 9 spétka komandytowo-akcyjna oraz Realty
Management Sp. z 0.0. Projekt Deyeloperski 10 spétka komandytowo-akcyjna mogg wykazywac
utrate warto$ci. Z uwagi na fakt, ze przeprowadzone wyceny bazuja na profesjonalnym osgdzie
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Czesé ogolna

VI.

niezaleznych rzeczoznawcow i dotyczg projektdw unikalnych w swojej naturze oraz biorgc pod
uwage zmienno$¢ i niepewnosé rynku nieruchomaosci nie jestesmy w stanie wypowiedzie¢ sie, co
do wartosci bilansowe] aktywow zwigzanych z powyzszymi projektami.” oraz z nastepujaca
uwaga:

.~Jak opisano w nocie 12 dodatkowych not objasniajacych do zatgczonego sprawozdania
finansowego, Fundusz prezentuje diugoterminowe aktywa z tytutu wierzytelnosci od spétki Serenus
Sp. z o.0. w lgcznej wysokosci 11.126 tysiecy ztotych. Pomimo faktu, iz termin splaty
wierzytelnosci przypada zgodnie z umowa na 2009 rok, Zarzad zdecydowat o ich prezentacji jako
aktywow diugoterminowych. Zwracamy uwage, iz sptata wierzytelno$ci uzalezniona jest od zdarzen
przysztych, ktére w ocenie Zarzgdu mogg nastgpi¢ w 2009 lub 2010 roku.”

Sprawozdanie finansowe za 2008 r. zostato zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
w dniu 30 lipca 2009 r., ktére postanowito przekazaé¢ zysk Spdtki wykazany za rok obrotowy 2008
w kwocie 2.588 tys. zt w catosci na kapitat zapasowy.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2008 r. zostato:
- zilozone w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 24 sierpnia 2009 r.
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 723 z dnia 16 kwietnia 2010 .

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dziern 31.12.2008 r. prawidiowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowosci
wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamkniecia stany aktywow i pasywow ujeto w
tej samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

Spoéika jako jednostka dominujgca w Grupie Kapitatowej sporzadzita réwniez, pod datg 31 grudnia
2009 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unie
Europejskg. W celu zrozumienia sytuacji finansowej i wynikéw dziatalnosci Spolki jake jednostki
dominujgcej jednostkowe sprawozdanie finansowe nalezy czytaé w powigzaniu ze
sprawozdaniem skonsolidowanym.

DANE IDENTYFIKUJACE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej nr 8/\//2009 z dnia 18 maja 2009 Spoétka PKF Audyt Sp. z 0.0. zostata
powotana do zbadania sprawozdania finansowego za 2009 r., umowa o badanie zostata zawarta

dnia 10 lipca 2009 .

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Audyt Sp. z0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Elblaskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 548, a w jego imieniu
badanie przeprowadzita Malgorzata Szymariska kluczowy biegly rewident wpisana do rejestru
bieglych rewidentéw wykonujgcych zawdd pod numerem 9646.

Zaréwno podmiot uprawniony, jak i przeprowadzajgcy w jego imieniu badanie kluczowy biegly
rewident oraz osoby uczestniczgce w badaniu nie bedgce bieglymi rewidentami stwierdzajg, ze
pozostajg niezalezni od badanej jednostki, w rozumieniu art. 56 ustawy o biegtych rewidentach i
ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdar finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 r. nr 77, poz.649).

Badanie przeprowadzono w okresie od 29 marca 2010 r. do 30 kwietnia 2010 r.

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSC DANYCH

Zarzad Spotki w dniu 30 kwietnia 2010 r. zlozyt oswiadczenie o kompletnosci, rzetelnosci i
prawidiowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informac;ji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych istniejacych na dzien 31.12.2009 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia ztozenia odwiadczenia zdarzen wplywajacych w sposéb istotny na wielkosé
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Spdlka udostepnila wszelkie dokumenty
i informacje niezbedne do wydania opinii i sporzadzenia raportu.
POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajgcych $ciganiu, jak
réwniez nieprawidiowosci jakie wystgpily poza systemem rachunkowosci.

PKF Audyt Sp. z 0.0. <> 01-747 Warszawa, ul. Elblgska 15/17, tel.(022) 560 76 50, fax. (022) 560 76 63



BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spoétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

B.

OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

Analiza przedstawiona ponizej obejmuje trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- od 01.01.2007 do 31.12.2007 r.,
- od 01.01.2008 do 31.12.2008 .
- od 01.01.2009 do 31.12.2009 .

W okresie objetym analizg nie wystapily istotne zmiany majace znaczenie dla odczytywania
informacji zawartych w sprawozdaniach finansowych.

Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt., za$ uzyte w nich symbole maja

nastepujgce znaczenie:
- BZ - bilans zamkniecia - OU - okres ubiegly
- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy

Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnoszg si¢ do wartoéci wyrazonych w
zt

Struktura poszczegodlnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastgpujgcy

sposob:

- w odniesieniu do pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej — w stosunku do sumy
sprawozdania z sytuacji finansowej;

- w odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskow i strat — w stosunku do wartosci

przychodow ogétem;

ogotem,

w stosunku do wyniku netto,

w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartoéci kosztow
w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegdlnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —

w odniesieniu do pozycji pozostatych dochodow catkowitych — w stosunku do sumy dochodow

catkowitych.
. ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZYCJI SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ
Stan na Struktura Zmiana
BETIRR 31122007, 3"1{%23’)“8 h 31"‘?;,_")“9 | aoore. | 2o08r | 2009r | o
A. | AKTYWA TRWALE 108 151,00 | 166 564,00 | 156 765,00 60,9% 86,2% 73,5% -5,9%
l. | Rzeczowe aktywa trwale 649,00 572,00 346,00 0,4% 0,3% 0,2% -39,5%
II. | Wartosci niematerialne 15,00 27,00 40,00 0,0% 0,0% 0,0% 481%
lll. | Nieruchomoéci inwestycyjne 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych 106 704,00 | 14190700 155691,00 60,1% 735% 73.0% 9.7%
V. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
VI. | Pozostate aktywa finansowe 0,00 23 945,00 688,00 0,0% 12,4% 0,3% -97,1%
VII. | Aktywa z tytulu podatku odroczonego 783,00 113,00 0,00 0,4% 0,1% 0,0% -100,0%
VIII. | Pozostale aktywa trwale 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
B. | AKTYWA OBROTOWE 69 379,00 26 565,00 56 480,00 39,1% 13,8% 26,5% 112,6%
l. Zapasy i zaliczki na zapasy 254,00 318,00 0,00 0,1% 0,2% 0,0% -100,0%
Il. | Naleznosci handlowe 218,00 435,00 180,00 0,1% 0,2% 0,1% -58,6%
IIl. | Naleznosci z tytulu biezacego podatku dochodowego 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Pozostale naleznosci 17 873,00 9 480,00 8832,00 10,1% 4,9% 4,1% 6,8%
V. | Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
U B il i 0,00 0,00 000 00%| 00%| 00%| «x
VII. | Pozostale aktywa finansowe 16 423,00 14 496,00 46 261,00 9,3% 75% 21,7% 219.1%
VIIl. | Rozliczenia migdzyokresowe 129,00 109,00 86,00 0,1% 0,1% 0,0% -21,1%
[X. | $rodki pieniezne | ich ekwiwalenty 34.482,00 1727,00 1121,00 19,4% 0,9% 0,5% -35,1%
X, gsg::azzzklasyﬂkowanejako przeznaczone do 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
AKTYWA RAZEM 177 530,00 | 19312900 | 213 245,00 100,0% 100,0% |  100,0% 10,4%
7
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BBl Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Stan na Struktura Zmiana
ey 31422007 . 31'1f£)°a K 31'155220,”9 “| worr. | a08r. | 2009r | BZ:E0)

A. | KAPITAL (FUNDUSZ) WLASNY 134717,00 | 141716,00| 200 110,00 75,9% 73,4% 93,8% 41,2%
I. | Kapitat zakladowy 24 574,00 25802,00 46 031,00 13,8% 13.4% 21,6% 78,4%
Il ng‘:}?:gn";p“""’y zesprzedaty akcil powyzej Ny | 7678000 | 7994300 | 12450300|  432% |  414%|  584% |  557%
lll. | Akcje wiasne 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
IV. | Pozostale kapitaly 109455,00 | 109178,00( 111766,00 61,7% 56,5% 52,4% 24%
V. | Niepodzielony wynik finansowy -75795,00 7579500 -75795,00 -42,7% -39,2% -35,5% 0,0%
VI. | Wynik finansowy biezacego okresu -277,00 2588,00 -6 395,00 0,2% 1,3% -3,0% -347,1%
B. | ZOBOWIAZANIE DLUGOTERMINOWE 40 870,00 38 967,00 899,00 23,0% 20,2% 0,4% -97,7%
I. | Kredyty i pozyczki 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
Il. | Pozostale zobowiazania finansowe 38 870,00 38 967,00 0,00 21,9% 20,2% 0,0% -100,0%
llIl. | Inne zobowigzania diugoterminowe 2000,00 0,00 0,00 1,1% 0,0% 0,0% X
IIl. | Rezerwy z tytulu odroczonego podatku dochodowego 0,00 0,00 899,00 0,0% 0,0% 0,4% X
V.| Rozliczenia miedzyokresows przychodow 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
V. | Rezenwy na $wiadczenia emerytalne i podobne
VI. | Pozostale rezerwy 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
C. | ZOBOWIAZANIE KROTKOTERMINOWE 1943,00 12 446,00 12 236,00 1,1% 6,4% 5,7% -1,7%
I. | Kredyty i pozyczki 0,00 8 385,00 0,00 0,0% 4,3% 0,0% -100,0%
Il. | Pozostale zebowigzania finansowe 790,00 954,00 11119,00 0,4% 0,5% 5,2% 1065,5%
IIl. | Zobowigzania handlowe 370,00 491,00 229,00 0,2% 0,3% 0,1% -53,4%
Iv. gggﬁ(‘;giﬂz = iyl bledapage podelia 0,00 0,00 000  00%| 00%| 00%| x
V. | Pozostale zobowigzania 250,00 2500,00 98,00 0,1% 1,3% 0,0% 96,1%
VI, | Rozliczenia migdzyokresowe przychodow 0,00 0,00 215,00 0,0% 0,0% 0,1% X
VII. | Rezenwy na $wiadczenia emerytalne i podobne 426,00 0,00 525,00 0,2% 0,0% 0.2% X
VIIl. | Pozostale rezerwy 107,00 116,00 50,00 0,1% 0,1% 0,0% -56,9%
L it b ot 000 000 00| 00%| 00| 00%  x

PASYWA RAZEM 177 530,00 | 193129,00| 213 245,00 100,0% 100,0% 100,0% 10,4%
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BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna

Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Za okres 01.01. - 31.12. Struktura Zmiana
0z. Wyszczegdlnienie .

¢ Tk 2007 . 2008r.(0U) | 2009r.(0B) | 2007r. | 2008r. | 2009y | (2B<00
A. | Przychody operacyjne 5793,00 12 023,00 3480,00 83,4% 94,5% 90,0% | -T1,1%
|. | Zarzadzanie projektami 0,00 322,00 615,00 0,0% 2,5% 15,9% 91,0%
II. | Przychody z tytulu odsetek od pozyczek 4 250,00 3683,00 2 865,00 61,2% 29,0% 741% | -22,2%

Zrealizowane i niezrealizowane zyski 5
1. (straty) z inwestycj 1543,00 8018,00 0,00 22,2% 63,0% 0,0% | -100,0%
B. | Koszty operacyjne 4 744,00 5 056,00 4 558,00 66,6% 53,5% 49,3% -9,8%
I. | Amortyzacja 183,00 225,00 151,00 2,6% 2,4% 16% | -32,9%
Il. | Zuzycie materialow i energii 65,00 108,00 138,00 0,9% 1,1% 1,5% 27,8%

lll. | Ustugi obce 1189,00 1326,00 124300 16,7% 14,0% 13,4% 6,3%
IV. | Podatkii oplaty 1117,00 337,00 134,00 15,7% 3,6% 14% | -60,2%
V. | Wynagrodzenia 1792,00 2360,00 2434,00 25,1% 24,9% 26,3% 31%
W, | Dbt shocimet G 107,00 261,00 260,00 15%|  28%|  28%| -04%

" | $wiadczenia : : ! ; ’ ! !

VIl | Pozostale koszty operacyjne 291,00 439,00 198,00 4,1% 4,6% 21%| -54,9%
C. | Zysk (strata) brutto na sprzedazy 1049,00 6 967,00 -1078,00| -3787% 269,2% 16,9% | -115,5%
|. | Pozostale przychody operacyjne 423,00 336,00 313,00 6,1% 2,6% 8,1% -6,8%
lll. | Pozostale koszty operacyjne 263,00 399,00 630,00 3.7% 4,2% 6,8% 57,9%

Zysk (strata) na dzialalnosci i o y 0

D. operacyjnej 1209,00 6904,00 -1 395,00 436,5% 266,8% 21,8% | -120,2%

. | Przychody finansowe 726,00 358,00 74,00 10,5% 2,8% 1,9% -19,3%
II. | Koszty finansowe 2120,00 4.004,00 4 062,00 29,7% 42.3% 43.9% 1,4%
E. | Zysk (strata) przed opodatkowaniem -185,00 3 258,00 -5 383,00 66,8% 125,9% 84,2% | -2652%
Podatek dochodowy 92,00 670,00 1012,00 -33,2% 25,9% -15,8% 51,0%
Zysk (strata) netto z dzialalnosci .
F. kontynuowane] -277,00 2 588,00 -6 395,00 100,0% 100,0% 100,0% | -347,1%
Zysk (strata) z dzialalnosci "
G. zaniechanej 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
H. | Zysk (strata) netto -277,00 2 588,00 -6 395,00 100,0% 100,0% 100,0% | -347,1%
ll. ZMIANA | STRUKTURA SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW
I. | Zysk (strata) netto -277,00 2 588,00 -6 395,00 100,0% 100,0% 100,0% | -347,1%
II. | Pozostale catkowite dochody 0,00 0,00 0,00 0,0% 0,0% 0,0% X
. | Suma calkowitych dochodow -277,00 2 588,00 -6 395,00 100,0% 100,0% 100,0% | -347,1%
9
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BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

V. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartosci w tys. zt.

250 000,00+

200 000,00+

150 000,00+

100 000,00+

50 000,00+

!g

0.001 :
Pasywa Aktywa

Akty

Pasywa
31.12.2007 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2008 31.12.2009 31.12.2009

Pasywa Aktywa

EAktywa trwale [JZobowiazania dlugo i krotkoterminowe EAktywa obrotowe [l Kapitat wiasny |

Suma bilansowa badanej jednostki zamkneta sie w 2009 r. kwotg 213 245 tys. zt i w stosunku do
roku ubieglego zwiekszyla sie 0 10,4%. W strukturze aktywow pozycjg dominujgcg sg Inwestycje w
jednostkach podporzgdkowanych stanowigce 73% sumy bilansowej, ktdre znajdujg si¢ na podobnym
poziomie jak w roku 2008 r.

Po stronie pasywow na koniec roku 2009 kapitaly wiasne stanowily 93,8% sumy bilansowej.
Wartoéé kapitaléw wiasnych na koniec badanego okresu byta o 41,2% wyzsza niz na koniec 2008 r.
Zmiana zwigzana byla z czesciowym rozliczeniem emisji akcji H oraz emisjg akcji serii |, ktore
zwiekszyly kapitat zakladowy o 20.229 tys. zt i kapitat zapasowy ze sprzedazy akcji powyzej ceny
nominalnej o 44 560 tys. zt.

WSKAZNIKI PLYNNOSCI

60
50
40 \
. AN
N
2 \
N\,

b S

0

31.12.2007 . 31.12.2008 1. 31.12.2009.
046 | 49,2 2.2 4,9
s o086 | 49 2,1 49
e o103 | 24,5 0,1 0,1

Wskazniki ptynnoéci znajdujg sie w dalszym ciagu na pozgdanym poziomie.
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BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spoétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

WSKAZNIKI OBROTOWOSCI
w dniach

35

g e B S 7
e

10
5
0
2007 . 2008 2009r.
S 7ybko$ & obrotu zapasow 195 20,6 12,7
e 7y bko$ ¢ obrotu naleznosci 137 99 32,3
handlowe
e S 7y bko$ ¢ obrotu zobowiazan 285 311 28,8
handlowych

Zaréwno wskazniki obrotu zapaséw jak i zobowigzan handlowych ulegly poprawie w stosunku do
roku ubiegtego. Natomiast wydiuzyta sie $ciggalnos¢ naleznosci srednio z 10 do 32 dni w 2009

roku.

2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
WSKAZNIKI RENTOWNOSCI

70,0%
60,0%
50,0% 2\

40,0% / \
30,0% pd \
20,0% / \

10,0%
0,0%

-10,0%
-20,0% \
N\

-30,0% Y
-40,0%
2007 r. 2008 1. 2009r.
e Rentowno$ ¢ sprzedazy 18,10% 57,90% -31,00%
s Rentown os ¢ kapiaow wiasnych -0,20% 1.90% -3,70%
G Rentownos ¢ aktywow -0,20% 1,40% -3,10%

A

Poniewaz na wszystkich poziomach dzialalnosci Spotka wykazuje straty, wszystkie wskazniki
rentownosci sg ujemne. Najwiekszy spadek wykazuje wskaznik rentownosci sprzedazy z 57,9% w
roku ubiegtym do (-) 31% w roku badanym.
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BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

WYNIKI NA KOLEJNYCH POZIOMACH DZIALALNOSCI
Wartosci w tys. zt.

8 000
6 000
4 000
2 000
044
-2 000
-4 000
6 000+
_8000_ sy et e 1 S e R S - e = S et S T S ———— T Ty
2007 r. 2008r. 2009 .
W Zysk/strata brutto na sprzedazy 1049 6 967 -1078
O Zyskistrata z dzialalncsci operacyinej 1209 6904 -1395
W Wynik na dziatalnosci finansowej -1394 -3646 -3988
H Zysk/Strata brutto -185 3258 5383
[Zysk/Strata netto =27 2588 4395

Jednostka wykazuje w roku badanym straty na wszystkich poziomach dziatalnosci, co zwigzane jest
przede wszystkim z kryzysem w branzy developerskiej, ktory najbardziej odczuwalny byt w roku
2009 r.

Znaczna strata na dziatalnosci finansowej zwigzana jest z ponoszeniem kosztéw finansowych z tytutu
odsetek od wyemitowanych obligacji oraz aktualizacjg wartosci udzialéow w spéltce zaleznej Realty 3
Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 4 SK.

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

Analizujac sytuacje majgtkowo — finansowa i wynik finansowy jednostki wykazany w sprawozdaniu
finansowym za okres 01.01.2009 - 31.12.2009 r., a takze inne ustalenia dokonane w trakcie badania,
oraz informacje przedstawione przez Zarzad w punkcie |l oraz nocie 58 Informacji dodatkowe
stwierdzono, ze nie wystepuje zagrozenie kontynuacji dzialania w roku nastepnym po roku badanym.
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BBI Bevelopment Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna
Czesé szczegolowa

C. CZESC SZCZEGOLOWA
I. PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. PRAWIDLOWOSC STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiegowos¢ Spolki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego SAGE
Symfonia Finanse i Ksiegowos¢ Forte 2009.b. Spotka posiada aktualng dokumentacje, o ktérej mowa
w art. 10 ustawy, w tym réwniez zaktadowy plan kont. Nie przedstawiono nam uchwaty organu
uprawnionego do zatwierdzenia ww. dokumentacji.

W trakcie naszego badania nie stwierdzilismy istotnych nieprawidtowosci ksigg rachunkowych,
ktére moglyby mieé istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostalyby
usuniete, w tym dotyczacych:

= zasadnosci i cigglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowo$ci,
* udokumentowania operacji gospodarczych,

v rzetelnosci, bezbtednosci i sprawdzalnosci ksigg rachunkowych oraz powigzania zapiséw
w ramach ksigg rachunkowych,

= prawidtowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,

= powigzania zapiséw z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem finansowym,

» zasadnos¢ stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
Za pomoca komputera,

= gpetniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowe] oraz
przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. INWENTARYZACJA AKTYWOW | PASYWOW

Spotka nie przedstawila dowoddw na przeprowadzenie inwentaryzacji rzeczowych aktywow
trwatych w ustawowym terminie, w zwigzku z tym nie mozemy potwierdzi¢ istnienia tych skiadnikow
aktywow.

Il. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I.1. INFORMACJE O WYBRANYCH, ISTOTNYCH POZYCJACH SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Szczegotowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegolnych pozycji aktywow i pasywow
zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajgcych stanowigcych jej
zintegrowang czes¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidlowosci w wycenie i prezentacji pozycji
bilansowych, za wyjatkiem kwestii opisanych w opinii.

1. Inwestycje w jednostkach podporzadkowanych

Pozycja inwestycji w jednostkach podporzadkowanych obejmuje posiadane udzialy w jedenastu
jednostkach zaleznych oraz jednej jednostce wspolkontrolowanej. Udziaty sg wyceniane wediug ceny
nabycia pomniejszonej o odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartos$ci. W badanym okresie nastgpito
zwiekszenie pozycji 0 9,7%, co wynika z objecia kapitalu w spotkach zaleznych Realty 3 Management
Sp. z 0.0. Projekt Developerski 6 SKA i Realty 4 Management Sp. z 0.0. oraz obnizenia kapitalu w
Realty 3 Management Sp. z o0.0. Projekt Developerski 4 SK i utworzenia odpisu aktualizujgcego na
udzialy posiadane w Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 4 SK.

Na wycene inwestycji w jednostkach podporzadkowanych moga mie¢ wptyw kwestie opisane w opinii.

2. Pozostale naleznosci

Pozostale nalezno$ci wynoszg 8.831,8 tys. zt i stanowig 4,1% sumy bilansowej. Na powyzszg
kwote skladajg sie w przewazajacej mierze przejete przez jednostke w drodze cesji wierzytelnosci od
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spotek zaleznych. Do wartosci pozycji zaliczajg sie takze naleznosci budzetowe w kwocie netto 128
tys. zt oraz naleznosci z tyt. rozrachunkéw z pracownikami o wartosci 17,5 tys. zi.

3. Pozostale aktywa finansowe

Pozostale aktywa finansowe obejmujg udzielone przez jednostke pozyczki oraz wierzytelnosci
utrzymywane do terminu wymagalnosci. Pozostate aktywa finansowe wyceniane sg wediug
zamortyzowanego kosztu przy uzyciu metody efektywnej stopy procentowej i sg prezentowane w
sprawozdaniu w podziale na aktywa diugoterminowe i aktywa krétkoterminowe. Na kazdy dzien
bilansowy jednostka ocenia, czy istniejg obiektywne przestanki utraty wartosci skiadnika aktywow
finansowych lub grupy aktywdw finansowych.

4. Kapitat zakiadowy

W dniu 28 grudnia 2008 r. Uchwalg Zarzadu Spolki (w zwigzku z uchwalg Rady Nadzorczej nr
1/V/2009 z dnia 15 grudnia 2008 r.) w sprawie podwyzszenia kapitalu zaktadowego spétki w ramach
kapitatu docelowego kapitat zakladowy zostat podwyzszony o 2.457 tys. zt z kwoty 24.574 tys. do
kwoty 27.031 tys. zt w drodze emisji 24.573.530 akcji serii H o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.
Powyzsza zmiana zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 5 lutego 2009 r. Kierujgc
sie zasadg wyzszosci tresci nad formg spotka zaprezentowata w sprawozdaniu finansowym na dzien
31.12.2008 r. podwyzszony o 1.228 tys. zt w drodze konwersji zobowigzan z akcjonariuszem kapitat
zakladowy w igcznej wysokoéci 25.802 tys. zt

Uchwatg nr 3/2009 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 14 maja 2009 roku dokonano
podwyzszenia kapitaiu podstawowego spétki o kwote 19.000 tys. zt z kwoty 27.031 tys. zt do 46.031
tys. zt poprzez emisje 190.000.000 akcji serii | o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Powyzsza zmiana
zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 26 czerwca 2009 .

W dniu 10 listopada 2009 r. zostala podjeta Uchwata nr 3/2009 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia o podwyzszeniu kapitatu o kwote 6.277 tys z kwoty 46.031 tys. zt do kwoty 52.308 tys.
zt poprzez emisje 62.769.400 akcji serii J zwigzana w planowanym na 2010 r. potgczeniem BBI
Development NFI S.A. z JUWENES Sp. z o.0. Poniewaz polgczenie a tym samym rejestracja nie
zostaly jeszcze dokonane do dnia zakonczenia badania powyzsza uchwata nie ma wplywu na
wysokos¢ kapitatu podstawowego w Spotce na dzien 31.12.2009 .

5. Pozostate zobowigzania finansowe

Na pozostate zobowigzania jednostki skiadajg sie zobowigzania z tyt. wyemitowanych przez Spotke
obligacji. Warto$¢ pozycji na dzien 31.12.2009 r. w stosunku do roku poprzedniego istotnie wzrosta (o
1065,5%) i wynosi 11.18.867,40 zi, z czego warto$¢ 10.850.000 zt stanowi tgczna kwotg kapitatu z
trzech transz emisji, natomiast 268.867,40 zi. stanowig odsetki od powyzszego zobowigzania.

II.2. INFORMACJE O WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztattujgce wynik finansowy Spotka ujeta kompletnie i prawidiowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do calosci sprawozdania finansowego. Struktura przychodow i kosztow zostata
prawidlowo przedstawiona w notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego.

I.L3. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WLASNYM

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wilasnym sporzgdzono zgodnie z Migdzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz
danymi pochodzgcymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

I.4. SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Sprawozdanie z przeplywdw pienieznych prawidlowo sporzadzono stosownie do zakresu informaciji
okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: sprawozdania z
sytuacji finansowej, rachunku zyskéw i strat, sprawozdania z dochodéw catkowitych, informaciji
dodatkowej i jest zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach oraz na podstawie danych
pochodzagcych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.
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I.6. INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integralng cze$¢ sprawozdania finansowego. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spotke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczacymi
ujawnien zawartych w poszczegdlnych Standardach.

I1.6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzgd sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci spotki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajace z art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 19 lutego
2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panstw niebedgcych panstwem czionkowskim.

D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliSmy naruszenia przepiséw prawa,
a takze statutu Spoiki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Po zakonczeniu roku obrotowego wystapity nastepujgce zdarzenia, dotyczgce okresu po okresie
badanym mogace mie¢ istotny wplyw na sytuacje jednostki:

-  Wdniu 23 lutego 2010 r. Spotka nabyla wszystkie wyemitowane przez siebie obligacje w liczbie
1.085 sztuk, o jednostkowej cenie emisyjnej wynoszgcej 10.000 zi, za {gczng cene (wraz z
naliczonymi na dzier nabycia odsetkami) w kwocie 11.239.859,565 zt. W wyniku nabycia przez
Emitenta, obligacje, zgodnie z art. 25 ustawy o obligacjach, zostaty nastepnie umorzone.

— Roéwniez w dniu 23 lutego br. Spétka dokonala, w ramach istniejgcego Programu Emisji
Obligacji, emisji 2.550 sztuk obligacji o tacznej wartosci nominalnej 25.500.000 zt (dwadziescia
pie¢ miliondw piecéset tysiecy ztotych), w tym 7.000.000 zt obligacji trzyletnich, 9.500.000
obligacji dwuletnich oraz 9.000.000 obligacji rocznych. Oprocentowanie wyemitowanych
obligacji jest oparte o stawke WIBOR 6-miesieczny, powiekszong o indywidualnie ustalang
marze dla inwestora i jest ptatne co sze$¢ miesiecy, po raz pierwszy w dniu 24 sierpnia 2010 r

- W dniu 15 marca 2010 roku zostala zawarta Umowa Inwestycyjna pomiedzy spétkg zaleznag
Realty 3 Management Sp. z o0.0. Projekt Developerski & SKA, Spéldzielnig Spozywcow
~oupersam”, Liebrecht & WooD Poland Sp. z 0.0. , L&W Investment Fund oraz Nowym Placem
Unii SA. W umowie Strony ustality warunki na jakich zobowigzujg sie do wspdlnego
opracowania i realizacji Projektu polegajagcego na wybudowaniu budynku © przeznaczeniu
handlowo — ustugowym na nieruchomosci znajdujgcej sie w Warszawie przy ul. Pulawskiej 2.

- Wdnu 1 kwietnia 2010 roku zostato zarejestrowane w KRS podniesienie kapitatu spolki zaleznej
Realty 2 Management Sp. z 0,0. poprzez emisje 850 tysiecy akcji zwyklych serii F o cenie
nominalnej 1 zt za akcje i cenie emisyjnej 10 zt za akcje. Emisja zostala w caloéci objeta przez
Fundusz.

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Audyt Sp. z o.0. nie sporzadzata w 2009 roku raportéw czastkowych dla BBI
Development NFl S.A., natomiast umowa o badanie sprawozdania finansowego nie zawiera
dodatkowych zagadnien, ktdére wymagatyby sporzgdzenia odrebnego sprawozdania.

2. W trakcie badania korzystalismy z wynikéw prac nastepujgcych niezaleznych specjalistow, w
zakresie wycen majgtkéw posiadanych przez Spotki zalezne:
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- Rzeczoznawca majgtkowy Waldemar Siupik
-~ Knight Frank Sp. z 0.0.

- PWC Polska Sp. z 0.0.

— Talarczyk i Scheller Nieruchomosci

— Polish Properties Sp. z 0.0.

- ESTIMA Wycena nieruchomosci

Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrebny dokument.

Przeprowadzone badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowg —
dowodéw i zapiséw ksiegowych, z ktorych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztaltujace wysokosé rozrachunkéw z budzetami. W zwigzku z tym
mogg wystgpi¢ roznice pomiedzy wynikami ewentualnych  kontroli  podatkowych
przeprowadzanych zwykle metodg petng a ustaleniami zawartymi w raporcie.

5. Niniejszy raport zawiera 17 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego rewidenta.
) AR
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Biegty rewident nr 9646

kluczowy biegly rewident przeprowadzajacy badanie
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0. podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych nr 548

ul. Elblgska 15/17

01-747 Warszawa PKF Audyt sp. zo.0.
01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17
tel, +48 22 560 76 50, fax +48 22 560 76 63
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Warszawa, dnia 30 kwietnia 2010 r. MR 7254043699, RECO
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