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Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe na dzien 30 wrzesnia 2014 r./
za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

Wybrane dane finansowe z Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

tys. zt tys. EURO
30.09.2014 r. 30.09.2012 . 30.09.2014 r. 30.09.2012 r.
WYBRANE DANE FINANSOWE 21 miesiecy 21 miesiecy 21 miesiecy 21 miesiecy

zakonczonych zakonczonych zakonczonych zakonczonych

30.09.2014 r. 30.09.2012 . 30.09.2014 r. 30.09.2012 r.
Przychody z inwestycji 60 364 87 855 14 380 21101
Pozostate przychody i zyski operacyjne 226 792 173 827 54 026 41749
Koszty i straty z inwestycji -93 296 -48 480 -22 225 -11 644
Pozostate koszty i straty operacyjne -230 391 -211 189 -54 883 -50 723
Zysk/ (strata) z dziatalnosci operacyjne;j -36 531 2013 -8 702 483
Przychody finansowe 7579 4871 1805 1170
Koszty finansowe -19734 -33 065 -4 701 -7 941
Zysk/(strata) przed opodatkowaniem -48 686 -26 181 -11 598 -6 288
Zysk/(strata) za okres z dziatalno$ci ) ) ) )
kontynuowanej 48 058 33492 11 448 8 044
Zysk/(strata) za okres z dziatalno$ci
kontynuowanej, przypadajaca na -39 828 -27 855 -9 488 -6 690
akcjonariuszy Funduszu
Przeply\.zvy Plemqine netto z dziatalno$ci 23943 -15 689 5704 3768
operacyjnej
Przeplywy p1f:n1q2ne netto z dziatalno$ci 87 795 43908 20914 -10 546
inwestycyjnej
P_rzeplywy_ pieni¢zne netto z dziatalno$ci 26 228 7133 -6 248 1713
finansowej
Aktywa trwate 388 688 484 707 93088 117 825
Aktywa obrotowe 179 280 210035 42 936 51 056
Kapitat wlasny przypadajacy na 346 087 406 558 82885 98 828
akcjonariuszy Funduszu
Udziaty niesprawujace kontroli 41 766 1601 10 003 389
Zobowiazania dtugoterminowe 104 046 186 925 24918 45439
Zobowigzania krotkoterminowe 76 069 99 658 18 218 24225
Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt.) 3,11 4,09 0,74 0,99
Zysk (strata) za okres na jedna akcje -0.36 -0.28 0,09 007
zwykta (w z1.)
Zysk (strata) catkowita na jedng akcje -0.36 -0.28 20,09 007
zwykla (w z1.)
Liczba akcji na dzien bilansowy 111 333 650 99 433 650 111 333 650 99 433 650
Srednia wazona liczba akcji 111 333 650 99 433 650 111 333650 99 433 650

Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje
wlasne posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 111.333.650 na dzien 30.09.2014 r. oraz 99.433.650
na dzien 30.09.2012 r.

Podane wyzej liczby akcji nie zawieraja akcji wlasnych posiadanych bezposrednio przez Fundusz. W
wyniku korekty rozliczenia nabycia akcji Recycling Park Sp. z o.0. liczba 11 900 000 akcji wtasnych
Funduszu znajduje si¢ w portfelu Progress FIZAN, ktorego 100% jednostek nalezy do BLF.

Dla zapewnienia porownywalnosci, przy wyliczeniu NAV przypadajacego na jedng akcje na dzien
30.09.2014, nalezatoby przyja¢ liczbe akcji pomniejszong o akcje posiadane przez Progress FIZAN tj.
99 433 650. Wyliczona w ten sposob wartos¢ ksiegowa na jedng akcje wynosi 3,48 PLN.



Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Wybrane skonsolidowane dane finansowe na dzien 30 wrzesnia 2014 r./
za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akcji
zwykltych w okresie, pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez Fundusz. Srednia ta wynosita
111.333.650 za okres od 01.01.2013 r. do 30.09.2014 r. oraz 99.433.650 za okres od 01.01.2011 r. do
30.09.2012 .

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym sprawozdaniu zostaly przeliczone na EURO wedtug

nastepujacych zasad:

» poszczegdlne pozycje aktywow i pasywow — wedtug §redniego kursu ogloszonego na dany dzien przez
Narodowy Bank Polski (odpowiednio: 4,1755 zt / EURO na 30 wrze$nia 2014 r. oraz 4,1138 zt / EURO
na 30 wrzesnia 2012 r.),

» poszczegbdlne pozycje sprawozdania z catkowitych dochodéw oraz sprawozdania z przeplywdéw
srodkdéw pienieznych — wedlug kursu stanowiacego srednig arytmetyczng $rednich kursow ustalonych
przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego miesigca okresu sprawozdawczego
(odpowiednio: 4,1978 zt / EURO za 21 miesigcy 2013 — 2014 r. oraz 4,1636 zt / EURO za 21 miesigcy
2011 -2012r.).



Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 30 wrzesnia 2014 r.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 30 wrze$nia 2014 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE NOTA | 30092014 r 30.09.2012r. 31.12.2012r.
Z SYTUACJI FINANSOWEJ R " | (przeksztalcone) | (przeksztalcone)
A Aktywa trwale 388 688 484 707 533 589
Al Rzeczowe aktywa trwale 17 17 236 36 959 43726
A2 Warto$¢ firmy 18 23717 32526 41848
A3 Inne warto$ci niematerialne 19 14 754 2584 5563
A4 Nieruchomosci inwestycyjne 20 247 567 395301 423 394
A5 Akcya i udz'laly w Jednos.tkach zaleznych 16 0 0 0
niepodlegajacych konsolidacji
A6 Akcje i udzialy w Jed’n.ostkach wycenianych 16 0 2125 2072
metoda praw wlasnos$ci
A7 gorﬁ(-)stale dlugoterminowe aktywa finansowe, w 73610 5350 6729
A71 | aktywa flpgnsowe utrzymywane do terminu 16 0 0 0
zapadalnosci
A7.2 |- pozyczki udzielone 21 153 0 458
A.7.3 |- inne diugoterminowe aktywa finansowe 16 73 457 5350 6271
A8 Naleznosci dlugoterminowe 26 0 0 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
A9 dochodowego 22 9477 6 328 6 550
A10 Rozliczenia migdzyokresowe dtugoterminowe i 23 2307 3534 3507
pozostate aktywa trwate
B Aktywa obrotowe 179 280 210 035 202 945
B.1 Zapasy 24 67 815 11 041 13 247
B.2 Naleznosci handlowe 25 7177 9 860 10 683
B3 NarleZnos’m z tytulu podatku dochodowego od o5 0 24 33
0s0b prawnych
B.4 Pozostate naleznosci 25 3567 4079 4631
B.5 Kroétkoterminowe aktywa finansowe, w tym: 32130 150 679 145 659
B51 |° akt)_/wa_ finansowe _wy_ceniane w wartosci 16 0 1295 409
godziwej przez wynik finansowy
B52 |° aktywa flpgnsowe utrzymywane do terminu 16 12813 1087 1576
zapadalnosci
B.5.3 |- udzielone pozyczki 21 9503 5151 3637
B.5.4 |- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 16 9814 143 146 140 037
B.6 Rozliczenia miedzyokresowe krotkoterminowe 26 3517 7545 1242
B.7 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 27 65074 26 807 27 450
B.8 Aktywa przeznaczone do zbycia 28 0 0 0
B.9 Pozostate aktywa obrotowe 0 0 0
A+B | Suma aktywow 567 968 694 742 736 534




Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Sytuacji Finansowej na dzien 30 wrzesnia 2014 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE NOTA | 30092014 r 30.09.2012 . 31.12.2012r.
Z SYTUACJI FINANSOWEJ o " | (przeksztalcone) | (przeksztalcone)
c Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom 346 087 406 558 389 847
Funduszu
C1 Kapitat zaktadowy Zzg\'\le’ 12033 12033 12 033
C.2 Pozostate kapitaty Zng;K, 378 241 367 515 381501
C3 Zakumulowany wynik finansowy, w tym: ZZwK -44 187 27010 -3 687
C31 - zysk/(strata) z lat ubiegtych -4 359 54 865 56 529
C3.2 - zysk/(strata) netto biezacego okresu -39 828 -27 855 -60 216
D Udzialy niesprawujace kontroli 41 41 766 1601 1878
C+D Razem kapital wlasny 387 853 408 159 391725
E Zobowiazania dlugoterminowe 104 046 186 925 196 520
E.l Kredyty i pozyczki 29 12551 7602 8643
Zobowiazania z tytulu odroczonego podatku
E.2 dochodowego 30 20212 23473 23489
E.3 Pozostate rezerwy dlugoterminowe 31 231 308 313
E4 Pozostate zobowigzania dtugoterminowe i inne 32,35 71052 155 542 164 075
pasywa
F Zobowiazania krotkoterminowe 76 069 99 658 148 289
F.1 Zobowiazania handlowe 33 10931 10920 12 155
F2 Zo,bow1qzama z tytulu podatku dochodowego od 5 1 136
0sob prawnych
F.3 Pozostate zobowigzania krotkoterminowe 34, 35 17 836 50 858 93 800
F.4 Rezerwy na zobowigzania kréotkoterminowe 36 2419 2 645 4737
F.5 Kredyty i pozyczki 29 8234 21852 21016
F.6 Rozliczenia migdzyokresowe i inne pasywa 37 36 644 13382 16 445
Zobowigzania zwigzane z aktywami
F.7 ] . 0 0 0
przeznaczonymi do zbycia
E+F Razem zobowiazania 180 115 286 583 344 809
C+D+E+F | Suma pasywéw 567 968 694 742 736 534
Warto$¢ ksiggowa 346 087 406 558 389 847
Liczba akq.l funduszu, pomniejszona o akcje 111 333 650 99 433 650 111 333 650
wlasne posiadane przez Fundusz
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje (w zth.) 3,11 4,09 3,50
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Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow za okres 21 miesiecy 2013 — 2014 r.

21 miesiecy 21 miesi¢cy
NOTA | zakonczonych | zakonczonych
30.09.2014 r. 30.09.2012 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE
Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Dzialalnosé¢ kontynuowana

Przychody i zyski, w tym: 287 156 261 682
A Przychody i zyski z inwestycji 60 364 87 855
Al | Zyski ze sprzedazy jednostek zaleznych 0 651
Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych i
A.2 | wspolnych przedsiewzig¢ rozliczanych zgodnie z 0 482
metoda praw wlasnosci
A3 ﬁ}nlzl;lls gsv;pérhzedaZy pozostatych aktywow 1140 80
Zysk z wyceny aktywow finansowych wycenianych w
Al wartosci godziwej przez wynik finansowy 328 0
A5 | Zysk z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 3152 71 609
A.6 | Pozostate przychody i zyski z inwestycji 44 55744 15033
B Pozostale przychody i zyski operacyjne 226 792 173 827
B.1 | Przychody ze sprzedazy towaréw i materiatow 2667 2242
B.2 Przychody ze sprzedazy produktow i ustug 42 211571 163 755
B.3 | Pozostate przychody i zyski operacyjne 46 12 554 7 830
A+B | Przychody netto razem 287 156 261 682
Koszty i straty, w tym: -323 687 -259 669
C Koszty i straty z inwestycji -93 296 -48 480
C.1l Straty ze sprzedazy jednostek zaleznych -4 493 0

Udziat w stracie jednostek stowarzyszonych i
C.2 wspolnych przedsigwzig¢ rozliczanych zgodnie z -4 444 0
metoda praw wlasnosci

Strata ze sprzedazy pozostatych aktywow

c3 finansowych 1 0
Strata z wyceny aktywow finansowych wycenianych

c4 w warto$ci godziwej przez wynik finansowy 0 -563
C5 Strata z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych 0 -864
C.6 Pozostate koszty i straty z inwestycji 44 -56 455 -20 306
c7 ;c\:fjstzlygsﬁll’z’czir;;;\?/la{zane z dziatalnoscia 43 13927 225 706
C.7.1 |- zuzycie materiatow i energii -188 -8
C.7.2 | - ustugi obce -5501 -21 849
C.7.3 | - wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow -5 507 -1483
C.7.4 | - podatki i oplaty -1362 -1295
C.7.5 | - amortyzacja -107 -13
C.7.6 | - pozostate koszty dziatalnosci -1262 -1 058
C.8 Odpisy aktualizujace z tytulu utraty warto$ci 45 -13 976 -1041
D Pozostale koszty i straty operacyjne -230 391 -211 189
D1 ﬁ(xgst{ygsﬁz’c\);ﬁ; nz’]\:quane z dziatalno$cig inng niz 43 219 675 -205 704
D.1.1 |- koszt wlasny sprzedazy towarow i materiatow -3741 -2 087
D.1.2 | - zuzycie materiatow i energii -24 697 -33 084
D.1.3 | - ustugi obce -109 502 -82 886
D.1.4 |- wynagrodzenia i Swiadczenia na rzecz pracownikow -46 656 -59 369
D.1.5 |- podatki i oplaty -2977 -8 705
D.1.6 | - amortyzacja -10 554 -12 868
D.1.7 | - pozostate koszty dziatalnosci -5994 -6 705
D.1.8 | - koszt wytworzenia dziatalnosci deweloperskiegj -15554 0




Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Calkowitych Dochodow

za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE

21 miesiecy

21 miesiecy

. NOTA | zakonczonych | zakonczonych
Z CALKOWITYCH DOCHODOW 30.09.2014 r. | 30.09.2012r.
D.2 dels'?/ z tytutu trwalej utraty wartosci "wartosci 0 1758
firmy’
D.3 | Pozostate odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci 45 -62 -561
D.4 | Pozostale koszty i straty operacyjne 46 -10 654 -3 166
Ech_‘BB- Zysk/ (strata) z dzialalno$ci operacyjnej -36 531 2013
F Przychody finansowe 47 7579 4871
F.1 Przychody finansowe z dziatalnosci inwestycyjnej 7431 4 609
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dziatalnosci 148 262
G Koszty finansowe 47 -19734 -33 065
G.1 Koszty finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej -18 510 -31541
G.2 | Koszty finansowe z pozostatej dziatalnosci -1224 -1524
H:EH:' Zyskl(strata) przed opodatkowaniem -48 686 -26 181
J Podatek dochodowy 48 628 -7 311
J.1 - cze$¢ biezgca -750 -815
J.2 - czes¢ odroczona 1378 -6 496
K=H-J Zysk/(strata) za okres z dzialalnosci -48 058 33492
kontynuowanej
Dziatalnosé zaniechana
L Zysk/(strata) netto za okres z dziatalnosci zaniechanej 0 0
K _i ZYSK/(STRATA) ZA OKRES -48 058 -33492
N Udzialy niesprawujace kontroli -8 230 -5 637
) ZYSK/(STRATA) ZA OKRES PRZYPADAJACY ) :
M-N NA AKCJONARIUSZY FUNDUSZU G 2
Pozostaly zysk/(strata) catkowita
Pozostale elementy zysku / straty catkowitej 0 -22
Podatek od pozycji pozostatego zysku catkowitego 0 0
Pozostaly zysk/(strata) calkowita po opodatkowaniu 0 -22
ZYSK/(STRATA) CALKOWITA -48 058 -33514
Zysk/(strata) za okres przypadajaca na: -48 058 -33 492
- wlascicieli jednostki dominujace;j -39 828 -27 855
- udziatowcow niesprawujacych kontroli -8 230 -5637
Zysk/(strata) calkowita przypadajaca na: -48 058 -33514
- whascicieli jednostki dominujacej -39 828 -27 877
- udzialowcoéw niesprawujacych kontroli -8 230 -5 637
Srednia wa?ona liczba akcji zwyktych, pomniejszona o akcje 111 333 650 99 433 650
wlasne posiadane przez Fundusz
Zysk (strata) za okres na jedna akcje zwykla (w zl.) -0,36 -0,28
Zysk (strata) calkowita na jedna akcje zwykla (w zl.) -0,36 -0,28




Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Roczne Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 21 miesiecy 2013 — 2014 r.

Roczne Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wiasnym za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
ROCZNE SPRAWOZDANIE ZE Kapital zapasoyv y ze“ kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przypfldamcy Razem kapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM sprzedazy akcji . wynik . . . - udzialom
KAPITALE WELASNYM zakladowy powyzej ceny Zapasowe | finansowy biezacego JEd.nos.tkl . | niesprawujacym wlasne
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
21 miesiecy zakonczonych 30.09.2012 r.
Kapital wlasny na dzien 01.01.2011r. 12 033 366 558 -57 281 106 766 0 428 076 16 845 444 921
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 -57 281 106 766 0 428 076 16 845 444 921
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 wiasnych 0 0 0 0 0 0 0 0
Podziat zysku/ pokrycie straty 0 0 51879 -51 879 0 0 0 0
Wynik na transakcjach na pakietach spotek
podporzadkowanych bez utraty kontroli / 0 0 6 359 0 0 6 359 0 6 359
znaczacego wpltywu
IZ\Iae;S;/s;eniiutrata kontroli nad jednostkami 0 0 0 0 0 0 21333 2333
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 -7274 -71274
Suma dochodow catkowitych 0 0 0 -22 -27 855 -27 877 -5637 -33514
Kapital wlasny na dzien 30.09.2012 r. 12 033 366 558 957 54 865 -27 855 406 558 1601 408 159




Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Roczne Sprawozdanie ze Zmian w Skonsolidowanym Kapitale Wlasnym za okres 21 miesiecy 2013 — 2014 r.

Kapital Pozostale . . Wynik Kapital wlasny Kapita.l
ROCZNE SPRAWOZDANIE ZE Kapital zapasoyv y ze“ kapitaly Nlepodz!elony finansowy akcjonariuszy przypfldamcy Razem kapitaly
ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM zakladowy sprzedflz.y akcji zapasowe i ) wynik biezacego jednostki ) udznalo.m wlasne
KAPITALE WLASNYM powyzej ceny finansowy . .. |niesprawujacym
nominalnej rezerwowe okresu dominujacej kontroli
21 miesiecy zakonczonych 30.09.2014 r.

Kapital wlasny na dzien 01.01.2013 r. 12033 366 558 14 943 -3 687 0 389 847 1878 391725
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 14 943 -3 687 0 389 847 1878 391725
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
IZ\Iae;S;/s;eniiutrata kontroli nad jednostkami 0 0 0 0 0 0 43 467 43 467
Pozostate zmiany 0 0 0 0 0 0 4 651 4 651
Suma dochodéw catkowitych 0 0 0 0 -39 828 -39 828 -8 230 -48 058
Kapital wlasny na dzien 30.09.2014 r. 12 033 366 558 11 683 -4 359 -39 828 346 087 41766 387 853




Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.

Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie z Przeplywéw Pieni¢znych za okres 21 miesi¢cy 2013 - 2014 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z

21 miesiecy

21 miesiecy

dtuznych papieréw wartosciowych

. . zakonczonych zakonczonych
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.09.2014r. | 30.09.2012r,
A. Przeplywy $rodkoéw pienieznych z dzialalnoS$ci operacyjnej
l. Zysk / Strata netto -39 828 -27 855
1. Korekty razem 15 885 12 166
1 Zysk (sj[rata) akcjonariuszy niesprawujacych 8230 5637
kontroli
2 Amortyzacja 10 661 12 881
Zysk (strata) z wyceny metoda praw wlasnosci
3 udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 4444 -482
wspotzaleznych
Zyski (straty) z tytutu zmian warto$ci godziwe;j
4 pozostatych aktywow finansowych wycenianych -327 563
w warto$ci godziwej przez WF
5 Zyski (straty) z tytutu réznic kursowych 0 0
6 Odsetki i udziaty w zyskach (dywidendy) 11982 27 747
7 Inne zyski/ straty z inwestycji 3090 -67 273
8 Zmiana stanu rezerw 90 7 346
9 Zmiana stanu zapasow -28 327 -9783
10 | Zmiana stanu naleznos$ci 935 -13 549
11 Zm_lanz_i stanu .zob0w1.a(zan kr(?tkotermmowych, z 9992 55963
wyjatkiem pozyczek i kredytow
12 Zmiana stanu rozliczen mi¢dzyokresowych 11770 -2 823
13 Inne korekty -195 7213
m Przeplyw_vy pieni¢zne netto z dzialalnosci 23943 -15 689
operacyjnej
B. Przeplywy $rodkoéw pienieznych z dzialalnosci inwestycyjnej
Wptywy / wydatki z tytutu wartoSci
1 niematerialnych oraz rzeczowych aktywow -22 867 -29 253
trwatych
2 Wplywy / wydatki z inwestycji w nieruchomosci -3630 -13 328
3 Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w 6110 476
jednostkach stowarzyszonych
4 _Wpiywy / Wydatkl z tyt.u}u mrwesty.cp w 27728 3075
jednostkach zaleznych i wspotzaleznych
Wplywy / wydatki z tytutu inwestycji w )
5 pozostatych jednostkach 54784 9338
6 Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach 5843 2960
(dywidendy)
7 Udzielenie i sptata pozyczek 2400 -3203
8 Inne wptywy / wydatki inwestycyjne 29 647 5655
V. 'PrzepIyW).f pieni¢zne netto z dzialalnoSci 87 795 43908
inwestycyjnej
C. Przeplywy $rodkow pienieznych z dzialalnos$ci finansowej
Wplywy netto z wydania udziatéw (emisji akcji)
1 i innych instrumentow kapitalowych oraz doptat 0 0
do kapitatu
2 Zaciagnigte/splacone kredyty i pozyczki 709 -21 449
Wpt / wydatki z tytut isji i wyk
3 ptywy / wydatki z tytutu emisj1 1 wykupu 215 67 236




Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.

Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

ROCZNE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z

21 miesiecy

21 miesiecy

. . zakonczonych zakonczonych
PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.09.2014r. | 30.09.2012r.
Zaptacone dywidendy i inne wyptaty na rzecz
4 | whascicieli 0 0
Zaptacone odsetki, w tym odsetki z tytulu
5 leasingu finansowego -22192 -29094
Dokonane platnosci zobowiazan z tytutu leasingu
6 finansowego (cz¢$¢ kapitatowa) -4.410 -9.304
7 Inne wptywy/wydatki finansowe -120 -256
V. lfrzeplywy_ pieni¢zne netto z dzialalnosci 26228 7133
finansowej
D. Przeplywy pieni¢zne netto razem 37 624 -52 464
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 27 450 79 271
F. Srodki pieniezne na koniec okresu 65 074 26 807
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Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
sporzadzonego na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

1. Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A. — informacje ogélne

Jednostka dominujgca

Black Lion Fund S.A. (zwany dalej ,,Funduszem” lub ,,Black Lion Fund S.A.”) prowadzi dziatalno$¢ na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzien 30 wrze$nia 2014 r. miat swoja siedzibe przy ul. Minskiej
25, kod pocztowy 03-808, Warszawa.

Przedmiot dzialalnosci Funduszu:

. nabywanie papierow warto§ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

. nabywanie badz obejmowanie udziatow lub akcji podmiotow zarejestrowanych i dziatajacych
W Polsce oraz innych papierow warto$ciowych emitowanych przez te podmioty,

. wykonywanie praw z akcji i udzialow oraz papieréw wartosciowych, jak réwniez rozporzadzanie
nimi,

udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce,
zaciaganie pozyczek i kredytow dla celow Funduszu.

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

Sektor wg klasyfikacji GPW: Finanse inne (fin).
Organami Funduszu sa:
. Walne Zgromadzenie,

. Rada Nadzorcza,
. Zarzad.

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe podlegato badaniu przez bieglego rewidenta.
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Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

Jednostki zaleine objete konsolidacjq metodg petng na dzien bilansowy

Procent
- - - Charakter -
L.p Nazwa jednostki ze wskazaniem Przedmiot dzialalnos$ci Siedziba powiazania posiadanego
e formy prawnej . kapitatu
kapitalowego
zakladowego
1 Kolejowa Invest Sp. z 0.0. Dziatalno$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00
2 Cracovia Property Sp. z 0.0. Posred.mct.wo i obrét w Krakow zalezna 100,00
zakresie nieruchomosci
3 Minska Development Sp. z 0.0. Posred.mct_wo i obrét w Warszawa zalezna 100,00
zakresie nieruchomosci
4 Soho Factory Sp. z 0.0. Posred.mct'wo ! Obmt,w. Warszawa zalezna 100,00
zakresie nieruchomosci
5 P.ZO. Inv?stment Sp.zo.0.w Posred'mct'wo i obrotrw. 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$¢ inwestycyjna Warszawa zalezna 100,00
8 R an_d R _Adv Secundo Sp. z0.0. w Pozostale posrednictwo Warszawa posrefinlo 100,00
likwidacji finansowe zalezna
10 | Kalder A Sp.zo.0. Dzialalnosé rachy nkowa, Warszawa zalezna 100,00
doradztwo, ustugi finansowe
11 | ThinkTank Sp. z 0.0. Wydawanie czasopism Warszawa zalezna 62,12
12 Soho Publishing Sp. z 0.0. Dziatalno$¢ ustugowa Warszawa zalezna 100,00
13 Soho Tetris Sp. z 0.0. Posred'mct'wo ! ObrOt,W. Warszawa posrefimo 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
16 Rage Age Polska S.A. Branza odziezowa Warszawa posre@mo 29,29*
zalezna
17 Rage Age International Limited Branza odziezowa Cypr posrefimo 32,54*
zalezna
*Efektywny udzial BLF w spotkach zaleznych
Jednostki stowarzyszone wyceniane wg metody praw wlasnosci na dzien bilansowy
Charakter olsai;(zicaer?: 0
L.p. Nazwa Spolki Przedmiot dzialalnosci Siedziba powiazania P Kapi talug
kapitalowego zakladowego
1 Browar Gontyniec S.A. Produkcja piwa Kamionka stowarzyszona 38,01

Na dzien bilansowy Progress FIZAN posiadat 14,63 % akcji spotki Browar Gontyniec S.A.
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Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

Ponizej zaprezentowany jest krotki opis najistotniejszych spotek podporzadkowanych:

1) Segment nieruchomosci

Ze wzgledu na swoja wartos¢, aktywa o profilu nieruchomo$ciowym stanowig najistotniejszy segment
inwestycyjny Funduszu i stanowig ok. 85 % skorygowanej wartosci aktywow netto

e Soho Factory Sp. z o.0.

Soho Factory stanowi najwazniejszy projekt nieruchomosciowy znajdujacy si¢ w portfelu Funduszu.
Glownym przedmiotem dziatalno$ci spodtki jest realizacja inwestycji deweloperskiej, zlokalizowanej na
dzialce 0 powierzchni 8,17 ha potozonej w Warszawie (Praga Potudnie). Aktualne plany inwestycyjne
zaktadajg powstanie osiedla mieszkaniowego o docelowej powierzchni ponad 120 tys. m2 PU, podzielonego
na kolejne etapy inwestycji.

W ramach pierwszego etapu inwestycji, w I kwartale 2014 r. zostat oddany do uzytkowania pierwszy budynek
Rebel One, ktorego sprzedaz przekroczyla 90 % PUM. Kolejny, Kamion Cross zostanie oddany do
uzytkowania w pierwszym kwartale 2015 r. Obecny poziom sprzedazy budynku przekracza 72 % PUM.
Blisko$¢ centrum, unikatowy charakter miejsca oraz dostep do infrastruktury kulturalnej i uzytkowej stanowia
istotng przewage konkurencyjna projektu.

Ponadto spotka wynajmuje powierzchnie biurowe w zrewitalizowanych budynkach, znajdujacych si¢ na
terenie Soho Factory. Wyjatkowy charakter miejsca przycigga wielu najemcoéw takich jak prestizowe
restauracje, agencje marketingowe, galerie, biura architektoniczne i designerskie.

e Cracovia Property Sp. z o.0.

Spotka zalezna Funduszu, Cracovia Property jest wlascicielem dziatki inwestycyjnej potozonej w Krakowie
o powierzchni 5,3 ha. Przedmiotem dziatalno$ci spotki jest realizacji projektu deweloperskiego o docelowej
powierzchni uzytkowej wynoszacej 52 tys. m2. Zgodnie z harmonogramem inwestycji w pierwszej potowie
2015 r. planowane jest uzyskanie pierwszego pozwolenia na budowe. Budynek o powierzchni 6 tys. PU
zostanie przekazany do uzytkowania w pierwszym kwartale 2017 r.

e Fabryka PZO Sp. z 0.0. (udzialy wniesione do Progress FIZAN)

Spotka jest wihascicielem nieruchomosci gruntowej o tacznej powierzchni 1,1 ha potozonej w Warszawie
przy ulicy Grochowskiej (Praga Potudnie). Fabryka PZO posiada unikatowe budynki, w ktorych planowana
jest realizacja projektu budowy ok. 15 tys. m2 PU. Prowadzone sa prace studyjne co do koncepcji
inwestycyjnej.

Obecnie przedmiotem dziatalnosci sp6iki jest wynajem posiadanych powierzchni biurowo—ustugowych.

e Minska Development Sp. z o.0.

Spotka posiada prawo whasnosci lokali uzytkowych o tacznej powierzchni 2,8 tys. m? zlokalizowanych w
budynku biurowym w Warszawie przy ulicy Minskiej 25 (Praga Potudnie) oraz prawo uzytkowania
wieczystego dwoch dziatek niezabudowanych o powierzchni tacznej 8.212 m®. Przedmiotem dziatalnosci
spotki jest wynajem posiadanych powierzchni biurowo—ustugowych.

Docelowo, Zarzad zaktada wykorzystanie nieruchomosci do celow inwestycji deweloperskiej.

e Recycling Park Sp. z 0.0. (udzialy wniesione do Progress FIZAN)

Celem dziatalnosci spotki Recycling Park jest realizacja projektu inwestycyjnego z segmentu gospodarki
odpadami. Recycling Park posiada nieruchomosci gruntowe o pow. 48,8 ha polozone w miejscowosci
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Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 - 2014 r.

Kamionka, na czgéci ktorych planowana jest budowa zaktadu odzysku energii. Spotka posiada status
Regionalnej Instalacji Przetwarzania Odpadow Komunalnych (RIPOK).

W wyniku przeprowadzonych analiz Zarzad podjat decyzj¢ o rezygnacji z projektu huty szkla oraz
przyznanej dotacji w wysokosci 102 min zi, co zostalo szczegbtowo opisane w punkcie 5 Sprawozdania
Zarzadu.

Udziaty Recycling Park stanowig aktywo niekluczowe, przeznaczone w perspektywie srednioterminowej do
sprzedazy.

2) Segment odziezowy
o Prochnik S.A.

Spotka posiada dwie marki - Prochnik oraz Rage Age 0 ugruntowanej pozycji na polskim rynku
odziezowym. Spotka sprzedaje wysokiej jakosci produkty z segmentu odziezy meskiej i damskie;.

Model biznesowy spotki opiera si¢ na sieci 34 sklepow o tgcznej powierzchni ok. 2.8 tys. m2. W drugiej
potowie roku zostat uruchomiony internetowy sklep, stanowiacy nowy kanat dystrybucji.

W zwigzku z silnie konkurencyjnym otoczeniem rynkowym planowane jest uzyskanie efektu skali poprzez
potencjalne akwizycje lub potaczenia.

3) Segment spozywczy
e Grupa Browar Gontyniec S.A.

Przedmiotem dziatalnosci Grupy jest produkcja napojow niskoalkoholowych. Marki posiadane
przez Grupe to Gniewosz, Noteckie oraz Konstancin.

Spoitka jest w trakcie przeprowadzania restrukturyzacji w zakresie dziatalnos$ci operacyjnej oraz finansowe;j.
Podjeto dziatania majace na celu znaczng poprawe ptynnosci spotki. W wyniku negocjacji z bankiem
wydluzono sptate zobowigzan kredytowych do lat 15 z 2-letnig karencja w splacie. Ponadto spotka jest w
trakcie procesu emisji 4.735.800 akcji serii D1, w wyniku ktorej planuje pozyska¢ do 10,4 min zt. Cena
emisyjna wynosi 2,2 zt.

Browar Gontyniec jest notowany na parkiecie New Connect. Akcje i inne aktywa finansowe zwigzane
z Browarem Gontyniec zostaly objete 100% odpisem (ich warto$¢ w ksiggach na dzien bilansowy wynosi 0
z1). Akcje Browaru Gontyniec nie stanowig istotnego aktywa Funduszu i sa przeznaczone do sprzedazy w
perspektywie krétkoterminowe;.
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na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 — 2014 r.

Struktura Grupy Kapitatowej Black Lion Fund S.A.

*Udzial w kapitalizacji spotki rozumianej jako suma wkiadow kapitatowych i wkiadow o charakterze diuznym od udziatowcow

**Powyzszy schemat uwzglednia aktywa zaalokowane w Funduszu Inwestycyjnym Zamknietym. Na podstawie obowigzujqcych przepisow, w szczegolnosci ustawy o rachunkowosci i ustawy o

funduszach 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 spotek notowanych na GPW: Browar Gontyniec S.A. 231 000 akcji oraz Préchnik S.A. 2 083 341 akcji..

LioMN
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2. Sklad Zarzadu i Rady Nadzorczej Funduszu

Sktad Zarzgdu na 30 wrzesnia 2014 r. przedstawial si¢ nastgpujgco:

Maciej Wandzel - Prezes Zarzadu
Mariusz Omiecinski - Czlonek Zarzadu

W dniu 12 lutego 2013 r. rezygnacj¢ z pelienia funkcji w Zarzadzie Funduszu zlozyl Rafal Bauer.
Powodem rezygnacji bylo powotanie Rafata Bauera w sktad Zarzadu Prochnik S.A. z siedzibg w Lodzi i
powierzenie mu funkcji Prezesa Zarzadu tej spotki.

Sktad Rady Nadzorczej na 30 wrzesnia 2014 r. przedstawial si¢ nastepujgco:

Bogustaw Le$nodorski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Maciej Zientara - Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Piotr Janczewski - Czlonek Rady Nadzorczej

Michatl Kobus - Czlonek Rady Nadzorczej

Monika Hatupczak - Czlonek Rady Nadzorczej

Bernard Kwapinski - Czlonek Rady Nadzorczej

Wojciech Napiorkowski - Czlonek Rady Nadzorczej

W dniu 3 stycznia 2013 r. rezygnacj¢ z funkcji w Radzie Nadzorczej Funduszu ztozyt Mariusz Pawlak. W
zwiazku z powyzszym do sktadu Rady Nadzorczej powotano Pana Macieja Zientar¢ i Jakuba Knabe. W dniu
2 sierpnia 2013 r. rezygnacje z funkcji w Radzie Nadzorczej ztozyl Pan Jakub Knabe.

W dniu 05 wrzes$nia 2014 r. powotano do sktadu Rady Nadzorczej Funduszu Pana Bernarda Kwapinskiego
oraz Pana Wojciecha Napidrkowskiego.

3. Czas trwania dzialalnosci Funduszu

Czas trwania dziatalno$ci Funduszu jest nieokreslony.

4. OKres, za jaki sprawozdanie zostalo sporzadzone

Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe obejmuje okres 21 miesi¢cy od 1 stycznia 2013 r. do 30
wrzesnia 2014 r. oraz okres porownywalny 21 miesigcy od 1 stycznia 2011 r. do 30 wrzesnia 2012 r.
Sprawozdanie zostalo sporzadzone w polskich ztotych. Polski ztoty jest waluta funkcjonalng i walutg
sprawozdawczg Grupy Kapitatowej Black Lion Fund S.A. Dane w sprawozdaniu finansowym zostaty
wykazane w tysigcach ztotych, chyba ze wskazano inacze;j.

Dane finansowe wszystkich jednostek podporzadkowanych sporzadzone zostaly za ten sam okres
sprawozdawczy, co sprawozdanie finansowe Funduszu, przy zastosowaniu spojnych zasad rachunkowosci
(na 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesigcy 2013 — 2014 r.). Dla celow statutowych rokiem obrotowym
spotek wchodzacych w sktad Grupy jest rok kalendarzowy.

W zwigzku ze zmiang roku obrotowego Funduszu, obecny rok obrotowy Funduszu zakonczyt sie 30
wrzesnia 2014 r. Kolejny rok obrotowy rozpoczat si¢ 1 pazdziernika 2014 r. i zakonczy si¢ dnia 30 wrzesénia
2015r.

Fundusz sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF poczawszy od roku
konczacego si¢ 31 grudnia 2007 .
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Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe podlegato badaniu biegtego rewidenta.

5. Transakcje polaczenia / nabycia udzialéw uprawniajacych do sprawowania kontroli

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nabyt kontrole nad nastepujacymi istotnymi jednostkami
zaleznymi:

e Prochnik S.A. - posrednio i bezposrednio 32,54%,

o Listella S.A. —bezposrednio 100%.

- . S . 30.06.2014 r.
Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej - .
Grupa Kapitalowa Préchnik S.A (po uwzglednieniu zmiany
i wyniku lat ubieglych)

Kapital wlasny 63 005

Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki 62 615

dominujacej

Kapitat podstawowy 62 146

Pozostate kapitaty 5129

Niepodzielony wynik finansowy -4 660

- zysk (strata) z lat ubieglych -4 260

- zysk (strata) netto -400

Udzialy niesprawujace kontroli 390

Calkowita wartos$¢ firmy rozpoznana przy
nabyciu kontroli nad Grupa Préchnik S.A.

Cena nabycia akcji Prochnik S.A. przez Black Lion Fund

SA 3423

Cena nabycia akcji PRC przez Listella S.A. 26 673

Aktywa netto na dzien nabycia kontroli (razem 32,54%) -20 373

Warto$¢ firmy rozpoznana dla Listella S.A. 69

Calkowita warto$¢ firmy rozpoznana przy nabyciu 9792

kontroli nad Grupa Préchnik S.A.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej
Listella S.A. 30.06.2014 r.

Kapital wlasny przypadajacy akcjonariuszom jednostki 26 774

dominujacej

Kapitat podstawowy 100

Pozostate kapitaty 26 674

Niepodzielony wynik finansowy 0

- zysk (strata) z lat ubiegtych 0

- zysk (strata) netto 0

Wartos¢ firmy rozpoznana przy nabyciu kontroli nad Listella S.A.

Cena nabycia 26 843

Aktywa netto na dzien nabycia kontroli -26 774

Warto$¢ firmy 69
6. Transakcje sprzedazy akcji/ udzialéw skutkujace utrata kontroli

W dniu 26 marca 2013 r. nastgpito wniesienie spotki Fabryka PZO Sp. z 0.0. do Progress FIZAN. W wyniku
powyzszej transakcji, Progress FIZAN stat si¢ dominujagcym wspolnikiem Fabryki PZO (posiada 100
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udziatow, jeden udziat nalezy bezposrednio do BLF - co razem daje 100% w kapitale spotki). Opis w pkt. 4
Sprawozdania Zarzadu.

W dniu 23.06.2014 r. dokonano wniesienia udziatow w Recycling Park Sp. z 0.0. do Progress FIZAN. W
wyniku podjetych dziatan, Progress FIZAN posiada 100% udziatéw w kapitale spotki Recycling Park. Opis
w pkt. 4 Sprawozdania Zarzadu.

W zwigzku z powyzszym, udzialy spotek Fabryka PZO i Recycling Park znajdujg si¢ w strukturze
Progress FIZAN, ktorego 100 % certyfikatow inwestycyjnych posiada Fundusz.

Ponadto zaprzestano sprawowania kontroli nad spotkami zaleznymi: Scanmed Multimedis (i spotkami
zaleznymi do Scanmed Multimedis S.A.), Next Media Sp. z 0.0., Fashion Group Sp. z 0.0. w zwigzku ze
zbyciem akcji / udziatow w tych spotkach.

7. Pozostale transakcje na akcjach / udzialach

Zgodnie z MSR 27, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sa prezentowane nastgpujace
informacije:

®  Rodzaj powigzania miedzy jednostkq dominujgcq a jednostkq zaleing, w ktorej jednostka dominujgca
bezposrednio lub posrednio — przez jednostki zaleine — posiada nie wiecej niz polowe glosow

W wyniku transakcji przeprowadzonej w dniu 24 czerwca 2014 r., opisanej w pkt. 5 Sprawozdania Zarzadu,
Fundusz posiada tacznie bezposrednio i posrednio 11.233.604 akcji Prochnik S.A., stanowigcych
32,54% kapitatu zaktadowego Prochnik S.A.

Jednoczesnie Fundusz posiada uprawnienia do samodzielnego powotywania i odwotywania Prezesa
Zarzadu oraz czterech cztonkéw Rady Nadzorczej, o ile posiada co najmniej 25% catego kapitatu
zakladowego Spotki. W zwiazku z powyzszym, Fundusz posiada istotny wplyw na sytuacje
majatkowa 1 finansowg spotki Prochnik S.A.

W pozostatych jednostkach zaleznych Black Lion Fund posiada, bezposrednio lub posrednio, wigcej niz
polowe glosow.

e Powody, dla ktorych posiadanie bezposrednio lub posrednio — przez jednostki zaleine — wiecej
niz polowy glosow lub potencjalnych praw glosu nie stanowi o sprawowaniu kontroli

Nie dotyczy.

e Koniec okresu sprawozdawczego sprawozdania finansowego jednostki zaleinej, jezeli takie
sprawozdanie finansowe jest wykorzystywane do sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, ale jest sporzqdzone na inny dzien lub za inny okres nii sprawozdanie finansowe
Jjednostki dominujqgcej, a takze przyczyny zastosowania innego dnia lub okresu

Rok obrotowy Funduszu obejmuje okres 21 miesigcy: od 01.01.2013 r. do 30.09.2014 1.

Rokiem obrotowym wszystkich spotek zaleznych jest rok kalendarzowy. Dla potrzeb sporzadzenia
Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego Black Lion Fund S.A., dane jednostek zaleznych
zostaly przygotowane na 30.09.2014 r. oraz za okres 21 miesi¢cy, zgodnie z rokiem obrotowym Funduszu.

W zwigzku ze zmiang roku obrotowego, obecny rok obrotowy Funduszu zakonczyt si¢ 30 wrze$nia 2014 r.
Kolejny rok obrotowy zaczat si¢ 1 pazdziernika 2014 r. i zakonczy si¢ 30 wrzesnia 2015 r.
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e Charakter i zakres wszelkich znaczgcych ograniczen (wynikajgcych, na przykiad, 7 umow o poiyczke
lub wymogow prawnych) zdolnosci jednostek zaleinych do przekazywania funduszy jednostce
dominujgcej, w postaci dywidend w srodkach pienigznych lub do splaty poiyczek lub zaliczek

Nie dotyczy.

o Zestawienie ukazujgce wplyw wszelkich zmian w udzialach wlasnosciowych jednostki dominujgcej w
jednostce zaleinej, ktore nie skutkujq utratq kontroli, na kapital wltasny moZliwy do przypisania
wlascicielom jednostki dominujqcej

W trakcie roku obrotowego mialy miejsce zmiany w strukturze Grupy Scanmed Multimedis. Jedna z

najistotniejszych byto nabycie przez Scanmed Multimedis udziatow w spétce Scan Development Sp z 0.0.:

e W dniu 18.03.2013 r. Black Lion Fund S.A. zbyt udziaty spotki Scan Development Sp. z 0.0. za laczng
ceng wynoszaca 9.750.004,55 ztotych. Nabyte udziaty stanowity 40,97% udzialéow Scan Development
Sp. z 0.0,

e W dniu 30 wrzes$nia 2013 r. Black Lion zbyl ok. 59% udziatow spotki Scan Development. za taczng
cene 14.655.007,84 zt.

W rezultacie ww. transakcji Scanmed Multimedis S.A. uzyskatl 99,97% udziatow w kapitale zakladowym
Scan Development Sp. z o.0.

Transakcja miatla na celu uporzadkowanie aktywow medycznych. Catkowite zbycie akcji Scanmed
Multimedis S.A. nastgpito w dniu 16 kwietnia 2014 r. .

o Jesli nastgpita utrata kontroli nad jednostkq zaleing, jednostka dominujgca ujawnia ewentualne zyski
lub straty ujete zgodnie 7 paragrafem 34, oraz (i) czesé tego zysku lub straty, moiliwg do przypisania
przy ujeciu inwestycji utrzymanej w bylej jednostce zaleznej wedlug wartosci godziwej na dzien utraty
kontroli, oraz (ii) pozycje (pozycje) sprawozdania 7 catkowitych dochodow, w ktorych zysk lub strata sq
ujete (jesli nie sq przedstawione w osobnej pozycji).

Rozliczenie zaprzestania sprawowania kontroli nad jednostkami zaleznymi przedstawiono w pkt 6
niniejszego raportu.

W okresie objetym sprawozdaniem, zwigkszono stan posiadania akcji w jednostce stowarzyszonej Browar
Gontyniec S.A. poprzez odkupienie 226 tys. akcji Browaru od Progress FIZAN. Nast¢pnie Fundusz objat
100.000 nowych akcji za wktad pieniezny w wysokosci 1.600 tys. zt. Na dzien bilansowy Fundusz posiadat
600.071 akcji w spotce Browar Gontyniec S.A.

8. Kontynuacja dzialalno$ci

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporzadzone przy zalozeniu kontynuacji dziatalnosci
gospodarczej przez Fundusz.

0. Platforma zastosowanych MSSF

Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo sporzadzone zgodnie z:

e Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (, MSSF”) w ksztalcie zatwierdzonym
przez Uni¢ Europejska,
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e W zakresie nieuregulowanym powyzszymi standardami - zgodnie z wymogami ustawy z dnia 29
wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2013 r., poz. 330) i wydanymi na jej podstawie
przepisami wykonawczymi,

e Wymogami okreslonymi w rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U.

2 2009 r., Nr 33, poz. 259).
MSSF obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rad¢ Miedzynarodowych Standarddéw
Rachunkowosci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowe;j
(,,KIMSF”).

Standardy / Interpretacje niezatwierdzone w UE

Nastepujace zmiany do Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej zostaly wydane
przez Rade Migdzynarodowych Standardow Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej

Sprawozdawczosci Finansowej i oczekujg na zatwierdzenie w UE:

Standardy Tytul Obowigzujacy dla okreséw rocznych
MSSF 9 Instrumenty finansowe Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1 stycznia 2018
roku lub po tej dacie
Regulacyjne rozliczenia Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1 stycznia 2016
MSSF 14 . T
miedzyokresowe roku lub po tej dacie
MSSF 15 Umowy z Klientami Okresy roczne rozpoczynajgce si¢ 1 stycznia 2017

roku lub po tej dacie

Zmiany do MSSF 10 i
MSR 28

Sprzedaz lub wniesienie aktywow
pomigdzy inwestorem i j.
stowarzyszong lub j. wspotzalezna

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

Zmiany do MSR 27

Metoda praw wlasnosci w
jednostkowym sprawozdaniu
finansowym

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

Zmiany do MSR 16 i

Rolnictwo: aktywa biologiczne w

Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1 stycznia 2016

MSR 41 branzy plantacji roku lub po tej dacie
Zmiany do MSR 16 i Wyjasnienie akceptowalnych metod | Okresy roczne rozpoczynajace si¢ 1 stycznia 2016
MSR38 amortyzacji roku lub po tej dacie

Zmiany do MSSF 11

Wspodlne ustalenia umowne

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

Zmiany do MSR 19

Swiadczenia pracownicze

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

CykKI 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

Cykl corocznych zmian
do MSSF (2012-2014)

MSSF

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

Kierownictwo Grupy zasadniczo nie przewiduje, aby wprowadzenie powyzszych Standardow oraz
Interpretacji miato istotny wplyw na stosowane przez Grupg zasady (polityke) rachunkowosci, za wyjatkiem
potencjalnie MSSF 9. Grupa dokona oceny tego wpltywu po zatwierdzeniu do stosowania, w celu
zaprezentowania spojnego obrazu.

20



Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 — 2014 r.

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 wczesniejszym zastosowaniu zadnych nowych / zmienionych Standardéw i
Interpretacji, jesli takie Standardy i Interpretacje dawatly mozliwo$¢ ich wczesniejszego zastosowania.

10. Opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywow i pasywow oraz
przychodow i kosztow, ustalenia wyniku finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego

Grupa Kapitatowa Black Lion Fund S.A Spoétka sporzadza sprawozdania finansowe zgodnie z MSSF. MSSF
obejmuja standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rade Miedzynarodowych Standardow
Rachunkowosci (,,RMSR”) oraz Komitet ds. Interpretacji Migdzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej
(,,KIMSF”).

Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A. stosuje ,,Zalozenia koncepcyjne sporzadzania i prezentacji
sprawozdan finansowych”, zgodnie z ktorymi sprawozdanie finansowe sporzadzone zgodnie z MSSF musi
posiadac okreslone cechy jako$ciowe; sg to m.in. zrozumiatos$¢, przydatnosé, istotnosé, wiarygodnosé, tresé
ponad forme, neutralnos¢, ostrozno$¢, kompletnos¢ i porownywalno$¢é. W przypadku, gdy wymogi zawarte
w ,,Zatozeniach koncepcyjnych” zdaniem Kierownictwa lepiej odzwierciedlajg obraz (cel i charakter
transakcji), wowczas Grupa Kapitatowa kieruje si¢ w pierwszej kolejnosci zasadami wynikajacymi z
»Zatozen koncepcyjnych”, a nie Standardami i Interpretacjami, ktore regulujg dany obszar.

Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Wartosci niematerialne

Warto$ci niematerialne obejmujg te aktywa, ktore nie posiadaja postaci fizycznej, sa identyfikowalne oraz
ktére mozna wiarygodnie wyceni¢ i ktore w przysztosci spowoduja wplyw korzysci ekonomicznych do
jednostki.

Warto$ci niematerialne w szczego6lno$ci obejmuja nabyte licencje, patenty, znaki towarowe, prawa
majatkowe, ktore nadaja si¢ do gospodarczego wykorzystania, za$ ich przewidywany okres ekonomiczne;j
uzytecznosci jest dhuzszy niz rok.

Do wartosci niematerialnych sg zaliczane w szczegdlnoSci:

. Licencje na oprogramowanie komputerowe i pozostale licencje,
. Znaki towarowe,
. Inne prawa majatkowe.

Warto$¢ firmy z konsolidacji jest opisana w dalszej czeSci dokumentacji.

Wartos¢ poczatkowa warto$ci niematerialnych stanowi cena nabycia, ktoéra obejmuje kwote nalezng
sprzedajgcemu oraz inne koszty poniesione w bezposrednim zwigzku z nabyciem danego aktywa.

Przy okreslaniu okresu uzytkowania bierze si¢ pod uwage czas, w ktorym warto$ci niematerialne beda
przynosi¢ wymierne korzysci ekonomiczne. Stawki amortyzacyjne sa ustalane z uwzglednieniem okresu
ekonomicznej uzytecznosci warto$ci niematerialnych i odzwierciedlajg faktyczny okres ich uzytkowania. W
zwiagzku z tym stawka amortyzacja jest ustalana indywidualnie dla kazdej warto$ci niematerialnej. Przyjmuje
sie, ze warto$¢ rezydualna kazdej wartosci niematerialnej wynosi zero pod koniec okresu uzytkowania.
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Wartosci niematerialne amortyzowane sa metoda liniowa od miesigca nastgpujacego po miesigcu przyjecia
do uzytkowania. Amortyzacja jest naliczana 1 ksiggowana miesi¢ecznie. Wartosci niematerialne
amortyzowane sg w ciggu 2-5 lat. Wartos¢ firmy nie podlega amortyzacji.

Wartos$ci niematerialne wygenerowane w ramach transakcji pomiedzy jednostkami Grupy Kapitalowej BL
Fund S.A. nie sg rozpoznawane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, gdyz podlegaja eliminacji
jako transakcje wewnatrzgrupowe w procesie konsolidacji.

Nie po6zniej niz na dzien bilansowy konczacy rok obrotowy stosowane wobec warto$ci niematerialnych
stawki amortyzacyjne podlegaja weryfikacji. W razie stwierdzenia potrzeby dokonania korekty stosowanych
stawek amortyzacyjnych — korekta nastgpuje w roku nastgpnym i kolejnych latach obrotowych.

Nie p6zniej niz na koniec roku obrotowego warto$ci niematerialne podlegaja rowniez weryfikacji pod katem
trwatej utraty wartos$ci i konieczno$ci dokonania odpiséw aktualizujacych z tytutu trwatej utraty wartosci. Na
dzien bilansowy warto$ci niematerialne wycenia si¢ w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy amortyzacyjne
oraz odpisy z tytutu trwalej utraty wartosci. Catkowicie umorzone i wycofane z uzytkowania wartosci
niematerialne podlegaja wyksiggowaniu z ewidencji rachunkowej. Warto$¢ firmy podlega testom pod katem
utraty wartos$ci nie rzadziej niz raz na rok.

Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwate obejmuja srodki trwate, ktore nadaja sie do gospodarczego wykorzystania (sa
kompletne, zdatne do uzytku), zas ich przewidywany okres ekonomicznej uzytecznosci jest dtuzszy niz rok.
Rzeczowe aktywa trwale to te aktywa, ktére jednostka zamierza wykorzystywa¢ w swojej dziatalnosci oraz
na potrzeby administracyjne i ktore spowoduja w przysztosci wptyw korzysci ekonomicznych do jednostki.
Rzeczowe aktywa trwale obejmuja rowniez $rodki trwate w budowie.

Zaliczki na $rodki trwate (jak roéwniez zaliczki na inne aktywa trwate i obrotowe) sa wykazywane w pozycji
Naleznosci dla celow sprawozdawczych.

Do rzeczowych aktywow trwatych sg zaliczane w szczegdlnosci:

Budynki i budowle,

Urzadzenia techniczne i maszyny,

Srodki transportu,

Inne $rodki trwale (wyposazenie itp.),
Inwestycje (ulepszenia) w obcych obiektach,
Srodki trwate w budowie.

Jako odrebne pozycje $rodkéw trwalych ujmowane sg takze istotne komponenty, jesli takie zostang
zidentyfikowane.

Wartos¢ poczatkowa $rodkéw trwatych stanowi cena nabycia, czyli cena zakupu sktadnika aktywow,
obejmujaca kwote nalezng sprzedajacemu (bez podlegajgcego odliczeniu podatku od towarow i ustug).

Do ceny nabycia zalicza si¢ takze koszty bezposrednio zwiagzane z zakupem i przystosowaniem sktadnika
aktywow do stanu zdatnego do uzywania lub wprowadzenia do obrotu, tgcznie z kosztami transportu, jak tez
zatadunku, wytadunku, sktadowania lub wprowadzenia do obrotu. Cen¢ nabycia obniza si¢ 0 otrzymane
rabaty, opusty i inne podobne zmniejszenia.

Jezeli nie jest mozliwe ustalenie ceny nabycia skladnika aktywow, a w szczegoélnosci przyjetego
nieodptatnie, w tym w drodze darowizny - jego wyceny dokonuje sie wedtug ceny sprzedazy takiego samego
lub podobnego przedmiotu.

Koszt wytworzenia $rodkow trwatych w budowie obejmuje ogoél poniesionych kosztow za okres budowy,
montazu, przystosowania i ulepszenia, do dnia bilansowego lub przyjecia do uzywania, w tym koszty
finansowania zewnetrznego skapitalizowane zgodnie z MSR 23.

W przypadku utraty warto$ci przez srodki trwate jest dokonywany odpis aktualizujagcy w cigzar pozostatych
kosztow operacyjnych.
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Warto$¢ poczatkowa danego $rodka trwatego powigksza si¢ o koszty jego ulepszenia, czyli przebudowy,
rozbudowy, rekonstrukcji, adaptacji — pod warunkiem, iz naktady na ulepszenie spowodowaly wzrost
warto$ci uzytkowej srodka w porownaniu do wartosci w dniu przyjecia srodka do uzywania. Zwigkszenie
wartosci uzytkowej moze wynika¢ m.in. z wydtuzenia okresu uzytkowania lub obnizenia kosztoéw jego
eksploatacji.

Wszelkie koszty (np. okresowe remonty), zwigzane z utrzymaniem danego $rodka trwalego, nie prowadzace
do zwickszenia jego wartosci uzytkowej, nie zwickszaja wartosci poczatkowej tego srodka, lecz sa
spisywane do wyniku biezacego okresu w momencie poniesienia.

Przy okreslaniu okresu uzytkowania i stawki amortyzacyjnej dla danego $rodka trwatego uwzglednia si¢
czas, w ktorym dany s$rodek trwaly bedzie przynosi¢ wymierne korzysci ekonomiczne. Stawki
amortyzacyjne ustalane sa z uwzglednieniem okresu uzytecznosci srodkow trwatych i odzwierciedlaja one
faktyczne zuzycie $rodkdéw trwalych. Amortyzacja dokonywana jest metoda liniowg na podstawie planu
amortyzacji.

Spotka stosuje najczesciej nastepujace roczne stawki amortyzacyjne dla poszczegdlnych grup rzeczowych
aktywow trwalych o wartosci powyzej 3,5 tys. zt:

o Budynki i budowle 25%-10%
. Urzadzenia techniczne i maszyny 6% - 30 %

. Srodki transportu 14%-20 %

. Wyposazenie i pozostate srodki trwate 10%-20 %

. Inwestycje (ulepszenia) w obcych obiektach 10%

Srodki trwale amortyzowane sa metoda liniowa od miesigca nastepujacego po miesigcu przyjecia do
uzytkowania. Amortyzacja jest naliczana i ksiggowana miesi¢cznie. Zakonczenie amortyzacji nastepuje nie
pozniej niz z chwilg zréwnania warto$ci odpisdéw amortyzacyjnych lub umorzeniowych z warto$cia
poczatkowa srodka trwatego lub przeznaczenia go do likwidacji, sprzedazy lub stwierdzenia jego niedoboru.
Przyjmuje sie, ze warto$¢ rezydualna kazdego $rodka trwalego wynosi zero pod koniec okresu uzytkowania.

Rzeczowe aktywa trwale, ktorych warto$¢ nie przekracza 3,5 tys. zl, sa amortyzowane jednorazowo w
miesigcu przekazania do uzytkowania.

Nie pdzniej niz na dzien bilansowy konczacy rok obrotowy stosowane wobec $rodkow trwatych stawki
amortyzacyjne podlegaja weryfikacji. W razie stwierdzenia potrzeby dokonania korekty stosowanych stawek
amortyzacyjnych — korekta nastepuje w roku nastepnym i kolejnych latach obrotowych.

Nie poézniej niz na koniec roku obrotowego rzeczowe aktywa trwale (Srodki trwate, §rodki trwale w
budowie) podlegaja rowniez weryfikacji pod katem trwalej utraty wartosci i koniecznosci dokonania
odpisow aktualizujagcych z tytutu utraty tej wartosci. Zasady szacowania i dokonywania odpiséw
aktualizujgcych z tytutu utraty warto$ci sa opisane w podrozdziale: ,,Utrata wartosci rzeczowych aktywow
trwatych 1 warto$ci niematerialnych (z wyjatkiem wartosci firmy)”.

Odpisy aktualizujace sa dokonywane nie pdzniej niz na dzien bilansowy (a wigc w roku, w ktérym
stwierdzono trwalg utrat¢ wartosci).

Na dzien bilansowy rzeczowe aktywa trwale sg wyceniane w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy
amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci.

Catkowicie umorzone i wycofane z uzytkowania s$rodki trwate podlegaja wyksiggowaniu z ewidencji
rachunkowej.

Do srodkow trwalych w budowie zalicza si¢ $rodki trwale w okresie ich budowy, montazu lub ulepszenia juz
istniejacego srodka trwalego. Cena nabycia i koszt wytworzenia srodkow trwatych w budowie obejmuje ogot ich
kosztow poniesionych za okres budowy, montazu, przystosowania i ulepszenia, do dnia bilansowego lub
przyjecia do uzywania, w tym roOwniez:

e Nie podlegajacy odliczeniu podatek od towarow,
o Koszt obstugi zobowigzan zaciggnietych w celu ich finansowania.
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Srodki trwate w budowie nie podlegaja amortyzacji.

Na dzien bilansowy s$rodki trwale w budowie s3 wyceniane w wysoko$ci poniesionych naktadow
pomniejszonych o odpisy z tytulu trwatej utraty wartosci.

Koszt obstugi zobowiazan, ktéry zwieksza warto$¢ srodka trwatego w budowie, jest kalkulowany zgodnie z
MSR 23. Wedtug MSR 23 koszty finansowania zewnetrznego dajace si¢ bezposrednio przyporzadkowad
nabyciu, wytworzeniu lub budowie dostosowywanego sktadnika aktywow zwickszaja warto$¢ bilansowa
sktadnika aktywow. Za dostosowywany sktadnik uwaza si¢ taki sktadnik, ktory wymaga znaczacego czasu
niezbednego do przygotowania go do zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy. Aktywuje si¢ tylko te
koszty finansowania zewnetrznego, ktorych mozna bytoby uniknaé, gdyby nie zostaty poniesione naktady na
dostosowywany sktadnik aktywow.

Utrata wartosci rzeczowych aktywow trwalych i wartosci niematerialnych (7 wyjgtkiem wartosci firmy)

Na kazdy dzien bilansowy kazda jednostka z Grupy Kapitalowej BL Fund S.A. dokonuje przegladu warto$ci
bilansowych posiadanego majatku trwatego i warto$ci niematerialnych w celu stwierdzenia, czy nie
wystepuja przestanki wskazujace na utratg ich wartosci. Jesli stwierdzono istnienie takich przestanek,
szacowana jest wartos¢ odzyskiwalna danego sktadnika aktywow, w celu ustalenia potencjalnego odpisu z
tego tytutu. W sytuacji, gdy sktadnik aktywow nie generuje przeptywow pienigznych, ktére sa w znacznym
stopniu niezalezne od przeplywdw generowanych przez inne aktywa, analize przeprowadza si¢ dla grupy
aktywow generujgcych przeplywy pieni¢zne, do ktorej nalezy dany sktadnik aktywow.

Wartos¢ odzyskiwalna jest ustalana jako wyzsza sposrod dwoch wartosci: wartos¢ godziwa pomniejszona o
koszty sprzedazy lub warto$¢ uzytkowa. Ta ostatnia warto$¢ odpowiada wartosci biezacej szacunku
przysztych przeplywow pienigznych zdyskontowanych przy uzyciu stopy dyskonta uwzgledniajacej aktualna
rynkowa wartos$¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego sktadnika aktywow.

Jesli powyzsza wartos¢ jest nizsza od wartosci bilansowej sktadnika aktywow, warto$¢ bilansowag tego
sktadnika aktywdéw pomniejsza si¢ do wartosci odzyskiwalnej. Strate z tytulu utraty warto$ci ujmuje si¢
niezwlocznie jako koszt biezacego okresu, w ktorym wystgpita.

Jesli strata z tytulu utraty wartosci ulega nastgpnie odwroceniu, warto$¢ netto sktadnika aktywow
zwigkszana jest do nowej oszacowanej warto$ci odzyskiwalnej, nie przekraczajacej jednak wartosci
bilansowej tego sktadnika aktywow, jaka bytaby ustalona, gdyby w poprzednich latach nie ujgto straty z
tytutu utraty wartosci sktadnika aktywow. Odwrdcenie straty z tytutu utraty wartosci ujmuje si¢ w wyniku
biezacego okresu.

Nieruchomosci inwestycyjne

Za nieruchomosci inwestycyjne uznaje si¢ nieruchomosci, ktére jednostka traktuje jako zrédto przychodow z
czynszow 1/lub sg utrzymywane ze wzgledu na spodziewany przyrost ich warto$ci.

Nieruchomo$ci inwestycyjne wycenia si¢ poczatkowo po koszcie uwzgledniajac koszty transakcji. Po ujeciu
poczatkowym nieruchomosci te wycenia si¢ w wartosci godziwej na podstawie operatu szacunkowego /
wiarygodnej oceny Kierownictwa jednostki podporzadkowanej lub jednostki dominujgcej. Zyski i straty
wynikajace ze zmiany warto$ci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych uymowane sa w wyniku biezacego
okresu w sprawozdaniu z catkowitych dochodow w okresie, w ktérym zostaly rozpoznane.

Zyski lub straty z tytutu sprzedazy / likwidacji lub zaprzestania uzytkowania nieruchomosci inwestycyjnej
ujmuje si¢ w wyniku biezgcego okresu w sprawozdaniu z catkowitych dochodow.

Leasing
Leasing klasyfikuje si¢ jako leasing finansowy, gdy w ramach zawartej umowy zasadniczo cale potencjalne
korzysci oraz ryzyko wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu przenoszone jest na leasingobiorce.

Wszelkie pozostale rodzaje leasingu sg traktowane jako leasing operacyjny.
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Aktywa uzytkowane na podstawie umowy leasingu finansowego traktuje si¢ jako aktywa jednostki i wycenia
w ich wartosci godziwej] w momencie rozpoczgcia leasingu, nie wyzszej jednak niz warto$¢ biezgca
minimalnych optat leasingowych. Powstajace z tego tytulu zobowigzanie wobec leasingodawcy jest
prezentowane w pozycji zobowigzan w podziale na dtugo — i krotkoterminowe.

Platnosci leasingowe dzielone sg na cze$¢ odsetkowa i zmniejszenie zobowigzania z tytutu leasingu, tak aby
stopa odsetek od pozostajacego zobowigzania byta wielkoscig statg (efektywna stopa zwrotu / Internal Rate
of Return). VAT nie podlegajacy odliczeniu zwigksza wartos¢ $rodka trwalego bedacego przedmiotem
leasingu.

Ptatnosci z tytuly leasingu operacyjnego odnosi si¢ do wyniku biezacego okresu metodg liniowg przez okres
leasingu (na podstawie faktur od leasingodawcy).

Aktywa trwale przeznaczone do zbycia

Aktywa trwale i grupy do zbycia klasyfikuje si¢ jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich warto$¢ bilansowa
zostanie odzyskana raczej w wyniku transakcji sprzedazy, niz w wyniku ich dalszego uzytkowania. Warunek
ten uznaje si¢ za spelniony wylacznie wowcezas, gdy wystapienie transakcji sprzedazy jest bardzo
prawdopodobne, a sktadnik aktywow (lub grupa do zbycia) jest dostgpny do natychmiastowej sprzedazy w
swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika aktywow jako przeznaczonego do zbycia zaklada zamiar
Kierownictwa jednostki do dokonania transakcji sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikacji.

Aktywa trwale (i grupy do zbycia) sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia si¢ po nizszej
sposrod dwoch warto$ci: wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwiagzane ze
sprzedaza.

W skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej aktywa przeznaczone do zbycia (lub grupa do
zbycia) prezentowane sa w osobnej pozycji aktywow obrotowych. Jesli z grupa do zbycia sa zwigzane
zobowiazania, jakie beda przekazane w transakcji sprzedazy tacznie z grupa do zbycia, zobowigzania te sa
prezentowane jako osobna pozycja zobowigzan krotkoterminowych.

Dlugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe

Dhugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe obejmuja:

e Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego,
e Inne dlugoterminowe rozliczenia mi¢dzyokresowe.

Podatek odroczony jest kalkulowany metoda bilansowa jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w
przysztosci w oparciu o roznice pomigdzy wartosciami bilansowymi aktywow i pasywow, a
odpowiadajagcymi  im  wartoSciami  podatkowymi wykorzystywanymi do  wyliczenia podstawy
opodatkowania.

Rezerwa na odroczony podatek dochodowy jest tworzona od wszystkich dodatnich roéznic przejsciowych
podlegajacych opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywow z tytulu podatku odroczonego jest
rozpoznawany do wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszie zyski
podatkowe o rozpoznane ujemne roznice przejSciowe oraz straty podatkowe, jakie w Grupie moze
wykorzysta¢. Pozycja aktywoéw lub rezerwy na podatek odroczony nie powstaje, jesli roznica przejsciowa
powstaje z tytulu pierwotnego ujecia wartosci firmy lub z tytulu pierwotnego ujecia innego sktadnika
aktywow lub zobowigzania w transakcji, ktora nie ma wptywu ani na wynik podatkowy ani na wynik
ksiggowy.

Wartos¢ sktadnikow aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego podlega analizie na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedg wystarczajace dla realizacji
sktadnika aktywow lub jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére beda obowigzywaé w momencie,
gdy pozycja aktywoOw zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie si¢ wymagalne.
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Do roznic przejsciowych (dodatnich i ujemnych) zalicza si¢ gtownie:

Odpisy aktualizujace warto$¢ aktywow,

Rezerwy kosztowe (m.in. na §wiadczenia pracownicze),

Odsetki naliczone nie otrzymane / nie zaptacone,

Strate podatkowa rozliczang w czasie,

Skutki odmiennego traktowania umow leasingu dla celéw rachunkowych i podatkowych (leasing
finansowy dla celow rachunkowych i leasing operacyjny dla celéw podatkowych),

o  Skutki przeszacowania nieruchomosci inwestycyjnych dla celow bilansowych.

Inne dhugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe obejmuja poniesione koszty, ktore z uwagi na okres ich
skutkowania / odnoszenia korzysci nie zostang odpisane w okresie 12 miesiecy, liczac od dnia bilansowego.
Poniesione koszty wykazuje si¢ w wysokosci nominalnej, po uprzednim upewnieniu si¢, ze koszty te
przyniosa jednostce korzysci w przysztosci.

Aktywa finansowe

Na moment nabycia aktywa finansowe sg wyceniane w wartosci poczatkowej stanowigcej warto$¢ godziwag
powickszong o koszty transakcji, z wyjatkiem tych aktywow, ktore klasyfikuje si¢ jako aktywa finansowe
wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy.

Aktywa finansowe klasyfikuje si¢ jako:

Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez wynik finansowy,
Aktywa utrzymywane do terminu wymagalno$ci,

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy,

Pozyczki i naleznosci.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje si¢ w wartosci
godziwej, a zyski lub straty ujmuje si¢ w wyniku finansowym biezacego okresu. Zysk lub strata ujete w
wyniku finansowym biezacego okresu uwzgledniaja dywidendy lub odsetki wygenerowane przez dany
sktadnik aktywow finansowych. Do aktywow finansowych zalicza si¢ przede wszystkim akcje spotek
notowanych na rynkach gieldowych / w obrocie pozagieldowym oraz inne aktywa, dla ktorych istnieje
mozliwos¢ wiarygodnego oszacowania warto$ci godziwej. W przypadku, Kiedy zostanie uzyskana kontrola
nad spotka, akcje danej spotki nie podlegaja wycenie w wartos$ci godziwej przez wynik finansowy, lecz sa
wlaczane do konsolidacji metoda pelng / metoda praw wlasnosci, w zaleznosci od stopnia
podporzadkowania.

Aktywa finansowe, z wylaczeniem instrumentéw pochodnych, o stalych lub negocjowalnych
warunkach platnosci oraz stalych terminach wymagalnosci, ktére Grupa chce i moze utrzymywac¢ do
momentu osiggni¢gcia wymagalnosci, klasyfikuje si¢ jako inwestycje utrzymywane do terminu
wymagalnosci. Wykazuje si¢ je w skorygowanej cenie nabycia stosujac metode efektywnego
oprocentowania po pomniejszeniu o utrate wartosci, zas przychody ujmuje si¢ przy zastosowaniu efektywnej
stopy procentowej.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wykazuje si¢ w wartosci godziwej, zas skutki zmian tej wartosci
ujmuje si¢ w sprawozdaniu z calkowitych dochodéw w cze$ci dotyczacej pozostalych dochodow
catkowitych. Dywidendy z instrumentoéw kapitatowych dostepnych do sprzedazy ujmuje si¢ w wyniku
biezacego okresu w chwili uzyskania przez Grupe prawa do ich otrzymania. W przypadku trwalej utraty
wartosci aktywow dostepnych do sprzedazy, odpis aktualizujacy z tytulu trwatej utraty wartosci ujmuje si¢
bezposrednio w rachunku zyskow i strat.

Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych i wspélzaleznych sa wykazywane w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy wg metody praw wlasnosci.

Naleznos$ci z tytulu dostaw i uslug, udzielone pozyczki i pozostale naleznosci klasyfikuje si¢ jako
pozyczki i naleznosci. Wycenia si¢ je w skorygowanej cenie nabycia, metoda efektywnej stopy procentowej
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z uwzglednieniem utraty warto$ci. Dochdd odsetkowy ujmuje si¢ przy zastosowaniu efektywnej stopy
procentowej z wyjatkiem naleznosci krotkoterminowych, gdzie ujgcie odsetek bytoby nieistotne. W zwigzku
z tym w przypadku naleznosci krotkoterminowych nie zachodzi potrzeba wyceny w skorygowanej cenie
nabycia.

Warto$¢ naleznosci  z tytutu dostaw i ustug / udzielonych pozyczek / pozostalych naleznosci jest
aktualizowana poprzez dokonanie odpisu aktualizujacego na bazie indywidualnych analiz i decyzji, jesli
zaistniejg przestanki uzasadniajgce utworzenie odpisu aktualizujacego (przypadek kazdego klienta jest
analizowany indywidualnie).

Na dzien bilansowy naleznoséci sa wykazywane z uwzglednieniem zasady ostroznej wyceny, a wiec po
pomniejszeniu o odpisy aktualizujace.

Naleznos$ci wyrazone w walutach obcych sa wyceniane na dzien bilansowy po kursie §rednim ogloszonym
dla danej waluty przez NBP na ten dzien.

Zbywalnos¢ sktadnikow portfela inwestycyjnego

Dla celow klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedlug zbywalnoSci przyjeto nastgpujace

zasady:

e .7 ograniczong zbywalno$cig” - to udziaty i papiery wartosciowe, ktore nie zostaly dopuszczone do
publicznego obrotu, dla ktérych nie istnieje sprawnie dzialajacy rynek wtoérny, umozliwiajacy szybka
zamiang sktadnikow portfela inwestycyjnego na gotowke (rynek migdzybankowy) oraz udzialy i papiery
warto$ciowe, ktore maja ograniczenia prawne dotyczace zbywalnosci,

e .7 nieograniczong zbywalnoscia” - to papiery wartosciowe, dopuszczone do publicznego obrotu i
znajdujace si¢ w publicznym obrocie mocg decyzji administracyjnych lub z mocy prawa oraz papiery
wartosciowe, ktore zostaly dopuszczone do publicznego obrotu, dla ktoérych istnieje sprawnie dziatajacy
rynek wtorny, umozliwiajacy szybka zamiang sktadnikow portfela inwestycyjnego na gotowke (rynek
miedzybankowy), ktore nie maja istotnych ograniczen prawnych dotyczacych zbywalnosci,

e Notowane na gietdach”- papiery warto$ciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

e _Notowane na rynkach pozagietdowych regulowanych”- papiery wartoSciowe kwotowane w
regulowanym obrocie pozagieldowym,

e Nienotowane na rynkach regulowanych” - papiery wartosciowe nie bedace w obrocie na gieldzie lub w
regulowanym obrocie pozagietdowym.

Zapasy
Zapasy sg aktywami przeznaczonymi do odsprzedazy w toku zwyklej dzialalno$ci gospodarczej lub

materiatami przeznaczonymi do zuzycia w trakcie §wiadczenia ustug / procesu produkcyjnego.

W zaleznosci od profilu dziatalno$ci jednostki, zapas stanowi rowniez produkcja w toku / wyroby gotowe /
naktady na lokalne mieszkalne przeznaczone do sprzedazy.

Nabycie zapaséw do magazynu jest ewidencjonowane wg cen nabycia. Rozchod zapasow jest wyceniany
wedhug metody FIFO lub wg szczegdtowej identyfikacji cen, w zaleznosci od rodzaju zapasow.

Zapasy, ktore sa odnoszone w koszty w momencie zakupu, podlegajg inwentaryzacji na koniec okresu / roku w
celu ustalenia korekty kosztow zuzycia materiatdw. Wartos¢ bilansowa tych zapaséw jest ustalana na podstawie
cen nabycia zapasOw pozostajgcych w magazynie na dzien bilansowy.

Na dzien bilansowy kazda jednostka z Grupy Kapitalowej BL Fund S.A. dokonuje odpiséw aktualizujacych
warto$¢ zapasow. Zaliczki na dostawy zapasOw sg ujmowane w naleznosciach.

Krotkoterminowe rozliczenia migdzyokresowe

Krotkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe czynne obejmuja wydatki poniesione do dnia bilansowego,
stanowigce koszty przysztych okresow sprawozdawczych (do 12 miesigcy liczac od dnia bilansowego).
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Do krétkoterminowych rozliczen miedzyokresowych czynnych zalicza si¢ m.in. nastepujace pozycje:

Optacone z géry ubezpieczenia,

Optacone z gory prenumeraty,

Optacone z gory wieczyste uzytkowanie gruntu, podatek od nieruchomosci,
Optacone z gory inne koszty, dotyczace przysztych okresow.

Odpisy czynnych rozliczen migdzyokresowych kosztow do wyniku biezacego okresu nastepuja stosownie do
uplywu czasu lub wielkosci §wiadczen. Czas 1 sposob rozliczenia jest uzasadniony charakterem rozliczanych
kosztow, z zachowaniem zasady ostroznosci.

Kapital wlasny

Kapitat wlasny sktada si¢ z nastepujacych elementow:

Kapitat podstawowy,

Kapitat zapasowy i pozostate kapitaty,
Zysk (strata) z lat ubiegtych,

Zysk (strata) netto.

Na dzien bilansowy kapital podstawowy jednostki wykazuje si¢ w wysokosci okre§lonej w statucie i
wpisanej w KRS. Kapital podstawowy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak rowniez
nadwyzka warto$ci emisyjnej akcji ponad warto§¢ nominalng akcji stanowi wytacznie kapital jednostki
dominujacej BL Fund S.A. (zgodnie z zasadami konsolidacji sprawozdan finansowych).

Kapitat zapasowy tworzony jest i wykorzystywany w oparciu o postanowienia umoéw jednostek
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej BL Fund S.A.

W zwigzku ze sporzadzaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej BL Fund S.A.
zgodnie z MSSF poczynajac od sprawozdania finansowego sporzadzonego za rok obrotowy 2007, tj. rok
konczacy si¢ 31 grudnia 2007 roku, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie stosuje si¢ podziatu
zyskoéw (odnosi si¢ to rowniez do zysku/straty z lat ubiegtych) na zrealizowane oraz niezrealizowane.

Akcje wlasne wyceniane sg w cenie nabycia i prezentowane sg w kapitatach wlasnych jako wielko$¢ ujemna w
momencie przeniesienia praw do tych akcji na Fundusz, a nie w momencie podpisania umowy.

Platnosci w formie akcji

Jesli w Grupie maja miejsce ptatnosci w formie akcji rozliczane w instrumentach kapitatowych na rzecz
pracownikoéw 1 innych osob $wiadczacych podobne ustugi, wowczas wycenia si¢ je w wartosci godziwej
przyznanych instrumentéw kapitatowych.

Platnosci w formie akcji powinny by¢ ujawniane, w zaleznosci od okoliczno$ci, w nastgpujacy sposob:

W momencie, gdy instrument kapitalowy zostaje poczatkowo przyznany,
. W okresie nabywania uprawnien.

Jezeli nabycie uprawnien do przyznanych instrumentow kapitalowych nastepuje natychmiast, to przy
zatozeniu, ze przyznanie dotyczy ustug juz wyswiadczonych, powinno zosta¢ ujete w kosztach w calosci na
dzief przyznania.

Jezeli przyznane instrumenty kapitalowe podlegaja warunkom nabycia uprawnien, to przy zalozeniu, ze
przyznanie stanowi platno$¢ za ushugi, ktére zostang otrzymane w przyszloSci w okresie nabywania
uprawnien, oznacza to konieczno$¢ ujmowania transakcji w tym okresie (proporcjonalnie w ciggu trwania
catego programu - gdy wystepuje obowiazek §wiadczenia pracy przez okreslony czas). Warto$¢ godziwa
ptatnosci w formie akcji rozliczanych w instrumentach kapitalowych okreslong w dniu ich przyznania odnosi
si¢ w koszty metoda liniowa w okresie nabywania uprawnien, na podstawie oszacowan Grupy co do
instrumentow kapitatowych, do ktorych ostatecznie zostang nabyte prawa.
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Na kazdy dzien bilansowy Grupa weryfikuje oszacowania dotyczace liczby instrumentow kapitalowych
przewidywanych do przyznania. Ewentualny wpltyw weryfikacji pierwotnych oszacowan ujmuje si¢ w
wyniku finansowym przez pozostaty okres przyznania, z odpowiedniag korekta w rezerwie na $wiadczenia
pracownicze rozliczane w instrumentach kapitatlowych.

Rezerwy

Rezerwy tworzone sa w przypadku, kiedy na Grupie cigzy istniejacy obowigzek prawny lub zwyczajowo
oczekiwany, wynikajacy z przesztych zdarzen i gdy jest prawdopodobne, ze wypehienie tego obowigzku
spowoduje konieczno$¢ wyptywu srodkow uosabiajacych korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonac
wiarygodnego szacunku kwoty tego zobowigzania, przy czym kwota tego zobowigzania lub termin
wymagalno$ci nie sa pewne.

Wysokos$¢ rezerw powinna by¢ jak najbardziej wlasciwym szacunkiem naktadéw niezbednych do wypehienia

istniejacego obowiazku na dzien bilansowy, czyli:

e Kwotg — jakg zgodnie z racjonalnymi przestankami jednostka zaplacitaby w ramach wypetnienia
obowiazku na dzien bilansowy lub

e Kwota, jaka zaptacitaby na rzecz strony trzeciej w zamian za przejgcie na siebie obowigzku w tym
samym terminie.

Ujmowana kwota rezerwy odzwierciedla mozliwie najdoktadniejszy szacunek kwoty wymaganej do
rozliczenia biezacego zobowiazania na dzien bilansowy, z uwzglednieniem ryzyka i niepewno$ci zwigzane;j
Z tym zobowigzaniem. W przypadku wyceny rezerwy metoda szacunkowych przeptywoéw pieni¢znych
koniecznych do rozliczenia biezacego zobowigzania, jej warto$¢ bilansowa odpowiada wartosci biezacej
tych przeplywow.

Rezerwy moga by¢ tworzone m.in. na ponizsze tytuty:

e Odroczony podatek dochodowy — opisany w sekcji dotyczacej aktywow z tytutu odroczonego podatku
dochodowego,

Straty z transakcji gospodarczych w toku,

Udzielone gwarancje i por¢czenia,

Skutki toczacego si¢ postegpowania sgdowego 1 odwolawczego,

Przyszte $wiadczenia pracownicze - warto$¢ niewykorzystanych urlopéw pracowniczych, odprawy
emerytalno—rentowe,

e Rezerwa na przyszie koszty finansowe.

Rezerwy na $wiadczenia pracownicze sg szacowane przez aktuariusza. Wysoko$¢ rezerw jest wyznaczona
przy uzyciu metody prognozowanych uprawnien pracowniczych (Projected Unit Credit Method).

Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe dzielg si¢ na:

. Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy,
. Pozostate zobowigzania finansowe.

Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy wykazuje si¢ w warto$ci
godziwej, a wynikajace z nich zyski lub straty finansowe ujmuje si¢ w wyniku biezacego okresu z
uwzglednieniem odsetek zaptaconych od danego zobowigzania finansowego.

Pozostate zobowigzania finansowe, w tym kredyty i pozyczki, wyceniane sa poczatkowo w warto$ci
godziwej pomniejszonej o koszty transakcji. Nastgpnie wycenia si¢ je w skorygowanej cenie nabycia
metodg efektywnej stopy procentowej (tym samym koszty odsetkowe rdwniez ujmuje si¢ metoda efektywne;j
stopy procentowej).
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Zobowigzania krétkoterminowe nie sa wyceniane w skorygowanej cenie nabycia, gdyz ewentualne réznice z
wyceny bylyby nieistotne. Zobowiazanie krotkoterminowe sg wyceniane w wartosci wymagajacej zaptaty (w
tym naliczone odsetki za zwloke).

Zobowigzania wyrazone w walutach obcych sa wyceniane na dzien bilansowy po kursie $rednim
ogloszonym dla danej waluty przez NBP na ten dzien.

Zobowigzania warunkowe - pozabilansowe

Za zobowigzania warunkowe uznaje si¢ potencjalny przyszly obowigzek wykonania $wiadczen, ktérych
powstanie jest uzaleznione od zaistnienia okreslonych zdarzen.

Sprawozdanie z calkowitych dochodow

Sprawozdanie z catkowitych dochodow sktada sie z:

e  Wyniku (zysku / straty) netto biezacego okresu,
e  Pozostatych dochoddw (zyskow / strat) catkowitych.

Segmenty operacyjne

Zgodnie z wymogami MSSF 8, nalezy identyfikowac segmenty operacyjne w oparciu o wewnetrzne raporty
dotyczace tych elementow, ktére sg regularnie weryfikowane przez osoby decydujace o przydzieleniu
zasobow do danego segmentu i oceniajace jego wyniki finansowe.

Podstawa wyodrebnienia poszczegélnych segmentow w Grupie Kapitatowej BL Fund S.A. i
zaklasyfikowania do nich jest dominujacy (przewazajacy) rodzaj dziatalnosci poszczegélnych spotek.
Podziat na segmenty jest zatem oparty o to, jaki rodzaj dziatalno$ci prowadzi dana spotka.

W Grupie Kapitatowej BL Fund S.A. wyodrgbniono co najmniej nastgpujgce segmenty operacyjne:
Segment inwestycyjno — finansowy,

Segment nieruchomosci,

Segment deweloperski,

Segment odziezowy

Przychody netto ze sprzedazy i zrownane 7 nimi

Przychody ze sprzedazy wykazuje si¢ w wartosci godziwej otrzymanej lub naleznej zaptaty z tytutu
sprzedazy towardéw, produktow i ustug w zwyklym toku dziatalnos$ci poszczegdlnych jednostek. Przychody
prezentowane sa po pomniejszeniu o podatek od towardow i ustug, zwroty, rabaty i opusty.

Jednostki nalezace do Grupy Kapitatowej BL Fund S.A. ujmuja przychody, kiedy kwot¢ przychodéw mozna
wiarygodnie zmierzy¢ i gdy prawdopodobne jest, ze jednostka uzyska w przysztosci korzysci ekonomiczne,
oraz gdy spetnione zostaty konkretne opisane nizej kryteria dla kazdego rodzaju dziatalnosci Grupy. Uznaje
sie, ze wartosci przychodow nie mozna wiarygodnie zmierzy¢, dopoki nie zostang wyjasnione wszystkie
zdarzenia zwigzane z transakcja sprzedazy. Grupa Kapitalowa opiera swoje szacunki na wynikach
historycznych, uwzgledniajac rodzaj klienta, rodzaj transakcji oraz szczegoty konkretnych umow.

Ponizej prezentowane sg kryteria, jakie muszg by¢ spelnione, aby zostaly rozpoznane i ujete przychody z
poszczegdlnych rodzajow transakcji.

Przychody ze sprzedazy mieszkan, lokali i powierzchni komercyjnych ujmowane s w momencie, gdy
znaczace ryzyko i korzysci wynikajace z posiadania nieruchomosci zostaty przeniesione na kupujacego, za
ktory przyjmuje si¢ badz moment tzw. protokolarnego przekazania mieszkania, lokalu lub powierzchni badz
moment podpisania aktu notarialnego. Aby mozna bylo zastosowaé przekazanie protokolarne, muszg by¢
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spetnione dodatkowe warunki, tzn. uzyskanie prawomocnego pozwolenia na uzytkowanie lokalu oraz
otrzymanie wptaty od nabywcy w wysokosci 90-100% ceny sprzedazy.

Przychody ze sprzedazy ushug (np. ustug najmu, medycznych) wykazywane sa w wartos$ci godziwej wptat
otrzymywanych lub naleznych (pomniejszonych o VAT) za dostarczone ustugi w ramach biezacej
dziatalnosci. Przychody ze sprzedazy ustug ujmuje si¢ w okresie, w ktorym §wiadczono ustugi, w oparciu o
stopien zaawansowania konkretnej transakcji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac
do calosci ustug do wykonania

Przychody ze sprzedazy towarow / produktéw ujmowane sa w momencie przekazania nabywcy znaczacego
ryzyka i korzy$ci z tytulu posiadania towarow / produktéw. W przypadku, gdy towarem / produktem sa
mieszkania / lokale / powierzchnie komercyjne, obowiazuja zasady rozpoznawania przychodow opisane
powyzej.

Przychody z tytutu odsetek sg ujmowane z wykorzystaniem statej efektywnej stopy procentowej w okresie
do zapadalnosci inwestycji.

Koszty dzialalnosci operacyjnej

Koszty dziatalnosci operacyjnej sg ewidencjonowane w ukladzie rodzajowym i (w zalezno$ci od profilu
dzialalno$ci danej jednostki) rowniez w uktadzie kalkulacyjnym.

Koszty ewidencjonowane sa w ukladzie umozliwiajacym kalkulacje podatku dochodowego biezacego i
odroczonego.

W przypadku poniesienia wydatkéw dotyczacych przysziych okresow sprawozdawczych sa one ksiggowane
na kontach rozliczen migdzyokresowych czynnych i spisywane w koszty proporcjonalnie do uptywu czasu /
wielkos$ci §wiadczen.

Koszty swiadczen pracowniczych

Koszty $wiadczen pracowniczych obejmuja:

e Wynagrodzenia i premie, w tym wynagrodzenie za czas urlopu,

e  Swiadczenia na rzecz pracownikow (sktadki ZUS, odprawy emerytalne i rentowe).

W Grupie Kapitatlowej BL Fund S.A. nie wystepuja (poza wymaganymi przez obowigzujgce przepisy o
ubezpieczeniach spolecznych) swiadczenia pracownicze w postaci programow okreslonych sktadek, ponadto
realizowane sg wylacznie obowiazki wynikajace z kodeksu pracy w zakresie odpraw emerytalnych i
rentowych.

Warto$¢ zobowigzan z tytulu $wiadczen emerytalno-rentowych, wynikajacych z kodeksu pracy, jest
kalkulowana i aktualizowana na kazdy dzien bilansowy konczacy rok obrotowy metoda prognozowanych
uprawnien jednostkowych (wycena aktuarialna jest przeprowadzana przez aktuariusza). W Grupie co do
zasady nie wystepuja programy nagrod jubileuszowych.

Przychody i zyski / koszty i straty z inwestycji

Zyski / straty ze sprzedazy jednostek zaleznych (w przypadku utraty kontroli) i pozostalych aktywow

finansowych - stanowia réznice migdzy przychodami netto ze sprzedazy papierow wartosciowych a:

e warto$cig bilansowa j. zaleznej (rozumiang jako udziat w jej aktywach netto) i warto$cig firmy,

e warto$cig bilansowa netto pozostatych aktywow, w odniesieniu do ktérych dokonano wyceny wlasciwej
dla danego papieru warto§ciowego w poprzednich okresach sprawozdawczych.

Zysk / straty z wyceny aktywow finansowych wycenianych w warto$ci godziwej przez wynik finansowy
obejmuja skutki wyceny aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy.
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Udziat w zysku jednostek stowarzyszonych i wspolnych przedsigwziec rozliczanych zgodnie z metodg praw
wlasno$ci — obejmuje zyski / straty z tytulu wyceny jednostek stowarzyszonych i wspotzaleznych metoda
praw wlasnosci.

Zysk / strata z wyceny nieruchomosci inwestycyjnych - obejmuje wyceng do wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych.

Odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci obejmuja:

e Utworzenie i rozwigzanie odpisow aktualizujacych wartos¢ aktywow niefinansowych (naleznosci, srodki
trwale, zapasy),

e Utworzenie odpisow aktualizujacych z tytutu trwatlej utraty wartosci pozyczek, akcji i udziatow.

Pozostate przychody i zyski z inwestycji / pozostate koszty i straty z inwestycji obejmuja skutki wyceny
pozostatych papierow wartosciowych oraz skutki pozostatych operacji na aktywach finansowych.

Pozostale przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne obejmuja przychody posrednio zwigzane z dziatalno$cig operacyjng, np.:

e Zysk na zbyciu rzeczowych $rodkéw trwatych,

Otrzymane darowizny,

Przedawnione zobowigzania,

Otrzymane odszkodowania, kary i grzywny,

Rozwiagzane rezerwy (nie dotyczy $swiadczen pracowniczych — utworzenie 1 rozwigzanie rezerw na
$wiadczenia pracownicze jest prezentowane w kosztach podstawowej dziatalnosci operacyjnej — jako
zwigkszenie lub zmniejszenie kosztow),

e  Wartos¢ ujawnionych nadwyzek inwentaryzacyjnych.

Pozostale koszty operacyjne

Pozostate koszty operacyjne obejmujg koszty posrednio zwigzane z dziatalnoscig operacyjna, np.:

Strate na zbyciu rzeczowych aktywow trwalych,

Przekazane darowizny,

Spisane naleznosci,

Zaptacone odszkodowania, kary i grzywny,

Zawigzane rezerwy (nie dotyczy $wiadczen pracowniczych — utworzenie i rozwigzanie rezerw na
$wiadczenia pracownicze jest prezentowane w kosztach podstawowej dziatalnosci operacyjnej - jako
zwigkszenie lub zmniejszenie kosztow),

e  Wartos$¢ ujawnionych niedoboréw inwentaryzacyjnych.

Przychody finansowe

Przychody finansowe obejmujg m.in.:

e Dywidendy,

o  Odsetki otrzymane / naliczone,

o Nadwyzke dodatnich réznic kursowych nad ujemnymi (zrealizowane i nie zrealizowane roznice
kursowe),

e Inne przychody finansowe.

Przychody z tytulu odsetek ujmowane sg narastajaco wedlug czasu powstawania i przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej, czyli stopy efektywnie dyskontujgcej przyszte wptywy pieni¢zne szacowane
na oczekiwany okres uzytkowania danego sktadnika aktywow do wartosci bilansowej netto tego sktadnika.
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Koszty finansowe

Koszty finansowe obejmujg m.in.:

e (Odsetki zaptacone / naliczone,

e Nadwyzke ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi (zrealizowane i nie zrealizowane roznice
kursowe),

e Inne koszty finansowe.

Koszty z tytulu odsetek ujmowane sa narastajagco wedlug czasu powstawania i przy uwzglednieniu
efektywnej stopy procentowej, czyli stopy efektywnie dyskontujgcej przyszite wydatki pieni¢zne szacowane
na oczekiwany okres uzytkowania danego sktadnika zobowigzan do wartosci bilansowe] netto tego
zobowigzania.

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy obciazajacy wynik finansowy za dany okres sktada si¢ z:

e Podatku dochodowego stanowigcego biezace obciazenia podatkowe powstale w danym okresie,
e Podatku dochodowego odroczonego.

Biezace obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego roku obrotowego dla poszczegdlnych jednostek. Zysk (strata) podatkowa rozni si¢ od ksiegowego
zysku (straty) w zwigzku z wylaczeniem przychodéw niepodlegajacych opodatkowaniu, kosztow
niestanowigcych kosztéw uzyskania przychoddéw oraz w zwigzku z uwzglednieniem straty podatkowe;j, ktora
pomniejsza podstawe opodatkowania. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe
obowigzujace w danym roku podatkowym.

Podatek odroczony wykazuje sic w wyniku finansowym biezacego okresu, z wyjatkiem przypadku, gdy
dotyczy on pozycji uznajgcych lub obcigzajacych bezposrednio kapitat wlasny, bo wtedy takze podatek jest
odnoszony bezposrednio w kapital wlasny (pozostate dochody catkowite w sprawozdaniu z catkowitych
dochodow) lub gdy wynika on z poczatkowego rozliczenia potaczenia jednostek gospodarczych.

W przypadku polaczenia jednostek gospodarczych ewentualne konsekwencje podatkowe uwzglednia sie
przy obliczaniu warto$ci firmy lub przy okreslaniu wartosci udzialu jednostki przejmujacej w wartosci
godziwej netto dajacych si¢ zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan i zobowigzan warunkowych jednostki
przejmowanej przewyzszajacej koszt przejecia.

Istotne wartosci oparte na profesjonalnym osqdzie i szacunkach

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowosci wobec zagadnien podanych ponizej, istotne
znaczenie, oprocz szacunkow ksiegowych, ma profesjonalny osad Kierownictwa.

Stosujac zasady rachunkowos$ci obowigzujace w Grupie, kierownictwo Grupy jest zobowigzane do
dokonywania szacunkow, osadow i zalozen dotyczacych kwot wyceny poszczegélnych sktadnikow aktywow
1 zobowigzan. Szacunki i zwigzane z nimi zatozenia opierajg si¢ o doswiadczenia historyczne i inne czynniki
uznawane za istotne. Rzeczywiste wyniki moga odbiega¢ od przyjetych wartosci szacunkowych.

Ponizej przedstawiono podstawowe zatozenia dotyczace przysztosci i inne kluczowe zrodta niepewnosci
wystepujace na dzien bilansowy, z ktorymi zwigzane jest ryzyko znaczgcej korekty wartosci bilansowych
aktywoOw 1 zobowigzan w nastepnym okresie sprawozdawczym.

Warto$¢ godziwa nieruchomos$ci inwestycyjnych jest szacowana przez niezaleznych rzeczoznawcow.
Kierownictwo Grupy ocenia na kazdy dzien bilansowy, czy zatozenia przyjete w tych wycenach sg zgodne w
jego osadzie z warunkami rynkowymi na dzien bilansowy. W przypadku dokonania oceny wartosci
nieruchomosci przez Kierownictwo Grupy, Kierownictwo we wlasnym zakresie jest zobowigzane do wyboru
wlasciwych zatozen na podstawie aktualnych warunkéw rynkowych.
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Warto$¢ godziwg instrumentéow finansowych, w szczegodlnosci tych, dla ktorych nie istnieje aktywny rynek,
wycenia si¢ wykorzystujac odpowiednie techniki wyceny. Przy wyborze odpowiednich metod i zalozen
Kierownictwo Grupy kieruje si¢ profesjonalnym osadem uwzgledniajagc m.in. przestanki uzasadniajace
ryzyko utraty wartosci.

Wysokos¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej
uzytecznosci sktadnikdw rzeczowego majatku trwalego oraz wartosci niematerialnych. Kierownictwo Grupy
Kapitatowej corocznie dokonuje weryfikacji przyjetych okresow ekonomicznej uzytecznosci na podstawie
biezacych szacunkow.

Zasady konsolidacji sprawozdan finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Black Lion Fund S.A jest sporzadzane na
podstawie jednostkowego sprawozdania Black Lion Fund S.A. oraz na podstawie sprawozdan jednostkowych
sporzadzanych przez jednostki podporzadkowane wobec Funduszu. Jednostki bezposrednio i posrednio zalezne
od jednostki dominujacej sg konsolidowane metodg pelna.

Black Lion Fund S.A. jest jednostka dominujaca i dokonuje konsolidacji tj. taczenia sprawozdan
finansowych jednostki dominujacej ze sprawozdaniami finansowymi jednostek zaleznych przez sumowanie
odpowiednich pozycji sprawozdan finansowych, z uwzglednieniem niezbednych wylaczen i korekt.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest to sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Black Lion
Fund S.A. sporzadzone w taki sposob, jakby byto ono sprawozdaniem pojedynczej jednostki gospodarcze;j.

Wszelkie transakcje, salda, przychody i koszty zachodzace pomiedzy j. dominujaca i j. zaleznymi objetymi
konsolidacja podlegajg pelnej eliminacji w procesie konsolidacji.

Udziaty niesprawujace kontroli sa prezentowane w kapitalach wlasnych, za kapitatami przypadajacymi
akcjonariuszom jednostki dominujgce;j.

Jednostki stowarzyszone i wspoéltzalezne sg ujmowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
metodg praw wlasnoSci.

Jednostka dominujaca i jednostki podporzadkowane (zalezne, stowarzyszone, wspolzalezne) stosujg te same
zasady (polityke) rachunkowosci, zgodnie z niniejszg Dokumentacjg Zasad Rachunkowosci.

Jesli ma miejsce nastepujgca sytuacja w jednostce podporzadkowane;j:

. Ksigegi danej jednostki sg prowadzone wg PSR i wystepuja roznice w stosunku do zasad
rachunkowosci wg MSSF lub
. Ksiegi danej jednostki sa prowadzone wg MSSF, ale nadal wystepuja roznice w stosunku do zasad

rachunkowosci MSSF zatwierdzonych dla Grupy Kapitalowej BL FUND S.A. (opisanych w niniejszej
Dokumentacji)

wowczas nalezy dokona¢ stosownych korekt do zasad MSSF obowigzujacych w Grupie Kapitatlowej BL
Fund S.A. w celu prawidlowego wypekienia pakietu konsolidacyjnego. Za dokonanie tych korekt jest
odpowiedzialne Kierownictwo jednostki podporzadkowanej. Dopuszczalne jest odstepstwo od tej zasady
polegajace na tym, iz w ramach indywidualnych ustalen Kierownictwo jednostki podporzadkowanej
uzgadnia z Kierownictwem jednostki dominujacej, iz odpowiedzialnos¢ za stosowne korekty dla danej
jednostki podporzadkowanej spoczywa na jednostce dominujgcej. Ustalenia takie majg indywidualny
charakter i s udokumentowane w formie pisemne;j.
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Polgczenie jednostek gospodarczych

Potgczenia jednostek i wyodrgbnionych czesci dziatalnosci rozlicza si¢ metoda przejecia zgodnie z MSSF 3.
Jednostka przejmujaca wycenia mozliwe do zidentyfikowania nabyte aktywa i przejete zobowigzania wedtug
ich wartosci godziwych na dzien przejecia. Dajace sie zidentyfikowaé aktywa, zobowigzania i zobowigzania
warunkowe jednostki przejmowanej speiniajace warunki ujecia zgodnie z MSSF 3 ujmuje si¢ w wartosci
godziwej na dzien przejecia, z uwzglednieniem wyjatkow zawartych w MSSF 3.

Kazdorazowo ptatnos¢ przekazana w wyniku polgczenia jednostek wyceniana jest w zagregowanej wartosci
godziwej (na dzien dokonania zaptaty) przekazanych aktywow, poniesionych lub przejetych zobowigzan
oraz instrumentoéw kapitatowych wyemitowanych przez Grupg w zamian za przejecie kontroli nad jednostka
przejmowang. Koszty bezposrednio zwigzane z polaczeniem jednostek gospodarczych ujmowane sg w
wyniku finansowym w momencie ich poniesienia.

W przypadku, gdy poczatkowe rozliczenie polaczenia jednostek nie jest zakonczone przed koncem okresu
sprawozdawczego, w ktorym polaczenie mialo miejsce, jednostka przejmujaca prezentuje w swoim
sprawozdaniu finansowym przyblizone kwoty dotyczace pozycji, ktorych rozliczenie jest niezakonczone. W
okresie wyceny jednostka przejmujgca koryguje retrospektywnie prowizoryczne kwoty ujete na dzien
przejecia, aby odzwierciedli¢ nowe informacje uzyskane o faktach i okolicznosciach, ktore istniaty na dzien
przejecia oraz, jesli bylyby znane, wplynelyby na wyceng kwot ujetych na ten dzien. W okresie wyceny
jednostka przejmujaca ujmuje takze dodatkowe aktywa i zobowigzania, jesli uzyskano nowe informacje o
faktach i okolicznos$ciach, ktore istnialy na dzien przejgcia oraz, jesli bytyby znane, wptynelyby na ujecie
tych aktywow i zobowigzan na ten dzien. Okres wyceny konczy si¢, gdy tylko jednostka przejmujaca
otrzymuje informacje, ktorych poszukiwata na temat faktow i okolicznos$ci, ktore istniaty na dzien przejecia
lub przekonuje sie, ze nie mozna uzyska¢ wigcej informacji. Jednakze okres wyceny nie powinien
przekracza¢ jednego roku od dnia przejecia.

Jednostka przejmujaca ujmuje zaptate warunkowa wedlug warto$ci godziwej na dzien przejecia jako czgsé
zaplaty przekazanej w zamian za jednostke przejmowana.

Niektore zmiany wartosci godziwej zaptaty warunkowej, ktore jednostka przejmujaca ujmuje po dniu
przejecia, moga by¢ skutkiem dodatkowych informacji uzyskanych przez nig po tym dniu na temat faktow i
okoliczno$ci, ktore istniaty na dzien przejecia. Zmiany takie sg korektami z okresu wyceny, o ktérych mowa
w powyzej. Jednakze zmiany wynikajgce z nastgpujacych po dniu przejecia zdarzen takich, jak osiagnigcie
okreslonego putapu przychodow, uzyskanie okre$lonej ceny sprzedazy akcji lub przetom w projekcie
badawczo-rozwojowym, nie sg juz korektami z okresu wyceny.

W razie nabycia kontroli w nastepstwie kilku nastepujacych po sobie transakcji, udziaty bedace w posiadaniu
Grupy (np. w sytuacji, gdy spotka stowarzyszona stata si¢ spolka zalezng) na dzieh objecia kontroli sa
wyceniane w warto$ci godziwej z odniesieniem skutkéw do wyniku biezacego okresu.

Wartos¢ firmy wynikajaca z przejecia ujmuje si¢ w aktywach i poczatkowo wykazuje po kosztach, jako
warto$¢ kosztow przejecia przekraczajacg udzial Grupy w wartosci godziwej netto dajacych sig
zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan i zobowiazan warunkowych. Jesli po przeszacowaniu udziat Grupy w
wartosci godziwej netto dajacych si¢ zidentyfikowac aktywow, zobowigzan i zobowigzan warunkowych
jednostki przejmowanej przekracza koszt polaczenia jednostek gospodarczych, nadwyzke ujmuje sie
niezwlocznie w wyniku finansowym.

Inwestycje w jednostki zaleine

Przez jednostki zalezne rozumie si¢ jednostki kontrolowane (posrednio lub bezposrednio) przez jednostke
dominujacg. Uznaje si¢, ze kontrola wystepuje wowczas, gdy jednostka dominujgca ma zdolno$¢ kierowania
polityka finansowa i operacyjng podleglej jednostki w celu osiggniecia korzysci z jej dziatalnosci.

Wyniki finansowe jednostek zaleznych nabytych lub sprzedanych w ciggu roku ujmuje si¢ w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym od / do momentu ich efektywnego nabycia / zbycia.
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Wszelkie transakcje, salda, przychody i koszty zachodzace pomigdzy podmiotami objetymi konsolidacja
metodg peing podlegaja stosownym procedurom eliminacyjnym w procesie konsolidacji.

Udziaty niesprawujace kontroli sg prezentowane w kapitalach wilasnych, za kapitatami przypadajacymi
akcjonariuszom jednostki dominujacej. Udzialy niesprawujace kontroli mogg by¢ poczatkowo wyceniane
albo (a) w wartosci godziwej albo (b) w warto$ci proporcjonalnego udziatu niekontrolujagcych udziatéw w
mozliwych do zidentyfikowania aktywach netto jednostki przejmowanej. Wybér jednej z opisanych metod
jest dostepny dla kazdego potaczenia jednostek gospodarczych. W okresach kolejnych warto$¢ udziatéw
niesprawujacych kontroli obejmuje rozpoznang poczatkowo wartos¢, skorygowana o zmiany wartoSci
kapitatu jednostki zaleznej w proporcji do tychze udziatow.

Zmiany w udziale jednostki zaleznej, nie powodujgce utraty kontroli ujmowane sg jako transakcje
kapitatowe. Warto$¢ udziatu Grupy oraz udziatow niesprawujacych kontroli sg odpowiednio modyfikowane
w celu odzwierciedlenia zmian w strukturze udzialéw. Réznica pomiedzy wartoscia, o ktéra modyfikowana
jest warto$¢ udzialow niesprawujacych kontroli a warto$cig godziwa ptatnosci otrzymanej lub przekazanej
ujmowana jest bezposrednio w kapitale wtasnym Grupy.

W sytuacji catkowitej utraty kontroli nad jednostka zalezng, jednostka dominujaca:

o  Wylacza aktywa (w tym warto$¢ firmy) oraz zobowigzania jednostki zaleznej w ich wartosci bilansowe;j
na dzien utraty kontroli,

e Ponadto eliminuje warto$¢ bilansowa udziatow niekontrolujacych bylej jednostki zaleznej na dzien
utraty kontroli (w tym przypisane do nich wszelkie sktadniki innych catkowitych dochodow),

e Ujmuje warto$¢ godziwg otrzymanej zaptaty oraz wydanie udziatdéw, w przypadku, gdy transakcja,
ktéra doprowadzita do utraty kontroli wiaze si¢ z wydaniem udziatéw jednostki zaleznej wlascicielom
wystepujacym jako udziatowcy,

e  Ponadto uyymuje wszelkie inwestycje utrzymane w bytej jednostce zaleznej w ich wartosci godziwej na
dzien utraty kontroli (jesli jednostka dominujgca pozostawia w swoim posiadaniu pakiet akcji /
udzialow nie dajacych kontroli),

e Ujmuje wszelkie powstate réznice jako zysk lub strate (w wyniku biezagcego okresu) mozliwe do
przypisania jednostce dominujace;.

Warto$¢ godziwa udziatow w jednostce (pozostajacych w Grupie po utracie kontroli) jest uznawana za
poczatkowa warto$¢ godziwg dla celow pozniejszego ich ujmowania zgodnie z MSR 39 lub poczatkowy
koszt udziatow w jednostkach stowarzyszonych lub wspotzaleznych.

Inwestycje w jednostki stowarzyszone

Jednostkg stowarzyszong jest jednostka, na ktorg jednostka dominujaca (posrednio lub bezposrednio)
wywiera znaczacy wplyw, nie bedaca jednostka zalezng ani wspodlzalezng. Znaczacy wplyw oznacza
zdolno$¢ uczestniczenia w ustalaniu polityki finansowej i operacyjnej jednostki stowarzyszonej, bez
samodzielnego czy wspolnego sprawowania nad nig kontroli.

Wyniki finansowe, aktywa i zobowigzania jednostek stowarzyszonych ujmuje si¢ w sprawozdaniu
finansowym metoda praw wilasnosci. Zgodnie z metoda praw wlasnosci, inwestycje¢ w jednostke
stowarzyszong wykazuje si¢ w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej w nastepujacy sposob:

o  Koszt historyczny (koszt historyczny: nabyty udzial w aktywach netto spotki stowarzyszonej +/-
wartos¢ firmy),

e Korekta (+/-) o zaistniate po dacie uzyskania znaczacego wplywu zmiany udziatu Grupy w aktywach
netto jednostki stowarzyszonej,

e  Minus wszelkie utraty warto$ci poszczegoélnych inwestycji w jednostki stowarzyszone.

Nadwyzke ceny nabycia nad warto$cig godziwa dajacych si¢ zidentyfikowaé aktywow netto jednostki
stowarzyszonej na dzien nabycia ujmuje si¢ jako warto$¢ firmy. Wartos¢ firmy jest wlaczona do wartosci
bilansowej inwestycji (prezentacja w ,,jednym wierszu”), a utrate jej wartosci wycenia si¢ w ramach catej
warto$ci inwestycji.
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Jakakolwiek nadwyzke udziatu Grupy w warto$ci godziwej netto dajacych si¢ zidentyfikowaé aktywow,
zobowigzan i zobowigzan warunkowych nad kosztem przejecia po dokonaniu przeszacowania ujmuje si¢
niezwlocznie w wyniku biezacego okresu.

Wartos$¢ firmy nie jest zatem dla celow prezentacyjnych wyodrebniana w sprawozdaniu finansowym tak, jak
to ma miejsce w przypadku jednostek zaleznych, tzn. jest prezentowana w jednej pozycji z nabytym
udziatem w aktywach netto spotki stowarzyszonej skorygowanym o pdzniejsze zmiany warto$ci aktywow
netto jednostki stowarzyszonej / utrate wartosSci.

Niezrealizowane zyski i straty wynikajace z transakcji pomiedzy Grupg a jednostka stowarzyszona podlegaja
eliminacjom konsolidacyjnym do wartosci udziatu Grupy w odpowiedniej jednostce stowarzyszone;.

Inwestycje w jednostki wspotzaleine

Wspolne przedsiewzigcia zwigzane z utworzeniem oddzielnego podmiotu, w ktorym réwne udziaty majg
wszyscy wspolnicy, okresla sie mianem jednostek wspodtzaleznych. Grupa wykazuje udzialy w takich
jednostkach wg metody praw wtasnos$ci, na zasadach analogicznych jak dla jednostek stowarzyszonych.

Wartosé firmy

Wartos¢ firmy powstajaca przy przejeciu jednostki zaleznej wynika z wystapienia na dzien przejgcia
nadwyzki sumy:
e przekazanej ptatnosci wedtug wartosci godziwej,
e  warto$ci udzialow niesprawujacych kontroli (a) wg warto$ci godziwej lub (b) w zidentyfikowanych
aktywach netto przejmowanej jednostki,
e warto$ci godziwej uprzednio posiadanych udziatéw kapitatowych w jednostce przejmowanej (w
przypadku przeje¢ przeprowadzanych wieloetapowo)
ponad warto$¢ godziwg netto dajagcych si¢ zidentyfikowaé aktywow, zobowigzan 1 zobowigzan
warunkowych jednostki przejmowanej na dzien przejecia.

W przypadku wystgpienia warto$ci ujemnej, Grupa dokonuje ponownego przegladu i ustalenia wartosci
godziwych poszczegolnych skladnikéw nabywanych aktywow netto. Jezeli w wyniku przegladu nadal
warto$¢ jest ujemna, ujmuje si¢ ja niezwtocznie w skonsolidowanym wyniku finansowym biezgcego okresu.

Warto$¢ firmy ujmuje si¢ poczatkowo jako skladnik aktywow po koszcie, a nastgpnie wycenia wedlug
kosztu pomniejszonego o utrate wartosci. Wartos¢ firmy nie podlega amortyzacji.

Dla celow testowania utraty wartosci, wartos¢ firmy alokuje si¢ na poszczegdlne osrodki Grupy generujace
przeplywy pieni¢zne, ktore powinny odnie$¢ korzysci z synergii bedacych efektem potaczenia. Jednostki
generujace przeptywy pienigzne, do ktorych alokuje si¢ wartos¢ firmy, testuje si¢ pod wzgledem utraty
odzyskiwalna osrodka generujacego przeptywy pieniezne jest mniejsza od jej wartosci bilansowej, stratg z
tytulu utraty wartosci alokuje si¢ najpierw w celu redukcji kwoty bilansowej wartosci firmy alokowanej do
tego os$rodka, a nastgpnie do pozostatych aktywow tego osrodka proporcjonalnie do wartos$ci bilansowej
poszczegdlnych sktadnikoéw aktywow tego osrodka. Strata z tytutu utraty wartosci ujeta dla wartosci firmy
nie podlega odwroceniu w nastgpnych okresach sprawozdawczych.

W chwili zbycia jednostki zaleznej i utraty nad nig kontroli, przypadajaca na nig warto$¢ firmy jest
odnoszona w calosci do skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodow.

Transakcje z jednostkami podporzgdkowanymi i pozostalymi jednostkami powigzanymi

Plany kont poszczegdlnych jednostek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatlowej BL Fund S.A. sg
skonstruowane w sposob umozliwiajacy uzyskanie danych dotyczacych transakcji ze spotkami
podporzadkowanymi i pozostalymi jednostkami powigzanymi. Skutki tych transakcji sg ewidencjonowane
na wyodrgbnionych kontach analitycznych. W procesie konsolidacji skutki transakcji pomiedzy jednostka
dominujacg i jednostkami podporzadkowanymi podlegaja stosownym procedurom konsolidacyjnym.
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Rachunek przeplywow pienigznych

Grupa Kapitatlowa Black Lion Fund S.A. sporzadza rachunek przeptywow pieni¢znych metodg posrednia.

11. Wazne oszacowania i osady ksiegowe, informacje o istotnych zmianach wielkosci szacunkowych,
w tym korektach z tytulu rezerw, dokonanych odpisach aktualizujacych warto$¢ skladnikéw

aktywow
Aktualizacja wartosci kwoty naleinej od Progress FIZAN

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym dokonano aktualizacji wyceny kwoty naleznej od Progress
FIZAN. Odpis za 21 miesi¢cy byt ujemny i wyniost 18.206 tys. zt. Zmniejszenie kwoty naleznej BL Fund
wynikalo gléwnie z kompensaty czesSci aktywow pozyskanych w wyniku obnizenia kapitatow spotki
Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA z jej zobowigzaniami do Progress FIZAN. Jednocze$nie o analogiczng
kwote wzrosta wycena certyfikatow inwestycyjnych Progress FIZAN. Laczny efekt tego zdarzenia dla
aktywow netto BLF byt neutralny.

Spotka Kolejowa Invest posiadata aktywa finansowe, gtownie obligacje JWC, pochodzace ze sprzedazy
nieruchomosci przy ulicy Kasprzaka. Aktywa te w drodze umorzenia akcji zostaly przekazane do Progress
FIZAN, a nastgpnie do Black Lion Fund. Obecnie Kolejowa Invest znajduje si¢ w likwidacji, a jej kapitaly
wlasne wynosza 10 039 tys. zt. Jedynym majatkiem spotki sg naleznosci i krotkoterminowe instrumenty
finansowe spolek z grupy Black Lion.

Aktualizacja wartosci certyfikatow

Dokonano wyceny wartos$ci certyfikatow inwestycyjnych Progress FIZAN w okresie objgtym
sprawozdaniem finansowym. Aktualizacja wyceny za 21 miesigcy byta dodatnia i wyniosta 55.274 tys. zt,
gtéwnie w wyniku nastepujacych zdarzen:

e  Wspomniana w poprzednim podpunkcie aktualizacja kwoty naleznej do Progress FIZAN (18,2 mln z}),

e  Wycena wniesionych udziatow w Fabryce PZO (34,9 mln z}),

e Wycena posiadanych przez FIZAN akcji spotek notowanych (Black Lion Fund, Prochnik i Browar
Gontyniec),

o Wyplata na rzecz Progress FIZAN odszkodowania w wysokos$ci 26,7 mln zl, na podstawie porozumienia
rekompensacyjnego z Eustis Limited Company,

e Odpis aktualizujacy warto$¢ jednostek Progress FIZAN w wysokosci -12,5 miIn zi. Wynikat on z
przeprowadzenia przez Progress FIZAN korekty wyceny udziatbw w Recycling Park do wysokosci
aktywow netto tej spotki (tj. 28 mln zt). Jest to zgodne z polityka wyceny stosowang przez FIZAN oraz
pozwala na odzwierciedlenie w warto$ci Recycling Park wytacznie posiadanej przez nig nieruchomosci
(wycenionej na podstawie operatow szacunkowych) i zobowigzan, niezaleznie od potencjalnej wartosci
przysztych projektow inwestycyjnych,

e Spisanie przez Recycling Park Sp. z 0.0. czgsci poniesionych naktadow w ciezar rachunku zyskow i
strat, w zwiazku z aktualizacjg strategii w odniesieniu do tej spotki (komunikowanej Raportem biezagcym
nr 9/2014 z dn. 24.06.2014. W zwigzku z tym nastgpita aktualizacja wartosci certyfikatow
inwestycyjnych w kwocie -2,4 min zt.

Zestawienie glownych aktywow Progress FIZAN znajduje si¢ w pkt. 8 Sprawozdania Zarzadu.
Aktualizacja wartosci inwestycji finansowych
W zwiazku z trudng sytuacja finansowg oraz otoczeniem konkurencyjnym, ktore powodujg niepewno$¢ co

do powodzenia intensywnych dziatan restrukturyzacyjnych, dokonano aktualizacji catej warto$ci inwestycji
finansowych o charakterze kapitalowym i dtuznym zwiazanych z zaangazowaniem w Browar Gontyniec
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S.A. Odpis za 21 miesiecy wyniost 11.777 tys. zt. (warto$¢ inwestycji na dzien bilansowy wynosi 0 PLN).
Aktualna ekspozycja Emitenta, po osiagnigciu porozumienia z SGB Bank S.A. dotyczacego zniesienia
wigkszosci poreczen udzielonych na rzecz Browaru Gontyniec w zamian za dokapitalizowanie tej spotki w
wysokosci 4,5 min zt, wynosi do 900 tys. zt (pozostala czgs¢ poreczenia).

Pozostale kwestie

Pod koniec roku obrotowego Zarzad dokonat wyceny istotnych aktywoéw (nieruchomosci, warto$¢ firmy),
ktore zostaly poddane testom na utratg wartoSci. W wyniku przeprowadzonych testow, nie stwierdzono
utraty wartosci dla wymienionych aktywow.

Wartos¢ firmy, o ktérej mowa powyzej, powstala w wyniku rozliczenia potaczenia jednostek zaleznych
(Grupa Kapitatowa Prochnik S.A.), zostata przyporzadkowana do osrodkow generujacych srodki pienigzne,
ktérych nie da si¢ wylaczy¢ i oddzielnie analizowaé. W zwiazku z powyzszym na dzien bilansowy
Kierownictwo jednostki dominujacej poddato analizie pelng warto$¢ firmy rozpoznana w ramach potaczenia
z grupa jednostek zaleznych.

Odzyskiwalna warto§¢ osrodka zostata ustalona na podstawie wartosci uzytkowej skalkulowanej na bazie
prognozy przeplywoéw Srodkoéw pienigznych opartej na zatwierdzonych przez wyzsza kadre kierownicza
budzetach finansowych. Do prognoz przeptywoéw $rodkoéw pienieznych zastosowano adekwatng stope
dyskontows, odzwierciedlajaca ryzyko branzy, w ktorej dziataja nabyte spotki. Warto$¢ odzyskiwalna
osrodka wypracowujacego $rodki pieniezne przekracza jego wartos¢ bilansowa 1 wartos¢ firmy.

Przyjete powyzej zalozenia, warto$ci odzwierciedlaja dotychczasowe doswiadczenia i sa one spojne
z przestankami pochodzacymi z zewngtrznych zrodet informacji.

12.  Poréwnywalno$¢ danych finansowych

Dane finansowe zawarte w sprawozdaniu finansowym za okres od dnia 1 stycznia 2013 r. do dnia 30
wrzesénia 2014 r. s3 pordownywalne z danymi za analogiczny okres 2011 - 2012 r.

13.  Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia porownywalnosci danych, korekty
bledéw podstawowych

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym wystapity korekty retrospektywne wyniku z lat ubiegtych.
W celu zapewnienia porownywalno$ci, dokonano przeksztatcenia danych za okres ubiegty.

Pozycja sprawozdania z sytuacji 30.09.2012 - dane 30.09.2012 - dane

finansowej historyczne B przeksztalcone AELE
Akcje i udziaty w jednostkach N 3144 1019 2125 Korektq wyceny akcji Browar
wycenianych metoda praw wlasnosci Gontyniec S.A.
Pozycja sprawozdania z calkowitych LU AR LTl
do:lymjdé P y 30.09.2012 Korekty 30.09.2012 - dane Komentarz
W - dane historyczne przeksztalcone
Udziat w zysku jednostek
stowar;yszgnych l‘wspolnych . 1501 1019 482 Korektq wyceny akcji Browar
przedsigwzig¢ rozliczanych zgodnie z Gontyniec S.A.

metoda praw wlasnosci
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14. Korekty wynikajace z zastrzezen w opiniach za lata ubiegle

Nie wystapily korekty o takim charakterze.

15. Rachunkowos$¢ zabezpieczen

Grupa Kapitatowa Funduszu nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ

16. Zestawienie portfela inwestycyjnego

Zmiana wartosci Akcje i udzialy w Akcje i udzialy Pozostale

bilansowej skladnikéw je('inostlfach . | Akcje notowane w pozostalych | Dluine papiery aktywa Razem
portfela wspélzaleznych i jednostkach wartos$ciowe fi

' . - inansowe

inwestycyjnego stowarzyszonych krajowych

Wartos¢ bilansowa na 2272 409 816 1576 145 492 150 565
poczatku okresu

a. Zwickszenia (2 6348 12 204 0 41074 86 657 146 283
tytutu):

- zakup 5547 7853 0 33609 5998 53 007
- nabyC|e‘w wyniku 0 0 0 0 95 95
polaczenia

- wycena / naliczenie 801 4351 0 1151 80 561 86 864
odsetek

- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 3 3
- inne 0 0 6314 0 6314
b. Zmniejszenia (2 -8 620 -12613 -284 -29 837 -149 410 -200 764
tytulu)

- sprzedaz 0 -5 185 -268 -27 093 -4 927 -37 473
- zbycie w wyniku ) R i
utraty kontroli 0 0 0 4 & 77
- wycena / zaptata ) _ R -
odsetek 8 620 4 475 0 0 34 136 47 231
- przeklasyfikowanie 0 -2 953 -6 -2 740 -2 304 -8 003
- inne 0 0 -10 0 -107 970 -107 980
MELULE DR 0 0 532 12813 82739 96 084
koniec okresu

z nieograniczona zbywalnoscia
Zbywalno$¢ skltadnikéw portfela notowane na notowane na Z ograniczona
inwestycyjnego notowane na rynkach rynkach zbywalnoscia
gieldach regulowanych .
. nieregulowanych
pozagieldowych
warto$¢ bilansowa 0 0 0
Akcje i udzialy w —
jednostkach wartos$¢ wedlug ceny 0 0 0
zaleznych nabycia
niepodlegajacych | wartosé godziwa 0 0 0
konsolidacji
warto$¢ rynkowa 0 0 0
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z nieograniczona zbywalnoscia
Zbywalnosé sktadnikéw portfela notowane na notowane na Z ograniczona
inwestycyjnego notowane na rynkach rynkach zbywalnoscia
gieldach regulowanych .
. nieregulowanych
pozagieldowych
wartos$¢ bilansowa 0 0 0 0
Akcje i udzialy w | wartos¢ wedlug ceny
jednostkach nabycia 0 0 6082 0
wspélzaleznych i -
stowarzyszonych wartos¢ godziwa 0 0 1471* 0
warto$¢ rynkowa 0 0 1471* 0
wartos$¢ bilansowa 0 0 0 0
wag‘tos'c wedhug ceny 0 0 0 0
Akcje notowane | Nabycla
warto$¢ 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$¢ godziwa 0 532
warto$¢ rynkowa 0 0
warto$¢ bilansowa 0 0 0 12 813
warto$¢ wedtug cen
Dluzne papiery nabycia geeny 0 0 0 11561
wartos$ciowe
wartos¢ godziwa 0 12 813
warto$¢ rynkowa 0 0
warto$¢ bilansowa 0 82739
warto$¢ wedhug cen
Pozostale aktywa nabycia geeny 0 0 0 88331
finansowe
warto$¢ godziwa 0 0 0 82 739
warto$¢ rynkowa 0 0 0 0
wartos¢ bilansowa 0 0 0 96 084
warto$¢ wedlug ceny
T nabycia 0 0 6 082 104 124
warto$¢ godziwa 0 0 1471 96 084
warto$¢ rynkowa 0 0 1471 0
*wg kursu na New Connect na dzien 30.09.2014 r.
Dluzne papiery wartosciowe
Nazwa jednostki Termin Stopa % Wartos¢ Odsetki BT
splaty historyczna bilansowa
Fabryka PZO 2014-12-31 8,20 6 000 1170 7 170
Progress FIZAN 2015-12-31 5,00 5500 80 5580
BL 1 Sp. zo0.0. SKA 2014-12-31 6,73 41 2 43
Pozostate 2015-04-24 20 0 20
Razem dluzne papiery warto$ciowe 11 561 1252 12 813
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Pozostate aktywa finansowe

Wartos¢é

Nazwa pozycji

95 | Aktywa finansowe w posiadaniu PRC

72 942

Certyfikaty Progress FIZAN

9699

Nalezno$¢ od Progress FIZAN

3 | Pozostate

82 739

Razem pozostale aktywa finansowe

17. Rzeczowe aktywa trwale

42

Grunty, Urzadzenia 5 Srodki
Tabela zmian rzeczowych aktywow PWU, zaczenta Srodki Pozostale
- techniczne i . . trwale w Razem
trwalych budynki i transportu | $rodki trwale .
maszyny budowie
budowle
Stan na BO
Warto$¢ ksiggowa brutto 5870 4707 3121 23726 22 000 59 424
Umorzenie i taczne c}o.tychczasowe odpisy 1286 3079 1463 -9870 0 15698
z tytulu utraty wartosci
Wartosé ksiegowa netto na BO 4584 1628 1658 13 856 22 000 43726
Okres od poczatku roku do dnia bilansowego
Wartosé ksiegowa netto na BO 4584 1628 1658 13 856 22 000 43726
Nabycie kontroli nad jednostka zalezng 11538 799 206 1727 3678 17 948
Zwigkszenia 22 894 3651 1948 8880 17 160 54 533
Zmniejszenia -291 -583 -297 -751 -23 296 -25 218
Odpisy z tytutu utraty wartosci 0 -32 0 0 0 -32
Amortyzacja -1074 -1272 -1127 -6 094 0 -9 567
Utrata kontro_ll nad jednostka zalezng / 28 431 3157 1323 -15379 15864 .64 154
pozostate zmiany
Wartos¢ ksiggowa netto na dzien 9 220 1034 1065 2 239 3678 17 236
bilansowy
Stan na dzien bilansowy
Warto$¢ ksiggowa brutto 12 185 2 868 1399 4000 3678 24 130
Umorzenie i faczne c}ojrychczasowe odpisy 2 965 1834 334 1761 0 6894
z tytulu utraty wartosci
Wartos¢ ksiggowa netto na dzien 9 220 1034 1065 2 239 3678 17 236
bilansowy
STRUKTURA WLASNOSCIOWA 30.09.2014 r. 31.12.2012r.
Wiasne 16 200 30320
Uzywane na podstawie umow leasingu 1036 13 406
finansowego
Rzeczowe aktywa trwale, razem 17 236 43726
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18. Wartos¢ firmy

Warto$¢ firmy - nazwa spotki 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012 r.
Grupa Multimedis (poprzednio Grupa Scanmed) 0 28 508 28 508
Next Media 0 1859 0
Fashion Group 0 753 0
Medrun 0 1400 1400
Recycling Park 0 0 11934
PRC - 1 (warto$¢ firmy w ramach GK PRC) 13672 0 0
PRC - 2 (warto$¢ firmy rozpoznana przy nabyciu 9792 0 0
PRC przez GK BLF)
Pozostate 253 6 6
Wartos¢ firmy, razem 23 717 32 526 41 848
Warto$¢ firmy na poczatek okresu 41 848 31126 31126
- nabycie kontroli nad Medrun 0 1400 1400
- nabycie kontroli nad Recycling Park 0 0 11934
- nabycie kontroli nad ThinkTank 0 0 1946
- nabycie kontroli nad Soho Publishing 247 0 0
- nabycie kontroli nad Promed 954 0 0
- spisanie warto$ci firmy dla ThinkTank 0 0 -1946
- spisanie warto$ci firmy dla Next Media 0 0 -1859
- spisanie warto$ci firmy dla Fashion Group 0 0 -753
- wniesienie Recycling Park do FIZAN -11934 0 0
- zakup PRC 23 464 0
- sprzedaz Grupy medycznej Scanmed Multimedis
S A Py medyezne] -30 862 0 0
Wartos¢ firmy na koniec okresu 23717 32 526 41 848
19. Pozostale wartosci niematerialne
Znaki towarowe i Licencje na :
Tabela zmian warto$ci niematerialnych licencje oprogramowanie Razem
niekomputerowe komputerowe/
pozostale WN
Stan na BO
Warto$¢ ksiggowa brutto 2979 5289 8 268
gtn:l(})ézs:rl; ; i:/,;ftr(l)z cdiotychczasowe odpisy z 71 2634 2705
Warto$¢ ksiegowa netto na BO 2908 2 655 5563
Okres od poczatku roku do dnia bilansowego
Wartos¢é ksiegowa netto na BO 2908 2 655 5563
Nabycie kontroli nad jednostka zalezng 11 217 596 11 813
Zwigkszenia 0 6 437 6 437
Zmniejszenia 0 0 0
Amortyzacja 0 -1 094 -1 094
;Jr;r?atrz]iykontroli nad jednostka zalezna / pozostate 0 7965 7965
Warto$¢ ksiegowa netto na dzien bilansowy 14 125 629 14 754
Stan na dzien bilansowy
Wartos¢ ksiggowa brutto 14132 1091 15223
Umorzenie i taczne dotychczasowe odpisy z
tytutu utraty v?artos’ci ! Y ! -462 469
Warto$¢ ksiegowa netto na dzien bilansowy 14 125 629 14 754
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Znaki towarowe i opk)lgfgrcnjgvcznie
Tabela zmian warto$ci niematerialnych niek(l)lrilenqe komputerowe/ Razem
puterowe pozostale WN
STRUKTURA WEASNOSCIOWA 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012 r.
Wiasne 14 754 2584 5563
l_JZywane na podstawie umow leasingu 0 0 0
finansowego
Wartosci niematerialne, razem 14 754 2584 5563
20. Inwestycje w nieruchomosci
Nazwa spélki - wlasciciela nieruchomosct 30002014r. | 30.002012r. | 31.122012r.
inwestycyjnej
Soho Factory Sp. z 0.0. 168 046 166 968 167 562
Cracovia Property Sp. z 0.0. 37 289 37540 37094
Fabryka PZO Sp. z 0.0.* 0 52 342 52 372
Minska Development Sp. z o.0. 33 555 33501 33502
Scan Development Sp. z 0.0. (w leasingu zwrotnym) 0 104 950 104 950
Préchnik S.A. 5937 0 0
Fellow 2740 0 0
Recycling Park Sp. z 0.0.** 0 0 27914
Nieruchomosci inwestycyjne, razem 247 567 395 301 423 394
Nieruchomosci inwestycyjne na poczatek okresu 423 394 394 762 394 762
- wycena nieruchomosci 3152 0 0
- poniesione naktady inwestycyjne 2 246 2405 2 584
I
- zbycie jednostek zaleznych -170 477 0 0
- pozostate zmiany (skutki pozostatych operacji) -18 969 -1 866 -1 866
Nieruchomosci inwestycyjne na koniec okresu 247 567 395 301 423 394

* Udzialy w Fabryce PZO zostaly przeniesione do Progress FIZAN, w zwigzku z tym majqtek spotki nie jest
uwzgledniony w skonsolidowanej pozycji inwestycji w nieruchomosci, ale odzwierciedlony w wycenie certyfikazow (opis

w pkt. 4 Sprawozdania Zarzqdu).

** Udzialy w Recycling Park zostaly przeniesione do Progress FIZAN, w zwigzku z tym majqtek spotki nie jest
uwzgledniony w skonsolidowanej pozycji inwestycji w nieruchomosci, ale odzwierciedlony w wycenie certyfikatow (opis

w pkt. 4 Sprawozdania Zarzqdu).

21. Pozyczki udzielone

Pozyczki udzielone 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012 r.
Pozyczki dlugoterminowe 153 0 458
Pozyczki krétkoterminowe 9503 5151 3637
Pozostale aktywa trwale, razem 9 656 5151 4 095
Sp?cyﬁkacj? pozyczek udzielonych dlugo- i u dlé\i,:?(:sej Stog;z&: na Termin S?ilgi(;:a
krotkoterminowych . . . splaty .

pozyczki bilansowy bilansowy
Pozyczka z dnia 14.11.2011 udzielona Fabryka PZO 3347 10,50 31-12-2013 4 359
Pozyczka z dnia 27.08.2013 udzielona Recycling Park 1100 6,50 31-12-2014 4088
Pozyczki pozostale 1238| 5781050 220 1209
Pozyczki udzielone krétkoterminowe, razem 9 656
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Zabezpieczenia poZyczki
Pozyczki udzielone Fabryka PZO i Recycling Park nie sg zabezpieczone.

Wszystkie pozyczki s3 wyrazone w walucie polskie;j.

22.  Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
Naliczone i niezaptacone odsetki 2075 1143 1492
Rozpoznanie leasingu finansowego w ksiggach rachunkowych
(I. operacyjny dla celow podatkowych) 36 10 13
lggzceorv\?l/r}lfi é(;)es)ztowe (W tym rezerwy na $wiadczenia 628 468 640
e
Strata podatkowa z ubiegtych lat / roku biezacego 5537 3925 3923
Niewyplacone wynagrodzenie i ZUS 0 73 81
Rezerwa z tyt. optaty za wieczyste uzytkowanie gruntu 31 435 158
Pozostate 431 69 14
Stan na dzien bilansowy 9477 6 328 6 550
23. Pozostale aktywa trwale
gl?tz;::;etr:'l;;::t;dzyokresowe dlugoterminowe i pozostale 30.09.2014 r. 30.09.2012 1. 31.12.2012 1.
u\’\r’;/;;z(errlaa sprzedazy i leasingu zwrotnym nieruchomosci i 0 3310 3258
VAT od czgsci odsetkowej leasingdw 0 209 194
Whtlaty na poczet reklamy 71 0 0
Whplaty na poczet czynszu 2076 0 0
Pozostate 180 15 55
Pozostale aktywa trwale, razem 2327 3534 3 507
24,  Zapasy
Zapasy 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012 .
Materialy i towary 19254 1298 1250
Produkcja w toku 38 925 11506 13795
Wyroby gotowe 12 796 0 0
Razem 70975 12 804 15 045
Odpisy aktualizujace -3160 -1763 -1798
Zapasy, razem 67 815 11 041 13 247
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25. Naleznos$ci

Naleznosci 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012.
Naleznosci handlowe 7177 9860 10 683
Naleznosci PDOP 0 24 33
Pozostate naleznosci 3567 4079 4631
NaleznoSci brutto, razem 10744 13 963 15 347
Naleznosci 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
a) naleznosci krotkoterminowe (brutto) 19216 15047 17 478
b) naleznosci dlugoterminowe (brutto) 0 0 0
Nalezno$ci brutto, razem 19 216 15 047 17 478
¢) odpisy aktualizujace -8 472 -1 084 -2131
Nalezno$ci netto, razem 10744 13 963 15 347
gﬁzﬂ;f:l;‘;;“z'v‘;’xogéy‘l:‘;%:)l“"“‘ naleznosci handlowych i | 54 595914 | 30092012r. | 311220127
a) biezace (nieprzeterminowane) - termin ptatnos$ci minie w

ciggu 1 miesiaca liczac od dnia bilansowego 4081 12281
b) biezace (nieprzeterminowane) - termin ptatno$ci minie w

ciggu: od 1 miesigca do 3 miesi¢cy liczac od dnia bilansowego 48 85
¢) biezace (nieprzeterminowane) - termin ptatnos$ci minie w

ciggu: od 3 miesiecy do 6 miesiecy liczac od dnia 645 12
bilansowego

d) biezace (nieprzeterminowane) - termin ptatno$ci minie w

ciggu: od 6 miesiecy do 12 miesigey liczac od dnia 2218 0
bilansowego

e) biezace (nieprzeterminowane) - termin ptatnosci minie

powyzej 12 miesigey liczac od dnia bilansowego 0 0
) naleznosci, dla ktérych termin splaty uplynat (czyli 3752 2269
przeterminowane na dzien bilansowy)

NaleznoSci netto, razem 10744 15 347
Specyfikacja odpisow aktualizujacych 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012 .
Odpisy na nalezno$ci handlowe 1018 1084 1217
Odpisy na pozostate nalezno$ci krétkoterminowe 7 454 0 914
Odpisy na naleznos$ci dlugoterminowe 0 0 0
Odpisy aktualizujace, razem 8 472 1084 2131
Naleznosci handlowe 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
Naleznosci handlowe brutto, razem 8195 10 944 11900
Odpisy aktualizujace -1018 -1 084 -1217
Naleznos$ci handlowe netto, razem 7177 9 860 10 683
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Nalezno$ci pozostale 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
hespiocsessdrowomyeh s sporcesmeh %49 1455 2004
Naleznosci z tytutu wptaconych kaucji 1511 373 242
Naleznosci od pracownikow 495 93 123
Zaliczki taty na poczet/ z t nabycia aktywo
trwaiychf VgglanZowyiici f)b/rotoy\:/l}ll?h (zzgzciséw) e 5667 1424 689
f‘\ilsflizzsr(l)(\)l\s;)c/i; ﬁ tytulu sprzedazy aktywow trwatych i 132 5 813
Rozliczenia z akcjonariuszami / udzialowcami 1 0 118
Nalezno$ci z tytutu dywidend 0 0 0
Pozostate 2 266 729 1556
Naleznosci pozostale brutto, razem 11 021 4079 5 545
Odpisy aktualizujace -7 454 0 -914
Naleznosci pozostale netto, razem 3567 4079 4631
26. Rozliczenia miedzyokresowe czynne i pozostale aktywa obrotowe
Rozliczenia mi¢dzyokresowe krétkoterminowe 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
Prenumerata czasopism, subskrypcje 0 1 13
Ubezpieczenia majatkowe, samochodowe i pozostate 111 645 382
Koszty rozliczane w czasie: prowizje, koszty dotyczace
prowadzonych inwestycji, marketingu i sprzedazy 2344 8 9
gﬁ?:ttjk od nieruchomosci, oplata za wieczyste uzytkowanie 387 458 3
Przychody niezafakturowane - $wiadczenia nielimitowane NFZ 0 0 348
VAT od czgsci odsetkowej leasingdw 0 0 53
Woplaty na poczet reklamy 298 0 0
Pozostate 377 6433 344
Rozliczenia mi¢dzyokresowe, razem 3517 7 545 1242
27.  Srodki pieniezne i inne aktywa pieni¢zne
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 30.09.2014 r. 30.09.2014 r. 30.09.2012r.
a) Srodki pieniezne na rachunkach bankowych 54 892 26 443 26 436
- na rachunkach biezacych / lokaty overnight 53 392 833 24 253
- depozyty terminowe 1500 25610 2183
b) $rodki pieni¢zne na rachunkach inwestycyjnych 9800 120 748
¢) $rodki pieni¢zne w kasie 287 115 106
d) $rodki pieni¢zne w drodze 16 129 30
¢) weksle i inne $rodki pieniezne 79 0 130
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne, razem 65 074 26 807 27 450

28.

Aktywa trwale przeznaczone do zbycia i dzialalno$¢ zaniechana

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym nie zidentyfikowano aktywow trwatych / obszaréw
dziatalnosci, ktore zgodnie z wymogami MSSF 5 nalezaloby =zaklasyfikowaé jako aktywa trwate
przeznaczone do zbycia / dzialalno$¢ zaniechang. Dziatalnos¢ Funduszu polega m.in. na nabywaniu i
zbywaniu aktywow finansowych w postaci akcji / udzialow w innych podmiotach.
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29. Kredyty i pozyczki
Kredyty i pozyczki 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
Dlugoterminowe
Kredyty bankowe 12129 5574 6 105
Pozyczki 422 2028 2538
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 12 551 7 602 8 643
Krétkoterminowe
Kredyt w rachunku biezacym / cash pool 7572 13019 13902
Kredyty bankowe 0 7 664 5245
Pozyczki 662 1169 1869
Kredyty i pozyczki krétkoterminowe, razem 8234 21852 21016
Kredyty — dane szczegotowe na dzien bilansowy
Stopa % na Saldo na
Specyfikacja kredytéow DEUGOTERMINOWYCH dzien Termin splaty dzien
bilansowy bilansowy
Kredyt z dnia 26.04.2013 w banku Getin Noble Bank 5,56 20-10-2015 12 147
SAbud. C
Kredyt z dnia 15.02.2012 w banku Getin Noble Bank 5,87 29-09-2014 18
SA bud. B
Kredyty bankowe dlugoterminowe, razem Razem 12 129
Specyfikacja kredytow w RACHUNKU BIEZACYM StOpa.o/? na . Sald'o na
/ cash pool b dzien Termin splaty _dzien
ilansowy bilansowy
Kredyt w systemie cash pool - w banku mBank 5,28 30.09.2014 5599
Kredyt odnawialny Millenium Bank 6,65 151
kredyt z dnia 20.12.2013 r. w banku PKO BP 26.02.2016R. 1822
Kredyty w rachunku biezacym / cash pool, razem 7572
i;ﬂ;ﬁ:::;iz;fx:ﬁ““s“ kredytéw i pozyezek 30.09.2014r. | 30.092012r. | 31.12.2012r.
1-2 lata 12 129 0 0
2-5 lat 422 6 882 7 824
powyzej 5 lat 0 720 819
Kredyty i pozyczki dlugoterminowe, razem 12 551 7 602 8 643

Zabezpieczenia kredytow i poiyczek zaciggnietych przez Soho Factory Sp. 7 o.0.

o Kredyt z dnia 26.04.2013, oba zaciggniete w banku Getin Noble Bank SA

1) Pierwotnie Soho Factory Sp. z 0.0. ustanowito hipoteke do kwoty 59.850.000,- z na pierwszym
miejscu na nieruchomosci bedacej w uzytkowaniu wieczystym SOHO FACTORY, potozonej w
Warszawie przy ul. Minskiej 25, stanowigcej dziatke nr ew. 18/3 w obrebie 3-02-02, dla ktoérej Sad
Rejonowy w Warszawie dla Warszawy — Mokotowa, XV Wydziatl Ksiag Wieczystych, prowadzi
Ksiege Wieczysta KW Nr WA6M/00157541/8, W dniu 06 czerwca 2014 r. Getin Noble Bank S.A. z
siedzibg w Warszawie ("Banku") wyrazit zezwolenie na wykreslenie hipoteki z czes$ci dziatek
potozonych przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie. Zwolnienie hipoteki dotyczyto dzialek
niezaangazowanych w proces budowlany finansowany z kredytu udzielonego przez Bank. Powodem
zwolnienia jest osiagni¢cie przez Soho Factory sp. z o.0., okreslonych w umowach kredytu z
Bankiem, parametréw sprzedazy lokali w realizowanej inwestycji budowlanej. Zwolnieniem spod
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2)

3)

4)

5)

zabezpieczenia hipotecznego objete sg dziatki przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie o tacznej
powierzchni 7,4351 ha, stanowigce 91% calej 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.

Black Lion Fund oraz spétka zalezna Black Lion Fund — Fellow spotka z o. 0. ustanowily zastawy w
oparciu o przepisy Kodeksu cywilnego oraz zastawy rejestrowe, na 100% udziatéw w kapitale
zakladowym SOHO FACTORY,

Przelew wierzytelnosci na rzecz Banku z umowy ubezpieczenia budowy inwestycji, a po jej
zakonczeniu z umowy ubezpieczenia od ognia i innych zdarzen losowych oraz przelew
wierzytelno$ci z umow zawieranych z nabywcami lokali w ramach inwestycji,

Weksel wilasny in blanco wystawiony przez Kredytobiorce wraz z deklaracja wekslowa oraz
o$wiadczeniem o poddaniu si¢ egzekucji,

Pelnomocnictwo do dysponowania srodkami zgromadzonymi na rachunku bakowym Kredytobiorcy.

System cash pool

Umowa Cash Pool ma na celu zwickszenie efektywno$ci dzialalnos$ci gospodarczej prowadzonej przez
Posiadaczy Rachunkoéw poprzez zoptymalizowanie kosztow zaciggnietego kredytu i odpowiednie
wykorzystanie sumy dziennych sald na rachunkach bankowych Posiadaczy Rachunkéw. Kazdy z Posiadaczy
Rachunkéw przystepujac do Umowy zaktada, Zze uczestnictwo w Umowie przyczyni si¢ do zmniejszenia
obcigzen z tytutu odsetek od kredytu przyznanego przez Bank danemu Posiadaczowi Rachunku oraz pozwoli
na uzyskiwanie wigkszych przychodow z tytutu odsetek od srodkow zgromadzonych w Banku na rachunku
biezacym.

Wszystkie kredyty 1 pozyczki sg wyrazone w walucie polskie;j.

30. Zobowiazania z tytulu odroczonego podatku dochodowego

Z.obowiazania z tytulu odroczonego podatku dochodowego 30.09.2014 r. 30.09.2012r. 31.12.2012r.
IRozpoznanie leasingu finansowego w ksiggach rachunkowych

(leasing operacyjny dla celow podatkowych) 89 2 1
Naliczone i nieotrzymane odsetki 2 220 1915 2133
IR6znice kursowe dodatnie 0 0 0
Przyspieszona amortyzacja podatkowa 0 343 256
ggzezsi\zl\:gowame nieruchomosci inwestycyjnych do wartoéci 16 884 20 000 20 000
Koszty rozliczane w czasie 0 0 0
Skumulowana warto$¢ amortyzacji podatkowe;j 937 983 1033
Pozostate 82 230 66
Stan na dzien bilansowy 20212 23473 23 489
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31. Pozostale rezerwy dlugoterminowe

IPozostale rezerwy dlugoterminowe 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012 .
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 9 108, 113
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 22 0 0
Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0 0
Rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 0 0
Rezerwa na sprawy sporne 200 200 200
Rezerwa na koszty wyburzen / rekultywacji 0 0 0
Pozostate 0 0 0
Rezerwy dlugoterminowe, razem 231 308 313
32. Pozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa

IPozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
;Vziz)os'\;ij\ia;ciﬁ z tytulu wyemitowanych dhuznych papieréw 68 403 64 674 83 224
- zobowigzania wekslowe 0 11 692 0
- zobowigzania z tytulu leasingu finansowego 572 79 174 78 265
- dlugoterminowe przychody z tytutu najmu 2077, 2 586
- pozostate 0 2 0
IPozostale zobowiazania dlugoterminowe i inne pasywa, razem 71 052 155 542 164 075

Zobowiazania DEUGOTERMINOWE z tytulu wyemitowanych dluznych papieréw wartosciowych i weksli

Aktualna
Rodzaj wyemltowanyc.h dluznych papierow NF serii Termin wykupu Stopa % Stopa' /? na Wartosc
wartosciowych dzien bilansowa
bilansowy
B1-26-01-2018, WIBOR 6M +
Obligacje wyemitowane przez BLF S.A. i o B2-26-07-2018, 3,1%,
nabyte przez SGB Bank - czeé¢ diugoterminowa | 61a B 1C B3 28-01-2019, 0d 10.2014 . 582 62371
C - 02-10-2014. WIBOR 6M+1,5%
Obligacje wyemitowane przez Prochnik S.A. Seria A A - 04-12-2015. WIBOR 6M+4,5% 6 032
Razem 68 403

Zobowigzania z tytulu emisji obligacji zostaly wycenione w skorygowanej cenie nabycia na dzien

bilansowy.

Zabezpieczania obligacji serii B na okaziciela wyemitowanych przez Black Lion Fund na rzecz SGB Bank

S.A. 0 lgcznej wartosci nominalnej 58.000.000 zt

Pierwotnymi zabezpieczeniami obligacji wyemitowanych przez Black Lion Fund byta hipoteka taczna do
kwoty 72.800.000,00 (siedemdziesiat dwa miliony osiemset tysigcy) ztotych na:
e prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci przystugujacym Minska — Development spotka z

0.0. z siedzibg w Warszawie potozonej w Warszawie przy ul. Minskiej 25, dla ktérej Sad
Rejonowy dla Warszawy- Mokotowa XV Wydziat Ksigg Wieczystych prowadzi ksiege wieczystg

nr WAG6M/00350734/1,

e udziale w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci wraz z budynkiem stanowigcym
wlasnos¢ uzytkownika wieczystego (76 lokali niemieszkalnych) przyshugujacym Minska —
Development spotka z 0.0. z siedziba w Warszawie, potozonym w Warszawie przy ul. Minskiej 25,
dla ktérych Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa XV Wydziatl Ksiag Wieczystych prowadzi

ksiege wieczysta nr WA6M/00169936/1;

50




Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 — 2014 r.

¢ nieruchomos$ci gruntowej stanowiacej wilasnos¢ Cracovia Property spotka z o.0. z siedzibg w
Krakowie potozonej w Krakowie przy ul. Bochenka, dla ktérej Sad Rejonowy dla Krakowa
Podgorza IV Wydzial Ksiag Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr KR1P/00367845/0;

e prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej przystugujagcym Fabryce PZO spoétka z
0.0. z siedzibg w Warszawie, nr ewidencyjny dziatki 17/5, potozonej w Warszawie przy ul.
Kamionkowskiej, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa X Wydziat Ksiag
Wieczystych prowadzi ksiege wieczysta nr WA6M/00436382/5.

Po dniu bilansowym, w dniu 9 pazdziernika 2014 r. Emitent dokonat zmiany zabezpieczenia hipotecznego
Obligacji serii B w ten sposob iz zwolniona zostata hipoteka z czeg$ci nieruchomosci nalezacej do Cracovia
Property Sp. z.0.0., stanowigcej wydzielone dziatki o nr ewidencyjnych 576/26, 576/42, 576/44, 576/50,
576/14, 576/47, oraz 576/48. Zwolnione dziatki przeznaczone sa do realizacji inwestycji deweloperskiej przy
ul. Bochenka w Krakowie. Przedmiot zabezpieczenia rozszerzyt si¢ o nieruchomos$¢ gruntowg potozong w
Olesnicy (Kamionka), gmina Chodziez, wojewodztwo Wielkopolskie, obejmujacej dziatke o nr ew. 23/9 0
powierzchni 189 574 m2, ksiega wieczysta nr PO1H/00029310/1, bedaca wlasnoscia spotki Recycling Park
Sp. z o.0.

Zabezpieczania obligacji serii A na okaziciela wyemitowanych przez Prochnik S.A. o lgcznej wartosci
nominalnej 6.000.000 zt

Zabezpieczeniem wierzytelnosci wynikajacych z Obligacji jest hipoteka taczna (,,Hipoteka™) na:

e prawie uzytkowania wieczystego nieruchomos$ci gruntowej zlokalizowanej w miejscowosci Lodz,
dzielnica Gorna, przy ul. Kilinskiego, stanowigcej dziatk¢ gruntu nr 60/11 o powierzchni 0,1706 ha, oraz
wlasnosci budynkow na tym gruncie posadowionych, dla ktérej prowadzona jest przez XVI Wydziat
Ksigg Wieczystych Sadu Rejonowego w Lodzi ksigga wieczysta o numerze KW LDI1M/00089871/7
(,,Nieruchomos¢ 17);

e prawie uzytkowania wieczystego nieruchomos$ci gruntowej zlokalizowanej] w miejscowosci t.odz,
dzielnica Gorna, przy ul. Kilinskiego 228, stanowiacej dziatki gruntu nr 60/12 oraz 60/13 o powierzchni
0,6326 ha, oraz wtasno$ci budynkow na tym gruncie posadowionych, dla ktorej prowadzona jest przez
XVI Wydziat Ksigg Wieczystych Sadu Rejonowego w todzi ksigga wieczysta o numerze KW
LD1M/00089873/1 (,,Nieruchomo$¢ 2”);

. prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej zlokalizowanej w miejscowosci L.odz,
dzielnica Gorna, przy ul. Kilinskiego 228, stanowigcej dziatke gruntu nr 60/18 o powierzchni 0,0,3625
ha, dla ktorej prowadzona jest przez XVI Wydziat Ksigg Wieczystych Sadu Rejonowego w Lodzi ksigga
wieczysta 0 numerze KW LD1M/00089878/6 (,,Nieruchomos¢ 3”);

33. Zobowiazania handlowe

l/Analiza terminéw zapadalnosci zobowigzan HANDLOWYCH 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012 .
a) biezace handlowe (nieprzeterminowane) - termin platno$ci minie w

: L . —— 1421 9297
ciagu 1 miesiaca liczac od dnia bilansowego
b) biezace handlowe (nieprzeterminowane) - termin ptatno$ci minie w

: . — - S 903 589
ciagu: od 1 miesigca do 3 miesigcy liczac od dnia bilansowego
c) biezace handlowe (nieprzeterminowane) - termin platno$ci minie w

: o - - L 114 182
ciagu: od 3 miesigcy do 6 miesigcy liczac od dnia bilansowego
d) biezace handlowe (nieprzeterminowane) - termin ptatnosci minie w

: C —— - o 2 403
ciagu: od 6 miesigcy do 12 miesiecy liczac od dnia bilansowego
) biezace handlowe (nieprzeterminowane) - termin patno$ci minie

Lt L - —— 198 231

powyzej 12 miesigcy liczac od dnia bilansowego
f) zobowiazania przeterminowane handlowe 8 293 1453
Zobowiazania handlowe, razem 10931 12 155
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/Analiza czasowa zobowiazan przeterminowanych HANDLOWYCH | 30.09.2014 . 30.09.2012r. 31.12.2012r.
la) termin ptatnosci minat - do 1 miesigca temu 2 464,
b) termin platnos$ci minat - od 1 miesigca do 3 miesigcy temu 4021
c) termin platnosci minat - od 3 miesigcy do 6 miesigcy temu 924
d) termin ptatnosci minat - od 6 miesigcy do 1 roku temu 673
e) termin ptatnosci minat ponad 1 roku 211
Zobowiazania handlowe przeterminowane, razem 8 293
34. Pozostale zobowigzania krotkoterminowe
Pozostale zobowiazania krétkoterminowe 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
;Vziz)os'\;is\?;ciﬁ z tytulu wyemitowanych dhuznych papieréw 702 40 029 41398
- zobowigzania wekslowe 9377 0 14 685
- zobowigzania z tytulu leasingu finansowego 162 2982 3275
- zobowigzania inwestycyjne 3587 2 267 1975
- zobowigzania z tytutu nabycia aktywow finansowych 0 27 248
- zobowiazania budzetowe (z wyjatkiem PDOP) 505 2286 2269
- zobowigzania wobec pracownikoéw 98 1597 1793
- rozliczenia z akcjonariuszami / udziatowcami (np. z tytutu
dywidend) 0 0 104
- otrzymane kaucje 2 396 501 561
- pozostate 1009 1196 492
Pozostale zobowiazania krotkoterminowe, razem 17 836 50 858 93 800
35. Zobowiazania z tytulu leasingu finansowego
g&i\?ﬂvgélzvzégéA Z TYTULU LEASINGU 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
a) do 1 roku 162 2982 3 275
b) powyzej 1 roku do 5 lat 572 79174 10 849
c) powyzej 5 lat 0 0 67 416
f;zl:;v]viqzania z tytulu leasingu finansowego, 734 82 156 81 540
Wartosé Wartos¢ biezaca Warto$¢ Warto$¢ Warto$¢ Warto$¢
Nazwa pozycji nominalna oplat oplat nominalna oplat | biezaca oplat | nominalna oplat | biezaca oplat
leasingowych leasingowych leasingowych leasingowych leasingowych | leasingowych
Platne w okresie: 30.09.2014 . 30.09.2014 r. 30.09.2012r. | 30.09.2012r. | 31.12.2012r. |31.12.2012r.
- do 1 roku 236 162 9533 2982 10 198 3275
- od 1 roku do 5 lat 636 572 106 563 79174 41704 10 849
- powyzej 5 lat 0 0 33 409 0 96 478 67 416
Razem 872 734 149 505 82 156 148 380 81 540
Przyszty koszt odsetkowy (warto$¢ ujemna) -138 X -67 349 X -66 840 X
Razgm warto$¢ biezaca minimalnych oplat 734 734 82 156 82 156 81 540 81 540
leasingowych
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36. Rezerwy na zobowigzania (krétkoterminowe)

IRezerwy na zobowiazania krétkoterminowe 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012 r.
Rezerwa na $wiadczenia emerytalne 0 0 1
Rezerwa na nagrody jubileuszowe 0 0 0
Rezerwa na urlopy wypoczynkowe i premie 0 348 410
Rezerwa na wynagrodzenia i pozostale $wiadczenia pracownicze 306 0 48
Rezerwa na naprawy gwarancyjne oraz zwroty 0 0 0
Rezerwa na zobowigzanie wekslowe 0 0 0
Rezerwa na sprawy sporne 85 164 2203
Rezerwa na koszty wyburzen / rekultywacji 2 000 2 000 2000
Pozostale 28 133 75
IRezerwy na zobowiazania krétkoterminowe, razem 2419 2 645 4737
37. Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe i inne pasywa
Rozliczenia miedzyokresowe kosztow i przychodow 30.09.2014 r. 30.09.2012 r. 31.12.2012r.
a) Rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym: 5091 4 960 6 045
- rezerwa na koszt sporzadzenia sprawozdania finansowego 16 22 91
- rezerwa na koszt przegladu polrocznego /badania rocznego
sprawozdania finansowego 65 0 166
- rezerwa na koszty sprzedazy 47 0 0
- rezerwa na opt.za wieczyste uzytkowanie gruntu 23 2287 832
- rezerwa na odszkodowania i kary umowne 0 0 4 658
- pozostate * 4940 2651 298
b) Rozliczenia mi¢dzyokresowe przychodéw, w tym: 31 553 8 422 10 400
;Jgé??\,,\,r;i r;])oczet sprzedazy lokali mieszkalnych i miejsc 31047 4218 6 365
- wynik na sprzedazy i leasingu zwrotnym nieruchomosci i urzadzen 0 4072 3637
- krétkoterminowe przychody z tytutu najmu 384 0 291
- pozostate 122 132 107
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe, razem 36 644 13 382 16 45

*dotyczy operacji szczegotowo opisanych w pkt 11 Sprawozdania Finansowego
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38. Kapital zakladowy

Wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% na WZ Black Lion Fund na dzien przekazania
sprawozdania finansowego (19 grudnia 2014 r.)

Zgodnie z zawiadomieniami otrzymanymi przez Black Lion Fund S.A. w trybie ustawy o ofercie publicznej
akcjonariuszami posiadajgcymi ponad 5% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Black Lion Fund S.A. byty

nastepujace podmioty:
Lp AKCJONARIUSZ L AKCJII % AKCJI L. GLOSOW (bez akeji % gloséw (bez akeji
' ) wlasnych) wlasnych)
1 | MADRAS 1 spétkaz0.0.* 20911 720,00 17,38% 20911 720,00 18,78%
2 | Superkonstelacja Limited (Nikozja) 20623 169,00 17,14% 20623 169,00 18,52%
Altus Towarzystwo Funduszy o o
3 Inwestycyjnych Spélka Akcyjna** 11 977 447,00 9,95% 11 977 447,00 10,76%
4 | Black Lion Fund Spotka Akcyjna*** 8995 055,00 7,48% 0,00 0,00%
Rafal Bauer (wraz z podmiotami 0 0
5 zaleznymi - Rangeclass)* 6 503 920,00 5,41% 6 503 920,00 5,84%
6 zéﬂmtsyT Fundusz Inwestycyjny 6 199 800,00 5,15% 6 199 800,00 5,57%
Razem Akcjonariusze powyzej 5% 75211 111,00 62,50% 66 216 056,00 59,48%

*Madras 1 sp. z 0.0. oraz Rafat Bauer wraz z podmiotami zaleznymi pozostajqg w porozumieniu akcjonariuszy.

**11900 000 akcji jest w posiadaniu Progress FIZAN. 100% Certyfikatéw Inwestycyjnych Progress FIZAN jest wlasnoscig Black
Lion Fund S.A.

*** Emitent nie wykonuje prawa glosu z akcji wlasnych. W dniu 05.09.2014 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu
podjeto uchwate w sprawie umorzenia akcji wiasnych. W dniu 25.12.2014 r. zakornczone zostanie postgpowanie konwokacyjne. W
zwigzku z powyzszym do konica 2014 r. Zarzqd ztoZy wniosek do Sqdu Rejestrowego w celu wpisu obnizenia kapitatu zaktadowego
do rejestru KRS. Z chwilg wpisu obnizenia kapitatu zaktadowego nastgpi umorzenie akcji wlasnych .

MADRAS 1 Sp. z o.0. jest spolka zalezng od Pana Macieja Wandzla, natomiast spotka Superkonstelacja
Limited jest zalezna od Pana Macieja Zientary.

Zgodnie z informacjami przekazanymi Funduszowi w trybie art. 68a ustawy o ofercie publicznej na dzien
przekazania sprawozdania finansowego, 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 z}),

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

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz na dzien publikacji sprawozdania finansowego

nastgpujace osoby zarzadzajace posiadaty akcje Funduszu:

e Pan Maciej Wandzel przez spétke zalezng Madras 1 sp. z 0.0. 20.911.720 (warto$¢ nominalna
2.091.172,0 zb).

Zmiany struktury wlasnosci znaczgcych pakietow akcji Funduszu w okresie objetym sprawozdaniem
finansowym / do dnia przekazania sprawozdania do publikacji

1 POLROCZE 2013 r.

W dniu 09 stycznia 2013 r., Altus Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. z siedzibg w Warszawie
dziatajagce w imieniu zarzadzanych funduszy inwestycyjnych poinformowato o zwigkszeniu udzialu powyzej
10% w ogolnej liczbie gtoséw w Black Lion Fund S.A.. Zgodnie z zawiadomieniem zwigkszenie udziatu
powyzej progu 10% w ogodlnej liczbie glosow nastapito na skutek zawarcia w dniu 8 stycznia 2013 r. - poza
rynkiem regulowanym - umowy nabycia 11 500 000 akcji Black Lion Fund S.A. przez Progress FIZAN,
ktorego 100% certyfikatow nalezy do Black Lion Fund S.A. Transakcja zostala dokonana w ramach
zmienionych warunkow rozliczenia nabycia przez Black Lion Fund udziatow w Recycling Park sp. z 0.0..
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Nabycie akcji przez Progress FIZAN w ramach zmienionego rozliczenia wynikalo 2z uwarunkowan
prawnych uniemozliwiajacych Black Lion Fund nabycie akcji wtasnych bez zgody walnego zgromadzenia.

Po zmianie udzialu wynikajacej z powyzszej transakcji, tacznie wszystkie fundusze inwestycyjne
zarzadzane przez Altus TFI S.A., w tym aktywnie zarzadzane, posiadaty 14 660 000 akcji Spotki co dawato
12,18% w ogolnej liczbie glosow w Spoétce oraz w kapitale zaktadowym Funduszu.

Jednoczes$nie Black Lion Fund S.A. otrzymatl zawiadomienie od spotki Eustis Company Limited z siedziba
w Larnace zgodnie z ktérym w wyniku zawarcia umowy sprzedazy akcji Black Lion Fund S.A., Eustis zbyt
11.500.000 akcji Funduszu, stanowigcych 9,56% kapitatu zaktadowego Funduszu, dajacych prawo do
11.500.000 glosow, stanowigcych 9,56% ogolnej liczby gltosow, w wyniku czego posiadany przez Eustis
udziat w ogoblnej liczbie glosow w Funduszu spadl ponizej 5%. Po dokonaniu transakcji opisanej w
zawiadomieniu, Eustis posiadal 400.000 akcji Black Lion Fund S.A., stanowiacych 0,33% kapitalu
zaktadowego dajacych prawo do 400.000 gltoséw, stanowiacych 0,33% ogdlnej liczby gltosow.

Dnia 25 stycznia 2013 r. Altus TFI S.A. zawiadomit, ze zarzadzane przez to towarzystwo fundusze
inwestycyjne zmniejszyly udziat w ogolnej liczbie glosow w Black Lion Fund S.A. ponizej 10%. Po zmianie
udzialu fundusze inwestycyjne zarzadzane przez Altus TFI S.A. posiadaly lacznie 11 577 447 akcji
Funduszu, co daje 9,62% w jego kapitale zaktadowym. Zmniejszenie stanu posiadania dotyczyto funduszy
Altus innych niz Progress FIZAN. W ramach transakcji, o ktorej mowa w ww. zawiadomieniu Altus TFI nie
nastgpila zmiana posiadania akcji Funduszu przez Progress FIZAN, ktéry pozostal przy stanie posiadania
11.500.000 akcji Funduszu. W dalszym rozliczeniu zmienionych warunkéw nabycia udziatow Recycling
Park, pozostate akcje Funduszu posiadane przez Eustis (400.000) zostaly nabyte przez Progress FIZAN,
ktory na dzien bilansowy posiadat facznie 11.900.000 sztuk akcji Funduszu.

W dniu 26 kwietnia 2013 roku w zwiazku z umowa zawarta poza rynkiem regulowanym przez
Superkonstelacja Limited zmienit si¢ udziat Superkonstelacja Limited w ogoélnej liczbie glosow w Black
Lion Fund S.A. Przed ww. transakcja, Superkonstelacja Limited ( a posrednio Pan Maciej Zientara)
posiadata 17 678 677 akcji Black Lion Fund S.A., reprezentujacych 14,69% kapitatu zaktadowego Black
Lion Fund S.A. Wskutek ww. transakcji, Superkonstelacja Limited osiggneta stan 19.937.085 akcji Black
Lion Fund S.A., reprezentujacych 16,57% kapitalu zaktadowego Black Lion Fund S.A.

11 KW 2013 r.

W III kwartale 2013 r. nie miaty miejsca zmiany struktury wtasnosci istotnych pakietow akcji Black Lion
Fund S.A..

IV KW 2013 r.

W IV kwartale 2013 r. nie mialy miejsca zmiany struktury wiasnosci istotnych pakietow akcji Black Lion
Fund S.A..

V KW 2013/2014 r.

W V kwartale roku obrotowego 2013-2014 r. nie mialy miejsca zmiany struktury wiasnosci istotnych
pakietow akcji Black Lion Fund S.A..

VI KW 2013/2014 r.

W dniu 26 czerwca 2014 r. Prezes Zarzadu Spotki, Pan Maciej Wandzel, poinformowat, 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 dziewigédziesiat pi¢é
tysigcy sto dwadzie$cia siedem). Transakcja miala miejsce w dniu 25 czerwca 2014 r. poza rynkiem
regulowanym (w ramach wniesienia przez Novakonstelacja Ltd. akcji tytutem aportu do innej spotki, przy
uwzglednieniu w ramach aportu wartosci jednej akcji jako rownej wartosci aktywow netto Black Lion Fund
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S.A. przypadajacej na jedna akcje w kapitale zakladowym 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 wytacznie za posrednictwem Novakonstelacja) 24.306.847
akcji Spotki reprezentujace 20,20% kapitatu zaktadowego Spoiki, uprawniajace do wykonywania 24.306.847
glosow na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowito 20,20% ogolnej liczby glosow 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, uprawniajace do wykonywania 20.911.720 gloséw na walnym zgromadzeniu
Spoiki, co stanowi 17,38% og6lnej liczby glosow w Spotce.

W dniu 25 czerwca 2014 r. Pan Rafal 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
Spotki tytulem aportu do spotki Rangeclass Limited z siedzibg w Larnace, ktora jest spotka zalezna 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 posiadal tacznie 3.108.793 akcji Spotki
reprezentujace 3,58% kapitatu zaktadowego Spotki uprawniajace do wykonywania 3.108.793 glosow na
walnym zgromadzeniu Spoétki, co stanowito 3,58% ogodlnej liczby gloséw w Spodlce. Po transakcji R. Bauer
wraz z podmiotami zaleznymi posiada lacznie 6.503.920 akcji Spotki reprezentujace 5,40% kapitatu
zakladowego Spotki uprawniajace do wykonywania 6.503.920 gloséw na walnym zgromadzeniu Spoétki, co
stanowi 5,40% ogolnej liczby gloséw w Spotce.

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 udzial Stron Porozumienia w ogolnej liczbie gtoséw w Funduszu, przekroczyt prog 20%
ogo6lnej liczby gltoséw w Spotce. Porozumienie zostalo zawarte pomigdzy:
e Spotka zalezng od Pana Macieja Wandzla, tj. spotka Novakonstelacja Ltd. z siedziba w Larnace
(posiadajaca 20.911.720 akcji i glosow — to jest 17,38% ogdlnej liczby gtoséw w Spotce) oraz
e Panem Rafalem Bauerem i zaleznymi od niego spotkami Rangeclass Ltd. z siedzibg w Larnace oraz
IB 4 Nieruchomos$ci Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (posiadajacymi tacznie 6.503.920 akcji 1
glosow —tj. 5,40% ogolnej liczby gltoséw w Spotce).

W wyniku podpisania Porozumienia poszczegodlne Strony nie zmienity stanu posiadania akcji Spotki. Po
zawarciu Porozumienia, jego strony posiadajg tgcznie 27.415.640 akcji Spotki reprezentujace 22,78% kapitatu
zakltadowego Spotki, uprawniajace do wykonywania 27.415.640 gloséw na walnym zgromadzeniu Spéiki, co
stanowi 22,78% ogoblnej liczby glosdéw w Spotce. Porozumienie zostato zawarte na okres do dnia 31 grudnia
2017 r., po uplywie ktorego wygasa, o ile Strony nie postanowiag inaczej. Porozumienie dotyczy
wspotdziatania Stron w odniesieniu do Spotki i jej akcji, poprzez prowadzenia wspolnej, trwalej polityki,
poprzez ograniczenie zbywania akcji Spotki przez strony Porozumienia oraz wspdlne wykonywanie prawa
glosu i innych praw korporacyjnych z akcji Spotki. Stosownie do Porozumienia, funkcje Koordynatora
dziatan Stron pelni Novakonstelacja Ltd., ktora w szczegdlnosci koordynowac bedzie wykonywanie prawo
glosu z akcji Spotki nalezacych do stron Porozumienia, poprzez ustanowionego w tym celu pelnomocnika,
wskazanego przez Novakonstelacja Ltd. W zwiazku z przekroczeniem progu 10% w ogo6lnej liczbie glosoéw w
Spotce Strony informujg, iz zamierzaja utrzymaé zaangazowanie w Spotke na obecnym poziomie. Ponadto
stosownie do zawiadomienia brak jest podmiotéw dominujacych i zaleznych wobec Stron, ktore posiadatyby
akcje Spolki. Nie wystepuja osoby, o ktérych mowa w art. 87 ust. 1 pkt 3 lit. c. Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r.
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spotkach publicznych.
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VII KW 2013/2014 r. i do dnia publikacji

W dniu 28 lipca 2014 r. Black Lion Fund otrzymat zawiadomienie o zmianie stron wyzej opisanego
Porozumienia akcjonariuszy. Zawiadomienie zostalo ztozone przez spotke Novakonstelacja Limited
dzialajaca w imieniu i na rzecz cztonkéw porozumienia Rafala Bauera oraz Rangeclass Limited (tacznie
"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 udzial Stron Porozumienia w ogolnej liczbie gtoséw w Spoélce nie ulegl zmianie.
Stosownie do zawiadomienia, Aneks nr 1 do Porozumienia zostat zawarty wskutek zbycia przez
dotychczasowa strong¢ Porozumienia - IB 4 Nieruchomos$ci 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 o.0. (transakcja ta, stosownie do przepisoOw ustawy o ofercie publicznej, nie generowata
obowiagzku zawiadomienia o zmianie stanu posiadania). W zwiazku z powyzszym IB 4 Nieruchomosci Sp. z
0.0. na mocy Aneksu nr 1 przestala by¢ strona Porozumienia. Zgodnie z informacja przekazana w
zawiadomieniu, po zawarciu Aneksu do Porozumienia, jego strony wcigz posiadaja tacznie 27.415.640 akcji
Spoltki reprezentujace 22,78% kapitalu zakladowego Spoéiki, uprawniajace do wykonywania 27.415.640
glosow na walnym zgromadzeniu Spoiki, co stanowi 22,78% ogdlnej liczby gtosow w Spotce.

W dniu 17 pazdziernika 2014 r. 20.911.720 akcji Spoltki, bezposredni udziat Novakonstelacja w ogdlnej
liczbie glosow w Spotce zmniejszyt si¢ o ponad 2% ogdlnej liczby glosow oraz spadl ponizej 5% ogdlnej
liczby gloséw w Spotce.

Zbycie akcji nastgpito w wyniku sprzedazy przez Novakonstelacja, na mocy umowy sprzedazy zawartej w
dniu 17 pazdziernika 2014 r., 20.911.720 akcji Spotki do spotki Madras 1 Spotka z ograniczona
odpowiedzialno$cig z siedziba w Warszawie, w ktorej udzialy posiadaja (w proporcjach 50%/50%) Pan
Maciej Wandzel i jego matzonka, Pani Matgorzata Wandzel (ktorzy objeci sa wspolno$cig majatkowa
malzenska). Transakcja zostala dokonana w ramach grupy kapitalowej — pomiedzy podmiotami
kontrolowanymi przez Pana Macieja Wandzla, poza rynkiem regulowanym i rozliczona w dniu 17
pazdziernika 2014 r. Przed transakcjg, Novakonstelacja bezposrednio, Pan Maciej Wandzel wytacznie za
posrednictwem Novakonstelacja posiadali 20.911.720 akcji Spoétki reprezentujace 17,38% kapitatu
zakltadowego Spotki, uprawniajgce do wykonywania 20.911.720 gltoséw na walnym zgromadzeniu Spoiki,
co stanowito 17,38% ogdlnej liczby glosow w Spoétce. Po przeprowadzeniu transakcji, Novakonstelacja nie
posiada bezposrednio zadnych akcji Spotki. Natomiast Pan Maciej Wandzel za posrednictwem Madras 1 Sp.
z 0.0. posiada posrednio 20.911.720 akcji Spolki reprezentujace 17,38% kapitalu zaktadowego Spoiki,
uprawniajagce do wykonywania 20.911.720 gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki, co stanowi 17,38%
ogo6lnej liczby gltoséw w Spotce.

W dniu 17 pazdziernika 2014 r. zostat zawarty Aneks nr 2 do Umowy Akcjonariuszy z dnia 26 czerwca 2014
r. ("Porozumienie™) na mocy ktorego zmianie ulegty strony tego porozumienia, jednak tgczny udziat Stron
Porozumienia w ogoélnej liczbie glosow w Spoéltce nie ulegl zmianie. Zawiadamiajgcy poinformowali, Ze
Aneks nr 2 do Porozumienia zostatl zawarty w zwigzku z zawarciem umowy sprzedazy przez dotychczasowa
stron¢ Porozumienia — Novakonstelacja Limited z siedziba w Larnace - na rzecz Madras 1 Spotka z
ograniczong odpowiedzialnoscig z siedzibg w Warszawie, wszystkich akcji Spotki posiadanych dotychczas
przez Novakonstelacja Limited, tj. 20.911.720 akcji Spotki. W zwiazku z powyzszym, na mocy Aneksu nr 2
Novakonstelacja Limited przestata by¢ strong Porozumienia natomiast strong Porozumienia stata si¢ spotka
Madras 1 Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia (w miejsce Novakonstelacja Limited). Po zawarciu
Aneksu do Porozumienia, jego strony wcigz posiadajg lacznie 27.415.640 akcji Spolki reprezentujgce
22,78% kapitatu zaktadowego Spoiki, uprawniajace do wykonywania 27.415.640 gloséw na walnym
zgromadzeniu Spotki, co stanowi 22,78% 0golnej liczby  glosow  w Spotce.
Ponadto, zgodnie z informacjg zawarta w zawiadomieniu, w zwigzku ze zmiang stron Porozumienia, zmianie
ulegt podmiot penigcy funkcje Koordynatora w ramach Porozumienia — w tym m.in. odpowiedzialny za
wykonywanie w imieniu stron Porozumienia obowiazkow informacyjnych przewidzianych w Ustawie — w
wyniku zawarcia Aneksu nr 2 funkcj¢ Koordynatora pelni Madras 1 Spotka z ograniczong
odpowiedzialnos$cig.
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39. Akcje wlasne

Nie wystapily transakcje na akcjach wiasnych.

40. Podstawowy i rozwodniony zysk na jedna akcje

. 30.09.2014 r. 30.09.2012r.
Nazwa pozycji 21 miesiecy 21 miesiecy
zakonczonych zakonczonych
30.09.2014 r. 30.09.2012r.
'Warto$¢ ksiggowa na jedng akcje (w zt.) 3,11 4,09
Zysk (strata) za okres na jedng akcje zwyklg (W i )
) 0,36 0,28
Zysk (strata) catkowita na jedng akcje zwykla i )
(wzh) 0,36 0,28
Liczba akcji na dzien bilansowy 111 333 650 99 433 650
Srednia wazona liczba akcji 111 333 650 99 433 650

Podane wyzej liczby akcji nie zawieraja akcji wilasnych posiadanych bezposrednio przez Fundusz. W
wyniku korekty rozliczenia nabycia akcji Recycling Park Sp. z o0.0. liczba 11 900 000 akcji wtasnych
Funduszu znajduje si¢ w portfelu Progress FIZAN, ktorego 100% jednostek nalezy do BLF.

Dla zapewnienia poréwnywalnosci, przy wyliczeniu NAV przypadajacego na jedna akcje na dzien
30.09.2014, nalezatoby przyja¢ liczbg akcji pomniejszong o akcje posiadane przez Progress FIZAN tj.
99 433 650. Wyliczona w ten sposob wartos¢ ksiggowa na jedng akcje wynosi 3,48 PLN.

Brak instrumentéw rozwadniajacych zysk na jedng akcje za dany i ubiegly rok obrotowy.

41. Udzialy niesprawujace kontroli

Zmiany udziatdow niekontrolujacych w okresie objetym sprawozdaniem finansowym dotyczyty:

Zmian w aktywach netto jednostek zaleznych,

Nabycia mniej niz 100% kontroli w jednostkach zaleznych,

Zbycia jednostek zaleznych, w ktorych kontrola byta mniejsza niz 100%,

Zmian % w udziatach niesprawujacych kontroli w zwigzku z transakcjami na akcjach / udziatach
jednostek zaleznych bez utraty kontroli.

Warto$¢ udzialéw
niesprawujacych kontroli
na dzien bilansowy

ThinkTank Sp. z 0.0. 37,88% -188
Grupa Prochnik S.A. 67,46% 41 954

Razem 41 766

Udzialy niesprawujace

Spolka zalezna kontroli w %
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NOTY DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW
42.  Przychody z dzialalnosci operacyjnej

Przychody ze sprzedazy obejmowaty m.in. ustug najmu, szerokiego wachlarza ustug medycznych,
przychodow ze sprzedazy mieszkan, lokali i powierzchni komercyjnych, jak rowniez przychodow ze
sprzedazy towarow i / produktow.

43. Koszty dzialalnoS$ci operacyjnej

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym gltowna pozycje kosztow dziatalnosci operacyjnej
stanowily: zuzycie materiatbw 1 energii, uslugi obce oraz wynagrodzenia i $wiadczenia na rzecz
pracownikow.

Koszty $wiadczen pracowniczych obejmuja:
e \Wynagrodzenia i premie, w tym wynagrodzenie za czas urlopu,
e Swiadczenia na rzecz pracownikow (sktadki ZUS, odprawy emerytalne i rentowe, nagrody
jubileuszowe).
W Grupie Kapitatowej Black Lion Fund S.A.:
o Nie wystepuja (poza wymaganymi przez obowigzujace przepisy o ubezpieczeniach spotecznych)
$wiadczenia pracownicze w postaci programow okreslonych sktadek,
e Realizowane sg wylacznie obowiazki wynikajace z kodeksu pracy w zakresie odpraw emerytalnych i
rentowych,
¢ Nie wystepuja inne swiadczenia pracownicze w postaci programéw okreslonych swiadczen,
¢ Nie wystepuja $wiadczenia pracownicze w postaci ptatnosci realizowanych w formie akcji.

44. Pozostale przychody i zyski / koszty i straty z inwestycji

21 miesiecy 21 miesiecy
IPOZOSTALE PRZYCHODY I ZYSKI Z INWESTYCJI zakonczonych | zakonczonych

30.09.2014 r. 30.09.2012 r.
'Wycena certyfikatow inwestycyjnych* 55 274 0
Sprzedaz udzialéw w Carint Scanmed 0 14 563
Pozostate 470 470
IPozostale przychody i zyski z inwestycji, razem 55 744 15033

*Dotyczy operacji opisanej w pkt 11 Sprawozdania finansowego

21 miesiecy 21 miesiecy
POZOSTALE KOSZTY I STRATY Z INWESTYCJI zakonczonych | zakonczonych
30.09.2014 r. | 30.09.2012r.
Wycena certyfikatow inwestycyjnych 0 -3 257
Warto$¢ aktywow netto wniesionych do FIZAN* -34 749 0
|Aktualizacja wyceny aktywow powstatych z tytutu zbycia akeji
Kolejowa Invest Sp. z 0.0. SKA i Browaru Gontyniec do -18 206 -17 049
Progress FIZAN*
Pozostate -3 500 0
IPozostale koszty i straty z inwestycji, razem -56 455 -20 306

*W zwigzku z przeniesieniem udziatow w Fabryce PZO i Recycling Park do Progress FIZAN - operacja opisana w
punkcie 6 i 11 Sprawozdania finansowego oraz w pkt.5 Sprawozdania Zarzqdu z dziatalnosci Emitenta
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45.  Odpisy aktualizujgce

21 miesiecy 21 miesiecy
Odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci zakonczonych zakonczonych
30.09.2014 r. 30.09.2012 r.
Utworzenie 1 rozwigzanie odpisow aktualizujacych warto$é
naleznosci innych niz pozyczki dotyczacych dziatalnosci -10 730 4
inwestycyjnej*
Utworzenie i rozwigzanie odpisow aktualizujgcych warto$¢
. . e A -785 -1 045
pozyczek dotyczacych dziatalnosci inwestycyjnej
Utworzenie i rozwigzanie odpiséw aktualizujacych warto$¢ akcji i
. . s Y -2181 0
udziatow dotyczacych dziatalnosci inwestycyjnej*
|Utworzenie i rozwigzanie odpisow aktualizujacych wartos$¢
pozostatych aktywow niefinansowych dotyczacych dziatalnosci -280, 0
inwestycyjnej (z wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych)
Odpisy aktualizujgce z tytulu utraty wartosci, razem -13 976 -1 041
21 miesiecy 21 miesigcy
IPozostale odpisy aktualizujgce z tytulu utraty wartosci zakonczonych zakonczonych
30.09.2014 r. 30.09.2012 r.
\Utworzenie i rozwigzanie odpisow aktualizujacych wartos¢ 62 561l
nalezno$ci innych niz pozyczki
|Utworzenie i rozwigzanie odpisow aktualizujacych warto$c 0 0
pozostatych aktywow niefinansowych
IPozostale odpisy aktualizujace z tytulu utraty wartosci, razem -62 -561

*Szczegbltowy opis pozycji znajduje sie w punkcie 11 Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego.

46. Pozostale przychody i zyski [/ koszty i straty operacyjne

21 miesiecy 21 miesiecy
Pozostale przychody i zyski operacyjne zakonczonych zakonczonych

30.09.2014 r. 30.09.2012 r.
Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 96 1086
Zysk na sprzedazy wierzytelno$ci 379 0
Dotacje 148 0
Rozwiazanie rezerw na straty, roszczenia sporne i inne koszty 2642 2240
Otrzymane odszkodowania 1969 110
Otrzymane darowizny 22 40
Przychod z tytutu refakturowania kosztow 1440 1551
Rozwigzanie rezerwy na zobowigzanie wekslowe 0 0
Umorzenie zobowigzan 506 335
Whynik na leasingu zwrotnym - odpis za dany okres 601 295
Odzyskany depozyt dot. przeksztatcenia PZOI ze spotki SA w Sp. 1 440 0
Z 0.0.
Sprzedaz przylacza cieplnego 1077 0
Pozostate 2234 2173
Pozostale przychody i zyski operacyjne, razem 12 554 7 830
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21 miesiecy 21 miesiecy
Pozostale koszty i straty operacyjne zakonczonych zakonczonych

30.09.2014 r. 30.09.2012 .
Strata ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych -4 -4
Strata na sprzedazy wierzytelnosci -71 0
Umorzenie / spisanie nalezno$ci -351 -179
Rezerwa na straty, roszczenia sporne i inne koszty -20 -758
Straty z tytutu kradziezy srodkow trwatych -3 0
Przekazane darowizny -87 -37
Koszty podlegajace refakturowaniu -1215 -1142
Rezerwa na zobowiazania wekslowe 0 0
Wynik na leasingu zwrotnym -odpis za dany okres -394 -158
Korekta rozliczen mi¢dzyokresowych kosztow -5970
Pozostate -2539 -888
Pozostale koszty i straty operacyjne, razem -10 654 -3 166

47.  Przychody i koszty finansowe

21 miesiecy 21 miesigcy
Przychody finansowe zakonczonych zakonczonych

30.09.2014 r. 30.09.2012r.
F.1 Przychody finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej 7431 4 609
Dywidendy 0 911
Odsetki od udzielonych pozyczek 1 656 1402
Odsetki od nabytych dtuznych papierow wartosciowych 3245 88
Odsetki od _lokat bankowych dlugo- i krétkoterminowych, w tym 2410 2126
lokat overnight
Pozostate przychody finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej 120 82
F.2 Przychody finansowe z pozostalej dzialalnosci 148 262
Odsetki od przeterminowanych naleznosci handlowych 44 179
Odsetki budzetowe do zwrotu 0 42
Pozostate przychody finansowe z pozostatej dziatalnosci 104 41
Przychody finansowe, razem 7579 4871
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21 miesiecy 21 miesi¢cy
Koszty finansowe zakonczonych zakonczonych
30.09.2014 r. 30.09.2012 r.

G.1 Koszty finansowe z dzialalnosci inwestycyjnej -18 510 -31541
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool

Lo o - o -2 447 -2 826
zaciggnigtych na finansowanie dziatalnoéci inwestycyjnej
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papierow
wartosciowych wyemitowanych na finansowanie dziatalnosci -8 072 -22 681
inwestycyjnej
Odsetki leasingowe (1. finansowy) -7 165 -5 567
Pozostate koszty finansowe z dziatalno$ci inwestycyjnej -826 -467
G.2 Koszty finansowe z pozostalej dzialalnosci -1224 -1524
Odsetki od przeterminowanych zobowigzan -105 -252
Odsetki budzetowe -63 -204
Prowizje i odsetki od pozyczek, kredytow i cash pool stuzacych

A = o -655 -913

finansowaniu dziatalnos$ci operacyjnej
Prowizje i odsetki od weksli i innych dtuznych papieréw
warto$ciowych wyemitowanych w celu finansowania dziatalnosci 0 -13
operacyjnej
Pozostate koszty finansowe z pozostalej dziatalnosci -401 -142
Koszty finansowe, razem -19734 -33 065

48. Podatek dochodowy

Podatek biezacy w roku obrotowym wyniost 750 tys. zt

21 miesiecy 21 miesiecy
Podatek odroczony w rachunku zyskow i strat zakonczonych zakonczonych

30.09.2014 r. 30.09.2012 r.
Zmiana aktywow z tytutu podatku odroczonego 2927 2935
Zmiana rezerwy z tytulu podatku odroczonego 3277 -8 909
Calkowita zmiana podatku odroczonego, w tym: 6 204 -5 974
Podatek odroczony nie odniesiony do rachunku zyskow i 4826 522
strat
Odroczony podatek dochodowy w rachunku zyskoéw i 1378 6496
strat, razem

49. Ryzyka instrumentow finansowych posiadanych przez Grupe Kapitalowa

Ryzyko kredytowe — maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe

Maksymalna ekspozycja na ryzyko kredytowe Grupy wynika z pozyczek udzielonych podmiotom spoza
Grupy Kapitatlowej (nie podlegajacym konsolidacji), ktorych taczna wartos¢ wynosi 9 656 tys. zt na dzien
bilansowy, z czego kwota 8 447 tys. zt dotyczy pozyczek udzielonych Fabryce PZO i Recycling Park.
Udziaty Fabryka PZO oraz Recycling Park znajduja si¢ w portfelu Progress FIZAN, ktorego 100% jednostek
nalezy do Black Lion Fund, co dodatkowo zmniejsza ekspozycj¢ na ten rodzaj ryzyka.
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Ryzyko kredytowe — analiza terminow wymagalnosci naleznosci

Nalezno$ci przeterminowane powyzej jednego roku wyniosty 2.139 tys. zt. Wickszo$¢ sald naleznosci
przeterminowanych powyzej jednego roku (76% wartosci) zostata objeta odpisem aktualizujacym.

Ryzyko plynnosci

W celu ograniczania ryzyka utraty ptynnosci Grupa Kapitatowa Funduszu aktywnie zarzadza ptynnoscig —
instrumentem wspomagajacym efektywng alokacje srodkow jest migdzy innymi system Cash Management
stosowany w wigkszosci spotek Grupy.

Na dzien bilansowy Grupa dysponowata s§rodkami pienieznymi wystarczajacymi do zachowania ptynnosci
finansowej z uwzglednieniem struktury czasowej zobowigzan i planowanych naktadow inwestycyjnych.

Ryzyko walutowe

Grupa Kapitatowa Funduszu jest narazona na ryzyko walutowe w niewielkim stopniu, gdyz zdecydowana
wigkszo$¢ sktadnikow sprawozdania finansowego jest nominowana w polskich ztotych. Szczegoty dotyczace
struktury walutowej aktywow i zobowigzan sg zawarte w poszczeg6élnych notach.

Ryzyko stopy procentowej

Ekspozycja na ryzyko stopy procentowej wynika gléwnie z udzielonych / zaciagnietych kredytow / pozyczek
przez Fundusz i spotki zalezne. Gléwne zobowigzania odsetkowe w Grupie posiadaja oprocentowanie
zmienne, podczas gdy pozyczki udzielone podmiotom zewngtrznym majg oprocentowanie state, co
korzystnie wptywato na zmiany salda przychodéw i kosztéw finansowych w warunkach spadajacych stop
rynkowych.

Aktywa finansowe

Ekspozycja o oprocentowaniu zmiennym: tgczna warto$¢ udzielonych pozyczek poza Grupe o zmiennym
oprocentowaniu — brak pozyczek o oprocentowaniu zmiennym.

Ekspozycja o oprocentowaniu staltym: laczna wartos¢ udzielonych pozyczek poza Grupge o statym
oprocentowaniu wyniosta na dzien bilansowy 9 656 tys. zt.

Obligacje Fabryki PZO sa oprocentowane na 8,2% w skali roku. Termin wykupu obligacji przypada na
31.12.2014r.

Obligacje Progress FIZAN sg oprocentowane na 5,0 % w skali roku. Termin wykupu obligacji przypada na
31.12.2015r.

Zobowigzania finansowe

Informacja dotyczaca zadluzenia o oprocentowaniu stalym i zmiennym z tytulu zaciagnigtych kredytow i
pozyczek jest zawarta w nocie dotyczacej zobowigzan z tytutu kredytow i pozyczek.

Obligacje serii B wyemitowane przez Fundusz sa oprocentowane Wg zmiennej stropy procentowej WIBOR

6M + 1,5% w skali roku. W dniu 1 pazdziernika 2014 r. miat miejsce przedterminowy wykup obligacji serii
C wyemitowanych na podstawie Uchwaty Zarzadu Funduszu z dnia 5 grudnia 2011 r.
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Ryzyko cenowe

Ryzyko cenowe Grupy Kapitatowej Black Lion Fund S.A. zwigzane jest ze zmiang wartosci biezacej pozycji
wycenianych wedlug wartosci godziwej. Jesli dana pozycja sprawozdania z sytuacji finansowej wyceniana
jest w oparciu o ceny rynkowe, to zmianie ulega suma bilansowa, implikujac wykazanie zysku, straty lub
zmiany wielkosci kapitatu.

W s$wietle uregulowan MSSF, na dzien bilansowy Grupa Kapitatlowa Black Lion Fund S.A. posiadata
nieruchomosci inwestycyjne o wartosci 247.567 tys. zt.

Nazwa spolki inv\;'\ll::tc;(c:;/tjfl;le}neruchomoscl 30.09.2014 r.
Soho Factory Sp. z 0.0. 168 046
Cracovia Property Sp. z 0.0. 37289
Minska Development Sp. z 0.0. 33 555
Prochnik S.A. 5937
Fellow 2740
Nieruchomosci inwestycyjne, razem 247 567

Grupa Kapitatowa na dzien bilansowy nie posiadala aktywow finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy.

Na dzien bilansowy Grupa nie posiada zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
wynik finansowy. Wszystkie zobowigzania stanowig ,,pozostale zobowigzania finansowe” w $wietle
uregulowan MSSF.

50. Zarzadzanie ryzykiem

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe Kapitatlowa Black Lion Fund S.A. narazona jest na szereg ryzyk
finansowych. Zarzadzanie ryzykiem w Grupie ma na celu minimalizacj¢ tychze ryzyk poprzez monitoring
oraz aktywne przeciwdziatanie ich negatywnym skutkom:

o W zakresie ryzyka kredytowego prowadzony jest staly monitoring sptat naleznosci — w Sytuacji
mozliwego zagrozenia splaty uruchamiane sa procedury windykacyjne. Dla udzielanych pozyczek o
wigkszej warto$ci stosowane sg zabezpieczenia w postaci zastawow, cesji, porgczen oraz innych form
gwarancji,

e Przeptywy pieni¢zne w ramach Grupy podlegaja planowaniu, zarowno w zakresie przeptywow
operacyjnych jak inwestycyjnych. Zrodla finansowania, zarowno ze $rodkow whasnych jak i zrédet
zewnetrznych sa dostosowane do potrzeb wynikajacych z planow,

e Zarzadzanie ryzykiem cenowym, zarowno w odniesieniu do posiadanych nieruchomosci, jak i aktywow
finansowych wycenianych w warto$ci godziwej, stanowi element strategii inwestycyjnej Funduszu w
szczegolnosci dotyczacej momentu oraz sposobu wejscia i wyjscia z inwestycji.

51. Zarzadzanie kapitalem
Fundusz zarzadza kapitalem w taki sposob, aby zapewni¢ mozliwo$¢ finansowania planowanych inwestycji
oraz zapewni¢ $rodki na biezacg dziatalno$¢. Zgodnie z aktualng strategia Emitenta, naktady inwestycyjne

moga dotyczy¢ posiadanego portfela projektow deweloperskich, ew. zakupu dziatek oferujagcych rentownosc¢
brutto projektu na poziomie min. 20%.
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52. Kategorie instrumentow finansowych

Ponizsza tabela przedstawia poréwnanie wartosci bilansowych i wartosci godziwych wszystkich
instrumentow finansowych Grupy wg stanu na dzien bilansowy w podziale na poszczegolne klasy i kategorie
aktywow 1 zobowiazan:

INSTRUMENT FINANSOWY | Warto$é godziwa | Wartos¢ bilansowa
Aktywa finansowe
Inne dlugoterminowe aktywa finansowe 73 457 73 457
Akcje 1 udziaty w jednostkach stowarzyszonych 1471 0
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 9814 9814
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci 12 813 12 813
Pozyczki udzielone 9 656 9 656
Nalezno$ci handlowe i pozostate 10744 10744
Srodki pienigzne i ekwiwalenty 65074 65074
Razem 183 029 181 558
Zobowigzania finansowe

Zobowiazania handlowe i pozostate 136 463 136 463
Kredyty i pozyczki 20 785 20 785
Razem 157 248 157 248

53. Dane o pozycjach pozabilansowych, w szczegolnosci aktywach i zobowigzaniach warunkowych,
w tym réwniez udzielonych gwarancjach i poreczeniach (takze wekslowych), z wyodrebnieniem
udzielonych na rzecz jednostek, w ktorych spélka posiada udzialy wiodace oraz jednostek
zaleznych, wspolzaleznych i stowarzyszonych

Udzielone gwarancje i poreczenia

e W okresie sprawozdawczym, w zwigzku z finalizacja transakcji sprzedazy Grupy Medycznej w dniu 16
kwietnia 2014 r. zostatlo potwierdzone wygasniecie porgczen Black Lion Fund S.A. za zobowigzania
leasingowe spolek z grupy kapitatlowej Scanmed Multimedis: Scan Development Sp. z o.0. oraz
Scanmed S.A. przez Bank Polskiej Spotdzielczosci S.A. Bank potwierdzit zwolnienie z:

o Poreczen 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 zt, oraz

o Porgczenia do kwoty 60 mln 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 Umowy Leasingu zwrotnego nieruchomosci potozonej w
Krakowie, przy ul. A. Bochenka 12, na ktorej znajduje sie budynek Szpitala Sw. Rafata.

e W okresie sprawozdawczym zostaty spetnione warunki zwolnienia nastgpujacych porgczen udzielonych
przez Emitenta na rzecz SGB-Bank S.A.:

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

o Poreczenie z dnia 7 wrzesnia 2011 r. za zobowigzania spotki Browar Gontyniec, wynikajace z
zaciggnigtego przez ta spotke kredytu inwestycyjnego w kwocie 2.774 tys. zt. Poreczenie byto
odnowione 15 lipca 2013 r.

Bank poinformowat Fundusz o wygasnigciu ww. porgczen.

o 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 tytulu umowy o kredyt inwestycyjny z
przeznaczeniem na zakup wyposazenia budynku browaru Spotki w Kamionce w postaci kompletnej linii

65



Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 — 2014 r.

do produkcji i rozlewu piwa lacznie z niezbednymi instalacjami umozliwiajagcymi podjecie produkcji
piwa. Kredyt inwestycyjny udzielony zostat w kwocie 5.400.000,00 zi. Wysoko$¢ sumy porgczenia
wynosi 900.000 PLN. Porgczenie wygasng wraz z koncem 2015 roku.

Wskazanie postepowan toczgcych si¢ przed sqdem, organem wlasciwym dla postgpowania arbitrazowego
lub organem administracji publicznej

Black Lion Fund ani jego spotki zalezne nie byly strong postgpowan toczacych si¢ przed sadem, organem

wiasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej w zakresie:

e Postgpowania dotyczacego zobowigzan albo wierzytelnosci, ktérego warto$¢ stanowitaby co najmniej
10% kapitatéw whasnych Funduszu, ani

e Dwu lub wigcej postepowan dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci, ktorych warto$¢ stanowitaby
co najmniej 10% kapitatow wiasnych Black Lion Fund.

54. Informacje o przychodach, kosztach i wynikach dzialalno$ci zaniechanej w danym okresie lub
przewidzianej do zaniechania w nastepnym okresie

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitatowa Funduszu nie zaniechata i nie przewiduje zaniechania
prowadzenia zadnej dziatalnosci.

55. Poniesione naklady inwestycyjne oraz planowane w okresie najblizszych 12 miesiecy od dnia
bilansowego naklady inwestycyjne, w tym na niefinansowe aktywa trwale

Wydatki inwestycyjne dotyczyly glownie inwestycji prowadzonych w Grupie Scanmed Multimedis S.A.
(przed zbyciem Grupy SMM S.A.). Ponadto, Browar Gontyniec S.A. (podmiot stowarzyszony) nabyt spotke

Browar Konstancin, wraz ze znakami towarowymi, wyposazeniem produkcyjnym oraz nieruchomoscia.

Szczegdlowe informacje dotyczace nakladow na srodki trwate i naklady inwestycyjne sg zawarte w notach
nr17i 20.

Transakcje zwigzane z nabyciem aktywow finansowych zostaty opisane w pkt. 51 67.

Planowane w okresie najblizszych 12 miesi¢cy naktady inwestycyjne dotycza:

e Soho Factory — naklady na dalszg rewitalizacj¢ istniejgcych obiektow z przeznaczeniem biurowym,
ustugowym i ekspozycyjnym (realizacja budynkéw mieszkalnych ujmowana jest jako zapas — zgodnie ze
specyfika dziatalnosci deweloperskiej),

e Cracovia Property — przygotowania nieruchomosci (projekty, infrastruktura) do rozpoczgcia inwestycji
deweloperskiej,

56. Informacje o wspolnych przedsiewzieciach, ktore nie podlegaja konsolidacji

W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitatlowa Funduszu nie prowadzita wspolnych przedsigwzie¢, ktore

nie podlegaja konsolidacji.

57.  Przychody uzyskiwane sezonowo, cyklicznie lub sporadycznie

Dziatalno$¢ Funduszu nie ma charakteru cyklicznego czy sezonowego.
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58. Rozliczenia podatkowe

Na dzien bilansowy, jak tez do dnia podpisania Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
zostaty przeprowadzone kontrole podatkowe:

e Soho Factory Sp. z 0.0. — sprawdzenie prawidlowosci rozliczania podatku VAT za miesigc XI 2012 r.
oraz za miesigc V 2013 r.,

o Fellow Sp. z 0.0. — sprawdzenie prawidlowosci rozliczen podatku dochodowego od os6b prawnych za
lata 2008-2010,

e PZO Investment Sp. z 0.0. w likwidacji - sprawdzenie prawidtowosci rozliczen podatku dochodowego
od 0s6b prawnych za lata 2008-2009,

W wyniku przeprowadzonych kontroli stwierdzono, ze ksiegi podatkowe prowadzone byly rzetelnie i w

sposob prawidtowy.

59. Informacje o transakcjach Funduszu z jednostkami powigzanymi innymi niz
podlegajace konsolidacji jednostki zalezne

Nie wystapily istotne transakcje o powyzszym charakterze.

60. Segmenty operacyjne

Podstawa wyodrgbnienia poszczegélnych segmentow 1 zaklasyfikowania do nich jest dominujacy
(przewazajacy) rodzaj dzialalnosci poszczegolnych spotek. Podziat na segmenty jest zatem oparty o to, jaki
rodzaj dziatalnosci prowadzi dana spotka.

W Grupie Kapitatowej BL Fund S.A. wyodrgbniono kluczowe segmenty operacyjne:
e  Segment inwestycyjno — finansowy,

e  Segment nieruchomosci,

e  Segment deweloperski,

e  Segment odziezowy

Dziatalno$¢ wszystkich spotek jest prowadzona na terenie Polski.
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Segmenty operacyjne

Segment medyczny

Pozycja Skonsolidowanego . Segmen_t Segment . Segment' - (za okres Segment Pozostale Korekty Razem po
P inwestycyjno- - nieruchomosci - T . Razem - . korektach
Sprawozdania Finansowego - developerski pozostawania w odziezowy segmenty konsolidacyjne - .
finansowy . konsolidacyjnych
Grupie BLF)
Przychody z inwestycji 95 968 2 696 0 0 456 0 99 120 -38 756 60 364
Przychody z dziatalnofci 0 17756 0 0 0 0 17756 0 17756
developerskiej
Pozostate przychody i zyski 10121 12744 17848 120085 9326 11,509 181633 27 403 209 036
operacyjne
Koszty i straty z inwestycji -82 861 0 0 -1 0 0 -82 862 -10 434 -93 296
Koszty dziatalnofci 0 15554 0 0 0 0 15554 0 15554
developerskiej
Pozostate koszty i straty -4 962 -15 391 -18 803 -124 633 -10 185 -13957 -187 931 -42 460 230391
operacyjne
Amortyzacja -160 -379 -778 -8 862 -397 -329 -10 905 244 -10 661
Zysk/ (strata) z dziafalnosei 18 266 2251 -955 4549 -403 -2448 12162 -48 693 -36531
operacyjnej
Przychody finansowe 11 560 278 2244 4054 15 48 18 199 -10 620 7579
Koszty finansowe -8 989 -3 606 -10 778 -6 485 -39 -454 -30 351 10617 -19734
Zysk/(strata) przed ) ) ) ) } ) )
opodatkowaniem 20 837 1077 9 489 6 980 427 2 854 10 48 696 48 686
Zyskl(strata) za okres z 21175 424 -9428 -8 253 -427 -2853 638 -48 696 -48 058
dziatalnosci kontynuowanej
Zysk/(strata) za okres z
dzialalnosci kontynuowancj, 21175 424 9428 8253 427 2853 638 -40 466 -39828
przypadajaca na akcjonariuszy
Funduszu
Rzeczowe aktywa trwale 116 1031 66 15193 830 17 236 0 17 236
Inne warto$ci niematerialne 34 2906 0 11814 0 14 754 0 14 754
Inwestycje w nieruchomosci 2740 168 046 70 844 5937 0 247 567 247 567
Pozostale diugoterminowe 78 951 0 0 0 0 0 78 951 5341 73610
aktywa finansowe
Aktywa z tytutu odroczonego 3202 2933 1594 0 3116 52 10897 1420 9477
podatku dochodowego
Zapasy 0 44938 0 0 22 877 0 67 815 0 67 815
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Segment medyczny

akcjonariuszy Funduszu

. . Segment Segment Razem po
Pozycja Sko_nsol_ldowanego inwestycyjno- Segment _ nieruchomosci * (za okreg Segn}ent Pozostale Razem Ko_rekty_ Korektach
Sprawozdania Finansowego finanso developerski pozostawania w odziezowy segmenty konsolidacyjne Konsolidacyinvch
Wy Grupie BLF) yiny
Naleznosci handlowe 572 2978 93 3397 436 7476 -299 7177
Naleznosci z tytutu podatku
dochodowego 0 0 0 0 0 0 0 0
Pozostate naleznosci 802 190 467 2053 58 3570 -3 3567
Krotkoterminowe aktywa
finansowe 58 714 0 187 278 0 59179 -27 049 32130
Rozliczenia migdzyokresowe 50 2631 64 743 29 3517 0 3517
Srodki pienigzne i ich
ekwiwalenty 37295 10 094 15 096 2570 19 65 074 0 65 074
Diugoterminowe kredyty i 24 17135 0 422 250 17840 5289 12551
pozyczki
Zobowigzania z tytulu
odroczonego podatku 2195 8210 8061 1696 50 20212 0 20212
dochodowego
Pozostate rezerwy 200 0 0 31 0 231 0 231
dhugoterminowe
Pozostale zobowigzania 62371 2077 0 6200 404 71052 0 71052
dhugoterminowe
Zobowigzania handlowe 507 858 388 8838 736 11 327 -396 10931
Zobowiazania z tytulu
biezacego podatku 5 0 0 0 0 5 0 5
dochodowego
Pozostate zobowigzania 910 6076 10 932 1149 199 19 266 1430 17836
krotkoterminowe
Rezerwy krétkoterminowe 26 2000 0 391 0 2417 2 2419
Krétkoterminowe kredyty i 23724 0 7261 2647 272 33904 -25 670 8234
pozyczKi
Rozliczenia migdzyokresowe i 4857 31486 179 23 99 36 644 0 36 644
inne pasywa
Kapital wlasny przypadajacy na 391032 167912 61590 62188 -595 682 127 -334 100 348 027

*obejmowal dane spétki Scan Development Sp. z o.0. do momentu sprzedazy Grupy Scanmed Multimedis
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61. Informacje o zatrudnieniu

Stan zatrudnienia w Grupie Kapitalowej wynosi 40 0s6b na dzien bilansowy.

62. Informacje o wynagrodzeniach, premiach i nagrodach dla 0séb wchodzacych w sklad organow

zarzadzajacych i nadzorujacych Fundusz i jednostki zalezne

Wynagrodzenie Czlonkéw Zarzgdu Funduszu i Rady Nadzorczej Funduszu

ZARZAD

Okres pehienia funkcji
Imig i nazwisko Funkcja Od Do Wyrvlii%;;)dzzlenle
Maciej Wandzel Prezes Zarzadu 01.01.2013 do chwili obecnej 2520
Mariusz Omiecinski Czlonek Zarzadu 01.01.2013 do chwili obecnej 420
Razem 2940

RADA NADZORCZA

Okres pelnienia funkcji
Imi¢ i nazwisko Funkcja od Do Wyr\:\?%;gdzzleme
Bogustaw Le$nodorski | Przewodniczacy RN 01.01.2013 do chwili obecnej 105
Monika Hatupczak Cztonek RN 01.01.2013 do chwili obecnej 74
Piotr Janczewski Czlonek RN 01.01.2013 do chwili obecnej 74
Michat Kobus Czionek RN 01.01.2013 do chwili obecnej 74
Wojciech Napiorkowski Czionek RN 01.09.2014 do chwili obecnej 4
Maciej Zientara Czilonek RN 01.01.2013 do chwili obecnej 74
Razem 403

63. Informacje o wynagrodzeniu bieglego rewidenta

W dniu 2 sierpnia 2013 r. Rada Nadzorcza Funduszu podjeta uchwate o wyborze spotki WBS Audyt Sp. z

0.0. z siedzibag w Warszawie jako podmiotu do przeprowadzenia:

e  Przegladu jednostkowego sprawozdania finansowego Funduszu za I potrocze 2013 r.,

e  Przegladu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Funduszu za I potrocze
2013r.,

e Badania jednostkowego sprawozdania rocznego Funduszu za rok obrotowy rozpoczynajacy si¢ 1
stycznia 2013 r. i koniczaey si¢ 30 wrzesnia 2014 r.,

e Badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Funduszu za rok obrotowy
rozpoczynajacy si¢ 1 stycznia 2013 r. i konczacy si¢ 30 wrzesnia 2014 r.

WBS Audyt Sp. z 0.0. jest wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
przez Krajowa Rad¢ Bieglych Rewidentow. Wybor podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych zostal dokonany zgodnie ze statutem Funduszu, obowigzujagcymi przepisami i normami
zawodowymi.

Catkowite wynagrodzenie netto przegladu 1 badania
skonsolidowanych Grupy Kapitatowej wyniesie 91.800 zt.

sprawozdan jednostkowych Funduszu i
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64. Informacje 0 pozyczkach, kredytach, zaliczkach i gwarancjach udzielonych osobom
wchodzacym w sklad organow zarzadzajacych i nadzorujacych

W okresie sprawozdawczym nie zostaty udzielone cztonkom Zarzadu lub cztonkom Rady Nadzorczej
Funduszu i jednostek powigzanych zadne pozyczki, gwarancje i porgczenia, zarowno przez Fundusz, jak i
przez jednostki zalezne.

W okresie sprawozdawczym nie zostaty udzielone osobom zwigzanym z tytutu opieki, przysposobienia lub

kurateli z cztonkami Zarzadu lub organdéw nadzorczych Funduszu i jednostek powigzanych zZadne
pozyczki, gwarancje i porgczenia, zard6wno przez Fundusz jak i przez jednostki zalezne.

65. Stanowisko Zarzadu odnos$nie do mozliwosci zrealizowania wczesniej publikowanych prognoz
wynikéw na dany rok, w $wietle wynikow zaprezentowanych w raporcie kwartalnym w
stosunku do wynikéw prognozowanych

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

66. Wyjasnienia istotnych pozycji Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania z Przeplywéw

Pieni¢znych
Kategoria przeptywow
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w jednostkach zaleznych i wspoélzaleznych
Wplywy ze sprzedazy Scanmed Multimedis SA 57 351
Woydatki na nabycie Listella SA -26 804
Srodki pienigzne zbyte / nabyte wraz z . zaleznymi -1732
Pozostate wptywy i wydatki -1 087
27728
Wplywy / wydatki z tytulu inwestycji w pozostatych jednostkach
Wptywy i wydatki - zbycie i nabycie akcji w Prochnik SA 3599
Wplywy ze sprzedazy obligacji 33001
Nabycie obligacji Progress FIZAN -5 500
Otrzymane odszkodowanie z tytutu korekty ceny nabycia udzialow
Recycling Park 26340
Pozostate wptywy i wydatki -2 656
54 784
Otrzymane odsetki i udzialy w zyskach (dywidendy)
Odsetki od lokat bankowych 2410
Pozostate wptywy 3433
5843
Inne wplywy/wydatki inwestycyjne
Whplaty akcjonariuszy spoza Grupy BL Fund na akcje serii D i E
wyemitowane przez Scanmed Multimedis SA 29625
Pozostale przeptywy 22
29 647

67. Informacje o znaczacych zdarzeniach, dotyczacych lat ubieglych, ujetych w sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitalowej Funduszu za biezacy okres

W okresie objetym niniejszym sprawozdaniem finansowym nie wystapity zdarzenia dotyczace lat
ubieglych w istotny sposdb wptywajgce na wynik finansowy Funduszu.
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68. Informacje o znaczacych zdarzeniach, jakie nastapily w okresie objetym sprawozdaniem

Soho Factory

Finansowanie pierwszego etapu inwestycji

W dniu 26 kwietnia 2013 r. dokonano podzialu kredytu inwestycyjnego z dnia 15 lutego 2012
zaciggnigtego w Getin Noble Bank S.A. przez spotke Soho Factory Sp. z o0.0. Pierwotnie, powyzszy kredyt
mial by¢ przeznaczony na realizacj¢ dwoch budynkow — Budynku B (Rebel One) oraz Budynku C
(Kamion Cross) w ramach I etapu inwestycji budowlanej przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie.

Po podziale kredytu struktura finansowania Inwestycji przedstawiata si¢ nastgpujgco: pierwotna umowa
kredytowa zostata ograniczona do kwoty 9.900.000 PLN przeznaczonej na realizacje Budynku B.
Natomiast nowa umowa kredytu do kwoty 30.000.000 PLN zostala zawarta z przeznaczeniem na
finansowanie kosztéw budowy Budynku C (Kamion Cross). Kredyt przeznaczony na budynek B zostat w
catosci sptacony we wrzesniu 2014 .

W zwigzku z wyodrgbnieniem z dotychczasowej umowy dwoch kredytow, wspolnicy Soho Factory
(Fundusz i Fellow) ustanowili na rzecz Banku zastaw rejestrowy i cywilny na 100% udziatéw w kapitale
zaktadowym Soho Factory.

Zwolnienie nieruchomosci Soho Factory Sp. z 0.0. spod hipoteki bankowej

Spétka 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 czesci dzialek potozonych
przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie. Zwolnienie hipoteki dotyczy dziatek niezaangazowanych w proces
budowlany finansowany z kredytu udzielonego przez Bank. Powodem zwolnienia jest osiaggniecie przez
Soho Factory sp. z 0.0., okreslonych w umowach kredytu z Bankiem, parametréw sprzedazy lokali w
realizowanej inwestycji budowlanej.

Zwolnieniem spod zabezpieczenia hipotecznego objete sg dziatki przy ulicy Minskiej 25 w Warszawie o
tacznej powierzchni 7,4351 ha, stanowigce 91% calej 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).

Inwestycja deweloperska Soho Factory

Spotka z sukcesem zakonczyla proces budowy pierwszego budynku, Rebel Ona przy poziomie sprzedazy
przekraczajacym 90% PUM.

Ukonczenie prac budowlanych w budynku Kamion Cross (budynek C) zaplanowano na IV kwartat 2014 r.,
natomiast uzyskanie pozwolenia na uzytkowanie przewidziano na | kw. 2015. Projekt jest realizowany
zgodnie z budzetem i harmonogramem.

Ze wzgledu na osiggniety poziom sprzedazy pierwszego etapu inwestycji, zarzad spotki podjat decyzje o
rozpoczeciu drugiego etapu inwestycji (budynek A - Wars). W wyniku przeprowadzonego konkursu,
dokonano wyboru biura projektowego, ktore przygotowalo koncepcje architektoniczng budynku A oraz
projekt budowlany. Uzyskanie prawomocnego pozwolenia na budowe oraz rozpoczecie prac budowlanych
przewidywane jest w | kw. 2015 r. Planowana powierzchnia uzytkowa mieszkan i lokali ustugowych w
nowym budynku wyniesie 8,9 tys. m2 (133 mieszkania, 15 lokali ustugowych).

72



Grupa Kapitalowa Black Lion Fund S.A.
Informacja dodatkowa do Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego
na dzien 30 wrzesnia 2014 r. / za okres 21 miesiecy 2013 — 2014 r.

Scanmed Multimedis

Emisja akcji serii E w Scanmed Multimedis

W I kwartale 2013 r. przeprowadzono emisje akcji serii E Scanmed Multimedis S.A., ktorej celem byto
m. in. nabycie udzialdéw w Scan Development Sp. z o0.0., spotce bedacej wlascicielem nieruchomosci
Szpitala $w. Rafala oraz pozyskanie srodkow na akwizycje podmiotéw z rynku medycznego.

W dniu 16 wrze$nia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Scanmed Multimedis S.A. podjelo uchwate w
sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w drodze emisji akcji serii E, wylaczenia prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie dematerializacji i wprowadzenia nowej serii do obrotu na
rynek ,,New Connect”. W dniu 30 wrze$nia 2013 r, zakonczono subskrypcje prywatng akcji serii E
Scanmed Multimedis. Ofertg objete zostato 7.340.000 akcji Spotki po cenie emisyjnej 4,50 PLN za jedna
akcje.

Jednoczes$nie, w dniu 30 wrzesnia 2013 nastgpito nabycie ok. 59% udzialow spotki Scan Development Sp.
z 0.0. za laczng ceng 14.655.007,84 PLN od Black Lion Fund S.A. W rezultacie ww. transakcji spotka
Scanmed Multimedis S.A. uzyskata 99,97% udziatow w kapitale zaktadowym Scan Development Sp. z
0.0.

Nastepnie, w dniu 30 wrze$nia 2013 r. zawarto umoweg potracenia pomiedzy Scanmed Multimedis S.A., a
Black Lion Fund S.A., na mocy ktorej strony dokonaly umownego potracenia wzajemnych wierzytelnosci
w kwocie 14.655.001,50 ztotych, wynikajacych z wierzytelnosci Scanmed Multimedis S.A. wobec Black
Lion Fund S.A. z tytulu wniesienia wktadu na pokrycie obejmowanych akcji nowej emisji serii E z
zobowigzaniem Scanmed Multimedis S.A. z tytulu nabycia pakietu udziatéw Scan Development Sp. z o.0.

W dniu 18.10.2013 r. Sad Rejonowy w Krakowie dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Scanmed Multimedis S.A. do kwoty 27.440.000 zt.

Sprzedaz akcji w Scanmed Multimedis S.A.

W dniu 16 kwietnia 2014 r. BL Fund S.A. oraz spotka zalezna Soho Factory Sp. z 0.0. dokonala sprzedazy
13.720.382 akcji Scanmed Multimedis S.A. Przedmiotem sprzedazy byt caly posiadany pakiet akcji
Scanmed Multimedis nalezgcy do Grupy Black Lion Fund. Sprzedaz zostata dokonana w ramach procesu
pozyskiwania przez Scanmed Multimedis inwestora strategicznego, o czym spélka ta informowata 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.

Nabyweca akcji byta Dadley Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, bedgca spotkg zalezng od Life
Healthcare Group (Proprietary) Limited z siedziba w Illovo, Republika Potudniowej Afryki ("LH").

Black Lion Fund S.A. podjgt w 2007 r. decyzj¢ o zainwestowaniu w 100% udzialéw Scanmed S.A., firmy
posiadajacej wowczas 2 przychodnie, jednodniowa klinike ortopedyczng oraz ambulatoria POZ i
catodobowej opieki medycznej w Krakowie. Zalozone plany obejmowaty rozwdj ogodlnopolskiej sieci
centrow medycznych 1 placowek podstawowej opieki zdrowotnej oraz budowe wielospecjalistycznego
Szpitala Sw. Rafata w Krakowie. W wyniku ich realizacji powstata czwarta co do skali dziatalnoci
prywatna grupa medyczna w Polsce, natomiast szpital osiagnal wielkos¢ ok. 130 tozek i stat si¢ jedng z
kluczowych placowek zabezpieczajacych kompleksowa opicke medyczng w potudniowej czgsci
aglomeracji krakowskiej. W roku 2011 Scanmed Multimedis zadebiutowata na rynku New Connect.
Konsekwentny proces zwigkszania przychodow 1 poprawy rentownosci prowadzonej dziatalno$ci
medycznej znalazt odzwierciedlenie w rosnacej 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 stanowity dobre okolicznosci do
przeprowadzenia procesu dezinwestycji i byly motywem rozpoczecia przez Fundusz procesu pozyskiwania
dla Scanmed Multimedis inwestora strategicznego, ktérego potencjat finansowy i know-how umozliwitby
stworzenie silnej grupy medycznej, aktywnie uczestniczacej w integracji rynku.

W wykonaniu Umowy Sprzedazy, spotka Soho Factory zbyta 13.720.001 sztuk akcji Scanmed Multimedis,
stanowigcych 50,000004% kapitatu zaktadowego, dajacych prawo do 13.720.001 gloséw, stanowiacych
50,000004% ogolnej liczby gltoséw. Natomiast Fundusz zbyt 381 akeji Scanmed Multimedis, stanowigcych
0,001% kapitatu zaktadowego Multimedis, dajacych prawo do 381 gloséw, stanowigcych 0,001% ogdlnej
liczby gloséw. W sktad grupy kapitatowej Scanmed Multimedis wchodzi miedzy innymi spétka Scanmed
S.A. z siedzibg w Krakowie, operator szpitala §w. Rafata w Krakowie, przy ul. A. Bochenka 12 oraz spotka
Scan Development Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie posiadajaca nieruchomo$¢ zajmowana przez ten
szpital.

Cena jednej akcji Scanmed Multimedis zostala ustalona na kwotg 4,18 zt za 1 akcje. Laczna cena sprzedazy
uzyskana przez Grupe Black Lion Fund wyniosta 57.351.196,76 zt, przy czym na Fundusz przypada kwota
1.592,58 71, za$ na Soho Factory Sp. z 0.0. kwota 57.349.604,18 zt.

Umowa Sprzedazy przewiduje mechanizm podwyzszenia ceny w razie uzyskania przez Scanmed
Multimedis lub Scanmed S.A. okre$lonych parametrow kontraktow na rok 2015 udzielonych przez
Narodowy Fundusz Zdrowia na leczenie szpitalne i ambulatoryjne. Benchmarkiem dla parametréw
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 kwot¢ 6,5 min zt, przy czym Grupa Black Lion Fund bedzie partycypowaé w takim
podwyzszeniu w 92,44%.

Wycena przedsigbiorstwa spotki Scanmed Multimedis wynikata z konkurencyjnego procesu, a osiggnigte
parametry czynig transakcj¢ jedng z najbardziej atrakcyjnych na rynku z punktu widzenia sprzedajacych.
Osiagnigta wycena przedsigbiorstwa (EV) okoto 215 mIn PLN byta oparta o 37 krotno$¢ znormalizowanej
EBITDA spotki za 2013 r. (EBITDA po odjgciu ujemnej wartosci firmy wynosita zgodnie ze
sprawozdaniem na 31.12.2013 r. 5,8 mln PLN). Ponadto Fundusz pozbyt si¢ znaczacego ryzyka w postaci
poreczen zobowiazan spolki oraz drastycznie zmniejszyt skonsolidowane zadluzenie.

Wygasniecie poreczen

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

potwierdzone wygasniecie poreczen 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:

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, wynikajagce z Umow
Leasingu sprzgtu medycznego gdzie wartos¢ leasingowanego sprzetu medycznego wynosita ok. 12,7
mln zt, 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 Umowy Leasingu zwrotnego nieruchomosci potozonej w Krakowie, przy ul. A.
Bochenka 12, na ktérej znajduje si¢ budynek Szpitala Sw. Rafata.
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Browar Gontyniec
Emisja obligacji przez Browar Gontyniec

W dniu 23 kwietnia 2013 r. spotka Browar Gontyniec wyemitowata 400 obligacji imiennych
niezabezpieczonych serii A o wartosci nominalnej 10.000 zt kazda, tj. o tacznej wartosci nominalnej
4.000.000 zt.

Pozyskane s$rodki stanowily przej$ciowe finansowanie przejecia Browaru Konstancin, wraz z jego
majatkiem produkcyjnym, znakami towarowymi oraz nieruchomoscia.

Emisja akcji serii C

W czerwcu 2013 r. sfinalizowana zostata emisja akcji serii C spotki Browar Gontyniec, z przeznaczeniem
m.in. na refinansowanie ww. akwizycji.

W dniu 26 czerwca 2013 r., nastapito objecie 400.000 akcji na okaziciela nowej serii C spétki Browar
Gontyniec S.A. o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda, tj. o tacznej wartosci nominalnej wynoszacej 40.000
ztotych. Akcje Serii C zostaly objete przez Inwestorow w wykonaniu praw wynikajacych z imiennych
warrantow subskrypcyjnych serii A.

Pozyskanie finansowania diuznego

W lipcu 2013 r. Browar Gontyniec S.A. pozyskat finansowanie dluzne (kredyt inwestycyjny oraz
rewolwingowy w SGB) na zakup oraz montaz wyposazenia budynku browaru w Kamionce - lini¢ do
produkcji i rozlewu piwa lacznie z niezbednymi instalacjami umozliwiajacymi podjgcie produkcji piwa.

Kredyt inwestycyjny udzielony zostal w kwocie 5.400.000,00 zt wraz z krotkoterminowym kredytem
rewolwingowym (na sfinansowanie VAT) w kwocie 1.380.000 zt. Black Lion Fund udzielit por¢czenia
cywilnego za zobowigzania Browar Gontyniec wynikajace z ww. kredytow.

Po renegocjacji powyzszych uméw kredytowych, przeprowadzonych w II potroczu 2014 r. aktualna kwota
poreczen Funduszu wynosi 0,9 min zt .

Emisja akcji serii D z prawem poboru

W dniu 1 pazdziernika 2014 r. Walne Zgromadzenie spotki Browar Gontyniec S.A. podjeto uchwale o
podwyzszeniu kapitatu zakladowego w drodze emisji akcji serii D1. Oferta publiczng zostaly objete
4.735.800 akcje zwyktych na okaziciela serii D1 o wartos$ci nominalnej 0,10 zt.

Cena emisyjna jednej akcji serii D1 wynosi 2,20 zt.

Przydziat akcji nowej emisji zaplanowana na dzien 20 stycznia 2015 r.

Recycling Park
Porozumienie dotyczqce nabycia udziatow w Recycling Park

Na poczatku 2013 r. Fundusz zawarl porozumienie odno$nie modyfikacji warunkéw nabycia udziatow w
spotce Recycling Park Sp. z 0.0. Na mocy Porozumienie zmodyfikowano warunki rozliczenia transakcji w
ten sposob, ze platnos¢ za udziaty Recycling Park Sp. z o0.0. dokonano w formie obligacji JWCH, co
znacznie poprawiato parametry transakcji z punktu widzenia akcjonariuszy Black Lion Fund. Jednocze$nie
w wyniku Porozumienia zawarto szereg dodatkowych zapiséw, dotyczgcych m.in. funkcjonowania
mechanizmu ew. korekty ceny.
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Dotacja na finansowanie projektu Recycling Park

W dniu 3 lipca 2013 r. Ministerstwo Gospodarki potwierdzito spetnienie przez Recycling Park Sp. z o.0.
formalnych warunkéw umowy o dotacje, ktoére powinny by¢ spetnione do dnia 8 czerwca 2013 r.

Pismo zostalo wystosowane w zwiagzku ze zlozeniem przez Recycling Park Sp. z 0.0. prawomocnego
pozwolenia na budowe dotyczacego projektu wraz z dokumentacja $rodowiskowa oraz dokumentéw
potwierdzajacych zrodta finansowania projektu.

Modyfikacja warunkow umowy o dotacje

W IV kwartale 2013 r. w wyniku przeprowadzonych negocjacji zmodyfikowano warunki umowy o
dofinansowanie projektu "Zastosowanie rozwigzan innowacyjnych w celu uruchomienia produkcji szkta
opakowaniowego".

W zwiazku z powyzszym w dniu 23 grudnia 2013 r. zawarto porozumienie z Ministrem Gospodarki na
mocy ktorego, termin na rejestracje¢ podwyzszenia kapitatu zaktadowego Recycling Park o kwote 25,1 min
PLN zostat przesunigty z dnia 31 grudnia 2013 r. na dzien 28 lutego 2014 r. Spotka Recycling Park ztozyta
wniosek do Ministerstwa Gospodarki zmierzajacy do wydtuzenia tego terminu do 15 maja.

Ponadto, w wyniku zawarcia powyzszego anecksu wydluzono o pot roku okres kwalifikowalnosci
wydatkow oraz zobowiagzano do zapewnienia trwalos¢ efektow projektu i utrzymania inwestycji w obrebie
danego wojewodztwa przez okres pigciu lat od zakonczenia realizacji projektu.

Zmiana strategii i warunkow nabycia w odniesieniu do projektu Recycling Park

Po przeanalizowaniu projektu, co zostato szczegétowo opisane w punkcie 5 Sprawozdania Zarzadu,
podjeto decyzje o rezygnacji z przyznanej dotacji. Powyzsza decyzja zostala podyktowana istotng zmiang
otoczenia konkurencyjnego oraz negatywna oceng parametrow projektu w zakresie huty szkla.

W dniu 20 listopada 2012 r. Fundusz nabyt od Eustis Company Limited (,,Eustis”) 1.500 udziatéw spotki
Recycling Park Sp. z o.0. (,,Recycling Park™), stanowigcych 100% kapitalu zakladowego tej spotki.
Stosownie do pierwotnych zatozen inwestycyjnych, Recycling Park stanowi¢ miat spotke celowa
realizujaca projekt budowy innowacyjnej huty szkta wraz z zaktadem odzysku energii, polegajacym na
termicznym przeksztatcaniu odpadow komunalnych. Na cele realizacji powyzszego przedsigwzigcia,
Recycling Park uzyskal 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 mial zostac
zrealizowany na terenie nieruchomosci posiadanej przez Recycling Park o powierzchni 48,8 ha, potozonej
w miejscowosci Kamionka (gmina Chodziez, Wojewodztwo Wielkopolskie). Warto$¢ udziatow Recycling
Park na cele ich nabycia przez Fundusz, zostala wynegocjowana przez strony na kwote 40.560 tys. zi,
odpowiadajacg rynkowej wartosci udziatow, szacowanej w oparciu o wyceny nieruchomosci nalezacych do
Recycling Park i analiz¢ przygotowang przez niezalezng firm¢ doradcza, z uwzglednieniem faktu
przyznania spolce Dotacji, ujecia Recycling Park w Planie Gospodarki Odpadami dla Wojewodztwa
Wielkopolskiego jako planowanej Regionalnej Instalacji Przetwarzania Odpadéw Komunalnych (RIPOK),
a takze prognozowanych efektow realizacji przez Recycling Park ww. projektu. Nabycie udziatéw
Recycling Park przez Fundusz i rozliczenie ich warto$ci nastapito w transakcji, w ramach ktorej zostaty
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 wartosci
nominalnej 10.000,00 zt kazda (szczegdétowe warunki transakcji opisane zostalty w raportach biezacych
Funduszu nr 33/2012, nr 1/2013 oraz nr 9/2013). Gtéwnymi akcjonariuszami spotki Eustis sa: Rafal Bauer,
cztonek Rady Nadzorczej Recycling Park, oraz Zbigniew Cholewicki — Prezes Zarzadu Recycling Park.
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W okresie od zakupu udzialéw Recycling Park przez Fundusz, Recycling Park prowadzit konsekwentne
dzialania zmierzajace do wdrozenia projektu, w szczegolnosci:

e Podpisat umowg o Dotacj¢ z Ministrem Gospodarki,

Uzyskal pozwolenie na budowe,

Uzyskat oferty na wykonawstwo obu instalacji (huty i spalarni) w postgpowaniach konkurencyjnych,
Prowadzit rozmowy w sprawie finansowania zewngtrznego oraz equity,

Prowadzit prace majace na celu kompleksowe przygotowanie inwestycji,

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

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

W ramach tych dzialan zlecano rowniez szereg eksperckich analiz technicznych, technologicznych,

ekonomicznych, $rodowiskowych, prawnych 1 finansowych. Prowadzono rozmowy z wieloma

potencjalnymi partnerami, dostawcami, wspétinwestorami i wykonawcami oraz liczne konsultacje ze
srodowiskiem samorzadéw w poéinocnej Wielkopolsce. W dniu 23 czerwca 2014 r. Rada Nadzorcza

Recycling Park rozpatrywala podsumowanie inwestycyjne projektu i negatywnie zweryfikowata

mozliwo$¢ jego realizacji w ramach pierwotnych zatozen, uwzglednianych przy nabyciu udziatow

Recycling Park. Gtownymi powodami decyzji Rady Nadzorczej Recycling Park byty:

e Otrzymanie ofert na wykonawstwo huty i spalarni powyzej kwot zaktadanych w biznes planie oraz nie
dajacych dostatecznych gwarancji zakonczenia inwestycji w terminie pozwalajacym na wykorzystanie
dotacji Unii Europejskiej,

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

e Brak mozliwosci zadoS¢uczynienia w 2014 r. wymogom bankéw w zakresie finansowania
zewngtrznego -wieloletnie gwarancje na dostawy strumienia $mieci (przeprowadzenie tego procesu
mozliwe bedzie w 2015 1. po wyborach samorzadowych),

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

Z uwagi na powyzsze, zrewidowano zalozenia biznesowe odnosnie projektu. Rada Nadzorcza Recycling

Park zarekomendowata udziatowcom Recycling Park:

e Odstapienie od realizacji inwestycji w postaci huty szkta,

o Dalsza realizacj¢ projektu spalarni odpadow w nowej strukturze inwestycyjnej zaktadajacej
ograniczenie wktadu finansowego Recycling Park,

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

e Rezygnacje¢ z wykorzystania obecnej dotacji EU.

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

W zwiazku z powyzszym, w dniu 24 czerwca 2014 r. Zarzad Recycling Park poinformowat Ministerstwo
Gospodarki o braku mozliwosci podwyzszenia kapitatu Recycling Park do dnia 30 czerwca 2014 r., co
skutkowato automatycznym rozwigzaniem umowy o Dotacje¢, o ktérej Fundusz informowat w raporcie
biezacym nr 39/2012 i kolejnych raportach. Rozwigzanie nastapito z moca wsteczng od dnia zawarcia
umowy. Z uwagi na to, ze Recycling Park zwrdcit wszelkie pobrane zaliczki z tytulu umowy, w ocenie
Funduszu i Recycling Park z rozwigzaniem tej umowy nie wiaza si¢ zadne negatywne skutki prawne czy
finansowe zarowno dla Funduszu jak i Recycling Park.

Zmieniona stosownie do ww. okolicznosci koncepcja inwestycyjna Recycling Park bedzie polega¢ na

dalszym dzialaniu na rzecz budowy spalarni odpadéow na gruncie spotki w formie spalarni opadow
zmieszanych lub tzw. pre rdf.
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W odpowiednim momencie zaawansowania projektu Fundusz bedzie starac si¢ zby¢ cze$¢ nieruchomosci
wraz z wszystkimi zezwoleniami na realizacj¢ spalarni (w postaci aktywow, przedsi¢biorstwa lub spotki
celowej) do podmiotu, ktory bedzie inwestorem branzowym, ew. partnerem prywatnym zwigzku gmin i
wybuduje spalarnie odpadéw. Fundusz na tym etapie nie bierze pod uwage ponoszenia istotnych naktadéw
inwestycyjnych na ten projekt. Planowane jest wytacznie wydatkowanie tzw. kosztéw miegkkich na ustugi
doradcze i wsparcie stuzace podniesieniu rynkowej wartosci aktywow Recycling Park oraz zwigkszeniu
szans na ich zbycie. Biorac pod uwagg procedury inwestycyjne z udziatem samorzadéw i zwigzkéw gmin
(np. partnerstwo publiczno-prywatne) oraz potencjalny zamiar skorzystania przez inwestora ze srodkow z
programéw srodowiskowych nowej perspektywy Unii Europejskiej, Fundusz ocenia, iz realizacja celu,
jakim jest zbycie aktywow Recycling Park, bedzie mozliwe w okresie maksymalnie 2 lat.

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

W zwiazku z okoliczno$ciami, o ktorych mowa w poprzednich podpunktach, Fundusz zwroécit si¢ do Eustis
w sprawie ekonomicznego uwzglednienia, braku mozliwosci zrealizowania przez Recycling Park ww.
projektu inwestycyjnego w ramach pierwotnych zatozen przyjmowanych przy nabyciu udziatow Recycling
Park. Ostatecznie Eustis uznal, iz realizacja celow ekonomicznych projektu Recycling Park nie jest w pelni
mozliwa i wyrazil gotowo$¢ modyfikacji kluczowych ekonomicznych aspektow transakcji, poprzez
wyplate na rzecz Progres FIZAN - wlasciciela udziatow Recycling Park, kwoty 26,67 min zt na mocy
porozumienia rekompensacyjnego tytutem odszkodowania. Kwota ta stanowi blisko 66% wartosci nabycia
przez Fundusz udziatéw 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 cz¢sci certyfikatow inwestycyjnych serii G
Progress FIZAN w celu uzyskania $rodkéw pienieznych odpowiadajacych kwocie odszkodowania
otrzymanego przez Progress FIZAN. W dniu 1 lipca 2014 wptyneta z FIZAN na rachunek Funduszu kwota
26,4 min zt, tytutem umorzenia certyfikatow, w zwiazku z porozumieniem rekompensacyjnym.
Jednoczesnie Fundusz odkupit od spotki Eustis pakiet akcji Prochnik S.A. (,,Prochnik™) z uwagi na to, iz
akcje te byly gtownym sktadnikiem jego majatku. Ze wzgledu na wezesniejsze zaangazowanie Emitenta w
Préchnik S.A. uznano powyzsze za jedyng a zarazem dogodna okoliczno$¢ 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 reprezentujace 100% kapitatu zaktadowego spotki Listella S.A.
(,,Listella”), ktora jest wtascicielem pakietu 9.879.034 sztuk akcji Prochnika, stanowiacych 28,61% catego
kapitatu zaktadowego tej spotki (Listella jest spotka celowa). Akcje Listella zostaly nabyte za cene w
tacznej kwocie 26.804.000 zt.

W zwigzku z powyzszym porozumieniem, Fundusz i Eustis rozwigzaty umowe opcji put, na podstawie
ktorej Eustis nabyt opcje put wobec Funduszu dotyczace 1.000 obligacji JW Construction Holding S.A..

Majac na uwadze fakt, ze Fundusz juz posiadal bezposrednio 1.354.570 akcji Prochnika, to po nabyciu
akcji Listella posiada tacznie bezposrednio i posrednio 11.233.604 akcje Prochnika, stanowiace 32,54%
kapitalu zaktadowego Prochnika.

Progress FIZAN

Porozumienie Rozliczeniowe z Progress FIZAN

W dniu 20 marca 2013 r. BL Fund S.A. zawarl Porozumienie Rozliczeniowe z Progress FIZAN
Przedmiotem Porozumienia byto potracenie i rozliczenie wzajemnych wierzytelnosci BL Fund S.A. oraz

Progress FIZAN. W wymiarze praktycznym dokonano przeniesienia na Black Lion aktywow, ktoére do
Progress FIZAN trafily z Kolejowa Invest z jednoczesnym umorzeniem zobowigzania Progress FIZAN
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wobec Black Lion z tytulu odroczonej zaptaty ceny sprzedazy za akcje Kolejowej Invest. Wzajemne
potracenia i rozliczenia mialy warto$¢ 107,9 min zt.

Na podstawie Porozumienia, BL Fund S.A. nabyl miedzy innymi od Progres FIZAN w celu umorzenia 39
obligacji wiasnych serii PRG3004130001, o facznej warto$ci nominalnej 39 min zt, wyemitowanych przez
BL Fund S.A. w dniu 30 wrzesnia 2010 r. oraz obligacje wilasne imienne serii J, o lacznej wartosci
nominalnej 3,7 mln zl, wyemitowane przez BL Fund S.A. w dniu 11 lutego 2013 r. Ponadto w sklad
nabytych aktywéw wchodzity wierzytelno$ci wlasne w wysokosci 60,8 mln zt wynikajagce z szeregu
wczesniejszych transakcji nabycia instrumentéw finansowych przez Black Lion (gtownie obligacji J.W.
Construction Holding). Wierzytelno$ci wobec Spotki wynikajace z tych transakcji zostaly przed zawarciem
Porozumienia nabyte przez Progress FIZAN.W ramach rozliczenia Black Lion Fund S.A. nabyl tez od
Progress FIZAN weksle inwestycyjne wyemitowane przez Minska Development sp. z 0.0. o warto$ci 3,9
min zt.

Whiesienie udziatow w Fabryce PZO do Progress FIZAN

W dniu 26 marca 2013 r. przeprowadzony zostal proces wniesienia Fabryki PZO Sp. z o.0. (projekt
biurowy przy ul. Grochowskiej w Warszawie) do Progress FIZAN — ktérego 100% certyfikatow posiada
Black Lion Fund S.A. Efekt tej operacji odzwierciedlony jest bilansowo i wynikowo w sprawozdaniach
finansowych w formie zwigkszenia wartosci certyfikatow przy jednoczesnej korekcie udziatow w spotkach
nieruchomosciowych. Powyzsza operacja uproscita znacznie strukture wilasnosciowa Grupy. W chwili
obecnej 99% udziatéw Fabryki PZO nalezy do Progress FIZAN.

Whiesienie Recycling Park do Progress FIZAN w zamian za certyfikaty

W ramach zmiany podejécia do projektu Recycling Park, Zarzad Funduszu podjat decyzje o wniesieniu
100%  posiadanych udziatow w Recycling Park do Progress FIZAN, funduszu inwestycyjnego
zamknigtego aktywow niepublicznych, ktorego 100% certyfikatow nalezy do Black Lion Fund S.A. W
zamian za udziaty Recycling Park, w dniu 24 czerwca 2014 r. Funduszowi przydzielono certyfikaty serii G
Progress FIZAN o tacznej cenie emisyjnej 40.355.966,45 zt. Wniesienie nastgpito na podstawie art. 28 ust.
2 Ustawy o funduszach inwestycyjnych. Fundusz realizuje swoje uprawnienia witascicielskie odno$nie
Progress FIZAN zgodnie z ustawg o funduszach inwestycyjnych i statutem tego funduszu inwestycyjnego
poprzez zgromadzenie inwestorow.

Pozostale
Zmiana roku obrotowego i podatkowego

W wyniku decyzji Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 3 stycznia 2013 r. zmianie ulegt rok
obrotowy i finansowy. W rezultacie przyjetych uchwalen, rok obrotowy i podatkowy rozpoczynajacy si¢ w
dniu 1 stycznia 2013 r. zakonczyt si¢ 30 wrzesnia 2014 r.

Aktualny rok obrotowy trwat od 01.01.2013 r. do 30.09.2014 r. i obejmowal 21 miesiecy. Kolejny rok
obrotowy 1 podatkowy Spotki stanowi¢ bedzie okres trwajacy 12 kolejnych pelnych miesiecy
kalendarzowych, rozpoczynajacy si¢ w dniu 1 pazdziernika danego roku kalendarzowego i konczacy si¢ w
dniu 30 wrze$nia nastgpnego roku kalendarzowego.

Z dniem 1 stycznia 2013 r. utracito moc zwolnienie od podatku CIT dochodow NFI pochodzacych z

dywidend oraz innych przychodow z tytutu udziatu w zyskach osob prawnych majacych siedzib¢ w Polsce
oraz z tytulu sprzedazy udziatow / akcji spotek majacych siedzibe w Polsce.
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Zgodnie z przepisami przej$ciowymi:

e Sprzedaz udziatow / akcji nabytych przed 1 stycznia 2013 r. bgdzie zwolniona z podatku CIT, jezeli
zostanie dokonana do 31 grudnia 2013 r.,

o W przypadku podatnikdéw, u ktérych rok podatkowy jest inny niz kalendarzowy — powyzszy okres

zwolnienia ulega przedtuzeniu do konca przyjetego roku podatkowego rozpoczetego przed 1 stycznia
2014 .

Zmiana roku podatkowego spowodowata przedtuzenie okresu dziatania zwolnienia od podatku CIT do 30
wrzesnia 2014 r.

Sprzedaz udziatow

Dokonano modyfikacji struktury projektu realizowanego z Krajowym Funduszem Kapitalowym S.A.,
polegajacego na utworzeniu funduszu kapitatlowego Assets Management Black Lion spétka z ograniczong
odpowiedzialno$cig Spotka Komandytowo — Akcyjna S.K.A. z siedziba w Warszawie (Fundusz
Kapitatowy).

Dotychczas Fundusz posiadal bezposredni udziat kapitalowy w kapitale zatozycielskim Funduszu
Kapitatlowego stanowiacy 0,2% kapitatu zakladowego oraz byl strona Umowy Wsparcia regulujacej
funkcjonowanie tego funduszu.

Powyzsza zmiana w projekcie dotyczy zbycia przez Fundusz 24.900 sztuk akcji serii A w kapitale
zatozycielskim Funduszu Kapitalowego, na rzecz BL spotka z ograniczong odpowiedzialnosciag 1 S.K.A. z
siedzibg w Warszawie za cen¢ roéwng cenie nominalnej tych akcji. Jednoczeénie Fundusz przeniost na BL
spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia 1 S.K.A. calo$¢ przystugujacych mu praw i obowiazkéw z
Umowy Wsparcia. Jest to zwigzane ze zmiang polityki Funduszu, ktéry zamierza istotnie ograniczy¢
przyszie wydatki inwestycyjne i koszty zwigzane z projektem realizowanym wspolnie z Krajowym
Funduszem Kapitatlowym S.A.

Likwidacja Zachodni FIZAN

W dniu 7 marca 2014 r. nastgpito otwarcie likwidacji Zachodni FIZAN — funduszu inwestycyjnego
zamknigtego, 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 spolek
komandytowo — akcyjnych, ktore byly akcjonariuszami Funduszu Kapitalowego z udziatem KFK. W
efekcie, aktywa zostaty przejete bezposrednio przez Black Lion Fund S.A., W wyniku przeprowadzonej
restrukturyzacji zmniejszono koszty funkcjonowania struktury organizacyjnej.

Zwolanie Walnego Zgromadzenia 7 punktem porzqgdku dotyczgcym umorzenia akcji wlasnych
W dniu 8 sierpnia 2014 r. Zarzad Black Lion Fund zwotal Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, ktore
odbyto sie w dniu 5 wrze$nia 2014 r.. Porzadek obrad odzwierciedlat wniosek akcjonariusza Aktivist FIZ
w tej sprawie.

W dniu 5 wrze$nia walne Zgromadzenie Funduszu powotato do sktadu Rady Nadzorczej Emitenta Pana

Bernarda Kwapinskiego oraz Pana Wojciecha Napioérkowskiego oraz podjeto uchwale o umorzeniu
8.995.055 szt. akcji whasnych Black Lion Fund.
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69. Informacje o istotnych zdarzeniach, jakie nastapily po dniu bilansowym

W dniu 1 pazdziernika 2014 r. Fundusz dokonat przedterminowego wykupy obligacji serii C o wartosci
nominalnej wynoszacej 8 mln PLN. Laczna kwota wykupu obligacji serii C wyniosta wraz z odsetkami
8.125.040 PLN.

Wykup Obligacji Serii C zmniejszyt zobowigzania finansowe Funduszu z tytulu obligacji do kwoty 58 min
PLN, stanowigc warunek wprowadzenia korzystniejszych zmian do warunkéw Emisji Obligacji Serii B w
szczegolnosci poprzez:

a) zmniejszenie kosztow finansowych zwigzanych z obstugg obligacji serii B o kwote 928 tys. zt rocznie, a
facznie o ok. 3,7 mln zt do momentu wykupu obligacji serii B, co jest wynikiem obniZenia oprocentowania
z 3,10 p.p. powyzej WIBOR 6M do 1,50 p.p. powyzej WIBOR 6M (4. o 1,60 p.p.).

b) zmiane zabezpieczen poprzez ich zniesienie z czg$ci nieruchomos$ci nalezacych do spoétki Cracovia
Property sp. z 0.0. potozonych w Krakowie, przeznaczonych do realizacji inwestycji deweloperskich, przy
jednoczesnym zapewnieniu innych zabezpieczen sptaty Obligacji Serii B w postaci nieruchomosci ktora
dotychczas stanowita zabezpieczenie sptaty obligacji serii C oraz dodatkowej nieruchomosci nalezacej do
spotki Recycling Park sp. z 0.0. w Kamionce (ktora nie jest przeznaczona do realizacji projektu zaktadu
odzysku energii, zgodnie z koncepcja inwestycyjna podawang w raporcie biezagcym nr 9/2014 z dn.
24.06.2014)

Obligacje serii B zostaty zabezpieczone:

a) hipoteka umowng taczng do kwoty 74.000.000,00 ztotych na:

e prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci gruntowej potozonej w Warszawie, przy ul. Minskiej
25, dla ktérej Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa, XV Wydzial Ksiag Wieczystych, prowadzi
ksigge wieczysta nr WA6M/00350734/1 przystugujacego spotce Minska Development Sp. z 0.0.,

e udziale w prawie uzytkowania wieczystego nieruchomos$ci gruntowej oraz na prawie wlasnosci
budynku stanowiacego odrebna nieruchomos¢ (76 lokali niemieszkalnych), polozonych w Warszawie,
przy ul. Minskiej 25, dla ktorych Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa, XV Wydziat Ksiag
Wieczystych, prowadzi ksigge wieczysta nrt WA6M/00169936/1, przystugujacym Spotce Minska
Development Sp. z 0.0.,

e nieruchomos$ci gruntowej potozonej w Krakowie, przy ul. Bochenka, dziatki o nr ew. 576/28, 576/31,
576/29, 576/49, 576/51, 576/41, 580/1, 580/2, 576/7 i tacznej powierzchni 20 605 m2, dla ktorej Sad
Rejonowy dla Krakowa Podgorza w Krakowie, IV Wydziat Ksigg Wieczystych, prowadzi ksigge
wieczystg nr KR1P/00367845/0, bedacej whasnoscia Spotki Cracovia Property Sp. z o.0.

e prawie wieczystego uzytkowania nieruchomos$ci gruntowej nr ewidencyjny dziatki 17/5, potozonej w
Warszawie, przy ul. Grochowskiej, dla ktorej Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa, XV Wydziat
Ksiagg Wieczystych, prowadzi ksigge wieczysta nr WA6M/00436382/5, przystugujacego spolce
Fabryka PZO Sp. z 0.0

e prawie wieczystego uzytkowania nieruchomos$ci gruntowej nr ewidencyjny dziatki 17/4, potozonej w
Warszawie, przy ul. Grochowskiej, dla ktorych Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa, XV Wydziat
Ksiag Wieczystych, prowadzi ksiege wieczysta nt WA6M/00422581/9, przystugujacej spotce Fabryka
PZO Sp.z 0.0

e nieruchomosci gruntowej polozonej w Olesnicy (Kamionka), gmina Chodziez, wojewddztwo
Wielkopolskie, obejmujacej dziatke o nr ew. 23/9 o powierzchni 189 574 m2, dla ktérej Sad Rejonowy
w Wagrowcu, IX Zamiejscowy Wydziat Ksigg Wieczystych w Chodziezy, prowadzi ksiege wieczysta
nr PO1H/00029310/1, bedacej wlasnoscig spotki Recycling Park Sp. z o.0.

b) ustanowienie i wpisanie w ksiedze wieczystej roszczenia w trybie art.101(9) ustawy o ksiegach

wieczystych i1 hipotece, o przeniesienie hipoteki tgcznej do kwoty 74.000.000,00 zt zabezpieczajacej

emisje¢ obligacji serii B, na miejsce oproznione po wygastej hipotece wpisanej w KW WA6M/00422581/9
prowadzonej dla prawa uzytkowania wieczystego przystugujacego Spdice Fabryka PZO Sp. z o.0. do

kwoty 10.800.000,00 zl na rzecz administratora hipoteki Kancelarii Radcoéw Prawnych A. Piescik, W.

Pietrzykowski, W. Wolniewicz Spotka komandytowa w Poznaniu, na zabezpieczenie roszczen

obligatariuszy obligacji serii C.
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Uzyskane obnizenie oprocentowania wigzato si¢ z zobowigzaniem do objecia emisji akcji serii D1 Browar
Gontyniec S.A., ktorego realizacja w formie zaliczkowego optacenia przez Black Lion Fund akcji
wspomnianej emisji o wartosci 4,5 min zt, skutkowata ograniczeniem wszelkich zobowigzan Funduszu z
tytutu porgczen na rzecz SGB-Bank S.A., dotyczacych kredytow udzielonych Browarowi Gontyniec, do
900 tys. zt (z poprzedniego poziomu ok. 5,3 min zt). Poreczenie wygasa wraz z koncem 2015 roku.
Opisane powyzej zobowigzanie wynikato z przeprowadzonej przez SGB-Bank zmiany warunkéw
kredytow udzielonych Browar Gontyniec S.A., w tym z wydtuzeniem okreséw kredytowania i karencjg w
sptacie kapitatu.

Zatwierdzenie Rocznego Skonsolidowanego Sprawozdania Finansowego

Niniejsze Roczne Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe zostalo zatwierdzone do publikacji przez
Zarzad Funduszu jako jednostki dominujacej w dniu 19 grudnia 2014 r.

Podpisy Zarzadu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis
19 grudnia 2014 r. Maciej Wandzel Prezes Zarzadu
19 grudnia 2014 r. Mariusz Omiecinski Cztonek Zarzadu

Podpis osoby, ktorej powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych Funduszu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

19 grudnia 2014 r. Elzbieta Rosinska Glowna Ksiggowa

Podpis osoby, ktora sporzadzila sprawozdanie finansowe

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

19 grudnia 2014 r. Elzbieta Rosinska Gtoéwna Ksiggowa
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