
Sprawozdanie finansowe 
za 2012 rok



2012 2011 2010 2009 2008

Przychody w tys. EUR 1.252 5.269 7.093 1.501 4.037

Zysk (strata) w tys. EUR -1.702 369 2.246 -10.101 230

EBIT w tys. EUR -1.883 -74 1.573 -10.523 -315

Zysk (strata) na1 akcję w EUR -0,09 0,02 0,13 -0,58 0,01

Suma bilansowa w tys. EUR 18.302 20.768 18.032 16.890 27.816

Kapitał własny w tys. EUR 17.007 19.103 16.253 14.007 24.108

Wielkość portfela 
(wartość księgowa wg MSSF)** w tys. EUR 13.210 13.004 10.633 12.778 20.867

Liczba inwestycji – inwestycje bezpośrednie 19 15 13 13 17

Zatrudnienie na koniec roku 
(w przeliczeniu na pełne etaty) 1 1 12 12 13

Liczba akcji pozostających w obrocie (w mln szt.) 18,82 18,82 17,50 17,50 17,50

* do 2011 roku dane skonsolidowane
** tylko udziały jawne
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rokHistoria

1997: Założenie spółki bmp Aktiengesellschaft jako spółki venture capital z siedzibą w Berlinie.

1998: Założenie spółki bmp Venture Tech GmbH jako funduszu inwestującego równolegle z KfW 
(zakończenie działalności w 2007 roku).

1999: Debiut giełdowy spółki bmp AG, rynek regulowany, giełda we Frankfurcie nad Menem.

2000: Założenie spółki Central & Eastern Europe Venture GmbH (CEEV), funduszu inwestującego 
równolegle z DEG (zakończenie działalności w 2007 roku).

2004: Jako pierwsza niemiecka spółka bmp notowana jest równolegle na Warszawskiej Giełdzie 
Papierów Wartościowych w ramach dual listing.

2005: Partnerstwo z domem emisyjnym König & Cie. w zakresie funduszu funduszy private equity.

2010: bmp uzyskuje w Brandenburgii mandat na zarządzanie funduszem venture capital 
inwestującym w spółki w początkowej fazie rozwoju BFB Frühphasenfonds Brandenburg.

2011: Skupienie się na inwestycjach bezpośrednich w branży usług z zakresu mediów i marketingu 
w Niemczech i Polsce; zmiana nazwy na bmp media investors AG.

2011: Outsourcing zarządzania inwestycjami bezpośrednimi / zarządzania funduszami do spółki 
bmp Beteiligungsmanagement AG.

Historia bmp
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Mission Statement 

bmp media investors AG jest spółką inwestycyjną 
koncentrującą swoją działalność na branży usług 
z zakresu mediów i marketingu. Inwestujemy 
w przedsiębiorstwa wysokiego wzrostu w Niemczech 
i Polsce, które oferują znaczny potencjał wzrostu 
wartości w okresie 3-8 lat.

Kierując się surowymi zasadami doboru spółek, 
profesjonalnym zarządzaniem umowami i standardami 
sprawozdawczości, intensywną obsługą firm 
i doświadczeniami w zarządzaniu transakcji wyjść 
z inwestycji, dążymy do osiągania ponadprzeciętnych 
zysków ze spółek wchodzących w skład naszego portfela.

Mission Statement
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rokWstęp

rok obrotowy 2012 zakończył się stratą w wyso-
kości 1,7 mln EUR. Mimo wczesnej fazy rozwoju 
portfel spółek z branży usług z zakresu mediów 
i marketingu wprawdzie wniósł pozytywny 
wkład do całości wyników, ale okazał się niewy-
starczający do skompensowania straty wygene-
rowanej z tytułu odpisu na ostatnią posiadaną 
przez nas spółkę branży biotechnologicznej, 
Revotar AG, w wysokości 2,5 mln EUR.

Utrata spółki Revotar AG i sprzedaż w grudniu 
2012 roku spółki Newtron AG, która również 
należała do dawnego portfela, zakończyły pro-
ces porządkowania aktualnego portfela. Wobec 
faktu, że wyjście z zaangażowania w spółkę 
Newtron stanowiło jedyną transakcję sprzedaży 
inwestycji w 2012 roku, obroty ze sprzedaży 
spadły do poziomu 1,3 mln EUR.

Mimo to osiągnęliśmy nasze główne cele 
wyznaczone na 2012 rok. Zgodnie z planem 
rozpoczęliśmy pięć nowych inwestycji, przez co 
nasz portfel liczy już 16 spółek. Rozwój port-
fela spółek z branży usług z zakresu mediów 
i marketingu przebiegał przeważnie pomyślnie, 
a w 2013 roku spodziewamy się pozytywnego 
rozwoju wartości.

Mimo pięciu nowych inwestycji i przy tylko 
jednym wyjściu ze spółki portfelowej, sumę 
środków w kasie, na rachunkach bankowych 
i w postaci dopuszczonych do obrotu giełdowe-
go papierów wartościowych w ogólnej wyso-
kości 8,3 mln EUR udało nam się utrzymać na 
poziomie ubiegłego roku (8,2 mln EUR).

Również zgodnie z planem zmniejszaliśmy nasze 
zaangażowanie w spółce bmp Beteiligungsma-
nagement AG. Na koniec roku wynosiło ono 
niespełna 10%, a obecnie zostały sprzedane już 
wszystkie udziały.

Tym samym osiągnęliśmy naszą docelową 
strukturę. Obecnie bmp media investors AG jest 
spółką inwestycyjną skoncentrowaną wyłącznie 
na podmiotach z branży usług z zakresu me-
diów i marketingu. W minionych latach w tym 
segmencie osiągaliśmy ponadprzeciętne wyniki, 
które ze względu na dotychczasową strukturę 
pozostawały jednak niemal niewidoczne dla 
rynku kapitałowego.

Jeżeli spojrzeć jednak na portfel spółek z branży 
usług z zakresu mediów i marketingu, to można 
zauważyć, że w ciągu minionych siedmiu lat 
osiągnęliśmy średnią wewnętrzną stopę zwro-

Szanowni Akcjonariusze, 
drodzy Przyjaciele i Partnerzy,

Jens Spyrka Oliver Borrmann
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Wstęp

tu (IRR) na poziomie 22% brutto rocznie. Tym 
samym zaliczamy się do czołówki europejskich 
firm venture capital.

W następstwie obecnej struktury działalności, 
baza kosztowa spółki bmp media investors AG 
jest nie tylko bardziej przejrzysta, lecz także zbli-
ża się do standardów obowiązujących w branży. 
Podmiot zarządzający portfelem, spółka bmp 
Beteiligungsmanagement AG, otrzymuje rynko-
we wynagrodzenie podstawowe w wysokości 
2,5% określane w oparciu o wartość kapitałów 
własnych spółki bmp media investors AG obli-
czoną zgodnie z metodologią MSSF. Po dolicze-
niu kosztów giełdowych obciążenie kapitałów 
własnych pozostaje obecnie na poziomie poniżej 
5%. Tę wartość zamierzamy obniżyć w cią-
gu najbliższych trzech lat poniżej 4%, przede 
wszystkim w drodze wzmocnienia bazy kapi-
tałowej spółki bmp media investors AG. Gdyby 
średnią wewnętrzną stopę zwrotu (IRR) z ostat-
nich lat przyjąć także na przyszłość, to szybko 
powinniśmy osiągnąć trwałą zyskowność.

Również na 2013 rok zaplanowaliśmy wej-
ście do co najmniej pięciu nowych inwestycji, 
spośród których jedna została już zrealizowana 
(spółka department one GmbH). Jednocześnie, 
w celu zwiększenia płynności akcji oraz ponow-
nego osiągnięcia w średniej perspektywie atrak-
cyjniejszej wyceny, zamierzamy rozwijać naszą 
działalność w zakresie relacji inwestorskich.

Dziękujemy za okazane nam zaufanie i wspólnie 
z Państwem cieszymy się na pomyślny 2013 rok.

 Oliver Borrmann Jens Spyrka
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rokModel biznesowy

bmp media investors AG jest spółką inwestycyjną 
koncentrującą swoją działalność na dynamicznie 
rosnącej branży usług z zakresu mediów i marke-
tingu. Inwestujemy w obiecujące sukces przedsię-
biorstwa, począwszy od ich wczesnej fazy roz-
woju, aż po fazę ekspansji. Głównymi regionami 
naszej działalności są przy tym Niemcy i Polska.

Skupienie się na branży usług z zakresu mediów 
i marketingu jest niezwykle świadomym wyborem, 
bowiem w tym segmencie bmp może skorzystać 
z bogatych doświadczeń zebranych w ciągu ostat-

nich 15 lat w ramach obsługi ponad 40 inwesty-
cji, dodatkowo dysponując siecią doskonałych 
powiązań na rynkach. Ponadto w tym zakresie 
osiągnęliśmy ogółem pozytywne wartości opro-
centowania zaangażowanego przez nas kapitału. 
Średnia wartość wewnętrznej stopy zwrotu brutto 
(IRR, Internal Rate of Return) wszystkich inwestycji 
w branży usług z zakresu mediów i marketingu 
w ciągu ostatnich siedmiu lat wynosiła 22% rocz-
nie. Te wyniki plasują spółkę bmp media investors 
AG w gronie bardzo skutecznych podmiotów 
dostarczających venture capital w Europie.

Model biznesowy

1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

Sprzedaż na rzecz inwestora strategicznego
Best of Media (trade sale)
Sprzedaż na rzecz inwestora strategicznego
Zanox

Oferta publiczna

Sprzedaż na rzecz inwestora strategicznego
Springer
Oferta publiczna

Oferta publiczna

Sprzedaż na rzecz funduszu LBO Funds

Sprzedaż na rzecz inwestora strategicznego
Deutsche Post
Sprzedaż na rzecz inwestora strategicznego
Edipresse

1,5x

2,2x

6,3x

1,4x

1,8x

3,3x

4,0x

3,3x

9,1x

Usługi z zakresu mediów i mar-

ketingu

2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 06-12 97-12

IRR brutto 29% 25% 21% -21% 64% 37% 6% 22% 9%

Z reguły bmp angażuje się w spółkach w formie 
jawnego udziału mniejszościowego. Ze względu 
na profil wyższego ryzyka we wczesnej fazie 
rozwoju spółki te muszą zapewniać potencjał 

wzrostu wartości na poziomie 5-10x, a w póź-
niejszych fazach – na poziomie 2-5x. Okres 
zaangażowania wynosi z reguły 3-8 lat.
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Model biznesowy

bmp inwestuje venture capital (kapitał ryzyka) 
w przedsiębiorstwa znajdujące się w fazach 
rozwoju seed, start up i ekspansja. Założe-
niem zaangażowania kapitału venture capital 
jest generowanie wyższych zysków niż ich 
średnia dostępna na rynku kapitałowym przy 
jednoczesnej aprobacie ryzyk. Ze względu na 
fakt, że inwestycje realizowane są w jednej 
z wczesnych faz rozwoju przedsiębiorstw, 
inwestor venture capital ponosi relatywnie 
wysokie ryzyko straty. Na drugiej szali znajduje 
się natomiast szansa zwielokrotnienia zainwe-
stowanego kapitału w przypadku pomyślnego 
rozwoju przedsiębiorstwa.

Dochody generowane są przede wszystkim ze 
sprzedaży posiadanych udziałów, a w niewiel-
kim zakresie z odsetek od pożyczek lub wypła-
canych dywidend.

Od lipca 2011 roku inwestycjami zarządza spółka 
bmp Beteiligungsmanagement AG w ramach umo-
wy doradztwa inwestycyjnego. Główne kompeten-
cje w zakresie zarządzania udziałami są wynikiem 
surowych zasad doboru spółek, profesjonalnego 
zarządzania umowami i standardów sprawozdaw-
czości, intensywnej obsługi firm i doświadczeń 
w zarządzaniu. Pracownicy i partnerzy bmp Betei-
ligungsmanagement AG dysponują ponad 15-let-
nim doświadczeniem w obsłudze venture capital 
i zrealizowali ponad 100 inwestycji w innowacyjne 
przedsiębiorstwa wysokiego wzrostu.

W ciągu ostatnich lat bmp osiągnęła w dzie-
dzinie usług z zakresu mediów i marketingu 
dobrą renomę w branży i cieszy się uznaniem 
jako ceniony partner zarówno wśród firm 
poszukujących kapitału, jak i wśród współ-
inwestorów, czy też potencjalnych nabyw-
ców spółek portfelowych. Dzięki temu bmp 
uzyskuje bardzo dobrą ofertę, która stanowi 
podstawę pomyślnych inwestycji. Zakładamy, 
że w nadchodzących latach będzie możliwe 
kontynuowanie budowy silnej pozycji spółki 
bmp media investors AG w tym segmencie.
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rokPortfel inwestycyjny

W grudniu 2012 roku Poczcie z Liechtensteinu 
sprzedana została spółka Newtron AG, firma 
produkująca programy komputerowe; natomiast 
w styczniu 2013 roku firma Revotar Biopharma-
ceuticals AG, ostatnia spółka biotechnologiczna 
należąca do bmp, ogłosiła niewypłacalność. 
Z dniem 31.12.2012 r. bmp dokonała odpisu 
na Revotar do wysokości ryzyka netto równego 
zeru, tak że ta inwestycja nie będzie już w przy-
szłości w żaden sposób obciążała wyników 
finansowych spółki.
Ze względu na zbieżność profilu spółki E.T.H. AG 
posiadanych w niej 2,12% udziałów zostanie 
przypisanych do portfela spółek branży usług 
z zakresu mediów i marketingu. Zaangażowanie 
w notowanej na rynku Entry Standard spółce 
Heliocentris Energy Solutions AG zalicza się do 
portfela papierów wartościowych i w przyszło-
ści nie będzie wykazywane po stronie spółek 
portfelowych.

Nowe inwestycje
Zrealizowane w 2012 roku inwestycje w spół-
ki portfelowe osiągnęły ogólną wartość 
2,2 mln EUR i objęły pięć nowych podmiotów.
Pierwszą inwestycją w roku obrotowym spół-
ki bmp media investors AG było objęcie 
25,05% udziałów w berlińskiej spółce Retresco 
GmbH w kwietniu 2012 roku. Jako założona 
w 2008 roku firma specjalizująca się w opracowy-
waniu rozwiązań inteligentnego wyszukiwania, 
danych Big Data oraz kompleksowych technologii 
semantycznych, swoją ofertę kieruje do wszelkie-
go rodzaju dystrybutorów treści – głównie wy-
dawców, instytucji publicznych i firm e-commerce.

W czerwcu 2012 roku spółka bmp media inve-
stors AG zaangażowała się w założenie w War-
szawie/Polska spółki iteelabs Sp. z o.o. i objęła 
w niej 30% udziałów. Pod marką „BETEGY“ 
spółka iteelabs prowadzi dla osób zainteresowa-
nych zakładami sportowymi internetowy serwis 
rekomendacji wyników meczów piłkarskich.

Również w czerwcu 2012 bmp media investors 
AG w ramach podwyższenia kapitału objęła 6% 
udziałów w spółce MBR Targeting GmbH z sie-
dzibą w Berlinie. MBR analizuje i strukturyzuje 
dane typu Big Data bez uprzedniego ustalania 
założeń lub kategorii, zwiększając tym samym 
rentowności działań reklamowych.

Największą pod względem wartości inwestycją 
spółki bmp media investors AG było ponowne 
zaangażowanie się w notowaną na Giełdzie 
Papierów Wartościowych w Warszawie spółkę 
K2 Internet S.A. W latach 2000 – 2011 bmp 
posiadała już udziały w tej spółce, a inwestycja 
okazała się wówczas sukcesem. Początkowo, 
w czerwcu 2012 roku bmp media investors AG 
objęła niewielki portfel akcji; zaangażowanie to 
zostało później zwiększone do 11,27% między 
innymi przez uczestnictwo w podwyższeniu ka-
pitału spółki. K2 jest wiodącą w Polsce agencją 
online i oferuje różnorodne usługi z zakresu 
nowoczesnych mediów i technologii dla wzmoc-
nienia unikalnej propozycji sprzedaży (USP) 
klientów w dziedzinie marketingu, sprzedaży 
i zarządzania relacji z klientami (CRM).

Ostatnią inwestycją w roku 2012 było objęcie we 
wrześniu w ramach rundy finansowania16,49% 
udziałów w spółce castaclip GmbH. castaclip – 
sieć treści wideo – jest operatorem internetowe-
go rynku treści wideo „short-form”, na którym 
sprzedający, posiadacze praw i operatorzy stron 
mogą prowadzić dystrybucję i sprzedaż wideo 
premium. Spółka opracowała własną platformę, 
która uczestnikom rynku umożliwia zautomaty-
zowane wyszukiwanie wśród tysięcy stron inter-
netowych treści wideo pod kątem ich „istotności 
kontekstowej”, a także prowadzenie sprzedaży 
tych treści i rozliczanie. W IV kwartale 2012 roku 
udział został zwiększony przez nabycie udziałów 
współinwestora do poziomu 21,36%.

Portfel inwestycyjny
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Portfel inwestycyjny

Finansowanie w ramach istniejącego portfela
W sześć inwestycji z dotychczasowego port-
fela zainwestowana została ogólna kwota 
0,6 mln EUR.

Wyjścia
W zakończonym roku obrotowym zrealizowane 
zostało jedno wyjście. W grudniu 34,4% akcji 
w spółce Newtron AG z Drezna zostało zbytych 
w ramach objęcia większości udziałów na rzecz 
należącej do Poczty z Liechtensteinu spółki Liech-
tensteinische Post Beteiligungs AG. Z tej sprzeda-
ży spółka bmp media investors uzyskała przychód 
o wartości siedmiocyfrowej, a IV kwartał 2012 r. 
zakończył się pozytywnym wynikiem. 

Wyjścia z inwestycji oraz oferta publiczna (IPO)
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Wartość całości portfela inwestycyjnego po 
kosztach nabycia wzrosła w ciągu 2012 roku 
z 21,4 mln EUR do 21,7 mln EUR.

Skumulowana wartość portfela inwestycyjnego 
liczona zgodnie z metodologią MSSF wynosiła 
na dzień 31.12.2012 r. 13,2 mln EUR, czyli była 
niewiele wyższa niż na dzień bilansowy roku 
ubiegłego (13,1 mln EUR). Wynik z aktualizacji 
wyceny za rok obrotowy 2012 dla całości port-
fela wyniósł -1,5 mln EUR, co oznacza wyraźne 

pogorszenie w stosunku do roku ubiegłego 
(1,2 mln EUR). Przyczyną tego spadku był odpis 
na spółkę Revotar AG, który w całym roku wy-
niósł 2,5 mln EUR.

Pozytywny wpływ miał natomiast ogólny wzrost 
kursów akcji. W przypadku czterech spółek, któ-
re wyceniane są metodą mnożnikową na pod-
stawie wyników giełdowych, wzrost ten spo-
wodował ich zwiększoną wycenę w 2012 roku. 
Ponadto niewielkie pozytywne efekty odnoto-
wały spółki wyceniane na podstawie transakcji 
z podmiotem trzecim, tzn. spółki, w których 
z udziałem inwestorów z zewnątrz przeprowa-
dzone zostały transakcje kapitałowe zakończone 
zwiększeniem wartości przedsiębiorstwa.

Na dzień 31.12.2012 r. średnie zaangażowanie 
dla całego portfela wynosiło niespełna 24%, 
a średnia wartość zainwestowanego kapitału 
przypadająca na jedną inwestycję portfelową 
wyniosła ok. 1,2 mln EUR.
Na dzień bilansowy 89,7% wartości portfela 
określonej zgodnie z metodologią MSSF przypa-
dało na inwestycje w spółki w Niemczech (rok 
ubiegły: 99,6%). Mierząc wartością godziwą 
(fair value) zgodnie z metodologią MSSF, pięć 
największych inwestycji portfelowych odpo-
wiadało na dzień bilansowy 74,0% wartości 
portfela (rok ubiegły: 84,2%).

Zdarzenia po dniu bilansowym:
W marcu 2013 roku w ramach operacji podwyż-
szenia kapitału bmp media investors AG objęła 
45% udziałów w spółce department one GmbH 
z siedzibą w Berlinie. Założona w 2006 roku 
agencja pracuje dla takich renomowanych ma-
rek jak Ferrero, McDonald’s, AB InBev, L‘Oréal, 
Pepsico i Freixenet przede wszystkim w zakre-
sie programów lojalnościowych dla klientów, 
począwszy od planowania kampanii wieloka-
nałowych, aż po zintegrowane ich wdrażanie 
w mediach online i offline.
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Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rokSpółki portfelowe

Spółki portfelowe na dzień 31.12.2012 r.

Nazwa Data 
wejścia

Wielkość 
udziału %

Faza Wolumen 
w mln EUR

1. brand eins Medien AG 02/2011 35,23 Ekspansja 3-5

2. castaclip GmbH 08/2012 21,36 Ekspansja < 0,5

3. European Telecommunication Holding AG 12/1998 2,12 Ekspansja 0,5-1,5

4. Freshmilk NetTV GmbH 10/2011 16,50 Start up <0,5

5. GreenHanger GmbH 10/2007 49,97 Start up 0,5-1,5

6. Instream Media Sp. z o.o. 09/2011 25,37 Start up < 0,5

7. iteelabs Sp. z o.o. 06/2012 30,14 Start up < 0,5

8. iversity GmbH 07/2011 14,62 Seed < 0,5

9. K2 Internet S.A. 06/2012 11,27 Ekspansja 0,5-1,5

10. MBR Targeting GmbH 06/2012 6,00 Start up < 0,5

11. Motor Entertainment GmbH 01/2009 10,87 Ekspansja < 0,5

12. Retresco GmbH 04/2012 25,05 Start up 0,5-1,5

13. Self Loading Content GmbH 12/2007 43,91 Ekspansja 1,5-3

14. Ubertweek GmbH 11/2011 20,03 Start up < 0,5

15. vertical techmedia AG 04/2010 22,50 Ekspansja < 0,5

16. Xamine GmbH 04/2010 49,42 Ekspansja 0,5-1,5
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Przegląd inwestycji w porządku alfabetycznym 
Portfel aktywny na dzień 31 marca 2013 r.
(Możliwe są różnice w wielkości posiadanych udziałów w okresie między 31 grudnia 2012 r. a 31 marca 2013 r.)

department one jest firmą oferującą usługi 
marketingowe i dysponuje własną platformą 
techniczną dla klientów z branży szybkozby-
walnych dóbr (FMCG). Priorytetem są integra-
cyjne programy lojalnościowe i bonusowe oraz 
indywidualne działania marketingowe i komuni-
kacyjne, jak np. oparte na punktach sprzedaży 
programy premiowe, innowacyjne konkursy 
w mediach społecznościowych, gry, aktywacje 
punktów sprzedaży i produktów.
 » Współinwestor: Halbleiter UG
 » Udział bmp w inwestycji: 45,00%
 » W portfelu bmp od: 03/2013

European Telecommunication Holding 
E.T.H. AG 
Lyoner Str. 14
60528 Frankfurt am Main
www.eth-ag.com

Spółka E.T.H. AG jest poprzez swoją spółkę 
zależną Millenicom uznanym w Turcji dostawcą 
telefonii stacjonarnej i usług szerokopasmowego 
dostępu do Internetu. Oprócz działalności w seg-
mencie ADSL firma rozwija nowe produkty i usłu-
gi w zakresie mediów (serwisy IPTV). We współ-
pracy z FilmClub istnieje możliwość pobierania 
za pośrednictwem własnych sieci setek filmów, 
dokumentacji i seriali telewizyjnych pod marką 
„Doping TV“; odbywa się to w ramach usługi 
video on demand z wykorzystaniem technologii 
„smooth streaming“. Inne usługi telekomunika-
cyjne to np. call by call, preselection, call shops, 
calling cards, czy też carrier business.
 » Współinwestorzy: Çukurova Investments 

N.V., Arche Finanz GmbH
 » Udział bmp w inwestycji: 2,12%
 » W portfelu bmp od: 12/1998

Freshmilk NetTV GmbH
Stralauer Allee 2a
10245 Berlin
www.freshmilk.de

brand eins Medien AG
Speersort 1 
20095 Hamburg
www.brandeins.de

Spółka brand eins Medien AG to wydawnictwo 
ekonomiczne, które oprócz magazynu gospo-
darczego „brand eins“ projektuje i publikuje 
corporate publishing i publikacje specjalne 
(np. „Neuland brand eins”) za pośrednictwem 
spółki zależnej brand eins Wissen GmbH.
 » Udział bmp w inwestycji: 35,36%
 » W portfelu bmp od: 02/2011

castaclip GmbH
Karl-Liebknecht-Str. 21
14482 Potsdam
www.castaclip.de

castaclip to elektroniczny rynek wymiany treści 
wideo (video content exchange). Spółka koja-
rzy ze sobą właścicieli praw, operatorów stron 
internetowych i sieci sprzedaży w celu wygene-
rowania zasięgu wideo w Internecie i uzyskania 
wymiernych korzyści finansowych. Operatorzy 
stron internetowych otrzymują na platformie 
castaclip dostęp do treści premium ruchomych 
obrazów, innowacyjnych technologii odtwarza-
nia i możliwości sprzedaży w celu przedstawie-
nia zyskownej oferty treści wideo bez ponosze-
nia kosztów. Dostawcy treści (content provider) 
i sprzedający wykorzystują powstały zasięg do 
uzyskania wymiernych korzyści finansowych ze 
sprzedaży swoich usług.
 » Współinwestorzy: BFB Frühphasenfonds 

GmbH, CRALS Venture
 » Udział bmp w inwestycji: 21,36%
 » W portfelu bmp od: 08/2012

department one GmbH
Mommsenstraße 11
10629 Berlin
www.departmentone.com
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Freshmilk NetTV to finansująca się z przycho-
dów z reklam, internetowa sieć producentów 
telewizyjnych dysponujących własnymi markami 
nadawczymi Freshmilk.TV i FashionDaily.TV. 
Dystrybucja treści odbywa się za pośrednictwem 
różnych mediów poprzez własne marki nadaw-
cze, jak i własną sieć syndykacji obejmującą 50 
wydawnictw i partnerów online.
 » Współinwestor: VC Fonds Kreativwirtschaft 

Berlin GmbH (IBB)
 » Udział bmp w inwestycji: 16,50%
 » W portfelu bmp od: 10/2011

GreenHanger GmbH 
Bleibtreustraße 29/30
10707 Berlin
www.greenhanger.de

Spółka GreenHanger GmbH opracowała 
i skutecznie wdrożyła na rynku niemieckim 
koncepcję biznesową finansowanych z reklam 
wieszaków na ubrania. GreenHanger udzieli-
ła partnerowi sprzedaży wyłączną licencję na 
dystrybucję swoich produktów na regionalnym 
rynku niemieckim.
 » Współinwestorzy: b-to-v Private Equity 

S.C.S., SICAR
 » Udział bmp w inwestycji: 49,97%
 » W portfelu bmp od: 10/2007

Instream Media Sp. z o.o.
ul. Woźna 9C/2
61-777 Poznań
Polska
www.instream.pl

Spółka Instream Media oferuje dostęp w Inter-
necie do powierzchni reklamowej wideo czoło-
wych międzynarodowych wydawców, głównie 
z USA i Wielkiej Brytanii, targetując emisję 
kampanii na adresy IP polskich użytkowników. 
Poza tym Instream oferuje innowacyjne oprogra-
mowanie do remarketingu.

 » Udział bmp w inwestycji: 25,90%
 » W portfelu bmp od: 09/2011

iteelabs Sp. z o.o.
ul. Żurawia 26 lok. 10
00-515 Warszawa
Polska
www.betegy.com

BETEGY oferuje internetowe prognozy wyni-
ków meczów piłki nożnej. BETEGY analizuje 
dane statystyczne i aktualne informacje w celu 
wsparcia swoich użytkowników (w szczególno-
ści zainteresowanych zakładami sportowymi) 
przy określaniu możliwie jak najlepszych szans 
wygranej. Opracowany przez BETEGY algorytm 
opiera się na działaniu sieci neuronowych.
 » Współinwestor: Stefan Bielau
 » Udział bmp w inwestycji: 30,14%
 » W portfelu bmp od: 06/2012

iversity GmbH
Dahlwitzer Str. 78
15366 Neuenhagen bei Berlin
www.iversity.org

Spółka iversity opracowuje platformę do na-
uki online. Dzięki niej wykładowcy będą mogli 
prowadzić zajęć dla studentów z całego świata 
w ramach kursów otwartych i zamkniętych. Pod-
stawowym produktem jest rozwiązanie SaaS do 
przeprowadzania kursów online (MMOGs). 
 » Współinwestorzy: BFB Frühphasenfonds 

Brandenburg GmbH, Masoud Kamali, B45, 
T-Ventures

 » Udział bmp w inwestycji: 16,50%
 » W portfelu bmp od: 07/2011
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K2 Internet S.A.
ul. Domaniewska 44a
02-672 Warszawa
Polska
www.k2.pl

Spółka K2 Internet S.A. jest wiodącą w Polsce 
agencją internetową oraz wyspecjalizowanym 
usługodawcą wykorzystującym nowoczesne 
technologie i media do wzmocnienia unikalnej 
propozycji sprzedaży (USP) swoich klientów 
w dziedzinie marketingu, sprzedaży i zarządza-
nia relacji z klientami (CRM).
 » Udział bmp w inwestycji: 11,32%
 » W portfelu bmp od: 06/2012

MBR Targeting GmbH
Hobrechtstr. 65
12047 Berlin
www.mbr-targeting.com

Dzięki innowacyjnej i zastrzeżonej metodzie tar-
getingu spółka MBR Targeting zwiększa rentow-
ność emisji reklam i rekomendacji produktów. 
Firma posiada algorytm, który automatycznie 
i obiektywnie – bowiem bez uprzedniego ustala-
nia założeń lub kategorii – jest w stanie ana-
lizować i dynamicznie strukturyzować bardzo 
duże sieci danych, a poprzez odwzorowywanie 
rzeczywistych zainteresowań klientów przewidu-
je – skupiając się na użytkowniku – prawdopo-
dobieństwo sukcesu.
 » Współinwestorzy: VC Fonds Technologie 

Berlin, Dirk Freytag, inne anioły biznesu 
 » Udział bmp w inwestycji: 6,00%
 » W portfelu bmp od: 06/2012

Motor Entertainment GmbH 
Brunnenstr. 24
10119 Berlin
www.motor.de

Spółka Motor Entertainment specjalizuje się 
w kompleksowym wspieraniu rozwoju artystów 
z alternatywnej sceny muzycznej. W tym celu 
spółka nabywa prawa autorskie i wspiera arty-
stów w eksploatacji tych praw.
 » Udział bmp w inwestycji: 10,87%
 » W portfelu bmp od: 01/2009
 » Współinwestorzy: Edel AG, Andrea Dibelius, 

Thorsten Rehling

Retresco GmbH
Heinrich-Roller Str. 16 B
10405 Berlin
www.retresco.de

Retresco to firma specjalizująca się w opraco-
wywaniu rozwiązań inteligentnego wyszuki-
wania, danych Big Data oraz kompleksowych 
technologii semantycznych. Portfel usług sięga 
od klasycznego wyszukiwania OnSite poprzez 
inteligentne formularze kontaktowe, aż po 
portale informacyjne, które dostarczają czytel-
nikom w czasie rzeczywistym spersonalizowane 
treści. Oferta skierowana jest do wszelkiego 
rodzaju dystrybutorów treści – głównie wydaw-
ców, instytucji publicznych i firm e-commerce. 
Oprócz koncepcji i technologicznej realizacji in-
dywidualnych rozwiązań usługowa działalność 
rozwijana jest stopniowo przez opracowywanie 
własnych produktów.
 » Udział bmp w inwestycji: 25,05%
 » W portfelu bmp od: 04/2012

Self Loading Content GmbH 
Skalitzer Straße 68
10997 Berlin
www.dailyme.de

Spółka dailyme dostarcza mobilną telewizję na 
smartfony i tablety.Dzięki zastosowaniu bezpłat-
nej aplikacji mobilnej użytkownicy komponują 
swój osobisty program wideo, który jest na-
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stępnie aktualizowany automatycznie w trybie 
push-download. Spółka dailyme refinansuje się 
z przychodów z reklam, w których partycypują 
liczni właściciele treści.
 » Współinwestorzy: Software & Support Me-

dia, Media Ventures, VC Fonds Technologie 
Berlin, F-Consult GmbH, Dirk Freytag, KfW, 
YOC AG

 » Udział bmp w inwestycji: 43,91%
 » W portfelu bmp od: 12/2007

Ubertweek GmbH
Schönhauser Allee 149
10435 Berlin
www.tweek.tv

Zgromadzone w sieciach społecznościowych 
dane użytkownika dotyczące jego zaintereso-
wań spółka Tweek przekształca w spersonalizo-
wany TV Guide, który pomaga użytkownikom 
zachować rozeznanie i służy im za przewodnika 
w coraz większej gęstwinie ofert cyfrowych 
obrazów ruchomych. 
 » Współinwestorzy: Euroserve Media GmbH, 

Catagonia Capital GmbH
 » Udział bmp w inwestycji: 20,03%
 » W portfelu bmp od: 11/2011

vertical techmedia AG 
Destouchesstraße 68
80796 München
www.verticaltechmedia.de

Spółka vertical techmedia AG zajmuje się dystry-
bucją w krajach niemieckojęzycznych wiodącej, 
pionowej sieci mediów internetowych z zakresu 
zaawansowanych technologii, elektroniki konsu-
menckiej, teleinformatyki i gier. Celem działal-
ności spółki jest skojarzenie reklamodawców 
z grupą docelową, obejmującą głównie męż-
czyzn zainteresowanych sprawami techniki, oraz 

z operatorami redakcyjnych ofert internetowych 
z dziedziny technologii.
 » Współinwestor: Software & Support Media 

GmbH
 » Udział bmp w inwestycji: 22,50%
 » W portfelu bmp od: 04/2010

Xamine GmbH 
Holzstraße 28
D-80469 München
www.xamine.com

Xamine wspiera swoich klientów w trwałym 
i istotnym zwiększeniu wydajności ich kampanii 
zwłaszcza w obszarze SEA. W tym celu Xamine, 
wykorzystując własną infrastrukturę w ponad 
540 lokalizacjach, weryfikuje przez całą dobę 
ponad 250 mln ogłoszeń reklamowych i ponad 
9 miliardów wyników wyszukiwań w najwięk-
szych wyszukiwarkach w sieci. Wykorzystując 
specjalnie opracowany system analiz SaaS, 
Xamine udostępnia w przeglądarce w bardzo 
wygodny sposób szczegółowe informacje doty-
czące monitorowania rynku i analizy konkuren-
cji. Xamine pracuje zarówno bezpośrednio na 
rzecz firm, jak i agencji z branż SEA i SEO.
 » Udział bmp w inwestycji: 49,42%
 » W portfelu bmp od: 04/2010
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W roku obrotowym 2012 notowania akcji spółki 
bmp media investors AG nie przyniosły w sumie 
wielu zmian. Nowy rok akcje rozpoczęły kursem 
0,55 EUR, a na koniec roku 2012 osiągnęły no-
towania na poziomie 0,628 EUR, co oznaczało 
wzrost o 14,2%. Maksimum osiągnęły pod ko-
niec sierpnia na poziomie 0,79 EUR, a minimum 
– na początku stycznia przy 0,54 EUR. Obroty 
giełdowe w Niemczech, które w 2012 roku 
wyniosły 5,1 mln EUR, były słabsze niż w roku 
2011, pewne ożywienie przyniósł dopiero rok 
2013, kiedy miesięczne obroty w styczniu i lu-
tym osiągnęły poziom 1 mln EUR.

Intensywniejsza od początku 2013 roku ak-
tywność spółki w obszarze relacji inwestorskich 
przyczyniła się w pierwszych miesiącach bie-
żącego roku nie tylko do poprawy obrotów 
na giełdzie, ale także do niewielkiego wzrostu 
rentowności. Na koniec stycznia 2013 roku ak-
cja osiągnęła swoje dotychczasowe maksimum 
roczne na poziomie 0,85 EUR, aktualnie no-
towana jest na poziomie 0,70 EUR, a to ozna-
cza wzrost o 11% powyżej kursu zamknięcia 
w 2012 roku.

Celami w 2013 roku pozostają dalszy wzrost 
płynności akcji, intensyfikacja komunikacji 
oraz zwiększona aktywność w zakresie relacji 
inwestorskich. W średniej perspektywie ma to 
zaowocować także poprawą notowań.

Akcjonariat
Na dzień 31.12.2012 r. pakiet 17,94% spośród 
ogółem 18.819.250 sztuk akcji należał do Olive-
ra Borrmanna; Roland Berger Strategy Consul-
tants GmbH posiadała 8,18%, a Carin Pepper 
6,98% akcji. 66,90% akcji pozostało w posiada-
niu drobnych inwestorów. 

W sumie na dzień sporządzenia sprawozdania 
18,33% akcji pozostawało bezpośrednio lub 
pośrednio w rękach członków zarządu.

Kod ISIN DE0003304200

Kod WKN 330420

Bloomberg BTBA

Reuters BTBGk.DE

Segment rynku: Prime Standard

Akcje bmp

Dynamika zmian notowań akcji w porównaniu z DAX i TecDax 
w okresie od 30.12.2011 r. do 31.03.2013 r.
(Indeks 100 = wartość na dzień 30.12.2011 r.)
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Z wyjątkiem sytuacji w spółce portfelowej 
Revotar AG rok obrotowy 2012 miał dla spółki 
bmp media investors AG w sumie zadowalający 
przebieg.

W 2012 roku dokonano pięciu nowych inwe-
stycji. Spółka bmp media investors AG zaanga-
żowała się w Retresco GmbH, MBR Targeting 
GmbH, iteelabs Sp. z o.o. oraz castaclip GmbH. 
Ponadto bmp media investors AG ponownie 
weszła do spółki K2 Internet S.A., której ak-
cjonariuszem była już w latach 2000 – 2011. 
Udziały w Newtron AG udało się zbyć w grudniu 
2012 roku na rzecz spółki inwestycyjnej należą-
cej do Poczty z Liechtensteinu.

W połowie 2011 roku zarządzanie funduszem 
zostało wyodrębnione do ówczesnej spółki 
zależnej, bmp Beteiligungsmanagement AG, tak 
że od 1 lipca 2011 r. spółka bmp media inve-
stors AG jest typową spółką inwestycyjną. Roz-
dzielenie funduszu od podmiotu zarządzającego 
oznacza ważny krok w kierunku uproszczenia 
struktury kosztów i zwiększenia ich przejrzysto-
ści. Tym samym rok 2012 był pierwszym pełnym 
rokiem obrotowym, w którym ujawniła się nowa 
struktura kosztów, umożliwiając akcjonariuszom 
lepszy ogląd wartości wykazywanych w bilansie 
oraz kosztów zarządu.

Jednak oceny sytuacji kosztowej nie można 
oprzeć tylko na kosztach wykazanych w rachun-
ku zysków i strat, bowiem pozycja „pozostałe 
koszty operacyjne” zawiera kilka pozycji przej-
ściowych oraz koszty, które dla prowadzonej 
działalności pozostają bez znaczenia. Na przykład 
w pozycji „przychody z tytułu doradztwa i prowi-
zji” wykazane są przychody z tytułu zarządzania 
funduszami na rzecz BFB Frühphasenfonds Bran-
denburg GmbH w wysokości 700 tys. EUR, które 
w takiej samej wysokości wykazane są po stronie 
kosztów. Podobna sytuacja dotyczy zasilenia 
odpisów jednostkowych od należności z tytułu 
odsetek, które w tym lub w poprzednich okre-

sach księgowane były po stronie dochodowej. 
Po skorygowaniu o te pozycje struktura kosztów 
kształtuje się następująco:

W tys. EUR 2012

Usługi obce 60

Koszt walnego zgromadzenia 41

Ubezpieczenia, składki i opłaty 44

Koszty reklamy, podróży i giełdowe 146

Koszt rady nadzorczej 50

Nakłady z zarządzania funduszem 531

Koszt sporządzenia i badania sprawo-

zdania finansowego 67

Koszty obsługi prawnej i doradztwa 10

Różne koszty operacyjne 19

Razem 968

Struktura bilansu
Strona aktywów w bilansie obejmuje w znacznie 
przeważającej części udziały w spółkach portfe-
lowych oraz gotówkę potrzebną do dokonywa-
nia dalszych inwestycji.
Nie należy liczyć się z istotną zmianą tej struk-
tury; w ramach sprzedaży spółek portfelowych 
wzrośnie zasób dostępnej gotówki, a w przy-
padku otwierania nowych pozycji inwestycyj-
nych – ten zasób spadnie.

Udziały i pożyczki (w tym walory 

notowane na giełdzie) 73,94%

Środki pieniężne na rachunkach 

bankowych 22,10%

Pozostałe 3,96%

Razem 100,00%

Natomiast strona pasywów obejmuje w większości 
kapitały własne oraz kredyt refinansowy w kwocie 
973 tys. EUR. Ten kredyt służył refinansowaniu 
zaangażowania w spółce Revotar Biopharmaceuti-
cals AG i w 60% jest zwolniony z odpowiedzialno-
ści. Ze względu na fakt, że w dniu 03.01.2013 r. 
refinansowana spółka ogłosiła upadłość, należy 
liczyć się z tym, że w 2013 roku bmp media inve-

Sprawozdanie z działalności bmp media investors AG 
za rok obrotowy 2012
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stors AG będzie musiała zwrócić grupie bankowej 
KfW pozostałych 40%.

Kapitał własny 92,57%

Zobowiązania wobec banków 5,68%

Pozostałe zobowiązania 1,75%

Razem 100,00%

Po stronie dochodowej rachunku zysków i strat 
dominują obroty ze sprzedaży spółek portfelo-
wych i związany z tym spadek wartości księgowej.
Oprócz kosztów osobowych dotyczących jednej 
osoby, która obecnie jest zatrudniona w spółce, 
generowane będą koszty doradztwa inwestycyj-
nego w wysokości 2,5% rocznie plus podatek 
VAT od średniej wartości środków własnych 
spółki bmp media investors AG określonych 
zgodnie z metodologią MSSF, a także ewentual-
nie koszty partycypacji w zyskach w wysokości 
15%. W pozycji pozostałych kosztów operacyj-
nych wykazywane będą głównie koszty naszej 
obecności na giełdzie oraz koszty dotyczące 
relacji inwestorskich i public relations, a także 
koszty sporządzenia i badania sprawozdań fi-
nansowych. Pozostałe koszty kompensowane są 
z reguły przychodami w podobnej wielkości, jak 
np. w przypadku kosztów z tytułu opłat za zarzą-
dzanie funduszem wnoszonych na rzecz spółki 
BFB Frühphasenfonds Brandenburg GmbH.

Przychody ze sprzedaży inwestycji wyniosły 
w 2012 roku 1.252 tys. EUR (rok ubiegły: 
5.269 tys. EUR), wynik z wyceny wyniósł 
-1.519 tys. EUR (rok ubiegły: 1.188 tys. EUR), 
przy czym z tego kwota -2.477 tys. EUR przypa-
dała na wycenę spółki Revotar AG. Spółka bmp 
media investors AG osiągnęła w roku obroto-
wym 2012 wynik (określany zgodnie z metodo-
logią MSSF) w wysokości -1.702 tys. EUR (rok 
ubiegły: 369 tys. EUR). Kapitały własne zmniej-
szyły się z 19,1 mln EUR do 17,0 mln EUR i wzro-
sły z 92% do obecnie 93% sumy bilansowej. 
Wartość środków pieniężnych w kasie i na 
rachunkach bankowych wyniosła na dzień 

31 grudnia 2012 r. 4,0 mln EUR i była 
ok. 1,5 mln EUR mniejsza niż w ubiegłym roku. 
Wartość krótkoterminowych papierów wartoś-
ciowych dopuszczonych do obrotu zwiększyła 
się do 3,2 mln EUR na dzień 31.12.2012 r. (rok 
ubiegły: 2,7 mln EUR). 

Sytuacja na rynku i pozycja rynkowa:

Działalność bmp media investors w sektorze in-
westycji bezpośrednich koncentruje się na dwóch 
rynkach: Niemczech i Polsce, przy czym przewa-
żająca ilość inwestycji przypada na Niemcy.

Według informacji stowarzyszenia BVK Bundes-
verband Deutscher Kapitalbeteiligungsgesells-
chaften (Raport roczny za 2012 rok) po słabym 
początku roku sytuacja na niemieckim rynku 
kapitałowym uspokoiła się. Inwestycje osiągnęły 
wartość 5,84 mld EUR, a tym samym dość dobry 
poziom w porównaniu z poziomem ubiegłorocz-
nym. W minionym roku znowu ponad 1,2 tys. 
firm w Niemczech było finansowanych z pozy-
skanych na rynku kapitałów. Ta liczba podkreśla 
centralną rolę, jaką ten rodzaj kapitału odgrywa 
w finansowaniu działalności przede wszystkim 
małych i średnich przedsiębiorstw w Niemczech.

Wolumen inwestycji zmniejszył się nieco w po-
równaniu z rokiem ubiegłym o 6%. O ile w la-
tach 2010 i 2011 udało się go jeszcze wyraźnie 
zwiększyć, to rok 2012 przyniósł raczej stabili-
zację. Podobnie jak w roku ubiegłym większość 
inwestycji to objęcie udziałów większościowych/
transakcje buy-outs.

W dalszym ciągu dość słabe pozostawały tak 
ważne dla bmp inwestycje venture capital, 
których wartość w porównaniu z rokiem ubie-
głym (717 mln EUR) zmniejszyła się o ok. jedną 
czwartą do poziomu 521 mln EUR. Również licz-
ba firm finansowanych kapitałem venture capital 
była niższa (748) od analogicznej wartości roku 
ubiegłego (884). BVK stwierdza, że mimo spo-
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radycznych, znaczących operacji finansowania 
rynek venture capital w sumie wytraca tempo.

Możliwości sprzedaży spółek portfelowych były 
w minionym roku dość ograniczone. Wolu-
men sprzedanych udziałów w spółkach osiąg-
nął 2,71 mld EUR, co oznacza spadek niemal 
o połowę w stosunku do roku poprzedniego 
(5,35 mld EUR). Ten spadek spowodowany był 
przede wszystkim poważnym zmniejszeniem się 
liczby wyjść z inwestycji w ramach sprzedaży na 
rzecz inwestorów instytucjonalnych lub branżo-
wych (trade sale). O ile trade sales w 2011 roku 
stanowiły jeszcze 36%, to w 2012 roku było to 
już tylko 24,9%. Pozytywnym zjawiskiem jest, 
że wolumen całkowitych strat zmniejszył się wy-
raźnie o niemal 75%. Najważniejszym kanałem 
wyjść w 2012 roku była sprzedaż na rzecz innych 
spółek inwestycyjnych (27% całości wolumenu).

Zmiany koniunktury oraz polityczne sukcesy 
w opanowywaniu nadal tlącego się kryzysu 
zadłużeniowego państw będą w tym roku zda-
niem BVK decydujące dla rozwoju niemieckiego 
rynku private equity.

Także spółki inwestycyjne spoglądają z ufnością 
na rok 2013. Potwierdza to „Prognoza Private 
Equity 2013“, ankieta przeprowadzona wśród 
członków BVK na temat ich oczekiwań co do 
możliwości pozyskiwania funduszy, inwestycji 
i sprzedaży udziałów w tym roku.

Zarząd bmp media investors AG oczekuje 
w 2013 roku dobrego otoczenia rynkowego 
dla branży venture capital. Pozytywny rozwój 
sytuacji rynkowej oczekiwany jest zwłaszcza dla 
docelowych rynków usług z zakresu mediów 
i marketingu ze względu na aktualnie trwające 
prace nad licznymi nowymi koncepcjami bizne-
sowymi, a także powstawanie firm poszukują-
cych środków kapitałowych na sfinansowanie 
swojego wzrostu. Dzięki skoncentrowaniu dzia-
łalności na tym segmencie spółka bmp media 

investors posiada tutaj bardzo dobrą pozycję 
i w 2013 roku powinna skorzystać ze swojego 
nowego, bardziej przejrzystego profilu.

Rozwój działalności:

Bezpośrednie inwestycje venture capital 
Liczba spółek portfelowych zwiększyła się z 14 
do 18. 
Spółki portfelowe pochodzą wyłącznie z obu 
istotnych dla bmp rynków: Polski i Niemiec. 
Pięć nowych inwestycji dokonanych za pośred-
nictwem bmp media investors AG to Retresco 
GmbH, MBR Targeting GmbH, iteelabs Sp. 
z o.o., castaclip GmbH i K2 Internet S.A. Jedno-
cześnie portfel opuściła jedna spółka, Newtron 
AG, która została w całości sprzedana inwesto-
rom strategicznym (trade sale). 

Ogólna wartość inwestycji w pionie inwesty-
cji bezpośrednich w venture capital wyniosła 
w 2012 roku 2,8 mln EUR. Największa część 
(2,2 mln EUR) przypadła na inwestycje w nowe 
spółki. Oprócz wspomnianych wyżej pięciu no-
wych spółek realizowane były inwestycje zwięk-
szające poziom istniejącego zaangażowania 
w kilku już posiadanych spółkach portfelowych. 

Organizacja i pracownicy
Po rozdzieleniu podmiotu zarządzającego fun-
duszem (bmp Beteiligungsmanagement AG) od 
portfela (bmp media investors AG) w 2011 roku 
zrezygnowano z wyznaczania kompetencji 
resortowych, jak i z powołania rzecznika lub 
prezesa zarządu.

Na dzień sporządzenia sprawozdania w spółce 
bmp media investors AG oprócz zarządu na 
stałe zatrudniona była tylko jedna osoba. Rów-
nież w ujęciu średniorocznym zatrudniona była 
jedna osoba.



20

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Sprawozdanie z działalności

Sytuacja finansowa i ekonomiczna: 

Sytuacja dochodowa
W roku obrotowym 2012 spółka wykazała roczny 
wynik (obliczony zgodnie z metodologią MSSF) 
w wysokości -1.702 tys. EUR. Oznacza to spadek 
w porównaniu z rokiem ubiegłym, w którym to 
wykazano zysk netto w wysokości 369 tys. EUR 
według MSSF. Przychody ze sprzedaży udziałów 
i papierów wartościowych wyniosły 1.252 tys. 
EUR. W roku ubiegłym przychody ze sprzedaży 
udziałów i papierów wartościowych wyniosły 
5.269 tys. EUR. Pozostałe przychody operacyjne 
wzrosły z 80 tys. EUR do 477 tys. EUR.

Koszty osobowe, które wyniosły 64 tys. EUR, 
były o -90% niższe niż w roku 2011, co spo-
wodowane było rozdzieleniem funkcji fundu-
szu od podmiotu zarządzającego funduszem. 
Pozostałe koszty operacyjne zmniejszyły się 
z 2.110 tys. EUR do 1.787 tys. EUR. 
Obie pozycje dały w sumie spadek kosztów 
o 885 tys. EUR, na który w kwocie 329 tys. EUR 
złożyły się niezrealizowane straty kursowe w PLN.

Odpisy aktualizujące wycenę finansowych akty-
wów trwałych i papierów wartościowych znacz-
nie wzrosły z 652 tys. EUR do 2.621 tys. EUR. 
Wzrost ten był spowodowany głównie odpisem 
jednostkowym na zaangażowanie w spółce 
Revotar Biopharmaceuticals AG do poziomu 
ryzyka netto wynoszącego 1 EUR.

Zwrot na kapitale własnym (mierzony zyskiem 
netto roku obrotowego i odniesiony do średniej 
wartości kapitałów własnych) wynosi -9%.

Struktura majątkowa i kapitałowa 
Aktywa trwałe obejmują udziały w spół-
kach portfelowych oraz udzielone tym pod-
miotom pożyczki, których wartość wynosi 
10.200 tys. EUR i stanowią one 99,9% aktywów 
trwałych. Aktywa obrotowe spadły o 21% 
z 10.302 tys. EUR do 8.093 tys. EUR. Środki 

pieniężne w kasie i na rachunkach bankowych 
wyniosły na koniec 2012 roku 3.969 tys. EUR 
w porównaniu do 5.506 tys. EUR w 2011 roku. 
Suma bilansowa zmniejszyła się z 20,8 mln EUR 
do 18,3 mln EUR. 

Kapitał własny zmniejszył się o 11,0% 
z 19,1 mln EUR do 17,0 mln EUR. Zobowiązania 
spadły z 1.665 tys. EUR do 1.294 tys. EUR, przy 
czym 973 tys. EUR przypada na udzielony przez 
KfW kredyt na refinansowanie jednej inwestycji 
portfelowej. 

Płynność
Na koniec roku wartość krótkoterminowych 
papierów wartościowych dopuszczonych do 
obrotu oraz ekwiwalentów środków płatniczych 
wyniosła 7,2 mln EUR.

Szanse i ryzyka przyszłego rozwoju, zarzą-
dzanie ryzykiem:

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

Termin zbycia i możliwy do uzyskania do-
chód ze sprzedaży
Obecnie spółka bmp media investors AG uzy-
skuje przychody głównie w drodze sprzedaży 
inwestycji portfelowych na rzecz inwestorów 
instytucjonalnych lub branżowych (trade sale), 
jak również w ramach wprowadzania spółek 
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na giełdę. Te możliwości sprzedaży określane są 
także jako kanały wyjścia z inwestycji. Spółka 
nie może zagwarantować, że sprzedaż danej 
inwestycji będzie w ogóle możliwa, lub że 
możliwe będzie osiągnięcie określonego zwrotu 
z inwestycji. Zwłaszcza na słabych rynkach ka-
pitałowych sprzedaż spółek portfelowych staje 
się trudniejsza i może tym samym prowadzić do 
osiągnięcia przez spółkę bmp media investors 
AG ujemnych wyników finansowych.

Niepewność co do gospodarczego rozwoju 
poszczególnych spółek portfelowych 
Mimo wieloletniego doświadczenia i intensyw-
nego controllingu inwestycji nie można zapobiec 
konieczności dokonania odpisów aktualizują-
cych wycenę udziałów w spółkach, a nawet 
ich całkowitej utracie wskutek upadłości, co 
w szczególności przy finansowaniu wczesnych 
faz rozwoju spółek nie jest niczym wyjątkowym. 
Spółka bmp media investors AG przeciwdziała 
finansowym skutkom spadku wartości tych 
inwestycji, podejmując z odpowiednim wyprze-
dzeniem działania wspomagające i naprawcze, 
stale udoskonalając mechanizmy due diligence 
i controllingu inwestycji, a także odpowiednio 
zabezpieczając się przed ryzykiem w wycenie bi-
lansowej (przeprowadzając aktualizacje wyceny). 

Ryzyka koncentracji
Na trzy największe inwestycje przypada około 
57% wartości księgowej udziałów jawnych 
i papierów wartościowych. Wartości księgowe 
spółek brand eins Medien AG, Heliocentris Ener-
gy Solutions AG i Self Loading Content GmbH 
mieszczą się w przedziale od 1,2 mln EUR do 
3,2 mln EUR. 

Ryzyko z tytułu transakcji zagranicznych
Inwestycje, jakie bmp media investors posiada 
za granicą, podlegają przepisom prawa obowią-
zującego w danym kraju. Również poszczegól-
ne umowy podlegają prawu właściwemu dla 
danego kraju. Spółka jest tym samym narażona 

na typowe zagrożenia i ryzyka wynikające z ob-
cego porządku prawnego. Stosowanie prawa 
zagranicznego oraz uwarunkowania specyficzne 
dla danego kraju mogą więc wywołać nieprze-
widziane ryzyka. Aktualnie bmp posiada trzy 
inwestycje zagraniczne (w Polsce).

Odpowiedzialność przy sprzedaży inwestycji
Przy sprzedaży inwestycji – w niektórych sytua-
cjach również w przypadku obejmowania w niej 
udziałów przez innych inwestorów – może wy-
stąpić konieczność udzielenia przez spółkę bmp 
media investors AG, która działa w charakterze 
sprzedającego lub wspólnika, gwarancji na rzecz 
nabywcy lub nabywców, zwłaszcza w odniesie-
niu do zobowiązań podatkowych. Spółka bmp 
media investors AG dąży do ograniczenia od-
powiedzialności wynikającej z takich gwarancji 
i zwolnień do określonej procentowo części ceny 
sprzedaży. Spółka bmp media investors AG nie 
może jednakże wykluczyć, że w pojedynczych 
przypadkach dojdzie do roszczeń z tytułu tej 
odpowiedzialności.

Ryzyka zmiany stopy procentowej
W przypadku wszelkich kredytów, pożyczek 
i obligacji opcyjnych uzgodnione zostało stałe 
oprocentowanie, które obowiązuje przez cały 
okres ważności danego instrumentu. Tym sa-
mym nie wiąże się z nimi żadne ryzyko zmiany 
stopy procentowej. Wszystkie krótkoterminowe 
inwestycje pieniężne są natomiast oprocentowa-
ne według zmiennej stopy procentowej.

Ryzyka walutowe 
W przeszłości z tytułu nabycia udziałów spółka 
opłacała cenę kupna w obcej walucie, a w przy-
padku ewentualnej sprzedaży inwestycji otrzy-
mywała zapłatę w walucie obcej. W zależności 
od daty nabycia i sprzedaży tej samej inwestycji 
dodatkowo do zysku lub straty z tytułu sprze-
daży może zostać zrealizowany zysk lub strata 
kursowa. Do tego dochodzi niebezpieczeństwo, 
że w przypadku braku transakcji zabezpieczają-
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cych spółka odnotuje straty kursowe z wkładów 
utrzymywanych w walutach obcych.

Zależność spółki od koniunktury i od ryn-
ków finansowych 
Sukces finansowy spółki bmp media investors 
AG uzależniony jest w pierwszym rzędzie od 
wysokości ceny, za jaką spółka może nabywać 
udziały, od pozytywnego rozwoju gospodarcze-
go spółek portfelowych oraz od dochodu uzyski-
wanego przy ich sprzedaży. Negatywny rozwój 
gospodarczy wszystkich, kilku lub pojedynczych 
spółek portfelowych może być spowodowany 
różnymi czynnikami zewnętrznymi i wewnętrz-
nymi, które w zależności od okoliczności mogą 
pozostawać poza możliwościami oddziaływania 
spółki. Tym samym wyniki ekonomiczne spółki 
bmp media investors AG uzależnione są w du-
żej mierze od ogólnego rozwoju koniunktury, 
rozwoju sytuacji w branżach, w których spółka 
bmp media investors dokonała inwestycji, oraz 
od kondycji rynków finansowych.

Ocena ogólna i zarządzanie ryzykiem
Spółka bmp media investors AG utworzyła 
w sprawozdaniu za 2012 rok odpowiednie 
zabezpieczenia na wszelkie dostrzegalne ryzyka 
jednostkowe. W 2012 roku nadal rozwijane były 
działania z zakresu zarządzania ryzykiem.
W 2011 roku zarząd przeniósł zadania zarządza-
nia spółkami portfelowymi na ówczesną spółkę 
zależną, bmp Beteiligungsmanagement AG. Za-
rząd w regularnych odstępach czasu przeprowa-
dza wyrywkowe kontrole działalności tej spółki 
zarówno na szczeblu spółek portfelowych, jak 
i samej spółki. Stosowany jest podręcznik jakości. 

Spółka realizująca zadania określone w umowie 
o doradztwie inwestycyjnym, bmp Beteiligungs-
management AG, stworzyła system zintegro-
wanego controllingu spółek portfelowych, 
który umożliwia ocenę jakościową i ilościową 
ryzyk wynikających z działalności inwestycyjnej. 
Oprócz porównywania danych planowanych 

i rzeczywistych – zarówno na poziomie spółek 
portfelowych, jak i na szczeblu samej spółki – sy-
stem ten umożliwia generowanie kompletnych 
raportów, spełniając zarazem zadania systemu 
informacyjnego wspomagającego zarządzanie. 

Ekonomiczny rozwój spółek portfela inwestycyj-
nego nadzorowany jest przez spółkę bmp Betei-
ligungsmanagement AG w drodze intensywnych 
kontaktów z tymi podmiotami. Sposób wyceny 
oraz rozwój wartości tych przedsiębiorstw 
weryfikowane są co kwartał za pomocą odpo-
wiednich modeli matematyczno-finansowych. 
W zależności od rodzaju i stopnia rozwoju da-
nego przedsiębiorstwa stosuje się różne modele 
oceny, dzięki czemu istnieje możliwość zwery-
fikowania, czy aktualna wartość godziwa jest 
wyższa od aktualizowanych kosztów nabycia. 
Dzięki zachowaniu ciągłości ujmowania aktual-
nych wartości godziwych, a także przez stoso-
wanie controllingu inwestycji została stworzona 
możliwość przeciwdziałania nieprawidłowościom 
w rozwoju tych spółek w drodze zastosowania 
odpowiednich środków zaradczych. 

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

System wynagrodzeń
Od dnia 1 lipca 2011 r. zarząd nie otrzymuje wy-
nagrodzenia, a jedynie panu Spyrce przysługuje 
jeszcze na podstawie wcześniejszego stosunku 
zatrudnienia prawo do 5-procentowego udzia-
łu w zysku z tytułu istniejącego uprawnienia 
escrow dotyczącego sprzedanej już inwestycji. 
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Zgodnie z naszym statutem członkowie rady 
nadzorczej – oprócz zwrotu poniesionych wy-
datków – mają prawo do wynagrodzenia. 
Stałe wynagrodzenie rady nadzorczej obejmuje 
roczne wynagrodzenie podstawowe oraz wyna-
grodzenie za każdy dzień posiedzenia. 

Prawo otrzymania wynagrodzenia uzależnione-
go od osiąganych wyników przysługuje, jeżeli 
zgodnie z rocznym sprawozdaniem finansowym 
wygenerowany zostanie zysk bilansowy wyliczo-
ny zgodnie z niemieckim kodeksem handlowym 
HGB, pomniejszony o kwotę odpowiadającą co 
najmniej 4% wartości wkładów wniesionych na 
poczet najniższej wartości emisyjnej akcji – od 
20 centów za każdą akcję pozostającą w obrocie.
Poza tym spółka zawarła także ubezpieczenie D&O 
na rzecz członków zarządu i rady nadzorczej.

Powoływanie i odwoływanie członków za-
rządu, zmiany statutu 
Procedurę powoływania i odwoływania człon-
ków zarządu spółki bmp media investors AG 
regulują § 84 i § 85 niemieckiej ustawy o ak-
cjach (AktG) z związku z § 7 statutu. Zgodnie 
z § 84 niemieckiej ustawy o akcjach (AktG) rada 
nadzorcza spółki powołuje zarząd na okres nie 
dłuższy niż pięć lat. Jedynie w wyjątkowych 
przypadkach członek zarządu może zostać po-
wołany w trybie § 85 niemieckiej ustawy o ak-
cjach (AktG) także na drodze sądowej. Zarząd 
spółki bmp media investors AG jest jedno- lub 
wieloosobowy. Z ważnego powodu rada nad-
zorcza może odwołać tę nominację, podobnie 
jak i samo powołanie w skład zarządu.
Zgodnie z § 179 ust. 1 niemieckiej ustawy o ak-
cjach (AktG) każda zmiana statutu wymaga co 
do zasady podjęcia uchwały przez walne zgro-
madzenie. Jedynie w przypadkach, kiedy zmiany 
statutu dotyczyć mają kwestii redakcyjnych, 
walne zgromadzenie może przenieść swoje 
uprawnienie do wprowadzania zmian na radę 
nadzorczą. Generalne upoważnienie zapisane 
jest w § 17 statutu.

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

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

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

Zintegrowany system kontroli wewnętrznej 
i zarządzania ryzykiem pod kątem procedur 
rachunkowości
Istotny dla sporządzania sprawozdań finanso-
wych przez bmp media investors AG system 
wewnętrznej kontroli rachunkowości i zarządza-
nia ryzykiem obejmuje działania, których celem 
jest zapewnienie przekazywania – kompletnie, 
prawidłowo i jak najszybciej – informacji ko-
niecznych do sporządzenia rocznego sprawo-
zdania finansowego spółki bmp media investors 
AG oraz sprawozdania z działalności. Działania 
te mają zminimalizować ryzyko przekłamań 
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w prowadzeniu ksiąg oraz w sprawozdawczości 
zewnętrznej. 
Rachunkowość zorganizowana jest w sposób 
scentralizowany. Wszystkie usługi okołoksięgowe 
i związane z controllingiem realizowane są w siedzi-
bie spółki przez bmp Beteiligungsmanagement AG. 
Przestrzeganie ujednoliconych zasad bilansowa-
nia i wyceny na podstawie przepisów obowią-
zujących dla jednostki nadrzędnej (spółki-matki) 
gwarantują obowiązujące, centralne wytyczne 
w sprawie wyceny, jak i zcentralizowany tryb 
przetwarzania dokumentów księgowych. Postę-
powanie zgodnie z zapisami tych centralnych 
wytycznych z jednoczesnym stałym zachowa-
niem zasady podwójnej kontroli gwarantuje 
prawidłową wycenę spółek portfelowych. 

Oświadczenie dotyczące zarządzania 
Oświadczenie dotyczące zarządzania opubliko-
wane jest na naszej stronie internetowej www.
mediainvestors.com w zakładce „Relacje inwe-
storskie/ład korporacyjny“.

Zdarzenia po dniu bilansowym
W dniu 03.01.2013 r. spółka portfelowa Revo-
tar Biopharmaceuticals AG złożyła wniosek 
o wszczęcie postępowania upadłościowego. 
Wszczęcie postępowania nastąpiło w dniu 
25.03.2013 r. Z upadłości tej spółki nie wynikają 
żadne skutki dla bilansu.

Raport o prognozach:

Otoczenie rynkowe
W porównaniu z innymi krajami rynek venture 
capital w Niemczech jest w dalszym ciągu słabo 
rozwinięty. Należy przyjąć, że w najbliższych la-
tach popyt na venture capital będzie stale prze-
wyższał podaż tego rodzaju kapitału. Wpraw-
dzie nieprzerwanie pojawiają się na rynku nowe 
podmioty oferujące venture capital, ale jedno-
cześnie cały czas znikają z rynku dotychczasowi 
uczestnicy. Z tego względu nie spodziewamy 
się zaostrzenia konkurencji; dotyczy to przede 

wszystkim segmentu finansowania wczesnej 
fazy rozwoju przedsiębiorstw, z którym wiążą się 
szczególnie wysokie ryzyka.

Ze względu na wyraźne pozycjonowanie firmy 
w pionie usług z zakresu mediów i marketingu 
w nadchodzących latach powinna się nadal 
zwiększać liczba poważnych zapytań inwesty-
cyjnych. W tym segmencie bmp cieszy się już 
dobrą renomą i posiada znaczny stopień rozpo-
znawalności, który w najbliższych latach po-
winien być dalej zwiększany. W tym względzie 
zakładamy, że również w przyszłości będziemy 
dysponować wystarczającą ilością ciekawych 
możliwości inwestycyjnych.

Działalność inwestycyjna
W 2012, angażując się w pięć nowych firm 
z pionu usług z zakresu mediów i marketingu, 
potwierdziliśmy dobry kierunek naszej działal-
ności inwestycyjnej obrany w poprzednim roku. 
Również w 2013 roku spodziewamy się, że 
nasz portfel powiększy się o co najmniej pięć 
kolejnych spółek. Ponadto dążymy do dalsze-
go rozwoju działalności inwestycyjnej, co jest 
jednak w pierwszym rzędzie uzależnione od do-
stępności środków pieniężnych. Jesteśmy ufni, 
że również w 2013 roku uda nam się skutecznie 
przeprowadzić wyjścia z inwestycji.

Oczekiwana sytuacja dochodowa
Wobec faktu, że działalność venture capital 
oznacza de facto realizację projektów, a sprze-
daży firm nie da się dokładnie zaplanować, 
nie możemy przedstawić konkretnej prognozy 
dotyczącej przyszłych dochodów. Jednak ze 
względu na uproszczoną strukturę kosztów 
oraz kilka obiecujących inwestycji zakładamy, 
że w 2013 roku nasza działalność okaże się 
zyskowna. Warunkiem osiągnięcia tego celu jest 
z jednej strony dość stabilne otoczenie rynkowe, 
a z drugiej – pozytywne wyceny naszego portfe-
la inwestycyjnego przez pryzmat dodatkowego 
finansowania, wyceny giełdowej lub wyjścia.
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Raport o szansach
Ze względu na skupienie przyszłego rozwoju 
firmy na inwestycjach w pionie usług z zakresu 
mediów i marketingu spodziewamy się w przy-
szłości większego zainteresowania ze strony 
branży, a tym samym lepszej jakościowo oferty 
ciekawych obiektów inwestycyjnych. Wskutek 
uproszczenia struktury i pozycjonowania spółki 
jako typowej spółki inwestycyjnej oczekujemy 
dodatkowo wzrostu możliwości inwestycyjnych 
w drodze emisji akcji spółki bmp media investors 
AG. Oba założenia powinny w dłuższej perspek-
tywie zaowocować zwiększeniem wolumenu 
portfela oraz lepszą sytuacją dochodową spółki.

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

Berlin, dnia 28 marca 2013 r.

Oliver Borrmann Jens Spyrka
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Szanowni Akcjonariusze,

również w minionym roku obrotowym rada 
nadzorcza spółki bmp media investors AG 
w sposób odpowiedzialny i z należytą starannoś-
cią wywiązywała się z zadań powierzonych jej 
zgodnie z prawem i statutem. Zgodnie z ustawą 
lub regulaminem liczne działania i transakcje 
realizowane przez zarząd wymagają uprzed-
niego wyrażenia zgody przez radę nadzorczą. 
Zalicza się do nich m.in. zatwierdzanie rocznych 
sprawozdań finansowych, przygotowywanie 
planów rocznych wraz z planowaniem inwestycji 
i deinwestycji, a także zawieranie umów ma-
jących szczególe znaczenie dla spółki. W toku 
przygotowań do podjęcia wszystkich planowa-
nych uchwał zarząd dostarczył nam wyczerpują-
cych informacji, tak że przed wyrażeniem zgody 
mogliśmy je odpowiednio zweryfikować i in-
tensywnie przedyskutować zarówno z udziałem 
zarządu, jak i we własnym gronie.

W roku obrotowym 2012 spotkaliśmy się na 
czterech posiedzeniach bezpośrednich, na któ-
rych zarząd przedstawił nam obszerne informacje 
o aktualnej sytuacji spółki, statusie spółek portfe-
lowych oraz o strategicznych rozważaniach. 
Jako że nasza rada nadzorcza liczy tylko trzech 
członków, odstąpiliśmy od utworzenia komisji. 
Na posiedzeniach plenarnych rozpatrywane są 
zatem zarówno sprawy personalne zarządu, 
jak i zagadnienia z zakresu sytuacji ryzyka lub 
zarządzania nim, sprawy zgodności (compliance) 
i rachunkowości. 

Sprawozdania finansowe omawiamy z zarzą-
dem przed publikacją na posiedzeniach bezpo-
średnich, a także w ramach telekonferencji.

Poza tym zarówno w lutym, jak i w październiku 
2012 roku wspólnie z zarządem zorganizowali-
śmy poza posiedzeniami rady spotkania poświę-
cone strategii spółki.

W minionym roku obrotowym wszyscy członko-
wie rady nadzorczej uczestniczyli we wszystkich 
posiedzeniach lub telekonferencjach.

W miesiącach, w których nie odbywają się po-
siedzenia ani telekonferencje w celu omówienia 
sprawozdania finansowego, zarząd przedsta-
wia nam pisemny raport o aktualnym statusie. 
Sprawozdanie to obejmuje informacje o aktual-
nej sytuacji w spółkach portfelowych, planowa-
nych inwestycjach, działaniach z zakresu relacji 
inwestorskich i public relations oraz ewentualnie 
o statusie strategicznych projektów. Poza tym 
otrzymujemy co miesiąc informację o sytuacji 
płynności w spółce. 

Wobec niewielkiej wielkości tak zarządu, jak i rady 
nadzorczej, możemy ponadto w każdym czasie 
wymieniać w trybie doraźnym telefonicznie i/lub 
za pośrednictwem poczty elektronicznej informa-
cje na temat nieprzewidzianych zdarzeń. Rada 
nadzorcza regularnie korzysta z tej możliwości, 
również bez udziału zarządu, o ile pojawi się taka 
konieczność lub jest to z korzyścią dla sprawy.

W sumie zarząd w każdym czasie przekazuje 
nam obszerne informacje, a także - mając na 
względzie konieczność przygotowania posiedzeń 
– z odpowiednim wyprzedzeniem. Dzięki temu 
możemy w każdym czasie zweryfikować pla-
nowane i realizowane działania pod kątem ich 
zgodności z prawem, prawidłowości, celowości 
i ekonomiczności. 
Z powierzonych nam zadań stale wywiązujemy się 
w pełnym zakresie i efektywnie. Jednak regular-
nie weryfikujemy efektywność naszej pracy, co 
pozwala nam na szybkie zidentyfikowanie i usu-
nięcie słabych punktów. Po rozważeniu kosztów 
i ewentualnych korzyści świadomie zrezygnowali-
śmy z usług doradców zewnętrznych, którzy mie-
liby dokonywać oceny efektywności naszej pracy. 

Sprawozdanie rady nadzorczej spółki bmp media investors AG
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Zasadnicza problematyka posiedzeń
W zakończonym roku obrotowym oprócz już 
wymienionych, stale powracających spraw 
pojawiały się również zagadnienia o szczegól-
nym znaczeniu dla spółki. Zajmowaliśmy się 
nimi w szczególnym zakresie przez dłuższy czas 
zarówno na posiedzeniach rady, jak i w okre-
sach między nimi. 
W tym kontekście należy wymienić m.in. zagad-
nienia związane z inwestycją w spółkę Revotar 
AG. Już późną jesienią 2011 roku pojawiły się 
oznaki, że spółka potrzebować będzie kolejnej 
rundy finansowania w lutym 2012 roku, której 
powodzenie uzależnione będzie od osiągnięcia 
określonych wskaźników. Z tego względu poja-
wiła się konieczność regularnego uzyskiwania 
od naszego zarządu, jak i bezpośrednio od kie-
rownictwa spółki Revotar obszernych i wyczer-
pujących informacji o tej inwestycji portfelowej. 
Informowaliśmy się przy tym także o możliwoś-
ciach ewentualnego wyjścia oraz prawdopo-
dobieństwie ich realizacji tak, żebyśmy mogli 
uwzględnić te aspekty w toku analizy szans 
i ryzyk dalszego finansowania. Po wszechstron-
nym rozważeniu wszystkich aspektów w lutym 
2012 roku wyraziliśmy zgodę na kontynuowanie 
inwestycji w spółce Revotar AG. 
Również po zakończeniu rundy finansowania 
nadal regularnie zasięgaliśmy wyczerpujących 
informacji o sytuacji i najnowszych trendach 
w spółce Revotar AG. Zresztą odnosi się to do 
wszystkich pozostałych spółek portfelowych. Za 
szczególnie pomyślne uważaliśmy, że w roku 
obrotowym 2012 bmp media investors AG zrea-
lizowała zgodnie z planem pięć nowych inwe-
stycji, a na koniec roku swoje udziały w spółce 
Newtron AG sprzedała spółce inwestycyjnej 
należącej do Poczty z Liechtensteinu. 

W szczególny sposób zajmowaliśmy się także 
udziałami bmp media investors AG w spółce 
bmp Beteiligungsmanagement AG. 
Latem 2011 roku bmp przeprowadziła restruk-
turyzację w celu określenia swojego profilu 

jako klasycznej spółki venture capital działającej 
w pionie usług z zakresu mediów i marketingu 
oraz przeprowadzenia ostatecznego oddzielenia 
funduszu od spółki zarządzającej. W ramach 
tego założenia spółka bmp media investors AG 
w ciągu roku obrotowego 2012 pozbywała się 
kolejnych udziałów w bmp Beteiligungsmanage-
ment AG. Udziały sprzedawane były na giełdzie 
w ramach programu wykupu akcji realizowa-
nego przez bmp Beteiligungsmanagement AG 
w grudniu 2012 roku. Z drugiej strony bmp 
media investors AG zbyła posiadane przez siebie 
akcje w bmp Beteiligungsmanagement AG na 
rzecz spółki Cavy Capital GmbH (35.000 szt.), 
której wyłącznym akcjonariuszem jest członek 
zarządu Oliver Borrmann, a także na rzecz 
członka zarządu Jensa Spyrki (25.575 szt.) 
oraz na rzecz spółki FAB asseT GmbH (25.575 
szt.), której jedynym udziałowcem jest czło-
nek zarządu Andreas van Bon (ustąpił z dniem 
30.06.2011 r.). Cena sprzedaży wynosząca 
4,00 EUR za akcję była przy tym identyczna 
z ceną oferty wyznaczoną w ramach równocześ-
nie realizowanego programu wykupu akcji bmp 
Beteiligungsmanagement AG (zgodnie z wa-
runkami określonymi w podjętej przez walne 
zgromadzenie spółki uchwale upoważniającej 
do wykupu własnych akcji). 

Przedmiotem naszych regularnych dyskusji był 
także kurs akcji bmp, a także możliwości jego 
stałego wzrostu oraz zwiększenia płynności 
inwestycji w akcje. Ze względu na niezakończo-
ny jeszcze proces restrukturyzacji spółka bmp 
media investors AG aż do 2012 roku wyraźnie 
powstrzymywała się z działaniami z zakresu rela-
cji inwestorskich i public relations. Jednak już od 
lata 2011 roku zadeklarowanym celem zarówno 
zarządu, jak i rady nadzorczej pozostawało po-
nowne wyraźnie zintensyfikowanie tych dzia-
łań w interesie akcjonariuszy. Z tego względu 
w roku obrotowym 2012 wspólnie z zarządem 
przeprowadziliśmy dwa spotkania strategiczne, 
które skupiły się na przedyskutowaniu możli-
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wości ponownego przekształcenia akcji bmp 
w atrakcyjny instrument inwestycyjny. 

Na posiedzeniu w dniu 18.04.2012 r. zajęliśmy 
się ponadto jednostkowym i skonsolidowanym 
sprawozdaniem za 2011 roku opatrzonym już 
adnotacją biegłego rewidenta, który nie zgłosił 
żadnych zastrzeżeń. W tym kontekście omówio-
ne zostały także zagadnienia z zakresu zarzą-
dzania ryzykiem i controllingu ryzyka. Zarząd 
przekazał nam z wystarczającym wyprzedzeniem 
dokumentację potrzebną do przygotowania się 
na posiedzenie, obejmującą sprawozdania finan-
sowe oraz raporty z badań biegłego rewidenta. 
Ponadto na posiedzeniu przyjęliśmy także 
sprawozdanie rady nadzorczej dotyczące rocz-
nego sprawozdania finansowego za 2011 rok. 
Zajęliśmy się także porządkiem obrad zwyczaj-
nego zgromadzenia akcjonariuszy w 2012 roku, 
w tym zgłoszonymi przez zarząd propozycjami 
uchwał. Elementem naszych rozważań były tak-
że aspekty zasad dobrego ładu korporacyjnego.

Posiedzenie w dniu 13.06.2012 r. odbyło się 
bezpośrednio po zakończeniu zwyczajnego 
walnego zgromadzenia akcjonariuszy bmp 
media investors AG. Na tym zgromadzeniu pan 
Michael Stammler został wybrany w skład rady 
nadzorczej na następcę pana Ulricha Ankele, 
który złożył swój mandat ze skutkiem na koniec 
zwyczajnego walnego zgromadzenia za 2012 
rok. Oprócz wyboru przewodniczącego rady 
nadzorczej i jego zastępcy posiedzenie poświę-
cone było także prezentacji spółek portfelowych, 
ich aktualnego statusu i rozwoju.

Posiedzenie w dniu 29.08.2012 r. wykorzysta-
liśmy na szczegółowe omówienie z zarządem 
sprawozdania finansowego za pierwsze półro-
cze 2012 roku. W tym kontekście zajęliśmy się 
także wysokością rezerw płynnych środków, 
które spółka powinna utrzymywać z racjonal-
nych względów. Poza tym zarząd przedstawił 
obszerną prezentację nowych inwestycji, które 

bmp media investors AG otworzyła w drugim 
i trzecim kwartale.

Pod względem merytorycznym nasze posiedzenie 
w dniu 03.12.2012 r. skupiło się na planach na 
2013 rok. Posiłkując się podstawowymi założe-
niami dalszego rozwoju wszystkich inwestycji, 
zarząd omówił w szczególności potrzeby inwesty-
cyjne oraz prawdopodobny rozwój spółek w roku 
obrotowym 2013. Elementem dyskusji były także 
z jednej strony plany nowych inwestycji, a z dru-
giej – projekty wyjścia z dotychczasowych pozycji.

Ład korporacyjny (corporate governance)
W roku obrotowym 2012 wielokrotnie i w 
różnych kontekstach zajmowaliśmy się stan-
dardami dobrego ładu korporacyjnego i jego 
dalszego rozwoju. 
W lutym 2012 roku przyjęliśmy w oparciu 
o rekomendacje Komisji Rządowej ds. Niemie-
ckiego Kodeksu Ładu Korporacyjnego w wersji 
z 26 maja 2010 r. określone w § 161 niemieckiej 
ustawy o akcjach (AktG) coroczne oświadczenie 
o zgodności za 2011 rok. W toku przygoto-
wań do walnego zgromadzenia akcjonariuszy 
w 2012 roku zajęliśmy się też obszernie tema-
tyką wynagrodzeń członków rady nadzorczej. 
Powodem była ujawniająca się już wiosną 
zapowiedź modyfikacji odpowiedniej rekomen-
dacji Kodeksu. W momencie zwołania zwy-
czajnego zgromadzenia akcjonariuszy w 2012 
roku jeszcze nie została przyjęta nowa wersja 
Kodeksu Ładu Korporacyjnego. Z tego wzglę-
du wspólnie z zarządem postanowiliśmy, że 
propozycja uchwały w sprawie nowej regulacji 
wynagrodzeń członków rady nadzorczej zosta-
nie przedstawiona dopiero zwyczajnemu walne-
mu zgromadzeniu w 2013 roku, które wówczas 
w każdym razie będzie postępowało zgodnie 
z zaleceniami Kodeksu.

Intensywnie dyskutowaliśmy także nad zalece-
niami Kodeksu w sprawie składu rady nadzor-
czej bądź sformułowania docelowych założeń 



29

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rokSprawozdanie Rady Nadzorczej

odnośnie do składu rady nadzorczej. Jedynym 
gwarantem efektywnej współpracy w ramach 
gremium nadzorczego i profesjonalnego reali-
zowania zadań powierzonych członkom rady 
nadzorczej są naszym zdaniem kryteria „kom-
petencji” i „wiedzy merytorycznej”. Wszystkie 
pozostałe, wymienione w zaleceniach kodek-
sowych kryteria, które mają zapewnić różno-
rodność w organie nadzorczym, należy bez 
wątpienia uwzględniać, kierując się racjonalnymi 
przesłankami, przy doborze odpowiednich kan-
dydatów na członków rady nadzorczej. Nato-
miast uważamy, że formułowanie odnośnych 
zaleceń celów nie służy sprawie. Odpowiednie 
oświadczenia za 2012 rok zarząd i rada nad-
zorcza złożyły wspólnie zgodnie z § 161 ustawy 
o akcjach. Oświadczenia wymagane zgodnie 
z § 161 tej ustawy są stale dostępne w zakładce 
Relacja Inwestorskie na naszej stronie interneto-
wej www.mediainvestors.com. Dotyczy to także 
raportu Corporate Governance.

Wobec faktu, że akcje bmp media investors AG 
są równolegle notowane na rynku regulowanym 
Giełdy Papierów Wartościowych w Warszawie, 
bmp media investors AG przestrzega także 
zasad dobrego ładu korporacyjnego zapisanych 
w treści „Dobrych Praktyk Spółek Notowanych 
na GPW”. Stosowne oświadczenia zarząd składa 
co najmniej raz w roku. Poza tym, jednocześnie 
z publikacją rocznego sprawozdania finansowe-
go zarząd przedstawia szczegółowe sprawozda-
nie z działalności spółki. Oba dokumenty również 
są publikowane na naszej stronie internetowej.

Konflikty interesów
Jak już była o tym wcześniej mowa, spółka port-
felowa Revotar AG została w lutym 2012 roku 
objęta kolejną rundą finansowania, w ramach 
której przyjęte zostało nowe porozumienie 
akcjonariuszy, a także nowa umowa inwestycyj-
na. W tym momencie udziały w spółce Revotar 
posiadał bezpośrednio także członek zarządu 

Oliver Borrmann, który tym samym uczestniczył 
w zawarciu umowy. 
Ponadto w grudniu 2012 roku spółka sprzedała 
posiadane akcje w bmp Beteiligungsmanage-
ment AG po 4,00 EUR za sztukę na rzecz spółki 
Cavy Capital GmbH (35.000 szt.), której wyłącz-
nym akcjonariuszem jest członek zarządu Oliver 
Borrmann, a także na rzecz członka zarządu 
Jensa Spyrki (25.575 szt.) oraz na rzecz spółki 
FAB asseT GmbH (25.575 szt.), której jedynym 
udziałowcem jest członek zarządu Andreas van 
Bon (ustąpił z dniem 30.06.2011 r.). 
Na obie transakcje wyraziliśmy zgodę jeszcze 
w toku ich przygotowań, upoważniając zarazem 
przewodniczącego rady nadzorczej do każdora-
zowego reprezentowania spółki wobec człon-
ków zarządu zgodnie z § 112 ustawy o akcjach. 

W roku obrotowym 2012 nie zostały zgłoszo-
ne żadne konflikty interesów członków rady 
nadzorczej.

Badanie rocznego sprawozdania finansowe-
go za 2012 rok
Jednostkowe sprawozdania finansowe spółka 
bmp media investors AG sporządza z uwzględnie-
niem zaleceń ustawy o obrocie papierami wartoś-
ciowymi w oparciu o krajowe standardy rachun-
kowości (kodeks handlowy, HGB) oraz dodatkowo 
zgodnie z założeniami International Financial 
Reporting Standards (MSSF) w sposób, w jaki są 
stosowane w Unii Europejskiej. Za sporządzenie 
sprawozdań odpowiedzialność ponosi zarząd.

Sporządzone zgodnie z przepisami HGB roczne 
sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie 
z działalności na dzień 31.12.2012 r. zostały pra-
widłowo zbadane przez spółkę VERHÜLSDONK 
& Partner GmbH z siedzibą w Berlinie. Biegły 
rewident szczególną uwagę zwrócił przy tym 
na wycenę posiadanych inwestycji, zbadanie 
zmian portfela inwestycyjnego oraz weryfikację 
wielkości obrotów. W stosunku do rocznego 
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sprawozdania finansowego za 2012 rok audytor 
nie wysunął żadnych zastrzeżeń. 

Na posiedzeniu rady nadzorczej w dniu 
22.04.2013 r. szczegółowo omówiliśmy roczne 
sprawozdanie finansowe, sprawozdanie z dzia-
łalności oraz raport biegłego rewidenta. Z od-
powiednim wyprzedzeniem przed posiedze-
niem zarząd przekazał wymagane dokumenty, 
które pozwoliły nam na wyrobienie sobie nieza-
leżnej opinii. W posiedzeniu brali udział także 
przedstawiciele audytora (spółki Verhülsdonk & 
Partner GmbH Wirtschaftsprüfungsgesellschaft 
Steuerberatungsgesellschaft z siedzibą w Berli-
nie), którzy poinformowali nas obszernie o naj-
ważniejszych aspektach, przebiegu i wyniku ich 
badania. Wspólnie z zarządem i biegłym rewi-
dentem szczegółowo przedyskutowaliśmy treść 
sprawozdania. Nasze własne badanie rocznego 
sprawozdania nie dało podstawy do zgłoszenia 
jakichkolwiek zastrzeżeń, tak że przychyliliśmy 
się do wyników badania biegłego rewidenta 
i przyjęliśmy sporządzone przez zarząd na 
dzień 31.12.2012 r. roczne sprawozdanie 
finansowe. Roczne sprawozdanie finansowe 
zostało tym samym zatwierdzone.

Zmiany w składzie rady nadzorczej
Członek rady nadzorczej Ulrich Ankele ustąpił 
ze składu rady nadzorczej z powodów oso-
bistych ze skutkiem na koniec zwyczajnego 
walnego zgromadzenia akcjonariuszy w dniu 
13.06.2012 r. Na jego miejsce walne zgroma-
dzenie wybrało następnie pana Michaela Stam-
mlera na nowego członka rady nadzorczej ze 
skutkiem od końca tegoż zgromadzenia w dniu 
13.06.2012 r. na okres do końca walnego zgro-
madzenia, które podejmie uchwałę w sprawie 
udzielenia skwitowania za rok obrotowy 2012.

Dziękujemy panu Ankele bardzo serdecznie za 
jego wieloletnią, zaangażowaną współpracę 
w naszym organie nadzorczym. 

Dziękujemy także członkom zarządu i naszej 
pracownicy za nieprzerwanie dobrą, opartą na 
zaufaniu współpracę oraz za ich zaangażowanie 
na rzecz spółki.

Berlin, dnia 22 kwietnia 2013 r.

Gerd Schmitz-Morkramer
Przewodniczący Rady Nadzorczej
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Zarząd i rada nadzorcza bmp media investors 
AG opowiadają się za zasadą dobrego zarzą-
dzania przedsiębiorstwem. W tym kontekście 
bmp media investors AG opracowała swój 
własny, specyficzny system ładu korporacyjnego. 
Z jednej strony gwarantuje on przestrzeganie 
wszelkich istotnych zaleceń ustawowych i sta-
tutowych, stanowiąc jednocześnie podstawę 
odpowiedzialnego i przejrzystego kierowania 
przedsiębiorstwem i kontrolowania go. Nad-
rzędnym celem jest przy tym stworzenie – przy 
odpowiednim uwzględnieniu interesów wszyst-
kich akcjonariuszy – efektywnych uwarunkowań 
ramowych, które zapewnią stałe zwiększanie 
wartości dodanej oraz uczciwy jej podział.

Coroczne oświadczenie o zgodności 
stosownie do § 161 niemieckiej 
ustawy o akcjach (AktG)

Zarząd i rada nadzorcza bmp media investors 
AG są zobowiązane do złożenia raz w roku 
oświadczenia (oświadczenie o zgodności), w ja-
kim zakresie spółka w okresie sprawozdawczym 
działała i będzie w przyszłości działać zgodnie 
z zaleceniami aktualnej wersji Niemieckiego Ko-
deksu Ładu Korporacyjnego (Kodeksu). W dniu 
04.03.2013 r. zarząd i rada nadzorcza uchwaliły 
zgodnie z § 161 ustawy o akcjach oświadczenie 
o zgodności następującej treści:

Zarząd i rada nadzorcza bmp media investors AG 
oświadczają, że spółka bmp media investors AG

1. w okresie od 1 stycznia 2012 r. do 15 
czerwca 2012 r. działała zgodnie z zaleceniami 
Kodeksu w wersji z dnia 26 maja 2010 r. opub-
likowanej 2 lipca 2010 w elektronicznej edycji 
monitora Bundesanzeiger, z wyjątkami wymie-
nionymi w ich ostatnim oświadczeniu o zgodno-
ści złożonym 13 lutego 2012 r.
2. w okresie od 15 czerwca 2012 r. działała 
i będzie działać zgodnie z zaleceniami Kodeksu 

w wersji z dnia 15 maja 2012 r., opublikowanymi 
15 czerwca 2012 r. w monitorze Bundesanzeiger, 
z wymienionymi poniżej następującymi wyjątkami:

 » Przekazywanie dokumentacji dotyczącej 
zwoływania walnych zgromadzeń drogą 
elektroniczną (punkt 2.3.2)
Kodeks zaleca, aby informacje o zwołaniu 
walnego zgromadzenia wraz z odnośną doku-
mentacją spółka przekazywała drogą elektro-
niczną wszystkim krajowym i zagranicznym 
podmiotom świadczącym usługi finansowe, 
a także akcjonariuszom i ich stowarzyszeniom 
pod warunkiem spełnienia wymagań uzyska-
nia zgody. Akcje spółki bmp media investors 
AG są akcjami na okaziciela, w związku 
z czym spółka nie zna swoich akcjonariuszy 
ani adresów ich poczty elektronicznej. Z tego 
względu nie jest ona w stanie zagwaranto-
wać, że dokumentacja dotycząca zwołania 
walnego zgromadzenia rzeczywiście zostanie 
przekazana drogą elektroniczną wszystkim 
krajowym i zagranicznym podmiotom świad-
czącym usługi finansowe, akcjonariuszom i ich 
stowarzyszeniom. Ponadto istnieją niepew-
ności prawne, zwłaszcza w kontekście § 30 b 
ust. 3 niemieckiej ustawy o obrocie papierami 
wartościowymi (WpHG). Zgodnie z powyż-
szym w przypadku przekazywania informacji 
drogą teletransmisji danych istnieje koniecz-
ność niezawodnego stwierdzenia tożsamości 
akcjonariuszy i ich adresów (§ 30 b ust. 3 pkt 
1 lit. c ustawy o obrocie papierami wartościo-
wymi). Zdaniem bmp media investors AG tego 
wymogu nie da się spełnić. Ponadto warun-
kiem wstępnym jest wyrażenie zgody przez 
akcjonariuszy na przekazywanie danych drogą 
elektroniczną (§ 30 b ust. 3 pkt 1 lit. d ustawy 
o obrocie papierami wartościowymi). Również 
z tym zapisem wiąże się niepewność prawna, 
jeżeli np. wyraźna zgoda nie została udzielona 
lub została odwołana. Przedmiotowe zalecenie 
nie było i nie będzie w przyszłości realizowane.

Oświadczenie dotyczące zarządzania przedsiębiorstwem 
zgodnie z § 289a niemieckiego kodeksu handlowego (HGB)
(jednocześnie raport dotyczący ładu korporacyjnego (corporate governance) zgodnie z punktem 
3.10 Niemieckiego Kodeksu Ładu Korporacyjnego w wersji z dnia 15.05.2012 r.)
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 » Udział własny w ubezpieczeniach D&O 
(punkt 3.8)
Jeżeli spółka zawrze na rzecz członków rady 
nadzorczej ubezpieczenie D&O, wówczas 
Kodeks zaleca, aby przewidziany został 
udział własny, jaki z mocy przepisów prawa 
obowiązuje dla członków zarządu stosownie 
do § 93 ust. 2 zdanie trzecie ustawy o ak-
cjach. Zdaniem bmp media investors AG 
działanie takie ani nie przyczyni się do zwięk-
szenia motywacji członków rady nadzorczej 
i świadomości ich odpowiedzialności, ani 
też – wobec niskiej wysokości wynagrodze-
nia członków rady nadzorczej – nie jest ono 
współmierne. Przedmiotowe zalecenie nie 
było i nie będzie w przyszłości realizowane.

 » Różnorodność w obsadzaniu stanowisk 
kierowniczych (punkt 4.1.5) 
Kodeks zaleca, aby przy obsadzaniu sta-
nowisk kierowniczych w przedsiębiorstwie 
mieć na uwadze różnorodność (diversity), 
a w szczególności dążyć do odpowiedniego 
uwzględnienia udziału kobiet. bmp media in-
vestors AG zatrudnia tylko jednego pracow-
nika. Przedmiotowe zalecenie nie było i nie 
będzie w przyszłości realizowane.

 » Skład zarządu (punkt 4.2.1)/różnorod-
ność w obsadzaniu zarządu (punkt 5.1.2)
Kodeks zaleca, aby zarząd był wieloosobowy 
oraz posiadał prezesa lub rzecznika. Regula-
min działania powinien dodatkowo regulo-
wać odpowiedzialność członków zarządu 
za poszczególne piony przedsiębiorstwa. 
Zarząd bmp media investors AG składa się 
jedynie z dwóch osób, które odpowiadają 
za te same zakresy zadań. W tym kontekście 
zalecenie to jest niepraktyczne, tak że z tego 
względu nie było i nie będzie ono w przy-
szłości realizowane. 
Ponadto rada nadzorcza powinna przy 
ustalaniu składu zarządu zwracać uwagę na 
różnorodność (diversity), a przy tym w szcze-
gólności dążyć do zapewnienia odpowied-

niego udziału kobiet. Zdaniem rady nadzor-
czej wobec wielkości zarządu nie jest celowe 
uwzględnianie dodatkowych cech, które 
wykraczałyby poza kryteria „wiedza mery-
toryczna“ i „kompetencje“. Zalecenie to nie 
było i nie będzie realizowane.

 » Wynagrodzenie zarządu (punkt 4.2.2-4.2.5)
Kodeks formułuje najróżniejsze zalecenia 
dotyczące kształtowania wynagrodzenia 
członków zarządu i publikowania tych da-
nych w sprawozdaniu o wynagrodzeniach. 
Jednak bmp media investors AG nie zawarła 
z członkami zarządu umów o pracę i nie wy-
płaca im wynagrodzenia, które mogłoby być 
przedmiotem takiego sprawozdania. W roku 
obrotowym 2012 członkom zarządu wypła-
cona została jedynie tantiema i premia; pra-
wo ich otrzymania wynikało jeszcze z umów 
o pracę, których ważność zakończyła się 
z dniem 30 czerwca 2011 r. Z tego względu 
zalecenia punktów 4.2.2 - 4.2.5 Kodeksu nie 
znajdują zastosowania.

 » Tworzenie komisji (punkt 4.2.2, punkt 
5.2, punkt 5.3.1, punkt 5.3.2, punkt 5.3.3) 
Kodeks zaleca, aby w zależności od specyficz-
nych uwarunkowań przedsiębiorstwa i liczby 
członków rada nadzorcza tworzyła komisje 
o specjalistycznych kwalifikacjach, i w wielu 
punktach przedstawia odnośne zalecenia. 
Ze względu na wielkość przedsiębiorstwa 
w skład rady nadzorczej bmp media investors 
AG wchodziły i wchodzą jedynie trzy osoby. 
Z uwagi na powyższe komisje nie były i nie 
będą tworzone. Z tego względu wymienione 
zalecenia nie były i nie będą realizowane. 

 » Skład rady nadzorczej (punkt 5.4.1-5.4.2)
Kodeks zaleca, aby rada nadzorcza okre-
śliła konkretne cele dotyczące jej składu, 
które biorąc pod uwagę specyfikę danego 
przedsiębiorstwa miałyby uwzględniać jego 
międzynarodową działalność, potencjalne 
konflikty interesów, liczbę niezależnych 
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członków rady nadzorczej w rozumieniu 
punktu 5.4.2, zdefiniowaną granicę wieku 
dla członków rady nadzorczej oraz różnorod-
ność (diversity), a w szczególności miałyby 
przewidywać odpowiedni udział kobiet. Cele 
te należy także uwzględniać w propozycjach 
składu rady nadzorczej, które kierowane są 
do właściwych gremiów dokonujących wy-
borów, oraz publikować – także odnośnie do 
stanu ich realizacji – w raporcie dotyczącym 
ładu korporacyjnego (corporate governance). 
Ze względu na wielkość przedsiębiorstwa 
w skład rady nadzorczej bmp media inve-
stors AG wchodziły lub wchodzą jedynie trzy 
osoby. Wobec powyższego zdaniem rady 
nadzorczej nie jest celowe uwzględnianie 
przy obsadzeniu rady nadzorczej dodatko-
wych cech wykraczających poza kryteria 
„wiedza merytoryczna“ i „kompetencje“, 
w związku z czym nie przyjęła ona i nie 
przyjmie odnośnych celów. Dotyczy to także 
liczby niezależnych członków rady nadzor-
czej w rozumieniu punktu 5.4.2 Kodeksu. 
Również odnośnie do zaleceń uwzględniania 
ewentualnych celów w propozycjach kiero-
wanych do właściwych gremiów dokonują-
cych wyborów oraz do przedstawiania stanu 
ich realizacji w ramach raportu dotyczącego 
ładu korporacyjnego zalecenie to nie było 
i nie będzie realizowane.

W propozycjach dotyczących wyboru kiero-
wanych do walnego zgromadzenia akcjo-
nariuszy rada nadzorcza powinna ujawnić 
osobiste i biznesowe więzi każdego z kandy-
datów z przedsiębiorstwem, władzami spółki 
oraz akcjonariuszem posiadającym istotny 
udział w spółce. Zdaniem bmp media inve-
stors AG to nowo sformułowane zalecenie 
Kodeksu jest nieokreślone i niejasne w swojej 
definicji. W interesie bezpieczeństwa praw-
nego przyszłych wyborów do rady nadzorczej 
zarząd i rada nadzorcza bmp media investors 
AG postanowiły przyjąć oświadczenie o nie-
stosowaniu się do powyższego zalecenia. 

 » Propozycje kandydatur na stanowisko 
przewodniczącego rady nadzorczej 
w przypadku wyborów do rady nadzor-
czej (punkt 5.4.3)
W przypadku wyborów do rady nadzorczej 
nazwiska kandydatów na stanowisko jej 
przewodniczącego winny być podawane 
do wiadomości akcjonariuszy. Warunkiem 
powyższego jest, aby walne zgromadzenie 
akcjonariuszy najpierw w ogóle wybrało 
ewentualnego kandydata w skład rady nad-
zorczej. Dopiero później podejmowana jest 
decyzja w sprawie przewodniczącego rady, 
co następuje zgodnie z § 11 ust. 1 statutu 
bmp media investors AG w związku z § 
107 ust. 1 ustawy o akcjach na pierwszym 
posiedzeniu rady nadzorczej po wyborze 
i w taki sposób, że wyłoniona wówczas, 
nowa rada nadzorcza wyznacza ze swego 
grona przewodniczącego i jego zastępcę. 
Wyznaczenie proponowanego kandydata na 
przewodniczącego rady nadzorczej stanowi 
w tym względzie ograniczenie uprawnienia 
rady do podjęcia w tej sprawie swobodnej 
decyzji. Z tego względu zalecenie to nie było 
i nie będzie realizowane.

 » Wynagrodzenie rady nadzorczej (punkt 
5.4.6)
W przypadku przyznania członkom rady 
nadzorczej wynagrodzenia uzależnionego od 
wyników powinno być ono ukierunkowane 
na zrównoważony rozwój przedsiębiorstwa. 
Zgodnie z uchwałą zwyczajnego walnego 
zgromadzenia akcjonariuszy z dnia 9 lipca 
2008 r. rada nadzorcza bmp media investors 
AG otrzymuje aktualnie oprócz stałego wy-
nagrodzenia także wynagrodzenie uzależ-
nione od wyników osiąganych przez spółkę. 
Wynagrodzenie to nie uwzględnia zrówno-
ważonego rozwoju przedsiębiorstwa i nie 
odpowiada już tym samym zaleceniu Kodek-
su w jego aktualnej wersji. Zarząd przedstawi 
zatem zwyczajnemu walnemu zgromadze-
niu akcjonariuszy w 2013 roku propozycję 
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podjęcia uchwały w sprawie nowych zasad 
wynagradzania członków rady nadzorczej, 
które będą spełniać zlecenia Kodeksu w wer-
sji z dnia 15 maja 2012 r.

 » Publikowanie sprawozdań finansowych 
(punkt 7.1.2)
Wbrew zaleceniu Kodeksu roczne sprawo-
zdanie finansowe publikowane jest w ciągu 
4 miesięcy od zakończenia roku obrotowego, 
a sprawozdania okresowe w ciągu 2 miesię-
cy od końca danego okresu sprawozdawcze-
go, gdyż korzyści akcjonariuszy wynikające 
z otrzymanych informacji nie uzasadniają 
kosztów szybszego sporządzania i publiko-
wania sprawozdań. 

Berlin, dnia 04.03.2013 r.

Za Radę Nadzorczą:
Gerd Schmitz-Morkramer

Zarząd:
Oliver Borrmann
Jens Spyrka

Istotne informacje dotyczące praktyk 
zarządzania przedsiębiorstwem 

Spółka bmp media investors AG przestrzega 
wszystkich ustawowych wymogów stawianych 
wobec zarządzania przedsiębiorstwem. Spółka 
kieruje się zaleceniami Niemieckiego Kodeksu 
Ładu Korporacyjnego, o ile przy uwzględnieniu 
specyficznej sytuacji przedsiębiorstwa są one 
sensowne i możliwe do wdrożenia. Rzeczą 
oczywistą jest przy tym regularne rozpatrywanie 
i analizowanie wszystkich zaleceń istotnych dla 
zgodności (compliance).

bmp media investors AG jest obecnie klasyczną 
spółką inwestycyjną, która zatrudnia tylko jed-
nego pracownika. Sprawowanie zarządu spółki 

spoczywa w gestii bmp Beteiligungsmanage-
ment AG. W związku z tym szczególnie ważne 
jest, aby bmp Beteiligungsmanagement AG – 
podobnie jak i wszyscy pozostali usługodawcy 
spółki – przestrzegała wszystkich ustawowych 
wymogów. Z tego względu bmp media investors 
AG opracowała system zarządzania ryzykiem, 
który w ramach identyfikacji, analizy, sterowania 
i monitorowania ryzyka przykłada wielką wagę 
również do tego aspektu. Szczegóły dotyczące 
systemu zarządzania ryzykiem znaleźć można 
w sprawozdaniu z działalności dołączonego do 
rocznego sprawozdania finansowego. 

Od 2004 roku akcje spółki bmp media investors 
AG notowane są także na rynku regulowanym 
warszawskiej Giełdy Papierów Wartościowych. 
W związku z tym spółka podlega również prze-
pisom polskiego prawa o rynku kapitałowym, 
w szczególności w odniesieniu do obowiązku 
informacyjnego i publikacyjnego w przypadku 
transakcji na akcjach bmp dokonywanych przez 
osoby pełniące funkcje kierownicze, jak i w 
przypadku osiągnięcia progów wymagających 
zgłoszenia. Inne obowiązki publikacyjne mogą 
się także pojawiać w związku z określonymi 
działaniami dotyczącymi przedsiębiorstwa, jak 
np. przy dopuszczeniu nowych akcji do obrotu 
na warszawskiej giełdzie.
Ponadto bmp media investors AG jest zobo-
wiązana przestrzegać założeń dobrego ładu 
korporacyjnego, rekomendowanych dla emiten-
tów przez warszawską Giełdę Papierów Wartoś-
ciowych. Spółka przynajmniej raz w roku składa 
oświadczenie o przestrzeganiu tych zaleceń.
Uwarunkowania prawne obowiązujące emiten-
tów papierów wartościowych w Polsce dostęp-
ne są (w języku angielskim) na stronie interne-
towej polskiej Komisji Nadzoru Finansowego 
www.knf.gov.pl/en, natomiast zalecenia doty-
czące ładu korporacyjnego w Polsce dostępne 
są na stronie internetowej warszawskiej Giełdy 
Papierów Wartościowych (www.corp-gov.gpw.
pl/publications.asp).
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Całość informacji przekazywanych w Polsce 
przez bmp media investors AG w związku 
z notowaniem jej akcji na warszawskiej Gieł-
dzie Papierów Wartościowych są udostępniane 
wszystkim akcjonariuszom na stronie interneto-
wej spółki w zakładce Relacje Inwestorskie.

Opis trybu pracy zarządu i rady nadzorczej 
Niemieckie prawo o akcjach przewiduje powo-
łanie w spółkach dwóch odrębnych organów: 
kierowniczego i kontrolnego. 

Organem kierowniczym spółki jest zarząd. On 
sam podejmuje decyzje w kwestiach sprawo-
wania zarządu i określa kierunki strategicznego 
rozwoju przedsiębiorstwa. Jednocześnie jest 
zobowiązany do przestrzegania wszystkich prze-
pisów ustawowych oraz wewnętrznych wytycz-
nych firmy, a także do zapewnienia współmier-
nego zarządzania ryzykiem i jego controllingu. 
Natomiast zadania rady nadzorczej koncentrują 
się na kontrolowaniu pracy zarządu. Rada po-
wołuje też członków zarządu.
 
W skład zarządu spółki bmp media investors 
AG wchodzi dwóch członków, którzy odpowia-
dają za te same zakresy zadań; przy wyborze 
członków zarządu rada nadzorcza kierowała 
się wyłącznie kryteriami wiedzy merytorycznej 
i kompetencji. Zarząd nie posiada prezesa. Bar-
dziej szczegółowe zasady współpracy członków 
zarządu określa przyjęty przez radę nadzorczą 
regulamin działania, w którym uregulowane są 
także relacje między zarządem a radą nadzorczą. 
Regulamin działania definiuje np. istotne trans-
akcje, które – wykraczając również poza zalece-
nia ustawowe – wymagają zgody rady nadzor-
czej, a także obowiązki informacyjne zarządu.

W skład rady nadzorczej spółki bmp media inve-
stors AG wchodzi trzech członków, których na 
wniosek rady nadzorczej wybiera walne zgroma-
dzenie akcjonariuszy. 
Ze względu na swoją wielkość oraz wielkość 
przedsiębiorstwa rada nadzorcza nie obrała dla 

swoich poszczególnych członków żadnych kon-
kretnych celów określonych w punktach 5.4.1 
i 5.4.2 Kodeksu Ładu Korporacyjnego. Przy 
doborze ewentualnych kandydatów do objęcia 
mandatu członka rady rada nadzorcza posił-
kuje się zatem – wykraczając poza ustawowe 
zalecenia wynikające z § 100 ustawy o akcjach 
– wyłącznie kryteriami „wiedzy merytorycznej“ 
i „kompetencjami“. Także przy formułowaniu 
swoich propozycji składu rady nadzorczej kiero-
wanych do walnego zgromadzenia akcjonariu-
szy rada odstępuje od przedstawiania informacji 
o poszczególnych kandydatach, które wykracza-
łaby poza zalecenia ustawowe.
Zgodnie z § 11 ust. 1 naszego statutu w związ-
ku z § 107 ust. 1 ustawy o akcjach (AktG) na 
pierwszym posiedzeniu po wyborze członkowie 
rady nadzorczej wybierają przewodniczącego, 
którego zadaniem jest m.in. kierowanie posie-
dzeniami rady. Kolejne zadania – podobnie jak 
i bardziej szczegółowe uregulowania dotyczące 
współpracy w obrębie samej radzie nadzorczej – 
są zdefiniowanie w przyjętym przez nią regula-
minie działania. 
Ze względu na wielkość rada nadzorcza odstąpi-
ła od utworzenia komisji. Na posiedzeniach ple-
narnych rada nadzorcza zajmuje się w ramach 
przyjętego porządku dnia szczegółowo proble-
mami, które zgodnie z zaleceniem Kodeksu po-
winny zostać oddelegowane do komisji. W po-
siedzeniach rady nadzorczej uczestniczą z reguły 
członkowie zarządu oraz protokolant odpowie-
dzialny za zaprotokołowanie przebiegu posie-
dzenia. Co do zasady rada nadzorcza w razie 
potrzeby może skorzystać również z przysługu-
jącego jej uprawnienia do odbywania posiedzeń 
we własnym gronie. Jednak w przeszłości rada 
niemal nie korzystała z tej możliwości w ogóle, 
gdyż współpraca między zarządem a radą nad-
zorczą spółki bmp media investors AG cechuje 
się otwartością i wzajemnym zaufaniem.
Rada nadzorcza regularnie weryfikuje efektyw-
ność swojego działania i współpracy z zarzą-
dem. Doświadczenia ubiegłych lat pokazały, 
że wobec wielkości zarówno rady nadzorczej, 
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jak i zarządu i spółki ewentualnie stwierdzone 
niedociągnięcia nie tylko dawały się szybko 
dostrzec, lecz i niezwłocznie usunąć. Do tej pory 
rada nadzorcza rezygnowała z usług doradców 
zewnętrznych i tej zasady będzie się trzymać 
także w przyszłości.

W roku obrotowym 2012 członek rady nad-
zorczej Ulrich Ankele złożył mandat z końcem 
walnego zgromadzenia akcjonariuszy w dniu 
13.06.2012 r. Na jego miejsce wybrany zo-
stał pan Michael Stammler na okres do końca 
kadencji pana Ankele, czyli do zakończenia zwy-
czajnego walnego zgromadzenia w 2013 roku.

Uniknięcie konfliktów interesów
Członkowie zarządu i rady nadzorczej są zob-
ligowani realizować interesy przedsiębiorstwa. 
W swoich decyzjach nie mogą się kierować oso-
bistym interesem. W tym kontekście ewentualne 
konflikty interesów mają oni obowiązek zgłaszać 
radzie nadzorczej, która z kolei jest zobligowana 
do przedstawienia odnośnego sprawozdania 
walnemu zgromadzeniu akcjonariuszy.
W roku obrotowym 2012 nie pojawiły się oko-
liczności, które wskazywałyby na wystąpienie 
wymagających niezwłocznego zgłoszenia radzie 
nadzorczej konfliktów interesów z jej członkami.
W związku z kolejną rundą finansowania 
w spółce Revotar w lutym 2012 roku akcjonariu-
sze spółki zamierzali zawrzeć nowe porozumie-
nie akcjonariuszy oraz nową umowę inwestycyj-
ną. W tym momencie udziały w spółce Revotar 
posiadał osobiście także członek zarządu Oliver 
Borrmann, który tym samym uczestniczył w za-
warciu umowy.

W grudniu 2012 roku spółka bmp media 
investors AG sprzedała posiadane akcje w bmp 
Beteiligungsmanagement AG po 4,00 EUR 
za sztukę na rzecz spółki Cavy Capital GmbH 
(35.000 szt.), której wyłącznym akcjonariu-
szem jest członek zarządu Oliver Borrmann, 
a także na rzecz członka zarządu Jensa Spyrki 
(25.575 szt.) oraz na rzecz spółki FAB asseT 

GmbH (25.575 szt.), której jedynym udzia-
łowcem jest członek zarządu Andreas van Bon 
(ustąpił z dniem 30.06.2011 r.).

Rada nadzorcza wyraziła zgodę jeszcze przed 
przeprowadzeniem obu transakcji, upoważnia-
jąc jednocześnie swojego przewodniczącego 
do reprezentowania spółki wobec członków 
zarządu zgodnie z § 112 ustawy o akcjach. 
Kwestia ta jest szczegółowo przedstawiona 
w sporządzonym zgodnie z § 171 ust. 2 ustawy 
o akcjach sprawozdaniu rady nadzorczej.

Członkowie zarządu mogą wykonywać działal-
ność dodatkową, w szczególności sprawować 
mandaty członków rady nadzorczej w obcych 
podmiotach, tylko za zgodą rady nadzorczej spół-
ki. W roku obrotowym 2012 członkowie zarządu 
nie objęli żadnych nowych mandatów. Przegląd 
mandatów sprawowanych w 2012 roku przez 
członków zarządu jest opublikowany w informa-
cji dodatkowej do sprawozdania rocznego.

Dodatkowe informacje dotyczące ładu kor-
poracyjnego

Akcjonariusze i walne zgromadzenie
Z przysługujących praw współdecydowania 
i kontroli akcjonariusze korzystają na walnym 
zgromadzeniu, które odbywa się przynajmniej 
raz w roku. Podejmują oni przy tym uchwały we 
wszystkich sprawach przewidzianych w ustawie, 
do których zaliczają się decyzje w sprawie po-
działu zysku, udzielenia skwitowania zarządowi 
i radzie nadzorczej oraz dotyczące wyboru bie-
głego rewidenta. Także wybór rady nadzorczej 
wchodzi w zakres kompetencji walnego zgroma-
dzenia. Zakres kompetencji decyzyjnych walnego 
zgromadzenia akcjonariuszy obejmuje także 
wprowadzanie zmian w statucie i wdrażanie 
istotnych działań biznesowych. We wszystkich 
przypadkach na jedną akcję przypada jeden głos.

Prawo udziału w zgromadzeniu jest uregulowa-
ne w przepisach ustawowych i statucie. Akcjo-



37

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rokCorporate Governance w bmp

nariusze, którzy chcieliby wziąć udział w walnym 
zgromadzeniu, mają obowiązek zarejestrowa-
nia się w ciągu określonego terminu od daty 
opublikowania obwieszczenia z zaproszeniem 
i porządkiem obrad. Akcjonariuszom, którzy 
nie mogą lub nie chcą osobiście uczestniczyć 
w walnym zgromadzeniu, spółka pomaga przy 
wykonywaniu przez nich praw głosu, powołując 
ich przedstawicieli, którzy w imieniu akcjonariu-
szy wykonują zgodnie z otrzymanymi instrukcja-
mi przysługujące akcjonariuszom prawo głosu. 
Statut spółki nie przewiduje natomiast możliwo-
ści przeprowadzenia wyborów drogą pocztową 
lub udział w zgromadzeniu przez Internet.

Dla zapewnienia odpowiedniego przygotowania 
się akcjonariuszy na walne zgromadzenie wraz 
z informacją o zwołaniu otrzymują oni odnośną 
dokumentację. Ze względu na brak pewności 
prawnej spółka bmp media investors AG nie 
realizuje zalecenia Kodeksu Ładu Korporacyjne-
go, zgodnie z którym dokumenty te miałyby być 
przekazywane drogą elektroniczną. Zaproszenie 
na walne zgromadzenie oraz sprawozdania 
i dokumenty potrzebne do podjęcia uchwał są 
ponadto od dnia zwołania dostępne na stronie 
internetowej bmp media investors AG zarówno 
w języku niemieckim, jak i polskim.

Na walnym zgromadzeniu akcjonariusze mają 
możliwość stawiania merytorycznych pytań do-
tyczących spraw objętych porządkiem obrad.

Wynagrodzenie zarządu i rady nadzorczej
Członkowie zarządu nie otrzymują od bmp 
media investors AG żadnego wynagrodzenia. 
W roku obrotowym 2012 członkom zarządu 
wypłacona została jedynie tantiema i premia; 
prawo ich otrzymania wynikało jeszcze z umów 
o pracę, których ważność zakończyła się 
z dniem 30 czerwca 2011 r. Poza tym członko-
wie zarządu mają prawo otrzymać zwrot wy-
datków poniesionych w związku lub w ramach 
wykonywanej przez nich pracy.

Zasady wynagradzanie członków rady nadzorczej 
zostały ostatnio ustalone przez zwyczajne walne 
zgromadzenie akcjonariuszy w dniu 9 lipca 
2008 r. Nie odpowiadają one już zaleceniom Ko-
deksu w wersji z dnia 15 maja 2012 r., w związ-
ku z czym zarząd przedstawi zwyczajnemu 
walnemu zgromadzeniu w 2013 roku propozycje 
podjęcia uchwały w sprawie przyjęcia nowego 
systemu wynagradzania rady nadzorczej. Więcej 
szczegółów dotyczących systemu wynagradzania 
w spółce bmp media investors AG oraz wysoko-
ści poszczególnych wynagrodzeń w roku obro-
towym 2012 przedstawionych zostało w spra-
wozdaniu o wynagrodzeniach, które stanowi 
element sprawozdania z działalności.

Programy opcji na akcje
W spółce bmp media investors AG nie funkcjonu-
ją programy opcji na akcje ani inne systemy mo-
tywacyjne oparte na papierach wartościowych.

Ubezpieczenie D&O 
Spółka utrzymuje dla członków zarządu i rady 
nadzorczej ubezpieczenie odpowiedzialności 
cywilnej za szkody majątkowe (ubezpieczenie 
D&O). Punkt 3.8 Kodeksu zaleca, aby stosowny 
udział własny, jaki na mocy przepisów prawa 
obowiązuje dla członków zarządu, przewidziany 
został również dla członków rady nadzorczej. 
Wobec niskiej wysokości stałego wynagrodzenia 
członków rady nadzorczej spółka bmp media 
investors AG nie realizuje tego zalecenia.

Różnorodność (diversity)
Jako klasyczna spółka inwestycyjna, którą zarzą-
dza menedżer funduszu, bmp media investors 
AG posiada jedynie trzech członków rady nad-
zorczej, dwóch członków zarządu oraz jedne-
go pracownika. Z tego względu zarząd i rada 
nadzorcza kierują się przy obsadzaniu stanowisk 
w organach spółki i ewentualnych stanowisk 
kierowniczych wyłącznie kryterium wiedzy mery-
torycznej i kompetencji kandydatów.
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Zarządzanie ryzykiem i controlling ryzyka 
Jak już wspomniano powyżej, spółka bmp me-
dia investors AG opracowała system zarządzania 
ryzykiem, w ramach którego następuje identyfi-
kacja i analiza ewentualnych ryzyk wynikających 
z prowadzonej działalności biznesowej. Istotnym 
elementem tego systemu jest controlling inwe-
stycji specjalnie dostosowany do potrzeb spółki. 
Pozwala on na zapoznanie się w każdym czasie 
z aktualną sytuacją ekonomiczną wszystkich 
inwestycji. System ten jest stale doskonalony, 
modyfikowany w razie potrzeby i weryfikowany 
przez biegłego rewidenta. Zarząd regularnie 
informuje radę nadzorczą w swoich raportach 
o nowych i istniejących ryzykach oraz ich roz-
woju. Dzięki temu rada nadzorcza jest w stanie 
na bieżąco weryfikować skuteczność systemu 
kontroli wewnętrznej i zarządzania ryzykiem. 
Wszystkie ryzyka, procesy i mechanizmy kon-
trolne udokumentowane są w wewnętrznym 
podręczniku zarządzania ryzykiem. 
Szczegóły dotyczące systemu zarządzania ryzy-
kiem, w tym wymaganego zgodnie z ustawą 
o modernizacji prawa bilansowego (BilMoG) 
sprawozdania na temat systemu kontroli we-
wnętrznej i zarządzania ryzykiem księgowym, 
znaleźć można w sprawozdaniu z działalności.

Przejrzystość
Istotne informacje spółka bmp media investors 
AG przekazuje wszystkim uczestnikom rynku ka-
pitałowego oraz zainteresowanej opinii publicz-
nej niezwłocznie i w tym samym czasie, uwzględ-
niając przy tym wszystkie zalecenia prawne. bmp 
media investors AG wykorzystuje do tego celu 
odpowiednie media elektroniczne, a ze względu 
na równoległe notowania akcji na warszawskiej 
GPW – również w Polsce. Informacje publikowa-
ne są z reguły w języku niemieckim, angielskim 
i polskim. Jedynie w wyjątkowych przypadkach, 
kiedy ze względu na zalecenia wynikające 
z przepisów polskiego prawa o rynku kapitało-
wym ewentualnie otrzymujemy informacje tylko 

w języku angielskim i polskim, publikujemy je 
wówczas także tylko w tych językach.
Planowane terminy istotnych, powtarzających się 
zdarzeń i publikacji zebraliśmy w kalendarium fi-
nansowym, które jest na bieżąco aktualizowane.
Wszystkie wymienione wyżej, a także inne 
informacje publikowane są na stronie interneto-
wej spółki www.mediainvestors.com w zakładce 
Relacje Inwestorskie.

Podlegające zgłoszeniu transakcje papiera-
mi wartościowymi („directors‘ dealings“)
Członkowie zarządu oraz pracownicy spółki 
bmp media investors AG mogą co do zasady 
obracać akcjami bmp media investors AG. Obo-
wiązuje przy tym jednak wymóg zapewnienia 
przestrzegania zaleceń prawa o rynku kapita-
łowym. Mając powyższe na względzie, obrót 
akcjami dopuszczalny jest tylko po uprzednim 
skierowaniu zapytania o zgodność (compliance). 
Poza tym polskie prawo rynku kapitałowego 
ustala okresy poprzedzające publikację raportów 
finansowych, kiedy obowiązuje zakaz obrotu 
akcjami przez określony krąg osób.
Zgodnie z § 15 ustawy o obrocie papierami 
wartościowymi (WpHG) organy, określeni 
członkowie kierownictwa oraz powiązane z nimi 
podmioty określone w § 15a powołanej usta-
wy mają obowiązek informowania spółki oraz 
Federalnego Urzędu Nadzoru Finansowego 
(Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht) 
o ich własnych transakcjach na akcjach spółki 
bmp media investors AG, jeżeli w ciągu roku ob-
rotowego osiągnięta zostanie wartość ogółem 
5.000,00 EUR. Natomiast spółka jest zobowiąza-
na do opublikowania takich transakcji i przeka-
zania stosownej informacji do rejestru spółek.

W roku obrotowym 2012 członkowie kierow-
nictwa określeni w § 15a ustawy o obrocie pa-
pierami wartościowymi zrealizowali następujące 
tego rodzaju transakcje:
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Michael Stammler (Członek rady nadzorczej)

Data Rodzaj 

transakcji

Miejsce Ilość szt. Cena za szt. 

w EUR

Łączny wolu-

men w EUR

18.06.2012 Nabycie Obrót pozagiełdowy 65.000 0,630 40.950,00

24.08.2012 Nabycie Obrót pozagiełdowy 150.000 0,714 107.100,00

16.11.2012 Nabycie Obrót pozagiełdowy 100.000 0,682 68.200,00

Jens Spyrka (Członek zarządu)

Data Rodzaj 

transakcji

Miejsce Ilość szt. Cena za szt. 

w EUR

Łączny wolu-

men w EUR

25.06.2012 Nabycie Xetra 4.000 0,619 2.476,00

26.06.2012 Nabycie Frankfurt 5.000 0,619 3.000,00

Cavy Capital GmbH (osoba sprawująca zadania kierownicze [Oliver Borrmann], która po-
woduje powstanie obowiązku przekazania informacji przez osobę prawną)

Data Rodzaj 

transakcji

Miejsce Ilość szt. Cena za szt. 

w EUR

Łączny wolu-

men w EUR

18.06.2012 Zbycie Obrót pozagiełdowy 65.000 0,630 40.950,00

Akcje posiadane przez członków zarządu 
i rady nadzorczej
Na dzień 31 grudnia 2012 r. 3.450.486 sztuk 
akcji bmp media investors AG znajdowało się 
bezpośrednio w posiadaniu członków naszego 
zarządu. Odpowiada to 18,33% całości akcji 
wyemitowanych przez spółkę.
Na dzień bilansowy członkowie naszej rady nadzor-
czej posiadali 459.929 sztuk akcji. Odpowiada to 
2,44% całości akcji wyemitowanych przez spółkę.

Rachunkowość i badanie sprawozdań 
finansowych
Jednostkowe sprawozdania finansowe spółka 
bmp media investors AG sporządza z uwzględ-
nieniem zaleceń ustawy o obrocie papierami 
wartościowymi w oparciu o krajowe standardy 
rachunkowości (kodeks handlowy, HGB) oraz 
dodatkowo zgodnie z założeniami Internatio-
nal Financial Reporting Standards (MSSF). Za 
sporządzenie sprawozdań odpowiedzialność 
ponosi zarząd.
Sporządzone zgodnie z przepisami HGB roczne 
sprawozdanie finansowe na dzień 31.12.2012 r. 

zostało zbadane przez spółkę VERHÜLSDONK & 
Partner GmbH z siedzibą w Berlinie, która raport 
o wynikach swojego badania przekazuje również 
radzie nadzorczej.
Sprawozdania półroczne i raporty finansowe są 
przed publikacją omawiane przez radę nadzor-
czą i zarząd.
Sprawozdania jednostkowe publikowane są 
w ciągu czterech miesięcy od zakończenia 
roku obrotowego, sprawozdania tymczasowe 
– w ciągu dwóch miesięcy od końca danego 
okresu sprawozdawczego. Wcześniejsze sporzą-
dzanie i publikowanie sprawozdań łączyłoby się 
z wyższymi kosztami, które nie pozostawałyby 
w żadnej relacji z ewentualnymi korzyściami 
wynikającymi z uzyskanych informacji. 



40

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Corporate Governance w bmp



41

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rokSprawozdanie finansowe

Bilans 42

Całościowy rachunek wyników jednostki 44

Rachunek przepływów pieniężnych 45

Zestawienie zmian w kapitale własnym 46

Informacja dodatkowa 47

I. Informacje ogólne 47

II. Objaśnienia do bilansu 55

III. Objaśnienia do całościowego rachunku wyników jednostki 60

IV. Objaśnienia do rachunku przepływów pieniężnych 63

V. Pozostałe informacje 64 

Adnotacja biegłego rewidenta 75

Sprawozdanie roczne za rok obrotowy 2012 
sporządzone na dzień 31 grudnia 2012 r.



42

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Sprawozdanie finansowe – Bilans

AKTYWA
Informacja 
dodatkowa 2012 2011

w EUR w tys. EUR

Aktywa trwałe

Wartości niematerialne i prawne 10, 18 8.567,03 11

Udziały jawne 7, 19 9.877.472,89 10.298

Pożyczki 9, 19 322.500,00 101

Jednostki powiązane i joint ventures 20 0,00 0

Należności długoterminowe 21 0,00 56

10.208.539,92

Aktywa obrotowe

Działalność zaniechana 6 0,00 916

Należności z tytułu dostaw towarów i usług 193.424,67 6

Należności i pozostałe aktywa 22, 23 3.930.461,02 3.873

Środki pieniężne w kasie i na rachunkach bankowych 24 3.969.076,31 5.506

8.092.962,00

Aktywa razem 18.301.501,92 20.768

Bilans na dzień 31 grudnia 2012 r. 
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PASYWA
Informacja 
dodatkowa 2012 2011

w EUR w tys. EUR

Kapitał (fundusz) własny

Kapitał (fundusz) podstawowy 25 18.819.250,00 18.819

Kapitał (fundusz) zapasowy 27 1.058.300,78 1.058

Inne rezerwy tworzone z zysku 972.256,66 972

Przeniesienie straty -3.841.955,84 -2.427

Udziały mniejszościowe 0,00 681

17.007.851,60

Zobowiązania długoterminowe

Zobowiązania z tytułu refinansowania 30 0,00 973

0,00

Zobowiązania krótkoterminowe

Zobowiązania segmentów zaniechanych 0,00 114

Zobowiązania z tytułu dostaw towarów i usług 38.540,17 122

Zobowiązania z tytułu refinansowania 31 973.498,30 243

Pozostałe zobowiązania 32 281.611,85 212

1.293.650,32 

 

Pasywa razem 18.301.501,92 20.768
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Całościowy rachunek wyników jednostki

Informacja 
dodatkowa

2012

w EUR

2011

w tys. EUR

Przychody ze sprzedaży

Przychody ze sprzedaży udziałów i papierów wartościowych 5, 33 1.251.741,57 5.269

Pozostałe przychody operacyjne

Przychody z aktualizacji wyceny 34 1.102.081,90 1.840

Pozostałe przychody operacyjne 34 476.624,89 80

Przychody z tytułu usług doradztwa i z tytułu prowizji 712.000,00 731

Odpisy aktualizujące wartość udziałów i papierów wartościowych 35 -950.733,42 -4.600

Koszty osobowe

Wynagrodzenia 36 -52.616,33 -562

Ubezpieczenia społeczne oraz koszty zabezpieczenia emerytalnego 

i wsparcia -11.001,60 -63

Odpisy amortyzacyjne

Odpisy amortyzacyjne rzeczowych aktywów trwałych i wartości 

niematerialnych 18 -2.418,73 -6

Pozostałe koszty operacyjne

Koszty z aktualizacji wyceny 40 -2.621.021,56 -652

Pozostałe koszty operacyjne 37 -1.787.201,30 -2.110

Wynik operacyjny -1.882.544,58 -74

Przychody z inwestycji finansowych 38 54.194,99 0

Pozostałe odsetki i podobne przychody 39 194.723,93 344

Odsetki i podobne koszty 41 -67.954,41 -75

Wynik na kontynuowanej działalności operacyjnej -1.701.580,07 195

Wynik na zaniechanej działalności operacyjnej 0,00 174

Skonsolidowany zysk roczny / skonsolidowana strata roczna -1.701.580,07 369

w tym udział innych wspólników w osiągniętym wyniku 0,00 47

Wynik okresu przypadający na akcjonariuszy spółki -1.701.580,07 322

Zysk roczny / strata roczna -1.701.580,07 369

Pozostały zysk całkowity / pozostała strata całkowita 0,00 0

Zysk całkowity /strata całkowita -1.701.580,07 369

Nierozwodniony i rozwodniony zysk (strata) na 1 akcję w EUR 45 -0,09 0,02

Zysk / strata na 1 akcję z działalności kontynuowanej -0,09 0,01

Zysk / strata na 1 akcję z działalności zaniechanej 0,00 0,01

Całościowy rachunek wyników jednostki 
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.
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Informacja 
dodatkowa

2012 

w tys. EUR

2011 

w tys. EUR

Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej

Skonsolidowany zysk netto / skonsolidowana strata netto -1.702 369

Aktualizacja wyceny aktywów finansowych, papierów 

wartościowych i należności 34, 40 1.519 -946

Zysk ze zbycia udziałów inwestycyjnych i papierów wartościowych 

oraz z udziałów w jednostkach powiązanych -301 -740

Odpisy amortyzacyjne rzeczowych aktywów trwałych oraz wartości 

niematerialnych i prawnych 18 2 6

Inne zdarzenia neutralne dla płynności -393 317

-875 -994

Zmniejszenie/(-) zwiększenie aktywów i zwiększenie/ (-) 

zmniejszenie pasywów

Należności i pozostałe aktywa, w tym papiery wartościowe 1.023 3.482

Pozostałe zobowiązania 32 -128 -4

Rezerwy 0 -110

Razem Przepływy środków pieniężnych z działalności operacyjnej 20 2.374

Przepływy pieniężne netto z działalności inwestycyjnej

Udziały inwestycyjne, pożyczki i jednostki powiązane

Zwiększenia inwestycji, pożyczek i papierów wartościowych 19 -2.596 -3.718

Zmiana stanu jednostek stowarzyszonych i joint ventures 20 0 31

Wpływy z tytułu zmniejszenia inwestycji, papierów wartościowych, 

cichych udziałów i pożyczek 1.282 1.772

-1.314 -1.915

Rzeczowe aktywa trwałe oraz wartości niematerialne i prawne

Zwiększenia 18 0 -12

Zmniejszenia według wartości księgowej netto 18 0 30

Razem Przepływy pieniężne netto z działalności inwestycyjnej -1.314 -1.897

Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej

Zmniejszenie zobowiązań wobec banków 31 -243 0

Razem Przepływy środków pieniężnych z działalności finansowej -243 0

Przepływy pieniężne razem -207 2.542

Środki pieniężne na początek roku obrotowego 5.506 5.713

Środki pieniężne na koniec roku obrotowego 3.969 6.190

Środki finansowe segment zaniechany 0 -684

Wynik bilansowy 3.969 5.506

Sprawozdanie finansowe – 
Rachunek przepływów pieniężnych

Rachunek przepływów pieniężnych 
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 r.



46

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Sprawozdanie finansowe – zestawienie zmian 
w kapitale (funduszu) własnym

Dane w tys. EUR

Informacja 

dodatkowa

Kapitał 

podstawowy

Rezerwa 

kapitałowa

Inne rezer-

wy tworzo-

ne z zysku

Zysk bilan-

sowy / strata 

bilansowa

Udziały 

mniej-

szościowe Razem

Kapitał (fundusz) własny 

na dzień 01.01.2012 r. 25, 27 18.819 1.059 972 -2.428 681 19.103

Mniejszości 6 0 0 0 288 -681 -393

Zysk netto / strata netto 0 0 0 -1.702 0 -1.702

Kapitał (fundusz) własny 

na dzień 31.12.2012 r. 25, 27 18.819 1.059 972 -3.842 0 17.008

Kapitał (fundusz) własny 

na dzień 01.01.2011 r. 25, 27 17.500 531 972 -2.750 0 16.253

Mniejszości 1.319 528 0 0 0 1.847

Podwyższenie kapitału 0 0 0 0 634 634

Zysk netto / strata netto 0 0 0 322 47 369

Kapitał (fundusz) własny 

na dzień 31.12.2011 r. 27, 29 18.819 1.059 972 -2.428 681 19.103

Zestawienie zmian w kapitale (funduszu) własnym
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I. Informacje ogólne

1. Działalność spółki
Spółka bmp media investors AG (zwana dalej także „spółką“ lub „bmp”) jest spółką inwestycyjną 
skoncentrowaną na świadczeniu usług z zakresu mediów i marketingu (Media & Marketing Servi-
ces). bmp media investors AG skupia się przy tym głównie na inwestycjach w Niemczech i w Polsce. 
Dochody uzyskiwane są w drodze zwiększenia wartości nabytych przez nią spółek portfelowych. 

Siedziba spółki bmp media investors AG mieści się przy ulicy Schlüterstraße 38, D-10629 Berlin. Spół-
ka bmp media investors AG jest wpisana w rejestrze handlowym prowadzonym przez Sąd Rejonowy 
dla Berlina-Charlottenburga, Republika Federalna Niemiec, pod numerem HR-B 64 077.

2. Informacje ogólne
Roczne sprawozdanie finansowe prezentuje rzeczywistą sytuację majątkową, finansową i dochodo-
wą oraz rzeczywiste przepływy środków pieniężnych. Sprawozdanie z całkowitych dochodów zostało 
sporządzone w wariancie porównawczym. Roczne sprawozdanie finansowe zostało sporządzone 
w euro. O ile nie podano inaczej, wszystkie kwoty podawane są po zaokrągleniu do tysiąca euro 
(tys. EUR). Roczne sprawozdanie finansowe zostało sporządzone w oparciu o aktualizowane koszty 
nabycia lub wytworzenia z wyjątkiem określonych instrumentów finansowych, które zostały wykaza-
ne według wartości godziwej.

Spółka sporządziła roczne sprawozdanie finansowe w dniu 28 marca 2013 r. Do tej daty zostały też 
uwzględnione wymagające korekty zdarzenia po dniu bilansowym. 

3. Założenia rocznego sprawozdania finansowego
Niniejsze roczne sprawozdanie finansowe odpowiadające metodologii MSSF spółka bmp media in-
vestors AG sporządza na zasadzie dobrowolności, gdyż zgodnie z prawem krajowym nie ma takiego 
obowiązku. Zdaniem zarządu niniejsze roczne sprawozdanie finansowe służy wraz ze sprawozda-
niem sporządzonym zgodnie z przepisami prawa krajowego do zapewnienia akcjonariuszom jeszcze 
lepszych informacji.

Roczne sprawozdanie finansowe spółki bmp media investors AG zostało sporządzone zgodnie ze 
standardami MSSF wydanymi przez Radę Międzynarodowych Standardów Rachunkowości (RMSR) 
oraz z ich interpretacjami w sposób, w jaki mają być stosowane w Unii Europejskiej, a także zgodnie 
z dodatkowymi wymogami określonymi w § 325 ust. 2a niemieckiego kodeksu handlowego (HGB). 
Spółka bmp media investors AG uwzględniła wszystkie standardy i interpretacje, które należało obo-
wiązkowo stosować na dzień 31 grudnia 2012 r.

4. Niestosowane nowe lub zmienione standardy MSSF
W 2012 roku spółka bmp media investors AG nie zastosowała po raz pierwszy – o ile miały one zna-
czenie – wyszczególnionych poniżej przepisów rachunkowości:

 » W październiku 2010 roku RMSR opublikowała zmiany do standardu MSSF 7 jako część projektu 
„Derecognition“. Zmiany te umożliwiają użytkownikom sprawozdań finansowych lepszy wgląd 
w transakcje, których celem jest przeniesienie aktywów (np. sekurytyzacja), zachowane zostały 
natomiast uregulowania standardu MSR 39 dotyczące wyksięgowań. Zmiany należy obowiązko-
wo stosować w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 01.07.2011 r. lub 

Informacja dodatkowa spółki bmp media investors AG 
za rok obrotowy 2012



48

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Informacja dodatkowa

po tej dacie; dopuszcza się możliwość wcześniejszego stosowania. Zatwierdzenie przez UE zmian 
nastąpiło w dniu 22.11.2011 r. Stosowanie uzupełnień do MSSF 7 skutkowało zmodyfikowaniem 
objaśnień dotyczących przeniesienia należności z tytułu dostaw i usług.

 » W grudniu 2010 roku RMSR wydała zmiany do standardu MSR 12. Zgodnie ze standardem MSR 
12 wycena podatków odroczonych uzależniona jest tego, czy wartość księgowa składnika akty-
wów zostanie zrealizowana wskutek użytkowania lub zbycia. Ocena ta nastręcza często trudności, 
zwłaszcza w przypadku, kiedy składnik aktywów wyceniany jest według wartości godziwej zgodnie 
ze standardem MSR 40 dla nieruchomości trzymanych w portfelu jako inwestycja finansowa. Zmia-
na przewiduje zatem, aby w przypadku nieruchomości pozostających w portfelu jako inwestycja 
finansowa, które wyceniane są według wartości godziwej, co do zasady przyjmować założenie, że 
realizacja nastąpiła wskutek zbycia. Zmieniony standard MSR 12 należy obowiązkowo stosować po 
raz pierwszy w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 01.01.2012 r. lub po tej 
dacie; dopuszcza się możliwość wcześniejszego stosowania. Wdrożenie tych zmian do prawa unij-
nego nastąpiło w grudniu 2012 roku. Stosowanie zmian standardu MSR 12 nie miałoby istotnego 
wpływu na roczne sprawozdanie finansowe spółki bmp media investors AG. 

 » W styczniu 2010 roku RMSR opublikowała zmiany do standardu MSSF 1 (Silna inflacja i usunięcie 
ustalonych terminów dla jednostek stosujących MSSF po raz pierwszy). Zmiany należy obowiązkowo 
stosować w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 01.07.2011 r. lub po tej 
dacie. Wdrożenie tych zmian do prawa unijnego nastąpiło w grudniu 2012 roku. Zmiany, o których 
mowa, są istotne jedynie dla podmiotów stosujących standardy MSSF po raz pierwszy, a tym samym 
nie mają żadnego wpływu na roczne sprawozdanie finansowe spółki bmp media investors AG.

Spółka bmp media investors AG nie skorzystała w niniejszym sprawozdaniu z możliwości wcześniej-
szego dobrowolnego zastosowania wyszczególnionych poniżej standardów lub interpretacji, nowo 
wydanych lub zmienionych przez RMSR, a których stosowanie nie było obecnie obowiązkowe; częś-
ciowo nie nastąpiła jeszcze implementacja tych przepisów do prawa unijnego:
 » W listopadzie 2009 roku RMSR wydała nowy standard MSSF 9 „Financial Instruments“. Wraz 

z wydaniem standardu MSSF 9 wdrożona zostaje pierwsza spośród trzech faz projektu RMSR 
zmierzającego do wprowadzenia zmian w zasadach bilansowania instrumentów finansowych, 
a tym samym do zastąpienia standardu MSR 39. Główny trzon standardu MSSF 9 stanowią 
nowe, mniej rozbudowane przepisy dotyczące klasyfikacji i wyceny aktywów finansowych. 
W grudniu 2011 roku RMSR postanowiła o przesunięciu terminu, od którego miałby obowią-
zywać standard MSSF 9 po raz pierwszy. Zgodnie z tym standard MSSF 9 należy obowiązko-
wo stosować po raz pierwszy w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 
01.01.2015 r. lub po tej dacie; dopuszcza się możliwość wcześniejszego stosowania. Na razie UE 
nie zaaprobowała tych zmian. Obecnie spółka bmp media investors AG bada przyszły możliwy 
wpływ nowego standardu na roczne sprawozdanie finansowe. 

 » W maju 2011 roku RMSR opublikowała trzy nowe standardy regulujące kwestie ujmowania kon-
solidacji jednostek: MSSF 10 „Consolidated Financial Statements“, MSSF 11 „Joint Arrangements“ 
oraz MSSF 12 „Disclosure of Interests in Other Entities“. Jednocześnie opublikowane zostały zmo-
dyfikowane wersje dotychczasowych standardów MSR 27 „Separate Financial Statements“ (2011) 
i MSR 28 „Investments in Associates and Joint Ventures“ (2011). Standard MSSF 10 wprowadza 
jednolitą definicję pojęcia kontroli wszystkich podmiotów, tworząc tym samym jednolitą podsta-
wę dla określania relacji między spółką-matką a spółką-córką oraz wiążącego się z tym włączenia 
w zakres konsolidacji. Standard zawiera obszerne dyrektywy stosowane do określania relacji domi-
nującej. Nowy standard zastępuje całkowicie interpretację SKI 12 „Consolidation – Special Purpose 
Entities“ oraz częściowo MSR 27 „Consolidated and Separate Financial Statements“. Standard 
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MSSF 11 reguluje zasady ujmowania stanów faktycznych, w których jednostka łącznie z innymi 
podmiotami kieruje wspólnym przedsięwzięciem (joint venture) lub wykonuje wspólną czynność 
(joint operation). Nowy standard zastępuje MSR 31 „Interests in Joint Ventures“ oraz interpretację 
SKI 13 „Jointly Controlled Entities – Non-Monetary Contributions by Venturers“. Standard MSSF 
12 łączy w jednym przepisie wszystkie obowiązki informacyjne wynikające z informacji dodatko-
wej, które musi spełnić jednostka posiadająca udziały lub zaangażowanie w innych podmiotach; 
obejmuje to udziały w spółkach zależnych, spółkach stowarzyszonych, wspólnych przedsięwzięciach 
(joint arrangements) oraz w jednostkach strukturyzowanych. Nowy standard zastępuje dotychcza-
sowe przepisy dotyczące wymogów informacyjnych, a które były zawarte w standardach MSR 27 
„Consolidated and Separate Financial Statements“, MSR 28 „Investments in Associates“, MSR 31 
„Interests in Joint Ventures“ oraz w interpretacji SKI 12 „Consolidation – Special Purpose Entities“. 
Zmodyfikowany standard MSR 27 zawiera teraz tylko jeszcze uregulowania z zakresu ujmowania 
w bilansie oraz wymogów informacyjnych dotyczących spółek zależnych, wspólnych przedsięwzięć 
i spółek stowarzyszonych o znaczeniu dla jednostkowego rocznego sprawozdania finansowego 
sporządzanego zgodnie ze standardami MSSF. Zmodyfikowany standard MSR 28 reguluje rachun-
kowość dotyczącą udziałów w jednostkach stowarzyszonych oraz wymagania stawiane wobec 
stosowania metody praw własności przy ujmowaniu udziałów w jednostkach stowarzyszonych 
i wspólnych przedsięwzięciach. Nowe oraz zmienione standardy należy obowiązkowo stosować po 
raz pierwszy w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 01.01.2013 r. lub po 
tej dacie. Dopuszcza się możliwość wcześniejszego stosowania, ale oprócz podania wcześniejszego 
stosowania obowiązuje także wymóg łącznego wcześniejszego stosowania standardów MSSF 10, 
MSSF 11, MSSF 12, MSR 27 (2011) i MSR 28 (2011). Wyjątek od obowiązku łącznego, wcześniej-
szego stosowania istnieje w odniesieniu do standardu MSSF 12, w przypadku którego obowiązki in-
formacyjne mogą być realizowane w całości lub części przed tym terminem. Wdrożenie tych zmian 
do prawa unijnego nastąpiło w grudniu 2012 roku. Spółka bmp media investors AG bada obecnie 
przyszły możliwy wpływ tych zmian na roczne sprawozdanie finansowe.

 » W czerwcu 2012 roku RMSR wydała przepisy przejściowe do standardów MSSF 10, 11 i 12. Nale-
ży je obowiązkowo stosować po raz pierwszy w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających 
się w dniu 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie. Na razie UE nie zaaprobowała tych zmian. 

 » W październiku 2012 roku wydane zostały zmiany w MSSF 10, MSSF 12 i MSR 27 dotyczące 
spółek inwestycyjnych, które jako spółki-matki nie powinny konsolidować posiadanych udziałów. 
Zmodyfikowane standardy należy obowiązkowo stosować po raz pierwszy w odniesieniu do 
lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 1 stycznia 2014 r. lub po tej dacie. Na razie UE nie 
zaaprobowała tych zmian.

 » W maju 2011 r. RMSR opublikowała nowy standard MSSF 13 „Fair Value Measurement“. 
Standard MSSF 13 zawiera definicję wartości godziwej oraz zasady jej wyznaczania, jeżeli inne 
przepisy MSSF przewidują dokonywanie wyceny według wartości godziwej jako wartości od-
niesienia; w treści samego standardu brak jest zaleceń, kiedy należy posługiwać się wartością 
godziwą. Z wyjątkiem standardów, które w MSSF 13 zostały określone jako jednoznacznie wyłą-
czone, standard MSSF 13 definiuje jednolite obowiązki informacyjne w odniesieniu do wszystkich 
składników aktywów i zobowiązań wycenianych według wartości godziwej, a także wszystkich 
składników aktywów i zobowiązań, dla których konieczne jest podanie wartości godziwej w in-
formacji dodatkowej; pozwala to na poszerzenie obowiązków informacyjnych w szczególności 
w odniesieniu do aktywów niefinansowych. Nowy standard należy obowiązkowo stosować pro-
spektywnie w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 1 stycznia 2013 r. lub 
po tej dacie; dopuszcza się możliwość wcześniejszego stosowania. W pierwszym roku stosowania 
nie ma wymogu podawania danych porównawczych. Wdrożenie tych zmian do prawa unijnego 
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nastąpiło w grudniu 2012 roku. Spółka bmp media investors AG bada obecnie przyszły możliwy 
wpływ tych zmian na roczne sprawozdanie finansowe.

 » W czerwcu 2011 r. RMSR opublikowała pod tytułem „Presentation of Items of Other Compre-
hensive Income“ zmiany do standardu MSR 1 „Presentation of Financial Statements“. Zmiany 
wymagają podzielenia pozycji ujętych w Pozostałym Całkowitym Wyniku (OCI – Other Compre-
hensive Income) na pozycje, które w późniejszym terminie zostaną przekwalifikowane do rachun-
ku zysków i strat (tzw. recycling), oraz pozycje, których to nie dotyczy. Zmiany standardu MSR 1 
należy obowiązkowo stosować w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 1 
lipca 2012 r. lub po tej dacie; dopuszcza się możliwość wcześniejszego stosowania. Wdrożenie 
tych zmian do prawa unijnego nastąpiło w 05.06.2012 r. Spółka bmp media investors AG bada 
obecnie przyszły możliwy wpływ tych zmian na roczne sprawozdanie finansowe.

 » W czerwcu 2011 r. RMSR opublikowała zmiany do standardu MSR 19 „Employee Benefits“. Zmiany 
dotyczą głównie eliminacji przesuniętego w czasie ujmowania zysków i strat aktuarialnych (tzw. 
metoda korytarzowa) na rzecz natychmiastowego ujmowania w Pozostałym Całkowitym Wyniku 
w ramach kapitału własnego, prezentacji zmian zobowiązań/aktywów netto z planów emerytalnych 
uzależnionych od osiąganych wyników oraz ujmowania kosztów/przychodów odsetkowych netto 
ze zobowiązań/aktywów netto planu emerytalnego. Ponadto wymagane są dodatkowe informa-
cje dotyczące charakterystyki planów emerytalnych i związanych z tym ryzyk dla jednostki. Zmiany 
standardu MSR 19 należy obowiązkowo stosować w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczyna-
jących się w dniu 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie; dopuszcza się możliwość wcześniejszego sto-
sowania. Wdrożenie tych zmian do prawa unijnego nastąpiło w 05.06.2012 r. Spółka bmp media 
investors AG bada obecnie przyszły możliwy wpływ tych zmian na roczne sprawozdanie finansowe.

 » W październiku 2011 roku RMSR opublikowała interpretację KIMSF 20 „Stripping Costs in the 
Production Phase of a Surface Mine“. Interpretacja reguluje zasady bilansowania kosztów zdjęcia 
izolacji w fazach produkcji kopalni odkrywkowych. Interpretacja wyjaśnia, kiedy produkcyjne zdjęcie 
izolacji powinno prowadzić do ujęcia składnika aktywów, oraz sposoby, jak ten składnik aktywów 
powinien być wyceniony w momencie początkowego ujęcia oraz w okresach późniejszych. Inter-
pretację należy obowiązkowo stosować w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się 
w dniu 1 stycznia 2013 r. lub po tej dacie; dopuszcza się możliwość wcześniejszego stosowania. 
Wdrożenie tych zmian do prawa unijnego nastąpiło w grudniu 2012 roku. Spółka bmp media inve-
stors AG bada obecnie przyszły możliwy wpływ tych zmian na roczne sprawozdanie finansowe.

 » W grudniu 2011 roku RMSR opublikowała zmiany dotyczące standardów MSR 32 i MSSF 7. 
RMSR wyjaśnia niektóre szczegóły dotyczące rozliczania aktywów i pasywów finansowych i na-
kłada obowiązek dodatkowego podawania informacji uzupełniających. Te uzupełnienia należy 
obowiązkowo i z mocą wstecz stosować w odniesieniu do okresów śródrocznych i lat obroto-
wych rozpoczynających się w dniu 01.01.2013 r. (informacje dodatkowe) lub 2014 r. (wyjaś-
nienia); dopuszcza się możliwość wcześniejszego stosowania. Wdrożenie tych zmian do prawa 
unijnego nastąpiło w grudniu 2012 roku. Spółka bmp media investors AG bada obecnie przyszły 
możliwy wpływ tych zmian na roczne sprawozdanie finansowe.

 » W marcu 2012 roku RMSR opublikowała zmiany do standardu MSSF 1. Zmieniony standard MSSF 
1 należy obowiązkowo stosować w odniesieniu do lat obrotowych rozpoczynających się w dniu 
01.01.2013 r. lub po tej dacie. Na razie UE nie zaaprobowała tych zmian. Zmiany, o których mowa, 
są istotne jedynie dla podmiotów stosujących standardy MSSF po raz pierwszy, a tym samym nie 
mają żadnego wpływu na roczne sprawozdanie finansowe spółki bmp media investors AG.

 » W maju 2012 roku w ramach „annual improvements project 2009-2011“ opublikowane zostały 
„Improvements to IFRSs“ dotyczące zmian szeregu standardów. Standard „Improvements to IFRSs“ 
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obejmuje głównie zmiany w MSSF 1, MSR 1, MSR 16, MSR 32 oraz MSR 34. Zmiany te stają wiążące 
w różnych datach, a ich stosowanie staje się obowiązkowe dla lat obrotowych rozpoczynających się 
w dniu 01.01.2013 r. lub po tej dacie, przy czym co do zasady dopuszcza się możliwość wcześniej-
szego stosowania. Na razie UE nie zaaprobowała tych zmian. Spółka bmp media investors AG bada 
obecnie przyszły możliwy wpływ tych zmian na roczne sprawozdanie finansowe.

5. Wykazanie przychodów
Przychody ze sprzedaży spółek portfelowych i papierów wartościowych wykazywane są z chwilą 
przejścia prawa własności na nabywcę pod warunkiem, że została uzgodniona cena lub daje się ona 
określić, a jej zapłata jest prawdopodobna.

Przychody ze sprzedaży usług są wykazywane pod warunkiem, że usługi zostały wykonane, została 
uzgodniona cena lub daje się ona określić, a jej zapłata jest prawdopodobna. 

Dochody z dywidendy z inwestycji kapitałowych są wykazywane, jeżeli powstało prawne roszczenie 
o zapłatę.

6. Informacje na temat podmiotów powiązanych 
Spółka sprzedawała usługi na rzecz spółki Central & Eastern Europe Venture GmbH, spółki bmp 
Beteiligungsmanagement AG oraz zarządu i rady nadzorczej.

W roku obrotowym 2012 udziały w spółce Central & Eastern Europe Venture GmbH, która w latach 
minionych ze względu na podrzędne znaczenie nie była objęta konsolidacją, oraz należności wobec 
tej spółki zostały sprzedane za symboliczną cenę po 1,00 EUR. Sprzedaż nie wpłynęła w żaden spo-
sób na sprawozdanie z całkowitych dochodów.

Ze spółką bmp Beteiligungsmanagement AG, w której spółka na koniec roku posiadała jeszcze 
9,87% udziałów i 10,75% praw głosu (różnica wynika z posiadania własnych udziałów w spółce 
bmp Beteiligungsmanagement AG), istnieje umowa o doradztwie inwestycyjnym. Na dzień sporzą-
dzenia rocznego sprawozdania finansowego spółka nie posiadała już żadnych akcji w bmp Beteili-
gungsmanagement AG.

Wartość transakcji oraz należności bądź zobowiązania niezapłacone jeszcze na dzień bilansowy 
przedstawione są poniżej z perspektywy spółki:

w tys. EUR 2012 2011

Odsetki zafakturowane 42 166

Zasilenie rezerwy jednostkowej na należności 28 166

Obroty spółki z podmiotami powiązanymi 12 0

Obroty podmiotów powiązanych ze spółką 998 452

Zobowiązania wobec bmp Beteiligungsmanagement AG 12 285

Należności od bmp Beteiligungsmanagement AG 0 2

Sprzedaż została wykazana w kwotach netto, a nabycie usług wraz z podatkiem obrotowym (VAT) 
w ustawowej wysokości, o ile spółka nie była uprawniona do odliczenia zaliczki na podatek VAT.
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W ramach sprzedaży akcji bmp Beteiligungsmanagement za pośrednictwem giełdy członkowie zarzą-
du nabyli akcje spółki bmp Beteiligungsmanagement AG. Na pana Borrmanna i podmioty powiązane 
przypadło przy tym 1.950 akcji, a na pana Spyrkę i podmioty powiązane przypadło 2.000 akcji.
Poza tym w dniu 21.12.2012 r. w obrocie pozagiełdowym na rzecz pana Borrmanna sprzedanych 
zostało 35.000 akcji, a na rzecz pana Spyrki - 25.575 akcji.

Zgodnie z wyceną według ostatniego kursu przed datą wycofania z giełdy w dniu 15.12.2012 r., 
który odpowiadał też kursowi transakcji w obrocie pozagiełdowym, równowartość tych transakcji 
wyniosła 148 tys. EUR wzgl. 110 tys. EUR.
Odnośnie do wynagrodzeń członków organów odsyłamy to informacji zawartych w punkcie 51.

7. Udziały jawne
Udziały jawne w kapitale spółek portfelowych przyporządkowane są do kategorii wyceny „Financial 
Assets at Fair Value through Profit and Loss”. Wycena nowych i dotychczasowych instrumentów 
finansowych z tej kategorii następuje zgodnie z założeniami standardu MSR 39 zasadniczo według 
wartości godziwej (fair value). Zmiany wartości między wyceną nowych i dotychczasowych aktywów 
oraz między poszczególnymi momentami wyceny zostały wykazane osobno w pozycji „Przychody 
z aktualizacji wyceny” lub „Koszty z aktualizacji wyceny”. 

W celu wdrożenia ujmowania spółek portfelowych według wartości godziwej zostały opracowane 
specjalne wytyczne dotyczące wyceny. Zgodnie z ich postanowieniami udziały w spółkach dopusz-
czonych do publicznego obrotu, dla których istnieje aktywny rynek, wyceniane są po ich kursie 
giełdowym z dnia wyceny na parkiecie o największej płynności. W przypadku, kiedy akcje podlegają 
ograniczeniom lock up, stosuje się – analogicznie do zaleceń EVCA – potrącenia do 20% od warto-
ści kursu w danym dniu, w zależności od terminu ograniczenia obrotu. W odniesieniu do wszystkich 
pozostałych udziałów w spółkach nienotowanych na giełdzie, dla których brak jest aktywnego rynku, 
wartość godziwą określa się na podstawie powszechnie uznanych metod wyceny, przy czym zakres 
wahań wyników uzyskiwanych w ramach różnych metod i dotyczących tej samej inwestycji musi 
być możliwy do zaakceptowania. Jedną z takich metod wyceny jest – z zastrzeżeniem dostępności 
– możliwość skorzystania z niedawnych transakcji gospodarczych, do jakich doszło między niezależ-
nymi, świadomymi i chcącymi zawrzeć umowę kontrahentami. Te tzw. transakcje pomiędzy podmio-
tami trzecimi muszą spełniać określone w wewnętrznych wytycznych spółki odpowiednie kryteria 
oparte głównie na wartości i czasowym odniesieniu transakcji.

Do pozostałych metod wyceny zaliczają się w szczególności: porównanie grup przedsiębiorstw (peer 
group comparison) oraz metoda DCF (discounted cashflow method). W przypadku metody peer 
group comparison wartość jednostki obliczana jest na bazie współczynników obowiązujących dla 
grupy porównywalnych przedsiębiorstw. Istotną przesłanką dla stosowania tej metody jest zidentyfi-
kowanie co najmniej trzech porównywalnych jednostek. Jeżeli nie będzie to możliwe, można skorzy-
stać z odpowiednich mnożników branżowych pod warunkiem, że dostępne są rzetelne dane i za-
pewnione jest daleko idące przyporządkowanie branż. W przypadku porównania przedmiotu wyceny 
nienotowanego na giełdzie z grupą porównywalnych podmiotów notowanych na giełdzie przyjmuje 
się potrącenia od określonych wartości z powodu braku płynności rynkowej. Ponadto potrącenie to 
mogą zwiększać czynniki specyficzne dla poszczególnych przedsiębiorstw. Z reguły ogólna wielkość 
potrącenia (DLOM – Discounts For Lack Of Marketability) oscyluje między 30% a 40%.

Metoda Discounted Cashflow DCF opiera się na zdyskontowaniu przyszłych przepływów pienięż-
nych; dla kolejnego okresu oblicza się wartość renty wieczystej. 
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Metody wyceny odpowiadają zaleceniom przyjętym przez stowarzyszenia EVCA (European Private 
Equity and Venture Capital Association) i NACVA (National Association of Certifed Valuation Analysts).

8. Instrumenty finansowe
Instrument finansowy to kontrakt, który powoduje, że u jednej jednostki powstaje finansowy 
składnik majątkowy, a jednocześnie u drugiej – zobowiązanie finansowe lub instrument kapitałowy. 
Zalicza się do nich zasadniczo z jednej strony pierwotne instrumenty finansowe, a z drugiej – in-
strumenty pochodne. W latach 2012 i 2011 spółka nie posiadała instrumentów pochodnych, ani 
z zabezpieczeniem w bilansie, ani bez takiego zabezpieczenia.

9. Pożyczki
Pozycja „Pożyczki” obejmuje długoterminowe pożyczki o stałym okresie spłaty, które w bilansie 
wykazywane są według aktualizowanych kosztów nabycia. Dostrzegalne ryzyka zabezpieczane są 
w odpowiedni sposób.

10. Rzeczowe aktywa trwałe oraz wartości niematerialne i prawne
Środki trwałe i wartości niematerialne i prawne wykazaliśmy w bilansie według kosztów nabycia po 
potrąceniu skumulowanych odpisów amortyzacyjnych. Odpisy amortyzacyjne dokonywane są plano-
wo metodą liniową.

11. Pozostałe zobowiązania finansowe
Pozostałe zobowiązania finansowe nie występują.

12. Rezerwy
Rezerwy mogą być wykazywane po stronie pasywów tylko w przypadku istnienia zobowiązań 
i prawdopodobnego ich wykorzystania. Rezerwy długoterminowe podlegają zdyskontowaniu pod 
warunkiem, że wynikający z tego efekt odsetkowy będzie znaczny. 

13. Zobowiązania
Zobowiązania wykazywane są m.in. jako krótkoterminowe, jeżeli dług staje się wymagalny w okre-
sie 12 miesięcy od dnia bilansowego. Z tego powodu w bilansie następuje podział na zobowiązania 
krótkoterminowe i długoterminowe. 

14. Podatki odroczone
Podatki odroczone wykazywane są od przejściowych różnic między wartością danego składnika 
majątkowego lub zobowiązania wykazaną w bilansie sporządzonym do celów podatkowych a war-
tością wykazaną w bilansie sporządzonym zgodnie z metodologią MSSF. W przypadku spełnienia 
odnośnych przesłanek istnieje obowiązek wykazania w bilansie odroczonych podatków (zarówno 
należnych, jak i nadpłaconych). 
Ponadto po stronie aktywów należy wykazać oczekiwane zmniejszenia podatków z tytułu przeniesie-
nia strat, jeżeli w najbliższej przyszłości spółka uzyska prawdopodobnie wystarczający dochód do opo-
datkowania, który będzie mógł posłużyć do rozliczenia niewykorzystanych jeszcze podatkowych strat 
z lat poprzednich. Na podstawie obowiązujących aktualnie w Niemczech przepisów podatkowych 
dochody uzyskane z tytułu sprzedaży inwestycji w spółki portfelowe są niemal wolne od podatku. 

15. Rozliczenia międzyokresowe
Rozliczenia międzyokresowe czynne obejmują wypłaty sprzed dnia sporządzenia sprawozdania, które 
stanowią koszt dla okresu następującego po tym dniu. Rozliczenia międzyokresowe bierne obejmują 
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wpłaty sprzed dnia sporządzenia sprawozdania, które stanowią przychód dla określonego okresu 
następującego po tym dniu.

16. Szacunki 
Przy sporządzaniu rocznego sprawozdania finansowego konieczne jest przyjęcie założeń i zastoso-
wanie szacunków, które wpływają na wysokość wykazywanych w bilansie aktywów i zobowiązań, 
przychodów i kosztów oraz zobowiązań pozabilansowych (warunkowych). Szacunki opierają się na 
wartościach empirycznych oraz innych założeniach, które w danych okolicznościach traktowane są 
jako prawidłowe. Rzeczywiste wartości mogą odbiegać od wartości szacowanych. Szacunki i założe-
nia są na bieżąco monitorowane i ewentualnie modyfikowane.

Wyszczególnione poniżej istotne szacunki i odnośne założenia, a także niepewności związane z wy-
branymi metodami bilansowania i wyceny mają decydujące znaczenie dla zrozumienia podstawo-
wych ryzyk sprawozdawczości finansowej oraz wpływów, jakie te szacunki, założenia i niepewności 
mogłyby mieć na roczne sprawozdanie finansowe:

Okresy użytkowania rzeczowych aktywów trwałych oraz innych wartości niematerialnych i prawnych
Na koniec każdego roku obrotowego spółka weryfikuje szacowane okresy użytkowania rzeczowych 
aktywów trwałych oraz innych wartości niematerialnych i prawnych. W latach 2012 i 2011 nie było 
konieczności dokonywania zmian przyjętych szacunków.

Inwestycje portfelowe
Pozycja „Udziały jawne” obejmuje udziały spółki w jednostkach venture capital. Wycena tych inwe-
stycji uzależniona jest w bardzo dużym zakresie od szacunków dokonywanych w różnych dziedzi-
nach. Na wartość pozycji „Udziały jawne” wpływają różnorakie założenia i szacunki, począwszy od 
prognozy uwarunkowań makroekonomicznych, rozwoju sytuacji na poszczególnych rynkach i ich 
segmentach, prognoz ekonomicznych sporządzanych na bazie istniejącego zaangażowania, aż po 
wysokość kapitałowych stóp procentowych, wskaźniki inflacji i kursy wymiany. Wartość księgowa 
aktywów, na którą wpływają ww. szacunki, wynosi 1.483 tys. EUR.

Utrzymanie wartości rzeczowych aktywów trwałych oraz innych wartości niematerialnych 
i prawnych
Na każdy dzień bilansowy spółka jest zobowiązana do oceny, czy istnieje jakiś powód ewentualnego 
zmniejszenia wartości księgowej składnika rzeczowych aktywów trwałych lub innych wartości niema-
terialnych i prawnych. 

Ryzyka prawne
Spółka bmp media investors AG nie była na dzień 31 grudnia 2012 r. zaangażowana w żadne spory 
prawne; zatem po stronie pasywów nie były wykazane żadne rezerwy lub zobowiązania związane ze 
sporami prawnymi w toku (rok ubiegły: 0 tys. EUR).

17. Metoda wyceny rozchodu zapasów 
Zarówno inwestycje finansowe, jak i papiery wartościowe wyceniane są metodą średniej wartości, 
a przy ich częściowej sprzedaży odpowiednio uwzględniane jako zmniejszenie wartości księgowej.
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II.  ObjaśnIenIa DO bIlansu

18. Wartości niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwałe
Wartości niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwałe obejmują wyłącznie nabyte prawa 
użytkowania i dobra gospodarcze. Wartości niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwałe 
amortyzowane są metodą liniową przez okres ich użytkowania; ich wartość księgowa wynika z kosz-
tów nabycia lub wytworzenia po potrąceniu skumulowanych odpisów amortyzacyjnych. Okres użyt-
kowania wynosi od 3 do 5 lat. Zmniejszenie wartości niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych 
aktywów trwałych wynika z przejścia do segmentu zaniechanego, który wykazany jest w osobnej 
pozycji bilansu.

Koszty nabycia w tys. EUR 01.01.2012 Zmniejszenia Zwiększenia 31.12.2012

Wartości niematerialne i prawne 16 0 0 16

Rzeczowe aktywa trwałe 0 0 0 0

Razem 16 0 0 16

Amortyzacja w tys. EUR 01.01.2012 Zmniejszenia Zwiększenia 31.12.2012

Wartości niematerialne i prawne 5 0 2 7

Rzeczowe aktywa trwałe 0 0 0 0

Razem 5 0 2 7

Wartość księgowa w tys. EUR 01.01.2012 31.12.2012

Wartości niematerialne i prawne 11 9

Rzeczowe aktywa trwałe 0 0

Razem 11 9

Koszty nabycia w tys. EUR 01.01.2011 Zmniejszenia Zwiększenia 31.12.2011

Wartości niematerialne i prawne 129 125 12 16

Rzeczowe aktywa trwałe 287 287 0 0

Razem 416 412 12 16

Amortyzacja w tys. EUR 01.01.2011 Zmniejszenia Zwiększenia 31.12.2011

Wartości niematerialne i prawne 128 124 1 5

Rzeczowe aktywa trwałe 251 255 4 0

Razem 379 379 5 5

Wartość księgowa w tys. EUR 01.01.2011 31.12.2011

Wartości niematerialne i prawne 1 11

Rzeczowe aktywa trwałe 36 0

Razem 37 11

19. Udziały jawne oraz pożyczki
Pozycja „Udziały jawne” obejmuje wycenione według wartości godziwej jawne udziały w kapitale 
spółek portfelowych. Pożyczki przyznawane są z reguły tylko podmiotom, w których spółka posiada 
jawne udziały.
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Udziały jawne Pożyczki

w tys. EUR 2012 2011 2012 2011

1.1 10.298 4.272 101 15

Zwiększenia 2.317 5.514 280 50

Zmniejszenia -974 -366 -7 -32

Wycena -1.763 878 -51 68

31.12. 9.878 10.298 323 101

Udziały jawne wykazane w pozycji „Zwiększenie“ zostały określone jako „aktywa finansowe wyce-
nione według wartości godziwej przez wynik finansowy“.

Dla pozycji udziałów jawnych i cichych udziałów oraz pożyczek istnieje generalnie ryzyko straty, gdyż 
ekonomiczny rozwój młodych firm łączy się z dużą liczbą różnych zagrożeń, które mogą doprowa-
dzić do upadłości podmiotu. W ramach rozbudowanego systemu controllingu i zarządzania ryzykiem 
czynniki ryzyka pozostają pod stałą obserwacją i oceną. W zależności od rozwoju ryzyka przeprowa-
dza się aktualizację wartości wyceny danej inwestycji. 

Wycena udziałów jawnych odbywa się w sposób zaprezentowany w punkcie „7. Udziały jawne“. 
Inwestycje były wyceniane wg następujących metod: 

w tys. EUR Wartość 

księgowa

Liczba Wycena Wartość 

księgowa

Liczba Wycena

Metoda wyceny 2012 2011

Kurs giełdowy (poziom I) 1.168 1 338 0 0 0

Transakcja z podmiotem trzecim 

(poziom II)

1.934 3 123 4.070 2 1.158

Metoda mnożnikowa (poziom II) 1.483 4 327 1.356 4 -317

Wartość godziwa = cena wejścia 

(poziom II)

4.594 7 8 4.646 6 -3

Wartość godziwa = cena wejścia 

minus potrącenie (poziom III)

699 3 -2.559 226 2 39

Razem 9.878 18 -1.763 10.298 14 877

Wartości godziwe pozostałych długoterminowych aktywów finansowych oraz zobowiązań finanso-
wych zostały zaklasyfikowane do następujących kategorii:
 » Poziom I: notowane ceny rynkowe identycznych aktywów lub zobowiązań na aktywnych rynkach
 » Poziom II: inne informacje niż notowane ceny rynkowe, które można zaobserwować bezpośrednio 

(np. ceny) lub pośrednio (np. określone na podstawie cen).
 » Poziom III: informacje dotyczące aktywów i zobowiązań, które nie są oparte na możliwych do 

zaobserwowania danych rynkowych. 

20. Jednostki powiązane i joint ventures
Jednostki powiązane wykazywane są według aktualizowanych kosztów nabycia. W roku obrotowym 
2012 sprzedane zostały udziały w spółce Central & Eastern Europe Venture GmbH.
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Koszty nabycia w tys. EUR 01.01.2012 Zmniejszenia Zwiększenia 31.12.2012

Wartości niematerialne i prawne 3.709 3.709 0 0

Rzeczowe aktywa trwałe 0 0 0 0

Razem 3.709 3.709 0 0

Amortyzacja w tys. EUR 01.01.2012 Zmniejszenia Zwiększenia 31.12.2012

Wartości niematerialne i prawne -3.709 3.709 0 0

Rzeczowe aktywa trwałe 0 0 0 0

Razem -3.709 3.709 0 0

Wartość księgowa w tys. EUR 01.01.2012 31.12.2012

Wartości niematerialne i prawne 0 0

Rzeczowe aktywa trwałe 0 0

Razem 0 0

Koszty nabycia w tys. EUR 01.01.2011 Zmniejszenia Zwiększenia 31.12.2011

Wartości niematerialne i prawne 3.709 0 0 3.709

Rzeczowe aktywa trwałe 53 53 0 0

Razem 3.762 53 0 3.709

Amortyzacja w tys. EUR 01.01.2011 Zmniejszenia Zwiększenia 31.12.2011

Wartości niematerialne i prawne -3.709 0 0 -3.709

Rzeczowe aktywa trwałe 263 -263 0 0

Razem -3.446 -263 0 -3.709

Wartość księgowa w tys. EUR 01.01.2011 31.12.2011

Wartości niematerialne i prawne 0 0

Rzeczowe aktywa trwałe 316 0

Razem 316 0

21. Należności długoterminowe

w tys. EUR 01.01.2012 Zmniejszenia Zwiększenia Przeksięgowanie 31.12.2012

Należności długoterminowe 56 0 0 -56 0

Należności długoterminowe stanowią należności z tytułu ceny sprzedaży zdeponowane na kontach 
powierniczych; ich wypłata następuje pod warunkiem, że nie wystąpią określone zdarzenia. Należno-
ści ubiegłoroczne stanie się wymagalna do zapłaty w 2013 roku i w związku z tym została przeksię-
gowana do pozycji „Należności krótkoterminowe“.
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22. Należności i pozostałe aktywa

22.1 Należności z tytułu dostaw i usług
Należności wyceniane są według aktualizowanych kosztów nabycia osobno według prawdopodo-
bieństwa ich spłaty.

22.2 Należności i pozostałe aktywa
Należności i pozostałe aktywa wyceniane są według aktualizowanych kosztów nabycia.

w tys. EUR 2012 2011

Pozostałe należności i aktywa 225 24

Należności od urzędu skarbowego 258 238

Pożyczki od podmiotów trzecich 10 10

Należności z tytułu ceny kupna (escrow) 105 860

Należności razem 598 1.132

23. Instrumenty finansowe
Instrumenty finansowe przypisane są do kategorii wyceny „Financial Assets at Fair Value through 
Profit and Loss“.

w tys. EUR Wartość 

księgowa

Liczba Wycena Wartość 

księgowa

Liczba Wycena

Metoda wyceny 2012 2011

Kurs giełdowy 3.194 1 293 2.741 1 242

Transakcja z podmiotem trzecim 138 1 2 0 0 0

Kurs giełdowy minus dyskont 0 0 0 0 0 0

Razem 3.332 2 295 2.741 1 242

24. Środki pieniężne na rachunkach bankowych, środki pieniężne w kasie

w tys. EUR 2012 2011

Środki pieniężne na rachunkach bankowych, środki pieniężne w kasie 3.969 5.506

Sposób wykorzystania środków pieniężnych przedstawiony został w rachunku przepływów pieniężnych.

25. Kapitał własny i akcje
Wszystkie akcje bmp są akcjami zwykłymi na okaziciela bez wartości nominalnej (beznominałowe) 
z arytmetycznym udziałem w kapitale zakładowym w wysokości 1,00 EUR. Na każdą akcję zwykłą 
przypada jeden głos. Wszystkie akcje zostały opłacone w pełnej wysokości. Liczba akcji wyniosła 
w 2011 roku 18,8 mln, a w 2012 roku – 18,8 mln.

26. Dopuszczenie do obrotu giełdowego
Akcje dopuszczone są do Rynku Regulowanego Frankfurckiej Giełdy Papierów Wartościowych z jed-
noczesnym dopuszczeniem do segmentu Prime Standard. Ponadto akcje są przedmiotem obrotu na 
wolnym rynku giełd papierów wartościowych w Berlinie, Düsseldorfie, Hamburgu i Stuttgarcie. Akcje 
notowane są też na Warszawskiej Giełdzie Papierów Wartościowych.
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27. Kapitał rezerwowy
Kapitał rezerwowy obejmuje kwoty uzyskane przy emisji akcji powyżej wartości nominalnej; jego 
wartość wyniosła w 2012 roku 1.058 tys. EUR (rok ubiegły: 1.058 tys. EUR).

28. Zmiany w kapitale własnym
Zmiany w kapitale własnym przedstawione są w zestawieniu zmian w kapitale własnym.

29. Kapitał docelowy
Wartość kapitału docelowego wyniosła na dzień 31 grudnia 2012 r. 8.750.000,00 EUR. Ważność 
kapitału docelowego upływa w dniu 21 czerwca 2016 r.

30. Zobowiązania z tytułu refinansowania (długoterminowe)
Zobowiązania z tytułu refinansowania istniały wobec grupy bankowej KfW. 

w tys. EUR 2012 2011

Stan na 01.01. 974 1.217

Przekwalifikowanie -974 -243

Wypłaty/zwiększenia 0 0

Spłaty/zwolnienia z odpowiedzialności/zrzeczenia 0 0

Stan na 31.12. 0 974

W wyniku złożenia wniosku o ogłoszenie upadłości spółki Revotar AG pożyczki zostały przekwalifi-
kowane na krótkoterminową spłatę. W momencie wszczęcia postępowania upadłościowego 40% 
pożyczek podlega spłacie, a reszta zostaje zwolniona z odpowiedzialności, a tym samym ze spłaty.

31. Zobowiązania z tytułu refinansowania (krótkoterminowe)
Zobowiązania z tytułu refinansowania istnieją wobec grupy bankowej KfW.

w tys. EUR 2012 2011

Stan na 01.01. 243 0

Przekwalifikowanie 974 243

Wypłaty/zwiększenia -243 0

Spłaty/zwolnienia z odpowiedzialności/zrzeczenia 0 0

Stan na 31.12. 974 243

Pożyczki te są zabezpieczone ustanowioną na rzecz KfW cesją wszystkich roszczeń z tytułu inwestycji port-
felowych objętych refinansowaniem. Wartość księgowa ustanowionych zabezpieczeń wynosi 0 tys. EUR 
(rok ubiegły: 0 tys. EUR). Zobowiązania wyceniane są według aktualizowanych kosztów nabycia.



60

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Informacja dodatkowa

32. Pozostałe zobowiązania

w tys. EUR 2012 2011

Zobowiązania wobec urzędu skarbowego 1 1

Roszczenia urlopowe pracowników 3 3

Faktury niezapłacone 29 19

Zobowiązania z tytułu sporządzenia i badania sprawozdania rocznego 105 73

Zobowiązania z tytułu wynagrodzeń i ubezpieczeń społecznych 5 35

Tantiemy dla członków zarządu 0 60

Zobowiązania z otrzymanych cen kupna 125 0

Pozostałe zobowiązania 14 22

Razem 282 213

III. ObjaśnIenIa DOtyczące skOnsOlIDOwanegO Rachunku zysków I stRat

33. Przychody ze sprzedaży

w tys. EUR 2012 2011

Przychody ze sprzedaży spółek portfelowych 1.246 2.780

Przychody ze sprzedaży papierów wartościowych 6 2.489

Razem 1.252 5.269

Przychody z tytułu sprzedaży inwestycji portfelowych uważa się za zrealizowane w momencie przej-
ścia prawa własności na kupującego. Obroty z tytułu sprzedaży papierów wartościowych zrealizowa-
ne są w dniu wykonania.

34. Pozostałe przychody operacyjne

34.1 Przychody z aktualizacji wyceny

w tys. EUR 2012 2011

Przychody z aktualizacji wyceny aktywów finansowych 807 1.598

 - w tym udziałów jawnych 807 1.530

 - w tym cichych udziałów i pożyczek 0 68

Odpisy na inne papiery wartościowe 295 242

Przychody z aktualizacji wyceny razem 1.102 1.840
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37.2 Pozostałe przychody operacyjne

w tys. EUR 2012 2011

Pozostałe przychody operacyjne 35 13

Przychody z tytułu rozwiązania rezerw 1 10

Przychody z tytułu obniżenia wartości rezerw jednostkowych i odpisanych należności 239 49

Zyski kursowe 195 8

Przychody ze sprzedaży podmiotów powiązanych 7 0

Pozostałe przychody operacyjne razem 477 80

35. Odpisy aktualizujące wartość spółek portfelowych i papierów wartościowych

w tys. EUR 2012 2011

Odpisy aktualizujące wartość spółek portfelowych 945 2.450

Odpisy aktualizujące wartość papierów wartościowych 6 2.150

Razem 951 4.600

Koszty rzeczowe ukazują zmniejszenie wartości księgowej spółek portfelowych i papierów wartoś-
ciowych majątku obrotowego, które koresponduje z przychodami ze sprzedaży spółek portfelowych 
i papierów wartościowych majątku obrotowego, przy czym transakcje sprzedaży akcji, które zostały 
nabyte w celu ulokowania środków, wykazywane są w wartości netto w pozycji „Pozostałe przycho-
dy operacyjne” lub „Pozostałe koszty operacyjne”.

36. Koszty osobowe

w tys. EUR 2012 2011

Wynagrodzenia 53 562

Ubezpieczenia społeczne oraz koszty zabezpieczenia emerytalnego 11 63

Razem 64 625

Zatrudnienie kształtowało się na koniec roku następująco:

 2012 2011

Liczba pracowników 1 1

Po przeliczeniu na pełne etaty 1 1

Praktykanci 0 0

Średnioroczne zatrudnienie objęło w roku 2012 1 pracownicę (rok ubiegły: 6). 
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37. Pozostałe koszty operacyjne

w tys. EUR 2012 2011

Należności utracone i zwiększenie jednostkowych odpisów na należności 81 241

Usługi obce 60 160

Koszty walnego zgromadzenia 41 40

Koszty lokalowe 0 52

Ubezpieczenia, składki i opłaty 44 69

Koszty reklamy, delegacji służbowych i giełdy 146 179

Koszty zarządzania funduszami 1.231 726

Koszt strat kursowych – waluty obce 3 329

Koszt sporządzenia i badania rocznego sprawozdania finansowego 67 69

Koszt rady nadzorczej 50 55

Koszty transakcji 35 41

Koszty obsługi prawnej i doradztwa 10 47

Różne koszty operacyjne 19 314

Razem 1.787 2.110

38. Przychody z inwestycji

tys. EUR 2012 2011

Przychody ze spółek portfelowych 54 0

39. Odsetki i podobne przychody

w tys. EUR 2012 2011

Przychody z tytułu odsetek od lokat pieniężnych w bankach 85 85

Przychody odsetkowe z tytułu udzielonych pożyczek 110 254

Przychody z tytułu odsetek od należności podatkowych 0 5

Razem 195 344

40. Koszty z aktualizacji wyceny aktywów finansowych i papierów wartościowych

w tys. EUR 2012 2011

Koszty z aktualizacji wyceny aktywów finansowych 2.621 652

- w tym udziałów jawnych 2.570 652

- w tym pożyczek 51 0

Papiery wartościowe przeznaczone do obrotu 0 0

Razem 2.621 652

Ta pozycja obejmuje koszty z aktualizacji wyceny udziałów jawnych oraz pożyczek, które nie uzasad-
niają już wyceny według wartości księgowej, oraz koszty z aktualizacji wyceny papierów wartościo-
wych majątku obrotowego, w tym udziałów dopuszczonych do obrotu giełdowego, których noto-
wania na koniec roku były niższe niż wartość księgowa.
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41. Odsetki i podobne koszty

w tys. EUR 2012 2011

Koszt odsetek od pożyczek KfW 68 72

Pozostałe odsetki i podobne koszty 0 3

Razem 68 75

IV. ObjaśnIenIa DO Rachunku PRzePŁywów PIenIęŻnych

42. Objaśnienia do rachunku przepływów pieniężnych
Zgodnie z MSR 7 w rachunku przepływów pieniężnych ujmowane są przepływy pieniężne, które 
pozwalają na przedstawienie informacji o przepływach środków pieniężnych należących do jednost-
ki. Przepływy pieniężne prezentowane są w podziale na rodzaj działalności (operacyjna, inwestycyjna 
i finansowa). Wykorzystuje się pośrednią formę prezentacji. 

42.1. Środki pieniężne i ich ekwiwalenty
Środki pieniężne na początku i końcu okresu miały formę wkładów na rachunkach bankowych.

42.2. Przepływy pieniężne z tytułu odsetek
Odsetki zostały pobrane bądź zapłacone w następującej wysokości:

w tys. EUR 2012 2011

Odsetki zapłacone 54 75

Odsetki otrzymane od jednostek powiązanych 6 13

Odsetki otrzymane od banków i innych instytucji 85 85

V. POzOstaŁe Informacje

43. Rodzaje ryzyka i zarządzanie ryzykiem
Venture capital określany jest także jako kapitał ryzyka, którego przyznanie ma na celu osiągnięcie 
wysokiej stopy zwrotu. W porównaniu z innymi formami finansowania z tego rodzaju kapitałem wią-
że się także wyraźnie wyższy potencjał ryzyka. Ze względu na fakt, że w momencie otwarcia danej 
inwestycji częściowo nie generuje ona czasami żadnych dochodów, ani też w danym momencie nie 
można przyjąć, że realizacja pomysłu biznesowego zakończy się sukcesem, wiąże się to dla spółki ze 
znacznymi ryzykami. Zasadniczo ryzyko jest tym większe, im inwestycja jest bliższa dacie zawiązania 
przedsiębiorstwa.

Termin zbycia i możliwy do uzyskania dochód ze sprzedaży
Spółka bmp media investors uzyskuje dochody głównie w drodze sprzedaży inwestycji portfelowych 
na rzecz inwestorów instytucjonalnych lub branżowych (trade sale), jak również w ramach wprowa-
dzania spółek na giełdę. Ponadto niektóre ze spółek portfelowych sprzedawane są w ramach trans-
akcji management buy-back na rzecz ich założycieli lub współudziałowców. Te możliwości sprzedaży 
określane są także kanałami wyjścia z inwestycji. Spółka nie może zagwarantować, że sprzedaż danej 
inwestycji będzie w ogóle możliwa, lub że możliwe będzie osiągnięcie określonego zwrotu z inwe-
stycji. Zwłaszcza na słabych rynkach kapitałowych sprzedaż spółek portfelowych staje się trudniejsza 
i może tym samym prowadzić do osiągnięcia przez spółkę ujemnych wyników finansowych.
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Niepewność co do gospodarczego rozwoju poszczególnych spółek portfelowych
Mimo wieloletniego doświadczenia i intensywnego controllingu inwestycji nie można zapobiec ko-
nieczności dokonania odpisów aktualizujących wycenę udziałów w spółkach, a nawet ich całkowitej 
utracie wskutek upadłości, co w szczególności przy finansowaniu wczesnych faz rozwoju spółek nie 
jest niczym wyjątkowym. Spółka przeciwdziała finansowym skutkom spadku wartości tych inwesty-
cji, podejmując z odpowiednim wyprzedzeniem działania wspomagające i naprawcze, stale udosko-
nalając mechanizmy due diligence i controllingu inwestycji, a także odpowiednio zabezpieczając się 
przed ryzykiem w wycenie bilansowej (przeprowadzając aktualizacje wyceny).

Ryzyko płynności
Spółka zarządza ryzykami płynności poprzez utrzymywanie odpowiedniego kapitału zapasowego, 
monitoring i aktualizowanie porozumień kredytowych oraz planowanie i uzgadniane przypływów 
i odpływów środków.

W poniższej tabeli wyszczególnione są określone w umowach okresy spłaty zobowiązań finanso-
wych, a także aktywa i średnie ważone efektywne stopy procentowe:

2012 Stopa procentowa Pozostały okres spłaty

tys. EUR 

w%

do 1 

roku

1 do 5 

lat

powyżej 

5 lat

Ogółem

Zobowiązania wobec banków 5,64% 973 0 0 973

Zobowiązania z tytułu dostaw towarów 

i usług nieoprocentowane 39 0 0 39

Pozostałe zobowiązania nieoprocentowane 282 0 0 282

Razem  1.294 0 0 1.294

2011 Stopa procentowa Pozostały okres spłaty

tys. EUR 

w%

do 1 

roku

1 do 5 

lat

powyżej 

5 lat

Ogółem

Zobowiązania wobec banków 6,81% 243 973 0 1.216

Zobowiązania z tytułu dostaw towarów 

i usług nieoprocentowane 122 0 0 122

Zobowiązania segmentu zaniechanego nieoprocentowane 114 0 0 114

Pozostałe zobowiązania nieoprocentowane 212 0 0 212

Razem  691 973 0 1.664

Zarząd spodziewa się, że spółka będzie w stanie wywiązywać się ze swoich pozostałych zobowiązań 
finansowych z tytułu przepływów pieniężnych z działalności operacyjnej oraz z tytułu zwiększenia 
należnych do zapłaty aktywów finansowych. 

Ryzyko z tytułu transakcji zagranicznych
Inwestycje, jakie bmp posiada za granicą, podlegają przepisom prawa obowiązującego w danym 
kraju. Również poszczególne umowy zawarte przez bmp podlegają prawu właściwemu dla danego 
kraju. Spółka jest tym samym narażona na typowe zagrożenia i ryzyka wynikające z obcego porząd-
ku prawnego. Stosowanie prawa zagranicznego oraz uwarunkowania specyficzne dla danego kraju 
mogą więc wywołać nieprzewidziane ryzyka. 
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Odpowiedzialność przy sprzedaży inwestycji
Przy sprzedaży inwestycji – w niektórych sytuacjach również w przypadku obejmowania w niej 
udziałów przez innych inwestorów – może wystąpić konieczność udzielenia przez spółkę bmp media 
investors AG, która działa w charakterze sprzedającego lub wspólnika, daleko idących gwarancji 
na rzecz nabywcy lub nabywców, zwłaszcza w odniesieniu do zobowiązań podatkowych. Poza tym 
bmp może być zmuszona do złożenia oświadczeń o zwolnieniu z odpowiedzialności z tytułu okre-
ślonego ryzyka specyficznego dla danego przedsiębiorstwa. Spółka dąży do ograniczenia odpowie-
dzialności wynikającej z takich gwarancji i zwolnień do określonej procentowo części ceny sprzedaży. 
Spółka bmp media investors AG nie może jednakże wykluczyć, że w pojedynczych przypadkach 
zostaną wysunięte roszczenia z tytułu tej odpowiedzialności.

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

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

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

Ocena ogólna i zarządzanie ryzykiem
W sprawozdaniu za 2012 rok bmp utworzyła odpowiednie zabezpieczenia przed wszelkimi dostrzegalny-
mi ryzykami jednostkowymi. W 2012 roku nadal rozwijane były działania z zakresu zarządzania ryzykiem. 
Stosowany jest podręcznik jakości. bmp stworzyła zintegrowany system controllingu spółek portfelowych, 
który umożliwia ocenę jakościową i ilościową ryzyk wynikających z działalności inwestycyjnej. Oprócz po-
równywania danych planowanych i rzeczywistych – zarówno na poziomie spółek portfelowych, jak i na 
szczeblu spółki bmp media investors AG – system ten umożliwia generowanie kompletnych raportów, 
spełniając zarazem zadania systemu informacyjnego wspomagającego zarządzanie. 

Ekonomiczny rozwój spółek portfela inwestycyjnego nadzorowany jest w drodze intensywnych 
kontaktów z tymi podmiotami. Sposób wyceny oraz rozwój wartości tych przedsiębiorstw weryfi-
kowane są co kwartał za pomocą odpowiednich modeli matematyczno-finansowych. W zależności 
od rodzaju i stopnia rozwoju danego przedsiębiorstwa stosuje się do ewaluacji różne modele oceny. 
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Dzięki zachowaniu ciągłości rejestracji aktualnych wartości godziwych, a także przez stosowanie 
controllingu inwestycji została stworzona możliwość przeciwdziałania nieprawidłowościom w rozwo-
ju tych spółek w drodze zastosowania odpowiednich środków zaradczych. 

43.1. Dane dotyczące instrumentów finansowych
W celu zaprezentowania znaczenia instrumentów finansowych dla sytuacji finansowej i wyników spółki 
bmp media investors AG oraz istoty i zakresu ryzyk, jakie wiążą się z instrumentami finansowymi i na 
które spółka jest narażona w okresie sprawozdawczym oraz w momencie składania sprawozdania, ko-
nieczne jest przedstawienie uzupełniających informacji zgodnie z wymogami standardu MSSF 7.
W ramach prowadzenia ogólnej działalności bmp narażona jest na różnego rodzaju wymienione 
wyżej ryzyka. Jednym z zadań polityki firmy jest, poprzez dobór właściwych środków zmierzenie 
tych ryzyk, skontrolowanie ich i ewentualnie ograniczenie. bmp stworzyła zintegrowany system 
controllingu spółek portfelowych, który umożliwia ocenę jakościową i ilościową ryzyk wynikających 
z działalności inwestycyjnej. Oprócz zestawiania danych planowanych i rzeczywistych – zarówno na 
poziomie spółek portfelowych, jak i na szczeblu spółki bmp media investors AG – system ten umoż-
liwia generowanie kompletnych raportów. Zmiany wartości uwzględniane są przez aktualizowanie 
wartości udziałów w spółkach portfelowych.

W celu określenia i prezentacji ryzyk wynikających z instrumentów finansowych zgodnie z wymoga-
mi standardu MSSF 7 zostały przeprowadzone analizy wrażliwości. W ramach analizy ustalono efekt 
oddziaływania na kapitały własne i wynik jednostki poprzez określenie różnego poziomu zmiennych 
czynników wpływających na zakres ryzyk związanych ze zmianą ceny rynkowej. Wszystkie przedstawio-
ne poniżej czynniki oddziałujące na całościowy wynik wpływają w równej mierze na wielkość kapitałów 
własnych, bowiem instrumenty finansowe zostały wycenione albo w sposób powodujący zmniejszenie 
bądź zwiększenie wyniku według wartości godziwej, albo według aktualizowanych kosztów nabycia. 

Instrumenty finansowe dzielą się na następujące kategorie:
 » instrumenty finansowe wycenione według wartości godziwej,
 » instrumenty finansowe wycenione według aktualizowanych kosztów nabycia,
 » instrumenty finansowe, które nie wchodzą w zakres stosowania standardu MSSF 7.

Zyski (straty) netto z instrumentów finansowych wykazane w sprawozdaniu z całkowitych dochodów 
przedstawione są w poniższej tabeli według kategorii wyceny określonych w standardzie MSR 39:

w tys. EUR 2012 2011

Wynik z instrumentów finansowych wycenionych według wartości 

godziwej przez wynik finansowy -1.184 1.783

Wynik z kredytów i należności 139 5

Wynik ze zobowiązań finansowych wycenionych według aktualizowa-

nych kosztów nabycia -68 -75

Na zyski (straty) netto z instrumentów finansowych składają się odsetki, wynik wyceny oraz odpisy 
aktualizujące i wyniki sprzedaży.

43.2. Ryzyko walutowe
Ryzyko walutowe wynika głównie z jawnych udziałów, papierów wartościowych i środków pienięż-
nych w walutach obcych utrzymywanych na obszarze, na którym PLN jest obowiązującym środkiem 
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płatniczym. Transakcje zabezpieczające przed ryzykiem walutowym nie były zawierane. Gdyby na 
dzień bilansowy złoty był wyceniany względem euro wyżej o 10%, to kapitał własny i roczny zysk 
netto wzrosłyby o 210 tys. EUR (rok ubiegły: 284 tys. EUR). Gdyby na dzień bilansowy złoty był wyce-
niany względem euro niżej o 10%, to kapitał własny i roczny zysk netto zostałyby wykazane w kwo-
cie niższej o 177 tys. EUR (rok ubiegły: 258 tys. EUR). 

43.3. Ryzyko odsetkowe
Ryzyko odsetkowe wynika ze zmian rynkowych stóp procentowych z jednej strony w przypadku 
lokat pieniężnych oprocentowanych według zmiennej stopy procentowej, a z drugiej w wyniku 
zmian niezwiązanej z ryzykiem stopy procentowej składającej się na stopę procentową kapitalizacji 
stosowaną w obliczeniach discounted cashflow. Transakcje zabezpieczające przed ryzykiem odset-
kowym nie były zawierane. Gdyby poziom stóp rynkowych był wyższy o 100 punktów bazowych, to 
kapitał własny i roczny zysk netto wzrósłby o 60 tys. EUR (rok ubiegły: 65 tys. EUR). Gdyby poziom 
stóp rynkowych był niższy o 100 punktów bazowych, to kapitał własny i roczny zysk netto zostałyby 
wykazane w kwocie niższej o 60 tys. EUR (rok ubiegły: 66 tys. EUR).

43.4. Ryzyko ceny
Ryzyko ceny wynika ze zmiany indeksów cen akcji, co z jednej strony ma bezpośredni wpływ na 
wycenę spółek portfelowych notowanych na giełdzie, a z drugiej pośrednio wpływa na wycenę do-
puszczonej do obrotu giełdowego grupy porównawczej obejmującej inwestycje wyceniane metodą 
mnożnikową. Transakcje zabezpieczające przed ryzykiem kursowym nie były zawierane.

Analiza wrażliwości została przeprowadzona względem odnośnego indeksu w oparciu o wahania 
wartości inwestycji portfelowych bądź dopuszczonej do obrotu giełdowego grupy porównawczej.

Gdyby odnośny indeks akcji był wyższy o 10%, to kapitał własny i roczny zysk netto wzrosłyby 
o 1.123 tys. EUR (rok ubiegły: 684 tys. EUR). Gdyby odnośny indeks akcji był niższy o 10%, to ka-
pitał własny i roczny zysk netto zostałyby wykazane w kwocie niższej o 1.123 tys. EUR (rok ubiegły: 
673 tys. EUR).

43.5. Odniesienie pozycji bilansu do kategorii instrumentów finansowych
Wartość księgowa instrumentów finansowych określona zgodnie z kategoriami wyceny zawartymi 
w standardzie MSR 39 kształtuje się następująco:

tys. EUR 31.12.2012 31.12.2011

Jawne udziały, papiery wartościowe i należności wycenione według wartości godziwej 9.877 10.263

Pożyczki i należności wycenione według aktualizowanych kosztów nabycia 5.082 6.801

Papiery wartościowe przeznaczone do obrotu 3.333 2.741

Zobowiązania finansowe wycenione według aktualizowanych kosztów nabycia 1.294 1.550

W poniższej tabeli instrumenty finansowe odniesiono w podziale według wartości księgowych i war-
tości godziwych do pozycji bilansu.
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2012 wycenione we-
dług wartości 
godziwej

wycenione według 
aktualizowanych 
kosztów nabycia

Pozycja bilansu 
na dzień 
31.12.12

tys. EUR
Wartość 

księgowa
Wartość 

księgowa

Aktywa trwałe

Udziały jawne 9.877 9.877

Ciche udziały i pożyczki 323 323

Długoterminowe pożyczki 0 0

Należności długoterminowe 0 0

Aktywa obrotowe

Należności z tytułu dostaw towarów i usług 193 193

Należności i pozostałe składniki aktywów 3.333 597 3.930

Środki pieniężne w kasie i na rachunkach 

bankowych

3.969 3.969

Razem 13.210 5.082 18.292

Zobowiązania długoterminowe

Zobowiązania z tytułu refinansowania 0 0

Zobowiązania krótkoterminowe

Zobowiązania z tytułu dostaw towarów i usług 39 39

Zobowiązania z tytułu refinansowania 973 973

Pozostałe zobowiązania 282 282

Razem 0 1.294 1.294
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2011 wycenione we-
dług wartości 
godziwej

wycenione według 
aktualizowanych 
kosztów nabycia

Pozycja bilansu 
na dzień 
31.12.11

tys. EUR
Wartość 

księgowa
Wartość 

księgowa

Aktywa trwałe

Udziały jawne 10.263 10.263

Ciche udziały i pożyczki 101 101

Jednostki powiązane i joint ventures 0 0

Długoterminowe pożyczki 0 0

Należności długoterminowe 56 56

Aktywa obrotowe

Należności z tytułu dostaw towarów i usług 6 6

Należności i pozostałe składniki aktywów 2.741 1.132 3.873

Środki pieniężne w kasie i na rachunkach 

bankowych

5.506 5.506

Razem 13.004 6.801 19.805

Zobowiązania długoterminowe

Zobowiązania z tytułu refinansowania 973 973

Zobowiązania krótkoterminowe

Zobowiązania z tytułu dostaw towarów i usług 122 122

Zobowiązania z tytułu refinansowania 243 243

Zobowiązania wobec banków 0 0

Pozostałe zobowiązania 212 212

Razem 0 1.550 1.550

W przypadku należności z tytułu dostaw towarów i usług, pozostałych krótkoterminowych aktywów 
oraz środków pieniężnych wartość księgowa odpowiada – z powodu krótkich okresów obowiązywa-
nia – wartości godziwej. 

44. Udzielone gwarancje i poręczenia
W ramach sprzedaży udziałów w spółkach portfelowych jest ogólnie przyjęte, że również inwestorzy 
finansowi muszą udzielić kupującym gwarancji i poręczeń. W momencie sprzedaży udziałów spółka 
bmp media investors AG udzieliła znacznych gwarancji i poręczeń w zakresie, jaki w tym względzie 
obowiązuje w branży. Aktualnie nieznane są jakiekolwiek roszczenia z tytułu udzielonych gwarancji.

45. Wynik na jedną akcję
Wielkość nierozwodnionego wyniku przypadającego na jedną akcję odpowiada ilorazowi zysku net-
to i średniej ważonej liczby akcji pozostających w obrocie w ciągu roku obrotowego. 

 2012 2011

Zysk netto w tys. EUR -1.702 369

Średnia liczba akcji 18.819.250 18.226.491

Wynik na 1 akcję w EUR -0,09 0,02
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46. Zarządzanie kapitałem
Celem zarządzania kapitałem przez spółkę bmp media investors AG jest zapewnienie osiągnięcia – poprzez 
finansową elastyczność – obranych celów wzrostu przy jednoczesnej optymalizacji kosztów finansowania. 
Odnośna ogólna strategia pozostała w porównaniu z rokiem ubiegłym bez zmian. Zarząd weryfikuje struk-
turę kapitału przynajmniej raz na pół roku. Weryfikacji podlegają koszty kapitałowe, udzielone zabezpiecze-
nia oraz otwarte linie i możliwości kredytowe. Docelowy stopień zadłużenia wynosi od 1% do 5%. 

W ciągu obu lat sprawozdawczych struktura kapitału zmieniła się w sposób następujący:

 31.12.2012 31.12.2011 Zmiana w %

Kapitał własny w tys. EUR 17.008 19.104 -11%

jako % sumy bilansowej 92,9% 92,0% 1%

Zobowiązania w tys. EUR 1.294 1.664 -22%

jako % sumy bilansowej 7,1% 8,0% -12%

Zobowiązania krótkoterminowe w tys. EUR 1.294 691 87%

jako % sumy bilansowej 7,1% 3,3% 112%

Zobowiązania długoterminowe w tys. EUR 0 973 -100%

jako % sumy bilansowej 0,0% 4,7% -100%

Stopień zadłużenia 7,6% 8,7% -13%

Celem zarządzania bilansowym kapitałem własnym w wysokości 17,0 mln EUR (rok ubiegły: 
19,1 mln EUR) jest zapewnienie osiągnięcia przez spółkę obranych celów i strategii w interesie ak-
cjonariuszy i pozostałych udziałowców. Uwaga zarządu koncentruje się przy tym w szczególności na 
osiągnięciu adekwatnego oprocentowania zaangażowanego kapitału. 

Docelowy system finansowy bmp ukierunkowany jest na zapewnienie stałego i zrównoważonego 
wzrostu wartości spółek portfelowych i przedsiębiorstwa. Do celów walidacji wyników poszczególnych 
inwestycji od lat posługujemy się stosowanymi w branży metodami pomiarowymi i wskaźnikami. 

47. Zobowiązania do dokonania wypłat oraz prawa podmiotów trzecich
Wobec spółek portfelowych istnieją zobowiązania do dokonania wypłat w wysokości 224 tys. EUR 
(rok ubiegły: 158 tys. EUR).

48. Sprawozdawczość segmentowa
Ani ze względu na wielkość segmentów biznesowych, ani na zasięg geograficzny działalność spół-
ki bmp media investors AG nie wymaga przedstawiania sprawozdawczości w podziale na poszcze-
gólne segmenty. 

49. Oświadczenie zgodnie z § 161 ustawy o akcjach (AktG)
Zarząd i rada nadzorcza spółki bmp media investors AG złożyli oświadczenie wymagane zgodnie 
z § 161 ustawy o akcjach (AktG) i udostępnili je akcjonariuszom na stałe na stronach internetowych 
bmp media investors AG.

50. Wynagrodzenie biegłego rewidenta
W roku obrotowym 2012 po stronie kosztów zostały wykazane poniższe honoraria biegłego rewidenta:
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w tys. EUR 2012 2011

Wynagrodzenie za sporządzenie i zbadanie sprawozdania rocznego 65 44

Honoraria z tytułu doradztwa podatkowego 31 12

Pozostałe świadczenia 3 13

Razem 99 69

51. Informacje o organach spółki

51.1. Zarząd
W roku obrotowym 2012 w skład zarządu spółki bmp media investors AG wchodzili:

 » Oliver Borrmann, ekonomista
 » Jens Spyrka, ekonomista.

51.2. Wynagrodzenie członków zarządu
W ciągu roku obrotowego członkowie zarządu spółki bmp media investors AG nie otrzymywali żad-
nego wynagrodzenia. Spółka zawarła ubezpieczenie D&O.

Wskutek przeprowadzonej w połowie 2011 roku restrukturyzacji członkowie zarządu nie otrzymują 
od dnia 01.07.2011 r. żadnego wynagrodzenia, a jedynie panu Spyrce przysługuje jeszcze z tytułu 
wcześniejszego stosunku zatrudnienia prawo do 5-procentowego udziału w zysku; na razie udział 
ten nie podlega wypłacie. 

Na koniec roku z tytułu dwóch umów kupna-sprzedaży akcji spółki bmp Beteiligungsmanagement 
AG z dnia 21.12.2012 r. istniały wobec członków zarządu lub przyporządkowanych do nich spółek 
wierzytelności w wysokości 200 tys. EUR. Wierzytelności te zostały zapłacone w pierwszym tygodniu 
stycznia 2013 roku.

51.3. Inne mandaty sprawowane przez członków zarządu
Pan Borrmann jest członkiem rad nadzorczych następujących spółek:

Newtron AG (przewodniczący) przez cały rok

brand eins Medien AG (przewodniczący) przez cały rok

Revotar Biopharmaceuticals AG (przewodniczący) przez cały rok

Heliocentris Energy Solutions AG (przewodniczący) przez cały rok

YOC AG przez cały rok

Na dzień 31 grudnia 2012 r. pan Borrmann jest ponadto członkiem zarządu w następujących spół-
kach: bmp Beteiligungsmanagement AG, König & Cie. Private Equity Management GmbH, König & 
Cie. II. Private Equity Beteiligungs- und Treuhand GmbH oraz Cavy Capital GmbH. 

Pan Spyrka jest członkiem rad nadzorczych następujących spółek:

K2 Internet S.A. przez cały rok

vertical techmedia AG (przewodniczący) przez cały rok



72

Sprawozdanie finansowe bmp za 2012 rok Informacja dodatkowa

Na dzień 31 grudnia 2012 r. pan Spyrka jest ponadto członkiem zarządu spółki bmp Beteiligungsma-
nagement AG.

51.4. Rada nadzorcza
W skład rady nadzorczej spółki bmp media investors AG w roku obrotowym wchodzili:

Gerd Schmitz-Morkramer, Monachium Adwokat

Przewodniczący rady nadzorczej

Bernd Brunke, Berlin Partner w Roland Berger Strategy Consultants

Zastępca przewodniczącego rady nadzorczej

Ulrich Ankele, Oberursel Emerytowany dyrektor KfW

Członek rady nadzorczej do dnia 13.06.2012 r.

Michael Stammler, Lutzenberg (CH) Ekonomista

Członek rady nadzorczej od dnia 13.06.2012 r.

Wynagrodzenia członków rady nadzorczej spółki bmp media investors AG wyniosły w roku obroto-
wym 2012 ogółem 45 tys. EUR (rok ubiegły: 49 tys. EUR).

Szczegółowe zestawienie wynagrodzeń należnych członkom rady nadzorczej:

2012 2011

Gerd Schmitz-Morkramer 24 26

Bernd Brunke 11 13

Ulrich Ankele 3 10

Michael Stammler 7 0

Razem 45 49

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

YOC AG (przewodniczący) przez cały rok

Pan Stammler jest członkiem rady nadzorczej w następujących spółkach:

Heliocentris Energy Solutions AG przez cały rok

eCAPITAL entrepreneurial Partners AG (wiceprzewodniczący) przez cały rok

WM Treuhand und Steuerberatungsgesellschaft AG przez cały rok

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

51.5. Akcje pozostające w posiadaniu członków zarządu i rady nadzorczej na dzień 31 grud-
nia 2012 r.
Członkowie zarządu posiadali 3.450.486 sztuk akcji, a członkowie rady nadzorczej posiadali 
459.929 sztuk akcji.
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52. Zarządzanie ryzykiem i zdarzenia po dniu bilansowym
Informacje dotyczące celów i metod zarządzania ryzykiem oraz zdarzeń po dniu bilansowym znajdu-
ją się w objaśnieniach w treści sprawozdania z działalności.

53. Zgłoszenia zgodnie z § 26 ust. 1 ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG)
W roku obrotowym 2012 wydane zostały następujące zgłoszenia zgodnie z § 26 ust. 1 niemieckiej 
ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG):

„28.12.2012 r. Komunikat zgodnie z § 26 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościo-
wymi (WpHG)

ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A./ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty

1. ING Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A., Warszawa, Polska, poinformowało nas w dniu 
21.12.2012 r. stosownie do § 21 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi 
(WpHG), że jego udział w prawach głosu w spółce bmp media investors AG, Berlin, Niemcy, spadł 
w dniu 12.12.2012 r. poniżej progu 5% praw głosu i tego dnia wyniósł 4,97% (co odpowiada 
935428 praw głosu). 4,97% praw głosu (co odpowiada 935428 praw głosu) zostało doliczonych 
spółce za pośrednictwem ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty stosownie do § 22 ust. 1 zdanie 
pierwsze pkt 6 niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi (WpHG).

2. ING Parasol Fundusz Inwestycyjny Otwarty, Warszawa, Polska, poinformował nas w dniu 
21.12.2012 r. stosownie do § 21 ust. 1 niemieckiej ustawy o obrocie papierami wartościowymi 
(WpHG), że jego udział w prawach głosu w spółce bmp media investors AG, Berlin, Niemcy, spadł 
w dniu 12.12.2012 r. poniżej progu 5% praw głosu i tego dnia wyniósł 4,97% (co odpowiada 
935428 praw głosu).“

54. Deklaracja przedstawicieli ustawowych
Według najlepszej wiedzy zapewniamy, że zgodnie z obowiązującymi zasadami rachunkowości 
stosowanymi w odniesieniu do sprawozdawczości roczne sprawozdanie finansowe odzwierciedla 
rzeczywisty obraz sytuacji majątkowej, finansowej i dochodowej spółki, a przebieg działalności oraz 
wynik finansowy i sytuacja spółki przedstawione w sprawozdaniu z działalności prezentują rzeczywi-
sty obraz oraz trafnie opisują istotne szanse i ryzyka przyszłego rozwoju spółki.

55. Portfel udziałów

Udziały, które na dzień 31 grudnia 2012 r. pozostają w posiadaniu spółki bmp media investors AG:

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

Udział w%

Kapitał własny 

na 31.12.2011

Zysk (strata) 

netto 2011

w tys. EUR w tys. EUR

GreenHanger GmbH, Berlin 49,97% -991 -40

Xamine GmbH, Monachium 49,42% 23 -193

Self Loading Content GmbH, Berlin 43,91% 741 -637

Revotar Biopharmaceuticals AG, Henningsdorf 37,94% 1.726 -2.347

brand eins Medien AG, Hamburg 35,36% 342 269

iteelabs Sp. z o.o., Warszawa/Polska 30,14% b.d. b.d.

Instream Media Sp. z o.o., Poznań/Polska 25,37% 238 tys. PLN -54 tys. PLN

Retresco GmbH, Berlin 25,05% 1 -30

vertical techmedia AG, Monachium 22,50% 140 39

castaclip GmbH 21,36% -687 -573

Ubertweek GmbH 20,03% 177 -434

(1) Dane bilansowe na dzień 31.12.2012 r.
b.d. = brak danych

28 marca 2013 r.

Oliver Borrmann  Jens Spyrka
Zarząd   Zarząd
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Zbadaliśmy sprawozdanie roczne, obejmujące 
bilans, całościowy rachunek wyników jednostki, 
rachunek zmian w kapitale własnym, rachunek 
przepływów pieniężnych i informację dodatkową, 
oraz sprawozdanie z działalności za rok obrotowy 
obejmujący okres od 1 stycznia do 31 grudnia 
2012 r. z uwzględnieniem ksiąg prowadzonych 
przez spółkę bmp media investors AG AG z sie-
dzibą w Berlinie. Zgodnie ze stosowanymi w UE 
przepisami MSSF oraz przepisami prawa handlo-
wego stosowanymi uzupełniająco zgodnie z § 
325 ust. 2a niemieckiego kodeksu handlowego 
(HGB) prowadzenie księgowości oraz sporządze-
nie tych dokumentów zgodnie z metodologią 
MSSF spoczywa w gestii prawnych przedstawi-
cieli jednostki. Naszym zadaniem jest przedłoże-
nie oceny sprawozdania rocznego i sprawozdania 
z działalności w oparciu o przeprowadzone przez 
nas badanie. 
Badanie rocznego sprawozdania przeprowadzi-
liśmy zgodnie z § 317 niemieckiego kodeksu 
handlowego (HGB) z uwzględnieniem przyjętych 
przez Niemiecki Instytut Biegłych Rewidentów 
(IDW) zasad prawidłowego badania sprawo-
zdań finansowych. Zgodnie z tymi zasadami 
badanie należy zaplanować i przeprowadzić 
w taki w sposób, aby można było z wystarcza-
jącą pewnością stwierdzić, czy sprawozdanie 
nie zawiera nieprawidłowości i naruszeń, które 
miałyby istotny wpływ na prezentację sytuacji 
majątkowej, finansowej i dochodowej, jaka wyni-
ka z treści rocznego sprawozdania finansowego 
z uwzględnieniem zasad prawidłowej księgo-
wości oraz z treści sprawozdania z działalności. 
Przy ustaleniu zakresu czynności kontrolnych 
uwzględnia się wiedzę o działalności gospodar-

czej oraz o otoczeniu gospodarczym i prawnym 
jednostki, a także oczekiwania co do możliwości 
wystąpienia błędów. W ramach badania pro-
wadzonego głównie w oparciu o wyrywkowe 
kontrole ocenie poddawana jest skuteczność 
systemu wewnętrznej kontroli rachunkowości 
i dokumentów potwierdzających przyjęte warto-
ści księgowe oraz dane zawarte w sprawozdaniu 
rocznym i sprawozdaniu z działalności. Ponadto 
badanie obejmuje ocenę zastosowanych przez 
prawnych przedstawicieli założeń bilansowania 
oraz istotnych, dokonanych przez nich wycen, 
jak i ocenę całokształtu prezentacji sprawozda-
nia finansowego i sprawozdania z działalności. 
Uważamy, że przeprowadzone przez nas badanie 
upoważnia nas w wystarczającym zakresie do 
wydania niniejszej oceny.
W wyniku naszego badania nie wysuwamy żad-
nych zastrzeżeń. 
W naszym przekonaniu uzyskanym na podsta-
wie przeprowadzonego badania roczne spra-
wozdanie finansowe odpowiada stosowanym 
w UE przepisom MSSF oraz przepisom prawa 
handlowego stosowanym uzupełniająco zgodnie 
z § 325 ust. 2a niemieckiego kodeksu handlowe-
go (HGB) i odzwierciedla z uwzględnieniem tych 
przepisów rzeczywisty obraz sytuacji majątkowej, 
finansowej i dochodowej jednostki. Sprawozda-
nie z działalności zgodne jest z treścią rocznego 
sprawozdania, prawidłowo prezentuje sytuację 
jednostki i trafnie przedstawia szanse i ryzyka dla 
jej przyszłego rozwoju.

Berlin, dnia 2 kwietnia 2013 r.

Verhülsdonk & Partner GmbH
Wirtschaftsprüfungsgesellschaft

Steuerberatungsgesellschaft

Rainer Grote
Rewident

dr Thomas Beckmann
Rewident

Adnotacja biegłego rewidenta
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Repertorium nr ..……………181/2013……..…….... 

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

 
Warszawa, dnia 25 kwietnia 2013 r. 


