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BBI Capital NFI S.A.
Czesé ogdlna

A.

CZESC OGOLNA
DANE IDENTYFIKUJACE BADANA JEDNOSTKE

Badanie dotyczy Spélki BBI Capital Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Spotka Akcyjna w
Warszawie powstalej na podstawie aktu notarialnego Rep. A 5190/94 z dnia 15 grudnia 1994
roku. Spétka powstala na czas nieokreslony. Ostatnia zmiana umowy miata miejsce 21.09.2010 r.
aktem notarialnym Rep. A nr 65134/2010.

Fundusz prowadzi dzialalno$¢ na podstawie ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks spotek
handlowych oraz ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i
ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202 z 1993 roku z pdZniejszymi zmianami).

W dniu 8 stycznia 2007 roku nastgpita zmiana nazwy Spotki na BBI Capital Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A.

W dniu 19 czerwca 2001 roku Spotka wpisana zostata do Krajowego Rejestru Sgdowego pod
numerem KRS 0000020690.

Siedziba Spolki miesci sie w Warszawie, przy ul. Emilii Plater 28.

Akcje Spotki znajdujg sie w publicznym obrocie, ostatnia notowana cena sprzedazy z dnia
27.04.2010 r. wynosi 1,37 zi.

Na koniec badanego okresu Spolka posiada:

- kapitat zakladowy 5 140 tys. zi,
- pozostale kapitaly wtasne 132 177 tys. zt

Na dziei 31 grudnia 2010 r. akcjonariuszami posiadajgcymi ponad 5% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu byli:

Akcjonariusze llos¢ akeji llogé LI:g Zli?al\l‘:
w szt. gloséw P
zakladowym
1. BB Investment S.A. 22 154 653 22 1564 653 43,10%
2. PIONEER Pekao Investment Management S.A. 4 989 667 4 989 667 9,71%
3. Everest Capital Frontier Fund L.P. 3521491 3521491 6,85%
4. Deutsche Bank Securities Inc 3000000 3000000 5,84%

Badana Spdtka wg stanu na koniec badanego okresu:
- jest spolkg zalezng od BB Investment S.A., ktora jako spétka dominujaca posiada 43,10%

udziatu w jej kapitale i 43,10% w prawach glosu;

- jest spdtka dominujgcg dla Relpol 1 Sp. z 0.0., w ktérej posiada 100% udzialu w kapitale
i 100% w prawach glosu;

- jest spélka dominujgcg dla BBI Seed Fund Sp. z o.0. w ktérej posiada 100% udziatu
w kapitale i 100% w prawach glosu;

- jest spolkg dominujgca Cartridge World (CEE) S. A., w ktérej posiada 95% udziatu w kapitale
i 95% w prawach glosu;

- jest spolkg dominujgcy Atvertin Sp. z 0.0. w ktorej posiada 100% udziatu w kapitale i 100%
w prawach glosu;

- jest spélka dominujacg Elekomp Sp. z 0.0., w ktérej posiada 100% udziatu w kapitale i 100%
w prawach glosu;

- jest spolkg dominujgca Cafe News S.A., w ktérej posiada 57,99% udziatu w kapitale i 57,99%
w prawach glosu;

- jest spolkg dominujgca Invento Sp. z 0.0., w ktdrej posiada 50% udziatow w kapitale i 50%
w prawach glosu;
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- jest znaczgcym inwestorem dla BBl Seed Fund Sp. z 0.0. Fundusz Kapitalowy sp. k., w ktorej
posiada 49,99% udzialu i 49,99% w prawach glosu;
- Jest znaczacym inwestorem dla Tell S.A, w kitorej posiada udzialu 22,66% i w 33,94%

prawach gtosu;
- Jjest znaczgcym inwestorem dla Luxpol S.A. w upadiosci, w ktérej posiada udzialu 33%

i w 33% prawach glosu;
- jest znaczgcym inwestorem dla Hardex S.A., w ktorej posiada 31,50% udziatu i 31,50%

W prawach gtosu.

Zasadniczym przedmiotem dziatalnosci badanej Spoiki jest:

- nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

- nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dzialajacych
w Polsce oraz innych papieréw wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

- wykonywanie praw z akcji i udzialow oraz papierow wartosciowych, jak roéwniez
rozporzgdzanie nimi,

- udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dzialajgcym w Polsce,

- zacigganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Badana Spotka:

- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 010965971
- przewazajgcy rodzaj dziatalnosci posiada symbol PKD - 6523
- jest podatnikiem podatku od towaréw i ustug (VAT) i posiada
nadany przez Drugi Urzad Skarbowy w Warszawie NIP - 526-10-29-979

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

Imie i Nazwisko Funkcja
Krzysztof Nowinski Prezes Zarzadu
Marek Pigtkowski Czlonek Zarzadu
Maciej Dziewolski Czionek Zarzadu

W dniu 31.08.2010 r. Prezes Zarzadu Pan Dawid Sukacz zlozyl rezygnacje z funkcji Prezesa Zarzadu
Spolki ze skutkiem od 30.09.20107r.

W dniu 22.09.2010 r. Rada Nadzorcza BBl Capital NFI S.A. powolala w drodze uchwaly nr
4/22/09/2010 Pana Krzysztofa Nowinskiego na stanowisko Prezesa Zarzadu od dnia 01.10.2010 r.
na dwuletnig kadencje.

W dniu 8.12.2010 r. Pan Piotr Karmelita zlozyt rezygnacje z funkcji Czlonka Zarzadu Spolki ze
skutkiem od dnia 31.12.2010 .

W dniu 8.12.2010 r. Rada Nadzorcza BBI Capital NFI S.A. powolala Pana Marka Pigtkowskiego na
stanowisko Czionka Zarzadu od dnia 1.01.2011 r. na dwuletnig kadencje.

Glownym ksiegowym badanej jednostki jest Pani Malgorzata Kulis.
Srednioroczne zatrudnienie wynosi 6 oséb.

DANE IDENTYFIKUJACE ZBADANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

Roczne sprawozdanie finansowe Spotki BBl Capital NFI S.A. zostalo sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie decyzji Walnego
Zgromadzenia Funduszu (uchwala nr 2 z dnia 14 stycznia 2005 r.) o przejsciu z dniem 01.01.2005

roku na MSSF.

Przedmiotem badania bylo sprawozdanie finansowe scharakteryzowane w opinii.

Do sprawozdania finansowego zalgczone zostalo sprawozdanie z dziatalno$ci jednostki w roku
obrotowym od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 .

INFORMACJE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM JEDNOSTKI ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, tj. za okres od 01.01.2009 r. do
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VI.

31.12.2009 r., zostalo zbadane przez PKF Audyt Sp. z 0.0. i uzyskalo opinig bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostalo zatwierdzone przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
BBI Capital NFI S.A. w dniu 09.06.2010 r. uchwalg nr 4, ktére uchwalg nr 9 postanowilo pokryé
strate netto za ubiegly rok obrotowy w kwocie 4 285 709,64 zi kapitatem zapasowym.

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2009 r. zostalo:
- zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 22 czerwca 2010,
- ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 1775 z dnia 24 wrze$nia 2010 1.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzienn 31.12.2009 r. prawidlowo
otwarto ksiegi rachunkowe badanego okresu. Stosownie do art. 5 ust. 1 ustawy o rachunkowoéci
wykazane w ksiegach rachunkowych na dzien ich zamknigcia stany aktywéw i pasywow ujgto w
tej samej wysokosci, w otwartych na nastepny rok obrotowy ksiegach rachunkowych.

Spéitka jako jednostka dominujaca w Grupie Kapitatowej sporzadzila réwniez, pod datg 31 grudnia
2010 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unie
Europejska. W celu zrozumienia sytuacji finansowej i wynikéw dziatalnosci Spéiki jako jednostki
dominujacej jednostkowe sprawozdanie finansowe nalezy czyta¢é w powigzaniu ze
sprawozdaniem skonsoclidowanym.

. DANE IDENTYFIKUJAGE PODMIOT UPRAWNIONY PRZEPROWADZAJACY BADANIE SPRAWOZDANIA

FINANSOWEGO

Uchwatg Rady Nadzorczej BBI Capital NFI S.A. nr 9/12/05/2010 z dnia 12.05.2010 .
Spotka PKF Audyt Sp. z 0.0. zostala powolana do zbadania sprawozdania finansowego za 2010
r., umowa o badanie zostala zawarta dnia 20.01.2011 .

Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, PKF Audyt Sp.z0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ulicy Elblgskiej 15/17, jest wpisany na liste pod numerem 548, a w jego imieniu
badanie przeprowadzila Pani Eliza Staby, kluczowy biegly rewident wpisana do rejestru biegtych
rewidentow wykonujgcych zawdd pod numerem 11244.

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

Badanie przeprowadzono w okresie od 31 stycznia do 27 kwietnia 2011 r. (z przerwami).

OSWIADCZENIA JEDNOSTKI | DOSTEPNOSG DANYCH

Zarzad Spolki w dniu 27.04.2011 ztozyt o$wiadczenie o kompletnoéci, rzetelnosci i prawidtowosci
sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informacji dodatkowej
wszelkich zobowigzan warunkowych istniejgcych na dzien 31.12.2010 r. oraz nie zaistnieniu do
dnia zlozenia oswiadczenia zdarzen wplywajgcych w sposdb istotny na wielkos¢ danych
wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Spolka udostepnita dokumenty iinformacje
niezbedne do wydania opinii i sporzgdzenia raportu.
POZOSTALE INFORMACJE

Nie stanowito przedmiotu badania wykrycie i wyjasnienie zdarzen podlegajgcych $ciganiu, jak
réwniez nieprawidtowosci jakie wystapily poza systemem rachunkowosci.
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BBI Capital NFI S.A.
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

B. OCENA SYTUACJI MAJATKOWO-FINANSOWEJ

Analiza przedstawiona ponizej obejmuije trzy ostatnie okresy sprawozdawcze:
- 0d 01.01.2008 do 31.12.2008 r.,
- 0d 01.01.2009 do 31.12.2009 .,
- 0d 01.01.2010 do 31.12.2010 .

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

Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zi, zas uzyte w nich symbole majg

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

Zaprezentowane wartosci w tabeli - w kolumnie ,Zmiana” odnoszg sie do wartosci wyrazonych
w zi.

Struktura poszczegdlnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujgcy
sposob:
- W odniesieniu do pozycji sprawozdania z sytuacji finansowej — w stosunku do sumy

sprawozdania z sytuacji finansowej;
- W odniesieniu do pozycji przychodowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci

przychoddw ogolem;
- w odniesieniu do pozycji kosztowych rachunku zyskéw i strat — w stosunku do wartosci kosztow

ogotem,

w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczegélnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto,

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

catkowitych.

1

ZMIANA | STRUKTURA GLOWNYCH POZzZYCJI SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI
FINANSOWEJ

Stan na Struktura Zmiana
AKTYWA
BZ - BO
31.12.2008r. | 31.12.2009r. | 3142.2010r. | 2008r. 2009 r. 2010, BO
A Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 2439 5523 6558 1,3% 3,0% 3.,5% 18,7%
B. Portfel inwestycyjny 163 483 142 421 165082 88,3% 78,2% 824% 8,9%
Notowane krajowe akeje, inne papiery 9 o o
1. wartodciowe finsirumenty finansowe 52492 49902 98 188 28,4% 274% 52,2% 96,8%
Nienotowane krajowe papiery wartosciowe, 0 0
1. udzisly finne instrumenty finansowe 110 991 92519 56 894 60,0% 50,8% 30,2% -38,5%
Zagraniczne papiery warto$ciowe, udzialy i 0
W inne instrumenty finansowe . ; . e 0o% v i
C. Naleznosci 17 089 32139 23226 9.2% 17,6% 12,3% 21,1%
D. Inne aktywa 2033 2147 1613 1,1% 1,2% 0,9% -24,9%
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do o o
E: sprosdazy 0 0 1702 0,0% 0,0% 0,9% X
AKTYWA RAZEM (A+B+C+D+E) 185 045 182229 188 181 100,0% 100,0% 100,0% 3,3%

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




BBI Capital NFI S.A.
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

Stan na Struktura Zmiana
R 311220081, | 31422009r. | 31422010r. | 2008r, | 2009r. | 20t0r | BESO
A. Zobowigzania 30432 28082 A7 417 16,4% 15,4% 25,2% 68,9%
8. Rozliczenia migdzyokresowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
C. Rezenwy 269 359 3447 0,2% 0,2% 18% | 859.0%
Zobowigzania bezposrednio zwiazane z
D. aktywami sklasyfikowanymi jako przeznaczone 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
do sprzedazy
E. Kapitat wiasny 154 323 153788 137 317 83,4% 84,4% 73,0% -10,7%
1. Kapital zakladowy 5140 5140 5140 2,8% 2.8% 2,7% 0,0%
2 ﬁ:ﬁir;ﬁ wplaly na kapilaf zakfadowy (wielko$¢ 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% -
3. Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna) 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
4. Kapitaf zapasowy 159 523 159 523 155 236 86,2% 87.5% 82,5% -2,1%
5. Kapital rezerwowy z aklualizacji wyceny -4 086 -7 053 6939 2,2% -3,9% 3.7% ¥
6. Pozostate kapitaly rezerwowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
7. Zysk (strata) z lat ubleglych 0 464 464 0,0% 0,3% 0,2% 0,0%
8. Zysk (slrata) nefto 6995 -4 288 -30 462 -3,8% 24% | -16,2% X
PASYWA RAZEM (A+B+C+D+E) 185 045 182229 188 181 100,0% 100,0% | 100,0% 33%
Il. ZMIANA | STRUKTURA POZYCJI CALKOWITYCH DOCHODOW
Za okres Struktura Zmiana
poz. Wyszczegdlnienie 2000 2010 (0B -0U)
2008T. (oU) (ou) 2008 . 2009r. 2010r. ou
A | Przychody z inwestyc]i 3752 7338 4951 92,6% 95,0% 91,4% -32,5%
1. | Udziatwwyniku finansowym netto 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
Przychody z akdji, innych papieréw
2. ﬂ;jggfmcﬁfvych iinstrumentéw finansowych craz 2570 5152 2716 63.4% 66,7% 50,1% -47.3%
3. | Przychody z tylutu odsetek 1182 2186 2235 29,2% 28,3% 41,2% 2,3%
4. | Dodatnie réznice kursowe 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
5. | Pozostate 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
B | Pozostale przychody operacyjne 301 383 467 7.4% 5,0% 8,6% 21,9%
C | Koszty operacyjne 9754 1123 9 953 88,5% 89,4% 45,3% 39,7%
1. | Koszly dziatania funduszu 9512 6881 9744 86,3% 86,4% 44,3% 416%
2. ngsgﬁymﬁ:w‘:yfhw =g 242 242 209 22%|  30m| 10| -135%
D | Pozostale koszty operacyjne -1 268 -841 -12 028 11,5% 10,6% 54,7% 1330,1%
E | Aklualizacja wartosci inwestycjl -14 281 12015 -36 922 129,6% 150,9% 168,0% 207,3%
F | Wynik z inwestycji netto -21 250 -12258 -53 485 =125,7% 286,0% 175,6% 336,3%
G | Zyski (straty) z inwestyc]i 38147 8008 22987 2257%| -186,8% -75,5% 187,1%
H | Zysk (strata) z dzialalno$ei operacyjnej 16 897 -4 250 -30 498 100,0% 99,2% 100,1% 617,6%
J | Zysk (strata) brutto 16 897 -4 250 -30 498 100,0% 99,2% 100,1% 617,6%
K | Podatek dochodowy 7 -36 36 0,0% 0,8% -0,1% -200,0%
1. | czest biezaca 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% X
2. | czes¢ odroczona 7 -36 36 0,0% 0,3% 0,1% -200,0%
L Eﬁ;ﬁtﬁ: r::;:os‘.l\:i:izyi;owe zmniejszenia zysku 0 0 0 0,0% 0,0% 0,0% x
t igfl’t;ﬂfﬁn’;“" naefelpinniel 16904 4285  30462|  1000%| 1000%| 1000% |  6108%
M Stra.la za ro!( obrotowy na dzialalnosci
zaniechanej
N | Zysk (strata) nefto 16904 -4 285 -30 462 100,0% 100,0% 100,0% 610,8%
I. | Pozostale calkowite dochody 75814 -15077 13992 128,1% 77,9% -85,0% -192,8%
J. | Suma calkowitych dochoddéw -58 910 -19 363 -16 470 100,0% 100,0% 100,0% -14,9%
7
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BBI Capital NFI S.A.
Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

IV. OGOLNA OCENA DZIALALNOSCI
1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

DYNAMIKA | STRUKTURA
Wartosci w tys. zt.

Pasywa 31.12.10 |

Aktywa 31.12.10

Pasywa 31.12.09 |

Aktywa 31.12.09

Pasywa 31.12.08 |

Aktywa 31.12.08

0 50 000 100 000 150 000 200 000 250 000

Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa Aktywa Pasywa
31.12.08 | 31.12.08 | 31.12.09 | 31.12.09 | 31.12.10 | 31.12.10
OKapitat wiasny 164 845 153 788 137 317
[Zobowigzania i rezerwy 51 525 28 441 50 864
Oinne aktywa 7 268 2147 3315
MNaleznosci 21004 32139 23226
EP orifel inwestycyjny 184 340 142 421 155 082
DS rodki pieniezne 3758 5523 6 558

Suma bilansowa Funduszu zamkneta sig w roku 2010 kwotg 188 181 tys. zt i w stosunku do roku
2009 wzrosta 0 3,27%.

W strukturze aktywow dominujacg pozycje zajmowal w dalszym ciggu portfel inwestycyjny
stanowigcy 82,41% sumy bilansowej i naleznosci stanowigce 12,34% sumy bilansowej. Wartos¢
portfela inwestycyjnego zwigkszyla sie w stosunku do 2009 roku o 12 661 tys. z}, co stanowi wzrost o
8,90%.

Po stronie pasywow na koniec 2010 r. kapitaly wlasne stanowity 72,97% sumy bilansowej. Warto$¢
kapitatow wiasnych byla o 10,71% nizsza niz na koniec 2009 r. gtéwnie w wyniku poniesionej straty
netto.

Udziat kapitaléw obcych w sumie bilansowej wynidst na dziefi bilansowy 27,03% w poréwnaniu do
15,61% udziatu w roku 2009. Pozycje zobowigzania i rezerw istotnie wzrosty w okresie badanym (o
78,83%) giéwnie na skutek emisji diuznych papierow wartoéciowych oraz zawigzania rezerw na
toczgce sie sprawy sgdowe. W zwigzku ze wzrostem poziomu kapitatéw obcych pogorszyly sie
wskazniki struktury finansowania.
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Ocena sytuacji majatkowo - finansowej

STRUKTURA PORTFELA INWESTYCYJNEGO
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2008r. 2009 r. 2010r.
98 188

HE Notowane krajowe akcje, inne 70 153 49 902
papiery warto$ciowe i
instrumenty finansowe

[CINienotowane krajowe papiery 114 187 92 519
warto$ciowe, udzialy i inne
instrumenty finansowe

56 894

W 2010 roku wystapita istotna zmiana struktury portfela inwestycyjnego w pordéwnaniu do roku
ubiegtego. Na dzien bilansowy 2010 roku wartos¢ akcji posiadanych w jednostkach notowanych
stanowita 52,18% sumy bilansowej, a wartos¢ udziatow posiadanych w jednostkach nienotowanych
stanowita 30,23% sumy bilansowej. Na przestrzeni badanego okresu widoczny jest wzrost udzialu
portfela inwestycyjnego w sumie bilansowej z 78,15% w 2009 r. do 82,41% w 2010 r. Ponadto
obserwujemy znaczne zwiekszenie zaangazowania w notowane papiery wartosciowe (wzrost o
96,76%) przy jednoczesnym zmniejszeniu wartosci nienotowanych papierdw wartosciowych (spadek o

38,51%). .

NOTOWANE KRAJOWE PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INSTRUMENTY FINANSOWE
(w tys. zi)

EAkcje w jednostkach
zaleznych notowanych

[EAkcje w jednosikach 16 049 25777 31613
slowarzyszonych notowanych

OAkcje mnigjszosciowe 22 306 9445 66 575
notowanych

Na koniec 2010 roku Fundusz posiadat akcje spoélek notowanych na warszawskiej gieldzie w
kwocie 98 188 tys. zl, z czego 20,1% stanowily akcje jednostki stowarzyszonej Tell S.A. a 12,1%
stanowily akcje jednostki stowarzyszonej Hardex S.A. Akcje spolek notowanych zostaly wycenione na
koniec 2010 roku wedlug ich kursu zamkniecia.
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NIENOTOWANE KRAJOWE PAPIERY WARTOSCIOWE, UDZIALY | INSTRUMENTY FINANSOWE

(w tys. zl)
70000+
60000+
50000
40000+
300001 |
20 000-1] i
|
10 0001 i
0- ;.
2008 . 2009r. 2010r.
H Akcje i udzialy w jednostkach 34689 35689 32648
zaleznych nienotowanych
E Akcje i udzialy w jednostkach 10341 5901 6487
stowarzyszonych nienotowanych
[ Akcje i udzialy mniejszosciowe w 66707 50929 17759
spdtkach nienotowanych
ENienotowane dtuzne papiery 2450 0 0
warto$ciowe

Warto$¢ portfela nienotowanych papieréw wartosciowych zmniejszyta sig o 38,51% w stosunku do
roku ubieglego. Najwigkszy spadek dotyczyt akcji i udzialbw mniejszosciowych, ktére spadly o

65,13%.
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2. RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

KSZTALTOWANIE SIE PRZYCHODOW | KOSZTOW
(w tys. zl)

-20 000+

-30 000+

-40 000 - — ' -

2008T. 2009, 20107,
B Przychody zinwestycji 3752 7338 4 951
[Pozostate przychody operacyjne 301 383 467
EKoszty operacyjne -9 754 -7123 -9 953
[OPozostale koszty operacyjne -1 268 -841 -12028
HEAktualizaga wartosci inwestycji -14 281 -12 015 -36922
OZyski (straty) z inwestydi 38 147 8 008 22987

W roku 2010 przychody z inwestycji spadly o 32,53% w stosunku do okresu ubiegtego. Spadek
wynikat glownie z nizszych o 47,28% przychodoéw z tytulu akgji, innych papieréw wartosciowych,
instrumentow finansowych i udzialéw obejmujgcych otrzymane w 2010 r. dywidendy. W badanym
okresie wzrosty natomiast o 2,25% przychody z tytutu odsetek i wyniosty 2 235 tys. zi.

Koszty dziatalnosci operacyjnej Funduszu zwigkszyly sie o 39,74% w stosunku do roku
poprzedniego. Wzrost kosztéw nastapit gldwnie w wyniku zwiekszenia kosztéw ustug prawnych
(wzrost o 50,49%) oraz pozostatych kosztoéw (wzrost o 28,94%). Pordwnywalnie do lat poprzednich
nastgpit wzrost kosztow odsetek z tytulu zaciggnietych kredytow i pozyczek (wzrost o 58,75%).

Aktualizacja wartosci inwestycji na dzien bilansowy wyniosta 36 922 tys. zt | wynikala z dokonanej
przez Fundusz wyceny w wartosci godziwej aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu i
wycenianych w wartoéci godziwej oraz odpiséw aktualizujgcych z tytulu trwatej utraty wartosci wartoéé
aktywow finansowych zaklasyfikowanych jako dostepne do sprzedazy.

Fundusz odnotowat zysk z inwestycji na sprzedazy akcji i udzialdw w spoélkach notowanych i
nienotowanych w kwocie 22 987 tys. zt.

W wyniku strat poniesionych na kolejnych poziomach dziatalnosci Fundusz zamknat rok 2010
stratg netto w wysokosci 30 462 tys. zt.

3. ZAGROZENIE ZASADY CIAGLOSCI DZIALANIA

Biorgc pod uwage stan majgtkowo-finansowy Funduszu na 31.12.2010 r. oraz inne ustalenia
dokonane w trakcie badania stwierdzono, ze nie wystepuje istotne zagrozenie kontynuacji dziatania w
roku nastepnym po roku badanym.
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C. CZESC SZCZEGOLOWA
. PRAWIDLOWOSC | RZETELNOSC KSIAG RACHUNKOWYCH

1. PRAWIDLOWOSG STOSOWANEGO SYSTEMU KSIEGOWOSCI

Ksiegowosé Spotki prowadzona jest przy wykorzystaniu systemu komputerowego SAGE
Symfonia Finanse i Ksiggowo$¢ Premium 2007.b. Spotka posiada dokumentacje, o ktorej mowa w art.
10 ustawy, w tym réwniez zaktadowy plan kont, zatwierdzone przez Zarzad Spofki.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidlowosci ksigg rachunkowych,
ktore moglyby mieé¢ istotny wplyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostalyby

usuniete, w tym dotyczacych:
»  zasadno$ci i cigglosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
= udokumentowania operacji gospodarczych,

» rzetelnosci, bezblednosci i sprawdzalnosci ksigg rachunkowych oraz powigzania zapisow
w ramach ksigg rachunkowych,

»  prawidlowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za okres
poprzedni,
*  powigzania zapisow z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,

= zasadnosé stosowanych metod zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania
za pomocg komputera,

» spelniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiggowej oraz
przechowywania ksiag rachunkowych i sprawozdan finansowych.

2. INWENTARYZACJA AKTYWOW I PASYWOW

Spolka przeprowadzita inwentaryzacje aktywéw i pasywéw w zakresie i terminach
oraz z czestotliwoscig wymagana przez ustawe o rachunkowosci. Réznice inwentaryzacyjne ujeto
i rozliczono w ksiggach badanego okresu.

. ELEMENTY SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

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

Szczegolowe informacje liczbowe oraz opisowe do poszczegélnych pozycji aktywow i pasywow
zostaly zaprezentowane w informacji dodatkowej i notach objasniajacych stanowigcych jej
zintegrowang czes¢. Nie stwierdzono istotnych nieprawidiowos$ci w wycenie i prezentacji pozycji
bilansowych.

1. Porifel inwestycyjny

Portfel inwestycyjny Funduszu o acznej wartosci 155 082 tys. zl, stanowigcy 82,41% aktywow,
sklada sie z udzialéw w spolkach zaleznych w kwocie 32648 tys. zl, udziatow w spolkach
stowarzyszonych w kwocie 38 100 tys. zi, udziatdw mniejszo$ciowych w pozostalych jednostkach

krajowych w kwocie 84 334 tys. zi.
Udzialy i akcje w spétkach portfelowych zostaly prawidlowo zaprezentowane i wycenione zgodnie z

przyjetymi zasadami MSR 39.

2. Kapital zaktadowy

W badanym okresie kapital zakladowy Funduszu nie zmienit sig i jest zgodny ze statutem Spoki
oraz wyciggiem z Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 27.04.2011 1.

3. Kapitat z aktualizacji wyceny

Zgodnie z przyjetymi przez Fundusz zasadami wyceny akgji i udzialéw wediug MSR 39 Jednostka
odnosi na kapital z aktualizacji wycene akcji i udziatow zaklasyfikowanych jako dostgpne do
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sprzedazy. W przypadku wylgczenia z bilansu lub trwalej utraty wartosci skladnika majatku wartos¢
kapitalu z aktualizacji odpowiadajgca wylaczanym udziatom lub trwatej utracie wartosci zostaje
odniesiona w rachunek zyskéw i strat.

Zmiany kapitalu z aktualizacji wyceny przedstawialy sie w badanym okresie nastgpujgco (dane w
tys. ziotych):

KZAW na Zwigkszenie | Zwigkszenie — | Zmniejszenie Razem KZAW na
01.01.2010 r. —wycena trwala utrata —wycena zmiana stanu | 31.12.2010r.
wartosci
-7 053 10 643 6 146 -2 797 13992 6 939

I.2. INFORMACJE © WYBRANYCH POZYCJACH KSZTALTUJACYCH WYNIK DZIALALNOSCI
GOSPODARCZEJ

Pozycje ksztaltujace wynik finansowy Spolka ujela kompletnie i prawidlowo w istotnych kwestiach
w odniesieniu do calosci sprawozdania finansowego. Struktura przychoddw i kosztéw zostala
prawidiowo przedstawiona w notach objasniajgcych do sprawozdania finansowego.

I.3. SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE (FUNDUSZU) WEASNYM

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym sporzadzono zgodnie z  Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci nr 1, przepisami prawa, elementami sprawozdania finansowego oraz
danymi pochodzacymi bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

.4, SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Sprawozdanie z przeplywow pienieznych prawidiowo sporzadzono stosownie do zakresu informacji
okreslonego przez Miedzynarodowy Standard Rachunkowosci nr 7 — na podstawie: sprawozdania z
sytuacji finansowej, rachunku zyskoéw i strat, sprawozdania z dochoddéw catkowitych, informacii
dodatkowej (i jest zgodny z danymi zawartymi w tych sprawozdaniach) oraz na podstawie danych
pochodzacych bezposrednio z ewidencji ksiegowej i analizy sald kont.

1.5, INFORMACJA DODATKOWA

Informacja dodatkowa stanowi integralng czeé¢ sprawozdania finansowegoe. Dane zawarte w
informacji dodatkowej zostaly przedstawione przez Spoélke, w istotnych aspektach, zgodnie z
wytycznymi Miedzynarodowego Standardu Rachunkowosci nr 1 oraz wymogami dotyczgcymi
ujawnien zawartych w poszczegéinych Standardach.

11.6. SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSGI JEDNOSTKI W ROKU OBROTOWYM

Zarzad sporzadzit pisemne sprawozdanie z dziatalnosci spolki, ktérego informacje finansowe sg
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanie to zawiera informacje
wynikajace z art. 49 ustawy o rachunkowo$ci oraz rozporzgdzenia Ministra Finanséw 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 czlonkowskim.
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D. INFORMACJE O ISTOTNYCH NARUSZENIACH PRAWA

W wyniku zastosowanych procedur badania nie stwierdziliSmy naruszenia przepisdéw prawa,
a takze statutu Spéiki.

E. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakoriczeniu roku obrotowego, a dotyczace
badanego okresu zostaly ujete w ksiegach.

Po zakorczeniu roku obrotowego wystgpity nastepujgce zdarzenia dotyczace okresu po okresie
badanym mogace mie¢ istotny wplyw na sytuacje Jednostki:

» W dniu 24 lutego 2011 r. BBI Capital NFI S.A. zawart Aneks do Umowy o limit wierzytelnosci,
ktora zostala zawarta w dniu 27 kwietnia 2010 r. pomiedzy BBI Capital NFI S.A. a Raiffeisen Bank
Polska S. A. z siedzibg w Warszawie, w ramach ktoérej Bank udzielit Kredytobiorcy limitu
wierzytelnoci na igczng kwote limitu w wysokosci do 20 min zt na okres rozpoczynajacy sig od
dnia Udostepnienia Srodkéw z Limitu Umowy i trwajacy do dnia ostatecznej splaty limitu tj. do dnia
30 kwietnia 2013 r. z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci. W wyniku zawartego
Aneksu ograniczona zostala mozliwos¢ odmowy przez Bank wykonania dyspozycji wyplaty z
Kredytu.

* W dniu 18 marca 2011 roku, w odpowiedzi na otrzymang oferte objecia akcji Direct eServices S.A.
emitowanych w ramach podwyzszenia kapitalu, zostala zawarta ze spélkg Direct eServices S.A. z
siedzibg w Warszawie umowa objecia 700.000 akcji serii C za cene 4,50 zlotych za jedna akcje t).
ogolem za kwote 3.150 tys. ziotych. Jednoczesnie strony zawarly umowe potrgcenia
wierzytelnosci z tytulu objecia akcji serii C z wierzytelnoscig z tytulu sprzedazy akcji Cartridge
World (CEE) S.A., w wyniku ktérej Fundusz wykonat swoje zobowigzanie do wniesienia wkiadu na
akcje serii C w caloéci.

W dniu 23 marca 2011 roku zostala zawarta ze spolkg Direct eServices S.A. z siedzibg w
Warszawie umowa objecia 122.686 akgji serii D za cene 4,50 zlotych za jedng akcje tj. ogolem za
kwote 552.087,00 ztotych. Jednoczeénie strony zawarly umowe potrgcenia wierzytelnosci z tytutu
objecia akcji serii D z wierzytelno$cig z tytulu sprzedazy akeji Cartridge World (CEE) S.A., w
wyniku ktérej Fundusz wykonal swoje zobowigzanie do wniesienia wkiadu na akcje serii D w
calosci. W zwiagzku z zawarciem umowy objecia akcji nastapito réwniez wydanie nabywcy - Direct
eServices S.A. 4.865.000 akcji Cartridge World (CEE) S.A. tj. wszystkich akcji posiadanych przez
Fundusz.

» W dniu 25 marca 2011 r. Sad dokonat wpisu w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego potgczenia BBI Capital NFI S.A. ze spoltkg zalezng Atvertin Sp. z 0.0. Polgczenie
Atvertin Sp. z 0.0. z BBI Capital NFI S.A. zostalo dokonane na podstawie art. 492 § 1 pkt 1 oraz
art. 516 § 6 Ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks spotek handlowych (Dz. U. z 2000 r. Nr
94, poz. 1037 z p6zn. zm.) poprzez przejecie Atvertin Sp. z 0.0. W zwigzku z tym, ze BBI Capital
NFI S.A. bedac posiadaczem 100% akcji w kapitale zakladowym Atvertin Sp. z o.0. jest jedynym
akcjonariuszem Atvertin Sp. z 0.0., polgczenie nastgpito bez podwyzszenia kapitatu zakladowego
BBI Capital NFI S.A. oraz bez emisji nowych akcji Spotki.

» W dniu 13 kwietnia 2011 roku BBI Capital NFI S.A. dokonata wykupu obligacji serii D o wartosci
nominalnej 21 500 tys. zl i odsetek w wysokoéci 1 072 tys. zi.

F. PODSUMOWANIE BADANIA

1. Firma PKF Audyt Sp. z 0.0. sporzadzata w 2010 roku dla BBI Capital NFI S.A. raport z przegladu
$rodrocznego skréconego sprawozdania finansowego jednostki dominujacej oraz srodrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI
S.A. za okres 01.01.2010 - 30.06.2010 r. Umowa o badanie jednostkowego sprawozdania
finansowego zawiera dodatkowe zagadnienie w postaci badania skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. za okres 01.01.2010 - 31.12.2010 r., ktore
wymaga sporzgdzenia odrebnego sprawozdania.

W trakcie badania nie korzystali$my z wynikow prac zadnych niezaleznych specjalistow.
Ocene sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowigca odrgbny dokument.
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4. Przeprowadzone badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metodg wyrywkowag —
dowodow i zapisdw ksiggowych, z ktérych wynikajg kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a takze pozycje ksztattujgce wysokos¢ rozrachunkéw z budzetami. W zwigzku z tym
mogg wystgpi¢ rdznice pomiedzy wynikami ewentualnych  kontroli  podatkowych
przeprowadzanych zwykle metodg pelng a ustaleniami zawartymi w raporcie.

5. Niniejszy raport zawiera 16 stron kolejno numerowanych, parafowanych przez biegtego rewidenta.

Eliza Staby -
Biegly rewident nr 11244

kluczowy biegly rewident przeprowadzajgcy badanie PKF Audyt sp. zo.o.
w imieniu PKF Audyt Sp. z 0.0. podmiotu uprawnionego 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15017
do badania sprawozdan finansowych nr 548 tel. +48 22 560 76 50, fax +48 22 560 76 63

NIP 72510-13-699, REGON 471072925

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Warszawa, 27 kwietnia 2011 r.
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