SAF-QSr 6/2013
Black Lion Fund S.A.
Skrécone Sprawozdanie Finansowe

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

Raport kwartalny SAF- QSr 6/2013

2014-08-14

(data przekazania)

Za 6 kwartatow roku obrotowego 2013-2014 obejmujacy okres od 2013-01-01 do 2014-06-30

Black Lion Fund S.A.

(pelna nazwa i numer funduszu)

Black Lion Fund S.A. Finanse - Inne
(skrocona nazwa emitenta) (sektor wg klasyfikacji GPW w Warszawie)
03-808 Warszawa
(kod pocztowy) (miejscowosc)
Minska 25

(ulica)  (numer)

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

Raport kwartalny powinien by¢ przekazany do Komisji Nadzoru Finansowego, Gieldy Papierow
Warto$ciowych w Warszawie S.A. oraz Polskiej Agencji Prasowej zgodnie z przepisami prawa
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WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

w tys. zl w tys. EUR
WYBRANE DANE 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012r. 30.06.2012r. 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012r.
FINANSOWE 3 miesigce 18 miesiecy 3 miesigce 18 miesiecy 3 miesiace 18 miesiecy 3 miesigce 18 miesiecy
zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych
30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012r. 30.06.2012r. 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012r.
Przychody z inwestycji 27188 78 629 -2 200 89 210 6473 18721 -528 21402
Pozostate przychody i zyski
operacyjne 20 621 171 397 23066 149 875 4910 40 808 5534 35956
Koszty i straty z inwestycji -24 445 -93 095 1751 -46 469 -5 820 -22 165 420 -11 148
Pozostate koszty i straty B ) B ) ) ) } )
operacyjne 25743 173574 27 409 186 092 6 129 41 326 6 576 44 645
Zysk/ (strata) z dziafalnosci 2379 16 643 4792 6524 566 -3962 -1150 1565
operacyjnej
Przychody finansowe 1466 7 059 466 4215 349 1681 112 1011
Koszty finansowe -1705 -21724 -4 817 -28 787 -406 -5172 -1 156 -6 906
Zyski(strata) przed 2618 31308 9143 -18 048 623 -7 454 2193 -4330
opodatkowaniem
Zyski(strata) za okresz -2523 -29 201 -9815 -24500 -601 -6 952 -2355 5878
dziatalnos$ci kontynuowanej
Zyskl(strata) za okres z
dzialalnosci kontynuowanc, 2462 21753 8628 -20 207 586 5179 2070 -4848
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Przeplywy pienigzne netto z -3483 11227 22557 -9.990 829 2673 5412 2397
dziatalnosci operacyjnej
Przeplywy pienigzne netio z 14405 32948 5006 37736 3430 7845 -1201 -9.053
dziatalno$ci inwestycyjnej
Przeplywy pienigzne netto z 7734 31115 168 42 1841 -7 408 40 -10
dziatalnosci finansowej
Aktywa trwate 394 512 394 512 496 911 496 911 94 814 94 814 116 610 116 610
Aktywa obrotowe 190 890 190 890 202 452 202 452 45 877 45 877 47 509 47509
Kapital wiasny przypadajacy na 363 691 363 691 415 461 415 461 87 407 87 407 97 496 97 496
akcjonariuszy Funduszu
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Black Lion Fund S.A.

Skrécone Sprawozdanie Finansowe

w tys. zl w tys. EUR
WYBRANE DANE 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 r. 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 .
FINANSOWE 3 miesigce 18 miesiecy 3 miesigce 18 miesiecy 3 miesiace 18 miesiecy 3 miesigce 18 miesiecy
zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych
30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 r. 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 .
Udzialy niesprawujace kontroli 42 141 42141 2289 2289 10128 10128 537 537
Zobowigzania dlugoterminowe 110 155 110 155 177916 177916 26 474 26 474 41752 41752
Zobowiazania krotkoterminowe 69 415 69 415 103 697 103 697 16 683 16 683 24 335 24 335
Wartos¢ ksiggowa na jedng akeje 3,27 327 418 418 0,79 0,79 0,98 0,98
(w L) , , , , , , , .
Zysk (strata) za okres na jedna 0,02 0,20 0,09 0,20 0,01 0,05 0,02 0,05
akcje zwykla (w z1.) ' ' ' ' ! ' ' '
Zysk (strata) calkowita. na jedna 0,02 0,20 0,09 0,20 0,01 0,05 0,02 0,05
akcje zwykla (w zt.) ' ' ' ' ! ' ' '
Liczba akcji na dzien bilansowy 111 333 650 111 333 650 99 433 650 99 433 650 111 333 650 111 333 650 99 433 650 99 433 650
Srednia wazona liczba akcji 111 333 650 111 333 650 99 433 650 99 433 650 111 333 650 111 333 650 99 433 650 99 433 650

Wartos$¢ ksiggowa na jedna akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita

odpowiednio 111.333.650 na dzien 30.06.2014 r. oraz 99.433.650 na dzien 30.06.2012 r.

Zysk na jedna akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akeji zwyktych w okresie, pomniejszonej o akcje whasne posiadane
przez Fundusz. Srednia ta wynosita 111 333 650 za okres od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r. oraz 99 433 650 za okres od 01.01.2011 r. do 30.06.2012 .

Dane za biezacy okres sprawozdawczy obejmujg okres 18 miesiecy (od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r.). Dane za okres porownawczy obejmujg dane za okres 18

miesigey (od 01.01.2011 r. do 30.06.2012 r.).

Progress FIZAN, ktorego 100 % certyfikatow inwestycyjnych posiada Fundusz, posiada 11,9 min szt. akcji Black Lion Fund S.A.*

* dane na podstawie sprawozdania finansowego Progress FIZAN za rok 2013.
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Poszczegolne pozycje zostaly wyrazone w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inaczej.

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 31.12.2012r.
Z SYTUACJI FINANSOWEJ
A Aktywa trwale 394 512 496 911 534 608
Al Rzeczowe aktywa trwate 16 568 47 505 43726
A2 Warto$¢ firmy 23293 32526 41 848
A3 Inne warto$ci niematerialne 14 753 2 687 5563
A4 Inwestycje w nieruchomosci 244118 394713 423 394
Akcje 1 udziaty w jednostkach zaleznych
A5 . . S 0 0 0
niepodlegajacych konsolidacji
AB Akcje 1 udziaty w ]ed,n(.)stkach wycenianych 2352 3353 3291
metoda praw wlasnosci
A7 Pozost.ale dhlugoterminowe aktywa finansowe, 80226 5757 6729
w tym:
A71 | aktywa flpgnsowe utrzymywane do terminu 0 0 0
zapadalnosci
A7.2 |- pozyczki udzielone 463 0 458
A.7.3 |- inne dlugoterminowe aktywa finansowe 79763 5757 6 271
A8 Nalezno$ci dtugoterminowe 0 0 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku 10 691 6732 6550
dochodowego
A.10 | Pozostale aktywa trwale 2511 3638 3507
B Aktywa obrotowe 190 890 202 452 202 945
B.1 Zapasy 64 643 6 307 13 247
B.2 | Naleznosci handlowe 7724 9198 10 683
B.3 Na,leZnos'ci z tytulu podatku dochodowego od 0 201 33
0s0b prawnych
B.4 | Pozostate naleznos$ci 34700 4327 4631
B.5 | Krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 38 031 148 790 145 659
B51 |- akt)_/wa_ ﬁnansowe_wy_ceniane w wartosci 0 1069 409
godziwej przez wynik finansowy
B5.2 |- aktywa finansowe utrzymywane do terminu 19 605 1082 1576
zapadalnosci
B.5.3 - udzielanepoz'yczki 8618 5698 3637
B.5.4 |- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 9 808 140 941 140 037
B.6 | Rozliczenia miedzyokresowe 2094 2126 1242
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 43 698 31503 27 450
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 0 0 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0 0 0
A+B | Suma aktywéw 585 402 699 363 737 553
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE
SPRAWOZDANIE 30.06.2014 r. 30.06.2012r. 31.12.2012 r.
Z SYTUACJI FINANSOWEJ
c | Kapital wlasny przypadajacy 363 691 415 461 390 866
akcjonariuszom Funduszu
C1 Kapitat zaktadowy 12 033 12 033 12 033
C.2 Pozostate kapitaty 378 241 368 760 381 501
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: -26 583 34 668 -2 668
C31 - zysk/(strata) z lat ubieglych -4 830 54 875 56 529
C.3.2 | - zysk/(strata) netto biezacego okresu™ -21 753 -20 207 -59 197
D Udzialy niesprawujace kontroli 42 141 2289 1878
C+D Razem kapital wlasny 405 832 417 750 392 744
E Zobowiazania dlugoterminowe 110 155 177 916 196 520
E.l Kredyty i pozyczki 16 219 5952 8 643
Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku
E.2 dochodowego 19978 23238 23489
E.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 231 308 313
E4 Pozostale zobowigzania dugoterminowe i 73727 148 418 164 075
Inne pasywa
F Zobowiazania krétkoterminowe 69 415 103 697 148 289
F.1 Zobowiazania handlowe 11 603 11977 12 155
F2 Zoboxquzanla z tytulu podatku dochodowego 3 39 136
od 0s6b prawnych
F.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 23475 51310 93 800
F.4 Rezerwy na zobowigzania krétkoterminowe 4 863 3671 4737
F.5 Kredyty i pozyczki 6 769 24755 21016
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 22702 11 945 16 445
Zobowigzania zwigzane z aktywami
F.7 8 . 0 0 0
przeznaczonymi do zbycia
E+F Razem zobowigzania 179570 281613 344 809
C+D+E+F | Suma pasywow 585 402 699 363 737 553
Warto$¢ ksiggowa 363 691 415 461 390 866
Liczba akCJ.I funduszu, pomniejszona o akcje 111 333 650 99 433 650 111 333 650
wlasne posiadane przez Fundusz
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zlL.) 3,27 4,18 3,51

*Wynik dla okresu konczgcego sig 30 czerwca 2014 r. - narastajgco za 18 miesiecy od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r.
** Dane porownawcze obejmujq okres od 01.01.2011 r. do 30.06.2012 r.

Podana wyzej liczba akcji funduszu zawiera 11 900 tys. akcji znajdujgcych sie w portfelu Progress FIZAN, ktérego 100%
certyfikatow nalezy do Black Lion Fund.
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE | tlets | VB, | St | LR,
Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30.06.2014r. | 30.06.2014r. | 30.06.2012r. | 30.06.2012r.
Dziatalnosé kontynuowana
Przychody i zyski, w tym: 47 809 250 026 20 866 239 085
A Przychody i zyski z inwestycji 27188 78 629 -2 200 89 210
Al Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0 0 651
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych i
A2 | wspolnych przedsigwzig¢ rozliczanych zgodnie z 0 0 813 1786
metoda praw wlasnosci
A3 Z_yskl ze sprzedazy pozostatych aktywow 212 1572 17 80
finansowych
Zysk z wyceny aktywow finansowych
A4 | wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik -827 328 -227 51
finansowy
A5 | Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 0 2 696 0 71609
A.6 | Pozostate przychody i zyski z inwestycji 28 227 74033 -2 803 15033
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 20 621 171 397 23 066 149 875
B.1 | Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 0 4 0 2242
B.2 | Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 18 553 159 805 22 050 141 163
B.3 | Pozostate przychody i zyski operacyjne 2 068 11 588 1016 6470
A+B | Przychody netto razem 47 809 250 026 20 866 239 085
Koszty i straty, w tym: -50 188 -266 669 -25 658 -232 561
Cc Koszty i straty z inwestycji -24 445 -93 095 1751 -46 469
C.1l Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych -6 809 -6 809 0 0
Udzial w stracie jednostek stowarzyszonych i
C.2 wspolnych przedsigwzig¢ rozliczanych zgodnie z -751 -4 149 0 0
metoda praw wtasnosci
c3 S_trata ze sprzedazy pozostatych aktywow 0 1 0 0
finansowych
Strata z wyceny aktywow finansowych
C.4 | wycenianych w wartosci godziwej przez wynik 0 0 0 -382
finansowy
C5 Strata z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 0 0 -45 -819
C.6 Pozostate koszty i straty z inwestycji -14 188 -69 099 4661 -22 038
c7 Koszty operacyjne zwigzane z dziatalnoscia 2203 -11 869 2880 22 204
inwestycyjng, w tym:
C.7.1 |- zuzycie materiatow i energii -24 -155 -1 -8
C.7.2 |- ustugi obce -767 -4 714 -2 148 -18 746
c73 | wynagrga{zenia i Swiadczenia na rzecz -839 4647 -186 1324
pracownikow
C.7.4 |- podatki i oplaty -382 -1182 -221 -1 165
C.7.5 | - amortyzacja -11 -96 -7 -13
C.7.6 |- pozostate koszty dziatalnosci -180 -1 075 -317 -948
C.8 Odpisy aktualizujace z tytulu utraty warto$ci -494 -1168 15 -1 026
D Pozostale koszty i straty operacyjne -25743 -173 574 -27 409 -186 092
D1 K.(.)s.zty operacyjne zw1qz.ane z dziatalno$cig inng 18746 163 587 27595 180 630
niz inwestycyjna, w tym:
D.1.1 |- koszt wlasny sprzedazy towarow i materiatow 0 -10 0 -2 087
D.1.2 |- zuzycie materiatow i energii -426 -24 114 -4 059 -28 950
D.1.3 | - usfugi obce -1 852 -60 542 -10 378 -72720
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE | il | BOURE, | it | B,
Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30.06.2014r. | 30.06.2014r. | 30.06.2012r. | 30.06.2012r.
D14 |- wynagrf)d’zenia i Swiadczenia na rzecz 1034 45163 8829 51552
pracownikow
D.1.5 |- podatki i oplaty -393 -2 919 -1 497 -8 085
D.1.6 | - amortyzacja -67 -0 864 -1884 -11338
D.1.7 |- pozostale koszty dziatalnosci -342 -5421 -948 -5898
D.1.8 |- koszt wytworzenia dziatalnosci developerskiej -14 632 -15554 0 0
D.2 dels'?/ z tytutu trwalej utraty wartosci "wartosci 0 0 0 1758
firmy’
D3 Pozosrta'le odpisy aktualizujace z tytutu utraty 8 62 577 611
wartosci
D.4 | Pozostalte koszty i straty operacyjne -6 989 -9 925 763 -3093
Ech_\BB_ Zysk/ (strata) z dzialalnoSci operacyjnej -2 379 -16 643 -4792 6 524
F Przychody finansowe 1 466 7 059 466 4 215
F1 Przychod}{ ﬁr}ansowe z dziatalnosci 964 6420 471 3958
inwestycyjnej
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dziatalnosci 502 639 -5 257
G Koszty finansowe -1705 -21724 -4 817 -28 787
G.1 Koszty finansowe z dziatalnos$ci inwestycyjnej -1457 -20 693 -4 639 -27 627
G.2 | Koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -248 -1031 -178 -1160
H:E;F' Zysk/(strata) przed opodatkowaniem -2 618 -31 308 -9143 -18 048
J Podatek dochodowy 95 2107 -672 -6 452
J.1 - czes¢ biezgca -3 -729 -347 -789
J.2 - czes¢ odroczona 98 2836 -325 -5663
K=H-J %ysk/(strata) za okres z dzialalnoSci 2523 29201 9815 24500
ontynuowanej
Dziatalnosé zaniechana
L Zys_k/(strata_l) netto za okres z dziatalnosci 0 0 0 0
zaniechanej
K+E ZYSK/(STRATA) ZA OKRES -2 523 -29 201 -9 815 -24 500
N Udziaty niesprawujace kontroli -61 -7 448 -1187 -4 293
ZYSK/(STRATA) ZA OKRES
M-N | PRZYPADAJACY NA AKCJONARIUSZY -2 462 -21 753 -8 628 -20 207
FUNDUSZU
Pozostaly zysk/(strata) catkowita
Pozostale elementy zysku / straty catkowitej 0 0 0 -22
Podatek od pozycji pozostatego zysku catkowitego 0 0 0 0
Pozostaly zysk/(strata) calkowita po opodatkowaniu 0 0 0 -22
ZYSK/(STRATA) CALKOWITA -2 523 -29 201 -9 815 -24 522
Zysk/(strata) za okres przypadajaca na: -2 523 -29 201 -9 815 -24 500
- wladcicieli jednostki dominujacej -2 462 -21753 -8 628 -20 207
- udzialowcow niesprawujacych kontroli -61 -7 448 -1187 -4 293
Zysk/(strata) calkowita przypadajaca na: -2 523 -29 201 -9 815 -24 522
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE z:;l?:)il::iz?)clfe z;lfol:iliiiil‘i;}c,h z:;l?(l)il::iz?)c:e z;lfol:ilizziﬁ;};h
Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30.062014r. | 30.06.2014r. | 30.06.2012r. | 30.06.2012r.
- whascicieli jednostki dominujacej -2 462 -21753 -8 628 -20 229
- udziatowcow niesprawujacych kontroli -61 -7 448 -1187 -4 293
:ﬁif;&jsfeogg;::g:ﬁeaggggﬁlﬁsg pomnijszona o 111333650 | 111 333 650 99 433 650 99 433 650
Zysk (strata) za okres na jedna akcje zwykla (w zl.) -0,02 -0,20 -0,09 -0,20
Zysk (strata) calkowita na jedna akcje zwykla (w zl.) -0,02 -0,20 -0,09 -0,20

*Wynik dla okresu konczgcego si¢e 30 czerwca 2014 r. - narastajgco za 18 miesigcy od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r.

** Dane porownawcze obejmujq okres od 01.01.2011 r. do 30.06.2012 r.

Podana wyzej liczba akcji funduszu zawieral 1 900 tys. akcji znajdujgcych sie w portfelu Progress FIZAN, ktorego 100%
certyfikatow nalezy do Black Lion Fund.
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SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WEASNYM

. Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE Kapital zapasoyv y ze . kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przyp?daj Y | Razem kapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM sprzedazy akcji : wynik . . - - udzialom
KAPITALE WELASNYM zakladowy powyzej ceny Zapasowe | finansowy biezacego J ed.nos.tkl . | niesprawujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
18 miesiecy zakonczonych 30.06.2012 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2011 r. 12 033 366 558 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. bledow podstawowych 0 0 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 366 558 -57 281 106 765 0 428 075 16 845 444 920
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Ptatnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 51 868 -51 868 0 0 0 0
Wynik na transakcjach na pakietach spotek
podporzadkowanych bez utraty kontroli / 0 0 7615 0 0 7615 0 7615
znaczacego wpltywu
l;laﬁgzg;%?trata kontroli nad jednostkami 0 0 0 0 0 0 2333 2333
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 -7930 -7930
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 -22 -20 207 -20 229 -4 293 -24 522
Kapital wlasny na dzien 30.06.2012 r. 12 033 366 558 2202 54 875 -20 207 415 461 2289 417 750
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SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE apasowy 26 Pozostale |\ ienodzielon Wynik Kapital wlasny | - Kagcil?l
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM Kapital sprzidaiy):mkcji kapitaly ?Nynik Y| finansowy | akcjonariuszy | PRSI | Razem kapitaly
KAPITALE WLASNYM zaldadowy powyzZej ceny Zapasowe | finansowy biezacego jed.nos.tkl . | niesprawujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
18 miesiecy zakonczonych 30.06.2014 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2013 r. 12033 366 558 14 943 -2 668 0 390 866 1878 392 744
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. btedow podstawowych 0 0 0 -1490 0 -1490 0 -1490
Kapital wlasny po korektach 12 033 366 558 14 943 -4 158 0 389 376 1878 391 254
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0 0 0
Ptatnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 672 -672 0 0 0 0
Wynik na transakcjach na pakietach
jednostek podporzadkowanych bez utraty 0 0 -3932 0 0 -3932 0 -3932
kontroli / znaczacego wptywu
ZNazig)Z/g;%iutrata kontroli nad jednostkami 0 0 0 0 0 0 874 874
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 46 837 46 837
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 0 -21753 -21753 -7 448 -29 201
Kapital wlasny na dzien 30.06.2014 r. 12 033 366 558 11 683 -4 830 -21753 363 691 42141 405 832
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

dtuznych papiero6w wartosciowych

SKROCONE SKONSOLIDOWANE 3 miesiace 18 miesiecy 3 miesigce 18 miesiecy
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW zakonczone | zakonczonych | zakonczone |zakonczonych
PIENIEZNYCH 30.06.2014 r. | 30.06.2014r. | 30.06.2012r. | 30.06.2012r.
A Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalnosci operacyjnej
. Zysk / Strata netto -2 462 -21753 -8 628 -20 207
1. Korekty razem -1021 29 497 -13 929 10 217
1 Zysk (s.trata) akcjonariuszy niesprawujacych 61 7448 1187 4293
kontroli
2 Amortyzacja 78 9960 1891 11351
Zysk (strata) z wyceny metoda praw wiasnosci
3 udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 751 4149 -813 -1 786
wspolzaleznych
Zyski (straty) z tytutu zmian wartos$ci godziwej
4 pozostatych aktywow finansowych wycenianych 827 -327 227 331
w warto$ci godziwej przez WF
5 Zyski (straty) z tytutu roznic kursowych 0 0 0 0
6 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 744 14 491 4427 24071
7 Inne zyski/ straty z inwestycji -1416 -3211 -1959 -65 585
8 Zmiana stanu rezerw -1 330 -160 -1 661 8 086
9 Zmiana stanu zapaséw 8428 -25 155 -257 -4 954
10 Zmiana stanu naleznosci -2 718 -10 423 -3 248 -10 974
11 Zm.lanz.i stanu .zob0W1.qzan krgtkotermlnowych, z 1797 15612 -15 950 51701
wyjatkiem pozyczek i kredytow
12 Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -7716 32203 4601 -534
13 Inne korekty -405 -194 0 2803
Przeplywy pieniezne netto z dzialalnosci _ _ )
1. operacyjnej 3483 7744 22 557 9 990
B. Przeplywy Srodkoéw pieni¢znych z dzialalnosci inwestycyjnej
Wplywy / wydatki z tytutu wartos$ci
1 niematerialnych oraz rzeczowych aktywow 21 -22 150 -109 -25339
trwatych
2 Wplywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci -508 -3381 -1 636 -12 021
3 _Wpiywy/ wydatki z tytulu inwestycji w 1017 5285 -400 -400
jednostkach stowarzyszonych
4 | Wplywy/wydatki z tytutu inwestycji w 23980 27743 501 3762
jednostkach zaleznych i wspoétzaleznych
5 Wptywy / wydatkl z tytulu inwestycji w 5839 23019 2301 8814
pozostatych jednostkach
6 Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach 543 5243 281 2699
(dywidendy)
7 Udzielenie i sptata pozyczek -2 755 -7 483 -250 -3278
8 Inne wptywy / wydatki inwestycyjne 22 29 647 0 5655
V. !’rzeplywy pieni¢zne netto z dzialalnosci 14 405 47 353 5006 37736
inwestycyjnej
C. Przeplywy srodkéw pienieznych z dzialalno$ci finansowej
Wplywy netto z wydania udzialow (emisji akcji)
1 i innych instrumentow kapitatowych oraz doptat 0 0 0 0
do kapitatu
2 Zaciagnigte/sptacone kredyty i pozyczki -2 500 13253 1991 -25728
Wpt / wydatki z tytutu emisji i wyk
3 | gy WYt 2 L emis) L wykup -5.000 2015 21300 57 989
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SKROCONE SKONSOLIDOWANE 3 miesiace 18 miesiecy 3 miesigce 18 miesiecy
SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW zakonczone | zakonczonych | zakonczone |zakonczonych
PIENIEZNYCH 30.06.2014 r. | 30.06.2014r. | 30.06.2012r. | 30.06.2012r.
Zaptacone dywidendy i inne wyptaty na rzecz
4| whascicieli 0 0 0 0
Zaptacone odsetki, w tym odsetki z tytutu
5 leasingu finansowego -234 -19 943 -3 206 -22 932
Dokonane ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu
6 finansowego (czgs¢ kapitatowa) 0 -4054 -843 -8428
7 Inne wplywy/wydatki finansowe 0 -30 120 -74 -943
V. Ifrzeplywy_ pieni¢zne netto z dzialalnosci 7734 .38 849 168 42
finansowej
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem 3188 16 248 -27 395 -47 768
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 40510 27 450 58 898 79 271
F. Srodki pieniezne na koniec okresu 43 698 43 698 31503 31503
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ZESTAWIENIE SKONSOLIDOWANEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zmiana wartoSci Akcje i udzialy w Akcje i udziaty Pozostale

bilansowej skladnikéw jednostkach Akcie notowane | ™ pozostalych | Dluzne papiery aktywa Razem
portfela wspolzaleznych i 1 jednostkach wartoSciowe fi nar?lsvc\)lwe

inwestycyjnego stowarzyszonych krajowych

Wartos¢ bilansowa na 3201 409 816 1576 145 492 151 584
poczatku okresu

a. Zwigkszenia (z 5823 12 204 0 40 699 86 651 145 377
tytutu):

- zakup 5528 7853 0 33609 5998 52988
- nabycie w wyniku 0 0 0 0 0 0
pofaczenia

- wycena / naliczenie

odsetek 295 4351 0 776 80 560 85 982
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 3 3
-inne 0 0 0 6314 90 6 404
b. Zmniejszenia (2 -6 762 -12 613 -284 -22 670 -143104 -185 433
tytutu)

- sprzedaz 0 -5185 -268 -22 666 -4 927 -33 046
- zbycie w wyniku

utraty kontroli 0 0 0 4 73 -
- wycena / zaplata 6762 4475 0 0 27830 -39 067
odsetek

- przeklasyfikowanie 0 -2 953 -6 0 -2 304 -5 263
- inne 0 0 -10 0 -107 970* -107 980
Wartos¢ bilansowa na

[ — 2 352 0 532 19 605 89 039 111 528

Uzgodnienie portfela inwestycyjnego do pozycji Skonsolidowanego Sprawozdania z
Sytuacji Finansowej
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych
A5 . . S 0
niepodlegajacych konsolidacji
A6 Akcje irufizia%y w jednostkach wycenianych metoda praw 2352
wlasnosci
AT7.3 Inne dtugoterminowe aktywa finansowe 79 763
B51 Aktywa finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez 0
- wynik finansowy
B.5.2 Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 19 605
B54 Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 9808
Portfel inwestycyjny, razem 111 528
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*Rozliczenie naleznosci od Progress FIZAN poprzez wydanie aktywow spotki Kolejowa Invest SKA w likwidacji.
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Zbywalno$¢ skladnikéw portfela

z nieograniczona zbywalnoscia

notowane na

notowane na

Z ograniczona

inwestycyjnego notowane na rynkach rynkach zbywalno$cia
gieldach regulowanych nieregulowanych
pozagieldowych
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
Akcje i udzialy w -
jednostkach warto$¢ wedhug ceny 0 0 0 0
. bycia
zaleznych naoy
niepodlegajacych | wartosé godziwa 0 0 0 0
konsolidacji
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 2352 0
Akcje i udzialy w | wartos¢ wedlug ceny
jednostkach nabycia 0 0 6063 0
wspolzaleznych i — -
stowarzyszonych | Wartos¢ godziwa 0 0 6121 0
warto$¢ rynkowa 0 0 6121 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 0 0
wartos¢ wedtug ceny 0 0 0 0
Akcje notowane | Nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 532
Akcje i udzialy w
pozostalych wartos¢ wedtug ceny 0 0 0 532
jednostkach nabycia
krajowych warto$é godziwa 0 0 0 532
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 19 605
warto$¢ wedtug cen
Dluzne papiery nabycia geeny 0 0 0 19 256
wartoSciowe -
warto$¢ godziwa 0 0 0 19 605
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 89 039
warto$¢ wedtug cen
Pozostale aktywa nabycia geeny 0 0 0 88 326
finansowe -
warto$¢ godziwa 0 0 0 89 039
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos¢ bilansowa 0 0 2 352 109 176
wart0§'c’ wedlug ceny 0 0 6063 108 114
RAZEM nabycia
warto$¢ godziwa 0 0 6121 109 176
warto$¢ rynkowa 0 0 6121 0
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POZOSTALE WYBRANE DANE SKONSOLIDOWANE

WARTOSC FIRMY

Wartosé¢ firmy na 30.06. 2014 r. dotyczy wylacznie nabycia akcji Prochnik S.A. i rozpoznania nabycia kontroli nad
Grupg Kapitatlowg PRC. W wyniku powyzszej operacji rozpoznano dodatnig warto$¢ firmy. Nabycie kontroli

rozpoznano zgodnie z MSSF 10 ,,Skonsolidowane sprawozdania finansowe”.

Na dzien bilansowy nie wystepuje wartos¢ firmy z innych tytutldéw. Wartos¢ firmy dotyczaca spotek zaleznych
zbytych w okresie objetym raportem kwartalnym zostata odniesiona do sprawozdania z catkowitych dochodow.

NIERUCHOMOSC| INWESTYCYJNE

Nazwa spélki - wlasciciela nieruchomosci inwestycyjnej 30.06.2014 r.
Soho Factory Sp. z 0.0. 167 810
Cracovia Property Sp. z 0.0. 37272
Minska Development Sp. z 0.0. 33 555
Prochnik S.A.* 5481
Nieruchomosci inwestycyjne, razem 244 118
*Nieruchomos¢ potozona w Lodzi, przy ul. Kilinskiego 228.

NALEZNOSCI

Naleznosci handlowe 30.06.2014 r.
Naleznosci handlowe brutto, razem 8793
Odpisy aktualizujgce -1 069
Naleznosci handlowe netto, razem 7724
Pozostale naleznosci dlugo- i krétkoterminowe 30.06.2014 r.
Naleznosci z tytutu podatkow (z wyjatkiem PDOP), cet,

ubezpieczen zdrowotnych i spotecznych 1470
Naleznosci z tytutu wptaconych kaucji 1220
Naleznosci od pracownikoéw 186
Zaliczki / wptaty na poczet / z tytutu nabycia aktywow trwatych,

finansowych i obrotowych 3710
Naleznosci z tytutu sprzedazy aktywow trwatych i finansowych 26 522
Rozliczenia z akcjonariuszami / udziatowcami 0
Naleznosci z tytutu dywidend 0
Pozostate 3282
Naleznosci pozostale brutto, razem 36 390
Odpisy aktualizujgce -1 690
Naleznos$ci pozostale netto, razem 34 700

POZYCZKI UDZIELONE

Pozyczki udzielone 30.06.2014 r.
Pozyczki udzielone - Fabryka PZO 4271
Pozyczki udzielone - Recycling Park 3453
Pozostale pozyczki 1357
Razem pozyczki udzielone dlugo - i krétkoterminowe 9 081
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KREDYTY I POZYCZKI ZACIAGNIETE

KREDYTY I POZYCZKI 30.06.2014 r.
Dlugoterminowe

Kredyty bankowe i pozyczki 16 219
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 16 219
Kroétkoterminowe

Kredyt w rachunku biezacym / cash pool 4371
Kredyty bankowe i pozyczki 2 398
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe, razem 6 769

Specyfikacja kredytow i pozyczek dlugoterminowych

Saldo na dzien

bilansowy
Kredyt z dnia 15.02.2012 w banku Getin Noble Bank SA bud.B 379
Kredyt z dnia 26.04.2013 w banku Getin Noble Bank SA bud.C 12 147
Pozostate 278
Kredyty bankowe dlugoterminowe, razem 16 219

Specyfikacja kredytow i pozyczek krotkoterminowych

Saldo na dzien

bilansowy
Pozostate (zobowigzania Prochnik S.A.) 2 398
Kredyty bankowe krétkoterminowe, razem 2 398

Specyfikacja kredytow w RACHUNKU BIEZACYM / cash

Saldo na dzien

pool bilansowy

Kredyt z dnia 14.08.2013 w banku mBank S.A. 714

Cash pool 3507

Kredyt w rachunku biezacym 150

Kredyty w rachunku biezacym / cash pool, razem 4371
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

Pozostale zobowiazania dlugoterminowe 30.06.2014 r.

- zobowiazania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow

wartosciowych 71155

- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 421

- dlugoterminowe przychody z tytutu najmu 2151

Pozostale zobowiazania dlugoterminowe, razem 73727
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Pozostale zobowiazania krotkoterminowe 30.06.2014 r.

- zobowiqzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow 1639
wartosciowych

- zobowigzania wekslowe 10523
- zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 56
- zobowigzania inwestycyjne 4378
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 693
- zobowigzania wobec pracownikow 749
- otrzymane kaucje 2132
- pozostate 3305
Pozostale zobowiazania krétkoterminowe, razem 23 475

wartosciowych i weksli *

Zobowiazania dlugoterminowe z tytulu wyemitowanych dluznych papierow

Obligacje wyemitowane przez Fundusz (nabywca SGB-Bank) 65 123
Obligacje wyemitowane przez Prochnik S.A. 6 032
71 155

wartosciowych i weksli

Zobowigzania krétkoterminowe z tytulu wyemitowanych dluznych papier6w

Odsetki od obligacji wyemitowanych przez Fundusz (nabywca

*Diugoterminowe zobowiqzania z tytutu emisji diuznych papierow wartosciowych zostaly wycenione w skorygowanej cenie

nabycia.

RMK BIERNE i RM PRZYCHODOW

SGB-Bank) 1639
Weksle inwestycyjne 10 523
12 162

Kroétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe przychodéw i

Kosztow 30.06.2014 r.
a) Rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 729
- rezerwa na koszt sporzadzenia sprawozdania finansowego 31
- rezerwa na koszty sprzedazy 686
- pozostate 12
b) Rozliczenia migdzyokresowe przychodow, w tym: 21973
- wpla_lty na poczet sprzedazy lokali mieszkalnych i miejsc 21 412
postojowych

- krotkoterminowe przychody z tytutu najmu 293
- pozostate 268
Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 22 702
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INSTRUMENTY FINANSOWE

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci godziwych i bilansowych wszystkich instrumentow finansowych
Grupy wg stanu na dzien bilansowy, w podziale na poszczegodlne klasy i kategorie aktywdw i1 zobowigzan:

INSTRUMENT FINANSOWY | Wartos¢ godziwa | Wartos¢ bilansowa
Aktywa finansowe

Inne dlugoterminowe aktywa finansowe 79 763 79763
Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych i wspotzaleznych 6121 2 352*
A_ktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik 0 0
finansowy

Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 9 808 9 808
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 19 605 19 605
Pozyczki udzielone 9081 9081
Naleznos$ci handlowe i pozostate 42 424 42 424
Srodki pienigzne i ekwiwalenty 43698 43 698
Razem 210 500 206 731

Zobowigzania finansowe

Zobowigzania handlowe i pozostate 131507 131507
Kredyty i pozyczki 22988 22988
Razem 154 495 154 495

*Wycena bilansowa wg wartosci aktywow netto przypadajgcych Funduszowi.
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WYBRANE DANE FINANSOWE Z JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

w tys. zl w tys. EUR
30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 . 30.06.2012 r. 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 r.
WYBRANE DANE FINANSOWE 3 miesigce 18 miesiecy 3 miesigce 18 miesiecy 3 miesiagce 18 miesiecy 3 miesiace 18 miesiecy

zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych

30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 r. 30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012r.
Przychody z inwestycji 25844 99 867 -2 709 4824 6 153 23777 -650 1157
Pozostate przychody i zyski operacyjne 160 5249 257 454 38 1250 62 109
Koszty i straty z inwestycji -14772 -80 520 -7 631 -87 972 -3517 -19171 -1831 -21 105
Pozostate koszty i straty operacyjne -159 -967 -43 -224 -38 -230 -10 -54
Zysk/ (strata) z dziatalnosci operacyjnej 11073 23629 -10 126 -82918 2636 5626 -2 429 -19 893
Przychody finansowe 935 8504 1147 9037 223 2025 275 2168
Koszty finansowe -1 205 -9920 -2 692 -15 768 -287 -2 362 -646 -3783
Zyskl(strata) przed opodatkowaniem 10 803 22213 -11671 -89 649 2572 5289 -2 800 -21 507
Zyswl(strata) 7a okes 7 dziafalnosci 12 161 23861 12059 -89 671 2895 5681 -2893 21513

ontynuowanej

g;zezgmjplem@m netto z dzialalnosci 2009 11732 3500 23524 478 2793 840 5644
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnotci 13 764 39 534 -1628 -50335 3277 9413 -301 -12076
inwestycyjnej
Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci 3884 -12 260 8123 12933 925 2919 1949 3103
finansowej
Aktywa trwale 337882 337 882 351503 351503 81204 81204 82 487 82 487
Aktywa obrotowe 92278 92278 173 466 173 466 22177 22177 40707 40 707
Kapitat wlasny Funduszu 342 441 342 441 380 825 380 825 82 300 82 300 89 368 89 368
Zobowiazania i rezerwy dlugoterminowe 66 040 66 040 65 620 65 620 15872 15872 15399 15399
Zobowiazania i rezerwy krotkoterminowe 21679 21679 78 524 78 524 5210 5210 18 427 18 427
Wartos$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt.) 3,08 3,08 3,83 3,83 0,74 0,74 0,90 0,90
(Z“):szligstrata) za okres na jedng akcje zwykla 011 021 012 0,90 0,03 0,05 -0,03 022
Liczba akcji na dzien bilansowy 111 333 650 111 333 650 99 433 650 99 433 650 111 333 650 111 333 650 99 433 650 99 433 650
Srednia wazona liczba akcji 111 333 650 111 333 650 99 433 650 99 433 650 111 333 650 111 333 650 99 433 650 99 433 650
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Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wtasne posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita
odpowiednio 111.333.650 na dzien 30.06.2014 r. oraz 99.433.650 na dzien 30.06.2012 r.

Zysk na jedng akcjg obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akeji zwyktych w okresie, pomniejszonej o akcje wlasne posiadane
przez Fundusz. Srednia ta wynosita 111 333 650 za okres od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r. oraz 99 433 650 za okres od 01.01.2011 r. do 30.06.2012 r.

Dane za biezacy okres sprawozdawczy obejmujg okres 18 miesigcy (od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r.). Dane za okres porownawczy obejmujg dane za okres 18
miesigcy (od 01.01.2011 r. do 30.06.2012 1.).

Progress FIZAN, ktorego 100 % certyfikatow inwestycyjnych posiada Fundusz, posiada 11,9 mln szt. akcji Black Lion Fund S.A.*

* dane na podstawie sprawozdania finansowego Progress FIZAN za rok 2013.
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Informacja dodatkowa do Skréconego Sprawozdania Finansowego

Poszczegolne pozycje zostaly wyrazone w tysigcach ztotych, chyba ze stwierdzono inacze;j.

SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

AKTYWA 30.06.2014 r. | 31.12.2012 r. | 30.06.2012 r.
A | Aktywa trwale 337 882 398 473 351503
Al | Rzeczowe aktywa trwale 99 19 2
A2 | Wartos¢ firmy 0 0 0
A.3 | Inne wartosci niematerialne 28 0 0
A4 | Inwestycje w nieruchomosci 0 0 0
A5 | Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych 251 816 362 334 324 554
A6 @i(;g)el Ziallléizzrilz;lzhw jednostkach stowarzyszonych i 2352 5975 2590
A7 g/o;?stale dlugoterminowe aktywa finansowe, w 81579 29538 23 969
AT1 Z L;I;[tl);v;; ggcainsowe utrzymywane do terminu 0 0 0
A.7.2 | - pozyczki udzielone 2328 26 157 18 740
A.7.3 | - inne dlugoterminowe aktywa finansowe 79 251 3381 5229
A.8 | Naleznosci dlugoterminowe 0 0 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
A9 docgdowey;o gop 2008 607 388
A.10 | Pozostate aktywa trwale 0 0 0
B | Aktywa obrotowe 92 278 163 462 173 466
B.1 | Zapasy 0 0 0
B.2 | Naleznosci handlowe 605 206 166
B3 Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od 0sob 0 0 0
prawnych (PDOP)
B.4 | Pozostate naleznosci 31301 1365 1828
B.5 | Krotkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 44715 161 597 163 380
051 | s arsone e o o | o
B.5.2 ;{;(;)C/l\g/;lzgjinsowe utrzymywane do terminu 18 451 7 886 6 062
B.5.3 | - udzielone pozyczki 16 566 13285 15328
B.5.4 | - aktywa finansowe dostegpne do sprzedazy 9 698 140017 140 921
B.6 | Rozliczenia migdzyokresowe 41 1 21
B.7 | Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 15616 74 8071
B.8 | Aktywa przeznaczone do zbycia 0 0 0
B.9 | Pozostate aktywa obrotowe 0 219 0
A+B | Suma aktywéw | 430160 | 561 935 | 524 969

Wykazane na koniec okresu sprawozdawczego srodki pienigzne nie zawierajq opisywanych w informacji dodatkowej wphywow
z umorzenia certyfikatow Progress FIZAN, oplaconego ze srodkow uzyskanych w wyniku porozumienia rekompensacyjnego z
Eustis Limited,. W dniu 1 lipca 2014 wplynela z FIZAN na rachunek Funduszu kwota 26 389 802,10 z¢, tytutem umorzenia
certyfikatow, w zwigzku z porozumieniem rekompensacyjnym. Wobec zewnetrznych zobowigzan odsetkowych Black Lion Fund
wynoszgcych 66 762 tys. z{ (obligacje objete przez SGB-Bank), diug netto Spotki z uwzglednieniem uzyskanych z FIZAN
Srodkéw wynosit wiec 24 756 tys. zL.
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PASYWA 30.06.2014 r. | 31.12.2012 r. | 30.06.2012 r.
C Kapital wlasny Funduszu 342 441 374 495 380 825
Cl Kapitat zaktadowy 12 033 12 033 12 033
C.2 Pozostate kapitaty 442 000 497 915 488 281
C2a Pozos‘gaie _k_apltaiy (inne niz kapitat z 403 193 403 193 390 129
aktualizacji wyceny)
C.2.b |Kapitat z aktualizacji wyceny 38 807 94 722 98 152
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: -111 592 -135 453 -119 489
C.3.1 |- zysk/(strata) z lat ubiegtych -135 453 -55 064 -29 818
C.3.2 |- zysk/(strata) netto biezacego okresu 23 861 -80 389 -89 671
C Razem kapital wlasny 342 441 374 495 380 825
D Zobowiazania dlugoterminowe 66 040 65 856 65 620
D.1 Kredyty i pozyczki 0 0 0
D.2 Zobowigzania z tytulu odroczonego podatku 017 1164 051
dochodowego
D.3 Pozostate rezerwy dtugoterminowe 0 0 0
D4 Pozostate zobowigzania dlugoterminowe i inne 65 123 64 692 64 669
pasywa
E Zobowiazania krotkoterminowe 21679 121 584 78 524
E.l Zobowiazania handlowe 410 540 1171
E2 Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 0 0 0
‘ od os6b prawnych (PDOP)
E.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 3916 91 201 49 850
E.4 Rezerwy na zobowiazania 0 0 0
E.5 Kredyty i pozyczki 16711 24 805 24 808
E.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 642 5038 2 695
E7 Zobowiazania zwigzane z aktywami 0 0 0
przeznaczonymi do zbycia
D+E | Razem zobowigzania | 87 719 187 440 | 144 144
C+D+E | Suma pasywéw | 430 160 | 561935 | 524 969

Wynik dla okresu koniczgcego sig 30 czerwca 2014 r. - narastajgco za 18 miesiecy od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r.

Dane porownawcze obejmujq okres od 01.01.2011 r. do 30.06.2012 r. Ponadto dane finansowe do kornca 2012 r. sq wynikiem
przeksztatcenia danych historycznych Funduszu do MSSF, w zwigzku z przejsciem Funduszu na zasady rachunkowosci MSSF,
poczynajqc od 1 stycznia 2013 r.
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SAF-QSr 6/2013
Black Lion Fund S.A.

SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

3 miesiace 18 miesig¢cy 3 miesiace 18 miesi¢cy
Dzialalno$¢ kontynuowana: zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych
30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 r.
Przychody i zyski, w tym: 26 004 105 116 -2 452 5278
A Przychody i zyski z inwestycji 25 844 99 867 -2709 4824
Al Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych -282 9667 0 2592
A2 Z_yski ze sprzedazy pozostatych aktywow 212 1572 17 17
finansowych
Zysk z wyceny aktywow finansowych
A3 | wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik -1890 14 594 187 2215
finansowy
A.4 | Pozostale przychody i zyski z inwestycji 28228 74034 -2 913 0
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 160 5249 257 454
B.1 | Przychody ze sprzedazy towarow i materiatow 0 0 0 0
B.2 | Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 0 0 0 0
B.3 | Pozostate przychody i zyski operacyjne 160 5249 257 454
A+B | Przychody netto razem 26 004 105 116 -2 452 5278
Koszty i straty, w tym: -14 931 -81 487 -7674 -88 196
C Koszty i straty z inwestycji -14 772 -80 520 -7 631 -87 972
Cl1 Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 0 -8 490 -8 827
C.2 S_trata ze sprzedazy pozostatych aktywow 0 0 0 0
finansowych
Strata z wyceny aktywow finansowych
C.3 | wycenianych w wartosci godziwej przez wynik 0 0 138 -382
finansowy
c4 Pozostate koszty i straty z inwestycji -12 506 -34 166 4 661 -16 020
o Koszty operacyjne zwigzane z dziatalnoscia 1787 11346 3836 23323
nwestycyjna:
C.5.1 |- zuzycie materiatow i energii -24 -155 -1 -2
C.5.2 |- ustugi obce -558 -4 402 -3105 -18 985
c53 | wynagrf)d,zenia i Swiadczenia na rzecz -839 4647 -186 -389
pracownikow
C.5.4 |- podatki i oplaty -175 -969 -220 -422
C.5.,5 | - amortyzacja -11 -96 -7 -13
C.5.6 |- pozostate koszty dziatalnosci -180 -1077 -317 -3512
C.6 Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci -479 -35008 -104 -39420
D Pozostale koszty i straty operacyjne -159 -967 -43 -224
E:CA_\EB_ Zysk/ (strata) z dzialalnosci operacyjnej 11073 23 629 -10 126 -82 918
F Przychody finansowe 935 8 504 1147 9037
F1 Przychody finansowe z dziatalnosci 935 8504 1147 9037
inwestycyjnej
F.2 Przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 0 0 0 0
G Koszty finansowe -1 205 -9.920 -2 692 -15768
G.1 Koszty finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej -1205 -9920 -2 692 -15768
G.2 | Koszty finansowe z pozostatej dziatalnos$ci 0 0 0 0
H:?F' Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem 10 803 22213 -11671 -89 649
J Podatek dochodowy 1358 1648 -388 -22
J.1 - Biezqcy podatek dochodowy 0 0 0 -46
J.2 - Odroczony podatek dochodowy 1358 1648 -388 24
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3 miesiace 18 miesiecy 3 miesiace 18 miesiecy
Dzialalno$¢ kontynuowana: zakonczone zakonczonych zakonczone zakonczonych
30.06.2014 r. 30.06.2014 r. 30.06.2012r. 30.06.2012 r.
K=H+J iysk/(strata) za okres z dzialalno$ci 12 161 23 861 -12 059 89671
ontynuowanej

Dzialalno$¢ zaniechana:

L Zys.k/(stratz'i) netto za okres z dziatalnosci 0 0 0 0
zaniechanej
K+L | ZYSK/(STRATA) ZA OKRES 12 161 23 861 -12 059 -89 671

Wynik dla okresu konczgcego si¢ 30 czerwca 2014 1. - narastajgco za 18 miesigcy od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r.
Dane porownawcze obejmujg okres od 01.01.2011 r. do 30.06.2012 r. Ponadto dane finansowe do konca 2012 r. sq wynikiem
przeksztatcenia danych historycznych Funduszu do MSSF, w zwiqzku z przejsciem Funduszu na zasady rachunkowosci MSSF,

poczynajqc od 1 stycznia 2013 r.
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SKROCONE JEDNOSTKOWE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM

. ) Kapital z Pozqstale Niepodzielony Przeksztalcenia
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE Kapital aktualizacji kapitaty - wynik do MSSF Kapital wlasny
ZMIAN W KAPITALE WEASNYM zakladowy zapasowe i . dotyczace
wyceny finansowy
rezerwowe danego okresu
18 miesiecy zakonczonych 30.06.2012 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2011 r. 12 033 0 390 129 14 428 0 416 590
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
(przejscie Funduszu na stosowanie zasad 0 70 552 0 -44 246 0 26 306
rachunkowos$ci wg MSSF)
Korekty z tyt. bledow podstawowych 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 70552 390 129 -29 818 0 442 896
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0
Ptatnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0
Podziatl zysku/ pokrycie straty 0 0 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0
Suma dochodow catkowitych 0 27 600 0 0 -89 671 -62 071
Kapital wlasny na dzien 30.06.2012 r. 12 033 98 152 390 129 -29 818 -89 671 380 825
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. . Kapital z Pozo.stale Niepodzielony . Wynik
SKROCONE SPRAWOZDANIE ZE Kapital aktualizacji kapitaly ' wynik flpa.nsowy Kapital wlasny
ZMIAN W KAPITALE WLASNYM zakladowy zapasowe i . biezacego
wyceny finansowy
rezerwowe okresu
18 miesiecy zakonczonych 30.06.2014 r.
Kapital wlasny na dzien 01.01.2013 r. 12 033 94 722 403 193 -135 453 0 374 495
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0 0 0
Korekty z tyt. btedow podstawowych 0 0 0 0 0 0
Kapital wlasny po korektach 12 033 94 722 403 193 -135 453 0 374 495
Emisja akcji 0 0 0 0 0 0
Koszt emisji akcji 0 0 0 0 0 0
Platnosci w formie akcji wlasnych 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 0 0 0 0
Wyptata dywidendy 0 0 0 0 0 0
?;Z;eeél:z ';ktywéw finansowych dostepnych do 0 0 0 0 0 0
Pozostate zmiany 0 0 0 0
Suma dochodow catkowitych 0 -55915 0 0 23 861 -32 054
Kapital wlasny na dzien 30.06.2014 r. 12 033 38 807 403 193 -135 453 23 861 342 441

Kapitat z aktualizacji wyceny obejmuje wyceng akcji / udziatdéw w jednostkach zaleznych zaklasyfikowanych jako aktywa dostepne do sprzedazy. Spadek kapitatu z
aktualizacji wyceny aktywow dostgpnych do sprzedazy wynika z jego zrealizowania si¢ w wyniku przeprowadzonych transakcji sprzedazy w okresie objetym

sprawozdaniem finansowym oraz wyceny aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy.
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SKROCONE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

finansowego (cze$¢ kapitatowa)

3 miesiace 18 miesie¢cy 3 miesiace 18 miesi¢cy
Sprawozdanie z przeplywow pieni¢znych zakonczone | zakonczonych zakonczone zakonczonych
30.06.2014 r. | 30.06.2014r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 r.
Lp. Tytul
A | Przeplywy Srodkéw pieni¢znych z dzialalno$ci operacyjnej
| Zysk (strata) netto 12 161 23 861 -12 059 -89 671
1l Korekty razem -14 170 -35593 8 559 66 147
1 Amortyzacja 11 96 7 7
(Zyski)/straty z tytutu zmian wartosci godziwej
2 pozostatych aktywow finansowych wycenianych 1890 -14 594 -325 -1833
w wartosci godziwej przez wynik finansowy
3 Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 0 0 0
4 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 270 1416 1497 6 552
5 Inne zyski/straty z inwestycji -15121 -18 199 6 876 56 318
6 Zmiana stanu rezerw -1126 -247 -138 361
7 Zmiana stanu zapasow 0 0 0 0
8 Zmiana stanu nalezno$ci -1168 -1179 412 -199
9 Znyana} stanu ;obowgzan krc?tkotermmowych, z 1204 2732 -408 269
wyjatkiem pozyczek i kredytow
10 | Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych 95 -5618 638 -304
11 | Inne korekty -225 0 0 5514
m Przeply\_’vy pieni¢zne netto z dzialalnoSci 2009 11732 3500 23524
operacyjnej
B Przeplywy Srodkow pieni¢znych z dzialalno$ci inwestycyjnej
Wplywy / wydatki z tytutu wartos$ci
1 niematerialnych oraz rzeczowych aktywow -1 -204 -7 -7
trwatych
2 Wpltywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci 0 0 0 0
3 _Wpiywy/ wydatki z tytulu inwestycji w 1078 5285 -400 -400
jednostkach stowarzyszonych
4 | Wplywy /wydatki z tytuhu inwestycji w 9716 6058 591 11380
jednostkach zaleznych i wspoétzaleznych
5 Wptywy / wydatkl z tytulu inwestycji w 3308 26 581 2091 7004
pozostatych jednostkach
6 Otrzymane odsetki i udziaty w zyskach 6781 9845 1875 3960
(dywidendy)
7 Udzielenie i sptata pozyczek 21086 14 655 -414 -35504
8 Inne wptywy / wydatki inwestycyjne 0 0 0 0
M _Przeplywy pi_eni@ine netto z dzialalnoSci 13 764 39534 1628 50335
inwestycyjnej
C | Przeplywy Srodkéw pienieznych z dzialalnosci finansowej
Wplywy netto z wydania udzialow (emisji akeji) i
1 innych instrumentéw kapitalowych oraz doptat do 0 0 0 0
kapitatu
2 Zaciagnicte/sptacone kredyty i pozyczki 1153 -8 186 0 6 222
3 | Welywy/wydatki z tytufu emisii { wykupu -5.000 3700 9 200 17 315
dtuznych papiero6w wartosciowych
4 Zap’lafzo'ne. dywidendy i inne wyptaty na rzecz 0 0 0 0
wiascicieli
5 Z_apiacone odsetki, w tym odsetki z tytutu leasingu .37 7654 1077 10526
finansowego
6 Dokonane ptatnosci zobowigzan z tytutu leasingu 0 0 0 0
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3 miesiace 18 miesiecy 3 miesiace 18 miesiecy
Sprawozdanie z przeplywdéw pieni¢znych zakonczone | zakonczonych zakonczone zakonczonych

30.06.2014 r. | 30.06.2014r. 30.06.2012 r. 30.06.2012 r.
7 Inne wplywy/wydatki finansowe 0 -120 0 -78
m ?rzeplywy_ pieni¢zne netto z dzialalnosci 3884 12 260 8123 12 933

inansowej

D | Przeplywy pieni¢Zne netto, razem 7871 15 542 2995 -60 926
E Srodki pieniezne na poczatek okresu 7745 74 5076 68 997
F Srodki pieniezne na koniec okresu 15616 15616 8071 8071

Wykazane na koniec okresu sprawozdawczego srodki pienigzne nie zawierajq opisywanych w informacji dodatkowej wptywow
z umorzenia certyfikatow Progress FIZAN, oplaconego ze srodkoéw uzyskanych w wyniku porozumienia rekompensacyjnego z

Eustis Limited,. W dniu 1 lipca 2014 wplynela z FIZAN na rachunek Funduszu kwota 26 389 802,10 z¢, tytufem umorzenia

certyfikatow, w zwigzku z porozumieniem rekompensacyjnym. Wobec zewngtrznych zobowigzain odsetkowych Black Lion Fund

wynoszgcych 66 762 tys. zt (obligacje objete przez SGB-Bank), dlug netto Spotki z uwzglednieniem uzyskanych z FIZAN
srodkow wynosit wiec 24 756 tys. z1.
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ZESTAWIENIE JEDNOSTKOWEGO PORTFELA INWESTYCYJNEGO

. - . Akcje i
Ak.CJ el Notowane Ak_c] ¢ i udzialy udzialy w Dluzne Pozostale
. . udzialy w w jednostkach -
Portfel inwestycyjny . aktywa pozostalych papiery aktywa Razem
jednostkach - stowarzy- : - ’
N finansowe jednostkach wartoSciowe finansowe
zaleznych szonych krajowych

Wartos$¢ bilansowa na

01.01.2013 1. 362 334 409 5975 268 7 886 143 130 520 002
Zmiany zasayd (polltykl) 0 0 0 0 0 0 0
rachunkowosci

Wycena bilansowa na

01.01.2013 . po korektach 362 334 409 5975 268 7 886 143 130 520 002
a. Zwigkszenia 155 741 12 204 6198 0 59 262 86 546 319 951
- wycena / naliczenie odsetek 22 376 4351 670 0 2583 80 560 110 540
- nabycia 130 412 7853 5528 0 56 679 5983 206 455
- reklasyfikacja / pozostate 2953 0 0 0 0 3 2 956
b. Zmniejszenia -266 259 -12 613 -9 821 -268 -48 697 -140 727 -478 385
- wycena / zaplata odsetek -76 083 -4 475 -9 821 0 -1827 -27 830 -120 036
- zbycia -190 173 -5185 0 -268 -46 870 -4 927 -247 423
- reklasyfikacja / pozostate -3 -2 953 0 0 0 -107 970* -110 926
Warto$¢ bilansowa na

30.06.2014 1. 251 816 0 2352 0 18 451 88 949 361 568

*Rozliczenie naleznosci od Progress FIZAN poprzez wydanie aktywow spotki Kolejowa Invest SKA w likwidacji.

Z nieograniczona zbywalnoScia
ZBYWALNOSC SKEADNIKOW PORTFELA notowane na nienotowane na Z ograniczona
INWESTYCYJNEGO notowane na rynkach rynkach zbywalnoscia
gieldach .
pozagieldowych regulowanych
warto$¢ bilansowa 2453 0 0 249 363
Akcje i udzialy w warto$¢ wedtug ceny nabycia 2953 0 0 258 470
jednostkach zaleznych warto$¢ godziwa 2953 0 0 249 363
warto$¢ rynkowa 2953 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 2352 0 0
) Akcje i udziaty w warto$¢ wedtug ceny nabycia 0 6063 0 0
jednostkach stowarzyszonych — -
i wspotzaleznych warto$¢ godziwa 0 6121 0 0
warto$¢ rynkowa 0 6121 0 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 0 0
. warto$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
Akcje notowane -
warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 0
Akeje i udzialy w warto$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
pozostatych jednostkach — -
krajowych warto$¢ godziwa 0 0 0 0
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 18 451
. . . warto$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 17 925
Dtluzne papiery warto$ciowe -
warto$¢ godziwa 0 0 0 18 451
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 88 949
warto$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 88 236
Pozostate aktywa finansowe -
warto$¢ godziwa 0 0 0 88 949
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos¢ bilansowa 2453 2352 0 356 763
warto$¢ wedlug ceny nabycia 2953 6 063 0 364 631
RAZEM
warto$¢ godziwa 2953 6121 0 356 763
warto$¢ rynkowa 2953 6121 0 0
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AKCJE 1 UDZIALY W JEDNOSTKACH PODPORZADKOWANYCH - dane podstawowe

Jednostki zalezne Funduszu

Nazwa jednostki ze Charakter szf);?i/aogoy Wartosé pozira(z;::r?;go Udzial w
L.p. wskazaniem formy Przedmiot dzialalnosci Siedziba powiazania | Cena nabycia dnia bilansowa Kanital ogolnej liczbie
prawnej kapitalowego . pitalu glosow
bilansowego zakladowego
1 ng'elowa INVestSp-2 | by iatalnosé inwestycyjna Warszawa zalesna 50 .50 0 100,00 100,00
2 | CracoviaProperty Sp.z | Posrednictwo i obrot w Krakow zaleina 15 444 13373 28817 100,00 100,00
0.0. zakresie nieruchomosci
3 | Minska Development Sp. | Posrednictwo i obrét w Warszawa zalezna 17 209 16 502 33891 100,00 100,00
Z0.0. zakresie nieruchomosci
4 Soho Factory Sp. z 0.0. Posred.nm.wo lObmt,W. Warszawa zalezna 161 477 6877 168 354 100,00 100,00
zakresie nieruchomosci
5 | PZOInvestment Sp.z | Posrednictwo i obrdt w Warszawa zalezna 33251 -33251 0 100,00 100,00
0.0. w likwidacji zakresie nieruchomosci
6 | FellowsSp.zoo. Pozostale posrednictwo Warszawa salezna 0 0 0 100,00 100,00
finansowe
7 BL Sp. z 0.0. Dzialalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 56 -6 50 100,00 100,00
8 Rand R Adv_Sec_und? Plozostale posrednictwo Warszawa posrefimo 0 0 0 100,00 100,00
Sp. z 0.0. w likwidacji finansowe zalezna
9 Next Media Sp. z 0.0. Wydawanie czasopism | Warszawa zalezna 1702 -1702 0 87,75 87,75
pozostatych periodykow
10 | Kalder A Sp. z 0.0. Dziatalnos¢ rachunkowa, Warszawa salezna 10 0 10 100,00 100,00
doradztwo, ustugi finansowe
11 ThinkTank Sp. z o.0. Woydawanie czasopism Warszawa zalezna 2077 -2 077 0 62,12 62,12
12 3‘:‘0 Publishing Sp. 2 | 1y 4. lalnosé ustugowa Warszawa zalezna 260 0 260 100,00 100,00
13 | Soho Tetris Sp.zo.0. | Fosrednictwo i obrdt w Warszawa | Posrednio 0 0 0 100,00 100,00
zakresie nieruchomosci zalezna
14 Listella S.A. Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 26 844 -8 863 17981 100,00 100,00
bezposrednio i
15 Prochnik S.A. Branza odziezowa Lodz posrednio 2953 -500 2453 32,54 32,54
zalezna
RAZEM 261 423 -9 607 251 816
Jednostki stowarzyszone Funduszu
Nazwa Wyceny od y Procent .
jednostki ze Przedmiot Lo Cha.rakte'r . nabycia do Warto$é posiadanego U dz.l a? W
L.p. : . o Siedziba powiazania Cena nabycia . . . ogodlnej liczbie
wskazaniem dzialalno$ci . dnia bilansowa kapitalu .
. kapitalowego . glosow
formy prawnej bilansowego zakladowego
Browar - .
1 Gontyniec S.A* Produkcja piwa Kamionka stowarzyszona 6 064 -3712 2352 38,01 38,01
RAZEM 6 064 -3712 2352

* Ponadto FIZAN, ktérego wylqcznym wilascicielem jest Fundusz, posiada 231.000 akcji Browaru, stanowigcych 14,63 %
kapitalu zaktadowego Spotki podporzqdkowanej.
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POZOSTALE WYBRANE DANE JEDNOSTKOWE

POZYCZKI UDZIELONE

Specyfikacja pozyczek DELUGOTERMINOWYCH 30.06.2014 r.
Pozyczki udzielone Soho Factory 1865
Pozostate pozyczki 463
PozyczKi udzielone dlugoterminowe, razem 2 328
Specyfikacja pozyczek KROTKOTERMINOWYCH 30.06.2014 r.
Pozyczki udzielone - Cracovia Property 6 152
Pozyczki udzielone - Fabryka PZO 4271
Pozyczka udzielona - Fellow 1772
Pozostate pozyczki 4371
Pozyczki udzielone krétkoterminowe, razem 16 566
KREDYTY I POZYCZKI ZACIAGNIETE
Specyfikacja pozyczek dlugoterminowych 30.06.2014 r.
Pozyczka od PZO Investments 16 711
PozyczKki krotkoterminowe, razem 16 711
NALEZNOSCI
NALEZNOSCI HANDLOWE 30.06.2014 r.
Naleznosci handlowe brutto, razem 774
Odpisy aktualizujace -169
Naleznos$ci handlowe netto, razem 605
SPECYFIKACJA NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWYCH 30.06.2014 r-
INNYCH NIZ HANDLOWE
Naleznosci z t.ytu}u podatkéw (z wyjatkiem PDOP), cet, ubezpieczen 12
zdrowotnych i spotecznych
Nalezno$ci z tytutu wptaconych kaucji 0
Nalezno$ci od pracownikow 5
Zaliczki / wplaty na poczet / z tytutu nabycia aktywow trwatych,
finansowych i obrotowych (zapasow) 3710
Naleznosci z tytutu sprzedazy aktywow trwatych i finansowych 26 522
Pozostate 1828
Naleznosci krétkoterminowe brutto, razem 32077
Odpisy aktualizujace =776
Naleznosci krotkoterminowe netto, razem 31301
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POZOSTALE ZOBOWIAZANIA, W TYM ZOBOWIAZANIA Z TYTULU EMISJI OBLIGACJI

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA DEUGOTERMINOWE I INNE 30.06.2014 .
PASYWA*

- zobowiqzania z tytulu wyemitowanych dtuznych papieréw 65 123
warto$ciowych

Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 65 123
POZOSTALE ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 30.06.2014 r.

- zobow_ia(zania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow 1639
warto$ciowych

- zobowigzania inwestycyjne 0
- zobowigzania z tytutu nabycia aktywow finansowych 0
- zobowigzania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 58
- pozostate 2219
Pozostale zobowiazania krotkoterminowe, razem 3916

*Diugoterminowe zobowiqzania z tytutu emisji diuznych papierow wartosciowych zostaly wycenione w skorygowanej cenie
nabycia.
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Informacja dodatkowa do Skréconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

1. Podstawy prawne sporzadzenia Skroconego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z

e Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 — Srodroczna sprawozdawczo$¢é finansowa oraz
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (dalej ,,MSSF”) opublikowanymi w
Rozporzadzeniu Komisji (WE) nr 1725/2003 z dnia 29 wrzes$nia 2003 roku z pdzniejszymi zmianami,

e W zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy 29 wrze$nia 1994 roku o
rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330) i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi,

e Zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie

informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. z 2009
r., Nr 33, poz. 259).

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe nie podlegato badaniu przez biegtego rewidenta.
Skrécone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe obejmuje okres 18 miesigcy: 01.01.2013 r. — 30.06.2014 r.

Dane porownawcze obejmujg okres 18 miesigecy: 01.01.2011 r. — 30.06.2012 r.

2. Informacja o jednostkach objetych konsolidacja metodg pelna i praw wlasnos$ci na dzien bilansowy

Jednostki zaleine objete konsolidacjg metodg pelng

- : - Charakter Procent
L.p. Nazwa jednostki ze wslfazanlem Przedmiot dzialalnosci Siedziba powiazania pOSIaQanego
formy prawnej . kapitatu
kapitalowego
zakladowego
1 Kolejowa Invest Sp. z 0.0. Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00

2 Cracovia Property Sp. z 0.0. Posred.mCt.wo ! Obmt,w. Krakow zalezna 100,00
zakresie nieruchomosci

3 Minska Development Sp. z o.0. osred.mct_wo i obrét v Warszawa zalezna 100,00
zakresie nieruchomosci

4 | SOHO FACTORY Sp. z 0.0. Posrednictwo i obrét w Warszawa zalemna 100,00
zakresie nieruchomosci

5 P_ZO_ Invgstment Sp.zo0.0.w Posred.nlct_wo i obrot,w‘ Warszawa salesna 100,00
likwidacji zakresie nieruchomosci
6 Fellow Sp. z 0.0. Pozostate posrednictwo finansowe Warszawa zalezna 100,00
7 BL Sp. zo.0. Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00
R and R Adv Secundo Sp. z 0.0. w Pozostale posrednictwo posrednio
8 | likwidacji finansowe Warszawa zaleina 100,00
9 Next Media Sp. z 0.0. Wydawanie czasopism | Warszawa zalezna 87,75
pozostatych periodykow
Dziatalno$¢ rachunkowa, .
10 | Kalder A Sp.zo.o. . Warszawa zalezna 100,00
doradztwo, ustugi finansowe
11 | ThinkTank Sp. z 0.0. Wydawanie czasopism Warszawa zalezna 62,12
12 Soho Publishing Sp. z o.0. Dziatalno$¢ ustugowa Warszawa zalezna 100,00
13 Soho Tetris Sp. z 0.0. Posred.mct_wo ! obrot,w. Warszawa posre('imo 100,00
zakresie nieruchomosci zalezna
14 Listella S.A. Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00

bezposrednio i
15 | Prochnik S.A. Branza odziezowa Lodz posrednio 32,54
zalezna

35



SAF-QSr 6/2013
Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Skroconego Sprawozdania Finansowego

Jednostki stowarzyszone objete konsolidacjq metodg praw wlasnosci

Procent
Charakter osiadanego
L.p. Nazwa Spotki Przedmiot dzialalnosci Siedziba powiazania P Kapi talug
kapitalowego zakladowego
1 Browar Gontyniec S.A. Produkcja piwa Kamionka stowarzyszona 38,01
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3. Struktura Grupy Kapitalowej Black Lion Fund S.A. na dzien publikacji

F U N D
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*Udzial w kapitalizacji spotki rozumianej jako suma wikiadow kapitatowych i wktadow o charakterze duznym od udziatowcéw

**Powyzszy schemat uwzglednia aktywa zaalokowane w Funduszu Inwestycyjnym Zamknigtym. Na podstawie obowigzujgcych przepisow, w szczegolnosci ustawy o rachunkowosci i ustawy o
Sfunduszach inwestycyjnych nie mozna uzna¢ Funduszu InwestyCyjnego za podmiot zalezny od Inwestora (Black Lion Fund S.A.), w zwigzku z tym nie podlega on konsolidacji.

Progress FIZAN posiada jednoczesnie 11,9 min akcji Black Lion Fund S.A.

Progress FIZAN posiada réwniez akcje spétek notowanych na GPW: Browar Gontyniec S.A. 231 000 akcji oraz Préochnik S.A. 2 083 341 akcji
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4. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowos$ci, w tym metod wyceny aktywéw i pasywoéw oraz
przychodow i kosztow, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego i danych porownywalnych

Zasady (polityka) rachunkowosci stosowane przez Grupg Kapitatlows (skonsolidowane sprawozdanie finansowe)
nie ulegly zmianie w stosunku do zasad opisanych w Skroconym Skonsolidowanym Sprawozdaniu Finansowym za
I pétrocze 2013 r.

5. Platforma zastosowanych MSSF
Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze Skrocone Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”’) w ksztalcie zatwierdzonym przez Uni¢ Europejska, a
w zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy 29 wrzesnia 1994 roku o
rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330) i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi oraz zgodnie
z wymogami okre$lonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych (Dz. U. z 2009 r., Nr 33, poz.
259).

MSSF obejmujag Standardy i Interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,,KIMSF”).

Standardy / Interpretacje niezatwierdzone w UE
Nastepujace zmiany do Migdzynarodowych Standardow Sprawozdawczo$ci Finansowej zostaly wydane przez

Rad¢ Migdzynarodowych Standardow Rachunkowos$ci lub Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej
Sprawozdawczosci Finansowej i oczekuja na zatwierdzenie w UE:

Obowiazujacy
SIETIRE)7 Tytul dla okreséw rocznych
MSSF 9 Instrumenty finansowe Proces zawieszony
MSSE 14 Regulacyjne rozliczenia Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1
miedzyokresowe stycznia 2016 roku lub po tej dacie
MSSE 15 Umowy z klientami Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1

stycznia 2017 roku lub po tej dacie
Obowiazujacy
dla okreséw rocznych

Zmiany do Standardow Tytul

Zmiany do MSR 16 i MSR 41

Rolnictwo: aktywa biologiczne
w branzy plantacji

Okresy roczne rozpoczynajace si¢ |
stycznia 2016 roku lub po tej dacie

Zmiany do MSR 16 i MSR38

Wyjasnienie akceptowalnych metod
amortyzacji

Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1
stycznia 2016 roku lub po tej dacie

Zmiany do MSSF 11

Wspolne ustalenia umowne

Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1
stycznia 2016 roku lub po tej dacie

Zmiany do MSR 19

Swiadczenia pracownicze

Okresy roczne rozpoczynajace si¢ |
lipca 2014 roku lub po tej dacie

Cykl corocznych zmian do MSSF
(2010-2012)

MSSF

Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1
lipca 2014 roku lub po tej dacie

Cykl corocznych zmian do MSSF
(2011-2013)

MSSF

Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1
lipca 2014 roku lub po tej dacie
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Kierownictwo Grupy zasadniczo nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych Standardow oraz Interpretacji
mialo istotny wptyw na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci, za wyjatkiem potencjalnie MSSF
9. MSSF 9 jest pierwsza faza w pracach IASB nad zastgpieniem MSR 39 i obejmuje klasyfikacje i wycene
aktywow finansowych. Grupa dokona oceny tego wpltywu w powigzaniu z innymi fazami, gdy zostana one
opublikowane, w celu zaprezentowania spojnego obrazu.

Standardy / Interpretacje zastosowane po raz pierwszy

Grupa nie zastosowata zadnych nowych Standardow i Interpretacji po raz pierwszy.

Wezesniejsze zastosowanie Standardow i Interpretacji

Grupa nie podjeta decyzji o wczedniejszym zastosowaniu zadnych nowych / zmienionych Standardéw i
Interpretaciji, jesli takie Standardy i Interpretacje dawaty mozliwo$¢ ich wczesniejszego zastosowania.

6. Porownywalnos¢ danych

Dane finansowe sg porownywalne z analogicznym okresem roku ubiegtego.

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

Aktualizacja wartosci certyfikatow Progress FIZAN

W VI kwartale biezacego roku obrotowego wykazano wzrost wartosci certyfikatow inwestycyjnych Progress
FIZAN w kwocie 28,2 min zt. Wynika on przede wszystkim z wypltaty na rzecz Progress FIZAN odszkodowania w
wysokosci 26,7 mln zl, na podstawie porozumienia rekompensacyjnego z Eustis Limited Company, o ktérym
mowa w pkt. 10 niniejszego raportu. Pozostatla cz¢$¢ wspomnianego wzrostu wartosci dotyczy wyceny
posiadanych przez FIZAN akcji spotek notowanych (Black Lion Fund, Prochnik i Browar Gontyniec).

Jednoczesnie, Fundusz dokonat odpisu aktualizujacego wartos¢ jednostek Progress FIZAN w wysokosci 12,5 min
zt. Wynika ona z przewidywanego przeprowadzenia przez Progress FIZAN korekty wyceny udziatéw w Recycling
Park do wysokosci aktywow netto tej spotki (28 mln zt). Jest to zgodne z polityka wyceny stosowang przez FIZAN
oraz pozwoli na odzwierciedlenie w warto$ci Recycling Park wyltacznie posiadanej przez nia nieruchomosci
(wycenionej na podstawie operatow szacunkowych) i zobowigzan, niezaleznie od potencjalnej wartosci przysztych
projektéw inwestycyjnych.
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8.  Segmenty dzialalnos$ci za okres 18 miesiecy od 01.01.2013 r. do 30.06.2014 r.

Zasady dotyczace wyodrebniania i raportowania danych finansowych przez poszczegolne segmenty zostaly szczegétowo opisane w Skroconym Skonsolidowanym
Sprawozdaniu Finansowym za I pétrocze 2013 r.

Pozycja .Skroconego . Segmen.t Segment Segment Segment Segment Segment Pozostale Korekty Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- developerski nieruchomosci medyczny* odziezowy™** dawnicz segment, Razem konsolidacyjne korektach
Sprawozdania Finansowego finansowy P yezny y Wy Y 9 Y Y konsolidacyjnych
Przychody z inwestycji 100 078 2 696 0 0 0 0 0 102 774 -24 145 78 629
Przychody z dziafalnosci 0 17 756 0 0 0 0 0 17 756 0 17 756
developerskiej
Pozostate przychody i zyski 8838 10985 1759 120 085 0 10828 129 168 461 -14.820 153 641
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -81 045 0 0 -1 0 0 0 -81 046 -12 049 -93 095
Koszty dziatalnosci 0 -15 554 0 0 0 0 0 15 554 0 -15 554
developerskiej
Pozostate koszty i straty 4290 13278 -17 948 124 426 0 12832 464 -173 238 -336 173574
operacyjne
Amortyzacja -140 -322 =776 -8 862 0 -52 -52 -10 204 244 -9 960
Zysk/ (strata) z dziafalnosci 23581 2605 -352 4342 0 -2004 -335 19153 -35796 -16 643
operacyjnej
Przychody finansowe 10 319 244 2013 4054 0 48 0 16 678 -9 619 7059
Koszty finansowe -10 433 -3 528*** -10 452 -6 485 0 -314 -31 -31243 9519 -21724
Zyskl(strata) przed ) ) ) B B ) B
opodatkowaniem 23 467 679 8 791 6 773 0 2270 366 4588 35 896 31 308
Zyski(strata) za okres z 24 467 866 -8 004 -8.046 0 -2270 -318 6 695 -35 896 -29 201
dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/(strata) za okres z
dziatalnosci kontynuowanej, ) _ R R R -
przypadajaca na akcjonariuszy 24 467 866 8 004 8 046 0 2270 318 6 695 28 448 21753
Funduszu
Rzeczowe aktywa trwate 164 846 61 0 15011 20 466 16 568 0 16 568
Inne wartosci niematerialne 34 2 906 0 0 11813 0 14 753 0 14 753
Inwestycje w nieruchomosci 0 167 810 70 827 0 5481 0 244118 0 244118
Pozostate dtugoterminowe
aktywa finansowe 82 091 0 0 0 0 0 0 82 091 -1 865 80 226
Aktywa z tytulu odroczonego 2 261 2954 2306 0 3118 0 51 10 690 1 10601
podatku dochodowego
Zapasy 0 41081 0 23562 0 64 643 0 64 643
Naleznosci handlowe 875 4499 62 2227 1158 8821 -1097 7724
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Pozycja Skroconego Segment Razem po
Skonsolidowanego inwestycyjno- de?li?gqeecgki . Seglrln ent - mi%gngzegt* ngg.m ent** Sggvrcrig:tz :’eozr;)]zt::e Razem konscﬁirszttzy'ne korektach
Sprawozdania Finansowego finansowy P nieruchomosct yezny odziezowy Wy Y 9 Y vl konsolidacyjnych
Naleznosci z tytutu podatku 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
dochodowego
Pozostale naleznosci 31456 416 455 0 2212 162 2 34703 -3 34 700
f“’tk"“’““‘“owe aktywa 64 005 0 184 0 270 18 0 64 477 -26 446 38031
Inansowe
Rozliczenia migdzyokresowe 54 566 122 0 1330 5 17 2094 0 2094
Srodki pienigzne i ich 16509 6474 16373 0 4330 6 6 43698 0 43698
ekwiwalenty
Dhugoterminowe kredyty i 0 17 806 0 0 278 0 0 18 084 -1.865 16219
pozyczki
Zobowigzania z tytutu
odroczonego podatku 2 036 8186 8048 0 1708 0 0 19978 0 19978
dochodowego
Pozostate rezerwy 200 0 0 0 31 0 0 231 0 231
dhugoterminowe
Pozostate zobowiazania 65 123 2151 0 0 6214 0 239 73727 0 73727
dlugoterminowe
Zobowiazania handlowe 715 1134 501 0 9042 1275 30 12 697 -1.094 11 603
Zobowigzania z tytulu
biezacego podatku 3 0 0 0 0 0 0 3 0 3
dochodowego
Pozostate zobowiazania 4017 6148 12094 0 2100 465 56 24830 -1 405 23475
krétkoterminowe
Rezerwy krétkoterminowe 0 2000 0 0 301 0 0 2391 2472 4863
Krétkoterminowe kredyty i 22132 0 6867 0 2308 2 620 284 34301 27532 6769
pozyczki
Rozliczenia migdzyokresowe i 654 21780 171 0 0 97 0 22702 0 22702
inne pasywa
Kapital wlasny przypadajacy na 409 970 168354 62709 0 62532 3088 -67 700 410 -336 719 363 691

akcjonariuszy Funduszu

Segment developerski dotyczy dziatalnosci spotki Soho Factory Sp. z o.o.
*Przychody i koszty za 15 miesiecy - do dnia zbycia akcji Scanmed Multimedis S.A.
** Przychody i koszty do dnia nabycia kontroli sq wylqczone z konsolidacji
**% Wskazana pozycja kosztow finansowych dotyczy pozyczek w ramach Grupy. Odsetki od kredytu inwestycyjnego sq ujete w kosztach dziatalnosci deweloperskiej.
Segment deweloperski uwzglednia wynik na dziatalnosci deweloperskiej dla lokali z przekazanym prawem wtasnosci w | i 1l kw. 2014 r. Budynek B (I etap projektu Soho Factory) zostal
oddany do uzytkowania w pierwszym kwartale 2014 r.

41




SAF-QSr 6/2013
Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Skréconego Sprawozdania Finansowego

9. Zastosowane kursy EURO

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

e  poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedtug sredniego kursu ogloszonego na dzien 30 czerwca 2014
r. przez Narodowy Bank Polski (4,1609 zt / EURO) oraz dane poréwnywalne — wedtug sredniego kursu
ogloszonego na dzien 30 czerwca 2012 r. przez Narodowy Bank Polski (4,2613 zt / EURO),

e  poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeptywow Srodkow
pienigznych — wedlug kursu stanowigcego S$rednig arytmetyczng S$rednich kursow ustalonych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: dla 18
miesigcy 2013 r. — 2014 r. (4,2001 zt / EURO) oraz 18 miesigcy 2011 r. - 2012 r. (4,1683 zt / EURO).

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

Objecie przez Fundusz udziatow w Soho Factory

W dniu 3 kwietnia 2014 r. Fundusz objat 1.682.072 udziatow w spétce zaleznej Soho Factory Sp. Z 0.0. z siedziba
w Warszawie. Objecie nastgpito w zamian za aport w postaci 13.720.001 akcji w kapitale zaktadowym spotki
Scanmed Multimedis S.A. Przeniesienie przedmiotu aportu nastgpito w dniu 4 kwietnia 2014 r. Laczna wartos¢
nominalna objetych udzialow wynosita 84.103.600,00 zi. Wartos¢ przedmiotu aportu zostata ustalona na taczna
kwote 84.103.600,00 zt jako srednia cena wazona akcji, po ktorej byly przedmiotem obrotu w alternatywnym
systemie obrotu NewConnect w okresie ostatnich sze$ciu miesiecy. Soho Factory Sp. z 0.0., jest spotka zalezng od
Spotki, w ktorej Spotka posiada — bezposrednio 1 posrednio — 100% udziatdow w kapitale zaktadowym. Objete
nowe udziaty stanowia 42% kapitatu zaktadowego oraz ogolnej liczby glosow na zgromadzeniu wspdlnikéw Soho
Factory Sp. z 0.0. Wraz z udziatami posiadanymi dotychczas przez Spotke, Spotka posiada 99,99% kapitatu
zaktadowego oraz ogoblnej liczby gloséw na zgromadzeniu wspolnikéw Soho Factory Sp. z 0.0. Pozostate udziaty
nalezg do Fellow Sp. z 0.0., podmiotu zaleznego w 100% od Spétki. Akcje bedace przedmiotem aportu do spotki
Soho Factory Sp. z 0.0. stanowity 50,000004% kapitatu zaktadowego i ogélnej liczby glosow na Walnym
Zgromadzeniu Scanmed Multimedis S.A.

Sprzedaz akcji w Scanmed Multimedis S.A.

W dniu 16 kwietnia 2014 r. BL Fund S.A. oraz spétka zalezna BL Fund S.A. — Soho Factory Sp. z o.0. dokonata
sprzedazy 13.720.382 akcji Scanmed Multimedis S.A. Przedmiotem sprzedazy byt caly posiadany pakiet akcji
Scanmed Multimedis nalezacy do Emitenta i Spolki Zaleznej. Sprzedaz zostata dokonana w ramach procesu
pozyskiwania przez Scanmed Multimedis inwestora strategicznego, o czym spéOtka ta informowala w
opublikowanej strategii rozwoju na lata 2014-2015 (EBI 57/2013) oraz w raporcie biezagcym EBI nr 61/2013 z dnia
18 grudnia 2013 roku.

Nabywca akcji byta Dadley Investments Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, bedgca spotka zalezng od Life
Healthcare Group (Proprietary) Limited z siedzibg w Illovo, Republika Potudniowej Afryki ("LH").

Black Lion Fund S.A. podjgt w 2007 r. decyzje o zainwestowaniu w 100% udzialéw Scanmed S.A., firmy
posiadajacej wowczas 2 przychodnie, jednodniowa klinike ortopedyczng oraz ambulatoria POZ i calodobowej
opieki medycznej w Krakowie. Zalozone plany obejmowaly rozwoj ogoélnopolskiej sieci centréw medycznych i
placéwek podstawowej opieki zdrowotnej oraz budowe wielospecjalistycznego Szpitala Sw. Rafata w Krakowie.
W wyniku ich realizacji powstala czwarta co do skali dziatalno$ci prywatna grupa medyczna w Polsce, natomiast
szpital osiagnat wielkos¢ ok. 130 t6zek i stat si¢ jedna z kluczowych placéwek zabezpieczajacych kompleksowa
opicke medyczng w poludniowej czesci aglomeracji krakowskiej. W roku 2011 Scanmed Multimedis
zadebiutowata na rynku New Connect. Konsekwentny proces zwigkszania przychodow i poprawy rentownos$ci
prowadzonej dziatalno$ci medycznej znalazt odzwierciedlenie w rosngcej wartosci Multimedis.
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Osiagniety etap rozwoju Grupy Scanmed Multimedis oraz zachodzace na polskim rynku medycznym procesy
konsolidacyjne oraz wysokie wyceny przejmowanych firm stanowily dobre okolicznosci do przeprowadzenia
procesu dezinwestycji i byly motywem rozpoczgcia przez Emitenta procesu pozyskiwania dla Scanmed
Multimedis inwestora strategicznego, ktorego potencjat finansowy i know-how umozliwitby stworzenie silnej
grupy medycznej, aktywnie uczestniczacej w integracji rynku.

Spotka kontrolujaca nabywce akcji, tj. Life Healthcare Group (Proprietary) Limited z siedziba w Illovo, powstata
w 1983 r. i jest najwickszym operatorem prywatnych szpitali w Republice Potudniowej Afryki. W 2013 r.
skonsolidowane przychody Grupy LH wyniosty 11 843 miln ZAR (ok. 3 416 min zt), EBITDA 3 418 min ZAR (ok.
986 min zt), natomiast zysk netto 1 682 min ZAR (ok. 485 min zt). LH $wiadczy ustugi z zakresu pelnej opieki
szpitalnej - prowadzi 63 szpitale, w ktorych lacznie znajduje si¢ ponad 8 tysigcy tozek. W uzupetnieniu do
medycyny szpitalnej, Grupa LH oferuje $wiadczenia z zakresu dhlugoterminowej opieki medycznej oraz
podstawowej opieki zdrowotnej. Aktualna kapitalizacja Grupy LH na gietdzie w Johannesburgu wynosi okoto 41
440 min ZAR (ok. 11 891 min z1).

Sprzedaz nastgpita na podstawie "Umowy dotyczacej sprzedazy akcji w Scanmed Multimedis S.A." ("Umowa
Sprzedazy"), zawartej z jednej strony przez sprzedajacych: Emitenta, Spotke Zalezng, Promed Invest Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie oraz przez kupujacego — spotke Dadley Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie

("Kupujacy").

W wykonaniu Umowy Sprzedazy, Spotka Zalezna zbyla 13.720.001 sztuk akcji Scanmed Multimedis,
stanowigcych 50,000004% kapitalu zakladowego, dajacych prawo do 13.720.001 gloséw, stanowiacych
50,000004% ogolnej liczby gloséw. Natomiast Emitent zbyt 381 akcji Scanmed Multimedis, stanowiagcych 0,001%
kapitatu zakladowego Multimedis, dajacych prawo do 381 glosdéw, stanowigcych 0,001% ogolnej liczby glosow.
W sklad grupy kapitalowej Scanmed Multimedis wchodzi miedzy innymi spotka Scanmed S.A. z siedziba w
Krakowie, operator szpitala $w. Rafata w Krakowie, przy ul. A. Bochenka 12 oraz spotka Scan Development Sp. z
0.0. z siedzibg w Warszawie posiadajgca nieruchomos$¢ zajmowang przez ten szpital.

Cena jednej akcji Scanmed Multimedis zostata ustalona w Umowie Sprzedazy na kwote 4,18 zt za 1 akcj¢ (Cena
Sprzedazy Akcji). Laczna cena sprzedazy uzyskana przez Emitenta i jego Spotke Zalezng wynosi 57.351.196,76 zt,
przy czym na Emitenta przypada kwota 1.592,58 zt, za$ na Spotke Zalezng kwota 57.349.604,18 zt.

Ekonomiczne skutki tej transakcji dla Grupy Kapitatowej BLF zostaty opisane w pkt. 11.

Umowa Sprzedazy przewiduje mechanizm podwyzszenia ceny w razie uzyskania przez Scanmed Multimedis lub
Scanmed S.A. ("Scanmed") okre$lonych parametréow kontraktow na rok 2015 udzielonych przez Narodowy
Fundusz Zdrowia na leczenie szpitalne i ambulatoryjne. Benchmarkiem dla parametrow kontraktu na rok 2015
bedzie zakontraktowana z NFZ kwota na rok 2014. Podstawowa cena sprzedazy akcji uzyskana przez
sprzedajacych moze ulec podwyzszeniu na mocy powyzszego mechanizmu maksymalnie o kwote 6,5 min zt, przy
czym Emitent i Spotka Zalezna beda partycypowac w takim podwyzszeniu w 92,44%, z zastrzezeniem, ze prawa
Spotki Zaleznej do partycypacji w podwyzszeniu Ceny Sprzedazy Akcji zostaly przeniesione na Emitenta, co
zostato opisane ponizej.

W zwiazku z finalizacja transakcji sprzedazy Grupy Medycznej w dniu 16 kwietnia 2014 r. zostato potwierdzone

wygasnigcie porgczen Black Lion Fund S.A. za zobowigzania leasingowe spotek z grupy kapitatowej Scanmed

Multimedis: Scan Development Sp. z 0.0. oraz Scanmed S.A. przez Bank Polskiej Spoétdzielczosci S.A. Bank

potwierdzil zwolnienie z:

e Porgczen wekslowych z dnia 30 sierpnia 2011 r. na wekslach do dyspozycji BPS Leasing S. A. z siedzibg w
Warszawie udzielonych przez Fundusz za zobowigzania Scanmed, wynikajace z Umow Leasingu sprzetu
medycznego gdzie warto$¢ leasingowanego sprzgtu medycznego wynosita ok. 12,7 min zi, oraz

e Porgczenia do kwoty 60 min zt za zobowigzania Scan Development Sp. z 0.0., na podstawie umowy
poreczenia z dnia 9 marca 2012 r zawartej przez Fundusz, zabezpieczajacej zobowigzania Scan Development z
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Umowy Leasingu zwrotnego nieruchomos$ci polozonej w Krakowie, przy ul. A. Bochenka 12, na ktdrej
znajduje sie budynek Szpitala Sw. Rafala.

Wycena przedsicbiorstwa spotki Scanmed Multimedis wynikala z konkurencyjnego procesu, a osiggnigte
parametry czynig transakcj¢ jedna z najbardziej atrakcyjnych na rynku z punktu widzenia sprzedajacych.
Osiaggnicta wycena przedsigbiorstwa (EV) okoto 215 mln PLN byta oparta o 37 krotnos¢ znormalizowanej
EBITDA spotki za 2013 r. (EBITDA po odjgciu ujemnej wartoséci firmy wynosita zgodnie ze sprawozdaniem na
31.12.2013 r. 5,8 miIn PLN). Do dnia sporzadzenia sprawozdania akcje w spolce sprzedato ok. 97% akcjonariuszy.
Ponadto Fundusz pozbyt si¢ znaczacego ryzyka w postaci porgczen zobowiazan spotki oraz drastycznie zmniejszyt
skonsolidowane zadtuzenie.

Zmiana strategii i warunkéw nabycia w odniesieniu do projektu Recycling Park

W dniu 20 listopada 2012 r. Fundusz nabyl od Eustis Company Limited (,,Eustis”) 1.500 udzialéw spotki
Recycling Park Sp. z o.0. (,,Recycling Park”), stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego tej spotki. Stosownie do
pierwotnych zatozen inwestycyjnych, Recycling Park stanowi¢ mial spotke celowa realizujaca projekt budowy
innowacyjnej huty szkla wraz z zaktadem odzysku energii, polegajacym na termicznym przeksztatcaniu odpadow
komunalnych. Na cele realizacji powyzszego przedsiewzigcia, Recycling Park uzyskat dotacje w wysokosci 102,9
min zt z programu 4.5.1 "Wsparcie inwestycji w sektorze produkcyjnym" Program Operacyjny Innowacyjna
Gospodarka, ktory zostat sfinansowany ze srodkow Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego (,,Dotacja”).
Powyzszy projekt miatl zosta¢ zrealizowany na terenie nieruchomos$ci posiadanej przez Recycling Park o
powierzchni 48,8 ha, potozonej w miejscowosci Kamionka (gmina Chodziez, Wojewddztwo Wielkopolskie).
Warto$¢ udziatow Recycling Park na cele ich nabycia przez Fundusz, zostala wynegocjowana przez strony na
kwote 40.560 tys. zt, odpowiadajaca rynkowej wartosci udziatow, szacowanej w oparciu o wyceny nieruchomosci
nalezacych do Recycling Park i analize przygotowana przez niezalezng firme¢ doradcza, z uwzglednieniem faktu
przyznania spotce Dotacji, ujecia Recycling Park w Planie Gospodarki Odpadami dla Wojewddztwa
Wielkopolskiego jako planowanej Regionalnej Instalacji Przetwarzania Odpadéw Komunalnych (RIPOK), a takze
prognozowanych efektow realizacji przez Recycling Park ww. projektu. Nabycie udziatow Recycling Park przez
Fundusz i rozliczenie ich wartosci nastapito w transakcji, w ramach ktorej zostalty one ostatecznie zbyte przez
Eustis na rzecz Funduszu, w zamian za nabycie przez Eustis 4.349 szt. Obligacji wyemitowanych przez JW
Construction Holding S.A. z siedzibg w Warszawie, o warto$ci nominalnej 10.000,00 zt kazda (szczegdtowe
warunki transakcji opisane zostaly w raportach biezacych Funduszu nr 33/2012, nr 1/2013 oraz nr 9/2013).
Gléwnymi akcjonariuszami spotki Eustis sa: Rafal Bauer, cztonek Rady Nadzorczej Recycling Park, oraz
Zbigniew Cholewicki — Prezes Zarzadu Recycling Park.

W okresie od zakupu udziatéw Recycling Park przez Fundusz, Recycling Park prowadzit konsekwentne dziatania
zmierzajace do wdrozenia projektu, w szczegolnosci:

Podpisat umowe o Dotacj¢ z Ministrem Gospodarki,

Uzyskal pozwolenie na budowe,

Uzyskal oferty na wykonawstwo obu instalacji (huty i spalarni) w postepowaniach konkurencyjnych,
Prowadzit rozmowy w sprawie finansowania zewnetrznego oraz equity,

Prowadzil prace majace na celu kompleksowe przygotowanie inwestycji,

Prowadzil rozmowy z gminami i zwigzkiem gmin w sprawie dostaw strumienia $mieci,

Weryfikowat wszystkie zalozenia biznes planu w zmieniajacym si¢ otoczeniu prawno-inwestycyjnym.

W  ramach tych dziatan zlecano rowniez szereg eksperckich analiz technicznych, technologicznych,
ekonomicznych, srodowiskowych, prawnych i finansowych. Prowadzono rozmowy z wieloma potencjalnymi
partnerami, dostawcami, wspotinwestorami i wykonawcami oraz liczne konsultacje ze §rodowiskiem samorzadow
w potnocnej Wielkopolsce. W dniu 23 czerwca 2014 r. Rada Nadzorcza Recycling Park rozpatrywata
podsumowanie inwestycyjne projektu i negatywnie zweryfikowala mozliwos¢ jego realizacji w ramach
pierwotnych zatozen, uwzglednianych przy nabyciu udziatow Recycling Park. Gléwnymi powodami decyzji Rady
Nadzorczej Recycling Park byty:
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e Otrzymanie ofert na wykonawstwo huty i spalarni powyzej kwot zakladanych w biznes planie oraz nie
dajacych dostatecznych gwarancji zakonczenia inwestycji w terminie pozwalajacym na wykorzystanie dotacji
Unii Europejskiej,

e Ryzyko wzrostu cen gazu w Polsce jako podstawowego sktadnika kosztow huty szkta,

e Brak mozliwosci zado$¢uczynienia w 2014 r. wymogom bankéw w zakresie finansowania zewngtrznego -
wieloletnie gwarancje na dostawy strumienia $§mieci (przeprowadzenie tego procesu mozliwe bedzie w 2015 .
po wyborach samorzadowych),

e Niekorzystne tendencje w otoczeniu regulacyjnym dotyczacym rynku $mieci i praktycznej realizacji ,,ustawy
$mieciowej” oraz brak mozliwo$ci zrealizowania w obecnej strukturze projektu oczekiwan gmin — dostawcow
odpadow.

Z uwagi na powyzsze, zrewidowano zatozenia biznesowe odnos$nie projektu. Rada Nadzorcza Recycling Park

zarekomendowata udziatowcom Recycling Park:

e Odstgpienie od realizacji inwestycji w postaci huty szkla,

e Dalsza realizacje projektu spalarni odpadow w nowej strukturze inwestycyjnej zakladajacej ograniczenie
wktadu finansowego Recycling Park,

e Prace nad poszukiwaniem partnera do budowy innej instalacji przemystowej, ktora wykorzysta output
energetyczny projektowanej spalarni,

e Rezygnacj¢ z wykorzystania obecnej dotacji EU.

Ponadto, Rada Nadzorcza Recycling Park zalecita Zarzadowi dokonanie odpisu dotychczasowych naktadéow na
hute szkta.

W zwigzku z powyzszym, w dniu 24 czerwca 2014 r. Zarzad Recycling Park poinformowal Ministerstwo
Gospodarki o braku mozliwosci podwyzszenia kapitatu Recycling Park do dnia 30 czerwca 2014 r., co skutkowato
automatycznym rozwigzaniem umowy o Dotacje, o ktorej Fundusz informowatl w raporcie biezacym nr 39/2012 i
kolejnych raportach. Rozwiazanie nastapilo z moca wsteczng od dnia zawarcia umowy. Z uwagi na to, ze
Recycling Park zwrocit wszelkie pobrane zaliczki z tytulu umowy, w ocenie Funduszu i Recycling Park z
rozwigzaniem tej umowy nie wiazg si¢ zadne negatywne skutki prawne czy finansowe zaréwno dla Funduszu jak i
Recycling Park. Zmieniona stosownie do ww. okolicznosci koncepcja inwestycyjna Recycling Park bedzie polegaé¢
na dalszym dziataniu na rzecz budowy spalarni odpaddéw na gruncie spotki w formie spalarni opadow zmieszanych
lub tzw. pre rdf.

W odpowiednim momencie zaawansowania projektu Fundusz bedzie staraé si¢ zby¢ czgs¢ nieruchomosci wraz z
wszystkimi zezwoleniami na realizacje¢ spalarni (w postaci aktywow, przedsiebiorstwa lub spotki celowej) do
podmiotu, ktory bedzie inwestorem branzowym, ew. partnerem prywatnym zwigzku gmin i wybuduje spalarnie
odpadow. Niewykluczone jest wniesienie ww. aktywow do wspolnego przedsiewzigcia, niemniej jednak Fundusz
na tym etapie nie bierze pod uwage ponoszenia istotnych naktadow inwestycyjnych na ten projekt. Planowane jest
wylacznie wydatkowanie tzw. kosztow migkkich na ushugi doradcze i wsparcie stuzgce podniesieniu rynkowej
warto$ci aktywoéw Recycling Park oraz zwigkszeniu szans na ich zbycie. Biorac pod uwagg procedury
inwestycyjne z udziatem samorzadow i zwigzkéw gmin (np. partnerstwo publiczno-prywatne) oraz potencjalny
zamiar skorzystania przez inwestora ze s$rodkéw z programéw Srodowiskowych nowej perspektywy Unii
Europejskiej, Fundusz ocenia, iz realizacja celu, jakim jest zbycie aktywow Recycling Park, bedzie mozliwe w
okresie 2-3 lat. Pozostala czg$§¢ nieruchomosci bylaby potencjalnie rozwijana w oparciu o inne instalacje
produkcyjne zwigzane z przetwarzaniem odpaddéw i wykorzystywanie outputu energetycznego spalarni. Niemniej
jednak sa to projekty na wstepnym etapie rozwoju i moga by¢ rozpatrywane po ustaleniu ostatecznego ksztaltu,
profilu i wydajnos$ci projektowanej spalarni.

Whiesienie Recycling Park do Progress FIZAN w zamian za certyfikaty

W ramach zmiany podej$cia do projektu Recycling Park, Zarzad Emitenta podjat decyzje o wniesieniu 100%
posiadanych udziatdw w Recycling Park do Progress FIZAN, funduszu inwestycyjnego zamknigtego aktywow
niepublicznych, ktorego 100% certyfikatow nalezy do Emitenta. W zamian za udziaty Recycling Park, w dniu 24
czerwca 2014 r. Emitentowi przydzielono certyfikaty serii G Progress FIZAN o lacznej cenie emisyjnej
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40.355.966,45 zt. Wniesienie nastgpito na podstawie art. 28 ust. 2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Fundusz
realizuje swoje uprawnienia wlascicielskie odnosnie Progress FIZAN zgodnie z ustawg o funduszach
inwestycyjnych i statutem tego funduszu inwestycyjnego poprzez zgromadzenie inwestorow. Progress FIZAN jest
zarzadzany i reprezentowany przez Altus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedziba w Warszawie.

Modyfikacja ekonomicznych aspektow nabycia udzialéow Recycling Park od Eustis. Odszkodowanie oraz
przejecie pakietu Prochnik SA.

W zwigzku z okoliczno$ciami, o ktérych mowa w poprzednich podpunktach, Fundusz zwrdcit si¢ do Eustis w
sprawie ekonomicznego uwzglednienia w ramach wzajemnych relacji, braku mozliwos$ci zrealizowania przez
Recycling Park ww. projektu inwestycyjnego w ramach pierwotnych zalozen przyjmowanych przy nabyciu
udziatow Recycling Park. Ostatecznie Eustis uznat, iz realizacja celow ekonomicznych projektu Recycling Park nie
jest w pelni mozliwa i wyrazit gotowos$¢ modyfikacji kluczowych ekonomicznych aspektow transakcji, poprzez
wyptate na rzecz Progres FIZAN - wiasciciela udziatdw Recycling Park, kwoty 26,67 min zt na mocy
porozumienia rekompensacyjnego tytulem odszkodowania. Kwota ta stanowi blisko 66% wartosci nabycia przez
Fundusz udziatow Recycling Park. W dniu 24 czerwca 2014 r. zostalo zawarte stosowne porozumienie, na
podstawie ktorego Eustis w tym samym dniu zaptacit Progress FIZAN odszkodowanie w kwocie 26,67 min zt.
Emitent dokonal nastgpnie umorzenia czeSci certyfikatow inwestycyjnych serii G Progress FIZAN w celu
uzyskania $§rodkow pienigznych odpowiadajacych kwocie odszkodowania otrzymanego przez Progress FIZAN. W
dniu 1 lipca 2014 wptyneta z FIZAN na rachunek Funduszu kwota 26,4 min zi, tytulem umorzenia certyfikatow, w
zwigzku z porozumieniem rekompensacyjnym. Z uwzglednieniem tych s$rodkéw i wobec zewngtrznych
zobowigzan odsetkowych Black Lion Fund wynoszacych 66 762 tys. zt (obligacje objete przez SGB-Bank), dtug
netto Spotki wynosit wige 24 756 tys. zt.

Jednoczesnie Fundusz odkupit od spotki Eustis pakiet akcji Prochnik S.A. (,,Préchnik™) z uwagi na to, iz akcje te
byly gtéwnym skladnikiem jego majatku. Ze wzgledu na wczesniejsze zaangazowanie Emitenta w Prochnik S.A.
uznano powyzsze za jedyng a zarazem dogodng okoliczno$¢ do dokonania wzajemnych rozliczen. Nabycie przez
Fundusz pakietu akcji Prochnika nastgpito w ten sposob, ze Fundusz w dniu 24 czerwca 2014 r. nabyt od Eustis
akcje reprezentujagce 100% kapitatu zakladowego spotki Listella S.A. (,,Listella”), ktora jest wtascicielem pakietu
9.879.034 sztuk akcji Prochnika, stanowigcych 28,61% calego kapitatu zaktadowego tej spotki (Listella jest spotka
celowg 1 nie posiada innych aktywdéw za wyjatkiem 100 tys. zt, ani zobowigzan). Akcje Listella zostaly nabyte za
cene w tacznej kwocie 26.804.000 zt, ktora w przeliczeniu na akcje Prochnika nalezace do Listella daje ok. 2,71 zt
za jedng akcje Prochnika. Cena ta plasuje si¢ pomiedzy 3M $rednig wazong wolumenem (2,55), a $rednig 6M
(2,87).

Majac na uwadze fakt, ze Fundusz aktualnie posiada bezposrednio 1.354.570 akcji Prochnika, to po nabyciu akcji
Listella posiada tacznie bezposrednio i posrednio 11.233.604 akcje Prochnika, stanowiace 32,54% kapitatu
zaktadowego Prochnika. Dotychczasowe akcje Prochnika Fundusz nabywat za 2,25 zt za 1 akcje (odpowiednik
»starej” ceny 0,25 groszy). W ocenie Zarzadu Funduszu, zwigkszenie zaangazowania w spotke Prochnik bedzie
miato charakter Srednioterminowy, majacy na celu wzrost wartosci aktywow, poprzez przeprowadzenie skutecznej
restrukturyzacji oraz rozwoj nalezacych do Prochnik brandow: Adam Feliks Prochnik i Rage Age. Zarzad Spotki
Prochnik oraz Zarzad Funduszu posiadaja odpowiednie, wieloletnie kompetencje do realizacji takiej inwestycji.
Przedstawiciele Funduszu zasiadaja w Radzie Nadzorczej Prochnika. Po przeprowadzeniu ww. transakcji Fundusz
bedzie petnit rolg najwazniejszego akcjonariusza Prochnika, odpowiedzialnego za rozwdj tej spolki. Istotnie
zmienia to dotychczasowa portfelowa strategi¢ w odniesieniu do tego aktywa.

Rozwigzanie umowy opcji put
W zwiazku z porozumieniem z Eustis, Fundusz i Eustis zawarly porozumienie o rozwigzaniu umowy opcji put, na

podstawie ktorej Eustis nabyt opcje put wobec Funduszu dotyczace 1.000 obligacji JW Construction Holding S.A.,
o ktorej to umowie informowano w raporcie biezagcym nr 9/2013 r.
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Inwestycja deweloperska Soho Factory

Ukonczenie prac budowlanych w budynku Kamion Cross (budynek C) zaplanowano na IV kwartat 2014 r.,
natomiast oddanie do uzytkowania na | kw. 2015. Projekt jest realizowany zgodnie z budzetem i harmonogramem.
Aktualny poziom sprzedazy mieszkan przekracza 57 % PUM budynku C wg. stanu na 31.07.2014 r.

Ze wzgledu na osiggnigty poziom sprzedazy pierwszego etapu inwestycji, zarzad spotki podjat decyzje o
rozpoczeciu drugiego etapu inwestycji (budynek A - Tetris). W wyniku przeprowadzonego konkursu, dokonano
wyboru biura projektowego, ktore przygotowato koncepcje architektoniczng budynku A oraz projekt budowlany.
Uzyskanie decyzji ws. pozwolenia na budowg oraz rozpoczecie prac budowlanych przewidywane jest w III kw. b.r.
Przewidywana powierzchnia uzytkowa mieszkan i lokali ustugowych w nowym budynku wyniesie 9 017 m2.

Zwolnienie nieruchomosci Soho Factory sp. 7 o.0. spod hipoteki bankowej

Soho Factory sp. z 0.0. - uzyskata w dniu 06 czerwca 2014 r. od banku Getin Noble Bank S.A. z siedzibg w
Warszawie o§wiadczenie o zezwoleniu na wykreslenie hipoteki z czgéci dziatek polozonych przy ulicy Minskiej 25
w Warszawie. Zwolnienie hipoteki dotyczy dzialek niezaangazowanych w proces budowlany finansowany z
kredytu udzielonego przez Bank. Powodem zwolnienia jest osiggnigcie przez Soho Factory sp. z 0.0., okreslonych
w umowach kredytu z Bankiem, parametrow sprzedazy lokali w realizowanej inwestycji budowlanej.

Zwolnieniem spod zabezpieczenia hipotecznego objete sg dziatki przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie o acznej
powierzchni 7,4351 ha, stanowigce 91% calej nieruchomos$ci nalezacej do Soho Factory. Zabezpieczenie
hipoteczne na rzecz Banku zostalo utrzymane na dzialce, na ktérej realizowany jest budynek mieszkalny "C"
(Kamion Cross) oraz na ktorej posadowiony jest budynek mieszkalny "B" (Rebel One), ktorego budowa zostala
zakonczona.

11.  Opis czynnikéw i zdarzen, w szczego6lnos$ci o nietypowym charakterze, majacych znaczacy wplyw na
osiagniete wyniki finansowe

Sprzedaz akcji w Scanmed Multimedis S.A.

W efekcie transakcji sprzedazy opisanej szczegétowo w pkt. 10, Grupa pozyskata ptynne $rodki w wysokosci 57,4
mln zl, a jednoczesnie w jej wyniku obnizyto si¢ skonsolidowane zadluzenie oraz zobowigzania warunkowe grupy
kapitatowej BLF. Wspomniany spadek skonsolidowanych zobowigzan odsetkowych wynikal z istotnego poziomu
zadluzenia grupy Scanmed Multimedis (wynoszacego na 31.03.2014 ok. 104 min zl), zwigzanego m.in. z
leasingiem zwrotnym nieruchomosci szpitalnej przy ul. Bochenka. Jednocze$nie, realizacja tej transakcji
umozliwita wygasnigcie poreczen udzielonych przez Black Lion Fund S.A. na taczng kwote ok. 72,7 min zt.

Wykazany na transakcji wynik w ujeciu skonsolidowanym (przychody ze sprzedazy pomniejszone o przypadajace
na grupe BLF aktywa netto i warto$¢ firmy) wyniost -7,4 min zt (w pozycji ,.strata ze sprzedazy jednostek
zaleznych"). W ramach sprawozdania jednostkowego, wynik na sprzedazy akcji przez Soho Factory Sp. z 0.0.
zostal wykazany poprzez kapitatl z aktualizacji wyceny, zgodnie z przyjeta metoda wyceny Soho Factory jako
aktywa dostepnego do sprzedazy.

Odszkodowanie wyplacone przez Eustis na rzecz Progress FIZAN oraz korekta wyceny Recycling Park
W efekcie zmiany strategii i parametrow projektu Recycling Park, Progress FIZAN uzyskal od Eustis kwote 26,7
min zt, wyplacong na podstawie porozumienia rekompensacyjnego (zdarzenie opisane w pkt. 10). Kwota ta,

poprzez wyceng jednostek uczestnictwa w FIZAN, zwigkszyta zarowno jednostkowy jak i skonsolidowany wynik
finansowy Black Lion.
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Jednoczes$nie, Emitent zaktada dokonanie przez Progress FIZAN korekty wyceny udzialdéw w Recycling Park do
wysoko$ci aktywow netto tej spotki (28 mln zt). Jest to zgodne z polityka wyceny stosowang przez FIZAN oraz
pozwoli na odzwierciedlenie w wartosci Recycling Park wylacznie posiadanej przez spotke nieruchomosci
(wycenionej na podstawie operatow szacunkowych) i zobowigzan, niezaleznie od potencjalnej wartosci przysztych
projektow inwestycyjnych. Z powyzszego wynika dokonana przez Emitenta aktualizacja wartosci jednostek
Progress FIZAN w wysokosci 12,5 mln zt.

12.  Objasnienia dotyczace sezonowosci lub cyklicznosci dzialalnosci Funduszu w prezentowanym okresie

Dziatalno$¢ Funduszu nie ma charakteru cyklicznego czy sezonowego.

13. Informacja dotyczaca emisji, wykupu i splaty nieudzialowych i kapitalowych papierow
warto$ciowych

Na dzien bilansowy Grupa Kapitatowa BL Fund S.A. posiadata zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw
warto§ciowych. Zobowiazania dtugoterminowe z tytutu wyemitowanych obligacji zostaly wycenione i ujete w
skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej wg skorygowanej ceny nabycia. Dane odno$nie
wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych zostaly podane we wczesniejszej czesci raportu.

14. Informacje dotyczace wyplaconej (lub zadeklarowanej) dywidendy, lacznie i w przeliczeniu na jedna
akcje, z podzialem na akcje zwykle i uprzywilejowane

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zdarzenia o takim charakterze.

15. Wskazanie zdarzen, ktére wystapily po dniu, na ktéry sporzadzono kwartalne skrocone
sprawozdanie finansowe, nieujetych w tym sprawozdaniu, a mogacych w znaczacy sposéb wpltynaé na
przyszle wyniki finansowe Funduszu.

Likwidacja Zachodni FIZAN

W dniu 7 marca 2014 r. nastapilo otwarcie likwidacji Zachodni FIZAN — funduszu inwestycyjnego zamknietego,
ktorego jedynym uczestnikiem byt Black Lion Fund S.A. Likwidacja zostata zakonczona w dniu 06 czerwca 2014
r. Postanowieniem z dnia 15 lipca 2014 r. Sad Okregowy w Warszawie wykreslit Zachodni FIZAN z rejestru
funduszy inwestycyjnych.. Zachodni FIZAN kontrolowat grupe spoélek komandytowo — akcyjnych, ktore byty
akcjonariuszami Funduszu Kapitatowego z udziatem KFK. W efekcie, aktywa zostaty przejgte bezposrednio przez
Black Lion Fund S.A., natomiast koszty funkcjonowania struktury organizacyjnej zostaty zmniejszone.

Zwolanie Walnego Zgromadzenia 7 punktem porzqdku dotyczgcym umorzenia akcji wlasnych
W dniu 8 sierpnia 2014 r. Zarzad Black Lion Fund zwotat Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktore odbedzie si¢
w dniu 5 wrzesnia 2014 r. W porzadku obrad zwolanego Walnego Zgromadzenia znalazly sie: kwestia

uzupehienia sktadu Rady Nadzorczej oraz kwestia umorzenia wszystkich akcji wtasnych posiadanych aktualnie
przez Spotke. Porzadek obrad odzwierciedla wniosek akcjonariusza Aktivist FIZ w tej sprawie.

16. Informacja dotyczaca zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych

W okresie od 01.04.2014 do 30.06.2014 r. nie powstaly istotne zobowigzania warunkowe.
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17.  Informacje o udzieleniu przez Fundusz lub przez jednostke od niego zalezna poreczen kredytu lub
pozyczki lub udzieleniu gwarancji — lacznie jednemu podmiotowi lub jednostce zaleznej od tego
podmiotu, jezeli laczna wartos¢ istniejacych poreczen lub gwarancji stanowi réwnowarto$¢ co
najmniej 10% kapitaléw wlasnych Funduszu

e W okresie od 01 kwietnia 2014 r. do dnia 30 czerwca 2014 r. BL Fund S.A. nie udzielat istotnych poreczen
kredytu lub pozyczki a takze nie udzielit gwarancji,

e W dniu 15 lutego 2012 roku, w celu spelienia warunkow uruchomienia kredytu inwestycyjnego
przeznaczonego na realizacje projektu Soho, spotka Soho Factory Sp. z o0.0. ustanowita hipoteke na
nieruchomosci, potozonej w Warszawie przy ul. Minskiej 25. Black Lion Fund S.A. oraz spotka zalezna
Fellow Sp. z o. o. ustanowity zastawy w oparciu o przepisy Kodeksu cywilnego oraz zastawy rejestrowe,
na 100% udziatéw w kapitale zakladowym Soho Factory Sp. z 0.0. do najwyzszej sumy zabezpieczenia
wynoszacej 59.850 tys. zt. Bank wyrazil zgode na wydzielenie z nieruchomosci dziatek pod kolejne etapy
inwestycji 1 na zwolnienie spod zabezpieczenia hipotecznego ww. dzialek po przedstawieniu
przedwstepnych umow sprzedazy na min. 60 % PUM pierwszego etapu inwestycji. W 2014 r. zostaty
spetnione warunki do uchylenia tego zabezpieczenia. Zwolnieniu spod zabezpieczenia hipotecznego
podlegaty dziatki przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie o tacznej powierzchni 7,4351 ha, stanowiace 91%
catej nieruchomosci nalezacej do Soho Factory. Zabezpieczenie hipoteczne na rzecz Banku zostato
utrzymane na dzialce, na ktorej realizowany jest budynek mieszkalny ,,C” (Kamion Cross) oraz na ktorej
posadowiony jest budynek mieszkalny ,,B” (Rebel One), ktorego budowa zostata zakonczona,

o W okresie sprawozdawczym, w zwiazku z finalizacjg transakcji sprzedazy Grupy Medycznej w dniu 16
kwietnia 2014 r. zostalo potwierdzone wygasniecie porgczen Black Lion Fund S.A. za zobowigzania
leasingowe spotek z grupy kapitatowej Scanmed Multimedis: Scan Development Sp. z 0.0. oraz Scanmed
S.A. przez Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. Bank potwierdzit zwolnienie z:

o Porgczen wekslowych z dnia 30 sierpnia 2011 r. na wekslach do dyspozycji BPS Leasing S. A. z
siedzibg w Warszawie udzielonych przez Fundusz za zobowigzania Scanmed, wynikajace z Umow
Leasingu sprz¢tu medycznego gdzie warto$¢ leasingowanego sprzetu medycznego wynosita ok.
12,7 min zt, oraz

o Porgczenia do kwoty 60 min zt za zobowigzania Scan Development Sp. z 0.0., na podstawie
umowy poreczenia z dnia 9 marca 2012 r zawartej przez Fundusz, zabezpieczajacej zobowiazania
Scan Development z Umowy Leasingu zwrotnego nieruchomosci potozonej w Krakowie, przy ul.
A. Bochenka 12, na ktorej znajduje sie budynek Szpitala Sw. Rafata.

e W okresie sprawozdawczym zostaly spetnione warunki zwolnienia nastepujacych poreczen udzielonych
przez Emitenta na rzecz SGB-Bank S.A.:

o Poreczenie z dnia 29 listopada 2011 r. za zobowigzania wynikajace z kredytu inwestycyjnego
spotki zaleznej Browar Gontyniec, udzielonego przez Gospodarczy Bank Wielkopolski S.A. w
kwocie 8.600 tys. zt. Poreczenie byto odnowione 15 lipca 2013 r.

o Porgczenie z dnia 7 wrzesnia 2011 r. za zobowiazania spotki Browar Gontyniec, wynikajace z
zaciagnietego przez ta spotke kredytu inwestycyjnego w kwocie 2.774 tys. zt. Porgczenie bylo
odnowione 15 lipca 2013 r.

Bank poinformowat Fundusz o wygasnigciu ww. poreczen.

e W mocy zostaje porgczenie z dn. 03 lipca 2013 r. udzielone przez Black Lion Fund bankowi SGB-Bank
Spotka Akcyjna za zobowigzania spotki Browar Gontyniec S.A. z tytutu umowy o kredyt inwestycyjny z
przeznaczeniem na zakup wyposazenia budynku browaru Spétki w Kamionce w postaci kompletnej linii
do produkcji i1 rozlewu piwa tacznie z niezbednymi instalacjami umozliwiajacymi podjecie produkcji piwa.
Kredyt inwestycyjny udzielony zostat w kwocie 5.400.000,00 zt.

18. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej, w tym w wyniku polaczenia
jednostek, przejecia lub sprzedazy jedmostek GK Black Lion S.A., inwestycji dlugoterminowych,

podzialu, restrukturyzacji i zaniechania dzialalnoS$ci

Zmiany struktury Grupy Funduszu zostaty szczegdétowo opisane w punkcie 3 informacji dodatkowej do niniejszego
sprawozdania finansowego.
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19. Stanowisko zarzadu odnos$nie do mozliwo$ci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w §wietle wynikéw zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w stosunku do
wynikéw prognozowanych

Zarzad Black Lion Fund S.A. nie publikowat prognoz wynikow na 2013 r. i 2014 r.

20. Wskazanie akcjonariuszy posiadajacych bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co
najmniej 5% ogolnej liczby gloséw na WZA na dzien przekazania raportu kwartalnego

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogolnej liczby gltosow na Walnym Zgromadzeniu Black
Lion Fund S.A. na dzien przekazania raportu kwartalnego

Zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Black Lion Fund S.A. w trybie ustawy o ofercie publicznej
akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu Black Lion Fund S.A. byly
nastepujace podmioty:

% glosow (bez

Akcjonariusz Hlosé akeji Ilos¢ glosow % kapitalu akeji wlasnych)
Novakonstelacja Limited 20911720 20911720 17,38% 18,78%
Superkonstelacja Limited 19937 085 19 937 085 16,57% 17,91%

Lacznie 11 977 447 11 977 447 9,95% 10,76%
ALTUS TFIS.A. |wtym ) 9
Progress FIZAN* 11 900 000 11 900 000 9,89% 10,69%
Rafat Bauer z podmiotami zaleznymi 6 503 920 6 503 920 5,41% 5,84%
AKTIVIST Fundusz Inwestycyjny 6 199 800 6 199 800 5,15% 5,57%
Zamkniety
Akcje wlasne** 8 995 055 0 7,48% 0,00%
Pozostali akcjonariusze 45803 678 45803 678 38,07% 41,14%
Razem 120 328 705 111 333 650 100,00% 100,00%

*100% Certyfikatow Inwestycyjnych Progress FIZAN jest wlasnoscig Black Lion Fund S.A.
** Emitent nie wykonuje prawa glosu z akcji wiasnych.

Zgodnie z informacjami przekazanymi Funduszowi w trybie art. 68a ustawy o ofercie publicznej na dzien
przekazania raportu osoby nadzorujace Fundusz posiadaty (bezposrednio lub posrednio przez podmioty
kontrolowane) akcje Funduszu:

e Pan Maciej Zientara: 20.623.169 akcji (warto$¢ nominalna 2.062.316,9 zt),

e Pan Piotr Janczewski posrednio posiadat 18.845 akcji (wartos¢ nominalna 1.884,5 zt).

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz na dzien publikacji raportu nastgpujace osoby zarzadzajace

posiadaty akcje Funduszu:

e Pan Maciej Wandzel przez spotke zalezng Novakonstelacja Ltd 20 911 720 (warto$¢ nominalna 2.091.172,0
zh).

Zmiany struktury wlasnosci znaczgcych pakietow akcji Funduszu w V kw. 2014 r. / do dnia przekazania raportu
kwartalnego do publikacji

W dniu 26 czerwca 2014 r. Prezes Zarzadu Spotki, Pan Maciej Wandzel, poinformowal, ze Novakonstelacja Limited
z siedzibg w Larnace jako jego osoba powigzana w rozumieniu art. 160 ust. 2 pkt 4 lit. b ustawy o obrocie
instrumentami finansowymi wniosta jako aport 3.395.127 (trzy miliony trzysta dziewigédziesigt pigé tysigcy Sto
dwadziescia siedem) akcji Spotki po cenie 3,25 zl. Transakcja miata miejsce w dniu 25 czerwca 2014 r. poza
rynkiem regulowanym (w ramach wniesienia przez Novakonstelacja Ltd. akcji tytutem aportu do innej spotki, przy
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uwzglednieniu w ramach aportu warto$ci jednej akcji jako roéwnej wartosci aktywow netto Black Lion Fund S.A.
przypadajacej na jedna akcje w kapitale zaktadowym zgodnie z jednostkowym sprawozdaniem finansowym Black
Lion Fund S.A. na dzien 31 marca 2014 r.). Zbycie akcji nastgpito w wyniku wniesienia przez Novakonstelacja w
dniu 25 czerwca 2014 r. 3.395.127 akcji Spotki tytutem aportu do spotki Rangeclass Limited z siedzibg w Larnace.
Przed transakcja Maciej Wandzel i Novakonstelacja posiadali (Novakonstelacja bezposrednio, M. Wandzel
wylacznie za posrednictwem Novakonstelacja) 24.306.847 akcji Spotki reprezentujace 20,20% kapitatu
zaktadowego Spotki, uprawniajace do wykonywania 24.306.847 glosow na walnym zgromadzeniu Spoéitki, co
stanowito 20,20% ogolnej liczby gloséw w Spotce. Po przeprowadzeniu transakcji M. Wandzel i Novakonstelacja
posiadaja (Novakonstelacja bezposrednio, Maciej Wandzel wylacznie za posrednictwem Novakonstelacja)
20.911.720 akcji Spotki reprezentujace 17,38% kapitatu zaktadowego Spotki, uprawniajgce do wykonywania
20.911.720 gltoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 17,38% ogo6lnej liczby gloséw w Spotce.

W dniu 25 czerwca 2014 r. Pan Rafat Bauer poinformowatl o nabyciu akcji Black Lion Fund przez jego podmiot
zalezny. Nabycie akcji nastgpito w wyniku wniesienia w dniu 25 czerwca 2014 r. 3.395.127 akcji Spoétki tytutem
aportu do spotki Rangeclass Limited z siedzibg w Larnace, ktora jest spotkg zalezng od Rafata Bauera. Transakcja
zostata dokonana poza rynkiem regulowanym i rozliczona w dniu 25 czerwca 2014 r. Przed transakcja R. Bauer
wraz z podmiotami zaleznymi posiadat tacznie 3.108.793 akcji Spotki reprezentujace 3,58% kapitatu zaktadowego
Spotki uprawniajgce do wykonywania 3.108.793 glosow na walnym zgromadzeniu Spoéitki, co stanowilo 3,58%
ogolnej liczby gltosow w Spotce. Po transakcji R. Bauer wraz z podmiotami zaleznymi posiada tacznie 6.503.920
akcji Spotki reprezentujace 5,40% kapitatu zaktadowego Spotki uprawniajgce do wykonywania 6.503.920 glosow
na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 5,40% ogolnej liczby gltoséw w Spélce.

Ponadto Black Lion zostal poinformowany ze w dniu 26 czerwca 2014 r. zostala zawarte porozumienie
akcjonariuszy, o ktorym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5) ustawy o ofercie publicznej. W wyniku zawarcia porozumienia
taczny udziat Stron Porozumienia w ogélnej liczbie glosow w Funduszu, przekroczyt prog 20% ogolnej liczby
glosow w Spoltce. Porozumienie zostato zawarte pomigdzy:
e Spotka zalezng od Pana Macieja Wandzla, tj. spolka Novakonstelacja Ltd. z siedziba w Larnace
(posiadajacg 20.911.720 akcji i glosow — to jest 17,38% o0godlnej liczby gtoséw w Spotce) oraz
e Panem Rafatem Bauerem i zaleznymi od niego spotkami Rangeclass Ltd. z siedzibg w Larnace oraz IB 4
Nieruchomosci Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (posiadajacymi tgcznie 6.503.920 akcji i glosow — tj.
5,40% ogolnej liczby glosow w Spolce).

W wyniku podpisania Porozumienia poszczegolne Strony nie zmienity stanu posiadania akcji Spotki. Po zawarciu
Porozumienia, jego strony posiadajg tacznie 27.415.640 akcji Spotki reprezentujace 22,78% kapitatu zaktadowego
Spotki, uprawniajace do wykonywania 27.415.640 gltoséw na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 22,78%
ogoblnej liczby gloséw w Spotce. Porozumienie zostato zawarte na okres do dnia 31 grudnia 2017 r., po uptywie
ktorego wygasa, o ile Strony nie postanowig inaczej. Porozumienie dotyczy wspoldziatania Stron w odniesieniu do
Spoiki i jej akeji, poprzez prowadzenia wspodlnej, trwatej polityki, poprzez ograniczenie zbywania akcji Spotki przez
strony Porozumienia oraz wspolne wykonywanie prawa glosu i innych praw korporacyjnych z akcji Spotki.
Stosownie do Porozumienia, funkcj¢ Koordynatora dziatan Stron petni Novakonstelacja Ltd., ktéra w szczego6lnosci
koordynowa¢ bedzie wykonywanie prawo glosu z akcji Spotki nalezacych do stron Porozumienia, poprzez
ustanowionego w tym celu pelnomocnika, wskazanego przez Novakonstelacja Ltd. W zwigzku z przekroczeniem
progu 10% w ogolnej liczbie glosow w Spoétce Strony informuja, iz zamierzajg utrzymaé zaangazowanie w Spotke
na obecnym poziomie. Ponadto stosownie do zawiadomienia brak jest podmiotow dominujacych i zaleznych wobec
Stron, ktore posiadalyby akcje Spotki. Nie wystepuja osoby, o ktorych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. ¢. Ustawy z
dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych.

Natomiast w dniu 28 lipca 2014 r. Black Lion Fund otrzymal zawiadomienie o zmianie stron wyzej opisanego
porozumienia akcjonariuszy. Zawiadomienie zostalo ztozone przez spotke Novakonstelacja Limited dziatajacg w
imieniu 1 na rzecz czlonkéw porozumienia Rafata Bauera oraz Rangeclass Limited (lacznie "Zawiadamiajacy").
Zawiadamiajacy poinformowali, ze w wyniku zawarcia w dniu 24 lipca 2014 r. Aneksu nr 1 do Umowy
Akcjonariuszy z dnia 26 czerwca 2014 r. ("Porozumienie") zmianie ulegly strony tego porozumienia, jednak taczny
udziat Stron Porozumienia w ogolnej liczbie gtosow w Spoétce nie ulegl zmianie. Stosownie do zawiadomienia,
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Aneks nr 1 do Porozumienia zostat zawarty wskutek zbycia przez dotychczasowa strong Porozumienia - 1B 4
Nieruchomosci Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie - na rzecz Rangeclass Limited z siedzibg w Larnace, wszystkich
akcji Spotki posiadanych dotychczas przez IB 4 Nieruchomosci Sp. z o0.0. (transakcja ta, stosownie do przepiséw
ustawy o ofercie publicznej, nie generowata obowiazku zawiadomienia o zmianie stanu posiadania). W zwigzku z
powyzszym IB 4 Nieruchomosci Sp. z 0.0. na mocy Aneksu nr 1 przestata by¢ stronag Porozumienia. Zgodnie z
informacjg przekazang w zawiadomieniu, po zawarciu Aneksu do Porozumienia, jego strony wcigz posiadajg tagcznie
27.415.640 akcji Spolki reprezentujace 22,78% kapitatu zakladowego Spotki, uprawniajagce do wykonywania
27.415.640 glosow na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 22,78% ogodlnej liczby glosow w Spotce.

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

Na dzien bilansowy Fundusz ani jego spotki zalezne nie byly strona postgpowan toczacych sie¢ przed sadem,
organem wiasciwym dla postgpowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej w zakresie:
e postgpowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorego warto$¢ stanowitaby co najmniej 10%
kapitatow wlasnych Funduszu ani
o dwu lub wigcej postgpowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorych warto$¢
stanowilaby co najmniej 10% kapitatéw wlasnych Funduszu.

22. Informacje o zawarciu przez Fundusz lub jednostke od niego zalezna jednej lub wielu transakeji z
podmiotami powigzanymi, jezeli pojedynczo lub lacznie sa one istotne i zostaly zawarte na innych
warunkach niz rynkowe

Nie wystapily powyzsze transakcje.

23. Informacje o transakcjach Funduszu z jednostkami powigzanymi innymi niz j. zalezne podlegajace
konsolidacji metoda pelna

Istotne transakcje zostaty opisane w pkt 10 raportu kwartalnego.

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

Proces restrukturyzacji Browaru Gontyniec

W dniu 25.06.2014 Browar Gontyniec S.A. opublikowat raport za rok obrotowy 2013. Wérod przyczyn znacznego
pogorszenia wynikow finansowych, przedstawionych w raporcie okresowym, wskazano m.in. na wzrost
konkurencji w segmencie piw naturalnych oraz btedng strategi¢ sprzedazowa poprzedniego Zarzadu w odniesieniu
do polityki cenowej 1 wyboru kanatéw dystrybucji (promowanie zasiegu dystrybucji kosztem osigganych marz) -
nicadekwatng do zmieniajacej si¢ sytuacji w sektorze. Ponadto wskazano na znaczne opdznienia W integracji
operacyjnej przejetego Browaru Konstancin 1 wynikajace stad zmniejszenie przychodéw Spotki oraz zaniedbanie
rozwoju i promocji posiadanych marek. W efekcie nastgpit zardéwno spadek sprzedazy jak i rentownosci Spotki, a
nowy audytor zalecit dokonanie szeregu odpisow aktualizujacych.

Sytuacja Spotki wymaga pilnej reorganizacji w obszarach sprzedazy, marketingu, operacji i finanséw. W ramach
programu restrukturyzacji opracowanego przez nowy Zarzad, prowadzone sg rowniez negocjacje z gtownym
bankiem kredytujacym oraz pozostatymi najwigkszymi wierzycielami. W przekonaniu Funduszu, powodzenie tych
rozmow oraz planowanej emisji akcji serii D ma kluczowe znaczenie dla ustabilizowania sytuacji finansowej, a
nastepnie dla skutecznej restrukturyzacji i dalszego rozwoju Spotki.
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Brak skutecznej realizacji tych dziatan, skutkowalby zagrozeniem dla warto$ci posiadanych przez Black Lion oraz
Progress FIZAN akcji BG. Obecna wycena akcji posiadanych przez Fundusz wynosi 2 352 tys. zt.

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

25.  Wyjasnienie gléwnych pozycji Skroconego Sprawozdania z Przeplywow Pienieznych

Kategoria przeplywow

Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i wspoélzaleznych

Wptywy ze sprzedazy Scanmed Multimedis 57 351
Wydatki na nabycie Listella -26 804
Srodki pienigzne zbyte / nabyte wraz z j. zaleznymi -1732
Pozostate wptywy i wydatki -1072
27743
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostatych jednostkach
Wplywy i wydatki - zbycie i nabycie akcji w Prochnik SA 3599
Wplywy ze sprzedazy obligacji 26 846
Nabycie obligacji Progress FIZAN -5 500
Pozostate wptywy i wydatki -1926
23019
Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)

Odsetki od lokat bankowych 1922
Pozostate wptywy 3321
5243

Inne wplywy/wydatki inwestycyjne
Whplaty akcjonariuszy spoza Grupy BL Fund na akcje serii D i E wyemitowane przez

Scanmed Multimedis SA 29625
Pozostate przeptywy 22
29 647

Podane wyzej przephywy pienigzne nie zawierajg opisywanych w informacji dodatkowej wplywow z umorzenia certyfikatow
Progress FIZAN, optaconego ze srodkéw uzyskanych w wyniku porozumienia rekompensacyjnego z Eustis Limited. W dniu 1
lipca 2014 wpiyneta z FIZAN na rachunek Funduszu kwota 26 389 802,10 z¢, tytutem umorzenia certyfikatow, w zwigzku z
porozumieniem rekompensacyjnym.
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Informacja dodatkowa do Skroconego Jednostkowego Sprawozdania Finansowego

1. Forma prawna Black Lion Fund S.A.

a) Nazwa (Firma): Black Lion Fund Spotka Akcyjna, skrot firmy: ,,Black Lion Fund S.A.”, (dalej
,,Fundusz”),

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

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

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

Skrocone jednostkowe Sprawozdanie Finansowe zawarte w raporcie kwartalnym nie podlegato badaniu przez
bieglego rewidenta.

2. Czas trwania Funduszu

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony.

3. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowos$ci, w tym metod wyceny aktywéw i pasywow oraz
przychodow i kosztéw, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzgdzenia sprawozdania
finansowego i danych porownywalnych

Niniejsze Skrocone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe zostato sporzadzone zgodnie z:

e Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34 — Srodroczna sprawozdawczo$é finansowa oraz
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej (dalej ,,MSSF”) opublikowanymi w
Rozporzadzeniu Komisji (WE) nr 1725/2003 z dnia 29 wrzesnia 2003 roku z pdzniejszymi zmianami,

e W zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami zgodnie z wymogami ustawy 29 wrzes$nia 1994 roku o
rachunkowos$ci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330) i wydanymi na jej podstawie przepisami wykonawczymi,

e Zgodnie z wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych (Dz. U. z 2009
r., Nr 33, poz. 259).

Niniejsze Skrocone Jednostkowe Sprawozdanie Finansowe nie podlegato badaniu przez bieglego rewidenta.

Zgodnie z uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 18 z dnia 14 maja 2013 r., poczynajac od 1 stycznia
2013 r. jednostkowe sprawozdania finansowe Funduszu sa sporzadzane zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Aktualny rok obrotowy bedzie trwat od dnia 01.01.2013 r. do dnia
30.09.2014 r. i wyniesie 21 miesigcy.

W procesie zmiany zasad rachunkowosci, w okresie 15 miesigcy 2013 - 2014 r. zidentyfikowano i wprowadzono
nastgpujace gltoéwne roznice pomigdzy dotychczas stosowanymi zasadami rachunkowosci, a zasadami
rachunkowosci wynikajgcymi z MSSF:

e QOdstgpienie od stosowania wyceny wg metody praw wilasnosci / rozpoznawania wartosci firmy dla akcji i
udziatow w jednostkach stowarzyszonych i zaleznych,

e Zastosowanie wyceny do wartosci godziwej dla akcji i udziatdéw w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych;
w tym celu akcje i udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych podzielono na trzy podstawowe
kategorie:

- Akcje 1 udzialy notowane na rynkach regulowanych i nieregulowanych (kategoria: aktywa wyceniane
w warto$ci godziwej przez wynik finansowy),

54



SAF-QSr 6/2013
Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Skroconego Sprawozdania Finansowego

- Akcje 1 udzialty w spotkach nieruchomos$ciowych (kategoria: aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy), wyceniane wg metody skorygowanych aktywow netto,
- Pozostate akcje i udziaty (kategoria: aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy), wyceniane w cenie
nabycia pomniejszonej o odpisy aktualizujagce w przypadku trwalej utraty wartosci,
e Stosowanie skorygowanej ceny nabycia do wyceny dtugoterminowych zobowigzan finansowych.

W VI kwartale biezgcego roku obrotowego dokonano zmiany klasyfikacji akcji posiadanych przez Fundusz w
spotkach: Browar Gontyniec S.A. oraz Prochnik S.A. Zmiana polegata na reklasyfikacji z kategorii ,,aktywow
wycenianych w warto$ci godziwej” na ,,aktywa dostgpne do sprzedazy” wyceniane w oparciu o skorygowane
aktywa netto spotek podporzadkowanych. Przyczyna reklasyfikacji byla zmiana polityki inwestycyjnej Funduszu
wobec posiadanych aktywow - posiadane aktywa majg obecnie charakter srednioterminowy:

e Fundusz sprawuje kontrole nad Prochnik S.A., gdyz posiada pakiet akcji, ktéry umozliwia mu wykonywanie
kontroli nad wymieniong spotka zalezna. Fundusz uzyskat kontrole nad spotka w VI kwartale po nabyciu
dodatkowego pakietu akcji przez Listella (spotke w 100% zalezna od Funduszu),

o W przypadku Browar Gontyniec S.A., stan posiadanych przez Fundusz akcji wzrdést w okresie
sprawozdawczym; obecny stan posiadania umozliwia Funduszowi wywieranie znaczacego wplywu na
dziatalno$¢ jednostki stowarzyszone;.

Zdaniem Kierownictwa Funduszu, wycena w oparciu o skorygowane aktywa netto odzwierciedla warto$¢
posiadanych pakietow akcji w zatozonej perspektywie czasowej, zgodnej z wdrazang strategia w odniesieniu do
ww. aktywow. Ponadto opisana zmiana pozwolita uzyska¢ sp6jnos¢ stosowanych zasad klasyfikacji i wyceny -
spoiki z branzy nieruchomosci (o horyzoncie inwestycyjnym podobnym do przyjmowanego obecnie dla Prochnik
i Browar Gontyniec), bedace w posiadaniu Funduszu, réwniez sg zaklasyfikowane jako ,,aktywa dostepne do
sprzedazy” i wyceniane wg skorygowanych aktywow netto.
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4. Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia poréwnywalnosci danych

Dane finansowe sg porownywane z analogicznym okresem ubiegltego roku. W celu zapewnienia porownywalnosci,
dane historyczne zostaty przeksztalcone do MSSF, zgodnie z wymogami MSSF.

Tabela 1 — przeksztalcenie danych historycznych na 30.06.2012 r. (wynik 18 miesiecy narastajgco za okres
01.01.2011 r. - 30.06.2012 r. wg polskich zasad rachunkowych i po uwzglednieniu korekt MSSF)

30.06.2012r. 30.06.2012 r.
AKTYWA BYLO wg Kol\l/T ISES|T:TY JEST wg
PSR MSSF
A | Aktywa trwale 373 546 -22 043 351 503
Al | Rzeczowe aktywa trwale 2 0 2
A2 | Wartos¢ firmy 1164 -1164 0
A.3 | Inne wartoéci niematerialne 0 0 0
A4 | Inwestycje w nieruchomosci 0 0 0
A5 | Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych 345030 -20 476 324554
A7 g/?Tz]?stale dlugoterminowe aktywa finansowe, w 23 969 0 23 969
AT1 Z C?pkétzyc/lvﬁ\l/; l;i?;nsowe utrzymywane do terminu 0 0 0
A7.2 |- pozyczki udzielone 18 740 0 18 740
A.7.3 | - inne dlugoterminowe aktywa finansowe 5229 0 5229
A.8 | Naleznosci dlugoterminowe 0 0 0
A9 gﬁéﬁ&aoiv te}étg’ru odroczonego podatku 388 0 388
A.10 | Pozostate aktywa trwale 0 0 0
B | Aktywa obrotowe 173 466 0 173 466
B.1 | Zapasy 0 0 0
B.2 | Naleznos$ci handlowe 166 0 166
B.3 Nalezno$ci z tytutu podatku dochodowego od osob 0 0 0
prawnych (PDOP)
B.4 | Pozostate naleznosci 1828 0 1828
B.5 | Krétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 163 380 0 163 380
B51 ;) le;t;/v\xlc; r{i‘ﬁilnrfgrvl:z \;Ivi//ceniane w wartosci godziwej 1069 0 1069
B.5.2 ;i(ctzlv‘\ll?nl;i?;nsowe utrzymywane do terminu 6 062 0 6 062
B.5.3 | - udzielone pozyczki 15 328 0 15 328
B.5.4 | - aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 140 921 0 140 921
B.6 | Rozliczenia mi¢dzyokresowe 21 0 21
B.7 | Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 8071 0 8071
B.8 | Aktywa przeznaczone do zbycia 0 0 0
B.9 | Pozostate aktywa obrotowe 0 0 0
| A+B | Suma aktywéw 547 012 -22 043 524 969
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30.06.2012 r. 30.06.2012 r.
PASYWA BYLO wg KO,& SESIT:TY JEST wg
PSR MSSF
C Kapital wlasny Funduszu 401 538 -20 713 380 825
Cl Kapital zaktadowy 12033 0 12 033
Cz2 Pozostate kapitaty 390129 98 152 488 281
C2a Sv())/zc(;;t;;e kapitaty (inne niz kapitat z aktualizacji 390 129 0 390 129
C.2.b |Kapitat z aktualizacji wyceny 0 98 152 98 152
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: -624 -118 865 -119 489
C.3.1 |- zysk/(strata) z lat ubieglych 14 428 -44 246 -29 818
C.3.2 |- zysk/(strata) netto biezgcego okresu -15 052 -74 619 -89 671
C Razem kapital wlasny 401 538 -20 713 380 825
D Zobowiazania dlugoterminowe 66 951 -1331 65 620
D.1 Kredyty i pozyczki 0 0 0
D.2 ggsﬁgj?@zzig z tytulu odroczonego podatku 951 0 051
D.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 0 0 0
D4 Pozostate zobowigzania dlugoterminowe i inne 66 000 1331 64 669
pasywa
E Zobowiazania krétkoterminowe 78523 78 524
E.l Zobowigzania handlowe 1170 1171
E2 Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od 0 0 0
0s6b prawnych (PDOP)
E.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 49 850 0 49 850
E.4 Rezerwy na zobowiagzania 0 0 0
E.5 Kredyty i pozyczki 24 808 0 24 808
E.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 2695 0 2 695
E7 Zobowigzania z_wiqzane z aktywami 0 0 0
przeznaczonymi do zbycia
0
D+E | Razem zobowiazania 145 474 -1 330 144 144
C+D+E | Suma pasywéw 547 012 -22 043 524 969
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Tabela 2 — przeksztatcenie danych historycznych na 31.12.2011 r. jako bilansu otwarcia na 01.01.2012 r.

31.12.2011r. 31.12.2011r.
AKTYWA BYLO wg KOI\I/T SESIT:TY JEST wg
PSR MSSF
A Aktywa trwale 323011 21 323032
Al Rzeczowe aktywa trwale 52 0 52
A2 Wartos¢ firmy 6878 -6 878 0
A3 Inne warto$ci niematerialne 0 0 0
A4 Inwestycje w nieruchomosci 0 0 0
A5 Akcje 1 udziaty w jednostkach zaleznych 291188 6 899 298 087
AB Akcje i udzialty w Jed,n(.)stkach wycenianych 1776 0 1776
metoda praw wlasnosci
A7 gonz](-)stale dlugoterminowe aktywa finansowe, w 23046 0 23046
A71 |° aktywa flpgnsowe utrzymywane do terminu 0 0 0
zapadalnosci
A7.2 |- pozyczki udzielone 19 558 0 19 558
A.7.3 |- inne diugoterminowe aktywa finansowe 3488 0 3488
A8 Naleznosci dlugoterminowe 0 0 0
A9 Aktywa z tytutu odroczonego podatku 71 0 71
dochodowego
A10 Pozostate aktywa trwale 0 0 0
B Aktywa obrotowe 218 666 0 218 666
B.1 Zapasy 0 0 0
B.2 Naleznosci handlowe 115 0 115
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego od
B.3 0sOb prawnych (PDOP) 50 0 50
B.4 Pozostate naleznosci 1756 0 1756
B.5 Kroétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 215937 0 215937
B51 |- akt)_/wa_ finansowe _wy_ceniane w wartosci 1017 0 1017
godziwej przez wynik finansowy
B52 |- aktywa flggnsowe utrzymywane do terminu 7841 0 7841
zapadalnosci
B.5.3 |- udzielone pozyczki 50 706 0 50 706
B.5.4 |- aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 156 373 0 156 373
B.6 Rozliczenia migdzyokresowe 1 0 1
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 807 0 807
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 0 0 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0 0 0
A+B | Suma aktywow 541 677 21 541 698

58




SAF-QSr 6/2013
Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Skroconego Sprawozdania Finansowego

31.12.2011r. 31.12.2011r.
PASYWA BYLO wg KO'& ESIT:TY JEST wg
PSR MSSF
Cc Kapital wlasny Funduszu 416 590 1 060 417 650
Cl Kapital zaktadowy 12 033 0 12 033
C.2 Pozostate kapitaty 390129 70 552 460 681
C2a Pozostate kapitaty (inne niz kapital z aktualizacji 390 129 0 390 129
wyceny)
C.2.b | Kapitat z aktualizacji wyceny 0 70 552 70 552
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: 14 428 -69 492 -55 064
C.3.1 |- zysk/(strata) z lat ubiegtych 6 360 -36 178 -29 818
C.3.2 |- zysk/(strata) netto biezacego okresu 8 068 -33314 -25 246
C Razem kapital wlasny 416 590 1060 417 650
D Zobowiazania dlugoterminowe 41 282 0 41 282
D.1 Kredyty i pozyczki 0 0 0
D.2 Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku 1282 0 1282
dochodowego
D.3 Pozostate rezerwy dtugoterminowe 0 0 0
D.4 Pozostate zobowigzania dtugoterminowe i inne 40 000 0 40 000
pasywa
E Zobowiazania krotkoterminowe 83 805 -1 039 82 766
E.l Zobowiazania handlowe 1491 0 1491
E2 Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego od 0 0 0
‘ 0s6b prawnych (PDOP)
E.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 50114 -1 039 49 075
E.4 Rezerwy na zobowigzania 0 0 0
E.5 Kredyty i pozyczki 29 604 0 29 604
E.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 2 596 0 2 596
E7 Zobowiazania zwigzane z aktywami 0 0 0
przeznaczonymi do zbycia
D+E | Razem zobowiazania I 125 087 I -1 039 | 124 048
C+D+E | Suma pasywéw | 541 677 | 21 541698
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5. Zastosowane kursy EURO

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

e  poszczegdlne pozycje aktywow i1 pasywow — wedtug $redniego kursu ogloszonego na dzien 30 czerwca
2014 r. przez Narodowy Bank Polski (4,1609 zt / EURO) oraz dane porownywalne — wedlug $redniego
kursu ogtoszonego na dzien 30 czerwca 2012 r. przez Narodowy Bank Polski (4,2613 zt / EURO),

e  poszczegdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodow oraz sprawozdania z przeptywow $rodkow
pienieznych — wedlug kursu stanowigcego $rednig arytmetyczng S$rednich kurséw ustalonych przez
Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego: dla 18
miesigcy 2013 r. — 2014 r. (4,2001 zt / EURO) oraz 18 miesigcy 2011 1. - 2012 r. (4,1683 zt / EURO).
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Zatwierdzenie Raportu Kwartalnego

Podpisy os6b reprezentujacych Black Lion Fund S.A.

Data Imie¢ i nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
14.08.2014 r. | Maciej Wandzel Prezes Zarzadu
14.08.2014 r. | Mariusz Omiecinski Cztonek Zarzadu
14.08.2014 r. | Elzbieta Rosinska Glowna Ksiggowa
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