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Bilans na dzie ń 31 grudnia 2011 r.  

AKTYWA          PASYWA  

    31.12.2010     31.12.2010 
 EUR EUR EUR tys. EUR   EUR EUR tys. EUR 

A. Aktywa trwałe       A. Kapitał (fundusz) własny     

I. Wartości niematerialne i prawne     
 I. Kapitał (fundusz) podstawowy 18.819.250,00  17.500 

Koncesje, prawa ochrony własności 
przemysłowej i podobne prawa  10.985,76  1 

 II. Kapitał (fundusz) zapasowy  2.659.338,60  2.132 

II. Rzeczowe aktywa trwałe     
 III. Zysk bilansowy -4.342.845,01 17.135.743,59 -6.277 

Pozostałe urządzenia, wyposażenie 
produkcyjne i biurowe   0,00  35 

 B. Rezerwy     

III. Długoterminowe aktywa finansowe     
 Pozostałe rezerwy  202.899,22 190 

1. Udziały w jednostkach powiązanych 628.660,89   6.950 
 C. Zobowi ązania     

2. Inwestycje portfelowe 8.816.267,63   2.146 
 1. Zobowiązania wobec banków 1.216.873,30  1.217 

3. Pożyczki długoterminowe udzielone 
jednostkom, w których spółka 
posiada udziały 100.690,00   31 

 
2. Zobowiązania z tytułu dostaw towarów i 
usług 

119.301,19  122 

4. Papiery wartościowe aktywów 
trwałych 1,00 9.545.619,52 9.556.605,28 0 

 3. Zobowiązania wobec jednostek 
powiązanych 

268.461,47  13 

B. Aktywa obrotowe      
 4. Pozostałe zobowiązania 26.418,89 1.631.054,85 63 

I. Należności i pozostałe aktywa     
 z tego     

1. Należności z tytułu dostaw towarów i 
usług 

62.520,75   25  

-  z tytułu podatków: 1.917,40 EUR (rok 
ubiegły:  

 63 tys. EUR) 
   

2. Należności od jednostek 
powiązanych 

1.987,70   798      

3. Należności od jednostek, w których 
spółka posiada udziały 1.562,50   0 

 D. Rozliczenia mi ędzyokresowe     

4. Pozostałe aktywa 1.131.611,89 1.197.682,84  302 
 Pasywa razem  18.969.697,66 14.960 

II. Papiery wartościowe     
     

Pozostałe papiery wartościowe  2.708.987,86  3.617 
     

III. Środki pieniężne w kasie, na 
rachunkach bankowych  5.506.171,68 9.412.842,38 1.018 

     

C. Rozliczenia mi ędzyokresowe    250,00 37 
     

Aktywa razem   18.969.697,66 14.960      

 

Berlin, dnia 13 kwietnia 2012 r. 
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Rachunek zysków i strat  
za okres od 1.01.2011 r. do 31.12.2011 r.  

 

   1.01 - 31.12.10 

  EUR tys. EUR 

1. Przychody ze sprzedaży    

a) Przychody ze sprzedaży inwestycji portfelowych  
i papierów wartościowych aktywów obrotowych 

5.269.278,78  457 

b) Przychody z tytułu doradztwa i prowizji 731.198,89 6.000.477,67 687 
2. Pozostałe przychody operacyjne  1.264.612,64 2.551 
3. Odpisy aktualizujące wartość inwestycji portfelowych  
i papierów wartościowych aktywów obrotowych 

 -2.898.740,60 -282 

4. Koszty osobowe    
a) Wynagrodzenia -710.372,07  -1.138 
b) Ubezpieczenie społeczne i koszt świadczeń 
emerytalnych i wsparcia 

-67.480,45 -777.852,52 -179 

- w tym na świadczenia emerytalne: 4.826,90 EUR  
(rok ubiegły: 10 tys. EUR) 

   

5. Odpisy amortyzacyjne    
a) wartości niematerialnych i prawnych aktywów 
trwałych i rzeczowych aktywów trwałych 

 -6.331,66 -11 

6. Pozostałe koszty operacyjne  -2.064.780,21 -1.212 
7. Przychody z inwestycji portfelowych  259.568,81 663 

- w tym z jednostek powiązanych: 259.568,81 EUR  
(rok ubiegły: 663 EUR) 

   

8. Pozostałe odsetki i podobne przychody  344.041,25 221 
- w tym z jednostek powiązanych: 165.944,60 EUR  
(rok ubiegły: 163 EUR) 

   

9. Opisy amortyzacyjne aktywów finansowych i papierów 
wartościowych aktywów obrotowych 

 -112.113,06 -1.006 

10. Odsetki i podobne koszty  -74.690,79 -97 
- w tym na rzecz jednostek powiązanych: 0,00 EUR  
(rok ubiegły: 0 tys. EUR) 

   

11. Koszty z tytułu przejęcia straty   0,00 -20 
12. Wynik na działalności operacyjnej  1.934.191,53 634 
13. Pozostałe podatki  -607,66 -1 
14. Zysk netto  1.933.583,87 633 

15. Przeniesienie straty z lat ubiegłych  -6.276.428,88 -6.910 

16. Strata bilansowa  -4.342.845,01 -6.277 
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Zmiany aktywów trwałych w roku obrotowym 2011 
 Koszty nabycia i wytworzenia  Odpisy narastaj ąco  Warto ści ksi ęgowe  

01.01.2011 
EUR 

Zwiększenia 
EUR 

Zmniejszenia  
EUR 

Zwiększenie 
z tytułu fuzji 

EUR 

31.12.2011 
EUR 

01.01.2011  
EUR 

Zwiększenia 
EUR 

Zmniejszenia 
EUR 

Odpisy 
EUR 

Przeksięgowania 
EUR 

31.12.2011  
EUR 

31.12.2011  
EUR 

31.12.2010  
EUR 

I. Wartości 
niematerialne i 
prawne 

             

1. Koncesje, prawa 
ochrony własności 
przemysłowej oraz 
podobne prawa 

129.217,82 11.880,73 124.706,27 0,00 16.392,28 128.655,24 1.145,05 124.393,77 0,00 0,00 5.406,52 10.985,76 562,58 

 129.217,82 11.880,73 124.706,27 0,00 16.392,28 128.655,24 1.145,05 124.393,77 0,00 0,00 5.406,52 10.985,76 562,58 

II. Rzeczowe aktywa 
trwałe 

             

1. Pozostałe 
urządzenia, 
wyposażenie 
produkcyjne i biurowe 

285.050,54 4.723,46 289.774,00 0,00 0,00 250.342,38 5.186,61 255.528,99 0,00 0,00 0,00 0,00 34.708,16 

 285.050,54 4.723,46 289.774,00 0,00 0,00 250.342,38 5.186,61 255.528,99 0,00 0,00 0,00 0,00 34.708,16 

III. Długoterminowe 
aktywa finansowe 

             

1. Udziały w 
jednostkach 
powiązanych 

10.658.691,44 1.213.000,00 7.534.499,04 0,00 4.337.192,40 3.708.531,51 0,00 0,00 0,00 0,00 3.708.531,51 628.660,89 6.950.159,93 

2. Inwestycje 
portfelowe 

9.902.441,36 5.515.003,94 248.763,45 958.181,60 16.126.863,45 7.756.235,91. 112.113,06 0,00 557.753,15 0,00 7.310.595,82 8.816.267,63 2.146.205,45 

3. Pożyczki 
długoterminowe 
udzielone 
jednostkom, w 
których spółka 
posiada udziały 

188.153,17 50.000,00 110.296,17 15.000,00 142.857,00. 157.619,67. 0,00 47.370,67 68.082,00 0,00 42.167,00 100.690,00 30.533,50 

4. Papiery 
wartościowe aktywów 
trwałych 7.073,00 0,00 0,00 0,00 7.073,00. 

7.072,00. 
0,00 

0,00 0,00 0,00 7.072,00 1,00 1,00 

 20.756.358,97 6.778.003,94 7.893.558,66 973.181,60 20.613.985,85 11.629.459,09. 
112.113,06 47.370,67 

625.835,15 0,00 11.068.366,33 9.545.619,52 9.126.899,88 

Aktywa trwałe razem 
21.170.627,33 6.794.608,13 8.308.038,93 973.181,60 20.630.378,13 12.008.456,71. 118.444,72 427.293,43 

625.835,15 
0,00 11.073.722,85 9.556.605,28 9.162.170,62 



 

 

INFORMACJA DODATKOWA  
NA DZIEŃ 31 GRUDNIA 2011 R. 

 

1. ZASADY BILANSOWANIA I WYCENY  

Roczne sprawozdanie finansowe zostało sporządzone zgodnie z przepisami niemieckiego kodeksu 
handlowego (HGB) i niemieckiej ustawy o akcjach (AktG). Rachunek zysków i strat sporządzony 
został w wariancie porównawczym.  

Zgodnie z § 267 ust. 3 zdanie drugie niemieckiego kodeksu handlowego (HGB) spółka bmp media 
investors AG z siedzibą w Berlinie (zwana dalej “bmp”) ma - jako spółka notowana na giełdzie - status 
dużej spółki kapitałowej. 

Bilans został sporządzony w formie przewidzianej w § 266 niemieckiego kodeksu handlowego (HGB) 
dla dużych spółek kapitałowych. Rachunek zysków i strat sporządzony został w wariancie 
porównawczym zgodnie z § 275 ust. 2 niemieckiego kodeksu handlowego (HGB). 

 

Wartości niematerialne i prawne 

Wartości niematerialne i prawne wykazywane są w bilansie według kosztów ich nabycia z 
potrąceniem skumulowanych odpisów amortyzacyjnych. Odpisy amortyzacyjne dokonywane są 
planowo metodą liniową. 

 

Rzeczowe aktywa trwałe 

Rzeczowe aktywa trwałe wykazywane są w bilansie według kosztów nabycia z potrąceniem 
skumulowanych odpisów amortyzacyjnych. Odpisy amortyzacyjne dokonywane są planowo metodą 
liniową. 

 

Niskocenne składniki majątkowe 

Niskocenne składniki majątkowe, których koszty nabycia nie przekroczyły kwoty 150 EUR, 
amortyzowane są jednorazowo w pełnej wysokości w roku ich nabycia zgodnie z § 6 ust. 2 zdanie 
pierwsze 1 niemieckiej ustawy o podatku dochodowym od osób fizycznych (EStG). Niskocenne 
składniki majątkowe, których koszty nabycia były wyższe niż 150 EUR, ale nie przekroczyły kwoty 
1.000 EUR, amortyzowane są liniowo przez okres pięciu lat zgodnie z § 6 ust. 2 a niemieckiej ustawy 
o podatku dochodowym od osób fizycznych (EStG). 

 

Finansowe aktywa trwałe 

Udziały w jednostkach powiązanych wykazywane są w bilansie według kosztów ich nabycia. 

Udziały w kapitale zakładowym wykazywane są w bilansie według kosztów ich nabycia. Wykraczające 
poza ten zakres zobowiązania do wniesienia wkładów wykazywane są w pozycji pozostałych 
zobowiązań finansowych. 

Ponadplanowych odpisów amortyzacyjnych dokonuje się w celu wykazania składników majątkowych o 
niższej wartości, w jakiej są one ujmowane na dzień bilansowy. 

 

Należności i pozostałe aktywa 

Należności i pozostałe aktywa wykazywane są zasadniczo według ich wartości nominalnej. Konkretne 
ryzyka uwzględnia się w drodze tworzenia odpisów jednostkowych. 

 

Papiery wartościowe aktywów obrotowych 



 

Papiery wartościowe aktywów obrotowych wykazywane są w bilansie według kosztów ich nabycia. W 
razie konieczności dokonuje się odpisów amortyzacyjnych od niższej wartości zgodnie z § 253 ust. 3 
niemieckiego kodeksu handlowego (HGB). 

 

Rozliczenia międzyokresowe 

W pozycji rozliczenia międzyokresowe po stronie aktywów wykazane są wydatki dokonane przed 
dniem bilansowym, o ile stanowią one koszty dla pewnego okresu po tym dniu. Po stronie pasywów w 
pozycji rozliczenia międzyokresowe wykazywane są przychody, o ile stanowią one przychody dla 
pewnego okresu po dniu bilansowym. 

 

Pozostałe rezerwy 

Rezerwy tworzone są na niepewne zobowiązania w wysokości kwoty, jaka będzie potrzebna zgodnie 
z rozsądną oceną kupiecką. 

 

Zobowiązania 

Zobowiązania wykazywane są w bilansie w kwocie spłaty. 

 

Przeliczenie walut obcych 

Transakcje w walutach obcych zostały przeliczone po kursie z dnia wykonania danej transakcji. 
Aktywa oraz zobowiązania w obcych walutach przeliczane są po bieżącym kursie wymiany z dnia 
bilansowego. 

 

Przychody ze sprzedaży 

Przychody ze sprzedaży inwestycji portfelowych i papierów wartościowych zaliczanych do aktywów 
obrotowych wykazywane są w rachunku zysków i strat w pozycji przychodów ze sprzedaży, a 
odpowiednie koszty ze sprzedaży inwestycji portfelowych oraz papierów wartościowych zaliczanych 
do aktywów obrotowych jako osobny wiersz w pozycji kosztów rzeczowych. 

 

2. DANE DOTYCZĄCE BILANSU ORAZ RACHUNKU ZYSKÓW I STRAT  

Finansowe aktywa trwałe 

Dynamika zmian finansowych aktywów trwałych przedstawiona jest w „Zestawieniu aktywów trwałych”. 

Zestawienie przedsiębiorstw, w których spółka bmp media investors AG na dzień bilansowy posiada 
bezpośrednio lub pośrednio 20% lub więcej udziałów, znajduje się w punkcie „Inwestycje portfelowe“. 

Struktura udziałów posiadanych przez spółkę bmp media investors AG kształtowała się na 
dzień bilansowy następująco: 

tys. EUR  

Udziały jawne 16.127

Odpisy aktualizujące  -7.311

Razem 8.816

 

Należności i pozostałe aktywa 

Terminy wymagalności wszystkich należności i pozostałych aktywów nie przekraczają jednego roku. 

 

Kapitał zakładowy 



 

W pełni opłacony kapitał zakładowy wynosi na dzień bilansowy 18.819.250 EUR i dzieli się na 
18.819.250 beznominałowych akcji na okaziciela. 

 

Podwyższenie kapitału 

W roku obrotowym kapitał rzeczowy został podwyższony ze środków kapitału docelowego o 

1.319.250 akcji. 

 

Kapitał docelowy 

Na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy w dniu 22 czerwca 2011 roku podjęto uchwałę o uchyleniu 
dotychczasowego kapitału docelowego i ustaleniu nowego kapitału docelowego. 

Zarząd jest upoważniony do podwyższenia za zgodą rady nadzorczej kapitału zakładowego spółki do 
dnia 21 czerwca 2016 r. jednorazowo lub wielokrotnie o łączną kwotę nie wyższą niż 8.750.000,00 
EUR w drodze emisji nowych beznominałowych akcji na okaziciela w zamian za wniesienie wkładów 
gotówkowych lub rzeczowych z jednoczesnym ustaleniem warunków emisji akcji (Kapitał Docelowy 
2011). 

Prawo poboru akcjonariuszy może zostać przy tym wyłączone w przypadku obowiązywania 
następujących celów: 

a) nabycie przedsiębiorstw, ich zorganizowanych części lub udziałów w przedsiębiorstwach w 
zamian za przyznanie akcji spółki, 

b) jeżeli podwyższenie kapitału w zamian za wniesienie wkładu gotówkowego nie przekroczy 
10% kapitału zakładowego spółki, a cena emisyjna nie będzie istotnie niższa od kursu 
giełdowego, 

c) dla wyrównania ułamkowych części akcji. 

 

Kapitał (fundusz) zapasowy/rezerwy tworzone z zysku 

Na poczet kapitału zapasowego zostały odprowadzone kwoty agio z operacji podwyższenia kapitału 
zgodnie z § 272 ust. 2 pkt 1 niemieckiego kodeksu handlowego (HGB). 

Kapitał (fundusz) zapasowy kształtował się w roku obrotowym 2012 następująco: 

tys. EUR   

Stan na dzień 1.01.2011 r. 2.132

Wkład rzeczowy (aport) 527

Stan na dzień 31.12.2011 r. 2.659

 

Pozostałe rezerwy 

Pozostałe rezerwy utworzono na poczet niewykorzystanych urlopów (3 tys. EUR), kosztów 
księgowości, sporządzenia i badania sprawozdania finansowego (73 tys. EUR), tantiem dla zarządu 
(60 tys. EUR), bonusów dla pracowników (35 tys. EUR) oraz niezapłaconych faktur (17 tys. EUR). 

 

Zobowiązania 

Suma zobowiązań na dzień 31.12.2011 r. dzieli się pod względem długości okresów spłaty w 
następujący sposób: 

 Okres spłaty 

 do 1 roku 
tys. EUR 

1 do 5 lat 
tys. EUR 

ponad 5 lat 
tys. EUR  

Ogółem 
tys. EUR 



 

Zobowiązania wobec banków 

243 974 0 1.217

Zobowiązania z tytułu dostaw 
towarów i usług 

119 0 0 119

Zobowiązania wobec podmiotów 
powiązanych  

269 0 0 269

Pozostałe zobowiązania 

26 0 0 26

Razem 657 974 0 1.631

 

Zobowiązania wobec banków stanowią zobowiązania z tytułu pożyczek refinansowych przyznanych 
przez Kreditanstalt für Wiederaufbau (KfW). Zobowiązania wobec KfW zabezpieczone są odpowiednio 
cesją całości roszczeń bmp media investors AG z tytułu posiadania udziałów spółki portfelowej objętej 
refinansowaniem. 

 

Przychody ze sprzedaży 

Przychody ze sprzedaży obejmują przychody ze sprzedaży papierów wartościowych zaliczanych do 
aktywów obrotowych (5.269 tys. EUR) oraz przychody z tytułu świadczenia usług doradztwa i z tytułu 
prowizji (731 tys. EUR). 

 

Pozostałe przychody operacyjne 

W pozycji pozostałych przychodów operacyjnych wykazane są m.in. dodatnie odpisy na finansowy 
majątek trwałego w wysokości 626 tys. EUR, dodatnie odpisy na papiery wartościowe aktywów 
obrotowych w wysokości 210 tys. EUR oraz przychody z tytułu wyjścia ze wspólnego przedsięwzięcia 
(joint venture) w wysokości 222 tys. EUR. 

 

Ponadplanowe odpisy amortyzacyjne 

W roku obrotowym dokonano ponadplanowych odpisów amortyzacyjnych od niższej wartości 
długoterminowych aktywów finansowych w wysokości 112 tys. EUR zgodnie § 253 ust. 2 zdanie 
trzecie niemieckiego kodeksu handlowego (HGB). 

 

Podatki odroczone 

Działalność w zakresie inwestowania w spółki portfelowe jest zasadniczo wolna od podatków 
dochodowych. Z uwagi na bieżące koszty ryczałt w wysokości 5% nie prowadzi do powstawania 
zysków podlegających opodatkowaniu. Poza tym do dyspozycji są w szczególności straty podatkowe 
w wystarczającej wysokości przeniesione z lat ubiegłych.     

 

POZOSTAŁE DANE  

Gwarancje i poręczenia 

W ramach sprzedaży udziałów w spółkach portfelowych ogólnie przyjęte jest udzielanie także przez 
inwestorów finansowych gwarancji i poręczeń na rzecz kupujących. W momencie sprzedaży udziałów 
spółka bmp media investors AG udzieliła znacznych gwarancji i poręczeń w zakresie przyjętym w 
branży. 

 



 

Pozostałe zobowiązania finansowe 

Zobowiązania finansowe wynikają z zawartej ze spółką bmp Beteiligungsmanagement AG umowy 
doradztwa inwestycyjnego, przewidującej stałe wynagrodzenie w wysokości 2,5% w oparciu o „kapitał 
własny”. Jako kapitał własny do celów tej umowy przyjmuje się połowę sumy zbilansowanego kapitału 
własnego z początku i końca danego roku kalendarzowego. Jako obowiązujący standard księgowy 
przyjmuje się stosowane obowiązkowo w Unii Europejskiej standardy MSSF. Do tego dochodzi 
jeszcze wynagrodzenie uzależnione od osiągniętych wyników. 

 

Inwestycje portfelowe 

Zestawienie przedsiębiorstw, w których spółka posiada bezpośrednio lub pośrednio 20% lub więcej 
udziałów w rozumieniu § 285 pkt 11 niemieckiego kodeksu handlowego (HGB), znajduje się w punkcie 
„Inwestycje portfelowe“. 

 

Wynagrodzenie biegłego rewidenta 

Poniższe honoraria biegłego rewidenta zostały wykazane jako koszty w roku obrotowym 2011: 

w tys. EUR 

Wynagrodzenie za sporządzenie i zbadanie sprawozdania rocznego 44

Honoraria z tytułu doradztwa podatkowego 12

Pozostałe świadczenia 13

Razem 69

 

Informacje o organach spółki 

Zarząd 

W roku obrotowym 2011 w skład zarządu spółki bmp media investors AG wchodzili: 

• Oliver Borrmann, ekonomista 

• Ralph Günther, ekonomista, do dnia 31.01.2011 r. 

• Andreas van Bon, ekonomista, do dnia 30.06.2011 r. 

• Jens Spyrka, ekonomista, od dnia 01.07.2011 r. 

 

Wynagrodzenie zarządu 

Członkowie zarządu bmp media investors AG otrzymywali do dnia 30.06.2011 r. roczne 
wynagrodzenie, które obejmowało wynagrodzenie stałe, wynagrodzenie rzeczowe oraz zmienne 
składniki wynagrodzenia. 

Na wynagrodzenie stałe składało się wynagrodzenie zasadnicze i składki ubezpieczeniowe; natomiast 
wynagrodzenie rzeczowe obejmowało samochód służbowy przeznaczony także do użytku prywatnego 
oraz świadczenia pracodawcy w rozumieniu § 3 pkt 33 niemieckiej ustawy o podatku dochodowym od 
osób fizycznych (EStG). Na wynagrodzenie zmienne składały się tantiemy i ewentualnie bonus. 

Od obliczonego zgodnie z niemieckim kodeksem handlowym (zwanym dalej HGB) wyniku 
finansowego przed opodatkowaniem osiągniętego przez spółkę bmp media investors AG w wysokości 
0,5 mln EUR wysokość tantiem przysługujących każdemu z członków zarządu wynosiła 3%, a w 
przypadku prezesa zarządu 4%. Jeżeli obliczony zgodnie z HGB wynik finansowy przed 
opodatkowaniem osiągnięty przez spółkę bmp media investors AG przekroczył kwotę 2,5 mln EUR, 
każdy członek zarządu otrzymywał 2,55% wartości tak obliczonego wyniku finansowego przed 
opodatkowaniem, a prezes zarządu 3,4%. Jeżeli obliczony zgodnie z HGB wynik finansowy przed 
opodatkowaniem osiągnięty przez spółkę bmp media investors AG przekroczył kwotę 3,5 mln EUR, 
każdy członek zarządu otrzyma 1,8% wartości tak obliczonego wyniku finansowego przed 
opodatkowaniem, a prezes zarządu 2,4%. 



 

Z panem Güntherem istniało ponadto porozumienie w sprawie wypłaty bonusu w wysokości 3,5% 
wartości bieżącej przyszłych przepływów pieniężnych z nowo pozyskanych aktywów (assets under 
management) w zakresie doradztwa private equity. Bonus wypłacany był tylko w przypadku 
wystąpienia prawa do tantiem i był zaliczany na ich poczet w 50%. 

W wyniku restrukturyzacji przeprowadzonej w połowie roku członkowie zarządu od dnia 1 lipca 2011 r. 
nie otrzymują już wynagrodzenia, jedynie panu Spyrce przysługuje jeszcze z tytułu wcześniejszego 
stosunku zatrudnienia prawo do uzależnionego od osiąganych wyników wynagrodzenia w wysokości 
35 tys. EUR, które na razie nie stało się wymagalne. 

 

Wynagrodzenia poszczególnych członków zarządu kształtowały się następująco: 

w tys. EUR 
Wynagrodzenie 

stałe 
Dopłaty do 

ubezpieczenia

Wynagrodzenie 
rzeczowe 

(samochód) 
Wynagrodzenie 

zmienne 
Ogółem 

2011 
Ogółem 

2010 

Oliver Borrmann 83 8 4 60 155 214

Jens Spyrka 0 0 0 0 0 0

Ralph Günther 12 1 0 0 13 194

Andreas van Bon 73 9 4 45 131 192

Razem 168 18 8 105 299 600

 

Inne mandaty sprawowane przez członków zarządu 

Pan Borrmann jest członkiem rad nadzorczych następujących spółek: 

  

ergoTrade AG do dnia 12.04.2011 r. 

Newtron AG (przewodniczący) przez cały rok 

brand eins Medien AG (przewodniczący) przez cały rok 

Revotar Biopharmaceuticals AG (przewodniczący) przez cały rok 

Heliocentris Energy Solutions AG (przewodniczący) przez cały rok 

bmp Media Investors AG & Co. KGaA (przewodniczący) do dnia 11.05.11 

YOC AG od dnia 06.09.11 

 

Na dzień 31 grudnia 2011 r. pan Borrmann jest ponadto członkiem zarządu w następujących 
spółkach: König & Cie. Private Equity Management GmbH, König & Cie. II. Private Equity 
Beteiligungs- und Treuhand GmbH, Cavy Capital GmbH oraz bmp Beteiligungsmanagement AG.  

 

Pan Spyrka jest członkiem rad nadzorczych następujących spółek: 

K2 Internet S.A. przez cały rok 

vertical techmedia AG (przewodniczący) przez cały rok 

 

Na dzień 31 grudnia 2011 r. pan Spyrka jest ponadto członkiem zarządu spółki bmp 
Beteiligungsmanagement AG. 

 

Rada nadzorcza 

W skład rady nadzorczej spółki bmp media investors AG w roku obrotowym wchodzili: 

Gerd Schmitz-Morkramer, Monachium Adwokat 



 

Przewodniczący rady nadzorczej 

 

Bernd Brunke, Berlin 

Zastępca przewodniczącego rady nadzorczej 

 

Dyrektor zarządzający w Roland Berger 
Strategy Consultants GmbH 

Ulrich Ankele 

Członek rady nadzorczej 

Emerytowany dyrektor KfW 

 

Wynagrodzenia członków rady nadzorczej spółki bmp media investors AG w roku obrotowym 2011 
wyniosły ogółem 49 tys. EUR. 



 

 

Szczegółowe zestawienie wynagrodzeń należnych członkom rady nadzorczej: 

 

Gerd Schmitz-Morkramer 26

Bernd Brunke 13

Ulrich Ankele 10

Razem 49

 

Pan Schmitz-Morkramer był bądź jest ponadto członkiem rady nadzorczej w następujących spółkach: 

 
YOC AG (przewodniczący) przez cały rok 

 

Panowie Brunke i Ankele nie sprawowali żadnych innych mandatów w radach nadzorczych lub innych 
organach kontrolnych.  

 

Akcje pozostające w posiadaniu członków zarządu i rady nadzorczej na dzień 31 grudnia 2011 r. 

Członkowie zarządu posiadali bezpośrednio lub pośrednio 3.506.486 sztuk akcji, a członkowie rady 
nadzorczej nie posiadali żadnych akcji. 

 

Zatrudnienie 

Oprócz zarządu w ciągu roku obrotowego zatrudnionych było w spółce bmp media investors AG 
średnio 6 pracowników. Na koniec roku w spółce zatrudniona była oprócz zarządu jedna osoba. 

 

Kodeks Corporate Governance 

Zarząd wydał wymagane przepisami § 161 niemieckiej ustawy o akcjach (AktG) oświadczenie o 
indywidualnych modyfikacjach obowiązujących dla bmp media investors AG i udostępnił je 
akcjonariuszom na stronie internetowej www.mediainvestors.com. 

Zaangażowanie kapitałowe zgłoszone na dzień 31.12.2011 r. w trybie § 21 ust. 1 lub ust. 1a 
niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG): 

 

Oliver Borrmann 
 

16,78%

Grupa Roland Berger 8,18%

Carin Pepper 6,98%

  

W roku obrotowym 2011 wydane zostały następujące zgłoszenia zgodnie z § 26 ust. 1 niemieckiej 
ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG): 

 

„17.06.2011 Komunikat zgodnie z § 26 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami 
wartościowymi (WpHG) 

Pani Carin Pepper, Niemcy, poinformowała nas w dniu 17.06.2011 r. stosownie do § 21 ust. 1 
niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG), że jej udział w prawach głosu 
w spółce bmp AG, Berlin, Niemcy przekroczył w dniu 14.06.2011 r. próg 3% i 5% praw głosu i 
tego dnia wyniósł 6,98% (co odpowiada 1313861 praw głosu).“ 

 



 

„18.05.2011 Komunikat zgodnie z § 26 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami 
wartościowymi (WpHG) 

Spółka Seven Stars GmbH, Bad Driburg, Niemcy, poinformowała nas w dniu 17.05.2011 r. 
stosownie do § 21 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG), że 
jej udział w prawach głosu w spółce bmp AG, Berlin, Niemcy, spadł w dniu 17.05.2011 r. 
poniżej progu 3% praw głosu i tego dnia wyniósł 2,64% (co odpowiada 461883 praw głosu).“ 

  

„18.05.2011 Komunikat zgodnie z § 26 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami 
wartościowymi (WpHG) 

Pan Volker Walther, Niemcy, poinformował nas w dniu 17.05.2011 r. stosownie do § 21 ust. 1 
niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG), że jego udział w prawach 
głosów w spółce bmp AG, Berlin, Niemcy, spadł w dniu 17.05.2011 r. poniżej progu 3% praw 
głosu i tego dnia wyniósł 2,64% (co odpowiada 461883 praw głosu). 2,64% praw głosu (co 
odpowiada 461883 praw głosu) zostało doliczone panu Waltherowi stosownie do § 22 ust. 1 
zdanie pierwsze pkt 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG).“ 

 

„12.04.2011 Komunikat zgodnie z § 26 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami 
wartościowymi (WpHG) 

Seven Stars GmbH, Bad Driburg, Niemcy, poinformowała nas w dniu 11.04.2011 r. stosownie 
do § 21 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG), że jej udział w 
prawach głosu w spółce bmp AG, Berlin, Niemcy, spadł w dniu 11.04.2011 r. poniżej progu 
5% praw głosu i tego dnia wyniósł 4,13% (co odpowiada 723528 praw głosu).“ 

 

„12.04.2011 Komunikat zgodnie z § 26 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami 
wartościowymi (WpHG) 

Pan Volker Walther, Niemcy, poinformował nas w dniu 11.04.2011 r. stosownie do § 21 ust. 1 
niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG), że jego udział w prawach 
głosów w spółce bmp AG, Berlin, Niemcy, spadł w dniu 11.04.2011 r. poniżej progu 5% praw 
głosu i tego dnia wyniósł 4,13% (co odpowiada 723528 praw głosu). 4,13% praw głosu (co 
odpowiada 723528 praw głosu) zostało doliczone panu Waltherowi stosownie do § 22 ust. 1 
zdanie pierwsze pkt 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG) przez 
Seven Stars GmbH.“ 

 

Deklaracja przedstawicieli ustawowych 

Według naszej najlepszej wiedzy zapewniamy, że zgodnie z obowiązującymi zasadami 
rachunkowości stosowanymi w sprawozdawczości roczne sprawozdanie finansowe odzwierciedla 
rzeczywisty obraz sytuacji majątkowej, finansowej i dochodowej spółki, a przebieg działalności oraz 
wynik finansowy i sytuacja spółki przedstawione w sprawozdaniu z działalności prezentują rzeczywisty 
obraz oraz opisują istotne szanse i ryzyka przyszłego rozwoju spółki. 

 

Inwestycje portfelowe spółki bmp media investors AG na dzień 31.12.2011 r.: 

Podmioty, w których spółka posiada udziały bezpośrednio lub pośrednio w rozumieniu § 285 pkt 11 
niemieckiego kodeksu handlowego (HGB): 

Spółki zależne       

Firma Udział w %  
Kapitał własny 
na 31.12.2011  

Zysk 
(strata) 

netto 2011  

   w tys. EUR  w tys. EUR 

bmp Beteiligungsmanagement AG, Berlin 49,56% 1.266 14 

Central & Eastern Europe Venture GmbH, Berlin 100,00% -20.851 -170 



 

       

Joint ventures       

König & Cie. Private Equity Management GmbH, Hamburg* 24,78% 418 (1) 393(1)

       

Inwestycje portfelowe:       

Firma Udział w %  Kapitał własny  

Zysk 
(strata) 
netto  

    

GreenHanger GmbH, Berlin 49,97%  -951 (1) -201(1)

Xamine GmbH, Monachium 49,42%  216 (1) -511(1)

Self Loading Content GmbH, Berlin 43,91% -1.059 (1) -1.109(1)

Revotar Biopharmaceuticals AG, Henningsdorf 38,76% 2.093 (1) -3.763(1)

brand eins Medien AG, Hamburg 35,23% 785 (1) 6(1)

Newtron AG, Drezno 34,40% -1.464 (1) -316(1)

Instream Media Sp. z o.o., Poznań/Polska 25,37% b.d.  b.d.  

vertical techmedia AG, Monachium 22,50% 101 (1) -6(1)

Ubertweek GmbH, Berlin 20,03% b.d.  b.d.  

     

(1) Dane bilansowe na dzień 31.12.2010 r.       

b.d. = brak danych       

 

* Udziały posiadane pośrednio; bezpośrednio należą do bmp Beteiligungsmanagement AG 

 

 

Berlin, dnia 7 kwietnia 2012 r. 

 

 

 

Oliver Borrmann     Jens Spyrka 

Zarząd       Zarząd 



 

 

 

Sprawozdanie z działalno ści za rok obrotowy 2011 

 

Przebieg roku obrotowego 2011 był dla spółki bmp media investors AG w sumie zadowalający. 
Działalność venture capital rozwijała się pomyślnie. Dokonano pięciu nowych inwestycji (brand eins 
Medien AG, Freshmilk NetTV GmbH, Instream Media Sp. z o.o., iversity GmbH, Ubertweek GmbH). 
Udało się zbyć udziały w spółkach ergoTrade AG, Pomocni Sp. z. o.o. oraz K2 Internet S.A., osiągając 
przy tym dobry, a nawet bardzo dobry wynik. Poza tym w ramach porządkowania portfela sprzedano 
udziały w spółkach Republika Kobiet Sp. z o.o. i Asia Alternatives Capital Partners II.  

Uchwałą walnego zgromadzenia akcjonariuszy spółka bmp Aktiengesellschaft zmieniła w połowie 
2011 roku nazwę firmy na bmp media investors AG. W ramach tej operacji sprawowanie zarządu 
zostało przeniesione do spółki zależnej bmp Beteiligungsmanagement AG, tak że od 1 lipca 2011 r. 
spółka bmp media investors AG jest typową spółką inwestycyjną. W maju 2011 roku nastąpiło 
połączenie spółki bmp Media Investor AG & Co. KGaA ze spółką bmp media investors AG, a 
dodatkowo, dzięki wprowadzeniu zgodnie z przepisami prawa spółek podziału między funduszem a 
podmiotem zarządzającym funduszem zrobiony został ważny krok w kierunku uproszczenia struktury 
kosztów i zwiększenia ich przejrzystości. W ramach tych działań strukturalnych spółka zależna bmp 
Beteiligungsmanagement AG została wprowadzona na rynek Open Market giełdy papierów 
wartościowych we Frankfurcie, co umożliwi zainteresowanym akcjonariuszom dokonywanie inwestycji. 
Zarząd bmp media investors AG podjął decyzję o sprzedaniu całości udziałów w spółce bmp 
Beteiligungsmanagement AG. Na dzień 31 grudnia 2011 r. zaangażowanie wyniosło 49,6% (rok 
ubiegły: 100%). Ze skutkiem od dnia 1 lipca 2011 r. wszystkie istotne umowy spółki bmp media 
investors AG przeszły na spółkę bmp Beteiligungsmanagement AG; przejęte zostały też istotne 
aktywa (oprócz spółek portfelowych). Przeszli również wszyscy pracownicy (oprócz jednej osoby), a 
zarząd bmp media investors AG nie będzie otrzymywał wynagrodzenia. Spółka bmp media investors 
AG ma obecnie zatem charakter typowej spółki inwestycyjnej. 

Zasadniczo przyszła struktura bilansu składać się będzie po stronie aktywów z posiadanych inwestycji 
venture capital i środków pieniężnych w bankach, a po stronie pasywów – z kapitału własnego i 
kredytu refinansującego. W rachunku zysków i strat po stronie dochodowej wykazywane będą obroty 
z tytułu sprzedaży inwestycji portfelowych oraz odnośne zmniejszenie wartości księgowej. 

Oprócz kosztów osobowych dotyczących jednej zatrudnionej w spółce osoby generowane będą 
koszty doradztwa inwestycyjnego w wysokości 2,5% rocznie plus podatek VAT od średniej wartości 
środków własnych spółki bmp media investors AG określonych zgodnie z metodologią MSSF, a także 
ewentualnie koszty partycypacji w zyskach w wysokości 15%. W pozycji pozostałych kosztów 
operacyjnych wykazywane będą głównie koszty naszej obecności na giełdzie oraz koszty dotyczące 
relacji inwestorskich i public relations, a także koszty sporządzenia i badania sprawozdań 
finansowych. Pozostałe koszty kompensowane są z reguły przychodami w podobnej wielkości, jak np. 
w przypadku kosztów z tytułu opłat za zarządzanie funduszem wnoszonych na rzecz spółki BFB 
Frühphasenfonds Brandenburg GmbH. 

Przychody ze sprzedaży inwestycji wyniosły w 2011 roku 5,3 mln EUR (rok ubiegły: 0,5 mln EUR), 
przychody z tytułu usług konsultingowych i prowizji wyniosły tak jak rok wcześniej 0,7 mln EUR. Zysk 
netto wynosi 1,9 mln EUR wobec 0,6 mln EUR w roku ubiegłym. Kapitały własne zwiększyły się z 13,4 
mln EUR do 17,1 mln EUR, czyli z 89% do obecnie 90% sumy bilansowej.  

Wartość środków pieniężnych w kasie i na rachunkach bankowych wzrosła na dzień 31 grudnia 2011 
r. do poziomu 5,5 mln EUR. Wzrost z 1,0 mln EUR do 5,5 mln EUR w porównaniu z rokiem ubiegłym 
jest wynikiem fuzji spółki bmp Media Investors AG & Co. KGaA ze spółką bmp media investors AG.  

 

1. Sytuacja na rynku i pozycja rynkowa:  

Regionalny punkt ciężkości działalności spółki bmp media investors w sektorze inwestycji 
bezpośrednich spoczywa na dwóch rynkach: Niemczech i Polsce, przy czym przeważająca liczba 
inwestycji przypada na Niemcy. 



 

Według informacji BVK Bundesverband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesellschaften (Raport roczny 
za 2011 rok) po dotkliwych spadkach w roku 2009 (zdominowanego przez kryzys finansowy i 
gospodarczy) i uspokojeniu w roku 2010 niemiecka branża private equity odnotowała dalsze 
ustabilizowanie sytuacji, a nawet osiągnęła przyrosty w większości sektorów. 

Po raz kolejny odnotowano trwały i istotny wzrost poziomu inwestycji w stosunku do roku 2010. 
Inwestycje private equity w Niemczech osiągnęły w 2011 roku poziom 5,92 mld EUR, co oznacza 
wzrost o 22% w porównaniu z rokiem ubiegłym. Z tej kwoty 3,82 mld EUR zostało zainwestowanych w 
spółki portfelowe z siedzibą w Niemczech. Jednak segment venture capital nie był w stanie skorzystać 
z uspokojenia sytuacji w takim samym zakresie, jak np. segment buyout.  

Udział inwestycji venture capital wyniósł przy tym ok. 12% całego wolumenu inwestycyjnego i był w 
ujęciu procentowym nieco mniejszy niż w 2010 roku (15%). Również wolumen wyrażony w euro 
odnotował niewielki spadek (0,69 mld EUR w porównaniu z 0,72 mld EUR w 2010 roku).  

Otoczenie rynkowe sprzedaży udziałów okazało się w minionym roku pozytywne. Wolumen 
sprzedanych udziałów w spółkach osiągnął 4,13 mld EUR, co stanowiło wzrost o 28% w stosunku do 
3,22 mld EUR w roku poprzednim. Ten wzrost spowodowany był przede wszystkim znacznie większą 
ilością wyjść z inwestycji w ramach sprzedaży na rzecz inwestorów strategicznych (trade sales). 
Natomiast wszystkie pozostałe kanały wyjścia (np. za pośrednictwem giełdy, sprzedaż na rzecz innych 
spółek portfelowych) osiągnęły jedynie niewielkie wzrosty lub odnotowały stagnację. Udział sprzedaży 
na rzecz inwestorów strategicznych (trade sale) osiągnął 42%, podczas gdy w roku ubiegłym wynosił 
on dopiero 22%.  

Zarząd bmp media investors AG oczekuje, że w ciągu 2012 roku otoczenie rynkowe branży venture 
capital w dalszym ciągu pozostanie stabilne. Pozytywny rozwój sytuacji rynkowej oczekiwany jest 
zwłaszcza dla docelowych rynków usług z zakresu mediów i marketingu ze względu na fakt, że 
aktualnie trwają prace nad licznymi nowymi koncepcjami biznesowymi i powstają podmioty 
poszukujące środków kapitałowych na sfinansowanie swojego wzrostu. Dzięki skoncentrowaniu 
działalności na tym segmencie spółka bmp media investors uzyska bardzo dobrą pozycję i w 2012 
roku powinna skorzystać na swoim nowym, bardziej przejrzystym profilu. 

 

2. Rozwój działalno ści: 

Bezpo średnie inwestycje venture capital  

Liczba spółek w portfelu zwiększyła się z 13 do 14.  

Spółki portfelowe pochodzą wyłącznie z obu istotnych dla bmp media investors AG rynków: z Polski i z 
Niemiec. Pięć nowych inwestycji dokonanych za pośrednictwem bmp media investors AG to brand 
eins Medien AG, instream Media Sp. z o.o., iversity GmbH, Freshmilk NetTV GmbH i Ubertweek 
GmbH. Jednocześnie z portfela wyszły cztery spółki, spośród których trzy (Pomocni Sp. z o.o., 
ergoTrade AG i Republika Kobiet Sp. z o.o.) zostały całkowicie sprzedane inwestorom strategicznym 
(trade sales), a udziały w spółce K2 Internet S.A. zostały w całości sprzedane inwestorowi 
finansowemu.  

Ogólna wartość inwestycji w pionie inwestycji bezpośrednich w venture capital wyniosła w 2011 roku 
5,6 mln EUR. Największa część (3,9 mln EUR) przypadła na inwestycje w nowe spółki. Oprócz 
wspomnianych powyżej pięciu nowych spółek realizowane były inwestycje zwiększające poziom 
istniejącego zaangażowania w kilku już posiadanych spółkach portfelowych.  

 

3. Organizacja i pracownicy: 

W wyniku odłączenia podmiotu zarządzającego funduszem (bmp Beteiligungsmanagement AG) od 
portfela (bmp media investors AG) nastąpiło w 2011 roku kilka zasadniczych zmian w składzie 
zarządu spółki. Podział zadań między poszczególnych członków zarządu, który początkowo liczył 
trzech, a później dwóch członków, kształtował się w sposób następujący: Oliver Borrmann 
odpowiedzialny był za piony strategii ogólnej, inwestycje bezpośrednie, public relations i relacje 
inwestorskie. Ralph Günther do czasu swego ustąpienia ze stanowiska z dniem 31.01.2001 r. był 
odpowiedzialny za doradztwo private equity, obszar obecnie kierowany przez Andreasa van Bon. 
Dodatkowo Andreas van Bon odpowiada za finanse, controlling, kadry, prawo i informatykę. 

W ramach restrukturyzacji spółki w połowie roku Andreas van Bon ustąpił z dniem 30 czerwca 2011 r. 
ze składu zarządu spółki bmp media investors AG. Na nowego członka zarządu został powołany od 



 

dnia 1 lipca 2011 r. Jens Spyrka, a mandat Olivera Borrmanna jako członka zarządu został 
przedłużony. Z dniem 1 lipca 2011 r. odstąpiono od powoływania przewodniczącego lub rzecznika 
zarządu oraz od wyznaczania kompetencji resortowych. 

Większość pracowników przeszła zgodnie z planem z dniem 1 lipca 2011 r. ze spółki bmp media 
investors AG do bmp Beteiligungsmanagement AG. W spółce bmp media investors AG zatrudnionych 
było w roku obrotowym średnio sześciu pracowników i jedna praktykantka. Na dzień sporządzenia 
sprawozdania w spółce bmp media investors AG oprócz zarządu była na stałe zatrudniona tylko jedna 
osoba. 

 

4. Sytuacja finansowa i ekonomiczna:  

Sytuacja dochodowa 

W roku obrotowym 2011 spółka bmp media investors AG wykazała zysk netto w wysokości 1.934 tys. 
EUR obliczony zgodnie z przepisami niemieckiego kodeksu handlowego (HGB). Oznacza to znaczny 
wzrost wyniku w porównaniu z rokiem ubiegłym, kiedy wykazany został zysk netto w wysokości 633 
tys. EUR. Przychody ze sprzedaży udziałów i papierów wartościowych wyniosły 5.269 tys. EUR (rok 
ubiegły: 457 tys. EUR). Przychody z działalności konsultingowej i prowizji wyniosły 731 tys. EUR i 
pozostały na poziomie ubiegłorocznym (687 tys. EUR).  

Pozostałe przychody operacyjne odnotowały znaczny spadek z 2.531 tys. EUR do 1.293 tys. EUR, co 
było m.in. spowodowane wyksięgowaniem w ubiegłym roku przez wynik finansowy kredytów KfW w 
kwocie 842 tys. EUR. 

Koszty osobowe, które wyniosły 778 tys. EUR i były o -41% niższe niż w roku 2010; spowodowane to 
zostało rozdzieleniem funkcji funduszu od zarządzającego funduszem. Pozostałe koszty operacyjne 
wzrosły z 1.192 tys. EUR do 2.093 tys. EUR. Powodem takiego stanu rzeczy jest z jednej strony 
zarządzanie spółką BFB Frühphasenfonds Brandenburg GmbH, które to zadanie zostało powierzone 
podmiotom zewnętrznym oraz spółce bmp Beteiligungsmanagement AG, a z drugiej – zawarcie ze 
spółką bmp Beteiligungsmanagement AG umowy doradztwa inwestycyjnego. Obie pozycje dały w 
sumie kwotę 726 tys. EUR. Do tego dochodzi negatywny dla nas rozwój kursu PLN, a niezrealizowane 
straty kursowe na zasobach środkach pieniężnych nominowanych w PLN wyniosły 329 tys. EUR (rok 
ubiegły: 0 tys. EUR). 

Ze względu na dynamiczny rozwój inwestycji portfelowych odpisy aktualizujące wycenę finansowych 
aktywów trwałych i papierów wartościowych zmniejszyły się z 1.006 tys. EUR do 112 tys. EUR. 

Zwrot na kapitale własnym (mierzony zyskiem netto roku obrotowego i odniesiony do średniej wartości 
kapitałów własnych) wynosi 12,7%. 

 

Struktura maj ątkowa i kapitałowa  

Aktywa trwałe obejmują udziały w spółkach portfelowych oraz udzielone tym podmiotom pożyczki, 
których wartość wynosi 8.917 tys. EUR i stanowi 93% aktywów trwałych. Aktywa obrotowe zwiększyły 
się z 5.760 tys. EUR do 9.413 tys. EUR. Środki pieniężne w kasie i na rachunkach bankowych 
wyniosły na koniec 2011 roku 5.506 tys. EUR w porównaniu z 1.018 tys. EUR w 2010 roku, przy czym 
4.515 tys. EUR należy zaliczyć na poczet fuzji ze spółką bmp Media Investors AG & Co. KGaA. Suma 
bilansowa wzrosła z 15,0 mln EUR do 19,0 mln EUR.  

Kapitał własny wzrósł o 28% z 13,4 mln EUR do 17,1 mln EUR. Zobowiązania wzrosły z 1.414 tys. 
EUR do 1.631 tys. EUR, przy czym 1.217 tys. EUR przypada na udzielone przez KfW kredyty na 
refinansowanie inwestycji portfelowych.  

 

Płynno ść 

Na koniec roku wartość krótkoterminowych papierów wartościowych dopuszczonych do obrotu i 
ekwiwalentów środków płatniczych wyniosła 8,2 mln EUR. 

 

5. Szanse i ryzyka przyszłego rozwoju, zarz ądzanie ryzykiem 

Inwestycje bezpo średnie  



 

Venture capital to kapitał ryzyka, którego przyznanie ma na celu osiągnięcie wysokiej stopy zwrotu. W 
porównaniu z innymi formami finansowania venture capital posiada znacznie wyższy potencjał ryzyka i 
wymaga bardzo intensywnej obsługi. Ze względu na fakt, że czasami w momencie wejścia bmp do 
danej spółki częściowo nie generuje ona żadnych dochodów, ani też w danym momencie nie można 
przyjąć, że realizacja pomysłu biznesowego zakończy się sukcesem, pojawiają się znaczne ryzyka dla 
spółki. Zasadniczo ryzyko jest tym większe, im inwestycja jest bliższa dacie zawiązania 
przedsiębiorstwa.  

 
Termin zbycia i mo żliwy do uzyskania dochód ze sprzeda ży  

Obecnie spółka bmp media investors uzyskuje przychody głównie w drodze sprzedaży inwestycji 
portfelowych na rzecz inwestorów instytucjonalnych lub branżowych (trade sale), jak również w 
ramach wprowadzania spółek na giełdę. Te możliwości sprzedaży określane są także jako kanały 
wyjścia z inwestycji. Spółka nie może zagwarantować, że sprzedaż danej inwestycji będzie w ogóle 
możliwa, lub że możliwe będzie osiągnięcie określonego zwrotu z inwestycji. Zwłaszcza na słabych 
rynkach kapitałowych sprzedaż spółek portfelowych staje się trudniejsza i może tym samym prowadzić 
do ujemnych wyników finansowych. 

  
Niepewno ść co do gospodarczego rozwoju poszczególnych spółek portfelowych  

Mimo wieloletniego doświadczenia i intensywnego controllingu inwestycji nie można zapobiec 
konieczności dokonania odpisów aktualizujących wycenę udziałów w spółkach, a nawet ich całkowitej 
utracie wskutek upadłości, co w szczególności przy finansowaniu wczesnych faz rozwoju spółek nie 
jest niczym wyjątkowym. bmp media investors AG przeciwdziała finansowym skutkom spadku 
wartości tych inwestycji, podejmując z odpowiednim wyprzedzeniem działania wspomagające i 
naprawcze, stale udoskonalając mechanizmy due diligence i controllingu inwestycji, a także 
odpowiednio zabezpieczając się przed ryzykiem w wycenie bilansowej (przeprowadzając aktualizacje 
wyceny).  

 

Ryzyka koncentracji 

Na trzy największe inwestycje przypada około 66% wartości księgowej udziałów jawnych i papierów 
wartościowych. Wartości księgowe spółek brand eins Medien AG, Heliocentris Energy Solutions AG i 
Revotar Biopharmaceuticals AG mieszczą się w przedziale od 1,9 mln EUR do 3,1 mln EUR.  

 

Ryzyka finansowania  

Spółka bmp media investors skorzystała jeszcze z jednego kredytu do zrefinansowania jednej 
inwestycji w wysokości 1,2 mln EUR. Częściowa spłata tego kredytu refinansującego nastąpi z dniem 
30 września 2012 r., a jego ważność upłynie z dniem 30 września 2014 r. 

 

Ryzyko z tytułu transakcji zagranicznych  

Inwestycje, które bmp posiada za granicą, podlegają przepisom prawa obowiązującego w danym 
kraju. Również poszczególne umowy zawarte przez Grupę bmp podlegają prawu właściwemu dla 
danego kraju. Spółka jest tym samym narażona na typowe zagrożenia i ryzyka wynikające z obcego 
porządku prawnego. Stosowanie prawa zagranicznego oraz uwarunkowania specyficzne dla danego 
kraju mogą więc wywołać nieprzewidziane ryzyka. Aktualnie bmp posiada tylko jedną inwestycję 
zagraniczną (w Polsce). 

 

Odpowiedzialno ść przy sprzeda ży inwestycji  

Przy sprzedaży inwestycji – w niektórych sytuacjach również w przypadku obejmowania w niej 
udziałów przez innych inwestorów – może wystąpić konieczność udzielenia przez spółkę bmp media 
investors AG, która działa w charakterze sprzedającego lub wspólnika, daleko idących gwarancji na 
rzecz nabywcy lub nabywców, zwłaszcza w odniesieniu do zobowiązań podatkowych. Spółka bmp 
media investors AG dąży do ograniczenia odpowiedzialności wynikającej z takich gwarancji i zwolnień 
do określonej procentowo części ceny sprzedaży. Spółka bmp media investors AG nie może jednakże 
wykluczyć, że w pojedynczych przypadkach dojdzie do roszczeń z tytułu tej odpowiedzialności. 



 

 

Ryzyka zmiany stopy procentowej  

W przypadku wszelkich kredytów, pożyczek i obligacji opcyjnych zostało uzgodnione stałe 
oprocentowanie obowiązujące przez cały okres ważności danego instrumentu. Tym samym nie wiąże 
się z nimi żadne ryzyko zmiany stopy procentowej. Wszystkie krótkoterminowe inwestycje pieniężne 
są natomiast oprocentowane według zmiennej stopy procentowej. 

 

Ryzyka walutowe  

W przeszłości z tytułu nabycia udziałów spółka opłacała cenę kupna w obcej walucie, a w przypadku 
ewentualnej sprzedaży inwestycji otrzymywała zapłatę w walucie obcej. W zależności od daty nabycia 
i sprzedaży tej samej inwestycji dodatkowo do zysku lub straty z tytułu sprzedaży może zostać 
zrealizowany zysk lub strata kursowa. Do tego dochodzi ryzyko, że w przypadku braku transakcji 
zabezpieczających spółka odnotuje straty kursowe z wkładów w walutach obcych. 

 

Zależność spółki od osób zajmuj ących kluczowe stanowiska  

Warunkiem skutecznego zarządzania spółką venture capital jest szeroki zakres know how oraz dobrze 
rozbudowana sieć osobistych relacji i ważnych kontaktów. Tym samym sukces spółki w istotnym 
zakresie uzależniony jest od jej władz i ich powiązań.  

 
Zależność spółki od koniunktury i od rynków finansowych   

Sukces finansowy spółki bmp media investors AG uzależniony jest w dziedzinie inwestycji 
bezpośrednich w pierwszym rzędzie od wysokości ceny, za jaką bmp może nabywać udziały, od 
pozytywnego rozwoju gospodarczego spółek portfelowych oraz od dochodu uzyskiwanego przy ich 
sprzedaży. Negatywny rozwój gospodarczy wszystkich, kilku lub pojedynczych spółek portfelowych 
może być spowodowany różnymi czynnikami zewnętrznymi i wewnętrznymi, na które spółka w 
zależności od okoliczności może nie mieć wpływu. Tym samym wyniki gospodarcze uzależnione są w 
dużej mierze od ogólnego rozwoju koniunktury, rozwoju sytuacji w branżach, w których spółka bmp 
media investors AG dokonała inwestycji, oraz od kondycji rynków finansowych. 

 

Ocena ogólna i zarz ądzanie ryzykiem 

Spółka bmp media investors AG utworzyła w sprawozdaniu za 2011 rok odpowiednie zabezpieczenia 
przed wszelkimi dostrzegalnymi ryzykami jednostkowymi. W 2011 roku nadal rozwijane były działania 
z zakresu zarządzania ryzykiem Stosowany jest podręcznik jakości. Spółka bmp media investors AG 
stworzyła zintegrowany controlling spółek portfelowych, który umożliwia ocenę jakościową i ilościową 
ryzyk wynikających z działalności inwestycyjnej. Oprócz porównywania danych planowanych i 
rzeczywistych – zarówno na poziomie spółek portfelowych, jak i na szczeblu Grupy – system ten 
umożliwia generowanie kompletnych raportów, spełniając zarazem zadania systemu informacyjnego 
wspomagającego zarządzanie.  

 

Ekonomiczny rozwój spółek portfela inwestycyjnego nadzorowany jest w drodze intensywnych 
kontaktów z tymi podmiotami. Sposób wyceny oraz rozwój wartości tych przedsiębiorstw 
weryfikowane są co kwartał za pomocą odpowiednich modeli matematyczno-finansowych. W 
zależności od rodzaju i stopnia rozwoju danego przedsiębiorstwa stosuje się różne modele oceny, 
dzięki czemu istnieje możliwość zweryfikowania, czy aktualna wartość godziwa jest wyższa od 
aktualizowanych kosztów nabycia. Dzięki zachowaniu ciągłości ujmowania aktualnych wartości 
godziwych, a także przez stosowanie controllingu inwestycji została stworzona możliwość 
przeciwdziałania nieprawidłowościom w rozwoju tych spółek w drodze zastosowania odpowiednich 
środków zaradczych.  

Aktualny poziom płynności spółki bmp media investors AG jest wystarczający dla prowadzonej 
działalności i pozwala na jej poszerzanie. Z dzisiejszego punktu widzenia pojedyncze lub łączne 
wystąpienie opisanych ryzyk nie stanowi żadnego zagrożenia dla dalszego istnienia spółki. Z 
perspektywy zarządu spółka bmp media investors AG posiada trwałą i perspektywiczną zdolność do 
prowadzenia działalności. 



 

 

System wynagrodze ń 

Do 30 czerwca 2011 r. łączne wynagrodzenie zarządu składało się głównie z wynagrodzenia stałego 
oraz części zmiennej. Na wynagrodzenie stałe składa się roczne wynagrodzenie zasadnicze, które 
wypłacane jest w gotówce w dwunastu miesięcznych ratach o stałej wysokości, oraz składki 
ubezpieczeniowe i wynagrodzenie rzeczowe w postaci samochodu służbowego przeznaczonego 
także do użytku prywatnego. Na wynagrodzenie zmienne składają się tantiemy płatne z chwilą 
zatwierdzenia rocznego sprawozdania finansowego, a których wartość uzależniona jest od wysokości 
osiągniętego przez spółkę bmp media investors AG i obliczonego zgodnie z niemieckim kodeksem 
handlowym (zwanym dalej HGB) wyniku finansowego przed opodatkowaniem. Prawo do tantiem 
kształtuje się następująco: 

Od kwoty 0,5 mln EUR obliczonego zgodnie z HGB wyniku finansowego przed opodatkowaniem 
osiągniętego przez spółkę bmp media investors AG zarząd otrzymywał tantiemy w wysokości 7% tego 
wyniku. Jeżeli obliczony zgodnie z HGB wynik finansowy przed opodatkowaniem osiągnięty przez 
spółkę bmp media investors AG przekroczy kwotę 2,5 mln EUR, zarząd otrzyma 5,95%. Jeżeli 
obliczony zgodnie z HGB wynik finansowy przed opodatkowaniem osiągnięty przez spółkę bmp media 
investors AG przekroczył kwotę 3,5 mln EUR, zarząd otrzymywał 4,2%. 

 

Od dnia 1 lipca 2011 r. zarząd nie otrzymuje wynagrodzenia, jedynie panu Spyrce przysługuje jeszcze 
z tytułu wcześniejszego stosunku zatrudnienia prawo do 5-procentowego udziału w zysku z tytułu 
istniejącego uprawnienia escrow dotyczącego sprzedanej już inwestycji.  

Zgodnie z naszym statutem członkom rady nadzorczej oprócz zwrotu poniesionych wydatków 
przysługuje prawo do wynagrodzenia.  

Stałe wynagrodzenie rady nadzorczej obejmuje roczne wynagrodzenie podstawowe oraz 
wynagrodzenie za każdy dzień posiedzenia.  

Prawo otrzymania wynagrodzenia uzależnionego od osiąganych wyników przysługuje, jeżeli zgodnie z 
rocznym sprawozdaniem finansowym wygenerowany zostanie zysk bilansowy wyliczony zgodnie z 
HGB, pomniejszony o kwotę odpowiadającą co najmniej 4% wartości wkładów wniesionych na poczet 
najniższej wartości emisyjnej akcji – od 20 centów za każdą akcję pozostającą w obrocie. 

Na rzecz członków zarządu i rady nadzorczej spółka zawarła także ubezpieczenie D&O. 

 

Powoływanie i odwoływanie członków zarz ądu, zmiany statutu  

Procedurę powoływania i odwoływania członków zarządu spółki bmp media investors AG regulują § 
84 i § 85 niemieckiej ustawy o akcjach (AktG) z związku z § 7 statutu. Zgodnie z § 84 niemieckiej 
ustawy o akcjach (AktG) rada nadzorcza spółki powołuje zarząd na okres nie dłuższy niż pięć lat. 
Jedynie w wyjątkowych przypadkach członek zarządu może zostać powołany w trybie § 85 niemieckiej 
ustawy o akcjach (AktG) także na drodze sądowej. 

Zarząd spółki bmp media investors AG jest jedno- lub wieloosobowy. W przypadku zaistnienia 
ważnego powodu rada nadzorcza może odwołać tę nominację, podobnie jak i samo powołanie w 
skład zarządu. 

Zgodnie z § 179 ust. 1 niemieckiej ustawy o akcjach (AktG) każda zmiana statutu wymaga co do 
zasady uchwały podjętej przez walne zgromadzenie. Jedynie w przypadkach, kiedy zmiany statutu 
dotyczyć mają kwestii redakcyjnych, walne zgromadzenie może przenieść swoje uprawnienie do 
wprowadzania zmian na radę nadzorczą. Generalne upoważnienie zapisane jest w § 17 statutu. 

Zgodnie z § 179 ust. 2 niemieckiej ustawy o akcjach (AktG) uchwała w sprawie zmiany statutu 
wymaga co najmniej większości trzech czwartych kapitału zakładowego reprezentowanego przy 
podejmowaniu uchwały. W pozostałych przypadkach walne zgromadzenie podejmuje uchwały 
zgodnie z § 133 niemieckiej ustawy o akcjach (AktG) i zgodnie z § 22 statutu bmp media investors AG 
zwykłą większością głosów oddanych, chyba że zgodnie z bezwzględnie obowiązującymi przepisami 
konieczna jest wyższa większość głosów.  

 

Akcje i kapitał   



 

W pełni opłacony kapitał zakładowy wynosi na dzień bilansowy 18.819.250,00 EUR i dzieli się on na 
18.819.250 beznominałowych akcji na okaziciela. Wszystkie akcje gwarantują te same uprawnienia. 

Za zgodą rady nadzorczej zarząd jest upoważniony do podwyższenia kapitału zakładowego spółki do 
dnia 21 czerwca 2016 r. jednorazowo lub wielokrotnie o łączną kwotę nie wyższą niż 8.750.000,00 
EUR w drodze emisji nowych beznominałowych akcji na okaziciela w zamian za wniesienie wkładów 
gotówkowych lub rzeczowych z jednoczesnym ustaleniem warunków emisji akcji. Ponadto zarząd ma 
prawo do dokonania za zgodą rady nadzorczej skupu własnych akcji w liczbie nie większej niż 1,75 
mln sztuk. 

 

Zintegrowany system kontroli wewn ętrznej i zarz ądzania ryzykiem pod k ątem procedur 
rachunkowo ści 

Istotny dla sporządzania sprawozdań finansowych przez bmp media investors AG system 
wewnętrznej kontroli rachunkowości i zarządzania ryzykiem obejmuje działania, których celem jest 
zapewnienie przekazywania – kompletnie, prawidłowo i jak najszybciej – informacji koniecznych do 
sporządzenia rocznego sprawozdania finansowego spółki bmp media investors AG oraz 
sprawozdania z działalności. Działania te mają zminimalizować ryzyko przekłamań w prowadzeniu 
ksiąg oraz w sprawozdawczości zewnętrznej.  

Rachunkowość zorganizowana jest w sposób scentralizowany. Wszystkie usługi okołoksięgowe i 
związane z controllingiem realizowane są w siedzibie spółki przez bmp Beteiligungsmanagement AG.  

Przestrzeganie zapisów centralnych zasad wyceny z jednoczesnym stałym zachowaniem zasady 
podwójnej kontroli gwarantuje prawidłową wycenę spółek portfelowych.  

 

Oświadczenie dotycz ące zarządzania  

Oświadczenie dotyczące zarządzania opublikowane jest na naszej stronie internetowej 
www.mediainvestors.com w zakładce „Relacje inwestorskie/ład korporacyjny/Oświadczenie dotyczące 
zarządzania“. 

 

Zdarzenia po dniu bilansowym 

Nie wystąpiły żadne zdarzenia wymagające uwzględnienia w sprawozdaniu z działalności. 

 

Raport o prognozach 

Nowy kierunek działalności 

Uchwałą walnego zgromadzenia akcjonariuszy spółka bmp Aktiengesellschaft zmieniła w połowie 
2011 roku nazwę firmy na bmp media investors AG. W ramach tej operacji sprawowanie zarządu 
zostało przeniesione do spółki zależnej bmp Beteiligungsmanagement AG, tak że od 1 lipca 2011 r. 
spółka bmp media investors AG jest typową spółką inwestycyjną. Spowodowało to wyraźne 
uproszczenie struktury kosztów spółki bmp media investors AG. Oprócz kosztów obecności na 
giełdzie gros kosztów dotyczyć będzie teraz zawartej z bmp Beteiligungsmanagement umowy 
doradztwa inwestycyjnego, której wysokość obliczana będzie w oparciu o kapitały własne określone 
każdorazowo na koniec roku zgodnie z metodologią MSSF. Tym samym w przyszłości koszty będą 
silniej skorelowane z ekonomiczną sytuacją bmp media investors, a zakres płynności firmy wyraźnie 
się zwiększy. 

Jednocześnie podjęta została decyzja o skupieniu działalności inwestycyjnej na innowacyjnych 
przedsiębiorstwach wysokiego wzrostu z branży usług z zakresu mediów i marketingu (Media & 
Marketing Services) w Niemczech i Polsce. Tym samym bmp media investors AG zajęła pozycję w 
segmencie venture capital dynamicznie rosnącego rynku. Po tym jednoznacznym rozgraniczeniu 
działalności spodziewamy się w średniej perspektywie bardziej wyrazistego profilu i lepszej pozycji 
wobec konkurentów na rynku venture capital. Już wcześniej nasza działalność inwestycyjna była 
oparta na tym segmencie, a na naszych udziałach w spółkach realizujących usługi z zakresu mediów i 
marketingu uzyskiwaliśmy ponadprzeciętnie pozytywne wyniki. Zakładamy, że skoncentrowanie się na 
tych segmentach przyczyni się do dalszego wzrostu uzyskiwanych przez nas wyników. 

 



 

Otoczenie rynkowe 

W porównaniu z innymi krajami rynek venture capital w Niemczech jest w dalszym ciągu słabo 
rozwinięty. Należy przyjąć, że w najbliższych latach popyt na venture capital będzie stale przewyższał 
podaż tego rodzaju kapitału. Wprawdzie nieprzerwanie pojawiają się na rynku nowe podmioty 
oferujące venture capital, ale jednocześnie cały czas znikają z rynku dotychczasowi uczestnicy. Z tego 
względu nie spodziewamy się zaostrzenia konkurencji; dotyczy to przede wszystkim segmentu 
finansowania wczesnej fazy rozwoju przedsiębiorstw, z którym wiążą się szczególnie wysokie ryzyka. 

Ze względu na wyraźne pozycjonowanie firmy w pionie usług z zakresu mediów i marketingu liczba 
poważnych zapytań inwestycyjnych powinna w nadchodzących latach odnotować dalszy wzrost. W 
tym segmencie bmp osiągnęła już dobrą renomę i stopień rozpoznawalności, które w najbliższych 
latach powinny być dalej zwiększane. W tym względzie zakładamy, że również w przyszłości 
będziemy dysponować wystarczającą liczbą ciekawych możliwości inwestycyjnych. 

 

Działalność inwestycyjna 

Już w 2011 roku poszerzyliśmy wyraźnie naszą działalność inwestycyjną, angażując się w pięć 
nowych firm z pionu usług z zakresu mediów i marketingu. Spodziewamy się, że również w 2012 roku 
nasz portfel powiększy się o co najmniej pięć kolejnych spółek. Ponadto dążymy do dalszego rozwoju 
działalności inwestycyjnej, co jest jednak w pierwszym rzędzie uzależnione od dostępności środków 
pieniężnych. Jesteśmy ufni, że po trzech pomyślnych wyjściach w 2011 roku również w roku 2012 uda 
nam się przeprowadzić kolejne operacje zbycia inwestycji. 

 

Oczekiwana sytuacja dochodowa 

Wobec faktu, że działalność venture capital oznacza de facto realizację projektów, a sprzedaży firm 
nie da się dokładnie zaplanować, nie możemy przedstawić konkretnej prognozy dotyczącej przyszłych 
dochodów. Jednak ze względu na uproszczoną strukturę kosztów oraz kilka obiecujących inwestycji 
zakładamy, że również w 2012 roku nasza działalność okaże się zyskowna. Warunkiem osiągnięcia 
tego celu jest z jednej strony dość stabilne otoczenie rynkowe, a z drugiej – pozytywne wyceny 
naszego portfela inwestycyjnego przez pryzmat dodatkowego finansowania, wyceny giełdowej lub 
wyjścia. 

 
Raport o szansach 

Ze względu na skupienie przyszłego rozwoju firmy na inwestycjach w pionie usług z zakresu mediów i 
marketingu spodziewamy się w przyszłości większego zainteresowania ze strony branży, a tym 
samym lepszej jakościowo oferty ciekawych obiektów inwestycyjnych. Wskutek uproszczenia struktury 
i pozycjonowania spółki jako typowej spółki inwestycyjnej oczekujemy dodatkowo wzrostu możliwości 
inwestycyjnych w drodze emisji akcji spółki bmp media investors AG. Oba założenia powinny w 
dłuższej perspektywie zaowocować większym wolumenem portfela oraz lepszą sytuacją dochodową 
spółki. 

 

Zarząd liczy, że bieżący rok obrotowy ponownie uda się zakończyć zyskiem.  

 

Berlin, dnia 7 kwietnia 2012 r. 

 

 

Oliver Borrmann         Jens Spyrka 



 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

Repertorium nr ..……………145/2012……..…….... 

Ja, Marek Drewnowski, tłumacz przysięgły języka niemieckiego w 
Warszawie, wpisany na listę tłumaczy przysięgłych prowadzoną 
przez Ministra Sprawiedliwości pod numerem TP/4131/05, 
potwierdzam niniejszym zgodność powyższego tłumaczenia z 
treścią dokumentu sporządzonego w języku niemieckim. 

 
Warszawa, dnia 24 kwietnia 2012 r. 


