KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO
00-950 WARSZAWA, PLAC POWSTANCOW WARSZAWY 1

Raport kwartalny SAF- QSr 1/2012

(zgodnie z § 82 ust. 1 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw warto$ciowych oraz warunkOw uznawania za rOwnowazne informacji

wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259)

(dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)

2012-05-15

(data przekazania)

Za 1 kwartat roku obrotowego 2012 obejmujacy okres od 2012-01-01 do 2012-03-31

Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

(petna nazwa i numer funduszu)

Black Lion NFI S.A. NFI
(skrécona nazwa emitenta) (sektor wg klasyfikacji GPW w Warszawie)
03-808 Warszawa
(kod pocztowy) (miejscowose)
Minska 25

(ulica)  (numer)

(48 22) 32319 00 (48 22) 32319 01
(nr telefonu) (numer faxu)
526-10-29-318 010964606
(NIP) (REGON)

Raport kwartalny powinien by¢ przekazany do Komisji Nadzoru Finansowego, Gieldy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. oraz Polskiej Agencji Prasowej zgodnie z przepisami prawa
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Skrécone Sprawozdanie Finansowe

WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA

FINANSOWEGO

W tys. z} w tys. EUR
WYBRANE DANE 31032012r. | 31122011r. | 3L03.201lr. | B8L032012r. | 31.12201ir. | 31032011
FINANSOWE 3 miesigce 12 miesiecy 3 miesigce 3 miesigce 12 miesiecy 3 miesigce
zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczone zakonczonych zakonczone
31.03.2012r. 31.12.2011 r. 31.03.2011r. 31.03.2012r. 31.12.2011r. 31.03.2011r.
Przychody z inwestycji 17 758 73 652 11570 4253 17 790 2911
Pozostate przychody i zyski 28 482 98 327 21 554 6822 23750 5423
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -25903 -22 317 -4 489 -6 204 -5390 -1130
Pozostate koszty i straty -33 392 -125 291 -26 089 -7998 -30 263 -6 565
operacyjne
Zysk/ (strata) z dziatalnosci -13 055 24371 2546 3127 5 887 641
operacyjnej
Przychody finansowe 1179 2570 734 282 621 185
Koszty finansowe -7 012 -16 958 -3 426 -1 680 -4 096 -862
Zyskf(strata) przed -18.888 9983 146 4524 2411 37
opodatkowaniem
Zyski(strata) zaokresz 11451 3234 215 2743 781 54
dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/(strata) za okres z
dziatalnosci kontynuowanej, 14334 2755 1429 -3433 665 360
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Przeptywy pienigZne netto z 24829 -12 262 -13 665 5947 -2 962 -3438
dziatalno$ci operacyjnej
Przeptywy pienigZne netto z 13522 -46 252 -11 668 3239 11172 -2936
dziatalnosci inwestycyjnej
Przeptywy pienigZne netto z 9852 -10 062 12915 2360 -2 430 3250
dziatalnosci finansowej
Aktywa trwate 494772 490 611 416 925 118 890 111 078 103 922
Aktywa obrotowe 228 395 190 889 250171 54 881 43 219 62 357
Kapital wlasny przypadajacy na 420 286 428022 429 504 100 991 96 908 107 058
akcjonariuszy Funduszu
Udziaty niesprawujace kontroli 7757 11 664 15 282 1864 2 641 3809
Zobowiazania dlugoterminowe 217 610 133 704 166 519 52 290 30272 41506
Zobowigzania krotkoterminowe 77513 108 110 55791 18 626 24 477 13906
Warto§¢ ksiggowa na jedng 4,23 4,30 4,32 1,02 0,97 1,08
akcje (w zt.)
Zysk (strata) za okres na 0,14 0,03 0,01 -0,03 0,01 0,00
jedna akcje zwykta (w zt.)
Zysk (strata) catkowita na 0,14 0,03 0,01 -0,03 0,01 0,00
jedna akcje zwyktla (w zt.)
Liczba akcji na dzien bilansowy 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650
Srednia wazona liczba akcji 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650

Warto$¢ ksiegowa na jednag akcj¢ obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne

posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 99 433 650 na dzien 31.03.2012 r. i na dzien 31.03.2011 r.

Zysk na jedng akcje obliczono, jako stosunek zysku netto w okresie do $redniej wazonej liczby akcji zwyktych w

okresie, pomniejszonej o akcje whasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 99 433 650 za okres od
01.01.2012 r. do 31.03.2012 r. i za okres od 01.01.2011 r. do 31.03.2011 r.
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Skrécone Sprawozdanie Finansowe

Poszczegolne pozycje zostaly wyrazone w tysigcach zlotych, chyba ze stwierdzono inaczej.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ 31.03.2012 . 81122011 r. 31.03.2011 .

A Aktywa trwale 494 772 490611 416 925
Al Rzeczowe aktywa trwale 48 630 48 474 44 155
A2 Warto$¢ firmy 32 527 31126 31121
A3 Inne warto$ci niematerialne 2817 3076 1313
A4 Inwestycje w nieruchomosci 394 054 394 762 328 997
A5 A_kCJe i udz_laly W Jednos_tkach_ zaleznych 0 0 10

niepodlegajacych konsolidacji
A6 Akcje 1 udzialy w JeQngstkach wycenianych 2140 3573 3092
metoda praw wlasnosci
A7 Pozost'ale dlugoterminowe aktywa finansowe, 3531 3506 2505
w tym:
AT1 | aktywa flpqnsowe utrzymywane do terminu 0 0 0
zapadalnosci
A7.2 |- pozyczki udzielone 0 0 566
A.7.3 |- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 3531 3506 1959
A8 Naleznos$ci dlugoterminowe 0 0 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku 7358 5833 5676
dochodowego
A.10 | Pozostate aktywa trwale 3715 261 36

B Aktywa obrotowe 228 395 190 889 250171
B.1 Zapasy 5 966 3284 2920
B.2 | Nalezno$ci handlowe 9567 8 537 9342
B.3 NarleZnos’ci z tytuhu podatku dochodowego od 264 307 135

0s6b prawnych
B.4 | Pozostate nalezno$ci 4241 3663 3681
B.5 | Krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 146 762 163 806 164 519
B51 |- akt)_/wa_ ﬁnansowe_wy_ceniane w wartosci 1296 1017 3198
godziwej przez wynik finansowy
B5.2 |-aktywa fir)ansowe utrzymywane do terminu 1034 1004 0
zapadalnosci
B.5.3 |- udzielone pozyczki 5332 5391 6191
B.5.4 |- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 139 100 156 394 155130
B.6 Rozliczenia migdzyokresowe 2 697 597 2721
B.7 | Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 58 898 10 695 66 853
B.8 | Aktywa przeznaczone do zbycia 0 0 0
B.9 Pozostale aktywa obrotowe 0 0 0
A+B | Suma aktywow 723 166 681 500 667 096
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE. 31.03.2012r. 31122011 . 31.03.2011 .
c  |Kapital wlasny przypadajacy 420 286 428 022 429 504
akcjonariuszom Funduszu
Cl Kapitat zaktadowy 12033 12033 12 033
C.2 Pozostate kapitaty 342 403 335805 309 277
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: 65 850 80 184 108 194
C31 - zysk/(strata) z lat ubiegtych 80 184 77429 106 765
C.3.2 |- zysk/(strata) netto biezacego okresu -14 334 2 755 1429
D Udzialy niesprawujace kontroli 7757 11 664 15 282
C+D Razem kapital wlasny 428 043 439 686 444 786
E Zobowiazania dlugoterminowe 217 610 133704 166 519
E.l Kredyty i pozyczki 7726 4739 3986
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku
E.2 dochodowego 23 356 29 704 16 857
E.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 363 308 401
E4 Pozostale zobowigzania dlugoterminowe i 186 165 98 953 145 275
inne pasywa
F Zobowiazania krétkoterminowe 77513 108 110 55791
F.1 Zobowiazania handlowe 14 824 16 139 10 696
Fo Zoboijla,zama z tytutu podatku dochodowego 260 256 46
od 0s6b prawnych
F.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 27418 59 819 9359
F.4 Rezerwy na zobowigzania krotkoterminowe 4 825 3703 3154
F.5 Kredyty i pozyczki 20882 22279 29 653
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 9 304 5914 2883
Zobowigzania zwigzane z aktywami
F.7 . . 0 0 0
przeznaczonymi do zbycia
E+F Razem zobowiazania 295123 241814 222 310
C+D+E+F | Suma pasywow 723 166 681 500 667 096
Wartos$¢ ksiegowa 420 286 428 022 429 504
Liczba aij.I funduszu, pomniejszona o akcje 99 433 650 99 433 650 99 433 650
wlasne posiadane przez Fundusz
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt.) 4,23 4,30 4,32
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z Z:; g Z:; g
CALKOWITYCH DOCHODOW 31.03.2012. 31.03.2011 .
Dzialalnosé¢ kontynuowana
Przychody i zyski, w tym: 46 240 33124
A Przychody i zyski z inwestycji 17 758 11570
Al Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0
Udzial w zysku jednostek stowarzyszonych i wspdlnych
A2 przedsigwzig¢ rozliczanych zgodnie z metoda praw 4 124
wlasnosci
A3 Zyski ze sprzedazy pozostatych aktywow finansowych 0 0
Zysk z wyceny aktywow finansowych wycenianych w
Al wartosci godziwej przez wynik finansowy 278 230
A5 Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 0 11 216
A6 Pozostate przychody i zyski z inwestycji 17 476 0
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 28 482 21554
B.1 Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 0 0
B.2 Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 27 214 20 258
B.3 Pozostate przychody i zyski operacyjne 1268 1296
A+B Przychody netto razem 46 240 33124
Koszty i straty, w tym: -59 295 -30 578
Cc Koszty i straty z inwestycji -25903 -4 489
Cl1 Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0
Udzial w stracie jednostek stowarzyszonych i wspdlnych
C.2 przedsiewzig¢ rozliczanych zgodnie z metoda praw 0 0
wlasnosci
C3 Strata ze sprzedazy pozostatych aktywow finansowych 0 0
c4 Strata z wyceny a}(tywc')w ﬁn'fmsowych wycenianych w 0 0
warto$ci godziwej przez wynik finansowy
C5 Strata z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych -140 0
C.6 Pozostate koszty i straty z inwestycji -20 681 -1 227
c7 g/?ﬁ:zty operacyjne zwigzane z dziatalno$cig inwestycyjna, w 5082 3977
C71 - zuzycie materiatow i energii -1 -2
C.7.2 - ustugi obce -4 548 -2737
C.7.3 - wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow -203 -273
C74 - podatki i oplaty -203 -144
C.75 - amortyzacja 0 -1
C.7.6 - pozostate koszty dziatalnosci -127 -120
(OX] Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci 0 15
D Pozostale koszty i straty operacyjne -33 392 -26 089
D1 !(OSZty Op?raCyjne Z\.Jviqzane z dziatalno$cig inng niz -39 953 95903
inwestycyjna, w tym:
D.11 - koszt wiasny sprzedazy towarow i materiatow 0 0
D.1.2 - zuzycie materiatow i energii -4 856 -3697
D.1.3 - ustugi obce -15112 -10 823
D.1.4 - wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow -8 588 -8 544
D.15 - podatki i oplaty -831 -614
D.1.6 - amortyzacja -1832 -1 813
D.1.7 - pozostale koszty dziatalnosci -1 034 -412
D.2 Odpisy z tytulu trwatlej utraty wartosci "wartosci firmy" 0 0
D.3 Pozostate odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci 27 -88
D.4 Pozostate koszty i straty operacyjne -1166 -98
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z z‘: oA z‘: e
CALKOWITYCH DOCHODOW 31.03.2012. 31.03.2011 .
E:é BB_ Zysk/ (strata) z dzialalnoS$ci operacyjnej -13 055 2 546
F Przychody finansowe 1179 734
F.1 Przychody finansowe z dziatalnos$ci inwestycyjnej 1141 728
F.2 Przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 38 6
G Koszty finansowe -7012 -3426
G.1 Koszty finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej -6 776 -3048
G.2 Koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -236 -378
H=E+F-G | Zysk/(strata) przed opodatkowaniem -18 888 -146
J Podatek dochodowy 7437 -69
J1 - cze$¢ biezgca -62 -59
J.2 - czgs¢ odroczona 7499 -10
K=H-J | Zysk/(strata) za okres z dzialalno$ci kontynuowanej -11451 -215
Dzialalnosé zaniechana
L Zysk/(strata) netto za okres z dziatalno$ci zaniechanej 0 0
M =K+L | ZYSK/(STRATA) ZA OKRES -11 451 -215
N Udzialy niesprawujace kontroli 2883 -1 644
) ZYSK/(STRATA) ZA OKRES PRZYPADAJACY NA )
M-N AKCJONARIUSZY FUNDUSZU 14334 1429
Pozostaly zysk/(strata) catkowita
Aktualizacja wyceny rzeczowych aktywow trwatych 0 0
Wyecena instrumentéw finansowych 0 0
Udziat w pozostatym zysku catkowitym jednostek
stowarzyszonych i wspolnych przedsigwzigc¢ rozliczanych 0 0
zgodnie z metoda praw wlasnos$ci
Rozwigzanie rezerwy na odroczony podatek dochodowy (w 0 0
korespondencji z zyskiem zatrzymanym)
Pozostate zmiany 0 0
Podatek od pozycji pozostatego zysku catkowitego 0 0
Pozostaly zysk/(strata) calkowita po opodatkowaniu 0 0
ZYSK/(STRATA) CALKOWITA -11 451 -215
Zyskl/(strata) za okres przypadajaca na: -11 451 -215
- wlascicieli jednostki dominujacej -14 334 1429
- udzialowcow niesprawujacych kontroli 2883 -1644
Zysk/(strata) calkowita przypadajaca na: -11 451 -215
- wlascicieli jednostki dominujacej -14 334 1429
- udzialowcow niesprawujacych kontroli 2883 -1 644
Srednia wazona liczba akcji zwyktych, pomniejszona o akcje 99 433 650 99 433 650
wlasne posiadane przez Fundusz
Zysk (strata) za okres na jedna akcje zwykta (w zt.) -0,14 0,01
ZyskK (strata) catkowita na jedna akcj¢ zwykla (w zt.) -0,14 0,01
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SAF-QSr 1/2012
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

. Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE Kapital zapasoyv yze kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przyp ?da] Y | Razem kapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM sprzedazy akcji . wynik . . - - udzialom
KAPITALE WLASNYM zakladowy | "o viej ceny | ZoPasowel finansowy biezacego jednostki | s rawujaeym | VIASM
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
3 miesiace zakonczone 31.03.2011 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2011r. 12 033 366 558 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 366 558 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 0 0 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Umorzenie i sprzedaz akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami zaleznymi
Straty na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami zaleznymi
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 81 81
Suma dochodow catkowitych 0 0 0 0 1429 1429 -1644 -215
Kapital wlasny na dzien 31.03.2011 r. 12 033 366 558 -57 281 106 765 1429 429 504 15 282 444 786
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SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE zag?éiv@' ze Pozostale 1 j000dzielony Wynik Kapital wlasny per;;;)(iltaajlqcy
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM Kapital | o dazy akeji | <@Pitaly wynik finansowy | akcjonariuszy | s iom | Razem kapitaly
KAPITALE WLASNYM zaldadowy | 0 o viejceny | ZOPASOWEI finansowy biezgcego Jednostki 1 L awujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
12 miesiecy zakonczonych 31.12.2011 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2011 r. 12 033 366 558 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. btedow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12033 366 558 -57 281 106 765 0 428075 16 845 444 920
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 29 314 -29 314 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 0 0 0 0 0 0
spotkami zaleznymi
Straty na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 -2786 0 0 -2 786 0 -2 786
spotkami zaleznymi
ZNaziE)Z/g;%iutrata kontroli nad jednostkami 0 0 0 0 0 0 2098 2098
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 2906 2 906
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 -22 2 755 2733 -5989 -3 256
Kapital wlasny na dzien 31.12.2011 r. 12 033 366 558 -30 753 77 429 2 755 428 022 11 664 439 686
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SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE zag?éiv@' ze Pozostale 1 j000dzielony Wynik Kapital wlasny per;;;)(iltaajlqcy
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM Kapital | o edazy akeji | <apitaly wynik finansowy | akcjonariuszy | s iom | Razem kapitaly
KAPITALE WLASNYM zaldadowy | 0 o viejceny | ZOPASOWEI finansowy biezgcego Jednostki 1 L awujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
3 miesiace zakonczone 31.03.2012 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2012r. 12 033 366 558 -30 753 80 184 0 428 022 11 664 439 686
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledéw podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12033 366 558 -30 753 80 184 0 428 022 11 664 439 686
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 0 0 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0 0 0
Zyski na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 6 434 0 0 6 434 0 6 434
spotkami zaleznymi
Straty na transakcjach na pakietach spotek
zaleznych bez utraty / nabycia kontroli nad 0 0 164 0 0 164 0 164
spotkami zaleznymi
ZNaziE)Z/g;%iutrata kontroli nad jednostkami 0 0 0 0 0 0 193 193
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 -6 597 -6 597
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 0 -14 334 -14 334 2883 -11 451
Kapital wlasny na dzien 31.03.2012 r. 12 033 366 558 -24 155 80 184 -14 334 420 286 7757 428 043
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z z‘:l e zi e
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.03.2012. 31.03.2011 .
A Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnoS$ci operacyjnej
I Zysk [ Strata netto -14 334 1429
1. Korekty razem 39163 -15 094
1 Zysk (strata) udziatlowcow niesprawujacych kontroli 2883 -1 644
2 Amortyzacja 1832 1814
Zysk (strata) z udziatow (akcji) w jednostkach stowarzyszonych i w
3 . , . -4 -124
jednostkach wspotzaleznych
Zyski (straty) z tytutu zmian wartosci godziwej pozostatych
4 aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez -278 -230
wynik finansowy
5 Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 0
6 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 5717 2 696
7 Inne zyski/ straty z inwestycji 3361 -10 029
8 Zmiana stanu rezerw -5 439 1605
9 Zmiana stanu zapasow -2 679 -617
10 | Zmiana stanu naleznosci -3 725 -1875
11 Zmlana sta.mu zob9w1qzan krotkoterminowych, z wyjatkiem 40 945 1393
pozyczek i kredytow
12 | Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych -3450 -5296
13 Inne korekty 0 0
I11. | Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci operacyjnej 24 829 -13 665
B. Przeplywy $rodkow pieni¢znych z dzialalnosci inwestycyjnej
Wptywy / wydatki z tytutu wartosci niematerialnych oraz
1 rzeczowych aktywow trwatych -401 -1546
2 Wpltywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci -1207 -1543
3 Wptywy / wydatki z tytutu inwestycji w jednostkach 0 0
stowarzyszonych
4 Wpl}fwy / .Wydatkl z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i 15 164 2510
wspolzaleznych
5 Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostatych jednostkach -500 -2 866
6 Otrzymane odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 288 647
7 Udzielenie i sptata pozyczek 178 -3 850
8 Inne wptywy / wydatki inwestycyjne 0 0
1V. | Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej 13 522 -11 668
C. Przeplywy $rodkoéw pienieznych z dzialalnosci finansowej
1 Wplywy netto z wydania udzialéw (emisji akcji) i innych 0 0
instrumentow kapitalowych oraz doptat do kapitalu
2 Zaciagnigte/splacone kredyty i pozyczki 2381 -29 751
3 Wply\fvy / wydatki z tytutu emisji i wykupu dtuznych papieréw 13815 45874
warto$ciowych
4 Zaptacone dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli 0 0
5 Zaptacone odsetki, w tym odsetki z tytutu leasingu finansowego -4 823 -2 689
Dokonane platno$ci zobowiazan z tytutu leasingu finansowego
6 I -830 -600
(czg$¢ kapitatowa)
7 Inne wptywy/wydatki finansowe -691 81
V. Przeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci finansowej 9 852 12915
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem 48 203 -12 418
E. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 10 695 79271
F. Srodki pieniezne na koniec okresu 58 898 66 853
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ZESTAWIENIE SKONSOLIDOWANEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

. - s . Akcje i
Zmiana wartosci Akcje i udzialy w udzialy w Diuzne Pozostale
bilansowej Udzialy Udzialy jednostkach Akcje pozos ta)l,ych papiery aktywa Razem
_skladmkoyv portfela wiodace mniejszo$ciowe | wspolzaleznych i notowane jednostkach | wartosciowe | finansowe
inwestycyjnego stowarzyszonych Krajowych
Wartos$¢ bilansowa
na 01.01.2012 r. 0 234 3573 1017 306 1004 159 360 165 494
a. Zwigkszenia (z 0 0 4 279 0 30 3412 3725
tytulu):
- zakup 0 0 0 0 0 0 500 500
- nabycie w wyniku 0 0 0 0 0 0 0 0
potaczenia
- wycena / naliczenie 0 0 4 279 0 30 2912 3225
odsetek
- rozwigzanie odpiséw
z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0 0 0
wartosci
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0 0 0
-inne 0 0 0 0 0 0 0 0
b. Zmniejszenia (2 0 0 -1437 0 0 0 -20 681 22118
tytultu)
- sprzedaz 0 0 -1437 0 0 0 0 -1437
- zbycie w wyniku 0 0 0 0 0 0 0 0
potaczenia
- wycena / zaplata 0 0 0 0 0 -20 681 -20 681
odsetek
- utworzenie odpisow
z tytutu utraty 0 0 0 0 0 0 0 0
warto$ci
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0 0 0
- inne 0 0 0 0 0 0 0 0
Wartosé bilansowa 0 234 2140 1296 306 1034 142 091 147 101
na koniec okresu

Uzgodnienie portfela inwestycyjnego do pozycji Skréconego
Skonsolidowanego Sprawozdania z Sytuacji Finansowej
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych
A5 . . Sy 0
niepodlegajacych konsolidacji
A6 Akcje 1 udziaty w Jed,n(.)stkach wycenianych 2140
metoda praw wlasnos$ci
A.7.3 Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 3531
B51 Aktyyva _ﬁnansowe wyceniane w wartosci 1296
godziwej przez wynik finansowy
B.5.2 Aktywa flr)ansowe utrzymywane do terminu 1034
zapadalnosci
B.5.4 Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 139 100
Portfel inwestycyjny, razem 147 101
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ZBYWALNOSC SKEADNIKOW SKONSOLIDOWANEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

z nieograniczona zbywalno$cia
Zbywalnosé sktadnikéw portfela notowane na notowane na Z ograniczona
inwestycyjnego notowane na rynkach rynkach zbywalno$cia
gieldach regulowanych .
. nieregulowanych
pozagieldowych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
wartos¢ wedtug ceny 0 0 0 6 154
Udzialy wiodace | nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 234
wartos¢ wedtug cen
Udzialy habycia g ceny 0 0 0 8080
mniejszoSciowe -
warto$¢ godziwa 0 0 0 234
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0
AKkcje i udziaty w —
jednostkach wartosé wedhlug ceny 0 0 0 0
zaleznych nabycia
niepodlegajacych | wartosé godziwa 0 0 0 0
konsolidacji
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 0 2140
Akcje i udzialy w | wartos¢ wedhug ceny
jednostkach nabycia 0 0 0 26
wspélzaleznych i -
stowarzyszonych warto$¢ godziwa 0 0 0 2140
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1296 0 0 0
warto$¢ wedtug ceny
; 1202 0 0 0
Akcje notowane | nabycia
warto$¢ godziwa 1296 0 0 0
warto$¢ rynkowa 1296 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 306
Akcjeiudzialy W | 511046 wedtug cen:
pozostalych | papeie o 0 0 0 779
jednostkach -
krajowych warto$¢ godziwa 0 0 0 306
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 0 1034
warto$¢ wedtug cen
Dluzne papiery nabycia geeny 0 0 0 1736
wartoSciowe -
warto$¢ godziwa 0 0 1034
warto$¢ rynkowa 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 142 091
warto$¢ wedtug cen
Pozostale aktywa nabycia geeny 0 0 0 191621
finansowe -
warto$¢ godziwa 0 0 0 142 091
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 1296 0 0 145 805
warto§c wedlug ceny 1202 0 0 208 396
RAZEM nabycia
warto$¢ godziwa 1296 0 0 145 805
warto$¢ rynkowa 1296 0 0 0
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POZOSTALE WYBRANE DANE FINANSOWE na 31.03.2012 r. / za 3 miesiace 2012 r.

WARTOSC FIRMY
Warto$é firmy - nazwa spoltki 31.03.2012 .
Grupa Scanmed 28 508
Next Media 1859
Fashion Group 753
Medrun 1401
Pozostate 6
Warto$¢ firmy, razem 32527
NIERUCHOMOSCI| INWESTYCYJNE
Nazwa spélki - wlasciciela nieruchomosci inwestycyjnej 31.03.2012 .
Soho Factory Sp. z 0.0. 165 916
Cracovia Property Sp. z 0.0. 37 403
Fabryka PZO Sp. z 0.0. 52 284
Minska Development Sp. z 0.0. 33501
Scan Development Sp. z 0.0. (w leasingu) 104 950
Nieruchomosci inwestycyjne, razem 394 054
NALEZNOSCI
SPECYFIKACJA POZOSTALYCH NALEZNOSCI 31.03.2012r.
Naleznosci z tytutu podatkow (z wyjatkiem PDOP), cel, ubezpieczen zdrowotnych i 1343
spotecznych
Nalezno$ci z tytutu wptaconych kaucji 382
Naleznoéci od pracownikow 94
Zaliczki / wptaty na poczet / z tytutu nabycia aktywow trwatych, finansowych i 1824
obrotowych (zapasow)
Nalezno$ci z tytutu sprzedazy aktywow trwatych i finansowych 5
Rozliczenia z akcjonariuszami / udziatowcami 0
Naleznosci z tytutu dywidend 0
Pozostale 593
Pozostale naleznosci krétkoterminowe, razem 4241
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POZYCZKI UDZIELONE
Specyfikacja pozyczek 31.03.2012 r.
Pozyczki udzielone Think Thank 1621
Pozyczki udzielone Browarowi Gontyniec 2701
Pozyczki udzielone Carint Scanmed 816
Pozostate pozyczki 194
Pozyczki udzielone krétkoterminowe, razem 5332
POZOSTALE AKTYWA
SPECYFIKACJA POZOSTALYCH AKTYWOW TRWALYCH 31.03.2012r.
Koszty rozliczane w czasie: prowizje, koszty dotyczace prowadzonych inwestycji 12
Wiynik na sprzedazy i leasingu zwrotnym nieruchomosci i urzadzen 3467
VAT od cze$ci odsetkowej umow leasingu 236
Pozostate 0
Pozostale aktywa trwale, razem 3715
SPECYFIKACJA ROZLICZEN MIEDZYOKRESOWYCH 31.03.2012'r.
Prenumerata czasopism, subskrypcje 3
Ubezpieczenia majatkowe, samochodowe i pozostate 728
Podatek od nieruchomosci, optata za wieczyste uzytkowanie gruntu 1472
Optaty gietdowe 24
Wynik na sprzedazy i leasingu zwrotnym nieruchomosci i urzadzen 316
VAT od czgsci odsetkowej umow leasingu 53
Pozostate 101
Rozliczenia miedzyokresowe, razem 2697
SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH AKTYWA Z TYTULU 31.03.2012r.
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO
Naliczone i niezaptacone odsetki 1742
Rozpoznanie leasingu finansowego w ksiegach rachunkowych (1. operacyjny dla 11
celow podatkowych)

Rezerwy kosztowe (w tym rezerwy na $wiadczenia pracownicze) 686
Odpisy akgualjzujqce z tytulu utraty wartosci aktywow finansowych, naleznosci, 246
zapasow, ST itp.

Strata podatkowa z ubiegtych lat / roku biezacego 3848
Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 205
Niewyplacone wynagrodzenie i ZUS 141
Koszty rozliczane w czasie 0
Roznice kursowe ujemne 0
Rezerwa z tyt. optaty za wieczyste uzytkowanie gruntu 290
Rezerwa na ponad limitowe $wiadczenia medyczne 38
Rezerwa na sprawy sadowe 144
Pozostale 7
Stan na dzien bilansowy 7 358
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ZOBOWIAZANIA

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA DLUGOTERMINOWE I INNE PASYWA 31.03.2012 r.

- zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow wartosciowych 103 902
- zobowigzania wekslowe 0
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 82 263
- zobowigzania inwestycyjne 0
- zobowiazania z tytutu nabycia aktywow finansowych 0
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 0
- zobowigzania wobec pracownikow 0
- rozliczenia z akcjonariuszami / udziatowcami (np. z tytutu dywidend) 0
- otrzymane kaucje 0
- pozostate 0
Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 186 165
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.03.2012 r.

- zobowigzania z tytulu wyemitowanych dtuznych papierow wartoSciowych 0
- zobowigzania wekslowe 780
- zobowigzania z tytulu leasingu finansowego 3488
- zobowigzania inwestycyjne 1308
- zobowigzania z tytutu nabycia aktywow finansowych 0
- zobowiazania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 19 029
- zobowigzania wobec pracownikow 1509
- rozliczenia z akcjonariuszami / udziatowcami (np. z tytutu dywidend) 0
- otrzymane kaucje 330
- pozostate 974
Pozostale zobowiazania krétkoterminowe, razem 27 418

Zobowiazania DLUGOTERMINOWE z tytulu dluznych papieréw wartosciowych

Wyemitowane dluzne . Termin Warto$é Warto$¢é
. - Nabywca Nr serii - -
papiery wartosciowe wykupu nominalna bilansowa
Obligacje VIS SKA PRG3004130001 30.04.2013 45 000 38 319
B1-26.01.2018
Obligacje SGB-Bank B B2-26.07.2018 58 000 57633
B3-28.01.2019
Obligacje SGB-Bank o 26.01.2016 8 000 7950
Razem 103 902
Zobowiazania KROTKOTERMINOWE z tytulu weksli
Wyemitowane dluzne .. Termin Wartosé Wartosé
. . Nabywca Nr serii - -
papiery wartosciowe wykupu nominalna bilansowa
Weksle Wyspa Skarbow 30.03.2012 700 718
Weksel Zachodni FIZAN 27.08.2010 62 62
Razem 780

Zobowigzania dtugoterminowe zostaly wycenione w skorygowanej cenie nabycia.
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KREDYTY I POZYCZKI

KREDYTY I POZYCZKI 31.03.2012 .

Kredyty bankowe 6 926
Pozyczki 800
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 7726
Kredyt w rachunku biezacym / cash pool 6135
Kredyty bankowe 11 550
Pozyczki 3197
Kredyty i pozyczki krotkoterminowe, razem 20 882
Specyfikacja kredytow DLUGOTERMINOWYCH 31.03.2012r.

kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um. CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 500
kredyt z dnia 29.11.2011 w banku BGZ o/operacyjny Krakow 2 800
kredyt z dnia 15.02.2012 w banku Getin Noble Bank SA 3626
Kredyty bankowe dlugoterminowe, razem 6 926
Specyfikacja kredytéow KROTKOTERMINOWYCH 31.03.2012r.

kredyt z dnia 18.08.2011 w banku SGB-Bank 7904
kredyt rewolwingowy RAIFFEISEN um. CRD/28107/08 z dn.20.06.2008 375
kredyt inwestycyjny BRE BANK SA um. 05/154/07/Z/N z dn.16.10.2007 3271
Kredyty bankowe krotkoterminowe, razem 11 550
Specyfikacja kredytow w RACHUNKU BIEZACYM / cash pool 31.03.2012r.

kredyt obrotowy z Allior Bank 215
kredyt z dnia 14.06.2010 r. w banku BGZ o/operacyjny Krakow 1710
kredyt w systemie cash pool 4210
Kredyty w rachunku biezacym / cash pool, razem 6 135
Specyfikacja pozyczek DELUGOTERMINOWYCH 31.03.2012 r.

pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 39
pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 48
pozyczka zaciagnieta od osoby fizycznej 189
pozyczki z BRE Leasing 524
Pozyczki dlugoterminowe, razem 800
Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH 31.03.2012r.

pozyczka z dnia 08.02.2012 zaciggnigta od podmiotu Carint Investment 1010
pozyczka z dnia 08.02.2012 zaciagnigta od podmiotu Playhour Limited 1010
pozyczka BGZ Leasing um.0719/08/BG z dn.16.10.2008 65
pozyczka BGZ Leasing um.0764/08/BG z dn.16.10.2008 88
pozyczka BRE Leasing 83
pozyczki z BRE Leasing 109
Carint Scanmed - umowa z 22.12.2011 832
Pozyczki krétkoterminowe, razem 3197
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REZERWY
SPECYFIKACJA POZYCJI TWORZACYCH REZERWE Z TYTULU 31.03.2012 r.
ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

Wycena bilansowa aktywow 0
Rozpoznanie leasingu finansowego w ksiggach rachunkowych (1. operacyjny dla

celow podatkowych) 302
Naliczone i nieotrzymane odsetki 1855
Roéznice kursowe dodatnie 0
Nabycie kontroli nad jednostkami zaleznymi 0
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 320
Przeszacowanie nieruchomosci inwestycyjnych do wartoéci godziwej 20 000
Koszty rozliczane w czasie 0
Skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowej 879
Pozostate 0
Stan na dzien bilansowy 23 356
REZERWY DLUGOTERMINOWE 31.03.2012 .
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 108
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 0
Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0
Rezerwa na zobowiazanie wekslowe 0
Rezerwa na sprawy sporne 200
Rezerwa na koszty rekultywacji 0
Pozostate 55
Rezerwy dlugoterminowe, razem 363
REZERWY NA ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 31.03.2012r.
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 2
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 0
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 404
Rezerwa na wynagrodzenia i pozostate $wiadczenia pracownicze 214
Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0
Rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0
Rezerwa na sprawy sporne 0
Rezerwa na koszty rekultywacji 0
Rezerwa na ponad limitowe §wiadczenia medyczne ryczattowe 200
Rezerwa na sprawy sadowe 758
Rezerwa na koszty wyburzen 2000
Rezerwa na koszty restrukturyzacji 269
Pozostate 978
Rezerwy na zobowiazania krétkoterminowe, razem 4 825

ROZLICZENIA MIEDZYOKERSOWE | INNE PASYWA
KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE I INNE
PASYWA 31.03.2012r.

a) Rozliczenia migdzyokresowe kosztow, w tym: 4290
- rezerwa na koszt sporzadzenia sprawozdania finansowego 161
- rezerwa na koszt przegladu potrocznego / badania rocznego sprawozdania 47
finansowego
- rezerwa na Koszty sprzedazy 0
- rezerwa na opt.za wieczyste uzytkowanie gruntu 1526
- rezerwa na kary umowne 2500
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KROTKOTERMINOWE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE I INNE
PASYWA 31.03.2012 .
- pozostate 56
b) Rozliczenia mi¢dzyokresowe przychodow, w tym: 5014
- wplaty na poczet lokali mieszkalnych i miejsc postojowych 652
- wynik na sprzedazy i leasingu zwrotnym nieruchomosci i urzadzen 4 314
- pozostate 48
Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 9 304
POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY OPERACYJNE
B.3 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI OPERACYJNE 2012r.
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 12
Zysk na sprzedazy wierzytelnosci 0
Dotacje 0
Rozwiazanie rezerw na straty 368
Otrzymane odszkodowania 2
Otrzymane darowizny 2
Przychod z tytutu refakturowania kosztow 132
Rozwigzanie rezerwy na zobowigzanie wekslowe 0
Umorzenie zobowigzan 0
Enion transormator sprzedaz z budynkiem (spisanie salda) 181
Zysk na leasingu zwrotnym - odpis okresowy w przychody 55
Pozostate 516
Pozostale przychody i zyski operacyjne, razem 1268
D.4 POZOSTALE KOSZTY I STRATY OPERACYJNE 2012r.
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych -15
Strata na sprzedazy wierzytelnosci 0
Umorzenie naleznos$ci -1
Rezerwa na straty i roszczenia sporne 0
Straty z tytulu kradziezy §rodkow trwatych 0
Przekazane darowizny 0
Koszty podlegajace refakturowaniu -118
Rezerwa na zobowigzania wekslowe 0
Korekta podatku VAT naliczonego za 2011 r. (struktura) -66
Pozostate -966
Pozostale koszty i straty operacyjne, razem -1 166
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PRZYCHODY | KOSZTY FINANSOWE

F. PRZYCHODY FINANSOWE 2012r.
F.1 Przychody finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej 1141
Dywidendy 870
Odsetki od udzielonych pozyczek 122
Odsetki od nabytych dtuznych papierow wartosciowych 30
Odsetki od lokat bankowych dtugo- i krotkoterminowych, w tym lokat overnight 118
Pozostate przychody finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej 1
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dzialalnosci 38
Odsetki od przeterminowanych naleznosci handlowych 2
Odsetki budzetowe do zwrotu 0
Pozostate przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 36
Przychody finansowe, razem 1179
G. KOSZTY FINANSOWE 2012r.
G.1 Koszty finansowe z dzialalno$ci inwestycyjnej -6 776
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool zaciagnietych na finansowanie
dziatalnoéci inwestycyjnej -940
Prowigje i odsetki od weksli i iqnvch dluvac.h.Dapier(')w.wa.rtos'ciowvch 4871
wyemitowanych na finansowanie dziatalno$ci inwestycyjnej
Odsetki leasingowe (l. finansowy) -865
Pozostate koszty finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej -100
G.2 Koszty finansowe z pozostalej dzialalno$ci -236
Odsetki od przeterminowanych zobowigzan -84
Odsetki budzetowe -59
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool stuzgcych finansowaniu
dziatalno$ci operacyjnej -65
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw wartoéciowych
wyemitowanych w celu finansowania dziatalnos$ci operacyjnej 0
Pozostate koszty finansowe z pozostalej dziatalnosci -28
Koszty finansowe, razem -7 012
POZOSTALE PRZYCHODY I KOSZTY Z INWESTYCJI
A.6 POZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI Z INWESTYCJI 2012r.
Aktualizacja kwota naleznych od Progress FIZAN 2913
Wynik na sprzedazy udzialoéw w Carint Scanmed 14 563
Pozostale przychody i zyski z inwestycji, razem 17 476
C.6 POZOSTALE KOSZTY I STRATY Z INWESTYCJI 2012r.
Wycena certyfikatow -475
Umorzenie certyfikatow 0
Aktualizacja kwota naleznych od Progress FIZAN -20 206
Pozostale koszty i straty z inwestycji, razem -20 681
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INSTRUMENTY FINANSOWE

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartos$ci godziwych i bilansowych wszystkich instrumentow finansowych

Grupy wg stanu na dzien bilansowy, w podziale na poszczegdlne klasy i kategorie aktywow i zobowigzan:

INSTRUMENT FINANSOWY

| Warto$é godziwa | Wartos$¢ bilansowa

Aktywa finansowe

Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 3531 3531
Akcje i udziaty w jednostkach wspotzaleznych 2140 2 140
ﬁﬁ;&a\l\gnansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 1296 1296
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 139 100 139 100
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 1034 1034
Pozyczki udzielone 5332 5332
Nalezno$ci handlowe i pozostate 14 072 14 072
Srodki pienigzne i ekwiwalenty 58 898 58 898
Razem 225 403 225 403
Zobowigzania finansowe
Zobowiazania handlowe i pozostate 237711 237711
Kredyty i pozyczki 28 608 28 608
Razem 266 319 266 319
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WYBRANE DANE FINANSOWE Z JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

w tys. zl w tys. EUR
31.03.2012r. 31.12.2011r. 31.03.2011r. 31.03.2012r. 31.12.2011r. 31.03.2011r.
WYBRANE DANE FINANSOWE 3 miesigce 12 miesiecy 3 miesiace 3 miesiace 12 miesiecy 3 miesigce

zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczone zakonczonych zakonczone

31.03.2012r. 31.12.2011r. 31.03.2011r. 31.03.2012r. 31.12.2011r. 31.03.2011r.
I. Przychody z inwestycji 16 164 46 265 7998 3872 11175 2012
1. Wynik z inwestycji netto -17 086 6 528 -245 -4 092 1577 -62
II. Zreall_zowane |__n|ezreaI|zowane zyski 59 2910 230 14 534 58
(straty) z inwestycji
IV. Zysk (strata) z dziatalnosei 17145 8738 -15 4107 2111 -4
operacyjnej
V. Zysk (strata) brutto -17 145 8738 -15 -4107 2111 -4
V1. Zysk (strata) netto -16 109 8068 303 -3858 1949 76
VIL Przeplywy pienieZne netto 2 3029 -65 702 -11 604 726 -15870 -2920
dziatalnosci operacyjnej
VIIL Przeplywy pienieZne netto z 7298 2488 3115 1748 -601 784
dziatalnosci finansowej
IX. Przeptywy pieni¢zne netto, razem 4269 -68 190 -14 719 1023 -16 471 -3704
X. Aktywa razem 535614 541 677 520 903 128 704 122 640 129 839
XI. Zobowigzania i rezerwy 135133 125 087 112 078 32471 28 321 27 936
XII. Kapitat wtasny (aktywa netto) 400 481 416 590 408 825 96 232 94 319 101 903
X1II. Kapitat zakladowy 12 033 12 033 12 033 2891 2724 2999
i)(i}:hszﬁba akeji Funduszu na dzieh 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650
XV. $rednia wazona liczba akgji 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650 99 433 650

Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne

posiadane przez Fundusz. Liczba wynosita 99 433 650 na dzien 31.03.2012 r. i na dzien 31.03.2011 r.

Zysk na jedng akcje obliczono, jako stosunek zysku netto w okresie do $redniej wazonej liczby akcji zwyktych w
okresie, pomniejszonej o akcje wlasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita 99 433 650 za okres od

01.01.2012 r. do 31.03.2012 r. i za okres od 01.01.2011 r. do 31.03.2011 r.
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Poszczegolne pozycje zostaly wyrazone w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;.

JEDNOSTKOWY BILANS

BILANS 31.03.2012r. 31.12.2011r. 31.03.2011 .

AKTYWA
A. Portfel inwestycyjny 489 021 461 684 417 850
.I. Notowane l.{rajowe akcje, inne papiery wartosciowe i 19 710 18 979 3198
instrumenty finansowe

1. Akcje stanowigce udziaty mniejszosciowe w spotkach 0 0 0
notowanych

2. Notowane dluzne papiery warto§ciowe 0 0 0
3. Akcje i udz_lal_y w jednostkach Zalez_nych notowanych w 18 414 17 962 0
regulowanym i nieregulowanym obrocie
4_. Pozostale notowane papiery warto$ciowe i instrumenty 1296 1017 3198
finansowe
_II. Nlenotowz_me krajowe papiery warto$ciowe, udzialy i inne 469 311 442 705 414 652
instrumenty finansowe

1. Akcje i udziaty stanowigce udziaty wiodace w spotkach 0 0 0
nienotowanych

2.,Akc3e i pdz1aly stanowigce udziaty mniejszosciowe w 234 234 234
spotkach nienotowanych

3. Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych nienotowanych 317 597 273 226 249 705
4. Akcje i udziaty w jednostkach wspoétzaleznych

- 0 0 429
nienotowanych

5_ . Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych 1780 1776 0
nienotowanych

6. Akcje i udziaty w innych jednostkach nienotowanych 268 268 268
7. Nienotowane dtuzne papiery wartosciowe 7841 7841 7467
_8. Pozostate nienotowane papiery wartosciowe i inne 141 591 159 360 156 549
instrumenty finansowe
B. Naleznosci 35313 72184 34727
1. Naleznosci z tytulu udzielonych pozyczek (bez odsetek) 29 658 65 459 30 462
2. Na}e?nosm z tytq%u pab}{ma/ sp.rzedaZy / umorzenia papierow 1824 1424 1464
warto$ciowych, udziatow i innych instrumentéw finansowych

3. Naleznosci z tytutu odsetek (w tym od pozyczek) 3249 4 805 2421
4. Naleznoéci z tytulu dywidend i innych udziatow w zyskach 0 0 0
5. Pozostate naleznosci 582 496 380
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 5076 807 54278
D. Inne aktywa 940 124 502
1. WNIiP i rzeczowe aktywa trwate 2 52 13
2. Rozliczenia migdzyokresowe 938 72 489

2.1.Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 914 71 433
2.2. Pozostate rozliczenia migdzyokresowe 24 1 56

3. Pozostate 0 0 0
E. Warto$¢ firmy z wyceny 5264 6878 13 546
AKTYWA RAZEM 535 614 541 677 520 903
I. Zobowiazania 131 458 121 209 108 802
1. Zo!oqwmzama z tytutu wyemitowanych dhuznych papierow 105 281 90 099 94 099
warto§ciowych

2. Zobowiazania z tytutu podatkow, cet i ubezpieczen 24 15 32
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BILANS 31.03.2012 . 31.12.2011r. 31.03.2011r.
3. Zobowigzania z tytulu zaciaggnigtych kredytow (pozyczek) 24 596 29 604 13762
4. Pozostale zobowigzania 1557 1491 909
I1. Rozliczenia mi¢dzyokresowe 2 586 2 596 2575
1. Inne rozliczenia migdzyokresowe 2 586 2 596 2575
1.1. Dlugoterminowe 0 0 0
1.2. Krotkoterminowe 2 586 2596 2575
I1l. Rezerwy 1089 1282 701
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1089 1282 701
2. Pozostate rezerwy 0 0 0
Zobowiazania i rezerwy razem 135133 125 087 112 078
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiazania i
rezerv)\//y, razem) (Akty : 400 481 416 590 408 825
F. Kapital wlasny 400 481 416 590 408 825
1. Kapitat zaktadowy 12 033 12 033 12 033
2. Akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) -113 314 -113 314 -113 314
3. Kapital zapasowy 503 443 503 443 503 443
4. Kapitat z aktualizacji wyceny i rezerwowy 0 0 0
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym: 14 428 6 360 6 360
- zrealizowany zysk (strata) -107 926 -76 359 -76 085
- niezrealizowany zysk (strata) 122 354 82719 82 445
6. Zysk (strata) netto, w tym: -16 109 8 068 303
- zrealizowany zysk (strata) netto -30 909 -31 567 -6 738
- niezrealizowany zysk (strata) netto 14 800 39635 7041
Warto$¢ aktywow netto 400 481 416 590 408 825
IF;;;::E?: ﬁgj;sl;unduszu, pomniejszona o akcje wlasne posiadane 99 433 650 99 433 650 99 433 650
Wartos¢ aktywow netto na jedna akcje (w zt) 4,03 4,19 411
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JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT 3 miesigce 2012 r. | 3 miesiace 2011 r.
A. Przychody z inwestycji 16 164 7998
1. Udziat w wyniku finansowym netto 14 522 6811
1.1. Z tytutu udziatéw w jednostkach zaleznych 14518 6811
1.2. Z tytutu udziatoéw w jednostkach stowarzyszonych 0
'2. Przychody z akgji, innych papiero'.w warto$ciowych i 0 0
instrumentow finansowych oraz udzialow
2.1. Z tytutu dluznych papierow wartosciowych 0 0
2.2. Z tytutu udziatéw mniejszosciowych 0 0
23.Z tytu.1u inr}ych papieréw warto$ciowych, instrumentow 0 0
finansowych i udzialow
3. Przychody z tytulu odsetek 1642 1187
4. Dodatnie roznice kursowe 0 0
5. Pozostale 0 0
B. Pozostale przychody operacyjne 40 58
C. Koszty operacyjne -7 936 -6 677
1. Koszty dziatania funduszu -7 936 -6 676
1.1. Wynagrodzenie firmy zarzadzajacej -2 237 -2 157
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -596 -258
1.3. Ustugi prawne -188 -219
1.4. Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytow (pozyczek) -435 -225
1.5. Odsetki z tytutu dluznych papieréw wartosciowych -2 362 -1971
1.6. Ujemne réznice kursowe 0 -2
1.7. Pozostate koszty -2 118 -1 844
2. Amortyzacja srodkéw trwatych oraz warto$ci niematerialnych i 0 1
prawnych
D. Pozostale koszty operacyjne -49 -22
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace -25 305 -1 602
F. Wynik z inwestycji netto -17 086 -245
G. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji -59 230
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji -337 0
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny 278 230
H. Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej -17 145 -15
l. Zysk (strata) brutto -17 145 -15
J. Podatek dochodowy 1036 318
a) cze$¢ biezaca 0 0
b) czes¢ odroczona 1036 318
K. Zysk (strata) netto, w tym: -16 109 303
1. Zrealizowany zysk (strata) netto -30 909 -6 738
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto 14 800 7041
ZyskK (strata) netto -16 109 303
i e sl s oo
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt.) -0,16 0,00
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ZESTAWIENIE ZMIAN W JEDNOSTKOWYM KAPITALE WELASNYM

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

3 miesigce 2012 r.

12 miesi¢cy 2011 r.

3 miesiace 2011 r.

I. Kapital wlasny na poczatek okresu (BO) 416 590 408 522 408 522
1. Kapital zakladowy na poczatek okresu 12 033 12 033 12 033
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytulu): 0 0 0

- emisji akcji 0 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0 0

- umorzenia akcji 0 0 0

1.2. Kapital zakladowy na koniec okresu 12 033 12 033 12 033
2. Akcje wlasne na poczatek okresu -113 314 -113 314 -113 314
2.1. Zmiany akcji wlasnych 0 0 0
a) zwigkszenia 0 0 0

b) zmniejszenia 0 0 0
2.2. Akcje wlasne na koniec okresu -113 314 -113 314 -113 314
3. Kapital zapasowy na poczatek okresu 503 443 503 443 503 443
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytutu): 0 0 0

- emisji akcji powyzej warto$ci nominalnej 0 0 0

- podziatu zysku z lat ubiegtych 0 0 0

- pozostate 0 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0 0

- pokrycia straty 0 0 0

- sprzedaz akcji whasnych 0 0 0

3.2. Kapital zapasowy na koniec okresu 503 443 503 443 503 443
4. Kapital z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 0 0 0
4.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytutu): 0 0 0

- aktualizacji wyceny 0 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0 0

- reklasyfikacji z tytutu sprzedazy akcji 0 0 0

4.2. Kapital z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 0 0
5. Pozostale kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 0 0 0
5.1. Zmiany pozostatych kapitalow rezerwowych 0 0 0
a) zwigkszenia (z tytutu): 0 0 0

b) zmniejszenia (z tytutu): 0 0 0
5.2. Pozostale kapitaly rezerwowe na koniec okresu 0 0 0
6. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 6 360 3518 3518
6.1. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu 6 360 3518 3518
o (.;.63[} .1. Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek -76 359 1298 1298
a) zwigkszenia (z tytuhu): 8997 17 854 17 854

- wynik z lat ubiegtych / podziat wyniku /pokrycie straty 8997 3091 3091

- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na zrealizowane 0 14763 14763

b) zmniejszenia (z tytutu): -40 564 -95511 -95 237

- wynik z lat ubieglych / podziat wyniku /pokrycie straty -40 564 -95 237 -95 237

- reklasyfikacji wynikéw niezrealizowanych na zrealizowane 0 -274 0

o g&l.%lvi;ﬁihzowany zysk (strata) z lat ubiegltych na koniec 107 926 -76 359 -76 085
a) zrealizowany zysk z lat ubieglych 110 069 101072 132 329
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

3 miesiace 2012 r.

12 miesiecy 2011 r.

3 miesiace 2011 r.

b) zrealizowana strata z lat ubieglych -217 995 -177 431 -208 414

o (363& .3. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek 82 719 2220 2990
a) zwigkszenia (z tytulu): 57 656 95 359 95 085

- wynik z lat ubieglych / podziat wyniku /pokrycie straty 57 656 95 085 95 085

- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na zrealizowane 0 274 0

b) zmniejszenia (z tytutu): -18 021 -14 860 -14 860

- wynik z lat ubiegtych / podzial wyniku /pokrycie straty -18 021 -97 -97

- reklasyfikacji wynikow niezrealizowanych na zrealizowane 0 -14 763 -14 763

o 3633 4. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec 122 354 82 719 82 445
a) niezrealizowany zysk z lat ubiegtych 140 395 82739 82 542

b) niezrealizowana strata z lat ubiegtych -18 041 -20 -97
6.1.5. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu 14 428 6 360 6 360

7. Wynik netto -16 109 8 068 303
a) zysk netto 33374 66 653 12 557

- zrealizowany 1345 8997 1563

- niezrealizowany 32029 57 656 10 994

b) strata netto -49 483 -58 585 -12 254

- zrealizowana -32 254 -40 564 -8 301

- niezrealizowana -17 229 -18 021 -3953

11. Kapital wlasny na koniec okresu (BZ) 400 481 416 590 408 825
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JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

3 miesiace 2012 r.

3 miesigce 2011 r.

A. Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalnoS$ci operacyjnej

I. Wplywy 5631 628
1. Odsetki 112 603
2. Dywidendy i udziaty w zyskach 0 0
3. Zbycie udzialow wiodacych 0 0
4. Zbycie udziatdéw mniejszosciowych 0 0
5. Zbycie akcji i udziatdéw w jednostkach zaleznych 18 0
6. Zbycie akcji i udzialow w jednostkach stowarzyszonych 0 0
_7. Zbycie pozostaltych papierow wartosciowych, udzialow i innych 0 0
instrumentéw finansowych
8. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 5 446 0
9. Inne wptywy operacyjne 55 25
11. Wydatki -8 660 -12 232
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzadzajace;j -2 246 -2123
2. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -1794 -761
3. Wydatki z tytutu ustug prawnych -321 -223
4. Nabycie udziatéw mniejszosciowych 0
5. Nabycie akcji i udzialéw w jednostkach zaleznych i
wspolzaleznych 12 2500
6. Nabycie akcji i udzialéow w jednostkach stowarzyszonych 0 0
7. Nabycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i
innych instrumentéw finansowych 0 2866
8. Udzielone pozyczki -3145 -3 000
9. Inne wydatki operacyjne, w tym: -1142 -759
- rozliczenia z pracownikami i Radg Nadzorczg, podatek
dochodowy od 0s6b fizycznych, sktadki na ubezpieczenie -336 -304
zdrowotne i spoteczne
- pozostate (dotyczy gtdwnie rozliczen z dostawcami) -806 -455

I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci operacyjnej -3029 -11 604
B. Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalno$ci finansowej
I. Wplywy 16 815 0
1. Wplywy z tytulu emisji akcji i innych instrumentow 0 0
kapitatowych oraz doptat do kapitatu

2. Kredyty 0 0
3. Pozyczki 2000 0
4. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 14 815 0
1l. Wydatki -9 517 -3115
1. Wydatki z tytutu zgromadzenia kapitatu 0 0
2. Nabycie akcji wlasnych 0 0
3. Sptaty pozyczek i kredytow -7076 -102
4. Wykup dtuznych papieré6w wartosciowych -1700 -1 000
5. Odsetki -741 -2 013
I11. Przeplywy pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej 7298 -3115
C. Przeplywy pieni¢zne netto, razem 4269 -14 719
E. Srodki pieni¢zne na poczatek okresu 807 68 997
F. Srodki pieniezne na koniec okresu 5076 54 278
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ZESTAWIENIE JEDNOSTKOWEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Pozostale
notowane Akcje i - . Akcje i udzialy .
Udzialy papiery udzialy w | Akeieiudzaly | statyeh Dluzne Pozostale
s J s s w jednostkach . papiery aktywa Razem
mniejszosciowe | wartoSciowe i | jednostkach stowarzvszonvch jednostkach tosci finansowe
instrumenty zaleznych 4 Y krajowych wartosclowe

finansowe
‘Warto$¢ bilansowa
na poczatek 234 1017 291188 1776 268 7841 159 360 461 684
okresu
a. Zwiekszenia 279 46 637 0 0 2913 49 833
- wyceny 279 14 518 0 0 2913 17714
- nabycia 0 32119 0 0 0 0 32119
- polaczeniez 0 0 0 0 0 0 0 0
innymi spotkami
- pozostate (m.in.
zmiana statusu 0 0 0 0 0 0 0 0
spotki)
b. Zmniejszenia 0 -1814 0 0 0 -20 682 -22 496
- wyceny 0 -1454 0 0 0 -20 682 -22 136
- sprzedazy 0 -360 0 0 0 0 -360
- polaczeniez 0 0 0 0 0 0 0 0
innymi spotkami
- pozostate (m.in.
wyodrebnienie
warto$ci firmy, 0 0 0 0 0 0 0 0
zmiana statusu
spotki)
Warto$€ bilansowa 234 129 336011 1780 268 7841 141501 489021

na koniec okresu
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ZBYWALNOSC SKEADNIKOW JEDNOSTKOWEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zbywalnosé sktadnikéw portfela

z nieograniczona zbywalnoscia

notowane na

notowane na

Z ograniczona

; : towane na rynkach ot
inwestycyjnego notc rynkach zbywalnoscia
gieldach regulowanych nieregyulowanych
pozagieldowych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
. warto$¢ wedtug
Udzialy ceny nabycia 0 0 0 6154
wiodace -
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 234
. warto$¢ wedtug
Udzialy ceny nabycia 0 0 0 8 080
mniejszoSciowe -
warto$¢ godziwa 0 234
warto$¢ rynkowa 0 0
Pozostale wartos$¢ bilansowa 1296 0
notowane warto$¢ wedtug
papiery ceny nabycia 1202 0 0 0
wartosciowe i — -
instrumenty warto$¢ godziwa 1296 0 0 0
finansowe | wartos¢ rynkowa 1296 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 18 414 317 597
Akcje i udzialy | Wartos¢ wedtug 0 0 18119 243942
w jednostkach | ceny nabycia
zaleznych | wartosé godziwa 18 414 317 597
warto$¢ rynkowa 8222 0
warto$¢ bilansowa 0 1780
Akcje i udzialy | wart0s¢ wedtu
w jednostkach | ceny nabycia £ 0 0 0 26
stowarzyszo- -
nych warto$¢ godziwa 0 1780
warto$¢ rynkowa 0
wartos$¢ bilansowa 268
Akcje iudzialy | yarios¢ wedtu
w pozostalych ceny nabycia & 0 0 0 741
jednostkach — -
krajowych | Wartos¢ godziwa 268
warto$¢ rynkowa 0
warto$¢ bilansowa 7841
. . warto$¢ wedtug
Dluzne papiery | ceny nabycia 0 0 0 6936
wartosciowe
warto$¢ godziwa 7841
warto$¢ rynkowa 0
wartos$¢ bilansowa 0 141591
Pozostale wartos¢ Wethg 0 0 0 191 122
aktywa ceny nabycia
finansowe | wartosé godziwa 141591
warto$¢ rynkowa 0
warto$¢ bilansowa 1296 0 18 414 469 311
wartosé wediug 1202 0 18119 457 001
RAZEM ceny nabycia
warto$¢ godziwa 1296 0 18 414 469 311
warto$¢ rynkowa 1296 0 8222 0
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AKCJE 1 UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH - dane podstawowe

oz Korekty ceny Wartosé¢
. . . Warp_)sc nabycia od bilansowa Warto$¢ Procent Udzial w ogélnej | Nieopk: Otrzyrjwe}ne
Nazwa jednostki ze . Charakter Liczba akeji / o : Lo A s lub
. Przedmiot - . R o o, momentu akcji rynkowa (dla posiadanego liczbie gloséw na warto$é .
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powiazania akcji/ udzialow : o . 5 . s dywidendy /
. dzialalno$ci . Lo, nabycia do /udzialéw na spolek kapitalu walnym akcji/udzialéw | X
prawnej kapitalowego udzialéw wg ceny . ., . . inne udzialy
nabycia ) dnia ] dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce w zyskach
bilansowego bilansowy
1 Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna 7 447 201 19 847 -17 826 2021 0 79,15 79,15 0 0
2 gf”med Multimedis | ;oh 01 medyczne | Krakéw zalezna 4152557 18119 295 18 414 8222 61,98 61,98 0 0
Scan Development Sp Najem i posrednio
3 70.0 " | zarzadzanie Warszawa zalozna 13 365 32118 30 936 63 054 0 100,00 100,00 0 0
o nieruchomo$ciami
4 an;“(f‘l'k Services | {ygpugi medyezne | Warszawa p‘z’:fjs:;" 0 0 0 0 0 51,00% 51,00% 0 0
5 | SCanDiagnostic Sp.z | oy o medyezne | Krakow | PoStednio 0 0 0 0 0 61,98 61,98 0 0
0.0. zalezna
6 fzopga' Sw. Rafata Sp. | (101 medyezne | Krakow p;’;]r:;:;‘) 0 0 0 0 0 79,15 79,15 0 0
Najem i
7 Scanrent Sp. z 0.0. zarzadzanie Krakow zalezna 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
nieruchomo$ciami
8 | Medrun Sp. z 0.0. Ushugi medyczne | Warszawa p;’;{gj;‘;" 0 0 0 0 0 51,00% 51,00% 0 0
. . arszawa zalezna - A A
9 (\)’LS Investments Sp. 2 mﬁﬁma W I 1000 50 50 0 0 100,00 100,00 0 0
10 | CT Zuraw S.A. gﬁ’;ﬂzg‘i;ﬂwi Olsztyn zalezna 1630 000 25 004 -25 004 0 0 100,00 100,00 0 0
. Pozostate
11 f;azo‘”a Property Sp. | | srednictwo Krakow zalezna 263500 15 444 15 238 30682 0 100,00 100,00 0 0
e finansowe
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Wartosé Korekty ceny Warto$¢ Otrzymane
Nazwa jednostki ze ) Charakter Liczba akeji / nabycia od bllansgwa Wartosé¢ Rrocent I',Tdm:al w og’olne] Nleoplac'o'na lub nalezne
. Przedmiot - . . - N momentu akeji rynkowa (dla posiadanego liczbie glosow na wartosé .
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powigzania akeji/ udzialéw : Lo . B . Lo dywidendy /
rawnei dzialalnosci Kabitaloweso |  udzialéw Wa cen nabycia do /udzialow na spolek kapitalu walnym akcji/udzialéw inne udzial
P ] P g g ceny dnia dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce Y
nabycia . . w zyskach
bilansowego bilansowy
Posrednictwo i . .
12 |FAOYKAPZOSP.Z | i sakresic | Warszawa | PoStednio 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
0.0. . o zalezna
nieruchomosci
Minska Development Posrednictwo i
13 Sp. 7 0.0 P obrot w zakresie Warszawa zalezna 321815 17 299 17 593 34 892 0 100,00 100,00 0 0
p.z0.0. nieruchomosci
Pos$rednictwo i
14 | SOHOFACTORY'SD ot wzakresic | Warszawa | zalezna 2334 691 98 201 36476 134 677 0 100,00 100,00 0 0
e nieruchomosci
Posrednictwo i
15 | PZO INVeSIEntSP-2 | cbrotw zakresic | Warszawa | zalezna 1 33251 18738 51989 0 100,00 100,00 0 0
e ! nieruchomosci
Pozostate
doradztwo w
zakresie
16 Fellow Sp. z 0.0. prowadzenia Warszawa zalezna 1000 0 132 132 0 100,00 100,00 0 0
dziatalno$ci
gospodarczej i
zarzadzania
17 | BLSp.z0o0. Dzialalnos¢ Warszawa |  zalezna 100 6 6 0 0 100,00 100,00 0 0
inwestycyjna
Rand R Adv Secundo | P78l osrednio
18 L% - | posrednictwo Warszawa P . 0 0 0 0 0 100,00 100,00 0 0
Sp. z 0.0. w likwidacji | . zalezna
finansowe
Wydawanie
19 | Next Media Sp. z 0.0 | SZ3SOPSM ! Warszawa zalezna 34049 1702 -1702 0 0 87,75 87,75 0 0
pozostatych
periodykow
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Korekty ceny

Wartosé

Wartosé¢ ; . x . P ; Otrzymane
Nazwa jednostki ze ) Charakter Liczba akeji / nabycia od bllansgwa Wartosé¢ Rrocent I',Tdm:al w og’olne] Nleoplac'o'na lub nalezne
. Przedmiot - . . - N momentu akeji rynkowa (dla posiadanego liczbie glosow na wartosé .
L.p. wskazaniem formy . o Siedziba powigzania akeji/ udzialéw : Lo . B . Lo dywidendy /
rawnei dzialalno$ci Kanital dzialé Wa cen nabycia do /udzialéw na spolek kapitalu walnym akcji/udzialéow | . dzial
P ] apitalowego | udzialow g ceny dnia dzien notowanych) zakladowego zgromadzeniu w jednostce Inne ucdzlaly
nabycia . . w zyskach
bilansowego bilansowy
Wydawanie
20 | FashionGroup Sp.z | czasopism i Warszawa zalezna 1800 1010 -027 83 0 60,00 60,00 0 0
0.0. pozostatych
periodykow
Dziatalno$é¢
21 | Kalder ASp.zoo, | TChUnkowa, 1 \voawa | zalesna 100 10 57 67 0 100,00 100,00 0 0
doradztwo, ustugi
finansowe
RAZEM 262 061 73 950 336 011
*udziat Scanmed Multimedis SA w aktywach netto Akamedik Services Sp. z 0.0. oraz Medrun Sp. z 0.0.

Warto$¢ bilansowa akcji / udziatéw dotyczy wartoSci prezentowanej w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Black Lion NFI S.A.
Wartos¢ tych akcji / udziatow podlega wylaczeniu (eliminacji) w procesie konsolidacji.
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AKCJE I UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH- dane finansowe za okres objety sprawozdaniem finansowym

Dane finansowe: RZIS / aktywa i zobowigzania / tgczne aktywa netto

. . Wynik z Zysk Zobowiazania i | Zobowiazaniai | Zobowiazania Kapital
Lp. Nazwa jednostki Przycho_dy : Koszty i dzialalno$ci (strata) Zysk (strata) AKktywa trwale Aktywa Aktywa razem rezerwy rezerwy i rezerwy wlasny
zyski straty Lo netto obrotowe . . ! .

operacyjnej brutto dlugoterminowe | krétkoterminowe razem ogélem
1 | Scanmed S.A. 23000 -14515 8485 8190 7849 22 206 15 229 37 435 10 074 24 802 34 876 2559
2 | Scanmed Multimedis SA 10920 10112 808 738 636 32298 8244 40542 4195 6317 10512 30030
3 icoan Development Sp. z 2707 1153 1554 1730 4370 110 417 41380 151797 70 014 18 729 88 743 63 054
4 OA';am"‘d'k Services Sp. z 178 -183 5 15 .15 281 252 533 105 479 584 51
5 icoan Diagnostic Sp. z 151 4139 12 12 8 2 63 65 0 63 63 2
6 izopltal Sw. Rafata Sp. z 0 1 1 1 1 0 3 3 0 3 3 0
7 | Scanrent Sp. z 0.0. 124 112 12 12 10 22 124 146 0 114 114 32
8 | Medrun Sp. z 0.0. 2802 2636 166 158 158 588 873 1461 0 820 820 641
9 ;’LS Investments Sp. z 0 1 1 2 2 0 37 37 0 52 52 .15
10 | CT Zuraw S.A. 1058 1143 -85 246 246 13 287 942 14 229 2696 10 079 12 775 1454
11 chaw"'a Property Sp. z 87 -146 -59 -141 -141 38754 517 39271 3763 4826 8589 30 682
12 | Fabryka PZO Sp. z 0.0. 313 523 210 -305 272 52 840 545 53 385 3814 12513 16 327 37058

Minska Development
B (g r00 354 427 73 32 26 33642 6907 40549 4169 1488 5657 34 892
14 g(gHo FACTORY Sp. 2 1109 1791 -682 1828 1130 169 037 8245 177 282 34167 8438 42 605 134677
15 | PZO Investment Sp. z 0 .281 .281 49 -85 37623 15302 52925 931 5 936 51989
0.0. w likwidacji

16 | Fellow Sp. z 0.0. 0 -10 -10 -110 -110 510 5047 5557 0 5425 5425 132
17 | BLSp.zo.0. 0 2 2 2 2 0 0 0 0 4 4 -4
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. . Wynik z Zysk Zobowiazania i | Zobowiazaniai | Zobowiazania Kapital
Lp. Nazwa jednostki Przycho_dy : Koszty i dzialalno$ci (strata) Zysk (strata) Aktywa trwale Aktywa Aktywa razem rezerwy rezerwy i rezerwy wlasny
zyski straty Lo netto obrotowe . . ! .

operacyjnej brutto dlugoterminowe | krétkoterminowe razem ogélem

18 | RandR Adv Secundo 0 272 272 273 273 37058 2 37 060 0 30 30 37030
Sp. z 0.0. w likwidacji

19 | Next Media Sp. z 0.0. 1469 -1231 238 200 200 73 1749 1822 1846 1271 3117 -1295
20 Fashion Group Sp. z 0.0. 434 -285 149 149 149 28 823 851 189 523 712 139
21 | Kalder A Sp. zo.0. 643 -627 16 16 13 0 343 343 0 276 276 67
RAZEM 45 349 -35 590 9759 4741 11 142 548 666 106 627 655 293 135 963 96 257 232 220 423073

Dane finansowe: Specyfikacja aktywow netto

. Elementy kapitalu wlasnego
Lp. Nazwa jednostki Kap ;tgz:),ll:::‘asny
. Wynik finansowy
Zakladowy Pozostale kapitaly 2 lat ubieglych Zysk (strata) netto
1 Scanmed S.A. 2559 9409 0 -14 699 7 849
Scanmed
2 Multimedis SA 30030 6 700 22118 576 636
3 | ScanDevelopment 63054 668 56 926 1090 4370
Sp.zo.0.
4 Akamedik Services 51 60 650 746 15
Sp.zo.0.
Scan Diagnostic Sp. }
5 zo.0. 2 5 0 11 8
6 Szpital Sw. Rafata 0 5 0 4 1
Sp.zo.0.
7 Scanrent Sp. z 0.0. 32 22 0 0 10
8 Medrun Sp. z 0.0. 641 50 422 11 158
9 VIS Investments Sp. 15 50 0 63 2
z0.0.
10 CT Zuraw S.A. 1454 1630 5167 -5097 -246
11 | SracoviaProperty 30 682 26 350 0 4473 141
Sp. z 0.0.
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. Elementy kapitalu wlasnego
Lp. Nazwa jednostki Kap;tgz:),llz;asny —
ZaKladowy Pozostale kapitaly V\Z/ﬂt";:z;‘ysgl‘:"y Zysk (strata) netto

12 Ezbryka PZO Sp.z 37058 34 386 630 2314 272
Minska

13 Development Sp. z 34 892 16 091 18 424 351 26
0.0.

14 | SOHOFACTORY 134677 116735 0 19072 1130
Sp. zo.0.

15 | PZO Investment Sp. 51 989 12526 0 39548 -85
z 0.0. W likwidacji

16 Fellow Sp. z 0.0. 132 50 0 192 -110

17 BL Sp. zo.0. -4 5 0 -7 -2
R and R Adv

18 Secundo Sp. z 0.0. 37030 54 050 0 -16 747 -273
w likwidacji

9 | N Media Sp. z 1295 1940 465 -3900 200

20 gaOSh'O“ Group Sp. 2 139 1500 1100 2610 149

21 Kalder A Sp. z 0.0. 67 5 0 49 13
RAZEM 423073 282 237 105 902 23792 11142
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AKCJE 1 UDZIALY W POZOSTALYCH JEDNOSTKACH

Nazwa jednostki ze . . Warto$é
- R Przedmiot Liczba -
Lp. wskazaniem formy Siedziba dzialalnosci akeii/udzialé bilansowa
prawnej Jvu W akcji/udzialow
Laki Konstancifiskie Sp. z | Konstancin - | gospodarowanie
1. - : e 254 160
0.0. Jeziorna nieruchomos$ciami
2. | Migdzyrzecze Sp. z 0.0. Konstancin - ggspodarowgme . 156 83
Jeziorna nieruchomosciami
3. | Bytom SA Bytom produkcja odziezy 681 070 477
4. | Orzel Bialy SA Bytom recykling zuzytych 30 000 810
akumulatorow
. produkcja i handel
5. | Prima Moda SA Wroctaw detaliczny 1994 9
dziatalno$¢
6. | AMBL SKA SKA Warszawa finansowo- 24 900 25
inwestycyjna
7. | ST Group SA Wroclaw | Informatykai 45000 0
telekomunikacja
Pozostale akcje i udzialy, razem 1564

W tym akcje notowane na GPW

Wartos¢ - PP
Nazwa jednostki Liczba akcji historyczna Przesz§1c.owan|.e d? Wartosé bl_l_ansowa
(nabycia) akcji wartosci godziwej akcji
Prima Moda SA 1194 9 0 9
Bytom SA 681 070 682 -205 477
Orzel Bialy SA 30 000 511 299 810
Akcje notowane, razem 1296
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POZOSTALE WYBRANE DANE FINANSOWE na 31.03.2012 r. / za 3 miesiace 2012 r.

ZREALIZOWANY | NIEZREALIZOWANY ZYSK/STRATANETTO

ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH

3 miesigce 2012 r.

a) zrealizowany zysk / strata z lat ubieglych

-107 926

Zrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych, razem

-107 926

NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH

3 miesigce 2012 r.

a) niezrealizowany zysk (strat) z lat ubieglych

122 354

Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubieglych, razem

122 354

ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO

3 miesiace 2012 r.

a) zrealizowany zysk 1345
b) zrealizowana strata -32254
Zrealizowany zysk (strata) netto, razem -30 909

NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO

3 miesigce 2012 r.

a) niezrealizowany zysk 32029
b) niezrealizowana strata -17 229
Niezrealizowany zysk (strata) netto, razem 14 800
Zyski wg spotek - metoda praw wilasnosci 31751
Wycena akeji spotek gietdowych 278
32 029

Straty wg spotek - metoda praw wlasnosci -17 229
Wycena akcji spotek gietdowych 0
-17 229
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POZYCZKI UDZIELONE
Specyfikacja pozyczek udzielonych (pozyczkobiorca) 31.03.2012r.
Cracovia Property 3482
Browar Gontyniec 2701
Fellow 1445
Soho Factory 18 333
Next Media 1791
ThinkTank 1621
Fabryka PZO 3534
Pozyczki udzielone, razem 32907
KREDYTY I POZCZYKI ZACIAGNIETE
Specyfikacja pozyczek i kredytow zaciagnietych 31.03.2012 r.
Pozyczka z dnia 22.12.2006 zaciagnigta od PZOI 14 672
Kredyt z dnia 18.08.2011 w banku SGB-Bank 7904
Pozyczka z dnia 08.02.2012 zaciggnig¢ta od Carint Investment 1010
Pozyczka z dnia 08.02.2012 zaciagnigta od Playhour Limited 1010
Kredyty i pozyczki zaciagniete, razem 24 596

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU EMISJI OBLIGACJI

Zobowiazania z tytulu obligacji na 31.03.2012 r.

Nabywca Nr serii Termin wykupu | 31.03.2012 .

VIS Investments Sp. z 0.0. SKA PRG3004130001 30-04-2013 38319
B1-26-01-2018;

SGB-Bank B B2-26-07-2018; 58 845
B3-28-01-2019

SGB-Bank Cc 26-01-2016 8117

Dluzne papiery warto$ciowe, razem 105 281

Zobowiazania z t A

wyemitc?wanych (}llltul:;zych VIS SKA Oblllge_lc!e na

papieréw wartosciowych okaziciela

31.12.2011r. 40 000 50 099

zwigkszenia (nowe obligacje) 0 66 000

zwigkszenia (naliczenie odsetek) 314 2048

zmniejszenia (splata obligacji) -1 700 -50 000

zmniejszenia (sptata odsetek) -295 -1185

31.03.2012 r. 38 319 66 962

31.12.2011r.

kapital 40 000 50 000

odsetki 0 99

31.03.2012 r.

kapital 38 300 66 000

odsetki 19 962
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WARTOSC FIRMY Z WYCENY

WARTOSC FIRMY Z WYCENY 31.03.2012r.

a) akcji i udziatow w jednostkach zaleznych i wspétzaleznych 5 264
b) akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0
Warto$¢ firmy z wyceny, razem 5264
WYKAZ WA’RTOSCI FIRMY Z WYCENY DLA 31.03.2012 1.
POSZCZEGOLNYCH SPOLEK

Scanmed SA 4013
Next Media Sp. z 0.0. 488
Fashion Group Sp. z 0.0. 565
Scanmed Multimedis SA 198
Wartos$¢ firmy z wyceny, razem 5264

REZERWY I ODPISY AKTUALIZUJACE

REZERWY I ODPISY AKTUALIZUJACE

3 miesigce 2012 r.

- odpis aktualizujacy warto$¢ certyfikatow inwestycyjnych -475
- odpis aktualizujacy warto$¢ nalezno$ci od Progress FIZAN (Browar 2913
Gontyniec)

- odpis aktualizujacy warto$¢ naleznosci od Progress FIZAN (VIS SKA) -20 206
- odpis wartos$ci firmy z wyceny dla Scanmed -1 527
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Scanmed Multimedis -11
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Next Media -38
- odpis warto$ci firmy z wyceny dla Fashion Group -38
- odpis aktualizujgcy warto$¢ pozyczek udzielonych CT Zuraw -4 469
- odpis aktualizujacy warto$¢ pozostatych aktywow finansowych 1454
(udziatéw w CT Zuraw)

Rezerwy i odpisy aktualizujace, razem -25 305

38



SAF-QSr 1/2012
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
Informacja dodatkowa do Skroconego Sprawozdania Finansowego

SPIS TRESCI

Zasady przyjete przy sporzadzaniu Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za okres 3
10V (S (10 A U 0 TP R PP PSPPI
Podstawy prawne sporzadzenia Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego .................
Informacja o jednostkach objetych konsolidacja metoda petng i praw wlasnosci na dzien bilansowy ......
Struktura Grupy Kapitatowej Black Lion NFI S.A. 12 31.03.2012 T..eeoeeiiiiiiiiieeeeee e
Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow oraz
przychodow i kosztoéw, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego i danych porownyWalnyCh............cccooviiiiiiiiiiiieiecs s
5. Platforma zastoSOWANYCN IMISSF ..........coiiiiiiieic et
PordwnywalnoSE danyCh ........couiiiiiiiiiiiii e bbbt nne s
7. Informacje o istotnych zmianach wielkos$ci szacunkowych, w tym korektach z tytulu rezerw, rezerwie i
aktywach z tytutu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach aktualizujacych wartosé
SKIAANTKOW AKEYWOW ...ttt b ettt b e b e b e e b e e nr e e nneenae e
SegMENty AZIAAINOSCI . ...veirieiiiiii et bbbt nre e
ZaStOSOWANE KUISY EURO ........ouiiiiiiiiiiitiitii ettt bbbttt b bbb
0. Zwigzly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej w okresie, ktorego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych.........coccoviiiiiiiiiiiiiiiiiece
11. Opis czynnikow i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wptyw na
0S13ZNICtE WYNIKI FINANSOWE ... eeviiiiiiiiiiiiieeie sttt r et nr e r e et s r e e e nenre e
12. Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznos$ci dziatalno$ci Funduszu w prezentowanym okresie.
13. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i sptaty nieudziatowych i kapitatowych papierow wartosciowych
14. Informacje dotyczace wyptaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, tacznie i w przeliczeniu na jedna
akcje, z podziatem na akcje zwykle i UprzywileJOWane ...........ccocveiiiiiiiiiiic i
15. Wskazanie zdarzen, ktore wystapity po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrocone sprawozdanie
finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob wptynaé na przyszte
WYNIKI FINANSOWE FUNTUSZU ...ttt ettt
16. Informacja dotyczaca zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych ..........cccceevieniiniiiiininne.
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WYNIKOW PIOZNOZOWANYCH ...ttt ettt ettt ettt ettt bt sb e e sbe e sbeesebesabeenbeenbeesbeesbeennneas
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najmniej 5% ogolnej liczby glosow na WZA na dzien przekazania raportu kwartalnego ............c..coe.....
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POWIAZATLYTIU +.. ettt ettt sr e r e e r e Rt se Rt e R e Rt e R e R e R e R e e R e e Rt e e et e R e e e nr e em e e n e nr e e n e nr e e e e nrennes
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najmniej 10% kapitalow wlasnych FUNAUSZU..........ccooeiiiiiiiii e
25. Inne informacje, ktore zdaniem Funduszu sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci
realizacji Zobowigzan Przez FUNAUSZ.........cccoviiiiiiiiieie e
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Zasady przyjete przy sporzadzaniu Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego za okres 3
miesiecy 2012 r.

1. Podstawy prawne sporzadzenia Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Skrocone Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowym Standardem
Rachunkowo$ci 34 — Srodroczna sprawozdawczo$é finansowa oraz Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”’) opublikowanymi w Rozporzadzeniu Komisji (WE) nr 1725/2003 z
dnia 29 wrzesnia 2003 roku z pozniejszymi zmianami, a w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami
zgodnie z wymogami ustawy 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z
pozniejszymi zmianami) i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz zgodnie z wymogami
okreslonymi w rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentoéw papierow wartosciowych (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259).

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nie podlegato badaniu przez biegtego rewidenta.

2. Informacja o jednostkach objetych konsolidacja metodg pelna i praw wlasnosci na dzien bilansowy

Jednostki zalezne objete konsolidacjqg metodq pelng

Procent
. . . Charakter :
Nazwa jednostki ze wskazaniem . . - P . 3 posiadanego
L.p. . Przedmiot dzialalnosci Siedziba powiazania X
formy prawnej . kapitalu
kapitalowego
zakladowego
Scanmed S.A. Ustugi medyczne Krakow zalezna 79,15
Scanmed Multimedis SA Ushugi medyczne Krakow zalezna 61,98
3 | Scan Development Sp. z 0.0. N.aJem ! zar;q@zar}le Warszawa p Osrefimo 100,00
nieruchomos$ciami zalezna
4 | Akamedik Services Sp. z 0.0. Ustugi medyczne Warszawa p;);lrggr?; 51,00*
5 | Scan Diagnostic Sp. z 0.0. Ustugi medyczne Krakow posrednio 61,98
zalezna
6 | Szpital Sw. Rafata Sp. z 0.0. Ushugi medyczne Krakow posrefimo 79,15
zalezna
7 | scanrent Sp. z 0.0. Najem i zarzadzanie Krakéw zalezna 100,00
nieruchomosciami
8 | Medrun Sp. z 0.0. Ushugi medyczne Warszawa p Osrefimo 51,00*
zalezna
9 | VIS Investments Sp. z 0.0. Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00
10 | CT Zuraw S.A. Wynajem i sprzedaz zurawi Olsztyn zalezna 100,00
11 | Cracovia Property Sp. z 0.0. EOZOSta{e posrednictwo Krakow zalezna 100,00
inansowe
12 | Fabryka PZO Sp. z 0.0. Posred.mCt.wo ! Obmt,w. Warszawa p Osreqmo 100,00
zakresie nieruchomosci zalezna
13 | Minska Development Sp. z o.0. Posred.mct.wo ! obrot,w. Warszawa zalezna 100,00
zakresie nieruchomosci
14 | SOHO FACTORY Sp. z 0.0. Posrednictwo i obrot w Warszawa zalezna 100,00
zakresie nieruchomosci
15 P_ZO_ Invgstment Sp.zo0.0.w Posredmct_wo i obrotrw‘ Warszawa salesna 100,00
likwidacji zakresie nieruchomosci
Pozostate doradztwo w
16 | Fellow Sp. z 0.0. za|_<re5|e quwadzenla .. Warszawa zalezna 100,00
dziatalnosci gospodarczej i
zarzadzania
17 | BL Sp.zo.0. Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00
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Procent
. . . Charakter :
Nazwa jednostki ze wskazaniem . . - P . R posiadanego
L.p. f . Przedmiot dzialalno$ci Siedziba powiazania X
ormy prawnej . kapitalu
kapitalowego
zakladowego
18 R an_d R _Adv Secundo Sp. z0.0. w szosta%e posrednictwo Warszawa pos’refinlo 100,00
likwidacji finansowe zalezna
19 | Next Media Sp. z 0.0. Wydawanie czasopism 1 Warszawa zalezna 87,75
pozostatych periodykow
20 | Fashion Group Sp. z o.0. Wydawanie czasopism 1 Warszawa zalezna 60,00
pozostatych periodykow
Dziatalno$¢ rachunkowa, .
21 | Kalder A Sp.zo.0. . Warszawa zalezna 100,00
doradztwo, ustugi finansowe
Jednostki stowarzyszone objete konsolidacjg metodg praw wltasnosci
Charakter OI:ira?jC::et 0
L.p. Nazwa Spoétki Przedmiot dzialalno$ci Siedziba powiazania p aneg
kapitalowego kapitalu
P zakladowego
1 | Browar Gontyniec Sp. z 0.0. Produkcja piwa Kamionka stowarzyszona 24,90

3. Struktura Grupy Kapitalowej Black Lion NFI S.A. na 31.03.2012 r.
BLACK
60% 87.73% 100% 100% 19,15% 100% 100% 100 100% 100% 24,90% 61.98% 100%
Fashion PZO Investment Minska Cracovia Browar
ng:nfo CT ZurawSA| |BLSp.zoo. Scanmed SA Sc"“i’;’?ﬂ’“"‘“ Sﬁi«i;:q:‘- D:;:lzp;m:m E:I;T; 3";‘:??2’}' cs‘,;mz\:‘:c M;mfs,a f;li’;:
100% 100%
Gest Media Vis Rand R Adv dllow N Alamedik Services | 1%
Cpaee figieg secnie p = spree [ res
100% 100% 100%
]
100%
1%
4. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowos$ci, w tym metod wyceny aktywéw i pasywow oraz

przychodow i kosztow, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego i danych poréwnywalnych

Zasady (polityka) rachunkowosci stosowane przez spotki Grupy Kapitatlowej nie ulegly zmianie w stosunku do
zasad opisanych w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za 2011 r.
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5. Platforma zastosowanych MSSF
Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”’) w ksztalcie zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska, a
w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowos$ci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi zmianami)" i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi oraz zgodnie z wymogami okre$lonymi w rozporzgdzeniu Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw
warto$ciowych (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz. 259).

MSSF obejmujg Standardy i Interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowos$ci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,,KIMSF”).

Standardy / Interpretacje niezatwierdzone w UE
Nastepujace zmiany do Migdzynarodowych Standardéow Sprawozdawczosci Finansowej zostaly wydane przez

Rade Miegdzynarodowych Standardow Rachunkowo$ci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej
Sprawozdawczos$ci Finansowe;:

Nazwa Standardu

Tytul

Obowiazujacy
dla okreséw rocznych

Oczekuje sie
zatwierdzenia przez UE

MSSF 9

Instrumenty finansowe

Okresy roczne
rozpoczynajace si¢ 1
stycznia 2013 roku lub po
tej dacie.

nie okreslono jeszcze terminu

MSSF 10

Skonsolidowane sprawozdania
finansowe

Okresy roczne
rozpoczynajace si¢ 1
stycznia 2013 roku lub po
tej dacie.

III kwartat 2012

MSSF 11

Wspblne ustalenia umowne

Okresy roczne
rozpoczynajace si¢ 1
stycznia 2013 roku lub po
tej dacie.

III kwartat 2012

MSSF 12

Ujawnienia na temat zaangazowania
w inne jednostki

Okresy roczne
rozpoczynajace si¢ 1
stycznia 2013 roku lub po
tej dacie.

III kwartat 2012

MSSF 13

Wycena wartosci godziwej

Okresy roczne
rozpoczynajace si¢ 1
stycznia 2013 roku lub po
tej dacie.

[T kwartat 2012.

Okresy roczne
rozpoczynajace si¢ 1

Znowelizowany MSR 27 | Jednostkowe sprawozdania finansowe . IIT kwartat 2012
stycznia 2013 roku lub po
tej dacie.
Inwestycje w jednostkach S)Erejg rocaz.nge sie 1
Znowelizowany MSR 28 | stowarzyszonych oraz wspdlne poCzynajace sig IIT kwartat 2012
AN stycznia 2013 roku lub po
przedsiewzigcia . -
tej dacie.
Instrumenty  finansowe: ujawnianie | Okresy roczne
Zmiany do MSSF 7 informacji — transfery aktywow rozpoczynajace si¢ 1 lipca IV kwartat 2011
finansowych 2011 roku lub po tej dacie.
Cigzka Hiperinflacja i usunigcie Okresy roczne
Zmiany do MSSF 1 sztywnych terminéw dla stosujacych rozpoczynajace si¢ 1 lipca Il kwartat 2012
MSSF po raz pierwszy 2011 roku lub po tej dacie
Zmiany do MSR 1 Prezentacja sktadnikow innych Okresy roczne I kwartat 2012 r.
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Obowiazujacy Oczekuje si¢

ey S EmE el Tytul dla okreséw rocznych zatwierdzenia przez UE

calkowitych dochodow rozpoczynajace si¢ 1 lipca
2012 roku lub po tej dacie.

Okresy roczne
rozpoczynajace si¢ 1
stycznia 2012 roku lub po
tej dacie

Zmiany do MSR 12 Podatek odroczony: realizacja aktywow Il kwartat 2012

Okresy roczne

Poprawki do rachunkowosci §wiadczen | rozpoczynajace si¢ 1

po okresie zatrudnienia stycznia 2013 roku lub po
tej dacie.

Zmiany do MSR 19 I kwartat 2012

Kierownictwo Grupy nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych Standardow oraz Interpretacji miato istotny
wplyw na stosowane przez Grupg zasady (polityke) rachunkowosci.

Standardy / Interpretacje zastosowane po raz pierwszy

Sporzadzajac niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Grupa nie zastosowata zadnych
nowych Standardow i Interpretacji po raz pierwszy.

Wczesniejsze zastosowanie Standardow i Interpretacji

Sporzadzajac niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe, Grupa nie podjeta decyzji o
wczesniejszym zastosowaniu zadnych nowych / zmienionych Standardéw i Interpretacji, jesli takie Standardy i
Interpretacje dawaly mozliwos¢ ich wczesniejszego zastosowania.

6. Poréwnywalno$¢ danych

Dane finansowe sg porownywalne z analogicznym okresem roku ubiegtego.

7. Informacje o istotnych zmianach wielko$ci szacunkowych, w tym korektach z tytulu rezerw,
rezerwie i aktywach z tytulu odroczonego podatku dochodowego, dokonanych odpisach
aktualizujacych warto$¢ skladnikow aktywow

Aktualizacja wartosci kwoty naleznej od Progress FIZAN (dotyczy akcji VIS SKA)

Na dzien 31.03.2012 r. dokonano aktualizacji wartosci kwoty naleznej dla Emitenta z tytutu zbycia akcji VIS
Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN, poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego. Laczny odpis byt
ujemny i wyniost 20.206 tys. zt za | kw. 2012 r. Powodem utworzenia odpisu byty korekty wartosci ksiegowej VIS
SKA, dotyczace nieruchomos$ci posiadanej przez tg spotke. Jej wycena w ksiegach zostata obnizona do poziomu
odpowiadajacego cenie transakcji sprzedazy (opisanej ponizej), zawartej po dacie bilansu. Koniecznos¢
skorygowania kwoty naleznej dla Black Lion NFI wynika z Umowy zawartej z Progress FIZAN, o ktorej Emitent
informowatl w Raporcie Biezgcym nr 29/2010.

Odpisu dokonano w zwiazku z zawarta w dniu 27 kwietnia 2012 r. transakcja sprzedazy prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci spotki VIS Investments Sp. z 0.0. SKA (,,VIS SKA”) o powierzchni 81,1 tys. m2
polozonej w Warszawie przy ulicy Kasprzaka. Transakcja zostata sfinalizowana po dniu bilansowym, lecz
dotyczyta procesu, ktory trwat od pewnego czasu, o czym informowano w raportach biezacych i sprawozdaniach
Funduszu. Na dzien bilansowy Emitent dysponuje wiarygodnym oszacowaniem warto$ci kwoty naleznej na bazie
zawartej umowy sprzedazy dziatki. W zwigzku z tym skutki finansowe osiggniete w wyniku zawarcia tej umowy,
zostaty odzwierciedlone w raporcie za | kw. 2012 r.
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Powotlana umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci jest jedng z najwigkszych transakcji
sprzedazy dziatek gruntow w Warszawie w ostatnich latach. Nabywca jest spotka zalezna od JW Construction
Holding S.A. Cena nabycia wynoszaca 155 min zt ptatna jest gotowka ( 60 min ztotych ) oraz w formie 3-letnich,
obligacji JW. Construction Holding S.A., oprocentowanych WIBOR 3M + 300 punktéw bazowych (95 min zt).

Aktualizacja wartosci kwoty naleznej od Progress FIZAN (dotyczy akcji Browar Gontyniec)

Na dzien 31.03.2012 r. dokonano aktualizacji wartosci aktywa finansowego z tytulu zbycia akcji Browaru
Gontyniec S.A. do Progress FIZAN poprzez wycene kwoty naleznej. Efekt wyceny byt dodatni i wyniost 2.913 tys.
zt. za Tkw. 2012 r.

Aktualizacja wartosci certyfikatow

Na dzien 31.03.2012 r. dokonano aktualizacji wartosci certyfikatow inwestycyjnych Zachodni FIZAN oraz
Progress FIZAN. Dokonany ujemny odpis wyniost 475 tys. zt.

Aktualizacja wartosci akcji oraz poiyczek udzielonych CT Zuraw

Spotka dziala w segmencie wynajmu maszyn dla sektora budowlanego, znajdujacego si¢ w trudnej sytuacji
finansowej odzwierciedlonej m.in. spadkiem ilosci prowadzonych prac oraz cen wynajmu sprzetu i rosngca
konkurencja. Po sporzadzeniu i analizie prognoz finansowych spoiki, zarzad Funduszu zdecydowat o dokonaniu
odpiséw aktualizujacych dotyczacych wartosci inwestycji oraz udzielonych pozyczek — na taczna kwote 5.921 tys.
7zt (efekt ujemny na sprawozdanie jednostkowe Emitenta).

Rezerwa na zmiane formy realizacji kontraktu przez Scanmed S.A.

Scanmed S.A. zawigzal rezerwg na szacunkowe koszty zwigzane z ubieganiem si¢ o zmiang formy realizacji
$wiadczen dla NFZ na tryb catodobowy — ujemny wplyw netto na wynik skonsolidowany 609 tys. zt. Przyznanie
kontraktu na §wiadczenia w ww. trybie przyczyni si¢ do zwigkszenia przychoddéw z dziatalnosci medycznej.

Analizujgc strukture wyniku jednostkowego i skonsolidowanego Funduszu, nalezy stwierdzié, ze ujemny wynik za
I kw. 2012 spowodowany byt skutkami odpiséw aktualizujacych i rezerw, o ktorych wysokosci decydowata
glownie finalizacja transakcji sprzedazy nieruchomosci przy ul. Kasprzaka. Wytaczajac podane wyzej efekty
dokonanych operacji o charakterze ksiggowym, zar6wno wynik Funduszu jak i Grupy Kapitalowej znajdowaltby
si¢ na dodatnim poziomie.
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8. Segmenty dzialalnosci

Zasady dotyczace wyodrebniania i raportowania danych finansowych przez poszczegdlne segmenty zostalty szczegétowo opisane w Rocznym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym za 2011 r.

. . Segment ..
Pozycja Skréconego Segment nierughomoéci Segment Segment Sprzedaz i Korekty Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- (wynajem i medvezn dawnicz wynajem Razem konsolidacyine korektach
Sprawozdania Finansowego finansowy wynaj . yezny Wy y zurawi vl konsolidacyjnych
zarzadzanie)
Przychody z inwestycji 17713 0 15 250 0 0 32963 -15205 17 758
Pozostale przychody i zyski 683 4694 21801 1903 1058 30139 -1657 28 482
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -26 642 -140 0 0 0 -26 782 879 -25903
Pozostate koszty i straty 8216 -4012 -27586 -1516 -1143 -42473 9081 -33392
operacyjne
Amortyzacja 0 -68 -1446 -16 -346 -1876 44 -1 832
Zysk/ (strata) z dziatalnosci 16462 542 9465 387 85 6153 6902 -13 055
operacyjnej
Przychody finansowe 2370 115 978 0 34 3497 -2 318 1179
Koszty finansowe -3473 -4 681 -1361 -38 -195 -9748 2736 -7 012
Zyski(strata) przed 17565 4024 9082 349 -246 -12 404 -6 484 -18 888
opodatkowaniem
Zyski(strata) za okresz -16 568 2863 8635 349 -246 -4.967 -6 484 -11451
dziatalnos$ci kontynuowanej
Zyskl(strata) za okres z
dzialalnoSci kontynuowancj, -16 568 2863 8635 349 -246 -4.967 -9.367 -14334
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Rzeczowe aktywa trwate 2 2775 32828 99 13275 48 979 -349 48 630
Inne warto$ci niematerialne 0 91 3303 2 0 3396 -579 2817
Inwestycje w nieruchomosci 0 394 054 0 0 0 394 054 0 394 054
Pozostate dlugoterminowe
aktywa finansowe 23523 6 105 0 0 23634 -20 103 3531
Aktywa z tytulu odroczonego
nodatku dochodowego 1495 4319 1339 0 0 7153 205 7358
Zapasy 0 4704 1166 88 8 5966 0 5966
Naleznosci handlowe 445 6851 6317 2246 559 16 418 -6 851 9567
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Segment

Pozycja Skréconego __Segment nieruchomosci Segment Segment Sprzedaz i Korekty Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- S . wynajem Razem - . korektach
P - (wynajemi medyczny wydawniczy ; . konsolidacyjne - .
Sprawozdania Finansowego finansowy zarzadzanic) Zurawi konsolidacyjnych
Naleznosci z tytutu podatku 50 214 0 0 0 264 0 264
dochodowego
Pozostate naleznosci 2289 1103 731 146 66 4335 -94 4241
f.“’tk"“’“m“owe aktywa 180 840 1370 4372 31 0 186 613 -39.851 146 762
inansowe
Rozliczenia migdzyokresowe 25 1905 618 27 190 2765 -68 2697
Srodki pienigzne i ich 5714 41571 11 460 34 119 58 898 0 58 898
ekwiwalenty
Diugoterminowe kredyty i 0 25030 3429 1980 587 31026 -23300 7726
pozyczki
Zobowigzania z tytutu
odroczonego podatku 1820 20901 339 0 296 23 356 0 23 356
dochodowego
Pozostale rezerwy 200 0 108 55 0 363 0 363
dlugoterminowe
Pozostate zobowigzania 105 281 69 996 10 498 0 1813 187 588 1423 186 165
dtugoterminowe
Zobowigzania handlowe 1862 2377 15 064 1434 592 21329 -6 505 14 824
Zobowigzania z tytulu
biezacego podatku 0 0 260 0 0 260 0 260
dochodowego
Pozostate zobowigzania 2195 27 001 8039 201 1162 38 688 11270 27418
krotkoterminowe
Rezerwy krotkoterminowe 2 2000 2498 0 56 4 556 269 4825
Krétkoterminowe kredyty i 27 902 9365 5334 13 8260 50 883 -30001 20 882
pozyczki
Rozliczenia migdzyokresowe i
inne pasywa 2594 5365 1289 56 0 9304 0 9304
Kapital wiasny przypadajacy na 489 680 300 395 33181 1156 1454 823 554 403268 420 286

akcjonariuszy Funduszu
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9. Zastosowane kursy EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostalty przeliczone na EURO wedlug nastgpujacych
zasad:

e poszczegodlne pozycje aktywow i pasywow — wedtug sredniego kursu ogloszonego na dzien 31 marca 2012 r.
przez Narodowy Bank Polski (4,1616 zt / EURO) oraz dane poréwnywalne — wedtug $redniego kursu
ogloszonego na dzien 31 marca 2011 r. przez Narodowy Bank Polski (4,0119 zt / EURO),

e  poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeptywow Srodkow
pienigznych — wedlug kursu stanowigcego S$rednig arytmetyczng S$rednich kursow ustalonych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: dla 3
miesigcy 2012 r. (4,1750 zt / EURO) oraz 3 miesigcy 2011 r. (3,9742 zt / EURO).

10. Zwiezly opis istotnych dokonan lub niepowodzen Grupy Kapitalowej w okresie, ktorego dotyczy
raport, wraz z wykazem najwazniejszych zdarzen ich dotyczacych

Okres od poczatku roku do publikacji raportu byt wyjatkowo wazny dla Grupy z uwagi na finalizacj¢ szeregu
dziatan, ktore znaczaco wplywaja na aktualng sytuacje i perspektywy Emitenta oraz spoétek zaleznych.
Obejmowaly one sprzedaz dwoch istotnych aktywow (dziatka VIS SKA, udziaty Carint Scanmed Sp. z o.0.
nalezagce do Scanmed), zamiana obligacji Funduszu oraz Scan Development na instrumenty okresach zapadalno$ci
siegajacych odpowiednio 7 i 12 lat, bezposrednie nabycie przez Fundusz 100% udziatdéw Scan Development
(wlasciciela nieruchomosci szpitalnej) oraz rozpoczgcie sprzedazy mieszkan w ramach inwestycji deweloperskiej
na terenie Soho Factory Sp. z 0.0.

W efekcie opisywanych ponizej szczegotowo zdarzen uzyskano:

- znaczne zmniejszenie poziomu zadtuzenia oraz wydhluzenie jego zapadalnosci,
- dodatkowe ptynne $rodki na inwestycje deweloperskie oraz poszerzenie portfela inwestycyjnego Funduszu,
- poprawe wykorzystania potencjatu posiadanych nieruchomosci komercyjnych,

- spodziewang obnizke kosztow finansowych i operacyjnych.

Zmieniona struktura bilansu oraz reorganizacja posiadanego portfela daja podstawy do realizacji nowych
przedsiewzigé, co jest szczegdlnie istotne w sytuacji utrzymujacych si¢ relatywnie niskich wycen aktywow oraz
duzej ilosci potencjalnych projektow inwestycyjnych. Przykladem realizacji takiego projektu byt zakup przez
Scanmed Multimedis S.A. kontrolnego pakietu udziatow w spotce Medrun, ktora posiada centra medyczne w
Warszawie i Wroctawiu.

Sprzedaz nieruchomosci przy ul. Kasprzaka przez VIS SKA

W dniu 27 kwietnia 2012 r. zawarto definitywna umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci
spotki VIS Investments Sp. z 0.0. SKA (,,VIS SKA” ) o powierzchni 81,1 tys. m2 potozonej w Warszawie przy
ulicy Kasprzaka. Powotana umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci jest jedna z
najwigkszych transakcji sprzedazy dzialek gruntow w Warszawie w ostatnich latach. Nabyweca jest spotka zalezna
od JW Construction Holding S.A. Cena nabycia wynoszaca 155 mln zt ptatna jest gotoéwka ( 60 min ztotych ) oraz
w formie 3-letnich, obligacji JW. Construction Holding S.A., oprocentowanych WIBOR 3M + 300 punktow
bazowych (95 min zt). Ta bardzo istotna dla Funduszu transakcja oznacza przede wszystkim:

e obnizenie skali zadluzenia dzigki sptacie zadluzenia kredytowego wobec Raiffeisen Bank Polska S.A (56 mln
zb),
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e wyeliminowanie kosztow operacyjnych zwigzanych z utrzymywaniem w gotowosci projektu VIS SKA, ktore
wynosity ok. 8 mln rocznie (wraz z kosztami obstugi dtugu) nie liczac dodatkowych naktadéw na wyburzenia i
oczyszczenie gruntu z zanieczyszczen,

e dywersyfikacje aktywow Funduszu poprzez ograniczenie udziatéw nieruchomosci w portfelu oraz mozliwosé¢
przeznaczenia §rodkow na inne aktywa,

e pozyskanie srodkéw finansowych na realizacje zadan inwestycyjnych w sektorze deweloperskim, ktore beda
realizowane przez Fundusz (SOHO Factory, Fabryka PZO, Cracovia Property),

e rozpoczecie realizacji nowych projektéw w innych dziedzinach.

Transakcja ma charakter definitywny i w ten sposob rézni sie od poprzednich uméw zaleznych od wejscia w zycie
planu zagospodarowania przestrzennego. Cena transakcji zawiera ok 11% dyskonto do umowy przedwstepnej z
dnia 29 marca 2011r. Dyskonto to wynika z pogorszenia sie warunkéw na rynku mieszkaniowym oraz z tego, iz
umowa nie ma charakteru warunkowego. Ponadto Fundusz wynegocjowat korzystniejsze warunki obejmowanych
obligacji w zakresie oprocentowania oraz terminu sptaty, jak rowniez zwigkszyl pule gotowki w transakc;ji.

W stosunku do sprzedanej nieruchomos$ci nie obowiagzuje miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego.
Laczna cena sprzedazy praw do nieruchomosci ustalona w Umowie Sprzedazy okreslona zostata na kwote netto
155 min zt powickszong o nalezny podatek od towarow i ustug.

Zgodnie z Umowg Sprzedazy, Cena Sprzedazy zostata rozliczona w nastepujacy sposob:

e czg$¢ Ceny Sprzedazy w kwocie 62.614.085,00 zt zostata przelana na sptate catego zadtuzenia VIS wobec
Raiffeisen Bank Polska S.A., wynikajgcego z umowy kredytowej nr CRD/30063/09 z dnia 13 maja 2009 r. (z
pOzniejszymi zmianami) oraz umowy kredytowej nr CRD/27836/08 z dnia 4 czerwca 2008 r. (z poézniejszymi
zmianami) w celu zwolnienia Nieruchomosci z wszystkich hipotek. Laczne saldo kredytéw bez odsetek wynosi
56 min zt. Nadwyzka ponad kwote niezbedng do catkowitej sptaty zadtuzenia kredytowego zostata wyptacona
VIS SKA,

e pozostala czg$¢ Ceny Sprzedazy w kwocie 95 mln zt zostata zaptacona w drodze potracenia wierzytelnosci VIS
SKA wobec JWCH S.A. o zaplate czgsci Ceny Sprzedazy w kwocie 95 mln zt z wierzytelno$cig JWCH S.A.
wobec VIS SKA o zaptate ceny emisyjnej obligacji korporacyjnych JWCH objetych przez VIS SKA. W dniu
27 kwietnia 2012 r. VIS SKA objat 9.500 (dziewie¢ tysiecy piecset) obligacji, o tgcznej warto$ci nominalnej
95 mln zl, wyemitowanych przez JWCH w dniu 27 kwietnia 2012 r., z terminem wykupu 3 (trzy) lata, z
oprocentowaniem w stosunku rocznym wynoszacym WIBOR 3M + 300 bps (odsetki ptatne kwartalnie), pod
warunkiem zawarcia Umowy Sprzedazy (,,Obligacje”).

Ponadto w dniu 27 kwietnia 2012 r., Strony ustalily mechanizm mozliwego zmniejszenia Ceny Sprzedazy
okreslonej w Umowie w sytuacji, kiedy ostateczne parametry powierzchni uzytkowej wynikajacej z analizy
chtonnosci sporzadzonej na bazie miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego lub nowych warunkow
zabudowy beda nizsze od celow przewidzianych w Umowie. Zmniejszenie ceny jest kalkulowane proporcjonalnie
do poziomu nieosiggni¢cia parametrow zabudowy przewidzianych w umowie, jednak nie moze przekroczy¢ kwoty
30 mln zt. W wypadku wystgpienia przestanek do zmniejszenia umowa przewiduje procedurg arbitrazowsa, ktorej
celem jest obiektywizacja jego wyliczenia oraz wzor na podstawie, ktorego dojdzie do ewentualnego zmniejszenia.

Strony ustality, iz graniczng datg uchwalenia miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego lub nowych
warunkow zabudowy jest 31.12.2013 r. W wypadku braku realizacji ww. celow do tej daty cena bedzie
zmniejszona o maksymalng warto$¢. Strony przewidzialy zablokowanie obligacji o warto$ci 30 mln zt na rachunku
zastrzezonym do czasu rozstrzygnigcia kwestii zmniejszenia. Roszczenia z tytutu zmniejszenia Ceny Sprzedazy
mogg by¢ realizowane przez Kupujacego wylacznie z zablokowanych Obligacji. Ponadto Fundusz udzielit
porgczenia cywilnego do kwoty 30 min zl za ewentualne zobowigzania VIS SKA zwigzane ze zmniejszeniem Ceny
Sprzedazy w sytuacji, kiedy zaspokojenie sie z zablokowanych obligacji nie bytoby mozliwe. Wedlug najlepszej
wiedzy Funduszu uchwalenie miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego obejmujacego Nieruchomos¢
moze nastgpi¢ jeszcze w pierwszym poétroczu lub 3 kwartale 2012 r. W wypadku, kiedy plan miejscowy zostanie
uchwalony na bazie obecnego jego projektu, nie nastgpia przestanki do zmniejszenia ceny sprzedazy.
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Przedterminowy wykup Obligacji serii A na iqdanie Emitenta

Fundusz podjat decyzj¢ o przedterminowym, obligatoryjnym wykupie Obligacji serii A Funduszu notowanych na
rynku Catalyst. W dniu 12 stycznia 2012 r. zostal ztozony w Krajowym Depozycie Papieréw Wartosciowych S.A.
wniosek o obsluge przedterminowego, obligatoryjnego wykupu na zadanie Emitenta wszystkich 500.000 obligacji
na okaziciela serii A. Zgodnie z wnioskiem, Emitent wskazat dzien 19 stycznia 2012 r. jako Dzien R (dzien, na
ktory ustala si¢ stany na rachunkach papierow wartosciowych w celu ustalenia liczby papierow wartosciowych
bedacych przedmiotem przedterminowego wykupu) oraz dzien 27 stycznia 2012 r. jako dzien wykupu.

Celem dokonanej sptaty byta zamiana obligacji zapadajacych w okresie niespetna 2-letnim (grudzien 2013) na
instrumenty o dtuzszym terminie wykupu oraz nizszym oprocentowaniu (zdarzenie opisane ponizej).

Emisja obligacji serii B i C Funduszu oraz wykup obligacji Serii A

W dniu 26 stycznia 2012 r. doszta do skutku emisja Obligacji serii B oraz emisja Obligacji Serii C. W dniu 27

stycznia 2012 r. Emitent otrzymat od Banku SGB S.A. — organizatora emisji — potwierdzenie dojscia do skutku w

dniu 26 stycznia 2012 r. emisji Obligacji serii B oraz Obligacji Serii C. W wyniku dojscia do skutku emisji,

Emitent wyemitowat w dniu 26 stycznia 2012 r.:

e 58.000 obligacji serii B, o wartosci nominalnej 1 tys. zl za jedng obligacj¢ serii B, o lacznej wartosci
nominalnej 58 min zt (,,Obligacje serii B”’), 0 okresie do wykupu 6-7 lat,

e 8.000 obligacji serii C, o wartosci nominalnej 1 tys. zt za jedng obligacje serii C, o tgcznej warto$ci nominalnej
8 mln zt (,,Obligacje serii C”), 0 okresie do wykupu 4 lat.

W dniu 27 stycznia 2012 r. dokonano jednocze$nie przedterminowego wykupu Obligacji Serii A notowanych do
tej pory na rynku Catalyst. taczna kwota wykupu obligacji serii A wyniosta (lacznie z odsetkami i premig za
przedterminowy wykup) 51.185 tys. zt. Wykup Obligacji serii A zostal sfinansowany emisjg Obligacji serii B
Funduszu.

Rozpoczecie sprzedaiy mieszkan oraz zaciggnigcie kredytu przez SOHO FACTORY Sp. z. 0.0. na budowe I etapu
osiedla mieszkaniowego

W dniu 15 lutego 2012 spotka zalezna Funduszu SOHO FACTORY Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie ("SOHO")
zawarta z Getin Noble Bank S.A. ("Bank") umowe kredytu inwestycyjnego. Na podstawie umowy, SOHO
pozyskato finansowanie na realizacje zadan przewidzianych w ramach realizacji I etapu inwestycji. Tym samym
dzieki docelowemu finansowaniu w kwocie do 39.900.000 zt, SOHO zrealizuje budowe budynku B (REBEL
ONE), ktorego realizacja juz zostata rozpoczgta oraz budynku C, ktoérego budowa rozpocznie si¢ po osiagnigciu nie
mniej niz 60% sprzedazy powierzchni w Budynku Rebel One — ten warunek do dnia bilansowego zostat spetniony.
Budowa budynku C rozpocznie si¢ nie pdzniej niz we wrzesniu 2012. Finansowanie uruchomione obecnie przez
Bank w ramach realizacji budynku REBEL ONE zamyka si¢ kwota 12.000.000 PLN. Oba realizowane budynki to
189 lokali mieszkalnych i 1.337 m2 powierzchni ustugowej, co stanowi tgcznie 12.019 m2. Procesem sprzedazy
lokali zarzadza Home Broker Nieruchomosci S.A.

Na zabezpieczenie Kredytu, Soho ustanowito na rzecz Banku hipoteke do kwoty 59.850.000,- zt na nieruchomosci
nalezacej do SOHO Factory, potozonej w Warszawie przy ul. Minskiej 25, stanowiagcej dziatke nr ew. 18/3.
Ponadto wspolnicy Soho Factory (w tym Fundusz) ustanowili na rzecz Banku zastaw rejestrowy i cywilny na
100% udzialow w kapitale zaktadowym SOHO.

W kwietniu Soho Factory Sp. z o.0. rozpoczeta proces oferowania mieszkan w budynku "C" (Kamion Cross).
W nowo wprowadzonej ofercie znajduje si¢ 146 mieszkan w Budynku Kamion Cross, ktore zostang oddane do
uzytkowania do dnia 31 grudnia 2014 roku.
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Ustanowienie hipoteki oraz zastawow na zabezpieczenie kredytu inwestycyjnego Soho Factory Sp. z 0.0. w
Banku Getin Noble S.A.

Ustanowiono zabezpieczenia kredytu inwestycyjnego w wysokosci do kwoty 39.900 tys. zt zaciggnietego przez
spotke zalezng Funduszu - SOHO FACTORY sp. z 0.0. w Getin Noble Bank Spotka Akcyjna z przeznaczeniem na
finansowanie kosztow brutto realizacji I etapu inwestycji polegajacego na budowie budynkéw mieszkalnych ,,B” i
,C” — zlokalizowanych w Warszawie, dzielnicy Praga Potudnie przy ul. Minskiej 25 na dziatce o nr ew.18/3.

W celu spehienia warunkéw uruchomienia wyzej wskazanego kredytu inwestycyjnego:

e Soho Factory Sp. z o.0. ustanowito hipoteke do kwoty 59.850 tys. zt na pierwszym miejscu na nieruchomosci
bedacej w uzytkowaniu wieczystym SOHO FACTORY, polozonej w Warszawie przy ul. Minskiej 25,
stanowiacej dziatke nr ew. 18/3 w obrebie 3-02-02, dla ktorej Sad Rejonowy w Warszawie dla Warszawy —
Mokotowa, XV Wydzial Ksiag Wieczystych, prowadzi Ksiege Wieczysta KW Nr WA6M/00157541/8,

e Fundusz oraz spotka zalezna Funduszu — Fellow spotka z o. o. ustanowily zastawy w oparciu o przepisy
Kodeksu cywilnego oraz zastawy rejestrowe, na 100% udzialow w kapitale zaktadowym SOHO FACTORY do
najwyzszej sumy zabezpieczenia wynoszacej 59.850 tys. zt.

Nabycie udziatow w Scan Development i zawarcie umowy leasingu 7Wrotnego

Nastgpita zmiana w strategii Grupy w odniesieniu do jej aktywow medycznych oraz podjeto dziatania w zwigzku z
realizacjg opisywanej strategii. Do obecnego momentu zaréwno dzialalnos¢ medyczna w ramach prowadzonej
opieki szpitalnej (Szpital Sw. Rafata), jak rowniez w zakresie wynajmu powierzchni medycznych (Scan
Development Sp. z 0.0.) kontrolowane byly poprzez Scanmed S.A. Fundusz (bezposrednio oraz poprzez spotke
zalezng Fellow Sp. z 0.0.) finansowat dziatalno§¢ Scanmed m. in. w drodze udzielonych pozyczek. Jednoczesnie
Scan Development wyemitowata w marcu 2011 r. obligacje 3-letnie o warto$ci nominalnej 47 min zi,
zabezpieczone na hipotece nieruchomosci szpitalnej. Celem emisji obligacji bylo refinansowanie kredytu
inwestycyjnego zaciagnietego w PKO BP S.A. na budowe Szpitala Sw. Rafata oraz finalizacja tej inwestycji.
Fundusz, jako gtowny akcjonariusz Scanmed S.A. podjat decyzj¢ o rozdzieleniu aktywnosci medycznej (szpitalnej)
oraz nieruchomos$ciowej (wynajem i zarzadzanie powierzchniag medycznga). Obydwa rodzaje dziatalnosci posiadaja
odrebng specyfike (m.in. koszt kapitatu, profil ryzyka i kompetencji), a ich oddzielenie stwarza mozliwosc¢
odrgbnego pozyskiwania inwestoréw dla kazdej z nich. W wyniku podjetych dziatan nastgpily podane nizej
zdarzenia:

e Emitent oraz jego spotka zalezna Fellow Sp. z o0.0. nabyly udzialy w spélce nieruchomosciowej (Scan
Development Sp. z 0.0.) jako ekwiwalent udzielonych Scanmed S.A. pozyczek do tacznej kwoty 32 min zt. W
efekcie Emitent oraz Fellow posiadaja 100% udziatow Scan Development, ktorej planowane na rok 2012
przychody wynosza ok. 9,6 min zl, natomiast EBITDA ok. 5,8 mln zt.,

e Scan Development zrealizowal transakcje leasingu zwrotnego budynku Szpitala $w. Rafata wraz z gruntem na
podstawie umowy zawartej z BPS Leasing S.A. pozyskujac finansowanie w wysokosci 70,5 min zl, z czego
48,1 mln zt przeznaczone zostalo na splate obligacji zabezpieczonych na nieruchomos$ci. W wyniku tej
operacji, dotychczasowe zadtuzenie o 0OK. 2-letnim okresie zapadalnosci zamienione zostato na instrument 12-
letni, znacznie lepiej dostosowany do okresu zwrotu z inwestycji nieruchomo$ciowej. Oprocentowanie
leasingu wynosi WIBOR 3M + 3,65%, co oznacza na dzien dzisiejszy obnizke o ok. 0,7 punktu procentowego
w stosunku do kosztu obshugi obligacji. Jednocze$nie leasing w czeSci dotyczacej budynku jest w ujeciu
podatkowym leasingiem operacyjnym, co zapewnia optymalizacj¢ podatkowg. Zabezpieczeniem umowy
leasingu jest m.in. porgczenie udzielone przez Emitenta do wysokosci 60 min zi. Ekonomicznym celem
opisanych wyzej dzialan jest osiagniecie wzrostu warto$ci aktywow nieruchomosciowych oraz dostosowanie
rodzaju i okresu finansowania do specyfiki poszczegdlnych segmentdéw dziatalno$ci (nieruchomosciowej i
medycznej).
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Nabycie przez Scanmed Multimedis SA udzialow w Scanrent

W I kw. 2012 r. zostata przeprowadzana transakcja polegajaca na sprzedazy udziatdéw w spoOlce zaleznej Scanrent
przez Fundusz do spotki zaleznej od Funduszu, tj. Scanmed Multimedis SA. W ten sposéb Scanrent ze spotki
bezposrednio zaleznej od Funduszu stal si¢ spolka posrednio zalezng od Funduszu. Jednocze$nie Scanmed
Multimedis nabyt udzialty w Scanrent od pozostalych udzialowcoéw, w zwiazku z czym na dzien bilansowy byt w
posiadaniu 100% udzialow w Scanrent.

Scanrent sp. z 0.0. powstala w dniu 28.12.2011 r. w wyniku wydzielenia ze struktur spotki Scanmed S.A., jako
konsekwencja wczesniejszych zmian organizacyjno-prawnych. W ramach swojej dziatalnosci spotka Scanrent
bedzie si¢ zajmowal zarzadzaniem nieruchomosciami uzytkowanymi przez Grupg Scanmed Multimedis S.A.
Udzialy w Scanrent zostaly nabyte wg wartos$ci nominalnej za kwotg 22 tys. zl.

Nabycie przez Scanmed Multimedis udziatow w spoltce Medrun

W dniu 27 lutego 2012 r. Scanmed Multimedis S.A. nabyt 51% udziatéw w Spoélce Medrun Sp. z o0.0. z siedziba w
Warszawie. Spétka Medrun Sp. z 0.0. posiada centra medyczne w Warszawie i Wroctawiu, w ktorych realizowane
sa ambulatoryjne §wiadczenia specjalistyczne finansowane na zasadzie fee for service w szerokim zakresie
zréznicowanych specjalnosci. Zakup udziatow w Spotce Medrun Sp. z o.0. jest czescig strategii rozwoju Grupy
Scanmed Multimedis S.A. polegajacej na budowie sieci placowek medycznych na terenie najwigkszych miast w
Polsce, w szczegolnosci w Warszawie 1 Wroctawiu. Udziatly w spotce Medrun Sp. z 0.0. zostaly nabyte za cene
1.200 tys. zt.

Ponadto zostal podwyzszony kapital w spotce Medrun, ktory zostal pokryty aportem w postaci rzeczowych
aktywow trwatych. Aport do spotki zostal wniesiony przez jej obecnych udziatowcow (w tym przez Scanmed
Multimedis S.A.), proporcjonalnie do posiadanych udziatow.

Nabycie udziatu w Carint Scanmed

W | kw. 2012 r. nastapito zarejestrowanie w KRS przejscia 1 udziatu Carint Scanmed nalezacej do sp6tki Carint
Investment S.A. na rzecz spotki Scanmed SA, ktora po tej transakcji dysponowata 751 udziatami (50%+1) w
spotce Carint Scanmed.

Sprzedaz wszystkich udzialow w Carint Scanmed

W dniu 20 marca 2012 r. Fundusz oraz spoétka zalezna Funduszu - Scanmed S.A. podpisaly umowe sprzedazy
wszystkich posiadanych udziatdéw w spotce Carint Scanmed - firmie $wiadczacej kompleksowa diagnostyke i
leczenie w zakresie kardiologii. Na podstawie tej umowy Scanmed sprzedat 50%+1 udzialéw Carint Scanmed
firmie AHP Inwestycje Sp. z 0.0., kontrolowanej przez spotke American Heart of Poland S.A. Strony umowy
ustality warto$¢ spotki Carint Scanmed na 32 mln zt, co przelozylo si¢ na warto$¢ udziatoéw begdacych wilasnoscia
Scanmed w wysokosci 16 mln zt — co jednoczesnie stanowilo cene sprzedazy udziatow.

Na tej inwestycji oraz na transakcji sprzedazy udziatow Carint Scanmed, Scanmed S.A. zrealizowal zysk
jednostkowy w wysokosci 16.120 tys. zt (z uwzglednieniem dywidendy w wysokosci 870 tys. zl). Bez
uwzgledniania dywidendy wynik jednostkowy Scanmed SA na tej transakcji wynidst 15.250 tys. zt.

Zysk na transakcji w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyniost 14.563 tys. zt. Roéznica pomiedzy
wynikiem jednostkowym (15.250 tys. zt) a skonsolidowanym wynika z tego, iz w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym udzialy w Carint Scanmed (jako jednostce wspotzaleznej) byly wyceniane wg metody praw
wlasnosci, zgodnie z zasadami rachunkowosci obowiagzujacymi w Grupie BL NFI S.A.
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American Heart of Poland S.A. jest jednym z najwazniejszych w Polsce podmiotow leczacych schorzenia sercowo-
naczyniowe. Obecnie grupa posiada 19 doskonale wyposazonych placowek w tym oddziat kardiochirurgii. Carint
Scanmed pozostaje najemca powierzchni 1.482m2 w szpitalu Sw. Rafata.

11. Opis czynnikéw i zdarzen, w szczegolnosci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na
osiagniete wyniki finansowe
W okresie sprawozdawczym nie wystgpity czynniki ani zdarzenia o charakterze nietypowym, majace znaczacy
wptyw na osiagnigte wyniki finansowe.
12.  Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dzialalnosci Funduszu w prezentowanym okresie
Dziatalno$¢ Funduszu nie ma charakteru cyklicznego czy sezonowego.
13. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty nieudzialowych i Kkapitalowych papierow
warto$ciowych

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa BL NFI SA posiadata nast¢pujace zobowiagzania z tytulu emisji dtuznych
papierow warto$ciowych:

Zobowiazania DEUGOTERMINOWE z tytulu dluznych papieréw wartosciowych

Wye_mltowane d l'uzne Nabywca Nr serii Termin Wa.r tos¢ 31.03.2012 .
papiery wartosciowe wykupu nominalna
Obligacje VIS SKA PRG3004130001 30.04.2013 45 000 38319
B1-26.01.2018
Obligacje SGB-Bank B B2-26.07.2018 58 000 57 633
B3-28.01.2019
Obligacje SGB-Bank C 26.01.2016 8 000 7950
Razem 103 902

Zobowiazania KROTKOTERMINOWE z tytutu weksli

| Nbwea | i || e | sz
Weksle Wyspa Skarbow 30.03.2012 700 718
Weksel Zachodni FIZAN 27.08.2010 62 62
Razem 780

Zobowigzania dlugoterminowe z tytutu wyemitowanych obligacji zostaty wycenione i ujete w skonsolidowanym
sprawozdaniu z sytuacji finansowej wg skorygowanej ceny nabycia.

Wykup obligacji serii A, emisja obligacji serii B i C przez Fundusz, jak rowniez wykup obligacji przez spotke
zalezng Scan Development zostaly opisane szczegdtowo w pkt. 10
14. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, lacznie i w przeliczeniu na jedng

akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia o takim charakterze.
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15. Wskazanie zdarzen, ktore wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrécone
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposob wplynaé
na przyszlte wyniki finansowe Funduszu

Sprzedaz nieruchomosci przy ul. Kasprzaka przez VIS SKA

W dniu 27 kwietnia 2012 r. zawarto definitywng umowe sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci
spotki VIS Investments Sp. z 0.0. SKA (,,VIS SKA” ) o powierzchni 81,1 tys. m2 polozonej w Warszawie przy
ulicy Kasprzaka. Powotana umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci jest jednag z
najwigkszych transakcji sprzedazy dziatek gruntéw w Warszawie w ostatnich latach. Nabywca jest spotka zalezna
od JW Construction Holding S.A. Cena nabycia wynoszaca 155 min zt ptatna jest gotowka ( 60 mln ztotych ) oraz
w formie 3-letnich, obligacji JW. Construction Holding S.A., oprocentowanych WIBOR 3M + 300 punktow
bazowych (95 min zt).

W stosunku do sprzedanej nieruchomosci nie obowigzuje miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego.
Laczna cena sprzedazy praw do nieruchomosci ustalona w Umowie Sprzedazy okreslona zostata na kwote netto
155 miln zt powigkszong o nalezny podatek od towardéw i ustug.

Zgodnie z Umowg Sprzedazy, Cena Sprzedazy zostata rozliczona w nastepujacy sposob:

o czg$¢ Ceny Sprzedazy w kwocie 62.614.085,00 zt zostata przelana na splate catego zadtuzenia VIS wobec
Raiffeisen Bank Polska S.A., wynikajagcego z umowy kredytowej nr CRD/30063/09 z dnia 13 maja 2009 r. (z
pozniejszymi zmianami) oraz umowy kredytowej nr CRD/27836/08 z dnia 4 czerwca 2008 r. (z pdzniejszymi
zmianami) w celu zwolnienia Nieruchomosci z wszystkich hipotek. L.aczne saldo kredytow bez odsetek wynosi
56 miln zt. Nadwyzka ponad kwote¢ niezbedna do catkowitej sptaty zadtuzenia kredytowego zostata wyptacona
VIS SKA,

e pozostala czg$¢ Ceny Sprzedazy w kwocie 95 mln zt zostata zaplacona w drodze potracenia wierzytelnosci VIS
SKA wobec JWCH S.A. o zaplate czesci Ceny Sprzedazy w kwocie 95 mln zt z wierzytelno$cig JWCH S.A.
wobec VIS SKA o zaptate ceny emisyjnej obligacji korporacyjnych JWCH objetych przez VIS SKA. W dniu
27 kwietnia 2012 r. VIS SKA objat 9.500 (dziewig¢ tysigcy pigcset) obligacji, o tgcznej wartosci nominalnej
95 min z, wyemitowanych przez JWCH w dniu 27 kwietnia 2012 r., z terminem wykupu 3 (trzy) lata, z
oprocentowaniem w stosunku rocznym wynoszacym WIBOR 3M + 300 bps (odsetki ptatne kwartalnie), pod
warunkiem zawarcia Umowy Sprzedazy (,,Obligacje”).

Ponadto w dniu 27 kwietnia 2012 r., Strony ustalily mechanizm mozliwego zmniejszenia Ceny Sprzedazy
okreslonej w Umowie w sytuacji, kiedy ostateczne parametry powierzchni uzytkowej wynikajacej z analizy
chlonnosci sporzadzonej na bazie miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego lub nowych warunkéw
zabudowy beda nizsze od celow przewidzianych w Umowie. Zmniejszenie ceny jest kalkulowane proporcjonalnie
do poziomu nieosiggnig¢cia parametrow zabudowy przewidzianych w umowie, jednak nie moze przekroczy¢ kwoty
30 mIn zt. W wypadku wystapienia przestanek do zmniejszenia umowa przewiduje procedure arbitrazowa, ktorej
celem jest obiektywizacja jego wyliczenia oraz wzor na podstawie ktorego dojdzie do ewentualnego zmniejszenia.

Strony ustality, iz graniczng datg uchwalenia miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego lub nowych
warunkow zabudowy jest 31.12.2013 r. W wypadku braku realizacji ww. celow do tej daty cena bedzie
zmniejszona o maksymalna warto$¢. Strony przewidziaty zablokowanie obligacji o warto$ci 30 mln zt na rachunku
zastrzezonym do czasu rozstrzygnigcia kwestii zmniejszenia. Roszczenia z tytulu zmniejszenia Ceny Sprzedazy
moga by¢ realizowane przez Kupujacego wylacznie z zablokowanych Obligacji. Ponadto Fundusz udzielit
porgczenia cywilnego do kwoty 30 mln zt za ewentualne zobowigzania VIS SKA zwigzane ze zmniejszeniem Ceny
Sprzedazy w sytuacji, kiedy zaspokojenie si¢ z zablokowanych obligacji nie bytoby mozliwe. Wedlug najlepszej
wiedzy Funduszu uchwalenie miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego obejmujacego Nieruchomosé
moze nastgpi¢ jeszcze w pierwszym poiroczu lub 3 kwartale 2012 r. W wypadku, kiedy plan miejscowy zostanie
uchwalony na bazie obecnego jego projektu, nie nastgpig przestanki do zmniejszenia ceny sprzedazy.
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Oferowanie mieszkan w budynku ,,C”

W kwietniu b.r. spotka zalezna Soho Factory sp. z 0.0. rozpoczeta proces oferowania mieszkan w budynku ,,C”
(Kamion Cross) w ramach inwestycji na osiedlu Soho Factory przy ul. Minskiej 25 w Dzielnicy Praga Poludnie w
Warszawie. W nowo wprowadzonej ofercie znajduje si¢ 146 mieszkan w Budynku Kamion Cross, ktére zostana
oddane do uzytkowania do dnia 31 grudnia 2014 roku. Powierzchnia uzytkowa mieszkan przewidzianych w
budynku wynosi 9.014 m2, za$ powierzchnia ustug 1.097 m2.

16. Informacja dotyczaca zobowiazan warunkowych lub aktywéw warunkowych

Fundusz udzielit porgczenia cywilnego do kwoty 30 mln zt za ewentualne zobowigzania VIS SKA zwigzane ze
zmnigjszeniem Ceny Sprzedazy PUW nieruchomosci przy ul. Kasprzaka w Warszawie w sytuacji, kiedy
zaspokojenie si¢ z zablokowanych obligacji nie byloby mozliwe. Wedlug najlepszej wiedzy Funduszu uchwalenie
miejscowego planu zagospodarowania przestrzennego obejmujacego Nieruchomo$¢ moze nastapié jeszcze w
pierwszym potroczu lub 3 kwartale 2012 r. W wypadku, kiedy plan miejscowy zostanie uchwalony na bazie
obecnego jego projektu, nie nastgpig przestanki do zmniejszenia ceny sprzedazy.

Stan pozostalych zobowigzan warunkowych na dzien publikacji Skroconego Sprawozdania Finansowego nie ulegt

zmianie w stosunku do stanu opisanego w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za 2011 r.

17. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polaczenia
jednostek, przejecia lub sprzedazy jednostek GK Funduszu, inwestycji dlugoterminowych, podziatu,
restrukturyzacji i zaniechania dzialalno$ci

Zmiany w strukturze GK Funduszu zostaty opisane w pkt. 10.

18. Stanowisko zarzadu odnosnie do mozliwo$ci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz

wynikéw na dany rok, w swietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do

wynikéw prognozowanych

Zarzad Funduszu nie publikowat prognoz wynikow na 2012 rok.
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19. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogolnej liczby glos6w na WZA na dzien przekazania raportu kwartalnego

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% na WZ Funduszu na dzien przekazania raportu
kwartalnego

Zgodnie z informacjami otrzymanymi przez Fundusz, akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% glosow na
Walnym Zgromadzeniu Funduszu byty nastepujace podmioty*:

Akcjonariusz

Ilos¢ akeji

Ilos¢ glosow

% gloséw (bez
akeji wlasnych)

% ogoélnej
liczby glosow

Novakonstelacja Limited** 24 306 847 24 306 847 24,45% 20,20%

Superkonstelacja Limited** 17 058 677 17 058 677 17,16% 14,18%

I\F/’I"’”eer Pekao Investment 9 080 000 9 080 000 9,13% 7,55%
anagement SA

Akcje whasne*** 20 895 055 0 0,00% 17,36%

Pozostali akcjonariusze 48 988 126 48 988 126 49,27% 40,71%

RAZEM 120 328 705 99 433 650 100,00% 100,00%

* Na podstawie zawiadomieri dokonywanych w trybie ustawy o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania
instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu obrotu.
** Na podstawie informacji otrzymanych w trybie art. 160 ust. 4 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi

*** Emitent nie wykonuje prawa glosu z akcji wltasnych

Zmiany struktury wlasnosci znaczgcych pakietow akcji Funduszu w | kwartale 2012 r. / do dnia przekazania
raportu kwartalnego

Nie wystapity.

20. Zestawienie stanu posiadania akcji Funduszu lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i
nadzorujace Fundusz na dzien przekazania raportu kwartalnego

Stosownie do informacji posiadanych przez Fundusz, nastgpujace osoby nadzorujace Fundusz i zarzadzajace

Funduszem posiadaly akcje Funduszu:

e Pan Macie] Wandzel przez spotke zaleznag Novakonstelacja Ltd: 24 306 847akcji (warto$¢ nominalna
2.430.684,70 zt),

e Pan Maciej Zientara przez spotke zalezng Superkonstelacja Ltd: 17 058 677 akcji (warto$¢ nominalna
1.705.867,70 zt),

e Pan Rafal Bauer posiadat 3.136.537 akcji (warto$¢ nominalna 313.653,70 z}),

e Pan Piotr Janczewski posrednio posiadat 18.845 sztuk.

21. Wskazanie postepowan toczacych sie przed sadem, organem wlasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej

Na dzien bilansowy Fundusz ani jego spdtki zalezne nie byty strong postepowan toczacych si¢ przed sadem,

organem wiasciwym dla post¢gpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej w zakresie:

e Postgpowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelno$ci, ktdérego warto$¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatow wlasnych Funduszu ani
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e Dwu lub wiecej postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci, ktérych warto$¢ stanowilaby co
najmniej 10% kapitaléw wlasnych Funduszu.

Toczace si¢ postepowania przed sgdem zostaty opisane w Rocznym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym

za 2011 r. Do dnia publikacji raportu kwartalnego, Fundusz nie otrzymat zadnych informacji o zmianach w
zakresie tych postepowan.

22. Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezng jednej lub wielu transakcji z
podmiotami powiazanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sq one istotne i zostaly zawarte na innych
warunkach niz rynkowe

Nie wystapily powyzsze transakcje.
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23.

Informacje o transakcjach Funduszu ze spolkami zaleznymi oraz pozostalymi jednostkami powiazanymi

Transakcje Funduszu ze spotkami zaleznymi

Pozycja Sprawozdania z Scanmed stpltal Scan Vis RR PZOl w CT Fellow Fabryka Soho Cracovia Browar Kalder A Fashion Next
Sytuacji Finansowej Ra;:la Development | Investments | Secundo likwidacji Zuraw PZO Factory Property Gontyniec Group Media
AKTYWA
B.2 Naleznosci 2 1 0 0 0 0 17 0 0 0 12 0 0 35
handlowe
Aktywa finansowe
B52 | Urzymywane do 0 0 0 0 0 0 0 0 7841 0 0 0 0 0
terminu
zapadalnosci
AT.2/ | Udzielone 0 0 0 32 21 0| 4469* 1445 3481 18332 3482 2701 0 1791
B.5.3 | pozyczki
ZOBOWIAZANIA
F1 | Zobowiazania 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 57 0
handlowe
F.5 | Kredyty i pozyczki 0 0 0 0 0 14 672 0 0 0 0 0 0 0 0
*Pozyczki objete odpisem aktualizujgcym
Pozycja Sprawozdania z Scanmed | . Szpital Scan Vis RR PZOl w CT Fellow Fabryka Soho Cracovia Browar Kalder A Fashion Next
Calkowitych Dochodéw Sw. Rafala | Development | Investments | Secundo likwidacji Zuraw PZO Factory Property Gontyniec Group Media
PRZYCHODY
Pozostate
B.3 przychody 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3
operacyjne
F1 ?rzyCh"dy 328 0 0 1 1 0 97 498 88 407 69 73 0 36
inansowe
KOSZTY
C.7.2 Ustugi obce 0 0 0 0 0 0 0 0 -6 0 -138
G.1 Koszty finansowe 0 0 0 0 -226 0 0 0 0 0 0
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Pozostate transakcje z jednostkami powigzanymi

Nazwa strony Nalezno$¢ - 0 .
powinzanej 31.03.2012 1. Z jakiego tytulu? Spétka z Grupy
FMBL Sp.z 0.0. SKA 1 | ushugi prawne FELLOW
FMBL Sp.z 0.0. SKA 3 | ust. internetowe SOHO
Zobowiazanie Z jakiego tytutu? Spotka z Gru;
31.03.2012 T, Jakiego tytulu” P Py
FMBL Sp.z 0.0. SKA 746 | 7 tytulu ust. zarzadzania i BL NEI
prawnych
FMBL Sp.z 0.0. SKA 1 | obstuga prawna FELLOW
FMBL Sp.z 0.0. SKA 12 | z tytutu refaktur NEXT
FMBL Sp.z 0.0. SKA 3|2 tytulu prowadzenia ksiag R&R
rachunkowych
FMBL Sp.z 0.0. SKA 52 | obstuga prawna, refaktury SCANMED
FMBL Sp.z 0.0. SKA 14 | z tytuhu ust. ksiggowych VIS
Nazwa strony s 2 .
powiazanej Przychody 2012 r. Z jakiego tytulu? Spotka z Grupy
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2 | z tytutu ushug telefonicznych MINSKA DEVELOPMENT
FMBL Sp.z 0.0. SKA 27 | z tytulu najmu i refaktur SOHO
Koszty 2012 r. Z jakiego tytutu? Spétka z Grupy
FMBL Sp.z 0.0. SKA 2237 | z tytutu ust. zarzadzania BL NFI
FMBL Sp.z 0.0. SKA 34 | 2 bytulu obstugi prawnej, ust. | gy Ny
telekom., ust. medyczne
FMBL Sp.z 0.0. SKA -1 | obstuga prawna FELLOW
FMBL Sp.z 0.0. SKA -1 | z tytutu refaktur NEXT
FMBL Sp.z 0.0. SKA -21 | ust. prawne, telefon., med. SOHO
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24. Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zalezna poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — lacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli laczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$¢ co
najmniej 10% kapitalow wlasnych Funduszu

Nie wystapily zdarzenia o powyzszym charakterze.

25. Inne informacje, ktore zdaniem Funduszu sg istotne dla oceny jego sytuacji kadrowej, majatkowej,
finansowej, wyniku finansowego i ich zmian oraz informacje, ktore sa istotne dla oceny mozliwosci
realizacji zobowiazan przez Fundusz

Wszystkie istotne informacje zostaty przedstawione w pozostatych punktach raportu kwartalnego.

26. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Funduszu beda mialy wplyw na osiagniete przez niego wyniki
w perspektywie co najmniej kolejnego kwartatu

Czynniki mogace istotnie wptyna¢ na przyszte wyniki finansowe Funduszu zostaty opisane w pkt. 15
oraz 10.

27. Wyjasnienie gléwnych pozycji Skroconego Sprawozdania z Przeptywow Pieni¢znych

Kategoria przeplywow
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i wspélzaleznych
Sprzedaz udziatéw w Carint Scanmed 16 000
Nabycie udziatow w spotce Medrun -1200
Srodki pienigzne "nabyte" wraz z udziatami w spotce Medrun jako j. zaleznej 380
Pozostate wydatki -16

Razem 15 164

Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostalych jednostkach

Woydatki na nabycie pozostatych udziatlow -500
Razem -500

Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)

Odsetki od lokat bankowych 118
Wptywy z tytutu dywidendy 170
Razem 288

Udzielenie i splata pozyczek

Zwrot udzielonych pozyczek 178
Razem 178

60



SAF-QSr 1/2012
Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
Informacja dodatkowa do Skroconego Sprawozdania Finansowego

Informacja dodatkowa do Jednostkowego Sprawozdania Finansowego za 3 miesigce 2012 r.

1. Forma prawna NFI

a) Nazwa (Firma): Black Lion Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna, skrot firmy: ,,Black Lion
NFIS.A.”, (dalej ,,Fundusz”),

b) Siedziba: ul. Minska 25, 03-808 Warszawa,

c) Wiasciwy Sad Rejestrowy i numer rejestru: Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XIII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, nr KRS 0000019468,

d) Podstawowy przedmiot dzialalno$ci: przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest: Dziatalno$¢ trustow,
funduszow i podobnych instytucji finansowych (PKD 2007 nr 6430 Z).

W szczegdlnosei do przedmiotu dziatalnos$ci Funduszu nalezy:
e nabywanie papieréw warto§ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

e nabywanie badz obejmowanie udziatow lub akcji podmiotow zarejestrowanych i dziatajacych w
Polsce, jak rowniez zarejestrowanych i dziatajacych za granica,

e nabywanie innych papierow wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktéorych mowa w punkcie
powyzej,

e wykonywanie praw z akcji i udzialow i innych papieréw wartosciowych,
e rozporzadzanie nabytymi akcjami, udzialami i innymi papierami warto§ciowymi,

e udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce lub za
granica, jak robwniez zarejestrowanym i dzialajacym za granica,

e zacigganie pozyczek i kredytow dla celow Funduszu.

e) Sektor wg klasyfikacji GPW: Finanse inne (fin).

Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe zawarte w raporcie kwartalnym nie podlegato badaniu przez biegtego
rewidenta.

2. Czas trwania Funduszu

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

Dochody Narodowych Funduszy Inwestycyjnych utworzonych na podstawie Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. o
narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, pochodzace z dywidend oraz innych przychodow z
tytutu udziatu w zyskach osob prawnych majacych siedzibg na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej zwolnione sg z
podatku dochodowego (art. 17 ust.1 pkt 20 Ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od osob
prawnych).

W przypadku przeksztatcenia Funduszu w inng jednostke wymienione powyzej zwolnienie podatkowe przestanie
obowigzywaé, co spowoduje inny sposob rozliczania podatku dochodowego od 0s6b prawnych.
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3. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow oraz
przychodow i kosztéw, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego i danych poréwnywalnych

Sprawozdanie zostalo sporzadzone na podstawie ksiag rachunkowych prowadzonych zgodnie z Ustawa o
rachunkowosci 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowos$ci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pdzniejszymi
zmianami)" i Rozporzadzeniem Ministra Finansow z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie szczego6lnych
warunkow, ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowos$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 2 z 1996
roku, poz. 12, z p6zniejszymi zmianami).

Zasady rachunkowosci stosowane przez Fundusz zostaty opisane w Rocznym Sprawozdaniu Finansowym za 2011
r. i nie ulegly zmianie.

4, Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia poréwnywalnos$ci danych

Dane finansowe sg pordéwnywane z analogicznym okresem ubiegtego roku.

5. Zastosowane kursy EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaly przeliczone na EURO wedlug nastepujacych
zasad:

e poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedtug sredniego kursu ogloszonego na dzien 31 marca 2012 r.
przez Narodowy Bank Polski (4,1616 zt / EURO) oraz dane porownywalne — wedtlug $redniego kursu
ogloszonego na dzien 31 marca 2011 r. przez Narodowy Bank Polski (4,0119 zt / EURO),

e  poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeptywow srodkow
pienieznych — wedlug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng S$rednich kurséw ustalonych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: dla 3
miesigcy 2012 r. (4,1750 zt / EURO) oraz 3 miesi¢cy 2011 r. (3,9742 zt / EURO).

6. Komentarz do wyniku jednostkowego Funduszu za | kw. 2012 r.

W okresie I kw. 2012 r. miat miejsce szereg zdarzen istotnych dla pozycji finansowej Funduszu i Grupy, w tym
sprzedaz dwoch istotnych aktywow (dziatka VIS SKA, udziaty Carint Scanmed Sp. z 0.0. nalezace do Scanmed
S.A).

Dnia 20 marca 2012 r. Scanmed sprzedat 50%+1 udziatéw Carint Scanmed firmie AHP Inwestycje Sp. z 0.0,
kontrolowanej przez spotk¢ American Heart of Poland S.A. Strony umowy ustality warto$¢ spotki Carint Scanmed
na 32 min z, ktéra przetozyta si¢ na warto$¢ udziatdéw bedgcych wiasnoscig Scanmed w wysokosci 16 min zt — co
jednoczesnie stanowilo cen¢ sprzedazy udziatow.

Na tej inwestycji oraz na transakcji sprzedazy udziatdéw Carint Scanmed, Scanmed S.A. zrealizowal zysk
jednostkowy w wysokosci 16.120 tys. zt (z uwzglednieniem dywidendy w wysokosci 870 tys. zl). Bez
uwzgledniania dywidendy wynik jednostkowy Scanmed S.A. na tej transakcji wyniost 15.250 tys. zt. Zysk na
transakcji przy wycenie metoda praw wlasnosci (bez udziatow mniejszosciowych) byt rowny 14.563 tys. zt.
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Jednoczes$nie, na dzien bilansowy dokonano aktualizacji wartosci kwoty naleznej dla Emitenta z tytutu zbycia akcji
VIS Investments Sp. z 0.0. SKA do Progress FIZAN. Laczny odpis byt ujemny i wynidst 20.206 tys. zt za | kw.
2012 r. Powodem utworzenia odpisu byly korekty wartosci ksiggowej VIS SKA, dotyczace nieruchomosci
posiadanej przez tg spotke. Jej wycena w ksiggach zostata obnizona do poziomu odpowiadajacego cenie transakcji
sprzedazy dziatki, zawartej po dacie bilansu. Konieczno$¢ skorygowania kwoty naleznej dla Black Lion NFI
wynika z Umowy zawartej z Progress FIZAN, o ktorej Emitent informowat w Raporcie Biezacym nr 29/2010.
Odpisu dokonano w zwigzku z zawarta w dniu 27 kwietnia 2012 r. transakcja sprzedazy prawa uzytkowania
wieczystego nieruchomosci spotki VIS Investments Sp. z 0.0. SKA (,,VIS SKA” ) o powierzchni 81,1 tys. m2
potozonej w Warszawie przy ulicy Kasprzaka (opisang na str. 48).

Pozostate odpisy i rezerwy utworzone w okresie sprawozdawczym zostaly opisane szczegbtowo na str. 44, przy
czym najwazniejsze z nich dotyczyly odpisu aktualizacyjnego na warto$¢ akcji i udzielonych pozyczek spotce CT
Zuraw zajmujacej sic wynajmem maszyn i urzadzen dla sektora budowlanego (laczna ujemna warto$é¢: 5.921 tys.
zh). Ponadto, wyniki okresu sprawozdawczego byty obcigzone kosztami finansowymi z tytutu emisji obligacji serii
B i C i premig za przedterminowy wykup obligacji serii A oraz optatami z tytutu leasingu nieruchomosci Scan
Development.

Nalezy jednoczesnie podkresli¢, ze ujemny wynik finansowy uzyskany w | kwartale b.r., wynika z efektu
dokonanych aktualizacji wyceny o charakterze ksiegowym (gtéwnie naleznos¢ z tytutu sprzedazy VIS SKA).

Zatwierdzenie Raportu Kwartalnego

Podpisy osob reprezentujacych Black Lion NFI S.A.
Data Imie¢ i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
15.05.2012 r. | Rafal Bauer Prezes Zarzadu
15.05.2012 r. | Mariusz Omiecinski Cztonek Zarzadu
15.05.2012 r. | Elzbieta Rosinska Gltowna Ksiggowa
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