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Rubicon Partners NFI S.A.
Wprowadzenie do sprawozdania finansowego sporzadzonego wediug miedzynarodowych standardéow
sprawozdawczosci finansowej za okres 12 miesieczny zakoriczony 31 grudnia 2011 roku

(w tysigcach ztotych)

1.

Przedmiot dziatalnosci Rubicon Partners NFI S.A. w okresie objetym sprawozdaniem

Rubicon Partners NFI S.A. (wéwczas pod firmg V Narodowy Fundusz Inwestycyjny “VICTORIA”
S.A.) zostat utworzony w formie jednoosobowej spétki akcyjnej Skarbu Panstwa zgodnie
zUstawg z dnia 30 kwietnia 1993 roku o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych i ich
prywatyzacji (zwang dalej "Ustawg o NFI”). Wpis do rejestru handlowego Sgdu Rejonowego dla
m. st. Warszawy nastgpit w dniu 31 marca 1995 roku z kapitatem akcyjnym w wysokosci 100 tys.
ztotych.

Kapitat akcyjny oraz zapasowy Funduszu zostat nastepnie podwyzszony poprzez wniesienie
przez Skarb Panstwa wktadu niepienieznego w postaci akcji jednoosobowych spétek Skarbu
Panstwa, biorgcych udziat w Programie Powszechnej Prywatyzacji.

V Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,Victoria” S.A. zostat postawiony w stan likwidacji z dniem
1 pazdziernika 2006 roku na podstawie uchwaty podjetej przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
w dniu 28 wrzesnia 2006 roku. W dniu 20 grudnia 2007 roku Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie podjeto decyzje o odwréceniu tego procesu. Uchylenie likwidacji zostato wpisane
do Krajowego Rejestru Sgdowego w dniu 23 stycznia 2008 roku.

Z chwilg otwarcia likwidacji, w oparciu o art. 36 ust.3 o rachunkowosci wszystkie sktadniki
kapitatu wtasnego zostaty potagczone w jeden kapitat podstawowy. W dniu 9 wrzesnia 2008 roku
Walne Zgromadzenie Funduszu podjeto decyzje o podziale kapitatu podstawowego na kapitat
zaktadowy i kapitat zapasowy.

W dniu 14 kwietnia 2008 roku NFI Victoria, Fund.1 Pierwszy Narodowy Fundusz Inwestycyjny
S.A. (,Fund 1”) oraz Narodowy Fundusz Inwestycyjny Fortuna S.A.(,NFl Fortuna”) zawarty
Porozumienie w sprawie potgczenia oraz uzgodnity Plan pofgczenia w rozumieniu art. 499
Kodeksu spotek handlowych. W dniu 15 stycznia 2009 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy,
Xl Wydziat Krajowego Rejestru Sagdowego zarejestrowat Potaczenie.

Potgczenie nastgpito poprzez przejecie Fund 1 oraz NFI Fortuna ("Spotki Przejmowane") przez
NFI Victoria ("Spdtka Przejmujaca"), na podstawie art. 492 § 1 pkt 1) ksh przez przeniesienie
catego majatku Spoétek Przejmowanych na Spoétke Przejmujgca, za akcje, ktére NFI Victoria
wydata akcjonariuszom Fund 1 oraz NFI Fortuna (tgczenie sie przez przejecie).

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie Ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks
spotek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z 2000 roku).

Fundusz prowadzi dziatalnosé na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzier 31 grudnia 2011
roku miat swojg siedzibe w Warszawie przy ulicy Emilii Plater 53, 00-113 Warszawa.

W dniu 24 sierpnia 2001 roku Fundusz zostat zarejestrowany w KRS w Sadzie Rejonowym dla
m. st. Warszawy pod numerem 0000037652.

W dniu 22 grudnia 2009 r uzyskano postanowienie sadu m.st. Warszawy XIl wydziat
gospodarczy KRS zmieniajgce nazwe Funduszu na Rubicon Partners NFI S.A.
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Zgodnie ze statutem przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest m.in.

= Dziatalnos¢ holdingéw finansowych (64,20,2)

= Dziatalno$¢ trustow, funduszéw i podobnych instytucji finansowych (64,30,2)

= Pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa gdzieindziej niesklasyfikowana,
z wytgczeniem ubezpieczycieli i funduszéw emerytalnych (64,99,Z)

= Pozostata dziatalno$¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wytgczeniem ubezpieczen
i funduszéw emerytalnych (66,19, Z)

= Pozostate formy udzielania kredytow (64,92,7)

Organami Funduszu s3:

. Walne Zgromadzenie,

= Rada Nadzorcza,

] Zarzad.

Skfad Rady Nadzorczej na 31 grudnia 2011 r. przedstawiat sie nastepujaco:

Przewodniczacy: Robert Ciszek
Zastepca Przewodniczacego: Zofia Bielecka
Sekretarz: Tomasz tuczynski
Cztonkowie: Artur Olszewski

Waldemar Wasiluk

Sktad Zarzgdu Funduszu na dzien 31 grudnia 2011 r. przedstawiat sie nastepujgco:

Cztonek Zarzadu: Grzegorz Golec
Cztonek Zarzadu: Hubert Bojdo
Cztonek Zarzadu: Piotr Karmelita
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2. Znaczacy Akcjonariusze:

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz, na dzief 31 grudnia 2011 r. akcjonariuszami
posiadajgcym ponad 5% gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy byty nastepujace

podmioty:
Akcjonariusz *) Liczba Udziat Liczba gtosow Udziat
posiadanych procentowy w na WZ procentowy w ogodlnej
akgji kapitale liczbie gtoséw na WZ
zaktadowym
% %
Piotr Karmelita **) 7 367 852 9,23 7 367 852 9,23
Grzegorz Golec Cztonek
Zarzadu Funduszu
facznie z Ewa Zawadzka-
Golec (zong), na mocy
przepisu art. 87 ust. 4 w 6 000 000 7,52 6 000 000 7,52
zw. z art. 87 ust.1 pkt 5
ustawy sg osobami
powigzanymi
w tym: Grzegorz Golec 4000 000 5,01 4 000 000 5,01
Ewa Zawadzka-Golec 2 000 000 2,51 2 000 000 2,51
Hubert Bojdo 6 000 000 7,52 6 000 000 7,52
Fundusz Allianz FIO 4713740 5,91 4713740 5,91
Grzegorz Kubica 4323139 5,42 4323139 5,42
BPHTFISA 4089 081 5,12 4089 081 5,12
Krzysztof Urbafiski 4000 000 5,01 4000 000 5,01

*) Powyisza informacja prezentowana jest wytgcznie na podstawie oficjalnych zawiadomien otrzymanych przez Fundusz od

akcjonariuszy na dziert 31.12.2011r.

**) Informacja uwzglednia zmiany w okresie nieobjetym obowigzkami informacyjnymi wynikajgcymi z art. 160 ust 4 Ustawy z
dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi tj. przed objeciem funkcji Cztonka Zarzgdu.
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3. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitatowych emitenta

a) Jednostka Dominujaca:

Nazwa jednostki Siedziba
Rubicon Partners NFI S.A. 00-113 Warszawa,
ul. Emilii Plater 53

b) Udziaty Rubicon Partners NFI S.A. w jednostkach zaleznych

Udziat NFIw | Udziat NFI
s . . . . . kapitale w ogélnej
Nazwa spotki Siedziba Przedmiot dziatalnosci P . g ! .
zaktadowym | liczbie gtoséw
spotki na WZ
1. Rubicon Partners 00-113 Warszawa, Dziatalno$¢ maklerska zwigzana z
Corporate Finanse S.A. E.Plater 53 rynkiem papierow wartosciowych 100,00% 100,00%
i towardw gietdowych (PKD 66,12)
2. Rubicon Partners 00-113 Warszawa, | Pozostata Doradztwo w zakresie
Services Sp. z 0.0. E.Plater 53 prowadzenia dziatalnosci 100,00% 100,00%
gospodarczej i zarzadzania
3. Rubicon Partners 00-113 Warszawa, Driatalnosé rachunk
Doradztwo Podatkowe | E-Plater 53 zlatainosc rachunkowo 74,00% 48,68%
ksiegowa, doradztwo podatkowe
Sp. z o.0.
. -113 W Dziatalnos¢ holdingd
4. ActivSanus S.A. 00-113 Warszawa, .Zla alnosc holdingow 100,00% 100,00%
E.Plater 53 finansowych
5.Quaestor S.A. 00-113 Warszawa, [?ﬂa’falnosc holdingow 100,00% 100,00%
E.Plater 53 finansowych
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Graficzna prezentacja struktury Grupy Kapitatowej

100%

Rubicon Partners Corporate
Finance S.A.

100%
Rubicon Partners Services

Rubicon Partners

NFI S.A. ActivSanus S.A.

100%
QUAESTOR S.A.

49%

Rubicon Partners Doradztwo
Podatkowe Sp. z 0.0.
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5.

Czas trwania dziatalnosci emitenta

Czas trwania Funduszu jest nieoznaczony.
Strategia Funduszu

1) Cel strategiczny

Zbudowanie holdingu spétek finansowych - instytucji finansowej, $wiadczacej
komplementarne ustugi finansowe, w nastepujacych liniach biznesowych:

a) INWESTYCJE: dziatalnos$¢ inwestycyjna (m.in. na rynku publicznym, w obszarze venture
capital i private equity oraz distressed assets);

b) TRANSAKCJE KAPITAtOWE: petna obstuga transakcji kapitatowych na rynku prywatnym i
publicznym;

c) DORADZTWO: doradztwo i consulting, w tym: corporate finance, restrukturyzacje,
finansowanie, relacje inwestorskie;

d) ZARZADZANIE AKTYWAMI: zarzgdzanie powierzonymi aktywami.

2) Sposob realizacji celu strategicznego

Przeksztatcenie Funduszu w spdétke holdingowg konsolidujgcga podmioty finansowe,
dziatajgce w komplementarnych obszarach. Zbudowanie holdingu odbedzie sie w wyniku
przeje¢ spoétek sSwiadczacych poszczegdlne rodzaje ustug badz utworzenie nowych
podmiotéw. W pierwszej kolejnosci planowane jest:

a) przejecie podmiotdw zajmujgcych sie dziatalnoscia w obszarze TRANSAKCIJE
KAPITALOWE i DORADZTWO; przejecia nie mogg obcigza¢ obecnego majatku Funduszu,
ktéory ma stanowi¢ baze do uruchomienia dziatalnosci w obszarze INWESTYCIJE,
w zwigzku z czym:

i. przejecia bedg sie odbywad w drodze emisji nowych akcji Funduszu, skierowanych
do obecnych wtascicieli przejmowanych podmiotdw,

ii. przejmowane podmioty muszg charakteryzowaé sie dodatnim wynikiem
finansowym i dodatnim cash flow operacyjnym;

b) utworzenie na bazie obecnego majatku Funduszu dziatalnosci w obszarze INWESTYCIE;
w pierwszej kolejnosci uruchomiona zostanie dziatalno$¢ w obszarze dajgcym sie
scharakteryzowac jako hedge fund oraz distressed assets fund.

3) Strategia rynkowa

a) oferowanie komplementarnego produktu (synergie sprzedaizowe pomiedzy
poszczegdlnymi liniami produktowymi Funduszu, cross selling);

b) pozyskiwanie klientéw oparte na indywidualnym podejsciu, aktywnym kreowaniu
transakgcji, elastycznym dostosowaniu sie do potrzeb i mozliwosci klienta;

c) gtowny portfel klientéw - spotki $redniej wielkosci (MidCap), lezagce poza gtownym
obszarem zainteresowania miedzynarodowych instytucji finansowych, skupiajacych sie
na najwiekszych podmiotach.

4) Strategia finansowa

a) finansowanie dziatan akwizycyjnych wytgcznie w drodze nowych emisji akcji badz
instrumentéw hybrydowych (obligacje zamienne);

b) emisja dtugu wytgcznie w celu realizacji wtasnej dziatalnosci w obszarze INWESTYCIE;

c) nadwyzki finansowe (zakumulowane zyski) przeznaczane na dziatalno$¢ w obszarze
INWESTYCIJE;
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10.

11.

d) dystrybucja gotéwki do akcjonariuszy (dywidenda, buy-back) wstrzymana do czasu
osiggniecia celu strategicznego.

Poréwnywalnos¢ danych finansowych za poprzedni i biezacy rok obrotowy

Dane finansowe zawarte w sprawozdaniu finansowym za okres trwajgcy od dnia 1 stycznia
2011 r. do dnia 31 grudnia 2011 r. sg poréwnywalne z danymi finansowymi zaprezentowanymi
w sprawozdaniu finansowym za okres trwajgcy od dnia 1 stycznia 2010 r. do dnia 31 grudnia
2010r.

Waluta funkcjonalna i waluta sprawozdawcza

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone w polskich ztotych (PLN). Polski ztoty
jest walutg funkcjonalng i sprawozdawczg jednostki. Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty
wykazane w tysigcach ztotych, chyba ze w konkretnych sytuacjach zostaty podane z wiekszg
doktadnoscia.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego, ogtaszanie

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad w dniu
20 marca 2012 r.

Sprawozdanie finansowe za 2010 r. zostato zatwierdzone przez WZ w dniu 30 czerwca 2011 r.

Sprawozdanie finansowe za 2010 r. zostato ztozone w dniu 22 lipca 2011 r. do Krajowego
Rejestru Sadowego.

Sprawozdanie finansowe zostato ogtoszone w Monitorze Polskim B w dniu 21 listopada 2011 r.
Zatozenie kontynuowania dziatalnosci gospodarczej

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez emitenta. Nie istniejg okolicznos$ci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania
dziatalnosci.

Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowym
Standardem Rachunkowosci oraz zgodnie z odpowiednimi Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), zaakceptowanymi przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci (RMSR) i Staty Komitet ds. Interpretacji (SKI), w ksztatcie
zatwierdzonym przez Unie Europejskg i obowigzujgcym na dzieri 31 grudnia 2011 r.

Fundusz sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie decyzji NWZ Funduszu z dnia 30 listopada 2009 r
oraz na podstawie Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 r w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa parnstwa
niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259) zwanym dalej “Rozporzadzeniem
MF”.

Komisja Nadzoru Finansowego 8




Rubicon Partners NFI S.A.
Wprowadzenie do sprawozdania finansowego sporzadzonego wediug miedzynarodowych standardéow
sprawozdawczosci finansowej za okres 12 miesieczny zakoriczony 31 grudnia 2011 roku

(w tysigcach ztotych)
12. Ujawnienia w zakresie polityki rachunkowosci

Wykazane w bilansie aktywa i pasywa wyceniono nastepujacymi metodami wynikajgcymi
z przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci:

a. Srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmuja $rodki pieniezne w kasie, na rachunkach bankowych
oraz lokaty i krotkoterminowe papiery warto$ciowe z terminem zapadalnosci do trzech miesiecy
od ich zatozenia, otrzymania, nabycia lub wystawienia oraz o duzej ptynnosci.

b. Instrumenty finansowe

Instrument finansowy jest to kazdy kontrakt, ktéry skutkuje powstaniem sktadnika aktywow
finansowych u jednej jednostki i zobowigzania finansowego lub instrumentu kapitatowego u
drugiej jednostki.

W momencie poczatkowego ujecia sktadnik aktywéw finansowych lub zobowigzanie finansowe
wycenia sie wedtug wartosci godziwej, powiekszonej, w przypadku sktadnika aktywow lub
zobowigzania finansowego niekwalifikowanych jako wyceniane wedtug wartosci godziwej przez
wynik finansowy, o koszty transakcji, ktdre mogg by¢ bezposrednio przypisane do nabycia lub
emisji sktadnika aktywéw finansowych lub zobowigzania finansowego. W przypadku aktywow
lub zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
koszty transakcji odnoszone sg bezposrednio do rachunku zyskdw i strat.

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe klasyfikowane sg do nastepujacych kategorii: aktywa finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez rachunek, zyskow i strat, aktywa finansowe utrzymywane do terminu
zapadalnosci, aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz naleznosci i pozyczki wtasne.
Zaklasyfikowanie aktywéw finansowych do poszczegdlnych kategorii uzaleznione jest od rodzaju
i celu w jakim zostaty nabyte. Klasyfikacja do odpowiedniej kategorii dokonywana jest przy
poczatkowym ujeciu.

Fundusz przyjat zasade, ze sktadniki aktywdw finansowych ujmowane sg w ksiegach na dzien
rozliczenia transakcji. Podobnie na dzien rozliczenia transakcji sktadniki aktywow finansowych
usuwane sg ze sprawozdania z sytuacji finansowej i ujmowany jest zysk lub strata na sprzedazy.
Dniem rozliczenia jest ten dzien, w ktorym sktadnik aktywéw jest dostarczony jednostce lub
dostarczony przez jednostke.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskdw i strat

Do aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
zaliczane sg sktadniki aktywow finansowych spetniajgce ktérykolwiek z ponizszych warunkdow:
sktadnik jest

e klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu, tzn. jest nabyte lub zaciggniete gtdwnie w
celu sprzedazy lub odkupienia w bliskim terminie;

e czescig portfela okreslonych instrumentdéw finansowych, ktérymi zarzadza sie tacznie i dla
ktérych istnieje  potwierdzenie aktualnego faktycznego wzoru generowania
krétkoterminowych zyskéw; lub

e instrumentami pochodnymi (z wyjatkiem instrumentéw pochodnych bedgcych umowami
gwarancji finansowych lub wyznaczonych i bedgcych efektywnymi instrumentami
zabezpieczajgcymi);

e przy poczatkowym ujeciu zostat wyznaczony przez jednostke jako wyceniany wedtug
wartosci godziwej przez wynik finansowy. Jednostka dokonuje takiej klasyfikacji gdy
prowadzi to do uzyskania bardziej przydatnych informacji, gdyz: eliminuje lub znaczaco
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zmniejsza niespojnos¢ w zakresie wyceny lub ujmowania (okreslang czasami jako
"niedopasowanie ksiegowe"), ktdra w przeciwnym razie powstataby z powodu innego
sposobu wyceny aktywoéw lub zobowigzan badz innego ujecia zwigzanych z nimi zyskow
lub strat; lub
e grupa aktywow finansowych, zobowigzan finansowych lub obu tych kategorii jest
zarzadzana, a jej wyniki oceniane w oparciu o wartos¢ godziwg, zgodnie z
udokumentowanymi zasadami zarzadzania ryzykiem lub strategia inwestycyjng,
natomiast informacje na temat grupy sg na tej podstawie przekazywane wewnatrz
jednostki kluczowym cztonkom kierownictwa
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci
Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci s3 to aktywa finansowe niebedace
instrumentami pochodnymi, z ustalonymi lub mozliwymi do okreslenia ptatnosciami oraz o
ustalonym terminie wymagalnosci, wzgledem ktérych jednostka ma stanowczy zamiar i jest w
stanie utrzymac w posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci inne niz:
e wyznaczone przez jednostke przy poczatkowym ujeciu jako wyceniane w wartosci
godziwej przez wynik finansowy;
e wyznaczone przez jednostke jako dostepne do sprzedazy; oraz
e spetniajgce definicje pozyczek i naleznosci.

Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci sg aktywami finansowymi niebedgcymi instrumentami pochodnymi, z
ustalonymi lub mozliwymi do okreslenia ptatnosciami, ktére nie sg kwotowane na aktywnym
rynku, inne niz:

e aktywa finansowe, ktdre jednostka zamierza sprzedac natychmiast lub w bliskim terminie,
ktore kwalifikuje sie jako przeznaczone do obrotu, i te, ktére przy poczatkowym ujeciu
zostaty wyznaczone przez jednostke jako wyceniane wedtug wartosci godziwej przez
wynik finansowy;

e aktywa finansowe wyznaczone przez jednostke przy poczatkowym ujeciu jako dostepne
do sprzedazy; lub

e aktywa finansowe, ktérych posiadacz moze nie odzyska¢ zasadniczo petnej kwoty
inwestycji poczatkowej z innego powodu niz pogorszenie obstugi kredytu, ktore
kwalifikuje sie jako dostepne do sprzedazy.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy sg to aktywa finansowe niebedgce instrumentami
pochodnymi, ktére zostaty wyznaczone jako dostepne do sprzedazy lub nie bedace

e pozyczkami i naleznosciami;

e inwestycjami utrzymywanymi do uptywu terminu wymagalnosci; ani

e aktywami finansowymi wycenianymi w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Wycena aktywdw finansowych

Po poczgtkowym ujeciu, Fundusz wycenia aktywa finansowe, w tym instrumenty pochodne
bedgce aktywami, w wartosci godziwej, nie dokonujgc pomniejszenia o koszty transakcji, jakie
mogq byc poniesione przy sprzedazy lub innym sposobie wyzbycia sie aktywow.

Wyjgtek stanowiq nastepujgce aktywa finansowe:
e pozyczki i naleznosci, ktére wycenia sie wedtug zamortyzowanego kosztu z
zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej;
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e inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci zdefiniowane, ktére wycenia sie
wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej; oraz

e inwestycje w instrumenty kapitatlowe nieposiadgjace kwotowan cen rynkowych z
aktywnego rynku, i ktérych wartos$é godziwa nie moze by¢ wiarygodnie zmierzona, a takze
powigzane z nimi instrumenty pochodne, ktére muszg byc¢ rozliczone przez dostawe
niekwotowanych instrumentéw kapitatowych wycenianych wedtug kosztu.

Zyski i straty

Zyski lub straty wynikajgce ze zmiany wartosci godziwej sktadnika aktywodw finansowych lub
zobowigzania finansowego, ujmuje sie w nastepujacy sposdb:

zyski lub straty wynikajgce ze sktadnika aktywow finansowych kwalifikowanych jako wyceniane
wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy, ujmuje sie w przychodach lub kosztach;

zyski lub straty wynikajgce ze sktadnika aktywodw finansowych dostepnych do sprzedazy, ujmuje sie
w innych catkowitych dochodach z wyjatkiem odpiséw aktualizacyjnych z tytutu utraty wartosci
oraz roznic kursowych, do momentu wytgczenia sktadnika aktywoéw finansowych. W tym czasie
skumulowane zyski lub straty poprzednio ujete w innych catkowitych dochodach przenosi sie z
kapitatu wtasnego do zyskéw lub strat jako korekte wynikajgcg z przeklasyfikowania. Jednakze
odsetki wyliczone przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej s3 ujmowane w
sprawozdaniu z catkowitych dochoddw.

W przypadku aktywéw finansowych i zobowigzan finansowych wycenianych wedtug
zamortyzowanego kosztu zyski lub straty sg ujmowane w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w
momencie wytaczenia skfadnika aktywdéw lub zobowigzania finansowego ze sprawozdania z
sytuacji finansowej, dokonania odpisu aktualizujgcego z tytutu utraty wartosci oraz poprzez
amortyzacje.

Utrata wartosci i niesciggalnos¢ aktywdw finansowych
Na koniec kazdego okresu sprawozdawczego jednostka ocenia, czy istniejg obiektywne dowody
utraty wartosci sktadnika aktywow finansowych lub grupy aktywow finansowych.

Sktadnik aktywow finansowych lub grupa aktywéw finansowych utracity wartos¢, a strata z
tytutu utraty wartosci zostata poniesiona wtedy i tylko wtedy, gdy istniejg obiektywne dowody
utraty wartosci wynikajgce z jednego lub wiecej zdarzen majacych miejsce po poczatkowym
ujeciu sktadnika aktywéw ("zdarzenie powodujgce strate"), a zdarzenie (lub zdarzenia)
powodujgce strate ma wptyw na oczekiwane przyszte przeptywy pieniezne wynikajgce ze
sktadnika aktywéw finansowych lub grupy aktywdéw finansowych, ktérych wiarygodne
oszacowanie jest mozliwe.

Do obiektywnych dowodéw utraty wartosci sktadnika aktywdéw finansowych lub grupy aktywoéw
zalicza sie uzyskane przez posiadacza skfadnika aktywdéw informacje, dotyczace nastepujacych
zdarzen powodujacych strate:

znaczace trudnosci finansowe emitenta lub dfuznika;

niedotrzymanie warunkdéw umowy, np. niesptacenie albo zaleganie ze spfacaniem odsetek lub
nominatu;

przyznanie pozyczkobiorcy przez pozyczkodawce, ze wzgleddw ekonomicznych lub prawnych
wynikajgcych z trudnosci finansowych pozyczkobiorcy, udogodnienia, ktérego w innym wypadku
pozyczkodaweca by nie udzielit;

wysokiego prawdopodobienstwa upadtosci lub innej reorganizacji finansowe]j pozyczkobiorcy;
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zanik aktywnego rynku na dany skfadnik aktywéw finansowych ze wzgledu na trudnosci
finansowe; lub

Obiektywnymi dowodami utraty wartosci inwestycji w instrument kapitatowy sg informacje na
temat znaczacych negatywnych zmian majacych miejsce w srodowisku technologicznym,
rynkowym, gospodarczym, prawnym lub innym, w ktérym dziata emitent, wskazujace, ze koszty
inwestycji w instrument kapitatowy moga nie zosta¢ odzyskane. Znaczacy i przedtuzajacy sie
spadek wartosci godziwej inwestycji w instrument kapitatowy ponizej kosztu réwniez stanowi
obiektywny dowdd utraty wartosci.

W niektdrych przypadkach dostepne dane wymagane do oszacowania wartosci straty z tytutu
utraty wartosci sktadnika aktywoéw finansowych mogg by¢ ograniczone lub nie byé w petni
odpowiednie w obecnej sytuacji. W takich przypadkach jednostka, kieruje sie wtasnym osgdem
opartym na doswiadczeniu i dokonuje oszacowania kwoty strat z tytutu utraty wartosci.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Jesli istniejg obiektywne dowody, ze zostata poniesiona strata z tytutu utraty wartosci pozyczek i
naleznosci lub inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci wycenianych w
zamortyzowanym koszcie, to kwota odpisu aktualizujgcego réwna sie rézinicy pomiedzy
wartoscig bilansowg skfadnika aktywdédw a wartoscia biezgcg oszacowanych przysztych
przeptywdéw pienieznych (z wytaczeniem przysztych strat kredytowych, ktdre nie zostaty
poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pierwotnej efektywnej stopy procentowej
instrumentu finansowego (tj. efektywnej stopy procentowej ustalonej przy poczgtkowym
ujeciu). Kwote straty ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw

Jesli w nastepnym okresie strata z tytutu utraty wartosci zmniejszyta sie, a zmniejszenie to
mozna w obiektywny sposdb powigzac ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu utraty wartosci
(np. poprawa oceny kredytowej dtuznika), to uprzednio ujetg strate z tego tytutu odwraca sie.
Odwrdcenie nie moze spowodowac zwiekszenia wartosci bilansowej sktadnika aktywoéw
finansowych ponad kwote, ktdra stanowitaby zamortyzowany koszt tego sktadnika na dzien
odwrécenia w sytuacji, gdyby ujecie utraty wartosci w ogodle nie miato miejsca. Kwote
odwrdconej straty ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug kosztu

Jesli wystepujg obiektywne dowody, ze nastgpita utrata wartosci nienotowanego instrumentu
kapitatowego, ktéry nie jest wyceniany wedtug wartosci godziwej, gdyz jego wartosci godziwe;j
nie mozna wiarygodnie ustali¢, to kwote straty z tytutu utraty wartosci ustala sie jako rdznice
pomiedzy wartoscig bilansowg sktadnika aktywow finansowych oraz wartoscig biezaca
oszacowanych przysztych przeptywow pienieznych, zdyskontowanych przy zastosowaniu
biezacej rynkowej stopy zwrotu dla podobnych aktywdw finansowych. Tak ustalonych strat z
tytutu utraty wartosci nie poddaje sie odwrdceniu.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Jesli zmniejszenie wartosci godziwej sktadnika aktywow finansowych dostepnego do sprzedazy
ujmowane byto bezposrednio w kapitale wlasnym i wystepujg obiektywne dowody, ze nastgpita
utrata wartosci tego sktadnika, to skumulowane straty ujete w innych catkowitych dochodach
wyksiegowuje sie z kapitatu wtasnego i ujmuje w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw, nawet
jesli sktadnik aktywdw finansowych nie zostat wytgczony ze sprawozdania z sytuacji finansowej.

Kwota skumulowanych strat, ktéra zgodnie z paragrafem zostaje przeniesiona z kapitatu
wtasnego do zyskéw lub strat, stanowi rdznice pomiedzy kosztem nabycia (pomniejszonym o
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wszelkie sptaty kapitatu i amortyzacje) i biezgcg wartoscig godziwg, pomniejszong o wszelkie
straty z tytutu utraty wartosci tego sktadnika aktywow uprzednio ujete w sprawozdaniu z
catkowitych dochodow.

Strat z tytutu utraty wartosci inwestycji w instrument kapitatowy, kwalifikowany jako dostepny
do sprzedazy, nie poddaje sie odwrdceniu przez sprawozdanie z catkowitych dochoddw.

Jesli w nastepnym okresie wartos¢ godziwa instrumentu dtuznego dostepnego do sprzedazy
wzros$nie, a wzrost ten moze by¢ obiektywnie tgczony ze zdarzeniem nastepujacym po ujeciu
straty z tytutu utraty wartosci w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw, to kwote odwracanego
odpisu ujmuje sie w sprawozdaniu z catkowitych dochodéw.

Wyksiegowanie aktywdw finansowych

Fundusz wyksiegowuje sktadnik aktywéw finansowych wytacznie wtedy, gdy wygasng prawa
umowne do przeptywéw pienieznych generowanych przez taki sktadnik aktywéw, albo gdy
sktadnik aktywow finansowych wraz z zasadniczo catym ryzykiem i wszystkimi korzysciami
zwigzanymi z jego posiadaniem zostajg przeniesione na inny podmiot. Jezeli Fundusz nie
przenosi ani nie zatrzymuje zasadniczo catego ryzyka i wszystkich korzysci zwigzanych z
posiadaniem sktadnika aktywdw i utrzymuje nad nim kontrole, ujmuje zatrzymany udziat w
takim sktadniku aktywéw i zwigzane z nim zobowigzania z tytutu potencjalnych pfatnosci. Jesli
natomiast Fundusz zatrzymuje zasadniczo cate ryzyko i korzysci zwigzane z przeniesionym
sktadnikiem aktywow, to nadal ujmuje stosowny sktadnik aktywow finansowych.

W momencie wyfaczenia sktadnika aktywodw finansowych w catosci, réznice miedzy wartosciag
bilansowg a suma otrzymanej zaptaty oraz wszelkich skumulowanych zyskéw lub strat, ktére
zostaty ujete w kapitale wtasnym ujmuje sie w rachunku zyskdw i strat.

Klasyfikacja do kategorii aktywow finansowych posiadanych Fundusz akcj i udziatow

Fundusz kwalifikuje akcje i udziaty do nastepujacych kategorii aktywow finansowych:

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych — klasyfikowane sq do kategorii Aktywa finansowe
dostepne do sprzedazy.

Jednostka zalezna jest to jednostka, ktdra jest kontrolowana przez Fundusz.

Kontrola jest to zdolnosc do kierowania politykg finansowgq i operacyjng jednostki, w celu osiggania
korzysci ekonomicznych z jej dziatalnosci

Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych - klasyfikowane sq do kategorii Aktywa
wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat.

Jednostka stowarzyszona jest to jednostka, na ktérqg inwestor — Fundusz wywiera znaczgcy wptyw i
ktdra nie jest ani jednostkq zalezng od inwestora, ani wspdlnym przedsiewzieciem inwestora.

Znaczgcy wptyw jest to zdolnos¢ do uczestniczenia w podejmowaniu decyzji na temat polityki
finansowej i operacyjnej jednostki, w ktdrej dokonano inwestycji, niepolegajgca jednak na
sprawowaniu kontroli lub wspdtkontroli nad politykq tej jednostki.

Akcje i udziaty w pozostalych jednostkach — klasyfikowane sq do kategorii Aktywa wyceniane w
wartosci godziwej przez rachunek zyskdw i strat lub Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
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Zbywalnos¢ sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Dla celéw klasyfikacji sktadnikow portfela inwestycyjnego wedtug ich zbywalnosci przyjeto
nastepujgce kryteria podziatu:

»Z ograniczong zbywalnoscig” - udziaty i papiery wartosciowe, ktdre nie zostaty dopuszczone do
publicznego obrotu,

»,Z hieograniczong zbywalnoscig” - papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i
znajdujace sie w publicznym obrocie mocg decyzji administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy
prawa (bony skarbowe i obligacje skarbowe),

,0brot gietdowy” - papiery warto$ciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

,regulowany obrdt pozagietdowy” - papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie
pozagietdowym; w przypadku papieréow kwotowanych w Polsce dotyczy to papieréw
wartosciowych bedacych w obrocie na CeTO lub innym rynku prowadzonym przez instytucje,
ktdrej dziatalnosc¢ jest regulowana przepisami prawa, a obrdt prowadzony za jej posrednictwem
ma charakter permanentny,

,hie notowane” - papiery wartosciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym
obrocie pozagietdowym.

Zobowigzania finansowe oraz instrumenty kapitatowe

Zobowigzanie finansowe to kazde zobowigzanie majace posta¢ wynikajgcego z umowy
obowigzku wydania srodkéw pienieznych lub innego sktadnika aktywow finansowych innej
jednostce, lub wymiany aktywéw finansowych lub zobowigzan finansowych z inng jednostka na
warunkach potencjalnie niekorzystnych, lub kontraktu, ktéry bedzie rozliczony lub moze by¢
rozliczcony we witasnych instrumentach kapitatowych jednostki i jest instrumentem
niepochodnym, w zamian za ktéry jednostka jest lub moze byé obowigzana wydaé zmienng liczbe
wiasnych instrumentéw kapitatowych, lub instrumentem pochodnym, ktéry bedzie rozliczony lub
moze by¢ rozliczony w inny sposdb niz przez wymiane ustalonej kwoty srodkéw pienieznych lub
innego skfadnika aktywoéw finansowych na ustalong liczbe wtasnych instrumentéw kapitatowych
jednostki. W tym celu prawa poboru, opcje i warranty umozliwiajgce nabycie ustalonej liczby
wtasnych instrumentéw kapitatowych jednostki w zamian za ustalong kwote srodkéw
pienieznych w dowolnej walucie stanowig instrumenty kapitatowe, jezeli jednostka oferuje
prawa poboru, opcje i warranty pro rata wszystkim aktualnym wtascicielom tej samej kategorii
niepochodnych instrumentéw kapitatowych tej jednostki. W tym réwniez celu do wfasnych
instrumentéw kapitatowych jednostki

Instrument kapitatowy jest to umowa, ktdra dokumentuje istnienie udziatéw koncowych
(rezydualnych) w aktywach jednostki po odjeciu wszystkich jej zobowigzan.

Wartos¢ godziwa jest kwotg, za jakg na warunkach rynkowych sktadnik aktywow maogtby zostac
wymieniony, a zobowigzanie uregulowane, pomiedzy zainteresowanymi i dobrze
poinformowanymi stronami transakcji.

Kategorie zobowigzan finansowych

Zobowigzania finansowe klasyfikowane sg jako zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej
przez rachunek zyskéw i strat lub pozostate zobowigzania.

Zobowigzania wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskdow i strat
Zobowigzanie finansowe klasyfikuje sie jako przeznaczone do zbycia, jezeli:
° zostato podjete przede wszystkim w celu odkupu w krotkim terminie;
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e stanowi czes¢ okreslonego portfela instrumentéw finansowych, ktérymi Grupa zarzadza
tacznie zgodnie z biezgcym i faktycznym wzorcem generowania krétkoterminowych zyskow;
lub

e jestinstrumentem pochodnym niesklasyfikowanym i niedziatajgcym jako zabezpieczenie.

Zobowigzanie finansowe inne niz przeznaczone do zbycia moze zosta¢ sklasyfikowane jako

wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy w chwili poczgtkowego ujecia, jezeli:

e taka klasyfikacja eliminuje lub znaczgco redukuje niespdjnos¢ wyceny lub ujecia, jaka
wystgpitaby w innych warunkach; lub

o skfadnik aktywoéw finansowych nalezy do grupy aktywdéw lub zobowigzan finansowych, lub
do obu tych grup objetych zarzadzaniem, a jego wyniki wyceniane sg w wartosci godziwej
zgodnie z udokumentowang strategig zarzadzania ryzykiem lub inwestycjami Grupy, w
ramach ktérej informacje o grupowaniu aktywow sg przekazywane wewnetrznie; lub

e stanowi czes¢ kontraktu zawierajgcego jeden lub wiecej wbudowanych instrumentéw
pochodnych, a MSR 39 dopuszcza klasyfikacje catego kontraktu (sktadnika aktywéw lub
zobowigzan) do pozycji wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Pozostate zobowigzania finansowe
Do pozostatych zobowigzan finansowych zalicza sie obligacje, kredyty bankowe, pozyczki oraz
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Wycena zobowigzah finansowych

W momencie poczgtkowego ujecia zobowigzanie finansowe wycenia sie wedtug wartosci
godziwej, powiekszonej, w przypadku zobowigzania finansowego niekwalifikowanych jako
wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktdre mogg by¢
bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji sktadnika aktywow finansowych lub zobowigzania
finansowego.

Po poczatkowym ujeciu, jednostka wycenia wszystkie zobowigzania finansowe wedtug

zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej, z wyjatkiem:

e zobowigzan finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy.
Takie zobowigzania, w tym instrumenty pochodne bedace zobowigzaniami, wycenia sie w
wartosci godziwej, z wyjatkiem zobowigzania bedgcego instrumentem pochodnym
powigzanym z i rozliczanym przez dostawe instrumentu kapitalowego niekwotowanego na
aktywnym rynku, ktérego warto$¢ godziwa nie moze by¢ wiarygodnie zmierzona, ktéry
wycenia sie wedtug kosztu;

e zobowigzan finansowych powstatych w wyniku przeniesienia skfadnika aktywow
finansowych, ktéorych nie kwalifikuje sie do wytgczenia ze sprawozdania z sytuacji
finansowej, lub powstatych w wyniku zastosowania podejscia wynikajgcego z utrzymania
zaangazowania.

e umow gwarancji finansowych.

e zobowigzan do udzielenia pozyczki ponizej rynkowej stopy procentowe;j.

Wyksiegowanie zobowigzan finansowych

Jednostka wytgcza ze swojego sprawozdania z sytuacji finansowej zobowigzanie finansowe (lub
cze$¢ zobowigzania finansowego) wtedy i tylko wtedy, gdy zobowigzanie wygasto - to znaczy,
kiedy obowigzek okreslony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wygast.
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c. Rzeczowe aktywa trwate (MSR 16)

Rzeczowe aktywa trwate wyceniane sg zgodnie z MSR 16 w cenie nabycia lub koszcie
wytworzenia pomniejszonej o dotychczasowe umorzenie oraz odpisy z tytutu trwatej utraty
wartosci. Warto$¢ poczatkowa srodkéw trwatych obejmuje cene nabycia lub kosztow
wytworzenia powiekszong o koszty bezposrednio zwigzane z zakupem i przystosowaniem
sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania. Koszty poniesione po dacie oddania srodka
trwatego do uzytkowania, ktére powodujg, ze wartos¢ uzytkowa srodka trwatego po zakoriczeniu
ulepszenia przewyzsza warto$¢ uzytkowa posiadang przy przyjeciu do uzywania, s3
kapitalizowane w wartosci odpowiedniego $rodka trwatego. Srodki trwate sg amortyzowane
przez okreslony z géry okres ekonomicznego uzytkowania.

Rzeczowy majatek trwaty amortyzowany jest metodg liniowg poczawszy od pierwszego dnia
nastepnego miesigca, w ktdrym S$rodek trwaty zostat oddany do uzytkowania, stosujgc stawki
amortyzacji odzwierciedlajgce okres ekonomicznej uzytecznosci Srodkéw trwatych.

Nakftady poniesione dotyczgce srodkéw trwatych bedacych w toku budowy lub montazu sa
wyceniane nie rzadziej niz na kazdy dzien bilansowy, wedtug cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia, pomniejszonych o odpis z tytutu trwatej utraty wartosci.

Amortyzacja wykazywana jest w pozycji ,,Koszty operacyjne” w rachunku zyskéw i strat.
d. Klasyfikacja aktywow trwatych przeznaczonych do sprzedazy (MSSF 5)

Fundusz klasyfikuje sktadnik aktywdéw trwatych jako przeznaczony do sprzedazy, jesli jego
wartos$é¢ bilansowa zostanie odzyskiwana przede wszystkim w drodze transakcji sprzedazy.
Fundusz wycenia sktadnik aktywéw trwatych zaklasyfikowanych jako przeznaczony do sprzedazy
w kwocie nizszej z jego wartosci bilansowej i wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia.
Fundusz prezentuje w bilansie aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy
oddzielnie od innych aktywow.

e. Wartosci niematerialne i prawne (MSR 38)

Wartosci niematerialne i prawne wyceniane s3 w cenie nabycia lub koszcie wytworzenia,
zgodnie z MSR 38, sktadniki aktywéw ujmuje sie tylko wtedy, gdy jest prawdopodobne, ze
jednostka osiggnie korzysci ekonomiczne, ktére mozna przyporzadkowaé danemu sktadnikowi
aktywow. Odpisdw amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych dokonuje sie metodg liniowa,
przez okres przewidywanego uzytkowania. Metoda amortyzacji oraz stawka amortyzacyjna
podlegajg weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Wszelkie wynikajgce z przeprowadzonej
weryfikacji zmiany ujmuje sie jak zmiany szacunkow, zgodnie z wytycznymi zawartymi w MSR 8
,Zasady (polityka) rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych, btedy”.

f. Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych

Na kazdy dzien bilansowy dokonuje sie przegladu wartosci netto sktadnikow majatku trwatego
oraz wartosci niematerialnych w celu stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujgce na
mozliwo$¢ utraty ich wartosci. W przypadku rzeczowych aktywdow trwatych i wartosci
niematerialnych podlegajgcych amortyzacji, gdy stwierdzono istnienie takich przestanek, oraz na
kazda date bilansowa dla rzeczowych aktywodw trwatych i wartosci niematerialnych, ktére nie
podlegajg amortyzacji szacowana jest warto$¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywoéw. W
przypadku, gdy wartos¢ bilansowa sktadnika aktywoéw rzeczowych lub niematerialnych jest
wyzsza od wartosci odzyskiwalnej dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w ciezar , Pozostatych
kosztédw operacyjnych”.

Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z dwdch wartosci: wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowej. Warto$¢ uzytkowa odpowiada
szacowanej wartosci biezgcej przysztych przeptywdw pienieznych, ktére beda generowane przez
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dane aktywo (lub grupe aktywoéw) zdyskontowanych przy uzyciu stopy dyskonta uwzgledniajacej
aktualng rynkowa wartos¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego aktywa.

W momencie, gdy utrata wartosci ulega odwrdceniu w kolejnym okresie, warto$é netto
sktadnika aktywéw (lub grupy aktywodw) zwiekszana jest do nowej oszacowanej wartosci
odzyskiwalnej, nie wyziszej jednak od warto$ci netto tego skfadnika aktywdw jaka bytaby
ustalona, gdyby utrata wartosci nie zostata rozpoznana w poprzednich okresach. Odwrdécenie
utraty wartosci ujmowane jest w ,,Pozostatych przychodach operacyjnych”.

g. Koszty finansowania zewnetrznego (MSR 23)
Koszty finansowania zewnetrznego sg aktywowane zgodnie z MSR 23.
h. Rezerwy (MSR 37)

Rezerwy tworzone sg wéwczas, gdy cigzy istniejgcy obowigzek, wynikajacy ze zdarzen przesztych
i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznos¢ wyptywu
Srodkow, z ktérymi zwigzane sg korzysci ekonomiczne oraz mozina dokonac¢ wiarygodnego
oszacowania kwoty tego zobowigzania.

i. Kapitaty wiasne

Kapitaty wtasne wycenia sie w wartosci nominalnej i wykazuje z podziatem na ich rodzaje.
j. Zobwigzania warunkowe (pozabilansowe)

Zobowigzanie warunkowe jest:

mozliwym obowigzkiem, ktére powstaje na skutek zdarzen przesztych, ktérych istnienie
zostanie potwierdzone dopiero w momencie wystgpienia lub nie wystgpienia jednego
lub wiekszej ilosci niepewnych przysztych zdarzen, ktére nie w petni podlegajg kontroli
jednostki, lub

obecnym obowigzkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzen przesztych, ale nie jest
ujmowany w sprawozdaniu, poniewaz:

nie jest prawdopodobne, aby konieczne byto wydatkowanie srodkéw zawierajgcych w sobie
korzysci ekonomiczne w celu wypetnienia obowigzku lub
ktorego obowigzku (zobowigzania) nie mozna wycenié wystarczajgco wiarygodnie.

Do zobowigzarn warunkowych (pozabilansowych) spetniajgcych powyzsze warunki m.in.
zaliczamy:

gwarancje i poreczenia oraz weksle na rzecz oséb trzecich, wynikajgce z umoéw,

zobowigzania z tytutu odszkodowan za szkody powstate w wyniku dziatalnosci
gospodarczej.

k. Przychody z tytutu odsetek i dywidend

Przychody z tytutu dywidend s3 ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo
akcjonariuszy do otrzymania ptatnosci.

Przychody z tytutu odsetek ujmowane sg narastajgco wedtug czasu powstawania, poprzez
odniesienie do kwoty niesptaconego jeszcze kapitatu i przy uwzglednieniu efektywnej stopy
oprocentowania, czyli stopy efektywnie dyskontujgcej przyszte wptywy pieniezne szacowane na
oczekiwany okres uzytkowania danego sktadnika aktywow do wartosci bilansowej netto tego
sktadnika.
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13.

I. Utrata wartosci

Utrata wartosci oraz jej odwrdcenie w przypadku aktywdw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, aktywdéw finansowych utrzymywanych do terminu
wymagalnosci odnoszona w pozostate koszty operacyjne, natomiast jej odwrdcenie w pozostate
przychody operacyjne.

m. Podatek dochodowy i podatek odroczony (MSR 12)

Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajg sie: podatek dochodowy biezgcy i podatek
odroczony.

Podatek biezgcy wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowego za dany rok obrotowy
ustalony zgodnie z obowigzujgcymi przepisami podatkowymi i przy zastosowaniu stawek
podatkowych wynikajgcych z tych przepisow. Dochdd (strata) podatkowy rdézini sie od
ksiegowego zysku (straty) netto w zwigzku z wytgczeniem przychodéw podlegajgcych
opodatkowaniu i kosztéw stanowigcych koszty uzyskania przychoddw w latach nastepnych oraz
pozycji kosztéw i przychoddw, ktdére nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu.

Z tytutu sprzedazy udziatdw lub akcji spétek majgcych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej obowigzuje zwolnienie przedmiotowo-podmiotowe z podatku dochodowego (art.17
ust.1 pkt 20, Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od oséb prawnych z
pdzniejszymi zmianami).

Na przejsciowe rdznice miedzy wartoscig ksiegowg aktywéw i pasywdédw a ich wartoscig
podatkowa tworzone sg rezerwy i ustalane aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
od oséb prawnych.

Wartosé sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie beda wystarczajace dla
realizacji sktadnika aktywow lub jego czesci nastepuje jego odpisanie.

Efekt zastosowania nowych standardéw rachunkowosci i zmian polityki rachunkowosci

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego sprawozdania
finansowego za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2011 roku s3 spdjne z tymi, ktore
zastosowano przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony 31
grudnia 2010 roku, z wyjatkiem zmian opisanych ponizej. Zastosowano takie same zasady dla
okresu biezgcego i porownywalnego, chyba ze standard lub interpretacja zaktadaty wytacznie
prospektywne zastosowanie.

=  Zmiany wynikajace ze zmian MSSF

Nastepujace nowe lub zmienione standardy oraz interpretacje wydane przez Rade
Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej obowigzujg od 1 stycznia 2011 roku:

e Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej po raz pierwszy

e Zmiana do MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych
opublikowana 4 listopada 2009 roku.

e Zmiana do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja
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e Zmiany do réznych standardéw wynikajgce z corocznego przeglagdu Miedzynarodowych
Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (Annual Improvements)

e Zmiana do Interpretacji KIMSF 14 Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami
finansowania

e Interpretacja KIMSF 19 Zamiana zobowigzan finansowych na instrumenty kapitatowe

Ich zastosowanie nie miato wptywu na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowa jednostki, a
skutkowato jedynie zmianami stosowanych zasad rachunkowosci lub ewentualnie
rozszerzeniem zakresu niezbednych ujawnien czy tez zmiang uzywanej terminologii.

Gtéwne konsekwencje zastosowania nowych regulacji:

e Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej po raz pierwszy

Zmieniony MSSF1 zostat opublikowany w dniu 28 stycznia 2010 roku i ma zastosowanie dla okreséw
rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2010 roku lub pdzniej. Zmieniony standard zawiera regulacje
dotyczace ograniczonego zwolnienia z ujawniania danych poréwnywalnych w zakresie MSSF 7.

Zmieniony MSSF 1 nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.

e Zmiana do MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powigzanych opublikowana
4 listopada 2009 roku.

Zmiana do MSR 24 zostata opublikowana w dniu 4 listopada 2009 roku i ma zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2011 roku lub pédzniej. Zmiany obejmujg
uproszczenie definicji jednostek powigzanych oraz wprowadzenie uproszczen odnosnie ujawniania
transakcji z podmiotami bedgcymi wtasnoscig Skarbu Parstwa.

Zmiana do MSR 24 nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.

e Zmiana do MSR 32 Instrumenty finansowe: prezentacja

W dniu 8 pazdziernika 2009 roku opublikowano zmiane dotyczaca regulacji zwigzanych z klasyfikacjg
praw poboru denominowanych w obcej walucie. Poprzednio prawa takie jako instrumenty pochodne
prezentowane byty w zobowigzaniach finansowych. Po zmianie majg by¢ one, po spetnieniu
okreslonych warunkdéw, ujmowane jako sktadnik kapitatu wtasnego, niezaleznie od tego w jakiej
walucie sg denominowane. Zmiana do MSR 32 ma zastosowanie dla sprawozdan rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lutego 2010 roku lub pdzZniej.

Zmiana do MSR 32 nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.

e Zmiany do rdéinych standardéw wynikajgce z corocznego przeglagdu Miedzynarodowych
Standarddéw Sprawozdawczosci Finansowej (Annual Improvements)

W dniu 6 maja 2010 roku zostaty opublikowane kolejne zmiany do siedmiu standardéw wynikajgce z
projektu proponowanych zmian do Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
opublikowanego w sierpniu 2009 roku. Majg one zastosowanie przewaznie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2011 roku lub pdzniej (w zaleznosci od standardu).

Funduszu stosuje zmienione standardy w zakresie dokonanych zmian od 1 stycznia 2011 roku, chyba
ze przewidziano inny okres ich wejscia w zycie.
Zastosowanie zmienionych standardéw nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

e Zmiana do Interpretacji KIMSF 14 Przedptaty zwigzane z minimalnymi wymogami
finansowania
Zmiana zostata opublikowana 26 listopada 2009 roku i ma zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie po 1 stycznia 2011 roku lub pdiniej. Zmiana interpretacji bedzie miata
zastosowanie w przypadkach, gdy jednostka podlega minimalnym wymogom finansowania w
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zwigzku z istniejgcymi programami Swiadczen pracowniczych i dokonuje przedptat sktadek w celu
spetnienia tych wymogow.
Zmieniona interpretacja nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.
e Interpretacja KIMSF 19 Zamiana zobowiqgzan finansowych na instrumenty kapitatowe

Interpretacja KIMSF 19 zostata wydana w dniu 26 listopada 2009 roku i ma zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie po 1 lipca 2010 roku lub pdzniej. Interpretacja zawiera
wytyczne odnosnie ujmowania transakcji zamiany zobowigzan finansowych na instrumenty
kapitatowe.

Zmieniona interpretacja nie ma wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.

=  Zmiany wprowadzone samodzielnie przez Jednostke

Jednostka dokonata korekty prezentacyjnej danych poréwnywalnych za rok obrotowy zakoriczony 31
grudnia 2010 roku i na dzien 31 grudnia 2010 roku.

Korekta powyzsza nie miafta wptywu na wyniki finansowe Funduszu.

Poprzednio dane byly prezentowane w nastepujacym ukfadzie:

za okres 01.01.2010 -

Rachunek Zyskow

31.12.2010
Przychody z inwestycji Funduszu 1660
Dywidendy i udziat w zyskach 231
Przychody z tytutu odsetek 1429
Zysk (strata) ze zbycia inwestycji Funduszu 2836
Przychody ze sprzedazy aktywdw finansowych 20476
Koszt nabycia aktywéw finansowych -17 640
Aktualizacja wartosci inwestycji w Funduszu 13 145
Zysk (strata) brutto z podstawowej dziatalnosci 17 641
Koszty ogdlnego Funduszu 3910
Zysk (strata) netto z podstawowej dziatalnosci 13731
Pozostate przychody operacyjne 5
Pozostate przychody 5
Pozostate koszty operacyjne 11
Pozostate koszty 11
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 13725
Zysk (strata) brutto 13725
Zysk (strata) netto na dziatalnosci kontynuowanej 13725
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 13725
Srednia wazona liczba akcji zwyktych w okresie 76 726 078
Zysk/strata netto na $rednig wazong liczbe akcji (w z1) 0,18
Rozwodniona liczba akcji zwyktych w okresie 76 726 078
Rozwodniony zysk/strata na jednga akcje zwyktg w okresie (w z1) 0,18
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. - Stan na
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ (wg stopnia ptynnosci) 31.12.2010
Aktywa
A. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1348
B. Portfel inwestycyjny 86 080
Notowane krajowe akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 43 559
Akcje stanowigce udziaty mniejszosciowe w spétkach notowanych 43 559
Nienotowane krajowe papiery wartosciowe, udziaty i inne instrumenty finansowe 42 521
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych nienotowanych 27 068
Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych nienotowanych 0
Akcje i udziaty stanowigce udziaty mniejszosciowe w spdtkach nienotowanych 15453
Nienotowane dtuzne papiery wartosSciowe 0
Naleznosci 26 218
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 15 660
Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papieréw wartosciowych, udziatéow i innych
instrumentéw finansowych 0
Naleznosci z tytutu odsetek 939
Naleznosci z tytutu podatkéw, dotaciji, cet, ubezpieczen spotecznych i zdrowotnych oraz innych
Swiadczen 9
Pozostate naleznosci 9610
Inne aktywa 475
Rzeczowe aktywa trwate 0
Rozliczenia miedzyokresowe 475
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 178
Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 297
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 7941
Aktywa, razem 122 062
Zobowiazania 36 269
Zobowigzania z tytutu nabytych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw
finansowych 4901
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytow (pozyczek) 1131
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 30152
Zobowigzania z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 20
Pozostate zobowigzania 65
Rezerwy 198
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 178
Pozostate rezerwy 20
Krétkoterminowe 20
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i rezerwy, razem) 85 595
Kapitat wtasny 85 595
Kapitat zaktadowy 7981
Kapitat zapasowy 63 889
Zysk (strata) netto 13725

W danych za 2010 rok udziaty w spdtce stowarzyszonej Prymus S.A. byty wykazywane jako aktywa
przeznaczone do sprzedazy. W sprawozdaniu za 2011 r. sg prezentowane w pozycji udziaty w
jednostkach stowarzyszonych, zaréwno na dzien 31 grudnia 2011 r., jak i 31 grudnia 2010r. Wartos¢
bilansowa udziatéw na dzien 31 grudnia 2010 r. wynosita 5 940 tys. zt.

Od 2011 r. Fundusz klasyfikuje udziaty w jednostkach stowarzyszonych, jako aktywa finansowe
wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat. Powyzsza zmiana nie wptyneta na
wynik prezentowany w poprzednich okresach poréwnawczych.
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Standardy nieobowigzujgce (Nowe standardy i interpretacje)

W niniejszym sprawozdaniu finansowym jednostka nie zdecydowata o wczes$niejszym zastosowaniu
opublikowanych standardéw lub interpretacji przed ich datg wejscia w zycie.

Nastepujace standardy i interpretacje zostalty wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej, a nie
weszty jeszcze w zycie na dzien bilansowy:

e Zmiany w MSSF 1 Znaczgca hiperinflacja i usuniecie statfych dat

Zmiany w MSSF 1 zostaty opublikowane w dniu 20 grudnia 2010 roku i majg zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 lipca 2011 roku lub pdzniej. Zmiany dotyczg odniesienia do
statej daty ,,1 stycznia 2004” jako daty zastosowania MSSF po raz pierwszy i zmieniajg j3 na ,dzief
zastosowania MSSF po raz pierwszy” w celu wyeliminowania koniecznosci przeksztatcania transakgc;ji,
ktére miaty miejsce przed dniem przejscia jednostki na stosowanie MSSF. Ponadto, do standardu
zostajg dodane wskazdéwki odnos$nie ponownego zastosowania MSSF w okresach, ktdre nastepujg po
okresach znaczgcej hiperinflacji, uniemozliwiajgcej petng zgodnos¢ z MSSF.
Grupa zastosuje zmieniony MSSF 1 od 1 stycznia 2012 roku.
Zmieniony MSSF 1 nie bedzie miat wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.

e Zmiany w MSSF 7 Ujawnienia — Przekazanie aktywow finansowych

Zmiany w MSSF 7 zostaty opublikowane w dniu 7 paZdziernika 2010 roku i majg zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 lipca 2011 roku lub pdzniej. Celem zmian w standardzie
jest umozliwienie uzytkownikom sprawozdarn finansowych lepszego zrozumienia transakcji
przekazania aktywow finansowych (np. sekurytyzacji), w tym zrozumienia potencjalnych efektéw
ryzyk, ktére zostajg w jednostce, ktéra przekazata aktywa. Zmiany wymuszajg takze dodatkowe
ujawnienia w przypadku przekazania aktywédw o znaczacej wartosci w poblizu korca okresu
sprawozdawczego.

Fundusz zastosuje zmieniony MSSF 7 od 1 stycznia 2012 roku.

Na dzieA sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e MSSF 9 Instrumenty finansowe

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 12 listopada 2009 roku i jest pierwszym krokiem RMSR
w celu zastgpienia MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena. Po opublikowaniu nowy
standard podlegat dalszym pracom i zostat czesciowo zmieniony. Nowy standard wejdzie w zycie z
dniem 1 stycznia 2015 roku.

Grupa zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2015 roku.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e Zmiana do MSR 12 Podatek odroczony: Odzyskiwalnos¢ aktywow stanowigcych podstawe
jego ustalenia

Zmiana do MSR 12 zostata opublikowana w dniu 20 grudnia 2010 roku i ma zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2012 roku lub pézniej. Zmiana doprecyzowuje
m.in. sposéb wyceny aktywow i rezerw z tytutu podatku odroczonego w przypadku nieruchomosci
inwestycyjnych wycenianych zgodnie z modelem wartosci godziwej okreslonym w MSR 40
Nieruchomosci inwestycyjne. Wejscie w zycie zmienionego standardu spowoduje tez wycofanie
interpretacji SKI — 21 Podatek dochodowy - odzyskiwalnos¢ przeszacowanych aktywow
niepodlegajgcych amortyzacji.

Fundusz zastosuje zmieniony MSR 12 od 1 stycznia 2012 roku.
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Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku i ma zastgpi¢ interpretacje SKI 12
Konsolidacja — Jednostki specjalnego przeznaczenia oraz cze$¢ postanowien MSR 27 Skonsolidowane
i jednostkowe sprawozdania finansowe. Standard definiuje pojecie kontroli jako czynnika
determinujgcego czy jednostka powinna zosta¢ objeta skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym oraz zawiera wskazéwki pomagajace ustali¢ czy jednostka sprawuje kontrole czy tez nie,

Grupa zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2013 roku.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e MSSF 11 Wspdine przedsiewziecia

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku i ma zastgpic¢ interpretacje SKI 13
Wspdlnie kontrolowane jednostki — niepieniezny wktad wspdlnikow oraz MSR 31 Udziaty we
wspdinych przedsiewzieciach. Standard ktadzie nacisk na prawa i obowigzki wynikajgce ze wspdlnej
umowy niezaleznie od jej formy prawnej oraz eliminuje niekonsekwencje w raportowaniu poprzez
okreslenie metody rozliczania udziatéw we wspdlnie kontrolowanych jednostkach.

Grupa zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2013 roku.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e MSSF 12 Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku i zawiera wymogi ujawnien
informacyjnych na temat powigzan pomiedzy podmiotami.

Fundusz zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2013 roku.
Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e MSSF 13 Wycena w wartosci godziwej

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 12 maja 2011r. i w zatozeniu ma ufatwi¢ stosowanie
wyceny w wartosci godziwe] poprzez zmniejszenie ztozonosci rozwigzan i zwiekszenie konsekwencji
w stosowaniu zasad wyceny wartosci godziwej. W standardzie wyraznie okreslono cel takiej wyceny i
sprecyzowano definicje wartosci godziwej.

Fundusz zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2013 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe

Nowy standard zostat opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku i wynika przede wszystkim z
przeniesienia niektdrych postanowien dotychczasowego MSR 27 do nowych MSSF 10 oraz MSSF 11.
Standard zawiera wymogi w zakresie prezentacji oraz ujawnien w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym inwestycji w jednostkach stowarzyszonych, zaleznych oraz we wspdlnych
przedsiewzieciach. Standard zastgpi dotychczasowy MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe.

Fundusz zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2013 roku.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdlnych przedsiewzieciach
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Nowy standard zostat opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku i dotyczy rozliczania inwestycji w
jednostkach stowarzyszonych. Okresla réwniez wymogi stosowania metody praw wtasnosci w
inwestycjach w jednostkach stowarzyszonych oraz we wspdlnych przedsiewzieciach. Standard
zastgpi dotychczasowy MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych.

Fundusz zastosuje nowy standard od 1 stycznia 2013 roku.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania nowego standardu.

e Zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze

Zmiany w MSR 19 zostaty opublikowane w dniu 16 czerwca 2011 roku i majg zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie od 1 stycznia 2013 roku lub pdzniej. Zmiany eliminujg
mozliwos$¢ opdinienia w rozpoznaniu zyskéw i strat znang jako ,metoda korytarzowa”. Ponadto
poprawiajg prezentacje wynikajacych z plandéw $wiadczed pracowniczych zmian w bilansie oraz
niezbednych szacunkdw prezentowanych w innych dochodach catkowitych, jak rdwniez rozszerzajg
zakres wymaganych ujawnien z tym zwigzanych.

Fundusz zastosuje zmieniony MSR od 1 stycznia 2013 roku.

Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania zmienionego standardu.

e Zmiany w MSR 1 Prezentacja pozycji Pozostatych catkowitych dochodow

Zmiany w MSR 1 zostaty opublikowane w dniu 16 czerwca 2011 roku i majg zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie od 1 lipca 2012 roku lub pdzniej. Zmiany dotyczg grupowania
pozycji pozostatych dochoddw catkowitych mogacych zostaé przeniesionych do rachunku zyskéw i
strat. Zmiany potwierdzajag ponadto mozliwos¢ prezentacji pozycji pozostatych dochodéw
catkowitych i pozycji rachunku zyskéw i strat jako jedno badz dwa oddzielne sprawozdania.

Fundusz zastosuje zmieniony MSR od 1 stycznia 2013 roku.
Na dzieA sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania zmienionego standardu.

e Zmiany w MSSF 7 Ujawnienia — kompensowanie aktywdw i zobowigzan finansowych

Zmiany w MSSF 7 zostaty opublikowane w dniu 16 grudnia 2011 roku i majg zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2013 roku lub pdzZniej. Nie zmieniajgc generalnych
zasad odnosnie kompensowania aktywéw i zobowigzan finansowych, rozszerzono zakres ujawnien
odnosnie kompensowanych ze sobg kwot. Wprowadzono réwniez wymoég szerszych (bardziej
przejrzystych) ujawnien zwigzanych z zarzadzaniem ryzykiem kredytowym z wykorzystaniem
zabezpieczen (zastawow) otrzymanych lub przekazanych.

Fundusz zastosuje zmieniony MSSF od 1 stycznia 2013 roku.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania zmienionego standardu.

e Zmiany w MSR 32 Kompensowanie aktywow i zobowiqgzan finansowych

Zmiany w MSR 32 zostaty opublikowane w dniu 16 grudnia 2011 roku i majg zastosowanie do
okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2014 roku lub pdzZniej. Zmiany sg reakcjg na
istniejgce niespdjnosci w stosowaniu kryteriow kompensowania istniejgcych w MSR 32.

Fundusz zastosuje zmieniony MSR od 1 stycznia 2013 roku.
Na dzied sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego nie jest mozliwe wiarygodne
oszacowanie wptywu zastosowania zmienionego standardu.

MSSF w ksztatcie zatwierdzonym przez UE nie rdzinig sie obecnie w znaczacy sposob od regulacji
przyjetych przez Rade Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci (RMSR), z wyjatkiem
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ponizszych standarddéw, interpretacji oraz zmian do nich, ktére na dzien zatwierdzenia niniejszego
sprawozdania finansowego do publikacji nie zostaty jeszcze przyjete do stosowania przez UE:
e MSSF 9 Instrumenty finansowe opublikowany w dniu 12 listopada 2009 roku (z pdzniejszymi
zmianami),

e Zmiany w MSSF 1 Znaczgca hiperinflacja i usuniecie statych dat opublikowane w dniu 20
grudnia 2010 roku,

e Zmiana do MSR 12 Podatek odroczony: Odzyskiwalnos¢ aktywdw stanowigcych podstawe
jego ustalenia opublikowane w dniu 20 grudnia 2010 roku.

e MSSF 10 Skonsolidowane sprawozdania finansowe, opublikowany w dniu 12 maja 2011
roku,

e MSSF 11 Wspdine przedsiewziecia, opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku,

e MSSF 12 Ujawnienia na temat zaangazowania w inne jednostki, opublikowany w dniu 12
maja 2011 roku,

e MSSF 13 Wycena w wartosci godziwej, opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku,
e MSR 27 Jednostkowe sprawozdania finansowe, opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku,

e MSR 28 Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych oraz wspdlnych przedsiewzieciach,
opublikowany w dniu 12 maja 2011 roku,

e Zmiany do MSR 19 Swiadczenia pracownicze, opublikowany w dniu 16 czerwca 2011 roku,

e Zmiany w MSR 1 Prezentacja pozycji Pozostatych catkowitych dochoddw, opublikowane w
dniu 16 czerwca 2011 roku,

e Zmiany w MSSF 7 Ujawnienia — kompensowanie aktywdw i zobowigzan finansowych,
opublikowane w dniu 16 grudnia 2011 roku,

e Zmiany w MSR 32 Kompensowanie aktywdw i zobowiqzan finansowych, opublikowane w
dniu 16 grudnia 2011 roku,

e Interpretacja KIMSF 20 Koszty prowadzenia wydobycia w kopalniach odkrywkowych,
opublikowana w dniu 19 pazdziernika 2011 roku.

14. Najwazniejsze szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego

Dla notowanych papierdw wartosciowych, dla ktérych istnieje aktywny rynek jako wartosc
godziwg przyjmuje sie warto$é notowan na dzien bilansowy.

W przypadku, gdy rynek uznano za mato aktywny, aby zweryfikowa¢ warto$¢ rynkows,
dodatkowo oszacowano warto$¢ godziwg na podstawie modelu wyceny. Wykorzystang metoda
wyceny jest metoda poréwnawcza.

Wycena akcji metodami poréownawczymi (wskaznikowymi) opiera sie na wykorzystaniu
wskaznikdw odnoszgcych rynkowg cene akcji poréwnywalnych spétek do wartosci okreslonych
zmiennych charakteryzujgcych dziatalnos¢ tych spétek, takich jak np. przychody ze sprzedazy,
zysk netto czy warto$¢ ksiegowa na jedng akcje. Kluczowe elementy wyceny poréwnawczej
(wskaznikowej) to wybdr odpowiedniej grupy poréwnawczej (notowane podmioty prowadzgce
dziatalno$¢ mozliwie najbardziej zblizong do dziatalnosci podmiotu wycenianego) oraz wybor
wskaznikdw stanowigcych baze do wyceny. Wycena poréwnawcza przebiega poprzez
odniesienie odpowiednich zmiennych charakteryzujgcych dziatalno$¢ podmiotu wycenianego do
$redniej lub mediany wartosci witasciwego wskaznika dla podmiotéw tworzacych grupe
poréwnawczg.

Celem wyceny poréwnawczej jest ustalenie ceny, po ktérej mogtaby zostac¢ zawarta potencjalna
transakcja rynkowa na wycenianym podmiocie na dziel sporzgdzania wyceny. Tak uzyskang
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15.

16.

wartos¢ we wszystkich przypadkach skorygowano do wartosci z notowan, ktére byly nizsze niz
wartos¢ oszacowana.

Jak to opisano w sprawozdaniu finansowym Fundusz dokonat dodatkowego oszacowania
wartosci godziwej dla akcji notowanych na NewConnect, gdzie wolumen obrotéw nie pozwalat
na uznanie, ze jest to aktywny rynek. Przeprowadzone wyceny potwierdzity wartosé¢ akcji
wyceniong w oparciu o kurs notowan. Wartos¢ tych instrumentéw finansowych wynosi 40 112
tys. zt, skutki zastosowanej wyceny stanowig zysk z wyceny w wysokosci 21 272 tys. zt, z czego
21 272 tys. zt zostato odniesione w wynik finansowy biezgcego roku.

Oszacowanie wartosci godziwej dokonano réwniez dla nienotowanych udziatéw. Wartos¢ tych
instrumentéw finansowych wynosi 9 522 tys. zf, a skutki wyceny stanowig strate w wysokosci
613 tys. zt, ktdra w catosci zostata odniesiona w wynik biezgcego okresu.

Wyceny dokonano gtdwnie metodg wskaznikowa. Prawie wszystkie spotki poddane wyzej
opisanej wycenie znajdujg sie w poczatkowej fazie dziatalnosci i wyceny opierajg sie na
prognozach, ktérych nie mozna zweryfikowac.

Spotki, dla ktérych nie mozna byto oszacowad wartosci godziwej zostaty wycenione w cenie
nabycia, wartos¢ aktywdw wycenionych w ten sposéb wynosi 25 546 tys. zt

Szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego sg oparte na
doswiadczeniu wynikajgcym z danych historycznych oraz analizy przysztych zdarzen, w
szczegblnosci prognoz finansowych, ktérych prawdopodobienstwo zajscia, zgodnie z najlepszg
wiedzg Zarzadu jest duze. W kolejnych okresach sprawozdawczych przyjete szacunki i oceny sg
poddane weryfikacji i w przypadku zmiany czynnikéw, ktore wptynety na wielkos¢ szacunkéw
odpowiednio korygowane.

Korekty wynikajace z zastrzezen w opiniach za lata ubiegte

W latach ubiegtych nie byto zastrzezed w opinii podmiotu uprawnionego do badania
sprawozdania finansowego.

Kursy EURO uzyte do przeliczenia wybranych danych finansowych

Wybrane dane zostaty przeliczone wedtug nastepujacych zasad:

e pozycje aktywodw i pasywow — wedtug sredniego kursu ogtoszonego na dzien 30 grudnia
2011 roku przez Narodowy Bank Polski - 4,4168 zt PLN/ EUR

e poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat zawierajgcego sprawozdanie z catkowitych
dochoddw oraz sprawozdania z przeptywu S$rodkéw pienieznych — wedtug kursu
stanowigcego Srednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank
Polski na ostatni dzien kazdego zakornczonego miesigca okresu sprawozdawczego
konczacego sie 31 grudnia 2011 r. - 4,1401 PLN / EUR

e poszczegdlne pozycje aktywdw i pasywow —wedtug sredniego kursu ogtoszonego na
dzien 31 grudnia 2010 roku przez Narodowy Bank Polski - 3,9603 PLN / EUR

e poszczegdlne pozycje rachunku zyskdw i strat zawierajgcego sprawozdanie z catkowitych
dochoddw oraz sprawozdania z przeptywu S$rodkdéw pienieznych — wedtug kursu
stanowigcego $rednig arytmetyczng srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank
Polski na ostatni dzien kazdego zakorczonego miesigca okresu sprawozdawczego
konczacego sie 31 grudnia 2010 r. - 4,0044 PLN / EUR

W okresie sprawozdawczym maksymalny i minimalny kurs EUR w stosunku do ztotego wynosit
odpowiednio 4,5642 ztotych / EUR i 3,8403 ztotych / EUR (2010: 4,1770 ztotych / EUR i 3,8356
ztotych / EUR).
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W okresie sprawozdawczym maksymalne i minimalne wartosci kursu EUR w stosunku do ztotego
na zakoriczenie miesigca wyniosty odpowiednio 4,5494 ztotych/EUR i 3,9345 ztotych / EUR (2010:
4,1458 ztotych/EUR i 3,8622 ztotych / EUR).

WYBRANE DANE FINANSOWE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO RUBICON PARTNERS NFI S.A.

w tys.

EUR

Razem przychody z dziatalnosci operacyjnej 2 5 0 1
Razem koszty dziatalnosci operacyjnej -6 439 -2901 -1555 -724
Zysk (strata) na dziatalno$ci operacyjnej -6 437 -2 896 -1555 -723
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -17 202 13725 -4 155 3427
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej -16 948 13725 -4 094 3427
Zysk (strata) netto -16 948 13725 -4 094 3427
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -21790 -35 487 -5263 -8 862
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 24 596 36 689 5941 9162
Przeptywy pieniezne netto razem 2 804 1202 677 300
w tys. zt w tys. EUR
wgstanuna: | 31.12.2011 31.12.2010 31.12.2011 31.12.2010
Aktywa trwate 20755 27 246 4699 6 880
Aktywa obrotowe 116 065 94 816 26278 23942
Zobowigzania dtugoterminowe 29510 178 6 681 45
Zobowigzania krétkoterminowe 38026 36 289 8 609 9163
Kapitat wtasny (aktywa netto) 69 284 85595 15 686 21613
Wyemitowany kapitat akcyjny 7981 7981 1807 2015
Liczba akgji 79 810 206 79 810 206 79 810 206 79 810 206
Wartos¢ aktywow netto na jedng akcje (w zt / EUR) 0,87 1,07 0,20 0,27
Srednia wazona liczba akgji 79 810 206 76 726 078 79 810 206 76 726 078
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt / EUR) -0,21 0,18 -0,05 0,05

Wartos¢ aktywow netto na 1 akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu. Na dzien 31.12 2011 r.
oraz na dzier 31.12.2010 r. liczba ta wyniosta 79 810 206 akcji Zysk strata netto na 1 akcje zwyktg obliczono
w stosunku do éredniej wazonej liczby akcji zwyktych w okresie. Srednia ta wyniosta dla 2011 roku 79 810
206 akcji, dla 2010 roku 76 726 078 akcji.
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT ZAWIERAJACY SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH
DOCHODOW ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2011 ROKU [UKtAD
POROWNAWCZY]

Dziatalnos¢ kontynuowana

Pozostate przychody operacyjne 2 2 5
Razem przychody z dziatalnosci operacyjnej
Amortyzacja -2 -1
Zuzycie surowcow i materiatéw -24 -24
Ustugi obce -4 459 -1404
Koszty swiadczen pracowniczych 3 -1251 -1218
Podatki i optaty -119 -187
Pozostate koszty 4 -584 -67
Razem koszty dziatalnosci operacyjnej -6 439 -2901
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej -6 437 -2 896
Przychody finansowe 5,6 3559 1660
Koszty finansowe 7 -7 249 -1020
Zysk/strata ze sprzedazy pozostatych papierow wartosciowych, -2883 2836
udziatéw i innych instrumentéw finansowych 8
Zyski/ straty z papieréw wartosciowych, udziatéw i innych -4192 13 145
instrumentow finansowych wycenionych w wartosci godziwe;j 9
przez wynik finansowy
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -17 202 13725
Podatek dochodowy 10 254 0
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej -16 948 13725
Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 0
Zysk (strata) netto -16 948 13725
Inne catkowite dochody
Skutki wyceny aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 520 0
Podatek dochodowy dotyczacy innych catkowitych dochodéw 0 0
Inne catkowite dochody (netto) 520 0
Catkowite dochody ogétem -16 428 13725
Zysk netto przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej -16 428 13725
Udziatom niesprawujgcym kontroli 0 0
-16 428 13725
Catkowity dochod ogoétem przypadajacy:
Akcjonariuszom jednostki dominujacej -16 428 13725
-16 428 13725
Srednia wazona liczba akcji zwyktych w okresie 79 810 206 76 726 078
Rozwodniona liczba akcji zwyktych w okresie 79 810 206 76 726 078
Zysk/strata netto -16 948 13725
Zysk/strata netto na srednig wazona liczbe akcji (w zt) -0,21 0,18
Z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej:
Zwykly 11 0,21 0,18
Rozwodniony 11 -0,21 0,18
Z dziatalnosci kontynuowanej :
Zwykty 11 -0,21 0,18
Rozwodniony 11 -0,21 0,18
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SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ SPORZADZONE NA DZIEN 31 GRUDNIA 2011 ROKU

Stan na Stan na
31.12.2011 31.12.2010

Nota nr

AKTYWA

Aktywa trwate

Inwestycje w jednostkach zaleznych 20239 27 068
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 10 516 178
Aktywa trwate razem 20 755 27 246

Aktywa obrotowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 14 6167 9610
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 14 20198 16 599
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 49 936 5940
Pozostate aktywa finansowe 15 33099 59012
Biezgce aktywa podatkowe 10 210 9
Pozostate aktywa 16 302 297
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 17 4152 1348

114 064 92 815
Aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 2001 2001
Aktywa obrotowe razem 116 065 94 816
Aktywa razem 136 820 122 062

KAPITAt WLASNY i ZOBOWIAZANIA

Kapitat wiasny
Kapitat zaktadowy 18 7981 7981
Kapitat zapasowy 20 67 614 63 889
Kapitat rezerwowy 21 10117 0
Niepodzielony wynik finansowy 0 0
Wynik finansowy biezgcego okresu -16 948 13725

68 764 85595
Wielkosci ujete bezposrednio w kapitale, zwigzane z aktywami 520 0
klasyfikowanymi jako dostepne do sprzedazy

69 284 85595
Razem kapitat wtasny 69 284 85 595
Zobowigzania dtugoterminowe
Pozostate zobowigzania finansowe 22 29247 0
Rezerwa na podatek odroczony 10 263 178
Zobowigzania dtugoterminowe razem 29510 178
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 23 5278 4966
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty bankowe 22 0 1131
Pozostate zobowigzania finansowe 22 32581 30152
Biezgce zobowigzania podatkowe 12 17 20
Rezerwy krétkoterminowe 24 150 20

38 026 36 289
Zobowigzania krétkoterminowe razem 38 026 36 289
Zobowigzania razem 67 536 36 467
Pasywa razem 136 820 122 062
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WtASNYM ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2011 ROKU

Wielkosci ujete
bezposrednio w
kapitale, zwigzane z

Kapitat zapasowy ze

. .. . . Pozostate . Niepodzielony Wynik finanowy Kapitat
Kapitat zaktadowy sprzedazy akcji powyzej B aktywami L .. )
. X kapitaty X .. wynik finansowy biezacego okresu wiasny ogétem
ceny nominalnej klasyfikowanymi jako
przeznaczone do
sprzedazy

Kapitat wtasny na dziern 01.01.2011r. 7981 63 889 0 0 13725 0 85 595
Kapitat wiasny po korektach 7981 63 889 0 0 13725 0 85 595
\Il(va{s;tr;a\;cr:zerwowy Srodki na nabycie akgcji 0 10000 10 000 0 0 0 0
Element kapitatowy wyceny obligacji

zamiennychpna akc}/e sZrii By & 0 0 117 0 0 0 117
Podziat zysku/straty 0 13725 0 0 -13725 0 0
Suma dochoddw catkowitych 0 0 520 -16 948 -16 428
Kapitat wtasny na dzien 31.12.2011r. 7981 67 614 10117 520 0 -16 948 69 284
Kapitat wtasny na dzien 01.01.2010r. 6118 44 781 9980 0 5295 0 66 174
Kapitat wtasny po korektach 6118 44 781 9980 0 5295 0 66 174
Emisja akcji 1863 13 867 -9990 0 0 0 5740
Koszty emisji akcji 0 -54 10 0 0 0 -44
Podziat zysku/straty 0 5295 0 0 -5295 0 0
Suma dochoddw catkowitych 0 0 0 0 0 13725 13725
Kapitat wiasny na dzier 31.12.2010 r. 7981 63 889 0 0 0 13725 85 595
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH - METODA POSREDNIA
ZA ROK ZAKONCZONY 31 GRUDNIA 2011 ROKU

DZIAtALNOSC OPERACYJNA
Zysk / Strata przed opodatkowaniem (17 202) 13725
Korekty razem: (4 388) (49 212)
Amortyzacja 2 1
Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 7247 (1 453)
Zmiana stanu rezerw (224)
Zmiana stanu naleznosci (156) (18 299)
Zmiana stanu zobowigzan, z wyjatkiem pozyczek i kredytow (872) 826
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 125 (286)
Zmiana stanu portfela inwestycyjnego (11 254) (27 534)
Inne korekty: 520 (2 243)
Zmiana stanu aktywa klasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy 0 (2 243)
zmiany kapitatu- pozostale 520 0
Gotéwka z dziatalnosci operacyjnej (21 590) (35 487)
Podatek dochodowy (zaptacony) / zwrécony (200) 0
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (21 790) (35 487)
DZIAtALNOSC INWESTYCYINA
Wptywy 0 0
Wydatki 0
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych akywéw trwatych 0
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (2) 0
DZIALALNOSC FINANSOWA
Wptywy 94 920 39 540
Whptywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz doptat do kapitatu 0 5740
Kredyty i pozyczki 32920 3800
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 62 000 30 000
Wydatki 70324 2851
Sptaty kredytéw i pozyczek 34 050 1969
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 30 000 0
Odsetki 6274 867
Inne wydatki finansowe 0 15
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 24 596 36 689
Przeptywy pieniezne netto razem 2804 1202
Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienigeznych, w tym 2804 1202
- zmiana stanu srodkow pienieznych z tytutu réznic kursowych 0 0
Srodki pieniezne na poczatek okresu 1348 146
Srodki pieniezne na koniec okresu 4152 1348
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

ZBYWALNOSC SKtADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Z nieograniczong zbywalnoscia Z ograniczong zbywalnoscia

notowane na gietdach notowane na rynkach pozagietdowych nienotowane na rynkach regulowanych

Udziaty mniejszosciowe z Programu Powszechnej Prywatyzacji

wartosé bilansowa 0 0 0 0
wartos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 18 036
wartos¢ godziwa 0 0 0 0
wartosé rynkowa 0 0 0

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych
wartos¢ bilansowa 0 0 0 20239
wartos$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 21240
wartosé godziwa 0 0 0 20239
wartos¢ rynkowa 0 0 0

Akcje i udziaty w jednostkach wspétzaleznych
wartos¢ bilansowa 0 0 0 0
wartos$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
wartos¢ godziwa 0 0 0 0
wartosé rynkowa 0 0 0 0

Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych
wartos¢ bilansowa 40 402 0 0 9534
wartos$¢ wedtug ceny nabycia 21739 0 0 10147
wartos¢ godziwa 40 402 0 0 9534
wartosé rynkowa 40 402 0 0

Akcje i udziaty mniejszosciowe w pozostatych jednostkach krajowych
wartos¢ bilansowa 24778 0 0 5295
wartos$¢ wedtug ceny nabycia 35492 0 0 5295
wartos¢ godziwa 24778 0 0 5295
wartosé rynkowa 24778 0 0

Dtuzne papiery wartosciowe
wartos¢ bilansowa 0 0 0 0
wartos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
wartos¢ godziwa 0 0 0 0
wartosé rynkowa 0 0 0 0

Pozostate (wg tytutéw)
wartosé bilansowa 0 0 0 953
wartos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 1008
wartos¢ godziwa 0 0 0 953
wartosé rynkowa 0 0 0

Zagraniczne papiery wartosciowe
wartos¢ bilansowa 2021 0 0 0
wartos$¢ wedtug ceny nabycia 3515 0 0 0
wartos¢ godziwa 0 0 0 0
wartosé rynkowa 0 0 0 0

RAZEM
wartos¢ bilansowa 67 201 0 0 36 021
wartos¢ wedtug ceny nabycia 60 746 0 0 54718
wartos¢ rynkowa 65 180 0 0 0
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

ZMIANA WARTOSCI BILANSOWEJ SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Akcje i udziaty w  Akcje i udziaty w Akcje i udziaty w Udziaty Certyfikaty Zagraniczne
jednostkach jednostkach jednostkach mniejszoéciowe Inwestycyjne i papiery

zaleznych wspoétzaleznych stowarzyszonych obligacje wartosciowe
Wartos¢ bilansowa na poczatek roku obrotowego 27 068 0 5940 59 012 0 0 92 020
a. Zwiekszenia (z tytutu) 1150 0 56 275 69 427 25861 8515 161 228
- Reklasyfikacja 0 0 0 0 0 0 0
- Zakup 1150 0 29152 68 552 25861 8515 133 230
- Wycena 0 0 22911 875 0 0 23786
- Reklasyfikacja 0 0 4212 0 0 0 4212
b. Zmniejszenia (z tytutu) 7979 0 12 279 98 366 24 908 6 494 150 026
- Sprzedaz 6978 0 7418 69 208 24 854 5000 113 458
- Wycena 1001 0 4861 20 046 54 1494 27 456
- Deprecjacja 0 0 0 0 0 0 0
- Pozostate 0 0 0 4900 0 0 4900
- Reklasyfikacja 0 0 0 4212 0 0 4212
Wartos¢ bilansowa na koniec roku obrotowego 20239 0 49 936 30073 953 2021 103 222
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Udziaty mniejszosciowe z programu powszechnej prywatyzacji

Nazwa jednostki ze wskazaniem

formy prawnej

Siedziba

Przedmiot dziatalnosci

SAF-R 2011

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

Wartos¢ bilansowa
akgji (udziatow)

Procent posiadanego
kapitatu zaktadowego

Udziat w ogélnej liczbie
gtoséw w walnym

zgromadzeniu

Nieoptacona przez
emitenta wartosc¢ akcji
(udziatéw) w jednostce

Otrzymane lub
nalezne dywidendy
(inne udziaty w
zyskach)

w tys. zt

Aktywa finansowe zaliczane
do kategorii zgodnie z MSR
39

Produkcja lokomotyw
Zaktady Naprawcze Taboru Ostrow kolejowych, tramwajowych
Kolejowego WAGON S.A. - upadtos¢ |Wielkopolski oraz taboru kolejowego 0 3,86 3,86 0 0

Produkcja odziezy i dodatkéw Aktywa finansowe dostgpne
MODUS Przedsiebiorstwo Odziezowe do odziezy z wyjatkiem odziezy do sprzedazy
S.A. Bydgoszcz skérzanej 0 2,89 2,89 0 0

Dziatalnos¢ zwigzana z Aktywa finansowe dostgpne
JPM HOLDING SA (dawniej: Zaktady zarzgdzaniem urzadzeniami do sprzedazy
Chemiczne BLACHOWNIA S.A.) Wroctaw informatycznymi 0 5,79 5,79 0 0

Wieprzowina; konserwy; Aktywa finansowe dostepne
TORMIES Przedsiebiorstwo ttuszcze; szynka; mieso do sprzedazy
Przemystu Miesnego S.A. w likwidacji | Torun paczkowane 0 0,39 0,39 0 0

Aktywa finansowe dostepne

Wytwdrnia Silnikéw Produkcja silnikdw spalinowych do sprzedazy
Wysokopreznych "ANDORIA" S.A. w stosowanych do napedu
likwidacji Andrychdéw pojazdéw mechanicznych. 0 8,35 8,35 0 0
Myszkowskie Zaktady Metalurgiczne Aktywa finansowe dostepne
MYSTAL SPOtKA AKCYJNA w Produkacja zeliwa i stali oraz do sprzedazy
upadtosci * Myszkow stopoéw zelaza 36,86 36,86
Razem 0 0

* Fundusz nie wywiera znacznego wptywu na spétke. Kontrole w spétce sprawuje syndyk.
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Akcje i udziaty w jednostkach podporzagdkowanych

Nazwa jednostki ze

wskazaniem formy
prawnej

Siedziba

Przedmiot
dziatalnosci

Charakter powigzania
kapitatowego

SAF-R 2011

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

Procent Udziat w ogdlnej
posiadanego liczbie gtoséw w

kapitatu ELN )]
zaktadowego zgromadzeniu

Wartos¢ rynkowa
(dla spotek
notowanych)

Liczba akcji
(udziatow)

Wartos¢ godziwa
akcji (udziatow)

Nieoptacona
przez emitenta
wartosc akcji
(udziatéw) w
jednostce

Otrzymane lub

nalezne

dywidendy
(inne udziaty w

zyskach)

Aktywa finansowe
zaliczane do kategorii
zgodnie z MSR 39

Aktywa trwate

Rubicon Partners 00-113 Warszawa, |Dziatalno$¢ maklerska |zalezna 2 000 000 20000 100,00 100,00 Aktywa finansowe dostepne
Corporate Finance SA |E.Plater 53 zwigzana z rynkiem do sprzedazy

papieréw

wartosciowych i

towaréw gietdowych

(PKD 66,12)
Rubicon Partners 00-113 Warszawa, |Pozostate doradztwo |zalezna 2 000 0 100,00 100,00 Aktywa finansowe dostepne
Services Sp. z 0.0. E.Plater 53 w zakresie do sprzedazy

prowadzenia

dziatalnosci

gospodarczej i

zarzadzania
Rubicon Partners 00-113 Warszawa, |Dziatalnos¢ zalezna 74 39 74,00 48,68 Aktywa finansowe dostepne
Doradztwo E.Plater 53 rachunkowo- do sprzedazy
Podatkowe Sp. z 0.0. ksiegowa, doradztwo

podatkowe (PKD

69202)
ActivSanus SA 00-113 Warszawa, [Dziatalnos$¢ holdingdw |zalezna 100 100 100,00 100,00 Aktywa finansowe dostepne
(dawniej: CCB SA) E.Plater 53 finansowych do sprzedazy
Quaestor SA 00-113 Warszawa, |Dziatalnos¢ holdingéw |zalezna 199 100 100,00 100,00 Aktywa finansowe dostepne

E.Plater 53 finansowych do sprzedazy
20239
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Nazwa jednostki ze

wskazaniem formy
prawnej

Siedziba

Przedmiot
dziatalnosci

Charakter powigzania
kapitatowego

SAF-R 2011

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

Procent
posiadanego
kapitatu
zaktadowego

Wartosé rynkowa
(dla spotek
notowanych)

Liczba akcji
(udziatow)

Wartos¢ godziwa
akcji (udziatow)

Udziat w ogdlnej
liczbie gtoséw w
ELN )]
zgromadzeniu

Nieoptacona

przez emitenta

wartosc akcji
(udziatéw) w
jednostce

Otrzymane lub
nalezne
dywidendy
(inne udziaty w
zyskach)

Aktywa finansowe
zaliczane do kategorii
zgodnie z MSR 39

Aktywa obrotowe
Prymus SA 43-100 Tychy, Produkcja papieru stowarzyszona 3300 000 3689 33,00 33,00 Wycenione w wartosci
ul.Turynska 101 falistego i tektury godziwej przez wynik
falistej oraz opakowan finansowy
i tektury
DTP SA 02-672 Warszawa, |64,91,Z Leasing stowarzyszona *) 5395 329 32912 32912 17,98 17,98 Wycenione w wartosci
Ul. Domaniewska nr |Finanowy godziwej przez wynik
42 finansowy
ABS Investment SA  |43-300 Bielsko-Biata, |Pozostata finansowa |stowarzyszona 24 000 000 7 200 7 200 48,98 48,98 Wycenione w wartosci
ul. Warszawska 153 |dziatalno$¢ ustugowa, godziwej przez wynik
gdzie indziej nie finansowy
sklasifikowana z
wytgczeniem
ubezpieczen i
funduszow
emerytalnych (PKD
64997)
5TH Avenue Holding S{02-174 Warszawa, |64,2 dziatalnos¢ stowarzyszona 4351 000 5833 22,83 22,83 Wycenione w wartosci
ul. Sabaty 60 Holdingéw godziwej przez wynik
finansowych finansowy
Liberty Group SA Warszawa 73.20 Z Badanie rynku |stowarzyszona 2900 000 290 290 36,71 36,71 Wycenione w wartosci
i opinii publicznej godziwej przez wynik
finansowy
Rubid Fund Managem{00-113 Warszawa, |Pozostate doradztwo [stowarzyszona 12 12 24,00 24,00 Wycenione w wartosci
E.Plater 53 w zakresie godziwej przez wynik
prowadzenia finansowy
dziatalnosci
gospodarczej i
zarzadzania
Razem 49 936 40 402

Na dzien 31 grudnia 2011 r. na akcjach o wartosci 19 564 tys. zt zostat ustanowiony zastaw stanowigcy zabezpieczenie limitu kredytowego.

*) Inwestor wywiera znaczacy wptyw na jednostke w zwigzku z zasiadaniem w organach nadzorczych spétki

NOTA 4B Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy MSR 28 p 13 a

. Procent
Wartos¢

Udziat w ogdlnej

Nieoptacona

Otrzymane lub
nalezne

w tys. zt

Aktywa sklasyfikowane
jako przeznaczone do
sprzedazy MSR 28 p 13 a

przez emitenta
wartos¢ akgcji
(udziatéw) w
jednostce

Wartos¢ godziwa
(dla spétek
notowanych)

Nazwa jednostki ze
wskazaniem formy
prawnej

Przedmiot liczbie gtoséw w
ELN )]

zgromadzeniu

Charakter powigzania
kapitatowego

Liczba akcji
(udziatéw)

posiadanego
kapitatu
zaktadowego

Siedziba dywidendy
(inne udziaty w

zyskach)

bilansowa akcji
(udziatéw)

dziatalnosci

Przeznaczone do sprzedazy
Dziatalno$¢

wydawnicza,
poligrafia i
reprodukcja
zapisanych nosnikow
informacji, 74,40 Z
Reklama

00-724 Warszawa,

ul. Chetmska 21 zalezna 1001 2001

50,00% 50,00%

Cezar 10 S.A.
Razem 2001
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Akcje i udziaty w jednostkach podporzadkowanych c.d.

Nazwa jednostki

Przychody
netto ze
sprzedazy

Zysk (strata)
na dziatalnosci
operacyjnej

Aktywa
obrotowe

Naleznosci

krétkoterminowe

dtugoterminowe

Zapasy

SAF-R-2011

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

Aktywa razem Kapitat wtasny Zaktadowy

Akcje
wtasne

Zapasowy

aktualizacji wyceny)

Wynik
finansowy z lat
ubiegtych

Zysk (strata)
netto

Ogétem:

Zobowigzania i rezerwy

w tym:

krétkoterminowe

Zobowiazania
dtugoterminowe

Rubicon Partners Corporate Finance

S.A. 14 012 82 9075 7 897 0 0 9 080 7614 2 000 0 5431 0 0 183 1465 1444 0
Rubicon Partners Services Sp. z 0.0. 2870 (892) 820 757 0 0 2103 (645) 1000 0 0 0 (505) (1 140) 2749 2749 0
Rubid Fund Management Sp. z o.0. 0 (228) 162 162 0 0 162 125 50 0 309 0 0 (234) 37 37 0
Rubicon Partners Doradztwo

Podatkowe Sp. z 0.0. 379 (138) 185 184 0 0 194 (66) 50 0 26 0 0 (142) 261 261 0
"Prymus" Sp. z 0.0. 15378 2208 9463 2308 0 340 11530 9458 2 000 0 5988 0 0 1470 2072 1881 0
DTP S.A. *) 4986 159 48 300 1559 0 0 88 180 71738 3000 0 66 973 0 0 1765 16 442 1278 14978
ABS Investment S.A. *) 821 398 3630 233 0 0 9980 9695 4900 0 4268 27 0 500 285 121 8
Liberty Group S.A. 936 (1042) 681 533 0 0 4220 2703 790 0 2981 0 0 (1068) 1517 1418 0
5TH Avenue Holding S.A. *) 766 1650 3362 2174 0 0 25349 9788 1906 0 6 496 0 44 1342 15338 849 14 540
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Rubicon Partners NFI S.A.

Akcje i udziaty mniejszosciowe w pozostatych jednostkach krajowych

Nazwa jednostki ze wskazaniem
formy prawnej

Przedmiot dziatalnosci

SAF-R-2011

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

Nieoptacona przez

emitenta wartos¢

akgcji (udziatéw) w
jednostce

Udziat w ogélnej liczbie
gtoséw w walnym
zgromadzeniu

Wartos¢ godziwa akcji
(udziatéw)

Wartosc rynkowa (dla
spé6tek notowanych)

Procent posiadanego
kapitatu zaktadowego

Liczba akcji (udziatéw)

Otrzymane lub

nalezne dywidendy

(inne udziaty w
zyskach)

Aktywa finansowe zaliczane do
kategorii zgodnie z MSR 39

w tys. zt

Notowane

Swissmid Centrum Zdrowia SA Gdansk spoétka prowadzi dzialanos¢ na 968 024 581 581 1,59% 1,59% Wycenione w wartosci godziwej
rynku ustug medycznych (PKD przez wynik finansowy
85.00)

Energomontaz - Potudnie SA Katowice produkcja wyrobow z tworzyw 30 000 56 56 0,04% 0,04% Wycenione w wartosci godziwej
sztucznych dla budownictwa przez wynik finansowy

Energopol - Potudnie SA Sosnowiec rozbiérka i burzenie budynkéw, 32675 239 239 0,29% 0,29% Wycenione w wartosci godziwej
roboty ziemne; budownictwo przez wynik finansowy
ogoblne i inzynieria ladowa, budowa
autostrad i drég; 45.21, 45.23

Miraculum SA Krakéw produkcja wyrobéw kosmetycznych 4857 001 2089 2089 6,51% 6,51% Wycenione w wartosci godziwej
i toaletowych przez wynik finansowy

Sobet SA Brzeg budownictwo inzynieryjne (w tym 2 275000 2161 2161 10,85% 7,88% Wycenione w wartosci godziwej
mikrotuneling); budownictwo przez wynik finansowy
zwigzane z ochrong srodowiska;
budownictwo kubaturowe;
budownictwo specjalistyczne
recykling materiatéw budowlanych

BGE SA Katowice dystrybucja energii elektrycznej 500 000 485 485 7,19% 4,18% Wycenione w wartosci godziwej

przez wynik finansowy
Robinson Europe SA Bielsko Biata branza wedkarska 24 970 250 250 2,10% 2,10% Wycenione w wartosci godziwej
przez wynik finansowy

Emperia Holding SA Lublin sprzedaz hurtowa zywnosci, 6 030 675 675 0,04% 0,04% 16 |Wycenione w wartosci godziwej
napojoéw i wyrobdéw tytoniowych przez wynik finansowy

Ipopema Securities SA Warszawa dziatalnos¢ maklerska zwigzana z 100 000 868 868 0,34% 0,34% 52 |Wycenione w wartosci godziwej
rynkiem papieréw wartosciowych i przez wynik finansowy
towardéw gietdowych

ATC-Cargo SA Gdynia dziatalnos¢ srédlagdowych agencji 145 015 1073 1073 2,23% 1,53% Wycenione w wartosci godziwej
transportowych przez wynik finansowy

Katowickie Przedsigbiorstwo Katowice roboty budowalne zwigzane ze 76 600 1264 1264 1,04% 1,04% Wycenione w wartosci godziwej

Budownictwa Przemystowego wznoszeniem budynkéw przez wynik finansowy

BUDUS SA mieszkalnych i niemieszkalnych

Dom Maklerski TMS Brokers SA Warszawa dziatalnos¢ maklerska zwigzana z 34 900 1902 1902 0,99% 0,99% 89 |Aktywa finansowe dostepne do
rynkiem papieréw wartosciowych i sprzedazy
towardw gietdowych (PKD 66,12)

Pepees SA tomza przetworstwo ziemniakow, 2 085 000 1751 1751 2,51% 2,51% Wycenione w wartosci godziwej
produkcja piwa, produkcja pasz; przez wynik finansowy
15.96
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Rubicon Partners NFI S.A.

Akcje i udziaty mniejszo$ciowe w pozostatych jednostkach krajowych

Nazwa jednostki ze wskazaniem

) Siedziba
formy prawnej

Przedmiot dziatalnosci

SAF-R-2011

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

Otrzymane lub
nalezne dywidendy
(inne udziaty w
zyskach)

Nieoptacona przez

Udziat w ogélnej liczbie . s
emitenta wartos¢

gloséw w walnym
zgromadzeniu

Aktywa finansowe zaliczane do
kategorii zgodnie z MSR 39

Procent posiadanego
kapitatu zaktadowego

Wartosc rynkowa (dla
spotek notowanych)

Wartos¢ godziwa akcji
(udziatéw)

Liczba akcji (udziatéw)

akgcji (udziatow) w
jednostce

w tys. zt

Pcguard SA Poznan budowa, sprzedaz, wdrazanie i 2 056 265 2 365 2365 6,70% 6,70% Wycenione w wartosci godziwej
pomoc w zakresie analizy przeptywu przez wynik finansowy
informacji i optymalizacji proceséw
biznesowych oraz techniczna
obstuga infrastruktur sieciowych
przedsiebiorstw. (PKD 72.20)

GINO ROSSI SA Stupsk produkcja obuwia z wyjgtkiem 1673148 2 560 2560 5,26% 5,26% Wycenione w wartosci godziwej
sportowego, produkcja wyrobow przez wynik finansowy
kaletniczych i rymarskich, sprzedaz
hurtowa odziezy i obuwia

Art NEW media SA Warszawa 90,02 Dziatalnos$¢ wspomagajaca 48 520 21 21 0,48% 0,48% Wycenione w wartosci godziwej
wystawianie przedstawien przez wynik finansowy
artystycznych

BBI Capital NFI SA Warszawa pozostate posrednictwo finansowe 383 000 257 257 0,75% 0,75% Wycenione w wartosci godziwej

przez wynik finansowy

Internity SA Warszawa sprzedaz wykoriczeniowych 770520 4623 4623 9,25% 9,25% 39 |Wycenione w wartosci godziwej
materiatéw budowlanych, przez wynik finansowy
wyposazenia sanitarnego oraz
grzejnego, a takze projektowanie i
wykonawstwo w zakresie
wykanczania wnetrz (PKD 45.4)

M.W. Trade SA Wroctaw podstawowym przedmiotem 27 000 189 189 0,32% 0,32% Wycenione w wartosci godziwej
dziatalnosci Spotki jest dziatalnos¢ przez wynik finansowy
finansowa, Spoétka jest instytucja
specjalizujacy sie w oferowaniu
produktow i ustug finansowych dla
podmiotéw dziatajacych na rynku
medycznym

CIECH SA Warszawa dziatalnos$¢ w zakresie sprzedazy 18 000 313 313 0,03% 0,03% Wycenione w wartosci godziwej
chemikaliéw na rynku krajowym, przez wynik finansowy
eksportu i importu produktow
branzy chemicznej

Agrowill Goup AB Wilno (Litwa) hodowla bydta i produkcja rolna 3000 000 1950 1950 3,54% 3,54% Wycenione w wartosci godziwej

JHM DEVELOPMENT SA Skierniewice roboty budowlane zwigzane ze 148 981 212 212 0,12% 0,12% Wycenione w wartosci godziwej
wznoszeniem budynkéw przez wynik finansowy
mieszkalnych i niemieszkalnych

Stalexport Autostrady SA Katowice dziatalnos¢ Spétki obejmuje 300 000 363 363 0,12% 0,12% Wycenione w wartosci godziwej
zarzadzanie i doradztwo w zakresie przez wynik finansowy
prowadzenia, dziatalnosci
gospodarczej oraz wynajem
pomieszczen

Marka SA Biatystok udzielanie pozyczek gotéwkowych, 37900 373 373 1,64% 1,21% Wycenione w wartosci godziwej
kierowanych do os6b fizycznych przez wynik finansowy

Grupa HRC SA Warszawa dziatalnos¢ zwigzana z 112 958 58 58 1,33% 0,71% Wycenione w wartosci godziwej
wyszukiwaniem miejsc pracy i przez wynik finansowy
pozyskiwaniem pracownikéw

ROTOPINO.PLS.A Bydgoszcz sprzedaz hurtowa perfum i 33060 50 50 0,33% 0,33% Wycenione w wartosci godziwej
kosmetykdéw przez wynik finansowy

MOSTOSTAL-EXPORT SA Warszawa realizacja projektéw budowlanych 1 0 0 0,00% 0,00% Wycenione w wartosci godziwej
zwigzanych ze wznoszeniem przez wynik finansowy
budynkéw
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Rubicon Partners NFI S.A.

Akcje i udziaty mniejszo$ciowe w pozostatych jednostkach krajowych

Nazwa jednostki ze wskazaniem
formy prawnej

Siedziba Przedmiot dziatalnosci

SAF-R-2011

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

Otrzymane lub
nalezne dywidendy
(inne udziaty w
zyskach)

Nieoptacona przez

Udziat w ogélnej liczbie . s
emitenta wartos¢

Procent posiadanego )
gloséw w walnym

kapitatu zaktadowego

Wartosc rynkowa (dla
spotek notowanych)

Wartos¢ godziwa akcji
(udziatéw)

Liczba akcji (udziatéw)

akgcji (udziatow) w

zgromadzeniu .
jednostce

Aktywa finansowe zaliczane do
kategorii zgodnie z MSR 39

w tys. zt

Aurelian Oil and Gas London Producent ropy naftowej i gazu 80 000 71 71 0,03% 0,03% Wycenione w wartosci godziwej
przez wynik finansowy
Nienotowane
TILIA sp. z 0.0. todz dziatalnos$¢ agentéw zajmujacych sie 100 000 4000 10,00% 10,00% 174 |Wycenione w wartosci godziwej
sprzedaza towardw réznego rodzaju przez wynik finansowy
(PKD 46192)
Korporacja Budowlana Kopahause |Barlinek produkcja wyroboéw stolarskich i 2 500 000 1050 4,76% 4,76% Wycenione w wartosci godziwej
SA ciesielskich do budownictwa przez wynik finansowy
Miedzynarodowe Targi Gdanskie SA|Gdarsk dziatalnos¢ targowa, 2 480 0 5,10% 4,92% Wycenione w wartosci godziwej
wystawiennictwo przez wynik finansowy
Cracovia Invest Sp. z 0.0. Krakéw wynajem i dzierzawa samochoddéw 22 144 5,71% 5,71% Wycenione w wartosci godziwej
osobowych i furgonetek przez wynik finansowy
LS TECH-HOMES S.A. Bielsko-Biata badanie rynku i opinii publicznej 80 000 100 0,48% 0,48% Wycenione w wartosci godziwej
przez wynik finansowy
DTP Sp. z 0.0. Warszawa (PKD 65,21 leasing finansowy) 1 1 0 0 Wycenione w wartosci godziwej
przez wynik finansowy
Razem 32094 26 799 370

Na dzien 31 grudnia 2011 r. na akcjach o wartosci 6 365 tys. zt zostaty ustanowione ograniczenia w ich zbywaniu - do 29 czerwca 2012 na akcjach o wartosci 2 365 tys. zt do 2013-01-17 akcjach o wartosci 4 000 tys. zt
Na dzien 31 grudnia 2011 r. na akcjach o wartosci 19 564 tys. zt zostat ustanowiony zastaw rejestrowy stanowigcy zabezpieczenie limitu kredytowego.
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Rubicon Partners NFI S.A.

Dtuzne papiery wartosciowe
OBLIGACIE

Emitent

Nr serii

SAF-R 2011

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYINEGO

Wartosc Wartosé w cenie
nominalna nabycia

Termin wykupu

Wartos¢
rynkowa

Nalezne
odsetki

Udziat w aktywach
netto %

Razem

Pozostate nienotowane papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe

Emitent Rodzaj papieru Nr serii llos¢ Certyfikatow Termin Warto$¢ nominalna Wértosc W_ Wartosc Nalezne odsetki Udziat w aktywach
wykupu cenie nabycia rynkowa netto %
do dnia
Rubicon Equity Venture Certyfikaty Inwestycyjne D 100{umorzenia 1007 953 1,38
Razem 1007 953 1,38
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Rubicon Partners NFI S.A. SAF-R-2011

DODATKOWE NOTY DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

NOTA1
PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY (DZIAtALNOSC

01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010
KONTYNUOWANA)
Przychody ze sprzedazy ustug 0 0
Przychody ze sprzedazy produktow 0 0
Przychody ze sprzedazy, razem 0 0

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYINE (WG

TYTULOW) 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

a) zysk ze zbycia niefinansowych aktywdw trwatych 0 0

b) dotacje

c) pozostate przychody operacyjne, w tym: 2 5
- refaktura kosztéw 1 0
- rozwigzanie odpisu aktualizujgcego naleznosci 1 0
- pozostate 0 5

Pozostate przychody operacyjne, razem 2 5

NOTA 3

KOSZTY SWIADCZEN PRACOWNICZYCH 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

Swiadczenia w okresie zatrudnienia 1251 1218

Koszty $wiadczen pracowniczych, razem 1251 1218

NOTA 4

POZOSTALE KOSZTY (WG TYTULOW) 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

a) strata ze zbycia niefinansowych aktywéw

trwatych 0 0

b) aktualizacja wartos$ci aktywoéw niefinansowych (z

tytutu) 0 0
- odpis aktualizujgcy naleznosci 0 0
- odpis aktualizujacy zapasy
- pozostate 0 0

c) pozostate koszty operacyjne, w tym: 584 67
- koszty postepowania sgdowego 0 0
- koszty odsetek od kontrahentéw 0 0
- pozostate (odszkodowania, kary, zastepstwa

procesowe) 500 1
- darowizny 15 10
- podroéze stuzbowe 0 53
-inne 69 3

Pozostate koszty , razem 584 67

NOTA 5

PRZYCHODY FINANSOWE 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

Przychody odsetkowe 2 006 1109
- odsetki od krétkoterminowych depozytéow

bankowych 217 11
- odsetki od udzielonych pozyczek 1789 1098
- pozostate odsetki 0 0

Dywidendy 1553 551

Nadwyzka dodatnich réznic kursowych 0 0

Przychody finansowe, razem 3559 1660

NOTA 6

PRZYCHODY ODSETKOWE Z AKTYWOW

FINANSOWYCH W PODZIALE NA KATEGORIE 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

AKTYWOW:

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 0 0

Pozyczki i naleznosci wtasne (w tym: gotéwka w

kasie i lokaty bankowe) 2 006 1109

Inwestycje utrzymane do wymagalnosci 0 0

Przychody odsetkowe, razem 2 006 1109
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Rubicon Partners NFI S.A. SAF-R-2011 w tys. zt

NOTA 7

KOSZTY FINANSOWE 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

Koszty z tytutu odsetek: 7247 1020
- odsetki od kredytéw bankowych 702
- odsetki od obligacji 6165 970
- odsetki od pozyczek 373 50
- dyskonto z tytutu wykupu weksla 7 0

Nadwyzka ujemnych réznic kursowych 2

Koszty finansowe, razem 7 249 1020

NOTA 8

ZYSK/STRATA ZE SPRZEDAZY POZOSTALYCH

PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, UDZIAtOW | 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

INNYCH INSTRUMENTOW FINANSOWYCH

Zyski ze sprzedazy: 6736 3041
- zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 2162 0
- zyski ze sprzedazy jednostek stowarzyszonych 200 0
- zyski ze sprzedazy udziatéw w pozostatych

jednostkach 4293 3041
- zyski dtuznych papieréw wartosciowych 21 0
- zyski ze pozostatych instrumentéw finansowych 60 0

Straty ze sprzedazy: 9619 205
- straty ze sprzedazy udziatéw w pozostatych

jednostkach 8772 205
- straty dtuznych papieréw wartosciowych 393 0
- straty ze pozostatych instrumentdw finansowych 454 0

Zyski/straty ze sprzedazy razem -2.883 2 836

NOTA9

ZYSKI/ STRATY Z PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH, UDZIAtOW | INNYCH

INSTRUMENTOW FINANSOWYCH 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010
WYCENIONYCH W WARTOSCI GODZIWEJ
PRZEZ WYNIK FINANSOWY

Zyski ze wyceny: 23203 13947
- zyski ze wyceny jednostek stowarzyszonych 22909 0
- zyski ze wyceny udziatéw w pozostatych

jednostkach 294 13947

Straty ze wyceny: 27 395 802
- straty ze wyceny jednostek zaleznych 1001 0
- straty ze wyceny jednostek stowarzyszonych 4861 0
- straty ze wyceny udziatéw w pozostatych

jednostkach 21479 802
- straty dtuznych papieréw wartosciowych 54 0

Zyski/straty z wyceny razem -4192 13145
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Rubicon Partners NFI S.A. SAF-R-2011 w tys. zt

NOTA 10A
PODATEK DOCHODOWY UJETY W RACHUNKU

01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

ZYSKOW | STRAT
Biezacy podatek dochodowy

- biezace obcigzenie podatkowe 0 0
- korekty wykazane w biezgcym roku w
odniesieniu do podatku z lat ubiegtych 0 0
Biezacy podatek dochodowy, razem 0 0

Podatek dochodowy odroczony

- odroczony podatek dochodowy zwigzany z

powstaniem i odwrdéceniem réznic przejsciowych -254 0
- podatek odroczony przeniesiony z kapitatu
wihasnego 0 0
Podatek dochodowy odroczony, razem -254 0
Koszt podatkowy , razem -254 0
Przypadajacy na:
- dziatalno$¢ kontynuowang -254 0
- dziatalno$¢ zaniechana 0 0
NOTA 10B
ROZNICE POMIEDZY NOMINALNA A 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010
EFEKTYWNA STAWKA PODATKOWA
Zysk z dziatalnosci -17 202 13725
Koszt podatku dochodowego wg stawki 19% -3268 2 608
Efekt podatkowy przychoddw nie bedacych
przychodami wedtug przepiséw podatkowych -5954 -2522

Efekt podatkowy kosztow nie stanowigcych kosztéw
uzyskania przychodéw wedtug przpiséw

podatkowych 8580 0
Efekt podatkowy strat podatkowych odliczonych w

okresie 243 0
Efekt podatkowy strat podatkowych poniesionych w

okresie 0 -86
Pozostate 145 0
Korekty wykazane w biezacym roku w odniesieniu

do podatku z lat ubiegtych 0 0
Koszt podatku dochodowego ujety w rachunku

zyskow i strat -254 0
NOTA 10C

BIEZACE AKTYWA | ZOBOWIAZANIA

1.01.-31.12.2011 1.01. - 31.12.201
PODATKOWE 01.01.-3 0 01.01.-3 010

Biezace aktywa podatkowe 0 0
- nalezny zwrot podatku 0 0
-inne 0 0

Biezace zobowigzania podatkowe 0 0
- podatek dochodowy do zaptaty 0 0
-inne 0 0

NOTA 10D

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu powstania i

odwrdcenia sig réznic przejsciowych -536 0

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu zmiany stawek
podatkowych 0 0

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu poprzednio
nieujetej straty podatkowej, ulgi podatkowej lub
réznicy przejsciowej poprzedniego okresu 0 0

- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu odpisania
aktywodw z tytutu odroczonego podatku
dochodowego lub braku mozliwosci wykorzystania

rezerwy na odroczony podatek dochodowy 282 0
- inne sktadniki podatku odroczonego (wg tytutéw) 0 0
Podatek dochodowy odroczony, razem -254 0
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NOTA 10E
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU

ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO
1.Stan aktywow na poczatek okresu, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy

2. Zwiekszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu w
zwigzku z ujemnymi réznicami przejSciowymi (z
tytutu)

- réznice kursowe

- rezerwa na koszty

- straty podatkowe

- staty z wyceny do wartosci godziwej instrumentow
finansowych

b) odniesione na wynik finansowy okresu w
zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu)

3. Zmniejszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu w
zwigzku z ujemnymi réznicami przejéciowymi (z
tytutu)

- roznice kursowe

- rezerwa na koszty

- odpis na aktywo

b) odniesione na wynik finansowy okresu w
zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu)

4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku
dochodowego na koniec okresu, razem, w tym:

a) odniesionych na wynik finansowy

- rezerwa na koszty

- straty podatkowe

- staty z wyceny do wartosci godziwej instrumentow
finansowych

- odpis na aktywo

NOTA 10F
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTUtU

ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego na poczatek okresu, w tym:

a) odniesionej na wynik finansowy

2. Zwiekszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu
dodatnich réznic przejsciowych (z tytutu)

- roznice kursowe

- naliczone odsetki

- nadwyzka amortyz. podatku nad bilansowa
-inne

3. Zmniejszenia

a) odniesione na wynik finansowy okresu w
zwigzku z dodatnimi réznicami przejSciowymi (z
tytutu)

- roznice kursowe

- naliczone odsetki

- amortyzacja dot. ulg inwestycyjnych

- rozliczenie remontu prasy hydraulicznej

-inne

4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego na koniec okresu, razem, w tym:

a) odniesionej na wynik finansowy
- naliczone odsetki

SAF-R-2011 w tys. zt
01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010
178 139
178 139
649 47
649 47
243 29
112 18
294 0
0 0
311 8
311 8
29 8
282
0 0
516 178
516 178
243 29
261 149
294 0
-282 0
Stan na 31.12.2010 Stan na 31.12.2010
178 139
178 139
85 39
85 39
85 39
0 0
0 0
263 178
263 178
263 178
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NOTA 11A

ZYSK PRZYPADAJACY NA JEDNA AKCIE 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2011
Podstawowy zysk przypadajacy na jedna akcje

z dziatalnosci kontynuowane;j - 0,21 0,18
z dziatalnosci zaniechanej - -

Podstawowy zysk przypadajacy na jedng akcje

ogotem - 0,21 0,18
Zysk rozwodniony przypadajacy na jedng akcje

z dziatalnosci kontynuowane;j - 0,21 0,18

z dziatalnosci zaniechanej - -

Zysk rozwodniony przypadajacy na jedna ogétem - 0,21 0,18
NOTA 11B

ZYSK | SREDNIA WAZONA AKCJI ZWYKLYCH

WYKORZYSTANA DO OBLICZENIA ZYSKU 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010
PODSTAWOEGO NA JEDNA AKCIJE:

Zysk za rok obrotowy -16 948 13725
Zysk za rok obrotowy z dziatalnosci kontynuowanej -16 948 13725
Zysk za rok obrotowy z dziatalnosci zaniechanej 0 0

Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana
do obliczenia zysku podstawowego przypadajacego
na jedna akcje 79 810 206 76 726 078

W dniu 26 kwietnia 2011 r. Fundusz wyemitowat obligacje zamienne serii B. Obligacje moga zosta¢ zamienione na
akcje w dniu wykupu tzn. 27 kwietnia 2013 r. Za 1 obligacje obligatariusz moze otrzymac 625 akcji serii G . Fundusz
wyemitowat faczenie 32 000 obligacji, zatem liczba akcji, ktéra moze zosta¢ wyemitowana w zamian za obligacje
wynosi 20 000 000 szt.

Srednia liczba akcji , ktére mogg zosta¢ wyemitowane w zamian za obligacje przypadajaca w okresie
sprawozdawczym wynosi 13 643 836 sztuk.

Gdyby obligacje zostaty zamienione na akcje nie miatoby to wptywu na rozwodnienie wskaznika zysk /strata na
akcje. Dodatkowa liczba akcji powoduje zmniejszenie straty przypadajacej na 1 akcje. Zatem emisja akcji za
obligacje miataby efekt antyrozwadniajacy. Strata na 1 akcje wynositaby 0,15 zt. Ponizej przedstawione zostaty
parametry do obliczenia rozwodnionego zysku/straty na akcje.

NOTA 11C

ZYSK WYKORZYSTANY DO OBLICZENIA ZYSKU 01.01. - 31.12.2011 01.01. - 31.12.2010
ROZWODNIONEGO NA JEDNA AKCIJE:

Zysk za rok obrotowy -16 948 13725
Zysk wykorzystany do obliczenia rozwodnionego

zysku na akcje -14 430 13725

Zysk za rok obrotowy z dziatalnosci kontynuowanej

wykorzystany do obliczenia rozwodnionego zysku

na akcje -14 430 0
Zysk za rok obrotowy z dziatalnosci zaniechanej

wykorzystany do obliczenia rozwodnionego zysku

na akcje 0 0

NOTA 11D
SREDNIA WAZONA LICZBA AKCJ!

WYKORZYSTANA DO OBLICZENIA ZYSKU 01.01.-31.12.2011 01.01.-31.12.2010
ROZWODNIONEGO NA JEDNA AKCIE:

Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana

do obliczenia zysku przypadajacego na jedna akcje 79 810 206 76 726 078
Przewidywane akcje jakie wyemitowane zostang bez

otrzymanaia pfatnosci:

Obligacje zamienne 13 643 836 0
Srednia wazona liczba akcji zwyktych wykorzystana

do obliczenia zysku rozwodnionego przypadajacego

na jedna akcje 93 454 042 76 726 078
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NOTA 12A

WARTOSCI NIEMATERIALNE Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010
Wartos$¢ brutto 10

Umorzenie 10

0 0o

o

Wartosci niematerialne, razem 0

NOTA 12B
WARTOSCI NIEMATERIALNE Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010
a) prace rozwojowe
b) patenty

c) znaki handlowe
d) licencje

o|lo ©o o
o|o ©o o

Wartosci niematerialne, razem

NOTA 12C

ZMIANA STANU WARTOSCI
NIEMATERIALNYCH

a) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych i

Prace rozwojowe Patenty Znaki handlowe Licencje

prawnych na 01.01.2011 0 0 0 8 8
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 2 2
- 0
- zakupy 2 2
c) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0
d) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych na

31.12.2011 0 0 0 10 10
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na na

01.01.2011 8 8
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 0 0 2 2
- amortyzacja 2 2
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na

31.12.2011 0 0 0 10 10
h) utrata wartosci na 01.01.2011 0
i) utraty wartosci na 31.12.2011 0 0 0 0 0
j) wartos¢ netto wartosci niematerialnych na

31.12.2011 0 0 0 0 0
a) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych i

prawnych na 01.01.2010 8 8
d) wartos¢ brutto wartosci niematerialnych na

31.12.2010 0 0 0 8 8
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na na

01.01.2010 8 8
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 0 0 0 0
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na

31.12.2010 0 0 0 8 8
h) utrata wartosci na 01.01.2010 0
i) utraty wartosci na 31.12.2010 0 0 0 0 0
j) wartos¢ netto wartosci niematerialnych na

31.12.2010 0 0 0 0 0
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NOTA 13A

RZECZOWE AKTYWA TRWALE Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010
1

wartosé brutto
umorzenie

ol -

Rzeczowe aktywa trwate, razem 0

NOTA 13B
a) rzeczowe aktywa trwate, w tym:
- grunty

- budynki

- maszyny i urzadzenia

- $rodki transportu

- inne $rodki trwate

b) srodki trwate w budowie

oO|©O O © © O ©o o
O|©O O © © O o o

Rzeczowe aktywa trwate, razem
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NOTA 13C
ZMIANA STANU RZECZOWYCH AKTYWOW - maszyny i - Srodki trwate w

- grunty - budynki - $rodki transportu - inne Srodki trwate

TRWALYCH urzadzenia budowie

a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na

01.01.2011 0 0 1 0 0 1
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0

d) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na 31.12.2011 0 0 1 0 0 1
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na

01.01.2011 0 0 1 0 0 1
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 0 0 0 0 -7
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na

31.12.2011 0 0 1 0 0 1
h) utraty wartosci na 01.01.2011 0
i) utraty wartosci na 31.12.2011 0 0 0 0 0 0
j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na 31.12.2011 0 0 1] 0 0 0
a) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na

01.01.2010 1] 0 25 0 7 32
b) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0 0
) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 24 0 7 31
- sprzedazy 24 0 7 31
d) wartos¢ brutto srodkéw trwatych na 31.12.2010 0 0 1 0 0 1
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na

01.01.2010 0 0 23 0 7 30
f) amortyzacja za okres (z tytutu) 0 0 -22 0 -7 -29
- amortyzacja 0 0 -1 0 0 -1
- wyksiegowanie umorzenia z tytutu sprzedazy i

likwidacji 0 0 -21 0 -7 -28
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na

31.12.2010 0 0 1 0 0 1
j) wartos¢ netto srodkéw trwatych na 31.12.2010 0 0 0 0 0
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NOTA 14A
NALEZNO%CI Z TYTULU DOSTAW | UStUG | POZOSTALE Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010
NALEZNOSCI
Naleznosci z tytutu sprzedazy akgji i udziatéw 6326 163
Nabyte weksle 3930
Whptaty na poczet akcji nowej emisji 0 5679
Pozostate naleznosci 3 1
Naleznosci brutto 6329 9773
- odpis na naleznosci zagrozone 162 163
Naleznosci, razem 6 167 9610

Gtéwng pozycjg naleznosci sg naleznosci z tytutu sprzedazy akcji i udziatéw (2010: zaliczki na zakup akcji nowej emisji).
Fundusz nie prowadzi jednolitej polityki dotyczacej ustalania termindw sptaty naleznosci. Dla kazdej umowy sprzedazy
terminy ustalane sg indywidualnie.

Saldo naleznosci z tytutu dostaw i ustug obejmuje naleznosci przeterminowane o wartosci bilansowej 3 435 tys. zt, na ktére
nie utworzono odpiséw. Na koniec 2010 r. nie byto takich pozycji.

Analiza wiekowa naleznosci przeterminowanych, na ktére nie utworzono odpiséw
60-90 dni 2 558 tys. zt
90-120 dni 877 tys. zt

Naleznosci przeterminowane w kwocie 2 500 tys. zt, na ktére nie utworozno odpisu sa zabezpieczone zastawem na akcjach
oraz poreczeniem osoby trzeciej. Zdaniem Zarzadu nie ma ryzyka utraty wartosci tych wierzytelnosci.

Analiza wiekowa naleznosci, na ktére utworzono odpisy
powyzej 365 dni - 162 tys. zt (163 tys. zt - 2010)

Struktura walutowa naleznosci

Fundusz nie posiada naleznosci denominowanych w walutach obcych.

NOTA 14B

NALEZNOSCI Z TYTUtU POZYCZEK Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010
Naleznosci z tytutu pozyczek 17 385 15 660
Umowy odkupu akgji 1430 0
Naleznosci z tytutu odsetek 1383 939
w tym naleznosci od jednostek powigzanych: 12 507 6 601

Naleznosci, razem 20198 16 599

Oprocentowanie pozyczek jest state i wynosi od 8% do 15% (2010: 8%-12%). Umowne terminy sptaty wszystkich pozyczek
nie przekraczajg 1 roku.

Na wartos¢ pozyczek nie byty tworzone odpisy aktualizujace (2010: O tys. z1).

Szczego6towe informacje dotyczace pozyczek dla jednostek powigzanych zostaty zawarte w nocie: transakcje z jednostkami
powigzanymi.
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NOTA14C
ZMIANA STANU ODPISOW NA NALEZNOSCI Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010
Stan na poczatek roku 163 163
- odpis z tytutu utraty wartosci (naleznosci z tyutu
sprzedazy akcji i udziatéw) 0 0
- kwoty odzyskane w ciggu roku -1 0
Stan na koniec roku 162 163
NOTA 15
POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 1902 15453
- akcje 1902 15453
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat 31197 43 559
- akcje i udziaty 30192 43559
- certyfikaty inwestycyjne 953 0
- kontrakty na indeksy 52 0
Pozostate aktywa finansowe, razem 33099 59 012
w tym:

- aktywa trwate
- aktywa obrotowe 33099 59 012
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NOTA 16

POZOSTALE AKTYWA Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010

a) rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 302 297
- kaucja na czynsz 279 279
- przechowywanie dokumentéw 2 15
- koszty ubezpieczen 2 2
- optacone z géry prenumeraty 17

- pozostate 2 1
Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem 302 297
NOTA 17

SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010

a) srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 4152 1348
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 4152 1348

Komisja Nadzoru Finansowego 52



Rubicon Partners NFI S.A. SAF-R-2011 w tys. zt

NOTA 18
KAPITAL ZAKEADOWY
RODZAJ WARTOSC SERII/EMISJI .
RODZAJ z SPOSOB POKRYCIA DATA
SERIA / EMISJA UPRZYWILEJO LICZBA AKCJI WG WARTOSCI
AKCJI KAPITAtU REJESTRACII
WANIA AKCII NOMINALNEJ
Akcje serii A Zwykte brak 1 000 000 100 gotowka 1995-05-31
Akcje serii A Zwykte brak 32 000 000 3200 aport 1995-09-12
Akcje serii A Zwykte brak 1 000 000 100 aport 1996-01-16
Akcje serii A Zwykte brak 500 000 50 aport 1996-05-14
Akcje serii A Zwykte brak 400 000 40 aport 1996-06-11
Akcje serii A Zwykte brak 100 000 10 aport 1996-06-25
Akcje serii A Umorzenie  brak - 3973815 - 397 nie dotyczy 1996-12-17
Akcje serii A Umorzenie  brak - 255106 - 26 nie dotyczy 1997-10-16
Akcje serii A Umorzenie  brak - 313038 - 31 nie dotyczy 1998-10-22
Akcje serii A Umorzenie  brak - 401917 - 40 nie dotyczy 1999-12-29
Akcje serii A Umorzenie  brak - 15028061 - 1503 nie dotyczy 2004-11-25
Akcje serii A Umorzenie  brak - 3757015 - 376 nie dotyczy 2005-09-14
Akcje serii A Umorzenie  brak - 2700891 - 270 nie dotyczy 2007-05-29
Akcje serii B Zwykte brak 20 096 203 2010 potaczenie 2009-01-15
Akcje serii C Zwykte brak 29 646 146 2 965 aport 2009-09-05
Akcje serii D Zwykte brak 2 866 626 287 gotowka 2009-09-15
Akcje serii E Zwykte brak 10 978 000 1098 emisja warrantéw 2010-01-21
Akcje serii F Zwykte brak 7 653 074 765 emisja warrantow 2010-04-29
Liczba akcji, razem 79 810 206
Kapitat zaktadowy,
razem 7981

Wartos$¢ nominalna
jednej akcji = 0,10 zt

Komisja Nadzoru Finansowego 53



Rubicon Partners NFI S.A. SAF-R-2011

NOTA 19A

a) wartos¢ akcji na poczatek okresu 7981 6118
- zwiekszenia 1863
- zmniejszenia

b) wartos¢ akcji na koniec okresu 7981 7981

NOTA 19B

a) w petni optacone 7981 7981

Stan na poczatek okresu 7981 6118

- w trakcie roku obrotowego 1863

b) nie w petni optacone

Stan na poczatek okresu
- w trakcjie roku obrotowego
Stan na koniec okresu 7981 7981

NOTA 20A

KAPITAL ZAPASOWY Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010

a) kapitat utworzony ze sprzedazy akcji powyzej ich
wartosci nominalnej (aigo) 63 889 63 889

b) kapitat utworzony ustawowo

c) kapitat utworzony zgodnie ze statutem, ponad
wymagang ustawowo minimalng warto$¢

d) inny (wg rodzaju) 3725

- podziat wyniku finansowego 13725

- utworzenie kapitatu rezerwowego na nabycie

akcji wtasnych -10 000

Kapitat zapasowy, razem 67 614 63 889
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NOTA 20B

Stan na poczatek okresu 63 889 44781
zwiekszenia 13725 19 108
- podziat zysku 13725 5295
- emisja akgji 13813
zmniejszenia 10 000

- utworzenie kapitatu rezerwowego na nabycie

akcji wtasnych 10 000

Stan na koniec okresu 67 614 63 889
NOTA 21A

a) $rodki na nabycie akcji wtasnych 10 000

b) emisja obligacji zamiennych 117

c) inny (wg rodzaju)

Kapitat z aktualizacji wyceny, razem 10117

NOTA 20B

KAPITAt REZERWOWY - ZMIANY Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010

Stan na poczatek okresu

zwiekszenia 10117

- element kapitatowy obligacji zamiennych 117

- $rodki na nabycie akcji wtasnych 10 000

zmniejszenia

Stan na koniec okresu 10117

NOTA 22

KREDYTY | POZYCZKI OTRZYMANE Stan na 31.12.2011 Stanna31.12.2010
Niezabezpieczone - po koszcie zamortyzowanym

Pozyczki od jednostek: 1131
- powigzanych 1131
- pozostatych

Obligacje 29 247 30152
Obligacje zamienne 32581

Kredyty i pozyczki otrzymane razem 61828 31283
w tym:

zobowigzania krétkoterminowe 32581 31283
Zobowiazania dtugoterminowe 29 247
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NOTA 23

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW | UStUG
Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010

ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 3404 65
Zobowigazania z tytutu nabytych papieréw

wartosciowych 1873 4901
Pozostate 1

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania razem 5278 4966

NOTA 24

ZMIANA STANU REZERW
Stan na 31.12.2011 Stan na 31.12.2010

KROTKOTERMINOWYCH (WG TYTULOW)

Stan na poczatek okresu 20 244
- rezerwa na koszty operacyjne 20 244
zwiekszenia 150 20
- rezerwa na koszty operacyjne 75 20
- prowizje bankowe 75

zmniejszenia 20 244
wykorzystanie (z tytutu) 20

- rezerwa na koszty operacyjne 20 244
rozwigzanie (z tytutu)

Stan na koniec okresu 150 20
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Noty objasniajgce do sprawozdania finansowego
sprawozdawczosci finansowej za okres 12 miesieczny zakoriczony 31 grudnia 2011 roku (w tysigcach ztotych)

sporzadzonego wedtug miedzynarodowych

DODATKOWE INFORMACIE | OBJASNIENIA

1 Noty objasniajace do rachunku przeptywoéw pienieznych

Struktura srodkow pienieznych

Srodki pieniezne w kasie
Srodki pieniezne w banku

- rachunki biezgce
- w ztotych
- depozyty terminowe
- w ztotych
Srodki pieniezne na rachunkach inwestycyjnych
-w ztotych
-w funtach brytyjskich
Srodki na rachunkach zastrzezonych
Dtuzne papiery wartosciowe o terminie
zapadalnosci do 3 miesiecy

Razem

2 Transakcje niepieniezne

31 grudnia 2011

standardéw

31 grudnia 2010

1279

1273
1273
69
69

W biezgcym roku Fundusz przeprowadzit nastepujace transakcje niepieniezne polegajgce na kompensacie naleznosci
z tytutu pozyczki ze zobowigzaniami z tytutu nabytych akcji i udziatow 4 534 tys. zt oraz kompensata naleznosci z

tytutu sprzedazy akcji i udziatéw ze zobowigzaniem z tytutu nabytych akcji i udziatéw 9 140 tys. zt

3 Informacje o instrumentach finansowych(MSSF 7, MSR 32, MSR 39)

Szczegétowe zasady wyceny instrumentéw finansowych zostaty zaprezentowane we

sprawozdania finansowego”
4 Kategorie instrumentéw finansowych
Aktywa finansowe

31 grudnia 2011

Gotowka Pozyczkii naleznosci Aktywa Aktywa Razem
wtasne finansowe finansowe
wycenianew dostepne do
wartosci sprzedazy
godziwej
przez
rachunek
zyskow i strat
Aktywa
Inwestycje w jednostkach - - - 20239 20239
zaleznych
Naleznosci ztytutu - 6167 - - 6167
dostaw i ustugoraz
pozostate
Naleznosci ztytutu - 20198 - - 20198
udzielonych pozyczek
Inwestycje w jednostkach - - 49936 - 49936
stowarzyszonych
Pozostate aktywa - - 31197 1902 33099
finansowe
Biezgce aktywa - 210 - - 210
podatkowe
Srodki pieniezne i ich 4152 - - - 4152
ekwiwalenty
4152 26575 81133 22141 134001
w tym aktywa trwate - - - 20239 20239
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Rubicon Partners NFI S.
Noty objasniajgce do

A.

sprawozdania finansowego

sporzadzonego wedtug miedzynarodowych

standardéw

sprawozdawczosci finansowej za okres 12 miesieczny zakoriczony 31 grudnia 2011 roku (w tysigcach ztotych)

31 grudnia 2010

Gotowka Pozyczkiinaleznosci Aktywa Aktywa Razem
wtasne finansowe finansowe
wycenianew dostepne do
wartosci sprzedazy
godziwej
przez
rachunek
zyskow i strat
Aktywa
Inwestycje w jednostkach - - - 27068 27068
podporzadkownych
Naleznosci ztytutu - 9610 - - 9610
dostaw i ustugoraz
pozostate
Naleznosci z tytutu - 16 599 - - 16599
pozyczek
Inwestycje w jednostkach - - 5940 - 5940
stowarzyszonych
Pozostate aktywa - - 43 559 15453 59012
finansowe
Biezace aktywa - 9 - - 9
podatkowe
Srodki pieniezne iich 1348 - - - 1348
ekwiwalenty
1348 26218 49 499 42521 119 586
w tym aktywa trwate - - - 27 068 27068
Zobowiazania finansowe
31 grudnia 2011
Zobowigzania Pozostate Razem
wyceniane przez zobowigzania
rachunek zyskow i wyceniane w
strat zamortyzowanym
koszcie
Zobowigzania
Pozyczki i kredyty - - -
bankowe
Zobowigzania ztytutu - 5278 5278
dostaw i ustugoraz
pozostate zobowigzania
Pozostate zobowigzania - 61828 61828
finansowe
Biezace zobowigzania - 17 17
podatkowe
- 67123 67123
w tym zobowigzania - 29247 29247

dtugoterminowe
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Rubicon Partners NFI S.A.
Noty objasniajgce do sprawozdania finansowego sporzadzonego wedtug miedzynarodowych standardéow
sprawozdawczosci finansowej za okres 12 miesieczny zakoriczony 31 grudnia 2011 roku (w tysigcach ztotych)

31 grudnia 2010

Zobowigazania Pozostate Razem
wyceniane przez zobowigzania
rachunek zyskéw i wyceniane w
strat zamortyzowanym
koszcie
Zobowigzania
Pozyczki i kredyty - 1131 1131
bankowe
Zobowigzania ztytutu - 4966 4966
dostaw i ustugoraz
pozostate zobowigzania
Pozostate zobowigzania - 30152 30152
fiansowe
Biezace zobowigzania - 20 20
podatkowe
- 36 269 36 269

w tym zobowigzania - - -
dtugoterminowe

Gotdwka

Gotdéwka obejmuje srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych. Struktura srodkdw pienieznych zostata
przedstawiona w notach objasniajgcych do rachunku przeptywoéw pienieznych.

Aktywa finansowe wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe zaliczone do tej kategorii to akcje spdtek mniejszosciowych w pozostatych jednostkach krajowych i
zagranicznych wycenione w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Aktywa te obejmuja spoétki, nad ktérymi
Fundusz nie sprawuje kontroli ani nie ma znaczgcego wptywu. Aktywa te zostaty nabyte w celu sprzedazy w krétkim
terminie lub, jezeli jednostka zdecydowata na moment poczatkowego ujecia o wycenie w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat.

Ponadto do tej kategorii zostaty zaklasyfikowane udziaty w jednostkach stowarzyszonych, tj. spétki na ktére Fundusz
wywiera znaczgcy wptyw, ktére zostaty na moment poczatkowego ujecia zaklasyfikowane, jako wyceniane w
wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat.

Hierarchia wartosci godziwej ksztattuje sie nastepujaco:

Poziom 1 - ceny notowan rynkowych z aktywnych rynkéw dla identycznych aktywodw i zobowigzan (np. notowane
akcje i obligacje);

Poziom 2 - ceny z aktywnych rynkdw, lecz inne niz ceny notowan rynkowych - ustalane bezposrednio (poprzez
poréwnanie z faktycznymi transakcjami) lub posrednio (poprzez techniki wyceny bazujace na faktycznych
transakcjach) - np. wiekszo$¢ instrumentéw pochodnych;

Poziom 3 - ceny nie pochodzace z aktywnych rynkéw.

Pozycja instrumentu finansowego w hierarchii wartosci godziwej jest uzalezniona od najnizszej podstawy wyceny
wptywajacej na ustalenie jego wartosci godziwej.

W przypadku aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwe]j zaklasyfikowanych do Poziomu 3 wartos¢
godziwa ustalana jest w oparciu o wycene porownawcza wzgledem notowanych na GPW spédtek reprezentujgcych
branze tj. poprzez odniesienie do biezacej wartosci godziwej innego instrumentu finansowego, mozliwie najbardziej
zblizonego do instrumentu wycenianego. Celem wyceny akcji jest doprowadzenie do ceny, po ktérej mogtaby zostac¢
zawarta potencjalna transakcja rynkowa na tym instrumencie na dzien bilansowy.

Wycena wedtug wartosci godziwej sporzadzona jest z maksymalnym wykorzystaniem dostepnych danych rynkowych
i.e. danych finansowych zawartych w sprawozdaniach finansowych spétek poréwnywalnych oraz rynkowych wycen
tych spotek odniesionych do danych finansowych spétki wyceniane;j.

Ponizej przedstawiono zmiany w portfelu aktywdw finansowych wycenianych wedtug wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat.
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2011
Certyfikaty Inwestycje w Akcje i udziaty Akcje i udziaty Kontrakty na Razem
inwestycyjne / jednostkach mniejszoSciowe w  mniejszosciowe indeksy
obligacje stowarzyszonych pozostatych w pozostatych
jednostkach jednostkach
krajowych i krajowych
zagranicznych bedace
przedmiotem
pozyczki
Stan na poczatek
okresu - 5940 40374 3185 - 49499
zwiekszenia 25861 56275 69741 - 52 151929
-zakup 25861 29152 69 387 - 52 124 452
-wycena - 22911 354 - - 23265
-reklasyfikacja - 4212 - - - 4212
zmiejszenia 24908 12 279 79923 3185 - 120295
-sprzedaz 24 854 7418 52456 - - 84728
-wycena 54 4861 23255 - - 28170
-zwrot - - - 3185 - 3185
-reklasyfikacja - - 4212 - - 4212
Stan na koniec
okresu 953 49936 30192 - 52 81133
2010
Dtuzne papiery Inwestycje w Akcje i udziaty Akcje i udziaty Razem
wartosciowe jednostkach mniejszosciowe w  mniejszoSciowe
stowarzyszonych pozostatych w pozostatych
jednostkach jednostkach
krajowych krajowych
notowanych bedace
przedmiotem
pozyczki
Stan na poczatek
okresu 6434 15144 - 21578
zwiekszenia 320 5940 41740 4900 52900
-zakup - 5940 27793 4900 38633
-wycena 320 - 13947 - 14267
zmiejszenia 6754 - 16510 1715 24979
-sprzedaz 6754 - 15708 - 22462
-wycena - - 802 1715 2517
Stan na koniec
okresu - 5940 40374 3185 49 499
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Noty objasniajgce do
sprawozdawczosci finansowej za okres 12 miesieczny zakoriczony 31 grudnia 2011 roku (w tysigcach ztotych)

sprawozdania finansowego

Hierarchia wtasnosci godziwe;j:

sporzadzonego wedtug miedzynarodowych

standardéw

2011
Certyfikaty Inwestycje w Akcje i udziaty Akcje i udziaty Kontrakty na Razem
inwestycyjne / jednostkach mniejszosciowe w  mniejszo$ciowe indeksy
obligacje stowarzyszonych pozostatych w pozostatych
jednostkach jednostkach
krajowychii krajowych
zagranicznych bedace
przedmiotem
pozyczki
Poziom 1
Stan na poczatek
okresu - - 40374 3185 - 43559
zwiekszenia - 2900 60 235 - 52 63187
-zakup - 2900 59881 - 52 62833
-wycena - - 354 - - 354
-reklasyfikacja - - - - - -
zmiejszenia - 2610 75711 3185 - 81506
-sprzedaz - - 52456 - - 52456
-wycena - 2610 23255 - - 25865
-zwrot - - - 3185 - 3185
-reklasyfikacja - - - - - -
Stan na koniec
okresu - 290 24898 - 52 25240
Poziom 3
Stan na poczatek
okresu - 5940 - - - 5940
zwiekszenia 25861 53375 9506 - - 88742
-zakup 25861 26252 9506 - - 61619
-wycena - 22911 - - - 22911
-reklasyfikacja - 4212 - - - 4212
zmiejszenia 24908 9669 4212 - - 38789
-sprzedaz 24854 7418 - - - 32272
-wycena 54 2251 - - - 2305
-zwrot - - - - - -
-reklasyfikacja - - 4212 - - 4212
Stan na koniec
okresu 953 49 646 5294 - - 55893
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e)

Rubicon Partners NFI S.A.

Noty objasniajgce do

sprawozdania finansowego

sporzadzonego wedtug miedzynarodowych
sprawozdawczosci finansowej za okres 12 miesieczny zakoriczony 31 grudnia 2011 roku (w tysigcach ztotych)

2010
Dtuzne papiery Inwestycje w Akcje i udziaty Akcje i udziaty Razem
warto$ciowe jednostkach mniejszosciowew  mniejszo$ciowe
stowarzyszonych pozostatych w pozostatych
jednostkach jednostkach
krajowych krajowych
notowanych notowanych
bedace
przedmiotem
pozyczki
Poziom 1
Stan na poczatek
okresu - - 15144 - 15144
zwiekszenia - - 41740 4900 46 640
-zakup - - 27793 4900 32693
-wycena - - 13947 - 13947
zmiejszenia - - 16510 1715 18225
-sprzedaz - - 15708 - 15708
-pozyczka - - - 1715 1715
-wycena - - 802 - 802
Stan na koniec
okresu - - 40374 3185 43559
Poziom 3
Stan na poczatek
okresu 6434 - - 6434
zwiekszenia 320 5940 - - 6260
-zakup - 5940 - - 5940
-wycena 320 - - - 320
zmiejszenia 6754 - - - 6754
-sprzedaz - - - - -
-wycena - - - - -
Stan na koniec
okresu - 5940 - - 5940

Pozyczki udzielone i naleznosci wtasne

Informacje dotyczace pozyczek udzielonych i naleznosci wiasnych zostaty przedstawione w Nocie nr 14B.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci
Nie wystgpity takie pozycje

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

standardéw

Do kategorii Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy zostaty zakwalifikowane aktywa finansowe, ktére nie nalezg

do zadnej z wyzej wymienionych kategorii.

Ponizej przedstawiono zmiany w portfelu aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy:

2011

Akcjeiudziatyw  Akcje i udziaty Razem
jednostkach mniejszosciowe
zaleznych

Stan na poczatek 27068 15453 42521
okresu

zwiekszenia 1150 3201 4351
-zakup 1150 2680 3830
-wycena - 521 521
zmiejszenia 7979 16752 24731
-sprzedaz 6978 16 752 23730
-wycena 1001 - 1001
Stan na koniec 20239 1902 22141

okresu
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Rubicon Partners NFI S.A.

Noty objasniajgce do

sprawozdania finansowego

sporzadzonego wedtug miedzynarodowych

standardéw

sprawozdawczosci finansowej za okres 12 miesieczny zakoriczony 31 grudnia 2011 roku (w tysigcach ztotych)

2010
Akcje iudziatyw  Akcje i udziaty Razem
jednostkach mniejszosciowe
zaleznych

Stan na poczatek
okresu 26978 9990 36968
zwiekszenia 90 5463 5553
-zakup 90 5463 5553
-wycena - - -
zmiejszenia - - -
-sprzedaz - - -
Stan na koniec
okresu 27 068 15453 42521

Pozostate zobowigzania
Zobowigzania finansowe wycenione w skorygowanej cenie nabycia

Obligacje serii C1

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Fundusz posiadat zobowigzanie z tytutu emisji obligacji serii C1, ktdére zostaty
wyemitowane zgodnie z uchwata Zarzadu z dnia 12 wrzesnia 2011 r. Fundusz wyemitowat 30 000 obligacji serii C1 o
wartosci nominalnej 1.000 PLN kazda. Obligacje serii C1 sg obligacjami na okaziciela, oprocentowanymi i
niezabezpieczonymi.

Wysokos$¢ oprocentowania obligacji wynosi WIBOR 3M plus marza 800 punktéw bazowych.

Ptatnos¢ odsetek od obligacji bedzie miata miejsce w okresach kwartalna poczgwszy od grudnia 2011 r.

Wykup Obligacji nastgpi w dniu 16 wrzesnia 2012 r. Z chwilg wykupu Obligacje beda podlega¢ umorzeniu.

Wszystkie wyemitowane obligacje o tacznej wartosci 30 000 tys. zt zostaty objete.
Obligacje serii C1 zostaty wprowadzone do obrotu w alternatywnym systemie obrotu na rynku obligacji Catalyst.

Woyptata oprocentowania dla obligatariuszy w kwocie 963 tys. zt. zt nastgpita w dniu 19 grudnia 2011 r. Na koniec
2011 r. zobowigzanie z tytutu obligacji wyniosto 29 724 tys. zt w tym odsetki naliczone na dziert 31 grudnia 2011 r.
302 tys. zt.

Efektywna stopa zastosowana do ustalenia skorygowanej ceny nabycia wyniosta 14,84%.
Obligacje zamienne serii B

Na dzien 31 grudnia 2011 r. Fundusz posiadat zobowigzanie z tytutu emisji 32 000 obligacji serii B o wartosci
nominalnej 1000 zt kazda, ktére zostaty wyemitowane zgodnie z uchwatg Zarzadu Funduszu podjetg dnia 19
kwietnia 2011 r.

Obligacje na okaziciela serii B s zamienne na akcje serii G Rubicon Partners NFI S.A.
Liczba akcji serii G obejmowanych przez obligatariusza w zamian za jedng obligacje bedzie réwna 625.

Wykup Obligacji serii B nalezacych do danego obligatariusza nastgpi po uptywie 24 miesiecy od dnia 27 kwietnia
2013 r. (tj. dnia przydziatu obligacji).

Jezeli dany Obligatariusz nie wyrazi woli zamiany obligacji serii B na akcje serii G wykup obligacji zamiennych nastapi
poprzez zaptate kwoty pienieznej w wysokosci wartosci nominalnej powiekszonej o nalezne odsetki za ostatni okres
odsetkowy .

Z chwila wykupu obligacje zamienne podlegajg umorzeniu.
Oprocentowanie obligacji wynosi WIBOR 3M plus marza 600 punktow bazowych.

Na dzien nabycia element kapitatowy obligacji wynidst 117 tys. zt. Cze$¢ zobowigzaniowa obligacji zostata ustalona
przy uzyciu stopy dyskonta wynoszgcej 11,29 %. Zobowigzanie z tytutu obligacji zamiennych na dzien 31 grudnia
2011 r. wynosi 32 104 tys. zt w tym odsetki 824 tys. zt. Efektywna stopa wyniosta 11,81 %. W 2011 r. Fundusz
wyptacit obligatariuszom odsetki w wysokosci 830 tys. zt w dniu 26 lipca 2011 r. oraz 864 tys. zt w dniu 26
pazdziernika 2011 r.

Obligacje serii A

W 2010 r. Fundusz wyemitowat 30.000 obligacji serii A o wartosci nominalnej 1.000 zt kazda. Obligacje zostaty
wyemitowane na podstawie warunkéw emisji obligacji opublikowanych raportem biezgcym nr 83 z dnia 2 wrzesnia
2010 roku i zmienionych Uchwatg Zarzadu z dnia 7 wrzes$nia 2010 roku (raport biezgcym nr 85 z dnia 8 wrzesnia
2010 roku).
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Termin wykupu obligacji ustalony zostat na dzien 15 wrzesnia 2011 r. a oprocentowanie w wysokosci: WIBOR 3M
plus marza 700 punktow bazowych.

Obligatariusze otrzymali oprocentowanie w wysokosci 818 tys. zt w dniu 14 grudnia 2010 r., 807 tys. zt w dniu 14
marca 2011 r. 845 tys. zt w dniu 14 czerwca 2011 r. oraz 882 tys. zt 15 wrzesnia 2011 r.

W dniu 15 wrzesnia 2011 r. Fundusz dokonat wykupu wszystkich Obligacji serii A w celu umorzenia.
Otrzymane pozyczki

W dniu 13 wrzesnia 2011 r. Rubicon Partners NFI S.A. otrzymat od podmiotu MVK Investments Limited1 4 000 tys.
zt pozyczki krétkoterminowej oprocentowanej 12% w skali roku. Pozyczka wraz z odsetkami w kwocie 12 tys. zt
zostata sptacona w dniu 22 wrzesnia 2011 r.

W dniu 13 kwietnia 2011 r. Rubicon Partners NFI S.A. otrzymat od podmiotu Belstrom Holding2 880 tys. zt. pozyczki
krotkoterminowej oprocentowanej 8% w skali roku. Pozyczka wraz z odsetkami w kwocie 3 tys. zt zostata sptacona w
dniu 29 kwietnia 2011 r.

W dniu 13 kwietnia 2011 r. Rubicon Partners NFI S.A. otrzymat od podmiotu Atilla Securities Limites 120 tys. zt.
pozyczki krétkoterminowej oprocentowanej 8% w skali roku. Pozyczka wraz z odsetkami zostata sptacona w dniu 29
kwietnia 2011 r.

W dniu 25 marca 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. otrzymat od podmiotu Rainbow Tours S.A. 2 000 tys. zt
pozyczke krétkoterminowej o oprocentowang 10% w skali roku. Pozyczka wraz z odsetkami w kwocie 99 tys. zt
zostata sptacona w dniu 21 wrzesnia 2011 r.

W dniu 24 marca 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. otrzymat od podmiotu Rubicon Partners Corporate Finance
S.A. (spodtka zalezna) 1 800 tys. zt. pozyczki kréotkoterminowej o oprocentowaniu 10% w skali roku. Pozyczka zostata
czeSciowo sptacona w dniu 9 czerwca 2011 r w kwocie 100 tys. zt kapitat plus 38 tys. zt odsetki. Pozyczka zostata
czes$ciowo sptacona: w dniu 22 czerwca 2011 r w kwocie 500 tys. zt plus odsetki 6 tys. zt, w dniu 12 sierpnia 2011 r w
kwocie 200 tys. zt plus odsetki 17 tys. zt, w dniu 26 wrzesnia 2011 r w kwocie 500 tys. zt plus odsetki 12 tys. zt, w dniu
3 pazdziernika 2011 r. 200 tys. zt plus odsetki 1 tys. zt, 18 pazdziernika 2011 r. 300 tys. zt plus odsetki 1 tys. zt.

W dniu 14 wrzesnia 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. otrzymat od podmiotu Rubicon Partners Corporate Finance
S.A. (spdtka zalezna) 500 tys. zt. pozyczki krotkoterminowej o oprocentowaniu 10% w skali roku. Pozyczka zostata
sptacona w dniu 19 wrzesnia 2011 r w kwocie 500 tys w. zt kapitat plus 1 tys. zt odsetki.

W dniu 4 listopada 2010 roku Rubicon Partners Corporate Finance S.A. (spotka zalezna) udzielit pozyczki
krétkoterminowej Rubicon Partners NFI S.A. w kwocie 2 000 tys. zf, o oprocentowaniu 10% w skali roku. Pozyczka
zostata rozliczona w kwocie 869 tys. zt plus odsetki 30,6 tys. zt. Na dzier 31 grudnia 2010 r kwota nierozliczonego
salda wynosita 1 130,6 plus odsetki naliczone 0,6 tys. zt. Pozostata cze$¢ pozyczki wraz z odsetkami zostata sptacona
w 28 kwietnia 2011 r.

W dniu 17 listopada 2010 roku Rubicon Partners Corporate Finance S.A. (spdtka zalezna) udzielit pozyczki
krotkoterminowej Rubicon Partners NFI S.A. w kwocie 1 700 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku. Pozyczka
zostata sptacona w dniu 21 grudnia 2010 r kwota sptaty 100 tys. zt, kwota kompensaty 700 tys. zt plus odsetki
uzyskane 15,8 tys. zt, w dniu 30 grudnia 2010 r kwota 900 tys. zt plus odsetki 2,2 tys. zt.

W dniu 8 grudnia 2010 roku Rubicon Partners Corporate Finance S.A. (spdtka zalezna od Funduszu) udzielit pozyczki
krotkoterminowej Rubicon Partners NFI S.A. w kwocie 100 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku. Pozyczka
zostata catkowicie rozliczona w dniu 30 grudnia 2010 r. plus odsetki 0,6 tys. zt.

Linia kredytowa

W dniu 29 marca 2011 r. zawarta zostata, pomiedzy Rubicon Partners NFI SA a Raiffeisen Bank Polska Spotka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie Umowa o limit wierzytelnosci, w ramach ktérej Bank udzielit Funduszowi limitu
wierzytelnosci na taczng kwote limitu w wysokosci do 10 000 tys. zt na okres rozpoczynajacy sie od dnia
udostepnienia srodkéw z Limitu Umowy i trwajacy do dnia ostatecznej sptaty Limitu tj. do dnia 5 kwietnia 2013 r.
z przeznaczeniem na finansowanie biezacej dziatalnosci Funduszu. Odsetki od limitu naliczane sa od wykorzystanej
kwoty kredytu za faktyczng ilo$¢ dni wykorzystania kredytu i przy przyjeciu 360 dni w roku wedtug Stawki
Referencyjnej — WIBOR dla jednomiesiecznych depozytéw w PLN - powiekszong o Marze Banku. Na dzien 31 grudnia
2011 r. Odsetki od wykorzystanego kredytu zaptacone w 2011 r. wyniosty 575 tys. zt. Na dziern 31 grudnia 2011 r.
wykorzystanie linii wnosito O tys. zt. Pozyczka jest zabezpieczona zastawem rejestrowym na akcjach bedacych w
obrocie regulowanym. Wartos¢ rynkowa zastawionych akcji wyniosta 26 763 tys. zt.

pozyczkodawca jest powigzany osobowo z jednostkg dominujgca. 100 % udziatéw spotki posiada Robert Ciszek - cztonek rady
nadzorczej Funduszu
2 pozyczkodawca jest powigzany osobowo z jednostka dominujgca. Cztonkowie zarzagdu Funduszu posiadaja udziaty - Piotr
Karmelita 50% udziatéw, Grzegorz Golec posrednio 24,97% udziatow
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Pozostate zobowigzania

Pozostate zobowigzania dotyczg biezgcej dziatalnosci Funduszu i obejmujg zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
zobowigzania z tytutu nabytych papieréw wartosciowych. W 2010 r. w pozycji tej wykazywane byty zobowiazania z
tytutu pozyczonych papierow wartosciowych w wysokosci 4 900 tys. zt.

g) Pozostate informacje o instrumentach finansowych
Ujmowanie skutkéw wyceny aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy

W przypadku instrumentéw finansowych dostepnych do sprzedazy wycenianych wg wartosci godziwej skutki ich
przeszacowania odnosi sie na kapitat z aktualizacji wyceny. Kapitat wynosit 520 tys. zt (2010:0 tys. z1).

Zasady wprowadzania do ksigg instrumentow finansowych nabytych na rynku regulowanym

Instrumenty finansowe nabyte na rynku regulowanym sg wprowadzane do ksigg w dniu realizacji transakcji w cenie
nabycia.

Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Fundusz, identyfikujac poszczegdlne rodzaje ryzyk finansowych zwigzanych z jego dziatalnoscig, stara sie je
ograniczyé, gtéwnie poprzez dobdr optymalnych instrumentéw finansowych. Fundusz nie prowadzi rachunkowosci
zabezpieczen.

Gtéwne rodzaje ryzyka wynikajgce z posiadanych instrumentéw finansowych obejmuja: ryzyko stopy procentowej,
ryzyko walutowe, ryzyko kredytowe, ryzyko zwigzane z ptynnoscig finansowa oraz ryzyko zmiany cen akcji. Zarzad
weryfikuje i uzgadnia zasady zarzadzania kazdym z tych rodzajéw ryzyka. Zasady te zostaty w skrocie omdwione
ponizej.

a) Obciagzenie ryzykiem stopy procentowej

Jednym z waznych Zrédet finansowania dziatalnosci Funduszu sg kapitaty obce w postaci wyemitowanych obligacji
oraz kredyty bankowe i pozyczki. Obligacje oraz kredyty bankowe oprocentowane sg zmienng stopg procentowa.
Otrzymane pozyczki zazwyczaj majg state oprocentowanie.

Z drugiej strony Fundusz udziela pozyczek. W zawartych umowach Rubicon Partners NFI S.A. stosuje state stopy
procentowe.

Ponizej przedstawiono aktywa i zobowigzania odsetkowe na dzieri 31 grudnia 2011 r oraz 31 grudnia 2010 .

Aktywa i zobowigzania o oprocentowaniu statym

Zaangazowanie na 31.12.2011 Oprocentowanie state
naleznosci ztytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 14 0%
naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 11 8%
naleznosci ztytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 4282 10%
naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 10076 12%
naleznosci ztytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 413 14%
naleznosci ztytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 3972 15%
razem naleznosci o oprocentowaniu statym 18768
zobowigzania z tytutu otrzymanych pozyczek z odsetkami -
razem zobowigzania o oprocentowaniu statym -

Zaangazowanie na 31.12.2010 Oprocentowanie state
naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 7179 10%
naleznosci ztytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 7266 12%
naleznosci ztytutu udzielonych pozyczek z odsetkami 2154 15%
razem naleznosci o oprocentowaniu statym 16 599
zobowigzania z tytutu otrzymanych pozyczek z odsetkami 1131 10%
razem zobowigzania o oprocentowaniu statym 1131

W zestawieniu przedstawiono dane dotyczace pozyczek pienieznych. Wytgczono natomiast umowy odkupu akcji
wykazywane w bilansie w tej pozycji.
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Aktywa i zobowigzania o oprocentowaniu zmiennym

Zaangazowanie na 31.12.2011 Oprocentowanie zmienne

Zobowigzania z tytutu obligacji zodsetkami

Obligacje zamienne serii B 32512  WIBOR 3M plus marza 600 punktéw bazowych
Obligacje serii C 30160 WIBOR 3M plus marza 800 punktéw bazowych
Razem zobowigzania o oprocentowaniu zmiennym 62672

Zaangazowanie na 31.12.2010 Oprocentowanie zmienne

Zobowigzania z tytutu obligacji zodsetkami

Obligacje serii A 30152  WIBOR 3M plus marza 700 punktéw bazowych
Razem zobowigzania o oprocentowaniu zmiennym 30152

Analiza wrazliwosci wykazata, ze jezeli stopa procentowa wzrostaby o 100 punktdw bazowych, wéwczas koszty
finansowe Funduszu zwiekszytby sie 0 510 tys. zt.

b) Obcigzenie ryzykiem kredytowym
Wartos$¢ bilansowa aktywéw finansowych odzwierciedla maksymalng ekspozycje Funduszu na ryzyko kredytowe.
Maksymalne ryzyko kredytowe na dzien bilansowy byto nastepujace:

Warto$¢ bilansowa
2011 2010

Naleznosci ztytutu dostaw i ustug oraz 6167 9610

pozostate

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 20198 16599
Certyfikaty inwestycyjne 953 -
Kontrakty terminowe 52 -
Biezace aktywa podatkowe 100 9
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 4152 1348

31622 27 566

Maksymalne zaangazowanie jednego dtuznika wynosito 7% aktywdw netto (2010: 5%).

W celu zminimalizowania ryzyka kredytowego Fundusz ustanawia odpowiednie zabezpieczenie wierzytelnosci.
Stosowane przez Fundusz formy zabezpieczern to m.in. weksel witasny, blokada na papierach wartosciowych,
poreczenie trzeciej strony. Ryzyko kredytowe wynikajgce z posiadanych naleznosci jest monitorowane. W przypadku
stwierdzenia istotnego prawdopodobieristwa niesciggalnosci naleznosci dokonywane sg odpisy aktualizujgce saldo
naleznosci do wysokosci wiarygodnie oszacowanej kwoty mozliwej do uzyskania.

c¢) Ryzyko walutowe

Spotka narazona jest na ryzyko walutowe z tytutu zawierania transakcji w walutach. W Rubicon Partners NFI S.A. na
dzien 31 grudnia 2011 r. oraz na dzier 31 grudnia 2010 r. wartos¢ pozycji w walutach obcych byta nieistotna.

d) Ryzyko zwigzane z ptynnoscia finansowg

Celem Funduszu jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscia a elastycznoscig finansowania. W tym celu
wykorzystuje sie zewnetrzne i wewnetrzne Zrédta finansowania oraz odpowiednie zarzgdzanie gotéwka. Funduszowi
nie grozi utrata ptynnosci.

e) Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzadzania kapitatem Funduszu jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych
wskaznikéw kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalnos¢ operacyjng Funduszu i zwiekszaty wartos¢ dla jej
akcjonariuszy.

Fundusz zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W
celu utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, Fundusz moze zmieni¢ wyptate dywidendy dla
akcjonariuszy, zwrécic kapitat akcjonariuszom lub wyemitowaé nowe akcje.

Zysk netto za ostatnie dwa lata przeznaczony zostat na podwyzszenie kapitatu zapasowego.
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f)  Ryzyko cenowe

W zwigzku z tym, iz Rubicon Partners NFI S.A. bierze aktywny udziat w obrocie papierami wartosciowymi w spotki
notowane, jest narazony na ryzyko cenowe z tytutu posiadanych inwestycji.

Umowy w wyniku ktérych aktywa finansowe przeksztatca sie w papiery wartosciowe lub umowy odkupu

Umowy odkupu papierow wartosciowych zostaty wykazane w pozycji naleznosci z tytutu pozyczek i wycenione w
skorygowanej cenie nabycia. Ich wartos$¢ wyniosta 1 430 tys. zt.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Znaczna czes$¢ portfela Funduszu sktada sie z akcji spotek notowanych. W zwigzku z tym istnieje zagrozenie zmiany
kursow akcji i wartosci rynkowej i zmniejszenie wartosci portfela.

W okresie sprawozdawczym Fundusz nie posiadat instrumentow zabezpieczajgcych wartos¢ godziwg przeptywdw
pienieznych oraz udziatu w aktywach netto posiadanych jednostek.

Pozycje pozabilansowe
Aktywa warunkowe

W dniu 29 czerwca 2011 r. zostata zawarta warunkowa umowa sprzedazy 670 000 akcji Spotki Imagis S.A. pomiedzy
PC Guard S.A. (kupujacy), a Rubicon Partners NFI S.A. (sprzedajacy). Strony ustality, iz z tytutu sprzedazy prawa
wtasnosci Akcji przez Sprzedajacego na rzecz PC Guard, PC Guard zaptaci na rzecz Sprzedajacego tgczng kwote 4 113
tys. zt (,Podstawowa Cena Nabycia"). Podstawowa Cena Nabycia zostanie powiekszona o dodatkowg kwote
(,Premia"). Podstawowa Cena Nabycia oraz Premia bedg tacznie zwane ,Ceng Nabycia". Premia bedzie stanowita
taczng kwote 8,568 % z 6.500 tys. zt, co daje kwote 557 tys. zt, pod warunkiem, iz zajdg tacznie nastepujace
okolicznosci:

wynik skonsolidowany EBIT Spétki Imagis, przypadajacy na jednostke dominujgca nie bedzie mniejszy niz 6 000 tys.
zt;

wynik skonsolidowany netto Spoétki Imagis przypadajacy na jednostke dominujaca nie bedzie mniejszy niz 4 500 tys.
zt;

wartos$¢ przychoddéw z tytutu sprzedazy prowadzonej przez Spotke Imagis w ujeciu jednostkowym nie bedzie
mniejsza niz 17 100 tys. zt;

Sprzedajacy obejmie akcje poprzez wykonanie Warrantéw 1 lub/i Warrantéw 2 w liczbie nie mniejszej niz 278 452.
Wymaganie co do liczby objetych akcji przez Sprzedajgcego moze by¢ zmniejszone przez Spétke PC Guard S.A. w
przypadku posiadania przez PC Guard S.A. wystarczajgcych srodkéw do zaptaty zobowigzania;

Strony ustalajg, iz Premia bedzie stanowita tgczng kwote 8,568 % z 16.500 tys. zt, co daje kwote 1 414 tys. zt pod
warunkiem, iz zajdg tacznie nastepujace okolicznosci:

Spotka Imagis zakoriczy proces produkcji i rozpocznie proces sprzedazy Mapy Europy dostosowanej do urzadzen GPS;

Spétka Imagis zakonczy proces produkcji | rozpocznie proces sprzedazy aplikacji nawigacyjnej przeznaczonej dla
IPhone;

wynik skonsolidowany EBIT Spétki Imagis przypadajacy na Jednostke dominujaca nie bedzie mniejszy niz 6 200 tys. zt;

wynik skonsolidowany netto Spétki Imagis przypadajacy na jednostke dominujaca nie bedzie mniejszy niz 5 000 tys.
zt;

wartos¢ przychoddw z tytutu sprzedazy prowadzonej przez Spétke Imagis w ujeciu jednostkowym nie bedzie
mniejsza niz 18 000 tys. zt;

Sprzedajacy obejmie akcje poprzez wykonanie Warrantéw 1 lub/i Warrantéw 2 w liczbie nie mniejszej niz 706.841.
Wymaganie co do liczby objetych akcji przez Sprzedajagcego moze by¢ zmniejszone przez Spétke PC Guard S.A. w
przypadku posiadania przez PC Guard S.A. wystarczajgcych srodkéw do zaptaty zobowigzania;

Okolicznosci wskazane stanowigce warunki zaptaty Premii dotyczg okresu obrachunkowego przypadajacego w
Spotce Imagis pomiedzy 01 stycznia 2011 r. a 31 grudnia 2011 r., z zastrzezeniem, iz Strony dopuszczajg, iz ziszczenie
sie warunkéw, moze nastgpi¢ po dniu 31 grudnia 2011 jednakze nie pdZniej niz w terminie do dnia 15 maja 2012 r.
Zaptata Premii na rzecz Sprzedajgcego nastgpi w terminie 14 dni od zatwierdzenia przez Spotke Imagis rocznego
sprawozdania finansowego za rok 2011, jednakze nie pdzniej niz w terminie do dnia 15 maja 2012 r.

Zobowigzania warunkowe

W dniu 16 maja 2011 roku zostata zawarta Umowa sprzedazy instrumentéw finansowych pomiedzy Rubicon
Partners NFI SA a Domem Maklerskim BZ WBK SA (Kupujacym), dziatajgcym w imieniu wtasnym, ale na rzecz spotki
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FRM "4E Capital Sp. z o0.0." Spotka komandytowo-akcyjna ("Zleceniodawca"). W wyniku zawartej Umowy,
Sprzedajacy dokonat sprzedazy 2 910 000 akcji spotki GINO ROSSI SA z siedzibg w Stupsku, na rzecz Kupujgcego
dziatajagcego w imieniu wiasnym, ale na rzecz Zleceniodawcy za cene 12 368 tys. zt tj. 4,25 PLN za jedng akcje spotki
GINO ROSSI SA. Zbyte akcje stanowig 9,14% w kapitale zaktadowym oraz gtoséw na walnym zgromadzeniu Spoétki.
Sprzedajacy ztozyt standardowe zapewnienia co do stanu sytuacji finansowe]j Spotki ("Zapewnienia"). W przypadku
ujawnienia sie wady Zapewnienia, Sprzedajgcy zobowigzany bedzie zapfaci¢ Zleceniodawcy kwote, bedaca
réwnowartoscig, zaleznie od okolicznosci: a. zobowigzan Spoétki i/lub Simple, ktére objete sg zakresem Zapewnien i
istniaty w dacie zawarcia Umowy oraz zostaty wykonane lub mogg by¢ egzekwowane w przysztosci (przy czym w
odniesieniu do zobowigzan publicznoprawnych — uiszczonych przez Spoétke i/lub Simple lub stwierdzonych
ostateczng lub natychmiast wykonalng decyzjg), a o ktérych Zleceniodawca nie wiedziat na skutek wady
Zapewnienia; i/lub b. uszczuplenia majatku Spotki i/lub Simple, ktére nastgpito chociazby po zawarciu Umowy, jezeli
o mozliwosci nastgpienia takiego uszczuplenia majatkowego z tytutu zdarzen zasztych do dnia zawarcia Umowy, a
objetych trescig Zapewnien, Zleceniodawca nie wiedziat na skutek wady Zapewnienia, a ktdére nie s3 efektem
okolicznosci, o ktérych mowa pod literg "a"; i/lub c. kosztéw, ktére Spotka i/lub Simple poniosty w celu osiggniecia
stanu zgodnego z danym Zapewnieniem; przy czym w tgcznej wysokosci (za wszystkie ewentualne wady) nie wyzszej,
niz Cena Sprzedazy.

W dniu 2 wrzesnia 2011 r. zostata zawarta Przedwstepna Umowa Sprzedazy Udziatéw pomiedzy Rubicon Partners
NFI SA a spo6tkg MILA 2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia z siedzibg w Tarnowie.

Spétka MILA 2 jest jednym udziatowcem Spdtki MILA 4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Nowym Saczu i posiada 100 udziatéw w
kapitale zaktadowym wyzej wymienionej Spotki.

Spotka MILA 4 posiada 549 249 akcji RESBUD SA reprezentujgcych ogétem 65,39% udziatu w kapitale zaktadowym i
tyle samo gtosdw na walnym zgromadzeniu spotki RESBUD SA. Zgodnie z warunkami zawartej Umowy, MILA 2
zobowigzuje sie sprzeda¢ a RUBICON PARTNERS NFI SA zobowigzuje sie kupi¢ 100 udziatéw w kapitale zaktadowym
spotki MILA 4 za cene 8 563 tys. zt.

W przypadku nie wywigzania sie z umowy Fundusz zobowigzany bedzie do zaptaty na rzecz Mila 2 kary umownej w
wysokosci 500 tys. zt.

Zgodnie z warunkami zawartej Przedwstepnej Umowy i Aneksu z dnia 8 wrzesnia 2011 r. tytutem zabezpieczenia
zaptaty ceny i kary umownej Fundusz podda sie egzekucji na podstawie art. 777 § 1 pkt 5 kpc oraz dodatkowo ztozy
weksel gwarancyjny do kwoty ceny wraz z deklaracja wekslowa. Zwrot weksla nastgpi w dniu zawarcia umowy
przyrzeczonej i zaptacie ceny za udziaty.

W zwigzku z potwierdzeniem w trakcie prac nad Umowa Definitywng/Umowa Przyrzeczona nabycia 100% udziatow
spotki Mila 2 Sp. z o0.0. istnienia powaznych ryzyk w obszarze planowanej transakcji, Strony podjety starania majace
na celu osiggniecia porozumienia.

Fundusz zdecydowat sie na odstgpienie od Umowy Przyrzeczonej, w zwigzku z faktem iz spétka Mila 2 Sp. z o.o.
uchylita sie bezpodstawnie od zawarcia Umowy Przyrzeczonej, Umowy Sprzedazy Udziatéw, nie wykonujgc tym
samym, wytgcznie ze swej winy, zobowigzan zastrzezonych postanowieniami Umowy Przedwstepnej. W
szczegolnosci, pomimo uzgodnien poczynionych przez Strony co do postanowienn Umowy Przyrzeczonej w dniach 03 i
04 listopada 2011 r., uchylita sie od zawarcia tej umowy.

Zgodnie z umowg inwestycyjng dotyczacej spotki DTP S.A. w przypadku, gdy zysk netto DTP SA za 2011 i 2012 rok
wyniesie 17 500 tys. zt, powstanie zobowigzanie do zbycia Menadzerom DTP akcji DTP po cenie 0,01. Fundusz
bedzie zobowiazany do zbycia 891 428 akcji. Na dzien 31 grudnia 2011 r. wartos¢ rynkowa akcji wynosi 6,10 zt.

W przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania zobowigzania opisanego wyzej Fundusz zobowigzany
bedzie w stosunku do Menadzerdw, jako wierzycieli solidarnych, do zaptaty kary umownej w wysokosci 1.105 tys. zt.

Transakcje z jednostkami powigzanymi
Rubicon Partners NFI SA jest jednostkg dominujgcg najwyzszego szczebla.
Fundusz nie posiada jednostki dominujgcej wyzszego szczebla.

W 2011 oraz 2010 roku Fundusz posiadat udziaty w nastepujacych jednostkach zaleznych, tj. jednostkach w ktérych
sprawowat kontrole:
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UDZIALY W SPOLKACH PODSTAWOWA DZIALALNOSC SIEDZIBA UDZIAL (%) UDZIAL (%)
ZALEZNYCH W GtOSACH W GtOSACH
NA NA
31.12.2011 31.12.2010

Rubicon Partners Dziatalno$¢ maklerska zwigzana Warszawa 100,00 100,00
Corporate Finance SA zrynkiem papierow

wartosciowych i towaréw

gietdowych
Rubicon Partners Services Pozostate doradztwo w zakresie Warszawa 100,00 100,00
Sp. zo.0. prowadzenia dziatalnosci

gospodarczeji zarzadzania

Rubicon Partners Dziatalnos$é rachunkowo- Warszawa 48,68 48,68

Doradztwo Podatkowe Sp.z ksiegowa, doradztwo

0.0. podatkowe

ActivSanus SA (dawniej: CCB Dziatalnos¢ holdingow Warszawa 100,00 0,00

SA) finansowych

Quaestor SA Dziatalno$¢ holdingéw Warszawa 100,00 0,00
finansowych

Egzo Group Sp. zo.o. Reklama i doradztwo zwigzane z Warszawa 0,00 100,00
zarzadzaniem

Beskidzkie Biuro Pozostata dziatalnosé Bielsko-Biata 0,00 100,00

Consultingowe SA wspomagajaca prowadzenie

dziatalnosci gospodarczej
gdzieindziej nie sklasyfikowana

W okresie sprawozdawczym Fundusz przeprowadzat transakcje z nastepujgcymi podmiotami powigzanymi:
kluczowy personel kierowniczy, do ktérego nalezg cztonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej

jednostki zalezne (tj. spétki nad ktdrymi Fundusz sprawuje kontrole)

jednostki stowarzyszone (tj. spotki na ktére Fundusz wywiera znaczacy wptyw)

pozostate podmioty powigzane podmioty, w ktérych cztonkowie kluczowego personelu zarzadzajacy lub
nadzorujgcego posiadajg co najmniej 20% udziatéw (sprawujg w spdtkach kontrole lub wywierajg znaczacy wptyw)

Ponizej przedstawiono informacje dotyczgce transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére zostaty przeprowadzone w
okresach objetych sprawozdaniem :

Zakup ustug
Zakup ustug Kwota transakcji
2011 2010
od jednostek zaleznych 4389 505
4389 505
Zakup ustug Saldo zobowigzan
31.12.2011 31.12.2010
od jednostek zaleznych 3138 62
3138 62

Zakupy ustug dotyczg zakupdw ustug zwigzanych z obstugg administracyjno-biurowg nabywanych przez Fundusz od
spotki zaleznej Rubicon Partners Services Sp. z 0.0. 1 166 tys. zt (2010: 505 tys. zt)oraz ustugi konsultingowe zwigzane
z przeprowadzanymi projektami inwestycyjnymi nabywanymi od Rubicon Partners Corporate Finance S.A. 3 223 tys.
zt.
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Transakcje zakupu/sprzedazy akcji i udziatéw od jednostek zaleznych

Nabycie akcji spotek

Kwota transakcji

2011 2010
od jednostek zaleznych 1884 -
1884 -
Nabycie akcji spétek Saldo zobowigzan
2011 2010
od jednostek zaleznych 1872 -
1872 -
Sprzedaz akcji spétek Kwota transakcji
2011 2010
pozostatym podmiotom powigzanym 55 -
55 -
Sprzedaz akcji spotek Saldo zobowigzan
2011 2010
pozostatym podmiotom powigzanym 55 -
55 -

W dniu 12 maja 2011 r Spotka Rubicon Partners Corporate Finance S.A. (sprzedajacy — spotka zalezna) zawarta
umowe sprzedazy 1 872 001 akcji spétki Miraculum S.A. za posrednictwem Domu Maklerskiego BZWBK S.A. za kwote
1 872 tys. zt. Kupujgcym byt Rubicon Partners NFI S.A. (jednostka dominujgca). Termin zaptaty ceny sprzedazy

ustalono na 31 grudnia 2011 r.

W dniu 30 sierpnia 2011 r. spétka Laneburg Industries Limited (spdtka powigzana osobowo z Funduszem) nabyta za

kwote 55 tys. zt akcji 500 000 akcji spotki 5th Avenue Holding S.A.

W dniu 30 wrzesnia 2011 r. Fundusz nabyt od spdtki Rubicon Partners Corporate Finance S.A. (sprzedajacy — spdtka
zalezna) 24% udziatu w kapitale wtasnym spoétki Rubid Fund Management Sp. z o0.0. za kwote 12 tys. zt. Kwota

zobowigzania zostata zaptacona.

Udzielone pozyczki

Kwota transakcji

2011 2010
jednostkom zaleznym
saldo na poczatek okresu 2006 -
udzielone pozyczki 1580 83850
sptacone pozyczki 1270 - 6900
naliczone odsetki 197 356
zaptacone odsetki 72 - 300
Saldo na koniec okresu 2441 2 006
jednostkom stowarzyszonym
saldo na poczatek okresu - -
udzielone pozyczki 200 -
sptacone pozyczki - -
naliczone odsetki 4 -
zaptacone odsetki - -
Saldo na koniec okresu 204 -
pozostatym podmiotom powigzanym
saldo na poczatek okresu 4595 2091
udzielone pozyczki 11100 2200
sptacone pozyczki 6423 -
naliczone odsetki 936 304
zaptacone odsetki 346
Saldo na koniec okresu 9862 4595
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Udzielone pozyczki Saldo naleznosci

2011 2010
jednostkom zaleznym
saldo na poczatek okresu 2006 -
udzielone pozyczki 1950 -
naliczone odsetki 56 -
saldo na koniec okresu 2441 2006
udzielone pozyczki 2260 1950
naliczone odsetki 181 56

jednostkom stowarzyszonym

saldo na poczatek okresu - -
udzielone pozyczki - -
naliczone odsetki - -

saldo na koniec okresu 204 -
udzielone pozyczki 200 -
naliczone odsetki 4 -
pozostatym podmiotom powigzanym

saldo na poczatek okresu 4595 -
udzielone pozyczki 4150 1950
naliczone odsetki 445 141
saldo na koniec okresu 9862 4595
udzielone pozyczki 8827 4150
naliczone odsetki 1035 445

Umowy pozyczek ze spotkami, w ktorych osoby z kluczowego personelu zarzgdzajgcego jednostkq dominujgcg
posiadajg posrednio lub bezposrednio udziaty w wysokosci co najmniej 20 %

W dniu 17 listopada 2010 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Vondelberg Investments
Limited® w kwocie 2 100 tys. zt, o oprocentowaniu 10 % w skali roku do dnia 18 listopada 2011 r. W dniu 3 czerwca
2011 r. dokonano czesciowej sptaty pozyczki w kwocie 486 tys. zt, plus odsetki 114 tys zt. W dniu 7 lipca 2011 r
dokonano czesciowej sptaty pozyczki w kwocie 1 285 tys. zt, plus odsetki 15 tys. zt. W dniu 8 lipca 2011 r dokonano
catkowitej sptaty pozyczki w kwocie 329 tys. zt, plus odsetki 0,4 tys. zt.

W dniu 29 kwietnia 2011 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Vondelberg Investments
Limited w kwocie 2 400 tys. zt, 0 oprocentowaniu 12 % w skali roku do dnia 29 kwietnia 2012 r. Odsetki naliczone od
pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 r. wynoszg 51 tys. zt. Do dnia 31 grudnia 2011 r. dokonano spfaty 1 501 tys. zt
kapitat plus odsetki 57 tys. zt.

W dniu 28 czerwca 2010 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Lakestorm Trading &
Investments Limited* w kwocie 300 tys. zt, o oprocentowaniu 10 % w skali roku do dnia 30 czerwca 2011 r. W dniu
15 czerwca 2011 r wptyneta spfata 171 tys. zt kapitat plus 29 tys. zt odsetki. W dniu 5 lipca 2011 r dokonano
catkowitej sptaty 129 tys. zt kapitat plus odsetki 1 tys. zt.

W dniu 8 marca 2011 r. Rubicon Partners NFI S.A. udzielit Lakestorm Trading & Investments Limited pozyczki
krotkoterminowej w kwocie 2 400 tys. zt, o oprocentowaniu 10 % w skali roku do dnia 7 marca 2012 r. Do dnia 31
grudnia 2011 r. dokonano sptaty 1 622 tys. zt kapitat plus odsetki 109 tys. zt. Odsetki naliczone od pozostatej do
sptaty pozyczki na dziert 31 grudnia 2011 r. wynoszg 24 tys. zt.

W dniu 1 czerwca 2011 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Lakestorm Trading &
Investments Limited w kwocie 3 800 tys. zt, 0 oprocentowaniu 12 % w skali roku do dnia 31 maja 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 r. wynoszg 267 tys. zt.

W dniu 29 kwietnia 2011 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Spoétce Belstrom Holdings
Limited® w kwocie 1 000 tys. zt, o oprocentowaniu 12% w skali roku. Do 31 grudnia 2011 r. Spétka dokonata
czesciowej sptaty pozyczki w kwocie 900 tys. zt kapitat plus odsetki 17 tys. zt. Nierozliczony kapitat na dzien 31
grudnia 2011 r. wynosi 100 tys. zt, naliczone odsetki wynoszg 5 tys. zt

W dniu 7 pazdziernika 2011 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Spétce Belstrom Holdings
Limited w kwocie 400 tys. zt, o oprocentowaniu 13,5% w skali roku. Odsetki naliczone od pozyczki na dzier 31
grudnia 2011 r. wynoszg 12 tys. zt.

? cztonkowie zarzadu powigzani z pozyczkobiorcg - Piotr Karmelita (50% udziatéw), Grzegorz Golec (posrednio 24,97% udziatow)
* cztonek zarzadu powigzany z pozyczkobiorcg - Grzegorz Golec (posrednio 29%)
® cztonkowie zarzadu powigzani z pozyczkobiorcg - Piotr Karmelita (50% udziatéw), Grzegorz Golec (posrednio 24,97% udziatéw)
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W dniu 12 grudnia 2011 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Spotce Laneburg Industries
Limited® w kwocie 1 100 tys. zt, o oprocentowaniu 12% w skali roku. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien 31
grudnia 2011 r. wynoszg 7 tys. zt.

W dniu 15 grudnia 2010 r. Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Spotce Impera Consulting Sp.
z 0.0.” w kwocie 10 tys. zt, o oprocentowaniu 8% w skali roku. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia
2011 r. wynoszg 1 tys. zt.

Umowy pozyczek ze spétkami, w ktorych osoby z kluczowego personelu nadzorujgcego jednostke dominujgcq
posiadajq udziaty w wysokosci co najmniej 20 %

W dniu 01 czerwca 2009 r. Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki St. Galen Holdings Limited® w kwocie 750 tys.
zt, o oprocentowaniu 15 % w skali roku do dnia 31 grudnia 2011 r. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia
2011 r. wynoszg 291 tys. zt.

W dniu 01 lipca 2009 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki St. Galen Holdings Limited w kwocie 1 000 tys. zt,
o oprocentowaniu 15 % w skali roku do dnia 31 grudnia 2012 r. Odsetki naliczone od pozyczki na dzier 31 grudnia
2011 r. wynoszg 376 tys. zt.

Umowy pozyczek ze spotkami, w ktérych osoby zarzgdzajgce ze spotek z Grupy oraz osoby z kluczowego personelu
nadzorujgcego posiadajq udziaty w wysokosci 50 % (kazda)

W dniu 01 czerwca 2009 r. Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki St. Galen Holdings Limited w kwocie 750 tys.
zt, o oprocentowaniu 15 % w skali roku do dnia 31 grudnia 2011 r. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia
2011 r. wynoszg 291 tys. zt.

W dniu 01 lipca 2009 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki St. Galen Holdings Limited w kwocie 1 000 tys. zt, o
oprocentowaniu 15 % w skali roku do dnia 31 grudnia 2012 r. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia
2011 r. wynoszg 376 tys. zt.

Umowy pozyczek ze spotkami zaleznymi

W dniu 20 lipca 2010 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 400 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien 31
grudnia 2010 r wynosity 18 tys. zt. Pozyczka ostata zwrdcona w dniu 3 lutego 2011 r. odsetki uzyskane wyniosty 22
tys. zt.

W dniu 13 czerwca 2011 r spotka zalezna od Funduszu Rubicon Partners Services Sp. z 0.0. dokonata sptaty pozyczki
krotkoterminowej z dnia 17 lipca 2010 r w wysokosci 200 tys. plus 15 tys. zt odsetki.

W dniu 30 sierpnia 2010 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 100 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem sptaty 31 marca 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzier 31 grudnia 2011 r. wynoszg 13 tys. zt.

W dniu 30 wrzesnia 2010 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners
Services Sp. z 0.0. w kwocie 350 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem sptaty 31 marca 2012 r.
Odsetki naliczone od pozyczki na dzief 31 grudnia 2011 r. wynoszg 44 tys. zt.

W dniu 15 grudnia 2010 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 300 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem sptaty 14 grudnia 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dziers 31 grudnia 2011 r. wynoszg 31 tys. zt.

W dniu 16 lutego 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 180 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem sptaty 17 lutego 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzier 31 grudnia 2011 r. wynoszg 16 tys. zt.

W dniu 23 lutego 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 115 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem sptaty 24 lutego 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 r. wynoszg 10 tys. zt.

W dniu 15 marca 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 500 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem spfaty 14 marca 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 r. wynoszg 40 tys. zt.

W dniu 6 kwietnia 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 90 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem sptaty 6 kwietnia 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzier 31 grudnia 2011 r. wynoszg 7 tys. zt.

® cztonek zarzadu powigzany z pozyczkobiorcg - Grzegorz Golec (49,95% udziatow)
7 cztonek zarzadu powigzany z pozyczkobiorcg - Grzegorz Golec (50% udziatéw)
8 cztonek rady nadzorczej powiazany z pozyczkobiorcg — Robert Ciszek (50% udziatow)
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W dniu 7 kwietnia 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 125 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem spfaty 6 kwietnia 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzier 31 grudnia 2011 r. wynoszg 9 tys. zt.

W dniu 13 grudnia 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Rubicon Partners Services
Sp. z 0.0. w kwocie 200 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku z terminem sptaty 12 grudnia 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 r. wynoszg 1 tys. zt.

W dniu 7 kwietnia 2011 r. Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners Doradztwo
Podatkowe Sp. z 0.0. w kwocie 40 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku do dnia 06 kwietnia 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na 31 grudnia 2011 r. wynoszg 3 tys. zt.

W dniu 27 lipca 2011 r. Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Rubicon Partners Doradztwo
Podatkowe Sp. z 0.0. w kwocie 30 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku do dnia 26 lipca 2012 r. Odsetki
naliczone od pozyczki na dzier 31 grudnia 2011 r. wynoszg 1 tys. zt.

W dniu 28 pazdziernik 2011 r. Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners
Doradztwo Podatkowe Sp. z 0.0. w kwocie 30 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku do dnia 28 pazdziernika
2012 r. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 r. wynoszg 1 tys. zt.

W dniu 1 wrzesnia 2010 r Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners Advisors Sp.
z 0.0. w kwocie 50 tys. zt. Oprocentowanie pozyczki wyniosto 10 % w skali roku. Pozyczka zostata zwrécona w dniu 3
lutego 2011 r, odsetki uzyskane wyniosty 3 tys. zt.

W dniu 27 pazdziernika 2010 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners
Advisors Sp. z 0.0. w kwocie 100 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien
31 grudnia 2010 r wynosity 1,8 tys. zt. Pozyczka zostata zwrdcona w dniu 3 lutego 2011 r odsetki uzyskane wyniosty
2,7 tys. zt.

W dniu 3 lutego 2011 r spotka zalezna od Funduszu Rubicon Partners Advisors Sp. z 0.0. dokonata sptaty pozyczek
krotkoterminowych w wysokosci 700 tys. zt, plus 29 tys. zt odsetki.

W dniu 6 kwietnia 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krotkoterminowej Rubicon Partners
Corporate Finance S.A. w kwocie 70 tys. zt, o oprocentowaniu 10% w skali roku. Pozyczka zostata sptacona
catkowicie w dniu 9 czerwca 2011 r. Odsetki uzyskane wyniosty 1 tys. zt.

W dniu 18 pazdziernika 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Rubicon Partners
Corporate Finance S.A. w kwocie 200 tys. zt, o oprocentowaniu 12% w skali roku. Odsetki naliczone od pozyczki na
dzien 31 grudnia 2011 r. wynosza 5 tys. zt.

Umowy pozyczek ze spétkami stowarzyszonymi

W dniu 27 pazdziernika 2011 roku Rubicon Partners NFI S.A. udzielit pozyczki krétkoterminowej Liberty Group S.A. w
kwocie 200 tys. zt, o oprocentowaniu 12% w skali roku. Odsetki naliczone od pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 r.
wynoszg 4 tys. zt.

Weksle
Emisja weksla Kwota transakcji
2011 2010
podmiotom stowarzyszonym -
kwota weksla 2994 -
zaptacone dyskonto 7 -
" 3001 " -
Emisja weksla Saldo zobowigzan
2011 2010
podmiotom stowarzyszonym - -
zaptacone dyskonto - -
kwota weksla - -
L L
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Otrzymane pozyczki Kwota transakcji

2011 2010
od jednostek zaleznych
saldo na poczatek okresu 1131 -
otrzymane pozyczki 4920 3800
sptacone pozyczki - 6050 - 2670
naliczone odsetki 171 50
zaptacone odsetki - 172 - 49
Saldo na koniec okresu - 4 1131
pozostatym podmiotom powigzanym
saldo na poczatek okresu - -
otrzymane pozyczki 4880 -
sptacone pozyczki - 4880 -
naliczone odsetki 15 -
zaptacone odsetki - 15 -
Saldo na koniec okresu - -
Otrzymane pozyczki Saldo zobowigzan

2011 2010
jednostkom zaleznym
saldo na poczatek okresu 1131 -
otrzymane pozyczki 1130 -
naliczone odsetki 1 -
saldo na koniec okresu - 1131
udzielone pozyczki - 1130
naliczone odsetki - 1

pozostatym podmiotom powigzanym

saldo na poczatek okresu - -
otrzymane pozyczki - -
naliczone odsetki - -
saldo na koniec okresu - -
udzielone pozyczki - -
naliczone odsetki - -

Pozyczki otrzymane przez Emitenta od jednostek powigzanych zostaty opisane w punkcie 4f) Kategorie
instrumentéw finansowych.

Transakcje z cztonkami Zarzadu oraz cztonkami Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. oraz od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. nie wystapity
poza wymienionymi ponizej zadne transakcje pomiedzy Funduszem a cztonkami Zarzadu i organéw nadzorczych
Funduszu  jednostek w ktérych Fundusz posiada udziaty w jednostkach zaleznych od Funduszu i z nim
stowarzyszonych.

Transakcje pomiedzy cztonkami Zarzadu Rubicon Partners NFI S.A. a spotkami zaleznymi i stowarzyszonymi od
Funduszu:

P. Hubert Bojdo nabyt od spdtki zaleznej Rubicon Partners Corporate Finance SA udziaty spétki Rubid Fund
Management Sp. z 0.0. za kwote 19 tys. zt stanowigce 38 % udziatu w kapitale wtasnym spoétki.

Wartosc¢ ustug swiadczonych na rzecz spoétki zaleznej Rubicon Partners Corporate Finance SA przez P. Huberta Bojdo
w 2011 r. wyniosta 29 tys. zt netto .

W okresie od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. oraz od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. od 1 stycznia
2010 r. do 31 grudnia 2010 r. nie wystgpity istotne transakcje pomiedzy Funduszem a matzonkami krewnymi
lub powinowatymi w linii prostej do drugiego stopnia cztonkdéw Zarzadu i organdw nadzorczych Funduszu jednostek,
w ktérych Fundusz posiada udziaty w jednostkach zaleznych od Funduszu i z nim stowarzyszonych.
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Informacja o tacznej wartosci wynagrodzen i nagréd (w pienigdzu i naturze) wyptaconych lub naleznych odrebnie
dla oséb zarzadzajacych i nadzorujacych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta oraz w przedsiebiorstwach
jednostek od niego zaleznych i z nim stowarzyszonych, bez wzgledu na to czy byly one zaliczane w koszty czy tez
wynikaty z podziatu zysku

Wynagrodzenia brutto oséb zarzgdzajgcych wyptacone w 2011 r. ksztattowaty sie nastepujaco:

Pan Grzegorz Golec 360 tys. zt
Pan Hubert Bojdo 331 tys. zt
Pan Piotr Karmelita 330 tys. zt
Razem: 1021 tys. zt

Wynagrodzenia brutto oséb zarzgdzajgcych wyptacone w 2010 r. ksztattowaty sie nastepujaco:

Pan Grzegorz Golec 384 tys. zt
Pan Hubert Bojdo 384 tys. zt
Razem: 768 tys. zt

Wynagrodzenia brutto oséb nadzorujgcych wyptacone w 2011 r. ksztattowaty sie nastepujaco:

Pani Zofia Bielecka 12,7 tys. zt
Pan Robert Ciszek 39,6 tys. zt
Pan Piotr Kaminski 14,4 tys. zt
Pan Zygmunt Kostkiewicz 30,1 tys. zt
Pan Tomasz tuczynski 39,6 tys. zt
Pan Artur Olszewski 39,6 tys. zt
Pan Waldemar Wasiluk 39,6 tys. zt
Razem: 215,6 tys. zt

Wynagrodzenia brutto oséb nadzorujacych wyptacone w 2010 r. ksztattowaty sie nastepujgco:

Pan Robert Ciszek 39,6 tys. zt
Pan Tomasz tuczynski 39,6 tys. zt
Pan Artur Olszewski 39,6 tys. zt
Pan Waldemar Wasiluk 39,6 tys. zt
Pan Zygmunt Kostkiewicz 39,6 tys. zt
Pan Piotr Kaminski 25 tys. zt
Pan Przemystaw Seczkowski 0,3 tys. zt
Razem: 223,3tys. zt

Zgodnie z wiedzg Funduszu w okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2011 r. do 31 grudnia 2011 r. osoby wchodzace
w sktad Zarzadu otrzymaty wynagrodzenie z tytutu uczestnictwa w Radach Nadzorczych spétek zaleznych i
stowarzyszonych i jednostek powigzanych w tgcznej kwocie O tys. zt.

W 2011 r. wynagrodzenie brutto z tytutu umowy o prace zawartej pomiedzy P. Piotrem Karmelitg a spotka zalezng
Rubicon Partners Corporate Finance S.A. wyniosto 15 tys. zt, Swiadczenia medyczne 7 tys. zt.

Zgodnie z wiedzg Funduszu cztonkowie organéw nadzorczych Funduszu otrzymywali w okresie od 1 stycznia 2011 r.
do 31 grudnia 2011 r. wynagrodzenia facznie z nagrodami i wynagrodzeniem z zysku od Funduszu i jednostek
powigzanych w tgcznej kwocie O tys. zt.

Informacje o wartosci niesptaconych zaliczek, kredytéow, pozyczek, gwarancji, poreczern lub innych uméw
zobowiazujacych do swiadczen na rzecz emitenta, jednostek od niego zaleznych i z nim stowarzyszonych osobom
zarzadzajacym i nadzorujacym oraz ich wspétmatzionkom, krewnym ipowinowatym do drugiego stopnia,
przysposobionym lub przysposabiajgcym oraz innym osobom, z ktérymi s3 one powigzane osobiscie

W okresie od 1 stycznia 2011 r do 31 grudnia 2011 r oraz od 1 stycznia 2010 r do 31 grudnia 2010 r nie zostaty
udzielone cztonkom Zarzadu Funduszu oraz cztonkom organdw nadzorczych Funduszu zadne pozyczki, gwarancje i
poreczenia przez Fundusz oraz odrebnie przez jednostki, w ktérych Fundusz posiada udziaty w jednostkach zaleznych
od Funduszu i z nim stowarzyszonych.
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W okresie od 1 stycznia 2011 r do 31 grudnia 2011 r oraz od 1 stycznia 2010 r do 31 grudnia 2010 r nie zostaty
udzielone zadne pozyczki, gwarancje i poreczenia przez Fundusz oraz odrebnie przez jednostki, w ktorych Fundusz
posiada udziaty w jednostkach zaleznych od Funduszu i z nim stowarzyszonych matzonkom, krewnym lub
powinowatym w linii prostej do drugiego stopnia cztonkdw Zarzadu i organdw nadzorczych Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2011 r do 31 grudnia 2011 r oraz od 1 stycznia 2010 r do 31 grudnia 2010 r nie zostaty
udzielone zadne pozyczki, gwarancje i poreczenia przez Fundusz oraz odrebnie przez jednostki, w ktéorych Fundusz
posiada udziaty w jednostkach zaleznych od Funduszu i z nim stowarzyszonych osobom zwigzanym z tytutu opieki
przysposobienia lub kurateli z cztonkami zarzadu i organéw nadzorczych Funduszu.

Informacje o udzieleniu przez emitenta lub przez jednostke od niego zalezng poreczen kredytu lub pozyczki lub
udzieleniu gwarancji — tacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleinej od tego podmiotu, jezeli faczna
wartosc istniejgcych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowartos¢ co najmniej 10% kapitatow wtasnych emitenta

Nazwa (firmy) podmiotu, ktéremu zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Fundusz nie udzielat gwarancji na rzecz podmiotéw zaleznych i
stowarzyszonych.

tacznej kwoty kredytow lub pozyczek, ktéra w catosci lub w okreslonej czesci zostata odpowiednio poreczona lub
gwarantowana,

Nie wystepuje

Okresu, na jaki zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje,

Nie wystepuje

Warunkéw finansowych, na jakich zostaty udzielone poreczenia lub gwarancje, z okresleniem wynagrodzenia
emitenta lub jednostki od niego zaleznej za udzielenie poreczen lub gwarancji,

Nie wystepuje

Charakteru powiazan istniejgcych pomiedzy emitentem a podmiotem, ktéry zaciggna kredyty lub pozyczki;

Zobowigzania wobec budzetu Panstwa lub jednostek samorzadu terytorialnego ztytutu uzyskania prawa
wiasnosci budynkéw i budowli

Na dzier 31 grudnia 2011 r oraz na dzien 31 grudnia 2010 r. Fundusz nie posiadat zobowigzarn wobec budzetu
Panstwa lub gminy z tytutu uzyskania prawa wtasnosci budynkéw i budowli.

Przychody, koszty i wyniki dziatalnosci zaniechanej w okresie sprawozdawczym lub przewidzianej do zaniechania
w nastepnym okresie

Fundusz nie zaniechat w okresie sprawozdawczym i nie przewiduje zaniechania zadnej z podstawowych dziatalnosci.
Koszt wytworzenia srodkéw trwatych w budowie i srodkéw trwatych na wiasne potrzeby
W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie ponidst kosztéw wytworzenia srodkéw trwatych w budowie.

Poniesione i planowane nakfady inwestycyjne w okresie najblizszych 12 miesiecy od dnia bilansowego

W 2011 r. Fundusz dokonat inwestycji na tgczng kwote 133 230 tys. zt w tym:

Nabycie akcji w jednostkach zaleznych 1 150 tys. zt

Podwyiszenie kapitatu w Rubicon Partners Services Sp. z 0.0. 950 tys. zt

Utworzenie spotek:

CCBS.A. 100 tys. zt

Quaestor SA 100 tys. zt

Zakup udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 29 152 tys. zt
w tym:

DTP S.A. 20 000 tys. zt

Zakup udziatéw w jednostkach mniejszosciowych (gtéwnie transakcje na gietdzie

papieréw wartosciowych) 68 552 tys. zt
Zakup udziatéw w jednostkach mniejszosciowych zagranicznych 8 515 tys. zt
Nabycie innych papieréw wartosciowych, w tym obligacji i certyfikatow

inwestycyjnych 25 861 tys. zt
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Zgodnie z przyjeta polityka inwestycyjng Funduszu w 2012 r. planowane jest kontynuowanie dziatalnosci
inwestycyjnej. tgczna wartos¢ planowanych naktadow inwestycyjnych wynika z wielkosci aktualnego portfela
inwestycyjnego, okresu, na jaki dokonane sg aktualne inwestycje oraz dostepnosci zrédet finansowania.

Przewiduje sie, ze tgczna wielko$¢ nowych inwestycji w roku 2012 bedzie wynosi¢ nie wiecej niz 30 min zt.
Informacja o przecietnym zatrudnieniu

W 2011 r. Fundusz nie zatrudniat pracownikdéw.

Srednie zatrudnienie w 2010 roku wynosito 2 osoby.

Znaczace zdarzenia dotyczgce lat ubiegtych ujete w niniejszym sprawozdaniu finansowym

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym nie wystgpity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych.
Istotne zdarzenia po dacie bilansu

Fundusz sprzedat 100% udziatéw w spdtce ActivSanus SA (poprzednia nazwa CCB SA).

Korekty btedéw podstawowych, ich przyczyny, tytuly oraz wptyw wywotanych tym skutkéw finansowych na
sytuacje majatkows i finansowg ptynnosc oraz wynik finansowy i rentownos¢ emitenta

W 2011 r nie wystapity korekty btedéw podstawowych.

Informacje dotyczace dziatalnosci zaniechanej, oraz aktywow sklasyfikowanych jako przeznaczone do sprzedazy
W okresie sprawozdawczym zadna z dziatalnosci emitenta nie zostata zaklasyfikowana do dziatalnosci zaniechane;j.
Swiadczenia pracownicze

W Funduszu nie wystepujg istotne pozycje dotyczace swiadczen pracowniczych.

Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz

Fundusz nie publikowat prognoz na 2011 rok.

Grzegorz Golec

Cztonek Zarzgdu Rubicon Partners NFI S.A.

Hubert Bojdo
Cztonek Zarzadu Rubicon Partners NFI S.A.

Piotr Karmelita

Cztonek Zarzgdu Rubicon Partners NFI S.A.

Dorota Flak

Osoba, ktdrej powierzono prowadzenie ksigg

rachunkowych

Warszawa, 20 marca 2012 r.
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