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Grupa Kapitatowa BBI Capital NFI S.A.
Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia BBI Capital Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Spétka Akcyjna

Przeprowadzili$my badanie zalgczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitalowej BBl Capital NFI S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Emilii Plater 28 (,jednostka
dominujgca”), na ktére skiada sie skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
sporzadzone na dzien 31 grudnia 2011 r., skonsolidowany rachunek zyskéw i strat,
skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw, skonsolidowane sprawozdanie ze
zmian w kapitale wtasnym oraz skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych za rok
obrotowy konczacy sie tego dnia oraz informacje dodatkowe o przyjetych zasadach
rachunkowo$ci oraz inne informacje obja$niajgce.

Odpowiedzialno$¢ Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej

Zarzad jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za prawidiowo$¢ ksigg rachunkowych oraz
sporzgdzenie irzetelng prezentacje tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska, jak réwniez wymogami odnoszgcymi sie do emitentow
papieréw warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych i
innymi obowigzujgcymi przepisami oraz sporzadzenie sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej. Zarzad jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny rowniez za kontrole wewnetrzng,
ktérg uznaje za niezbedng, aby sporzgdzane sprawozdania finansowe byly wolne od
nieprawidtowos$ci powstatych wskutek celowych dziatan lub btedow.

Zgodnie z ustawg z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz.
1223 z pdzniejszymi zmianami) (,ustawa o rachunkowosci”), Zarzad jednostki dominujgcej oraz
cztionkowie Rady Nadzorczej sg zobowigzani do zapewnienia, aby skonsolidowane
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej spetniaty
wymagania przewidziane w tej ustawie.

Odpowiedzialno$¢ Biegiego Rewidenta

Naszym zadaniem jest, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii o tym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych
stanowigcych podstawe jego sporzadzenia. Badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien rozdziatu 7 ustawy o
rachunkowosci, krajowych standardow rewizji finansowej wydanych przez Krajowga Rade
Biegtych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych Standardow Rewizji Finansowe;.
Regulacje te nakfadajg na nas obowigzek postepowania zgodnego z zasadami etyki oraz
zaplanowania i przeprowadzenia badania w taki spos6b, aby uzyska¢ racjonalng pewno$é, ze
sprawozdanie finansowe i ksiegi rachunkowe stanowigce podstawe jego sporzadzenia sg wolne
od istotnych nieprawidtowosci.

Badanie polega na przeprowadzeniu procedur majgcych na celu uzyskanie dowodéw badania
dotyczacych kwot i informacji ujawnionych w sprawozdaniu finansowym. Wybér procedur
badania zalezy od naszego osadu, w tym oceny ryzyka wystgpienia istotnej nieprawidtowosci
sprawozdania finansowego na skutek celowych dziatan lub btedéw. Przeprowadzajgc ocene
tego ryzyka bierzemy pod uwage kontrole wewnetrzng zwigzang ze sporzadzeniem oraz
rzetelng prezentacjg skonsolidowanego sprawozdania finansowego w celu zaplanowania
stosownych do okolicznosci procedur badania, nie za§ w celu wyrazenia opinii na temat
skutecznosci dziatania kontroli wewnetrznej w jednostce. Badanie obejmuje réowniez ocene
odpowiednio$ci stosowanej polityki rachunkowos$ci, zasadno$ci szacunkéw dokonanych przez
Zarzad oraz oceneg ogoblnej prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
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Grupa Kapitatowa BBI Capital NFI S.A.
Opinia z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

Wyrazamy przekonanie, ze uzyskane przez nas dowody badania stanowig wystarczajgcg i
odpowiednig podstawe do wyrazenia przez nas opinii z badania.

Opinia

Naszym zdaniem, zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej BBI
Capital NFI S.A. przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majgtkowg i finansowg Grupy
Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2011 r., wynik finansowy oraz przeptywy pieniezne za rok
obrotowy koniczacy sie tego dnia, zostato sporzgdzone, we wszystkich istotnych aspektach,
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly
zatwierdzone przez Unie Europejskg, jak rowniez wymogami odnoszacymi sie do emitentow
papierow warto$ciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowarn gietdowych
oraz jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatowa.

Objasnienie uzupetniajgce opinie

Nie zgtaszajgc zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, zwracamy uwage, ze w punkcie 1V.11 Zarzad
Spotki  dominujacej poinformowat o sytuacji ekonomicznej Hardex S.A., podmiotu
stowarzyszonego, oraz o zawarciu w dniu 29 lutego 2012 r. przez Hardex S.A. przedwstgpne;j
warunkowej umowy sprzedazy przedsiebiorstwa. W przypadku dojscia do skutku powyzszej
umowy, Spétka nie bedzie kontynuowaé dziatalno$ci w obecnym zakresie, a przyszly zakres jej
dziatalno$ci zostanie okreslony na Walnym Zgromadzeniu. Fakt ten pozostaje bez wplywu na
zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej, poniewaz zdaniem
Zarzadu, wycena aktywdéw netto jest zblizona do ceny sprzedazy okre$lonej w warunkowej
umowie sprzedazy przedsiebiorstwa.

Inne kwestie

Ponadto, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci, stwierdzamy, ze sprawozdanie
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej uwzglednia, we wszystkich istotnych aspektach, informacje, o
ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowo$ci oraz Rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia
19 Ilutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentdbw papierow warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informadji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego parnstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009
r., nr 33, poz. 259) i sg one zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym.

(ié(r' Q Lff@&'\}
Eliza Staby =

Biegty rewident nr 11244 PKF Audyt sp. zo.o.

01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17
tel. +48 22 560 76 50, fax +48 22 560 76 63

: z ; : NIP 72510-13-699, REGON 471072925
kluczowy biegly rewident przeprowadzajgcy badanie

w imieniu PKF Audyt Sp. z o.0.
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych nr 548

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa

Warszawa, 27 kwietnia 2012 r.
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1.1.

Grupa Kapitalowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupelniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2011 r.

Czes¢ ogolna raportu

Dane identyfikujace Grupe Kapitatowa

1.1.1. Nazwa Grupy Kapitatowej

1.1.2.

1.1.3.

1.1.4.

Grupa Kapitatowa BBI Capital NFI S.A.
Siedziba jednostki dominujacej

Warszawa, ul. Emilii Plater 28

Rejestracja jednostki dominujgcej w Krajowym Rejestrze Sgdowym

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sgdowego

Data: 19. 06. 2001r.

Numer rejestru: KRS 0000020690

REGON: 010965971

NIP: 5261029979

Struktura wiasnosci jednostki dominujacej

Na dzien 31.12.2011 r. struktura wiasnosci kapitatu zaktadowego jednostki dominujgcej w
wysokosci 5 140,1 tys. zt przedstawia sie nastepujgco:

Wartosé Udziat
llos¢ nominalna w kapitale

glosow akcji zaktadowym

Nazwa akcjonariusza llo§¢ akcji (W %) zt '000 (W %)
BB Investment S.A. 17 019 720 33,1% 1701972,0 33,1%
PIONEER Pekao Investment Management S.A. 4 500 000 8,8% 450 000,0 8,8%
Supernova IDM Fund S.A. 5134 933 10,0% 513 493,3 10,0%
Cezary Gregorczuk 3838 680 7,5% 383 868,0 7,5%
Ewerest Capital Frontier Fund L.P. 3521 491 6,9% 352 149,1 6,9%
Deutsche Bank Securities Inc 3 000 000 5,8% 300 000,0 5,8%
Pozostali < 5% 14 385 907 28,0% 1438 590,7 28,0%
51 400 731 100,0% 5 140 073,1 100,0%

Powyzsza informacja prezentowana jest wylgcznie na podstawie oficjalnych zawiadomien
otrzymanych przez Fundusz od akcjonariuszy. W przypadku Everest Capital Frontier Fund
L.P. oraz Deutsche Bank Securities Inc wedlug wiedzy Zarzgdu podmioty te nie sa
akcjonariuszami Funduszu, ale nie dokonaly odpowiedniego zawiadomienia Funduszu w
trybie art. 69 Ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, dlatego sg
nadal wykazywani jako akcjonariusze.
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Grupa Kapitalowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupelniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

1.1.5. Informacja o jednostkach wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej

1.1.5.1. Jednostki objete skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2011 r. nastepujgce jednostki wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej zostaty objete konsolidacja:

Jednostka dominujgca:
e BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna

Jednostki zalezne objete konsolidacjg metodag petna:
e Relpol 1 Sp. zo.o.

e Elekomp Sp. z 0.0.

e BBI Seed Fund Sp. z o.0.

Jednostki stowarzyszone objete konsolidacig metodg praw wiasnosci:

Hardex S.A.

e Grupa Kapitatowa Tell S.A.

e Grupa Kapitatowa BBI Seed Fund Sp. z 0.0. Fundusz Kapitatowy Spétka komandytowa
e Call2Action S.A.

Nastepujgce jednostki zalezne zostaly objete konsolidacjg po raz pierwszy w roku obrotowym
konczacym sie 31 grudnia 2011 r.:

e Elekomp Sp. z 0.0. — kontrole nad spotkg objeto w 2008 r., jednakze w latach ubiegtych
spétka nie byta konsolidowana ze wzgledu na brak istotnoSci dla skonsolidowanego
sprawozdania finansowego; w roku 2011 objeta zostata skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym za okres od 01.01. 2011 r. do 31.12. 2011 r.

Nastepujgce jednostki zalezne zostaly objete konsolidacjg do momentu utraty kontroli przez

jednostke dominujgca:

e Cafe News Sp. z 0.0.— jednostka objeta skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
za okres od 01.01.2011 r. do 25. 11. 2011 r.

e  Cartridge World (CEE) Sp. z 0.0. — utrata kontroli nastagpita w dniu 18.03.2011 r., z uwagi
na nieistotno$¢ danych jednostka nie zostata objeta skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym za okres od 01.01.2011 r. do dnia utraty kontroli.

Atvertin Sp. z 0.0.

W dniu 15 lutego 2011 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BBI Capital NFI S.A.
zdecydowato o potgczeniu z jednostkg Atvertin Sp. z o0.0. z BBI Capital NFI S.A. W dniu 25
marca 2011 r., Sgd Rejonowy dla M.St. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy dokonat wpisu w
rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego potgczenie BBI Capital NFI S.A. ze
spotkg zalezng Atvertin Sp. z 0.0. Polaczenie zostalo dokonane na podstawie art. 492 par 1
pkt. 1 oraz art. 516 par 6 KSH.

1.1.5.2. Jednostki nieobjete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym

Wediug stanu na dzienn 31 grudnia 2011 r. nie objeto konsolidacjg spotki wspdizaleznej
Invento Sp. z 0.0. w oparciu 0 MSR 31, pkt 2 a) w zwigzku z zaklasyfikowaniem inwestycji do
aktywow przeznaczonych do sprzedazy zgodnie z MSSF 5 Aktywa trwate przeznaczone do
sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana.
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Grupa Kapitatlowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupelniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2011 r.

1.1.6. Kierownik jednostki dominujgcej

Funkcje kierownika jednostki sprawuje Zarzad jednostki dominujace;j.

W skiad Zarzadu jednostki dominujgcej na dzien 31 grudnia 2011 r. wchodzili:
e Wojciech Grzybowski — Prezes Zarzadu,
e Adam Wojacki — Czionek Zarzadu.

Zmiany w skladzie Zarzadu jednostki dominujgcej w 2011 r. i do dnia wydania opinii:

W dniu 02 czerwca 2011 roku Rada Nadzorcza Funduszu powierzyta Panu Pawlowi Sikorskiemu
funkcje Czionka Zarzadu.

W dniu 03 czerwca 2011 roku Pan Maciej Dziewolski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Czionka
Zarzadu Funduszu.

W dniu 30 wrzesnia 2011 roku Rada Nadzorcza Funduszu odwolata ze sktadu Zarzadu Prezesa
Zarzgdu Krzysztofa Nowiniskiego i Cztonka Zarzgdu Marka Pigtkowskiego z dniem 30 wrze$nia
2011 roku.

W dniu 30 wrzesnia 2011 roku Rada Nadzorcza Funduszu powotata Pana Wojciecha
Grzybowskiego na stanowisko Prezesa Zarzgdu od dnia 1 pazdziernika 2011 roku na dwuletnig
kadencje.

W dniu 30 wrzesnia 2011 roku Rada Nadzorcza Funduszu powotata Pana Adama Wojackiego na
stanowisko Cztonka Zarzadu od dnia 1 pazdziernika 2011 roku na dwuletnig kadencje.

W dniu 15 grudnia 2011 roku Pan Pawet Sikorski ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji Cztonka
Zarzadu Funduszu z dniem wej$cia w zycie 31 grudnia 2011 roku.

W dniu 09 listopada 2011 roku Rada Nadzorcza Funduszu zawarta umowe o zarzgdzanie
portfelem inwestycyjnym ze spétkg Supernova IDM Management Sp. z 0.0. SKA. Na podstawie
niniejszej umowy Zarzgd Funduszu udzielit prokury samoistnej do reprezentowania Spoétki w
zakresie wynikajgcym z przepiséw art. 109 par. 1 Kodeksu cywilnego.
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1.2.

Grupa Kapitatowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupetniajqcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koniczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

Dane identyfikujace kluczowego bieglego rewidenta i podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych

1.2.1. Dane identyfikujace kluczowego biegtego rewidenta:

Imie i nazwisko: Eliza Staby
Numer w rejestrze: 11244

1.2.2. Dane identyfikujgce podmiot uprawniony do badania:

1.3.

Firma: PKF Audyt Sp. z o.0.

Siedziba: Warszawa

Adres: ul. Elblgska 15/17, 01-747 Warszawa

Numer rejestru: KRS 0000019875

Sad rejestrowy: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego

Kapitat zaktadowy: 80.000 zt

Numer NIP: 725-10-13-699

PKF Audyt Sp. z o.0. jest wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 548.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg z
dnia 30 czerwca 2011 r. zawartg na podstawie uchwaty Radny Nadzorczej z dnia 10 czerwca
2011 r. odno$nie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostato przeprowadzone w siedzibie
jednostki dominujgcej w okresie od 10 kwietnia 2012 r. do 27 kwietnia 2012 r.

Kluczowy biegly rewident oraz PKF Audyt Sp. z o.0. spetniajg wymog niezaleznosci od
badanej Grupy Kapitatowej w rozumieniu art. 56 ust. 3 i 4 ustawy z dnia 7 maja 2009 roku o
biegtych rewidentach i ich samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz. U. Nr 77 poz. 649).

Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za poprzedni
rok obrotowy

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2010 r. i za okres
koniczacy sie tego dnia zostato zbadane przez PKF Audyt Sp. z o.0. i uzyskato opinie biegtego
rewidenta bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone w dniu 7 czerwca 2011 r.
przez Walne Zgromadzenie.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sgdzie Rejestrowym w dniu 13
czerwca 2011 r. oraz ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 545 z 13 lutego 2012 .
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1.4.

Grupa Kapitalowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupelniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2011 r.

Zakres prac i odpowiedzialnosci

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia BBl Capital Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego Spotki Akcyjnej z siedzibg w Warszawie przy ul. Emilii Plater 28 i
dotyczy skonsolidowanego sprawozdania finansowego, na ktére skiada sie skonsolidowane
sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzierh 31 grudnia 2011 r., skonsolidowany
rachunek zyskow i strat oraz skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochodéw,
skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym oraz skonsolidowane
sprawozdanie z przeplywdw pienieznych za rok obrotowy konczgcy sie tego dnia oraz
informacje dodatkowe o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajgce.

Badana jednostka sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone
przez Unie Europejska, na podstawie decyzji Walnego Zgromadzenia Funduszu (uchwata nr
2) z dnia 14 stycznia 2005 r.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do
postanowien rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci, krajowych standardéw rewizji finansowej
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce oraz Miedzynarodowych
Standardéw Rewizji Finansowe;.

Zarzad jednostki dominujgcej jest odpowiedzialny za prawidiowo$¢ ksigg rachunkowych,
sporzgdzenie i rzetelng prezentacje skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone
przez Unie Europejskg, jak réwniez wymogami odnoszgcymi sie do emitentdw papieréw
wartosciowych dopuszczonych do obrotu na rynku oficjalnych notowan gietdowych oraz
z innymi obowigzujgcymi przepisami oraz za sporzgdzenie sprawozdania z dziatalno$ci Grupy
Kapitatowej.

Naszym zadaniem bylo, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii i
sporzgdzenie raportu uzupetniajgcego, odnosnie tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Zarzad jednostki dominujacej ziozyt w dniu wydania niniejszego raportu o$wiadczenie
o rzetelnosci i jasnosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego przedstawionego do
badania oraz niezaistnieniu zdarzeh wptywajgcych w sposéb znaczacy na dane wykazane w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad jednostki dominujgcej ztozyt wszystkie
zgdane przez nas os$wiadczenia, wyjasnienia i informacje oraz udostepnit nam wszelkie
dokumenty i informacje niezbedne do wydania opinii i przygotowania raportu.

Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w zaden sposéb ograniczony. Zakres i
spos6b przeprowadzonego badania wynika ze sporzadzonej przez nas dokumentacji
roboczej, znajdujgcej sie w siedzibie PKF Audyt Sp. z o.0.
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Grupa Kapitatowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupelniajgcy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koniczqcy sig 31 grudnia 2011 r.

1.5. Informacje o przeprowadzonych badaniach sprawozdani finansowych
jednostek objetych konsolidacja
Na badane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej skiadajg sig
sprawozdania jednostkowe jednostki dominujgcej oraz Spétek podporzadkowanych,
sporzgdzone na dzieh 31 grudnia 2011 r.:
. . Podmiot uprawniony do Rodzaj opinii biegtego Metoda
Nazwa jednostid badania rewidenta konsolidacji
BBI Capital NFI S.A. — ‘o -
Jeinastkademingiaca PKF Audyt Sp. z o.0. opinia bez zastrzezen petna
Relpol 1 Sp. z 0.0. petna
Przeprowadzono wybrane procedury w ramach
badania
Elekomp Sp. z o.0. skonsolidowanego sprawozdania finansowego peina
Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. (spéftki nie
podlegajgce obowigzkowi badania na dzien
E%I el Fumd Sp. @ 31.12.2011 r. zgodnie z ustawg o rachunkowo$ci) petna
Grupa Kapitatowa Tell | Grant Thornton Frackowiak z uwagami praw wiasnosci
SA. Sp. zo.0. sp.k.
Hardex S.A. Deloitte Audyt Sp. z o0.0. z uwagami praw witasnosci

Spotka zostata skonsolidowana na podstawie
opublikowanego Raportu Spéiki za IV kwartat 2011 r.;

Fundusz Kapitatowy
Spoétka komandytowa

podlegajg obowigzkowi
badania na dzieh

31.12.2011 r. zgodnie z

ustawg o rachunkowosci

strat) bedace podstawg do
sporzgdzenia
skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Call2Action S.A. Spdtka nie opublikowata zatwierdzonego sprawozdania PRI Washasbl
finansowego do dnia 27.04.2012 r.
Sprawozdanie jednostkowe
WES Audyt Sp. zo.0. - opinia bez zastrzezen
Grupa kapitalowa BBI Spotki zalezne i Otrzymano zatvyierd;one
Ses Fund Sp. Z 8.0 stowarzyszone nie _paklety konsoh(?acyjn'e _ .
5 i (bilanse i rachunki zyskéw i | Praw wiasnosci
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2,

Grupa Kapitalowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupetniajgcy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqcy sig 31 grudnia 2011 r.

Czes¢ analityczna raportu

Wszystkie dane prezentowane w tabelach sg wyrazone w tys. zt, za$ uzyte w nich symbole majg
nastepujgce znaczenie:

- BZ - bilans zamkniecia - OU - okres ubiegty
- BO - bilans otwarcia - OB - okres biezacy

Struktura poszczegdlnych pozycji w przedstawionych dalej tabelach liczona jest w nastepujacy
sposob:

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

w odniesieniu do pozycji przychodowych skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat —
w stosunku do warto$ci przychodéw ogotem;

w odniesieniu do pozycji kosztowych skonsolidowanego rachunku zyskow i strat — w stosunku
do warto$ci kosztow ogdtem,

w odniesieniu do pozycji wynikowych na poszczeg6lnych poziomach oraz do obcigzen wyniku —
w stosunku do wyniku netto,

w odniesieniu do pozycji pozostatych skonsolidowanych dochodéw catkowitych — w stosunku do
sumy dochodéw catkowitych.
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Grupa Kapitatowa BBI Capital NFI S.A.

Raport uzupetniajgcy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy koniczgcy sie 31 grudnia 2011 r.

2.1. Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej
AKTYWA 31.12.2010 r. 31.12.2011 ngBi;nanov)%
A2, r. 3112 -
(80) r (B2 2010r. 2011, BO
A. Srodki pieniezne i inne aktywa pienigzne 7003 7680  36%  53% 9,7%
B. Portfel inwestycyjny 158 559 110647 81,5% 76,9% -30,2%
L Notowane krajowe akcje, inne papiery warto$ciowe i 115 267 83347 592%  57.9% 27.7%
instrumenty finansowe
I Nlengtowane krajowe papiery warto$ciowe, udzialy i 43292 27300 222%  19.0% 36.9%
inne instrumenty finansowe
Zagramczne papiery warto$ciowe, udzialy i inne 0 0 0,0% 0.0% 0.0%
[ll. instrumenty finansowe
C. Naleznosci 21455 19566 11,0%  13,6% -8,8%
D. Zapasy 351 0 02% 00% -100,0%
E. Inne aktywa 5552 1790 2,9% 1,2% -67,8%
F. Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedaz 1701 4225  09%  29% 148,4%
AKTYWA RAZEM (A+B+C+D+E+F) 194 621 143908 100,0% 100,0% -26,1%
PASYWA 31.12.2010 r. 31.12.2011 Zr(nBi;naB‘g)%
A2, r. 3112 -
(80) . (B2) 2010r. 2011 r. BO
A. Zobowiazania 48 953 39558 252% 27.5% -19,2%
!
B. Rozliczenia migdzyokresowe 0 82 00% 01% 100,0%
C. Rezerwy 3594 709 1,8%  05% -80,3%
Zobowigzania bezpo$rednio zwigzane z aktywami
dtugoterminowymi sklasyfikowanymi jako 0 0 00% 00% 0,0%
D. przeznaczone do sprzedazy
E. Kapitat wlasny 142 074 103559 73,0% 72,0% 27,1%
Kaplltai'w{as.,ny przypisany akcjonariuszom jednostki 141 850 103559 72.9%  72.0% 27.0%
. dominujacej
IIl. Kapitat mniejszosci 224 0 01%  0,0% -100,0%
PASYWA RAZEM 194 621 143 908 100,0% 100,0% -26,1%
10
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Grupa Kapitalowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupelniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

2.2. Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat oraz skonsolidowane
sprawozdanie z catkowitych dochodéw

Zmiana w %
poz. Wyszczegdlnienie 31.12.2010r.  31.12.2011r. (BZ - BO)
(B0) (B2 2010r. 2011 BO
Udziat w zyskach i stratach jednostki stowarzyszonej i
A. wspdlnych predsiewzie¢ rozliczanych zgodnie z metoda 2020 -13 234 2,6% -4501,4% -755,1%
praw wiasnosci
B. Przychody ze sprzedazy produktéw, towaréw i materiatow 69 133 3344 89,3% 1137,4%  -95,2%
C. Przychody z inwestycji Funduszu 2676 2056 35% 699,3% -23,2%
D. Zysk (strata) ze zbycia inwestycji Funduszu 8 550 1299 11,0% 441,8% -84,8%
E gon?zty sprzedanych produktéw, towaréw i materiatéw, w 53 256 1048 58,7% 52%  -98,0%
F. Aktualizacja warto$ci inwestycji w Funduszu -26 232 7334  -289%  -362% -72,0%
Zysk (strata) brutto z podstawowej dziatalnosci o ol "
G. (A+B+CH-D-EF) 2891 -14 917 9,5%  57,3% -616,0%
H. Koszty sprzedazy 12788 2119 14,1%  105% -83,4%
. Koszty ogdlnego zarzadu 6928 320 7,6% 1,6% -954%
J. Koszty operacyjne Funduszu 9804 9875 108%  487%  0,7%
K. Zysk (strata) netto z podstawowe] dziatalnosci (G-H-I-J) -26 629 27 231 87,5% 104,7%  2,3%
L. Pozostate przychody operacyjne 1 856 7110 24% 24184% 283,1%
t. Pozostate koszty operacyjne 7311 6722 81%  332% -81%
M. Zysk (strata) z dziatalnodci operacyjnej (K+L-t) -32 084 -26 843  105,4% 103,2% -16,3%
N. Przychody finansowe 1758 1018 2,3% 346,3% 421%
0. Koszty finansowe 636 191 0,7% 09% -70,0%
P. Zysk (strata) brutto (M+N-O) -30 962 26016  101,7% 100,0% -16,0%
R. Podatek dochodowy -112 3 0,4% 0,0% -102,7%
s SPt(::tc;s)taie obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia 0 0 0.0% 00%  0,0%
T. E};s/k S()strata) netto na dziatalnosci kontynuowanej (P+/- 30 850 26019 1013%  100,0%  157%
u. Zyslf (strata)'za rok obrotowy na dziatalnosci 0 0 0,0% 00%  0,0%
zaniechanej
W. Zysk (strata) mniejszosci, w tym: -409 0 1,3% 0,0% -100,0%
- dotyczacy dziatalnosci zaniechanej 0 0 0,0% 0,0%  0,0%
L. Zysk (strata) netto (T+U-W) -30 441 26019 100,0% 100,0% -14,5%
. Pozostate catkowite dochody 8 063 12768  -265%  49,1% -258,4%
J. Suma catkowitych dochodéw -22 378 -38 787 73,5% 1491% 73,3%
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Grupa Kapitalowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupetniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy konczgcy sie 31 grudnia 2011 r.

3. Czes¢ szczegobtowa raportu

3.1. Zasady rachunkowosci, metoda konsolidacji, prawidlowos¢ dokumentacji
konsolidacyjnej

Zastosowana metoda konsolidacji oraz sposéb ustalenia wartosci firmy z konsolidacji zostaty
przedstawione w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego.

Jednostka dominujgca posiada aktualng dokumentacje opisujgcg zasady rachunkowosci,
przyjete przez Zarzad jednostki dominujgcej, w zakresie wymaganym przepisami art. 10
ustawy o rachunkowosci.

Podstawe sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego stanowita
dokumentacja konsolidacyjna sporzadzona w sposéb kompletny i poprawny na podstawie
wymogow rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 25 wrze$nia 2009 r. w sprawie
szczegdlnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen
skonsolidowanych sprawozdan finansowych grup kapitatowych (Dz. U. z 2009 r., nr 169, poz.
1327, z p6zniejszymi zmianami).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczoéci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie
Europejskg i innymi obowigzujgcymi przepisami. Przyjete zasady rachunkowos$ci zostaty
przedstawione w informacjach dodatkowych do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, w zakresie wymaganym przez Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci
Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska.

Ze wzgledu na fakt, iz nie wszystkie jednostki wchodzgce w skiad Grupy Kapitatowej stosujg
jednakowe zasady rachunkowosci, zgodne zzasadami stosowanymi przez jednostke
dominujgcg, dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
dokonano odpowiednich przeksztatcen sprawozdan finansowych tych jednostek,
dostosowujgc, w istotnym zakresie, dane do zasad rachunkowo$ci stosowanych w jednostce
dominujgce;.

3.2. Dodatkowe informacje i objasnienia do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego

Dane zawarte w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego zostaly przedstawione, we wszystkich istotnych aspektach,
kompletnie i prawidiowo. Dodatkowe informacje i obja$nienia stanowig integralng czesc
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

3.3. Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitatowej

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatlowej uwzglednia, we wszystkich istotnych
aspektach, informacje, o ktérych mowa w art. 49 ustawy o rachunkowos$ci oraz w
Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych przekazywanych przez emitentdow papieréw warto$ciowych oraz warunkéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem czionkowskim (Dz. U. z 2009 r., nr 33, poz. 259, z pdzniejszymi zmianami) i sg one
zgodne z informacjami zawartymi w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.
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Grupa Kapitalowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupelniajgcy opinig z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczgcy sig 31 grudnia 2011 r.

3.4. Konsolidacja kapitatéw wlasnych i ustalenie udziatléw niekontrolujacych

Kapitatem zaktadowym Grupy Kapitatowej jest kapitat zakliadowy jednostki dominujgce;j.

Wyliczenia pozostatych skiadnikéw kapitatu wiasnego Grupy Kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegolnych skiadnikéw kapitatu wilasnego jednostki dominujgcej
odpowiednich skiadnikéw kapitatu wtasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym, odpowiadajacych procentowemu udziatowi jednostki
dominujacej w kapitale wlasnym jednostek zaleznych wediug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego. Do kapitatu wilasnego Grupy Kapitatowej wigczono tylko te czeSci
odpowiednich skfadnikéw kapitatu wiasnego jednostek zaleznych, ktére powstaly od dnia
objecia kontroli nad nimi przez jednostke dominujgca.

Wyliczenia udziatéw mniejszosci w jednostkach zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie procentowego udziatu udziatow
niekontrolujgcych w kapitale witasnym jednostek zaleznych wedtug stanu na koniec okresu
sprawozdawczego.

3.5. Wylaczenia konsolidacyjne

Podczas konsolidacji dokonano wytgczen konsolidacyjnych dotyczacych wewnatrzgrupowych
rozrachunkow, wytgczen dotyczacych sprzedazy pomiedzy jednostkami Grupy Kapitatowej,
pozostatych wewnagtrzgrupowych przychodéw i kosztéw operacyjnych oraz kosztow
i przychodow finansowych, wynikéw niezrealizowanych przez jednostki objete konsolidacijg,
zawartych w wartoéci aktywoéw oraz z tytutu dywidend, skutkéw sprzedazy cato$ci lub czesci
udziatéw (akcji) w jednostkach objetych konsolidacja.

Dane, stanowigce podstawe do wylgczen, uzyskano z ksigg rachunkowych BBI Capital NFI
S.A. i uzgodniono z informacjami uzyskanymi od jednostek zaleznych.
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Grupa Kapitalowa BBI Capital NFI S.A.
Raport uzupetniajqcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy koriczqcy sie 31 grudnia 2011 r.

3.6. Informacja o opinii niezaleznego biegtego rewidenta

W oparciu o przeprowadzone badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej sporzgdzonego na dzien 31 grudnia 2011 r. i za okres koriczacy sie tego dnia
wydali$my opinie z uzupetniajgcym objasnieniem o ponizszej tresci.

Nie zglaszajgc zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej, zwracamy uwage, ze w punkcie 1V.11 Zarzad
Spotki  dominujgcej poinformowat o sytuacji ekonomicznej Hardex S.A., podmiotu
stowarzyszonego, oraz o zawarciu w dniu 29 lutego 2012 r. przez Hardex S.A. przedwstepnej
warunkowej umowy sprzedazy przedsiebiorstwa. W przypadku dojscia do skutku powyzszej
umowy, Spdétka nie bedzie kontynuowac dziatalno$ci w obecnym zakresie, a przyszly zakres
jej dziatalno$ci zostanie okreslony na Walnym Zgromadzeniu. Fakt ten pozostaje bez wptywu
na zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej, poniewaz zdaniem
Zarzadu, wycena aktywow netto jest zblizona do ceny sprzedazy okreslonej w warunkowej
umowie sprzedazy przedsigbiorstwa.

Wize S abu
Eliza Staby . \ PKF Audyt Sp. z 0.0.
Biegty rewident nr 11244 01-747 Warszawa, ul. Elblaska 15/17

{el. +48 22 560 76 50, fax +48 22 560 76 613
NIP 725-10-13-699, REGON 471072925

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

ul. Elblgska 15/17
01-747 Warszawa
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