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WYBRANE DANE FINANSOWE 2010 2009 2010 2009

I. Przychody operacyjne 5374 3746 1342 863
Il. Zysk (strata) na dzia'alno ci operacyjnej -310 -1 395 =77 -321
I1l. Zysk (strata) netto -30 889 -6 395 -7 714 -1473
IV. Przep!ywy pieni ne z dzialalno ci operacyjnej -1197 -10 676 -299 -2 460
V. Przep!ywy pieni ne z dzialalno ci finansowej 12 775 11 606 3190 2674
VI. Przep!ywy pieni ne netto, razem 4724 -606 1180 -140
VII. Aktywa razem 224 584 213 245 56 709 51 907
VIII. Zobowi zania d!ugoterminowe 17 062 899 4308 219
IX. Zobowi zania kr6tkoterminowe 13 258 12 236 3348 2978
X. Kapita! wlasny (aktywa netto) 194 264 200 110 49 053 48 710
XI. Kapita! zakladowy 52 308 46 031 13 208 11 205
Xll. Liczba udzia!éw/akcji w sztukach 500 722 025 366 336 046 500 722 025 366 336 046
XIll.Warto  aktywéw netto na jedn akcj 0,39 0,55 0,10 0,13
XIV. Zysk (strata) netto na akcj zwykl (z!/euro) -0,06 -0,02 -0,02 0,00
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PODPISY WSZYSTKICH CZIONKOW ZARZ DU

Data Imi i Nazwisko [Stanowisko/Funkcja Podpis
2011-04-29 Micha! Skotnicki Prezes Zarz du

2011-04-29 Rafa! Szczepa ski iceprezes Zarz du

2011-04-29 Piotr Litwi sk ICzlonek Zarz du

2011-04-29 Pawe! Nowacki ICzlonek Zarz du

2011-04-29 Krzysztof Tyszkiewicz ICzlonek Zarz du

PODPIS OSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSI G RACHUNKOWYCH

Data Imi i Nazwisko IStanowisko/Funkcja Podpis

2011-04-29 Marcin Rzeszutkowski G!éwny Ksi gowy
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OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

dotyczaca sprawozdania finansowego

BBI Development
Narodowy Fundusz Inwestycyjny
Spotka Akcyjna

w Warszawie

za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.

Warszawa, kwiecien 2011 r.




PKF

BBI Development NFI Spoltka Akcyjna

PKF Audyt Sp. z 0.0.

ul. Elblgska 15/17

01 — 747 Warszawa

tel. +48 (022) 560 76 50
fax. +48 (022) 560 76 63

audit@pkfaudyt.com.pl
www.pkfaudyt.com.pl

OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej i Zarzadu
BBI Development NFI Spétka Akcyjna z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.

Przeprowadzilismy badanie zatgczonego sprawozdania finansowego BBI Development NFI Spotka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie, na kiére skiada sie:

» rachunek zyskow i strat za okres od 01.01.2010r. do 31.12.2010 r. wykazujgcy strate netto w
wysokosci 30 889 tys. zi,

» sprawozdanie z calkowitych dochodéw za okres od 01.01.2010r. do 31.12.2010 r. wykazujgce
calkowitg strate w wysokos$ci 30 889 tys. zi,

» sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31.12.2010 r., ktére po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 224 584 tys. zi,

» sprawozdanie ze zmian w kapitale wlasnym za okres od 01.01.2010r. do 31.12.2010 r.
wykazujgce zmniejszenie kapitalu wlasnego o kwote 5 846 tys. zi,

= sprawozdanie z przeplywow pienigznych za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r. wykazujace
zwigkszenie stanu $rodkéw pienieznych o kwote 4 724 tys, zi,

» dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dzialalno$ci odpowiedzialny jest kierownik jednostki.

Kierownik jednostki oraz cztonkowie rady nadzorczej lub innego organu nadzorujgcego jednostki sg
zobowigzani do zapewnienia, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dzialalno$ci spetnialy
wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 .
Nr 152, poz. 1223, z p6zn. zmianami), zwanej dalej ,ustawg o rachunkowosci’.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (politykg) rachunkowoéci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik
finansowy jednostki oraz prawidlowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do:
= przepisOw rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

»  krajowych standardéw rewizji finansowej, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewidentow w
Polsce.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzili$my w taki sposéb, aby uzyskac
racjonalng pewnos¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegblnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
zasad (polityki) rachunkowoséci i znaczgcych szacunkdw, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze
w sposdb wyrywkowy — dowodow i zapisow ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje zawarte
w sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowg ocene sprawozdania finansowego.

1.~
Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 548 é&
Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy XIl Wydziat Gospodarczy-Krajowego Rejestru Sadowego Numer KRS 0000019875 o


























































INFORMACJE OGOLNE

I. Dane jednostki:

Nazwa: BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. (dalej: Fundusz)
Forma prawna: Spodlka akcyjna

Siedziba: ul. Emilii Plater 28, 00-688 Warszawa

Kraj rejestraciji: Polska

Podstawowy przedmiot dzialalno ci:
- Dzialalno holdingéw finansowych
- Dzialalno trustéw, funduszéw i podobnych instytucji finansowych
- Pozostala finansowa dzialalno us!ugowa
- Realizacja projektéw budowlanych zwi zanych ze wznoszeniem budynkow

- Wynajem i zarz dzanie nieruchomo ciami wlasnymi i dzier awionymi

Organ prowadz cy rejestr: S d Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydzia! Gospodarczy
Numer statystyczny REGON: 010956222
Numer KRS: 000033065

[I. Czas trwania Jednostki:
Spélka zostala utworzona na czas nieoznaczony.

[ll. Okresy prezentowane

# # " $% #
& &

IV. Sklad organéw Jednostki wed!ug stanu na dzie 31.12.2010 r.:

Micha! Skotnicki - Prezes Zarz du
Rafa! Szczepa ski - Wiceprezes Zarz du
Piotr Litwi ski - Czlonek Zarz du
Pawe! Nowacki - Czlonek Zarz du
Krzysztof Tyszkiewicz - Czlonek Zarz du

Zmiany w skladzie Zarz  du Spolki:
W dniu 24 czerwca 2010 powo!ano do Zarz du Rafala Szczepa skiego i Krzysztofa Tyszkiewicza

Rada Nadzorcza:

Pawe! Turno - Przewodnicz cy Rady Nadzorczej
W!odzimierz Glowacki - Czlonek Rady Nadzorczej
Michal Kurzy ski - Czlonek Rady Nadzorczej
Rafa! Lorek - Czlonek Rady Nadzorczej
Jan Ro ciszewski - Czlonek Rady Nadzorczej

Ewaryst Zagajewski _ Czlonek Rady Nadzorczej

Zmiany w skladzie Rady Nadzorczej Spé'ki:

W roku obrotowym nie nast pily zmiany w skladzie Rady nadzorczej.
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V. Biegli rewidenci:

PKF Audyt Sp. z 0. o.
ul. Elbl ska 15/17
01 -747 Warszawa

VI. Prawnicy (wybrane kancelarie):

Kancelaria CSW Wi ckowska i Partnerzy Radcy Prawni
Kancelaria Adwokacka W!'odzimierz Bendza
Hogan Lovells (Warszawa) LLP Oddzia! w Polsce

VII. Banki:

Bank Zachodni BZ WBK
Alior Bank SA

Raiffeisen Bank Polska SA
Bank Pekao SA

VIIl. Notowania na rynku regulowanym:

1.  Informacje ogdlne:

Gielda Papierow Warto ciowych w Warszawie S.A.
Gielda: ul. Ksi ca4
00-498 Warszawa

Symbol na GPW: BBD
Sektor na GPW: Deweloperzy

2. System depozytowo — rozliczeniowy:

Udzia! w
0gdlnej liczbie
gloséw na WZA

(%)

Udzia! w

Akcjonariusze Liczba akcji Warto  akgciji kapitale Liczba gloséw
zakladowym%
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Procentowy udzia! (*) w kapitale i glosach na

Wyszczegolnienie

31.12.2010 31.12.2009
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JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE BBI Development NFI S.A.

Rachunek zyskow i strat

Przychody operacyjne 5374 3746
Zarz dzanie projektami 1256 881
Przychody z tytu'u odsetek od po yczek 2434 2298
Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji 1684 567
Koszty operacyjne 2,3 6 169 4824
Amortyzacja 128 151
Zu ycie materialow i energii 249 138
Usl!ugi obce 1906 1509
Podatki i oplaty 90 134
Wynagrodzenia 3092 2434
Ubezpieczenia spoleczne i inne wiadczenia 261 260
Pozostale koszty operacyjne 443 198
Zysk (strata) brutto na sprzeda vy -795 -1 078
Pozostale przychody operacyjne 4 623 47
Pozostale koszty operacyjne 4 138 364
Zysk (strata) na dzialalno ci operacyjnej -310 -1 395
Przychody finansowe 5 311 74
Koszty finansowe 5 31227 4062
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -31 226 -5 383
Podatek dochodowy 6 -337 1012
Zysk (strata) netto z dzialalno  ci kontynuowanej -30 889 -6 395
Zysk (strata) z dzialalno ci zaniechanej 7

Zysk (strata) netto -30 889 -6 395
Zysk (strata) netto najedn  akcj (w z!) 8
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Sprawozdanie z calkowitych dochodow

Zysk (strata) netto

-30 889 -6 395
Zmiany w nadwy ce z przeszacowania
Zyski (straty) z tytu!u przeszacowania sk!adnikow aktywow
finansowych dost pnych do sprzeda y
Efektywna cz zyskOw i strat zwi zanych z instrumentami
zabezpieczaj cymi przep!ywy rodkéw pieni nych
Zyski (straty) aktuarialne z programéw okre lonych wiadcze
emerytalnych
Podatek dochodowy zwi zany z elementami pozostalych
calkowitych dochodoéw
Suma dochodoéw calkowitych 10,11 -30 889 -6 395
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Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa trwale 178 905 156 765
Rzeczowe aktywa trwale 12 251 346
Warto cie niematerialne 13 336 40
Nieruchomo ci inwestycyjne 14 182 0
Inwestycje w jednostkach podporz dkowanych 15 178 136 155 691
Pozostale aktywa finansowe 19, 38 0 688
Aktywa obrotowe 45 679 56 480
Zapasy 20,21 0 0
Nale no ci handlowe 22 124 180
Pozostale nale no ci 23 3938 8832
Pozostale aktywa finansowe 19,38 35081 46 261
Rozliczenia mi dzyokresowe 24 691 86

rodki pieni  ne i ich ekwiwalenty 25 5845 1121
Aktywa zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzeda y 7 0 0
AKTYWA RAZEM 224 584 213 245
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Sprawozdanie z przep!ywow pieni nych, metoda bezpo rednia

DZIA"ALNO OPERACYJNA

Wyp!ata wynagrodze i narzutéw na wynagrodzenia
Otrzymane nale no ci
Odsetki otrzymane z bie cej dzialalno ci
Uzyskane wplywy z wierzytelno ci
Zwrot kaucji i wadiow
Odsetki otrzymane od po yczek
Udzielone po yczki
Zwrot z tytu'u udzielonych po yczek
Wplywy ze zwrotu VAT
Wynajem powierzchni biurowej
Audyt, doradztwo podatkowe i prawne
Pozostale przep!ywy
Gotéwka z dzialalno ci operacyjnej
Podatek dochodowy (zap'acony) / zwrécony
A. Przeplywy pieni  ne netto z dzialalno ci operacyjnej
DZIA"ALNO INWESTYCYJNA
Wplywy
Zbycie warto ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwalych
Zbycie aktywow finansowych
Inne wplywy inwestycyjne
Wydatki
Nabycie warto ci niematerialnych oraz rzeczowych akywow trwalych
Wydatki na aktywa finansowe
Inne wydatki inwestycyjne
B. Przeplywy pieni  ne netto z dzialalno ci inwestycyjnej
DZIA"ALNO FINANSOWA
Wplywy
Wplywy netto z wydania udzia!éw (emisji akcji) i innych instrumentéw kapitalowych oraz
doplat do kapitalu minus koszty transakcyjne
Kredyty i po yczki
Emisja d!u nych papieréw warto ciowych
Wydatki
Splaty kredytéw i po yczek
Wykup d!u nych papieréw warto ciowych
Odsetki
C. Przep!ywy pieni  ne netto z dzialalno ci finansowej
D. Przep!ywy pieni  ne netto razem
E. Bilansowa zmiana stanu  rodkéw pieni  nych, w tym
- zmiana stanu rodkéw pieni nych z tytulu ré nic kursowych

F. rodki pieni ne napocz tek okresu
G. rodki pieni  ne na koniec okresu

-3 153
1787
308
13 597
-520
308
-16 972
7912
263
-534
-1121
-3072
-1197

-1197

1011

74
933

7 865
74
7791

-6 854

25378

25378
12 603

10 850
1753
12775
4724
4724

1121
5845
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1536
63
1473

-1 536

18 759
18 259
500

7153
3354
1850
1949
11 606
-606
-606
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INFORMACJA DODATKOWA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

I. Zgodno  z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sporz dzone zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej
(,MSSF") oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE. Na dzie zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do publikacji, bior ¢ pod uwag
tocz cy si w UE proces wprowadzania standardéw MSSF oraz prowadzon przez Spélk dzialalno , w zakresie stosowanych
przez Spé'k zasad rachunkowo ci nie ma ré nicy mi dzy standardami MSSF, ktére weszly w ycie, a standardami MSSF
zatwierdzonymi przez UE.

MSSF obejmuj standardy i interpretacje zaakceptowane przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci (,RMSR”)
oraz Komitet ds. Interpretacji Mi dzynarodowej Sprawozdawczo ci Finansowej (,KIMSF”).

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe Spé!ki winno by czytane ! cznie ze skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
zatwierdzonym do publikacji przez Zarz d i opublikowanym tego samego dnia co jednostkowe sprawozdanie finansowe, celem
uzyskania pe!nej informacji o sytuacji maj tkowej i finansowej grupy na dzie 31 grudnia 2010 roku oraz wyniku finansowego za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej
zatwierdzonymi przez Uni  Europejsk .

Il. Zalo enie kontynuacji dzialalno  ci gospodarczej i poréwnywalno sprawozda finansowych

Sprawozdanie finansowe zostalo sporz dzone przy zal!o eniu kontynuowania dzia'alno ci gospodarczej przez Spolk w okresie 12
miesi cy po ostatnim dniu bilansowym, czyli 31.12.2010 roku. Zarz d Spolki nie stwierdza na dzie podpisania sprawozdania
istnienia faktow i okoliczno ci, ktére wskazywalyby na zagro enia dla mo liwo ci kontynuowania dzialalno ci w okresie 12 miesi cy
po dniu bilansowym na skutek zamierzonego lub przymusowego zaniechania b d istotnego ograniczenia dotychczasowej
dzialalno ci.

Do dnia sporz dzenia sprawozdania finansowego za 2010 rok nie wyst pily zdarzenia, ktére nie zostaly, a powinny by uj te w
ksi gach rachunkowych okresu sprawozdawczego. Jednocze nie w niniejszym sprawozdaniu finansowym nie wyst puj istotne
zdarzenia dotycz ce lat ubieglych.

W 2010 roku Spoélka zmienila prezentacj przychodéw z podnajmu powierzchni biurowej. Dla zapewnienia porownywalno ci danych
przychody i koszty operacyjne za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 wzrosly o kwot 266 tys. z! a pozostale przychody
operacyjne i pozostale koszty operacyjne za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 spad!y o kwot 266 tys. z! w poréwnaniu do
zatwierdzonego i zbadanego sprawozdania finansowego za ten okres.

[ll. Opis przyj tych zasad (polityki) rachunkowo ci, w tym metod wyceny aktywow i pasywéw oraz
przychodow i kosztow

Sprawozdanie finansowe zostalo sporz dzone w oparciu o zasad kosztu historycznego, za wyj tkiem inwestycji w nieruchomo ci,
ktore zostaly wycenione wed!ug warto ci godziwej.

Miejscem prowadzenia ksi g rachunkowych do dnia 30 czerwca 2009 by!a siedziba firmy Contract Administration Sp. z o.o., ul.
Kroélewska 27 w Warszawie, od dnia 1 lipca 2009 ksi gi s prowadzone w siedzibie Funduszu, tj. ul. Emilii Plater 28 w Warszawie.

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest przedstawione w z!otych (,PLN"), a wszystkie warto ci, o ile nie wskazano inaczej, podane s
w tysi cach PLN

Prezentacja sprawozda  z uwzgl dnieniem segmentéw dzialalno  ci
Fundusz nie prezentuje jednostkowych sprawozda finansowych w podziale na segmenty dzialalno ci
Przychody i koszty dzialalno  ci operacyjnej

Przychody s ujmowane w takiej wysoko ci, w jakiej jest prawdopodobne, e Fundusz uzyska korzy ci ekonomiczne zwi zane z
dan transakcj oraz gdy kwot przychodéw mo na wyceni w wiarygodny sposob. Przychody s rozpoznawane w warto ci godziwej
zap'aty otrzymanej lub nale nej po pomniejszeniu o podatek od towaréw i us!ug (VAT) oraz rabaty. Przy ujmowaniu przychodéw
obowi zuj réwnie kryteria przedstawione poni ej.

Przychody z inwestycji w spéeki celowe

Ka dy projekt deweloperski jest realizowany w ramach specjalnie dla tego celu utworzonej odr bnej spolki celowej. Podstawowym
rédlem przychodéw Funduszu wynikaj cym z dzialalno ci holdingu finansowego b d zatem dywidendy oraz przychody ze
sprzeda y akcji lub wyplaty z maj tku likwidowanych spélek celowych. Generowane na poziomie spO'ki celowej przychody i
odpowiadaj ce im koszty dzialalno ci deweloperskiej s ujmowane w momencie przekazania znacz cej cz ci ryzyk i korzy ci

wynikaj cej z prawa w!asno ci do towaréw i produktéw oraz gdy kwot przychodu mo na wyceni w wiarygodny sposob.

Fundusz rozpoznaje przychody z tytulu zarz dzania projektami developerskim realizowanymi przez spolki celowe jako przychody
operacyjne

Odsetki

Przychody z tytulu odsetek s ujmowane sukcesywnie w miar ich naliczania (z uwzgl dnieniem metody efektywnej stopy
procentowej, stanowi cej stop dyskontuj c przyszle wplywy pieni ne przez szacowany okres ycia instrumentéw finansowych) w
stosunku do warto ci bilansowej netto danego sk!adnika aktywéw finansowych.

Podatki dochodowe — podatek bie cy
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Zobowi zania i nale no ci z tytulu bie cego podatku za okres bie cy i okresy poprzednie wycenia si  w wysoko ci kwot
przewidywanej zap'aty na rzecz organéw podatkowych (podlegaj cych zwrotowi od organéw podatkowych) z zastosowaniem stawek
podatkowych i przepiséw podatkowych, ktére prawnie lub faktycznie ju obowi zywaly na dzie bilansowy

Podatki dochodowe - podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawczo ci finansowej, podatek odroczony jest obliczany metod zobowi za bilansowych w stosunku do ré nic
przej ciowych wyst puj cych na dzie bilansowy mi dzy warto ci podatkow aktywéw i zobowi za , a ich warto ci bilansow
wykazan w sprawozdaniu finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich ré nic przej ciowych:

z wyj tkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku pocz tkowego uj cia warto ci firmy lub
pocz tkowego uj cia skladnika aktywéw b d zobowi zania przy transakcji nie stanowi cej po! czenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie maj cej wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania
czy strat podatkow oraz

w przypadku dodatnich ré nic przej ciowych wynikaj cych z inwestycji w jednostkach zale nych lub stowarzyszonych i
udzialéw we wspolnych przedsi wzi ciach — z wyj tkiem sytuacji, gdy terminy odwracania si ré nic przej ciowych podlegaj
kontroli inwestora i gdy prawdopodobne jest, i w daj cej si przewidzie przysz!o ci rd nice przej ciowe nie ulegn
odwrdceniu.

Aktywa z tytulu podatku odroczonego ujmowane s w odniesieniu do wszystkich ujemnych ré nic przej ciowych, jak réwnie
niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzystanych strat podatkowych przeniesionych na nast pne lata, w takiej wysoko ci, w
jakiej jest prawdopodobne, e zostanie osi gni ty dochdéd do opodatkowania, ktéry pozwoli wykorzysta ww. ré nice, aktywa i straty:
z wyj tkiem sytuacji, gdy aktywa z tytu!u odroczonego podatku dotycz ce ujemnych ré nic przej ciowych powstaj w wyniku
pocz tkowego uj cia skladnika aktywéw b d zobowi zania przy transakcji nie stanowi cej po! czenia jednostek
gospodarczych i w chwili jej zawierania nie maj wp!ywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy
strat podatkow oraz

w przypadku ujemnych ré nic przej ciowych z tytulu inwestycji w jednostkach zale nych lub stowarzyszonych oraz udzialéw
we wspolnych przedsi wzi ciach, skladnik aktywow z tytu'u odroczonego podatku jest ujmowany w bilansie jedynie w takiej
wysoko ci, w jakiej jest prawdopodobne, i w daj cejsi przewidzie przysz!o ci ww. ré nice przej ciowe ulegn odwréceniu
i osi gni ty zostanie dochdd do opodatkowania, ktéry pozwoli na potr cenie ujemnych ré nic przej ciowych.

Warto  bilansowa skladnika aktywow z tytu!u odroczonego podatku jest weryfikowana na ka dy dzie bilansowy i ulega stosownemu
obni eniu o tyle, o ile przestalo by prawdopodobne osi gni cie dochodu do opodatkowania wystarczaj cego do cz ciowego lub
calkowitego zrealizowania skladnika aktywéw z tytuu odroczonego podatku dochodowego. Nieuj ty skladnik aktywéw z tytulu
odroczonego podatku dochodowego podlega ponownej ocenie na ka dy dzie bilansowy i jest ujmowany do wysoko ci
odzwierciedlaj cej prawdopodobie stwo osi gni cia w przysz!o ci dochodoéw do opodatkowania, ktére pozwol na odzyskanie tego
skladnika aktywow.

Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego oraz rezerwy na podatek odroczony wyceniane s z zastosowaniem stawek
podatkowych, ktére wed!ug przewidywa b d obowi zywa w okresie, gdy skladnik aktywoéw zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwi zana, przyjmuj ¢ za podstaw stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obowi zuj ce na dzie bilansowy lub takie, ktérych
obowi zywanie w przysz!o ci jest pewne na dzie bilansowy.

Podatek dochodowy dotycz cy pozycji ujmowanych bezpo rednio w kapitale w!asnym jest ujmowany w kapitale w!asnym, a nie w
rachunku zyskow i strat.

Fundusz kompensuje ze sob aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytu!u odroczonego podatku
dochodowego wtedy i tylko wtedy, gdy posiada mo liwy do wyegzekwowania tytu! prawny do przeprowadzenia kompensat nale no ci
ze zobowi zaniami z tytulu bie cego podatku i odroczony podatek dochodowy ma zwi zek z tym samym podatnikiem i tym samym
organem podatkowym

Rzeczowe aktywa trwale

Rzeczowe aktywa trwale wykazywane s wed!ug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy
aktualizuj ce z tytulu utraty warto ci. Warto  pocz tkowa rodkéw trwalych obejmuje ich cen nabycia powi kszon o wszystkie
koszty bezpo rednio zwi zane z zakupem i przystosowaniem skladnika maj tku do stanu zdatnego do u ywania. W sklad kosztu
wchodzi rownie koszt wymiany cz  ci skladowych maszyn i urz dze w momencie poniesienia, je li spelnione s kryteria rozpoznania.
Koszty poniesione po dacie oddania rodka trwalego do u ywania, takie jak koszty konserwacji i napraw, obci aj rachunek zyskow i
strat w momencie ich poniesienia.

rodki trwale w momencie ich nabycia zostaj podzielone na cz ci skladowe b d ce pozycjami o istotnej warto ci, do ktérych mo na
przyporz dkowa odr bny okres ekonomicznej u yteczno ci. Cz ci skladow s réwnie koszty generalnych remontéw.

Amortyzacja jest naliczana metod liniow przez szacowany okres u ytkowania danego sk'adnika aktywow, wynosz cy w typowych
przypadkach:
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Je eli takie przes!anki wyst puj , Fundusz szacuje warto  odzyskiwaln tego skladnika aktywéw. Poprzednio uj ty odpis aktualizuj cy
z tytulu utraty warto ci ulega odwrdceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od czasu uj cia ostatniego odpisu aktualizuj cego nast pila zmiana
warto ci szacunkowych stosowanych do ustalenia warto ci odzyskiwalnej danego sk!adnika aktywow. W takim przypadku, podwy sza
si warto bilansow skladnika aktywow do wysoko ci jego warto ci odzyskiwalnej. Podwy szona kwota nie mo e przekroczy
warto ci bilansowej skladnika aktywow, jaka zostalaby ustalona (po odj ciu umorzenia), gdyby w ubieg!ych latach w ogodle nie uj to
odpisu aktualizuj cego z tytulu utraty warto ci w odniesieniu do tego skladnika aktywéw. Odwr6cenie odpisu aktualizuj cego z tytulu
utraty warto ci skladnika aktywoéw ujmuje si niezw!ocznie jako przychod w rachunku zyskéw i strat. Po odwrdceniu odpisu
aktualizuj cego, w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotycz cy danego sk!adnika jest korygowany w sposoéb, ktory pozwala w
ci gu pozostalego okresu u ytkowania tego sk!adnika aktywéw dokonywa systematycznego odpisania jego zweryfikowanej warto ci
bilansowej pomniejszonej o warto ko cow .

Nieruchomo ci inwestycyjne

Do nieruchomo ci inwestycyjnych zalicza si te nieruchomo ci, ktérych w!a cicielem b d leasingobiorc w leasingu finansowym jest
Fundusz i ktére slu  do osi gania korzy ci ekonomicznych wynikaj cych z przyrostu ich warto ci godziwej b d z przychodéw z tytulu
ich wynajmu (lub z obu tych tytu!éw jednocze nie). Do nieruchomo ci inwestycyjnych zalicza si  réwnie nieruchomo ci inwestycyjne w
trakcie budowy tj. przed oddaniem do u ytkowania.

Pocz tkowe uj cie nieruchomo ci inwestycyjnych nast puje wed!ug ceny nabycia z uwzgl dnieniem kosztéw transakcji. Warto
bilansowa sk'adnika aktywéw obejmuje koszt wymiany cz ci skladowej nieruchomo ci inwestycyjnej w chwili jego poniesienia, o ile
spelnione s kryteria ujmowania, i nie obejmuje kosztow bie cego utrzymania tych nieruchomo ci.

Po pocz tkowym uj ciu nieruchomo ci inwestycyjne s wykazywane wed!ug warto ci godziwej. Zyski lub straty wynikaj ce ze zmian
warto ci godziwej nieruchomo ci inwestycyjnych s ujmowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresie, w ktorym powstaly.

Nieruchomo ci inwestycyjne s usuwane z bilansu w przypadku ich zbycia lub w przypadku stalego wycofania danej nieruchomo ci
inwestycyjnej z u ytkowania, gdy nie s spodziewane adne przysz'e korzy ci z jej sprzeda y. Wszelkie zyski lub straty wynikaj ce z
usuni cia nieruchomo ci inwestycyjnej z bilansu s ujmowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresie, w ktérym dokonano takiego
usuni cia.

Przeniesienia aktywow do nieruchomo ci inwestycyjnych dokonuje si tylko wéwczas, gdy nast puje zmiana sposobu ich u ytkowania
potwierdzona przez zako czenie u ytkowania skladnika aktywow przez wl!a ciciela, zawarcie umowy leasingu operacyjnego lub
zako czenie budowy/wytworzenia nieruchomo ci inwestycyjnej. Je eli skladnik aktywéw wykorzystywany przez w'a ciciela staje si
nieruchomo ci inwestycyjn , Fundusz stosuje zasady opisane w cz ci Rzeczowe aktywa trwaee a do dnia zmiany sposobu
u ytkowania tej nieruchomo ci. W przypadku przeniesienia aktywow z zapas6w do nieruchomo ci inwestycyjnych, ré6 nic mi dzy
warto ci godziw nieruchomo ci ustalon na ten dzie przeniesienia a jej poprzedni warto ci bilansow ujmuje si w rachunku
zyskoéw i strat. Gdy Fundusz ko czy budow lub wytworzenie nieruchomo ci inwestycyjnej, ré nic mi dzy ustalon na ten dzie
warto ci godziw tej nieruchomo ci a jej poprzedni warto ci bilansow ujmuje si w rachunku zyskoéw i strat.

W przypadku przeniesienia nieruchomo ci inwestycyjnej do aktywow wykorzystywanych przez wla ciciela lub do zapasow,
domniemany koszt takiego sk!adnika aktywow, ktéry zostanie przyj ty dla celéw jego uj cia w innej kategorii jest rowny warto ci
godziwej nieruchomo ci ustalonej na dzie zmiany jej sposobu u ytkowania.

Leasing

Fundusz jako leasingobiorca

Umowy leasingowe, zgodnie, z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cale ryzyko i wszystkie po ytki wynikaj ce z posiadania
przedmiotu leasingu, zaliczane s do umoéw leasingu operacyjnego. Oplaty leasingowe z tytu!u leasingu operacyjnego oraz pd niejsze
raty leasingowe ujmowane s jako koszty w rachunku zyskow i strat metod liniow przez okres trwania leasingu.

Fundusz jako leasingodawca

Umowy leasingowe, zgodnie z ktérymi Fundusz zachowuje zasadniczo cale ryzyko i wszystkie po ytki wynikaj ce z posiadania
przedmiotu leasingu, zaliczane s do umoéw leasingu operacyjnego. Pocz tkowe koszty bezpo rednie poniesione w toku negocjowania
umow leasingu operacyjnego dodaje si do warto ci bilansowej rodka stanowi cego przedmiot leasingu i ujmuje przez okres trwania
leasingu na tej samej podstawie, co przychody z tytu'u wynajmu. Warunkowe op!aty leasingowe s ujmowane jako przychdd w okresie,
w ktérym stan si nale ne.

Inwestycje w jednostkach zale  nych i stowarzyszonych

Jednostkami zale nymi s podmioty nad ktérymi Fundusz sprawuje kontrol , rozumian jako zdolno do wpl!ywania, bezpo rednio
b d te po rednio, na polityk finansow i operacyjn jednostki, w sposéb pozwalaj cy na osi gni cie korzy ci dla Funduszu z
dzialalno ci tej e jednostki. Jednostki stowarzyszone to wszelkie jednostki, na ktére Fundusz wywiera znaczny wplyw, lecz nie
kontroluje, co zwykle towarzyszy posiadaniu od 20 do 50% ogdlnej liczby gloséw w organach stanowi cych. Inwestycje w jednostkach
zale nych praz w jednostkach stowarzyszonych wykazywane s w wysoko ci historycznej ceny nabycia pomniejszonej o odpisy
aktualizuj ce z tytulu utraty warto ci.

Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzielone s na nast puj ce kategorie:
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Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno ci,

Aktywa finansowe wyceniane w warto ci godziwej przez wynik finansowy,
Po yczki udzielone i nale no ci,

Aktywa finansowe dost pne do sprzeda vy.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno cis to aktywa finansowe nieb d ce instrumentami pochodnymi, o okre lonych
lub mo liwych do okre lenia platno ciach oraz ustalonym terminie wymagalno ci, ktére Fundusz zamierza i ma mo liwo utrzyma w
posiadaniu do tego czasu, inne ni :

-wyznaczone przy pocz tkowym uj ciu jako wyceniane w warto ci godziwej przez wynik finansowy,

-wyznaczone jako dost pne do sprzeda v,

-spelniaj ce definicj po yczekinale no ci.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno ci wyceniane s wedlug zamortyzowanego kosztu przy u yciu metody

efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagalno ci kwalifikowane s jako aktywa
dlugoterminowe, je eliich zapadalno przekracza 12 miesi cy od dnia bilansowego.

Skladnikiem aktywéw finansowych wycenianych w warto ci godziwej przez wynik finansowy jest skladnik spelniaj cy jeden z
poni szych warunkéw:

a. jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Sk'ladniki aktywow finansowych kwalifikuje si jako przeznaczone do
obrotu, je lis :

-nabyte g!éwnie w celu sprzeda y w krotkim terminie,

-cz ci portfela okre lonych instrumentoéw finansowych zarz dzanych ! cznie i co do ktérych istnieje prawdopodobie stwo uzyskania
zysku w krotkim terminie,

-instrumentami pochodnymi, z wy! czeniem instrumentéw pochodnych b d cych elementem rachunkowo ci zabezpiecze oraz uméw
gwarancji finansowych,

b.  zosta! zgodnie z MSR 39 zakwalifikowany do tej kategorii w momencie pocz tkowego uj cia.

Aktywa finansowe wyceniane w warto ci godziwej przez wynik finansowy s wyceniane w warto ci godziwej uwzgl dniaj c ich warto
rynkow na dzie bilansowy bez uwzgl dnienia kosztéw transakcji sprzeda y. Zmiany warto ci tych instrumentéw finansowych
ujmowane s w rachunku zyskoéw i strat jako przychody lub koszty finansowe. Je eli kontrakt zawiera jeden lub wi cej wbudowanych
instrumentéw pochodnych, caly kontrakt mo e zosta zakwalifikowany do kategorii aktywéw finansowych wycenianych w warto ci
godziwej przez wynik finansowy. Nie dotyczy to przypadkow, gdy wbudowany instrument pochodny nie wplywa istotnie na przep!ywy
pieni ne z kontraktu lub wydzielenie wbudowanych instrumentéw pochodnych jest wyra nie zakazane. Aktywa finansowe mog by
przy pierwotnym uj ciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w warto ci godziwej przez wynik finansowy, je eli poni sze kryteria
s spelnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub znacz co obni a niespéjno  traktowania, gdy zaréwno wycena jak i zasady
rozpoznawania strat lub zyskéw podlegaj innym regulacjom; lub (ii) aktywa s cz ci grupy aktywéw finansowych, ktére s
zarz dzane i oceniane w oparciu o warto  godziw , zgodnie z udokumentowan strategi zarz dzania ryzykiem; lub (iii) aktywa
finansowe zawieraj wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by oddzielnie ujmowane.

Po yczki udzielone i nale no ci to niezaliczane do instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub mo liwych do
ustalenia pl!atno ciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza si je do aktywow obrotowych, o ile termin ich wymagalno ci nie
przekracza 12 miesi cy od dnia bilansowego. Po yczki udzielone i nale no ci o terminie wymagalno ci przekraczaj cym 12 miesi cy
od dnia bilansowego zalicza si  do aktywéw trwalych.

Aktywa finansowe dost pne do sprzeda y s to aktywa finansowe nieb d ce instrumentami pochodnymi, ktére zostaly zaklasyfikowane
jako dost pne do sprzeda y lub nienale ce do adnej z wcze niej wymienionych trzech kategorii aktywow. Aktywa finansowe
dost pne do sprzeda y s ujmowane wed!ug warto ci godziwej, bez potr cania kosztow transakcji sprzeda y, z uwzgl dnieniem
warto ci rynkowej na dzie bilansowy. W przypadku braku notowa gie!dowych na aktywnym rynku i braku mo liwo ci wiarygodnego
okre lenia ich warto ci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finansowe dost pne do sprzeda y wyceniane s w cenie nabycia
skorygowanej o odpis z tytulu utraty warto ci. Dodatni i ujemn r6 nic pomi dzy warto ci godziw aktywéw dost pnych do
sprzeda y (je li istnieje cena rynkowa ustalona na aktywnym rynku albo ktérych warto  godziwa mo e by ustalona w inny wiarygodny
sposoOb), a ich cen nabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczony, odnosi si  na kapita! rezerwowy z aktualizacji wyceny. Spadek
warto ci aktywéw dost pnych do sprzeda y spowodowany utrat warto ci odnosi si do rachunku zyskoéw i strat jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzeda aktywéw finansowych rozpoznawane s na dzie dokonania transakcji. W momencie pocz tkowego uj cia sk!adnik
aktywoéw finansowych wycenia si w warto ci godziwej, powi kszonej, w przypadku skladnika aktywow niekwalifikowanego jako
wyceniony w warto ci godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakcji, ktére mog by bezpo rednio przypisane do nabycia.

Skladnik aktywow finansowych zostaje usuni ty z bilansu, gdy Fundusz traci kontrol nad prawami umownymi skladaj cymi si na dany
instrument finansowy; zazwyczaj ma to miejsce w przypadku sprzeda y instrumentu lub gdy wszystkie przep!ywy rodkéw pieni  nych
przypisane danemu instrumentowi przechodz na niezale n stron trzeci .

Utrata warto  ci aktywow finansowych

Na ka dy dzie bilansowy Fundusz ocenia, czy istniej obiektywne przes!anki utraty warto ci sk!adnika aktywéw finansowych lub grupy
aktywow finansowych.
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Aktywa ujmowane wed!ug zamortyzowanego kosztu

Je eli istniej obiektywne przes!anki na to, e zostala poniesiona strata z tytu!u utraty warto ci po yczek udzielonych i nale no ci
wycenianych wed!ug zamortyzowanego kosztu, to kwota odpisu aktualizuj cego z tytulu utraty warto ci réwna si  ré nicy pomi dzy
warto ci bilansow skladnika aktywow finansowych a warto ci bie ¢ oszacowanych przysz!ych przep!lywow pieni nych (z
wy! czeniem przyszlych strat z tytulu nie ci gni cia nale no ci, ktére nie zostaly jeszcze poniesione), zdyskontowanych z
zastosowaniem pierwotnej (tj. ustalonej przy pocz tkowym uj ciu) efektywnej stopy procentowej. Warto  bilansow sk!adnika aktywow
obni asi bezpo rednio lub poprzez odpis aktualizuj cy. Kwot straty ujmuje si  w rachunku zyskéw i strat.

Fundusz ocenia najpierw, czy istniej obiektywne przes!anki utraty warto ci poszczegélnych skladnikow aktywow finansowych, ktére
indywidualnie s znacz ce, a tak e przes!anki utraty warto ci aktywéw finansowych, ktére indywidualnie nie s znacz ce. Je eli z
przeprowadzonej analizy wynika, e nie istniej obiektywne przeslanki utraty warto ci indywidualnie ocenianego skl!adnika aktywow
finansowych, niezale nie od tego, czy jest on znacz cy, czy te nie, to Fundusz w! cza ten sk'!adnik do grupy aktywow finansowych o
podobnej charakterystyce ryzyka kredytowego i ! cznie ocenia pod k tem utraty warto ci. Aktywa, ktére indywidualnie s oceniane pod
k tem utraty warto ci i dla ktérych uj to odpis aktualizuj cy z tytulu utraty warto ci lub uznano, e dotychczasowy odpis nie ulegnie
zmianie, nie s brane pod uwag przy ! cznej ocenie grupy aktywow pod k tem utraty warto ci.

Je eli w nast pnym okresie odpis z tytu!u utraty warto ci zmniejszy! si , a zmniejszenie to mo na w obiektywny sposéb powi za ze
zdarzeniem nast puj cym po uj ciu odpisu, to uprzednio uj ty odpis odwraca si . PG niejsze odwrécenie odpisu aktualizuj cego z
tytulu utraty warto ci ujmuje si w rachunku zyskéw i strat w zakresie, w jakim na dzie odwr6cenia warto  bilansowa sk!adnika
aktywow nie przewy sza jego zamortyzowanego kosztu.

Aktywa finansowe wykazywane wed!ug kosztu

Je eli wyst puj obiektywne przeslanki, e nast pila utrata warto ci nienotowanego instrumentu kapitalowego, ktory nie jest
wykazywany wed!ug warto ci godziwej, gdy jego warto ci godziwej nie mo na wiarygodnie ustali , albo instrumentu pochodnego, ktéry
jest powi zany i musi zosta rozliczony poprzez dostaw takiego nienotowanego instrumentu kapitalowego, to kwot odpisu z tytulu
utraty warto ci ustala si jako r6 nic pomi dzy warto ci bilansow skladnika aktywow finansowych oraz warto ci bie ¢
oszacowanych przysz!ych przep!ywéw pieni nych zdyskontowanych przy zastosowaniu bie cej rynkowej stopy zwrotu dla podobnych
aktywow finansowych.

Aktywa finansowe dost  pne do sprzeda y

Je eli wyst puj obiektywne przes!anki, e nast pila utrata warto ci skladnika aktywéw finansowych dost pnego do sprzeda vy, to
kwota stanowi ca ré nic pomi dzy cen nabycia tego skladnika aktywow (pomniejszona o wszelkie splaty kapitalu i amortyzacj ) i
jego bie ¢ warto ci godziw , pomniejszon o0 wszelkie odpisy z tytulu utraty warto ci tego skladnika uprzednio uj te w rachunku
zyskow i strat, zostaje wyksi gowana z kapita!lu w!asnego i przeniesiona do rachunku zyskéw i strat. Nie mo na ujmowa w rachunku
zyskow i strat odwrdcenia odpisu z tytulu utraty warto ci instrumentéw kapitalowych kwalifikowanych jako dost pne do sprzeda y.
Je eli w nast pnym okresie warto  godziwa instrumentu d'u nego dost pnego do sprzeda y wzro nie, a wzrost ten mo e by
obiektywnie ! czony ze zdarzeniem nast puj cym po uj ciu odpisu z tytulu utraty warto ci w rachunku zyskoéw i strat, to kwot
odwracanego odpisu ujmuje si w rachunku zyskow i strat.

Zapasy

Zapasy wyceniane s wed!ug ni szej z dwoch warto ci: ceny nabycia / kosztu wytworzenia i mo liwej do uzyskania ceny sprzeda y
netto.

Koszty wytworzenia obejmuj : prawo wieczystej dzier awy gruntdéw lub grunty, koszty budowy dotycz ce prac wykonanych przez
podwykonawcéw w zwi zku z budowami, skapitalizowane koszty zawieraj ce koszty planowania i projektu oraz pozostale koszty
dotycz ce budowy.

Cen sprzeda y netto mo liw do uzyskania jest szacowana cena sprzeda y dokonywana w toku zwyk!ej dzia'alno ci gospodarczej,
pomniejszona o koszty wyko czenia i szacowane koszty niezb dne do doprowadzenia sprzeda y do skutku.
Zaliczki na zapasy obejmuj w szczeg6lno ci zaliczki przekazane z tytulu przysz!ych zakupéw zapasow.

Jako zapasy Fundusz traktuje nieruchomo ci, ktére planuje sprzeda w toku zwyk!ej dzialalno ci.

Nale no cihandlowe i pozostale

Nale no ci z tytulu dostaw i us!lug s ujmowane i wykazywane wed!ug kwot pierwotnie zafakturowanych, z uwzgl dnieniem odpisu na
w tpliwe nale no ci. Odpis na nale no ci oszacowywany jest wtedy, gdy ci gni cie pelnej kwoty nale no ci przestalo by
prawdopodobne. Nale no cinie ci galne s odpisywane do rachunku zyskoéw i strat w momencie stwierdzenia ich nie ci galno ci.

W przypadku, gdy wplyw warto ci pieni dza w czasie jest istotny, warto nale no ci jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysz!ych przep!lywéw pieni nych do warto ci bie cej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej odzwierciedlaj cej
aktualne oceny rynkowe warto ci pieni dza w czasie. Je eli zastosowana zostala metoda polegaj ca na dyskontowaniu, zwi kszenie
nale no ciwzwi zku z up'lywem czasu jest ujmowane jako przychody finansowe.

Pozostale nale no ci obejmuj w szczegoélno ci zaliczki przekazane z tytulu przysz!ych zakupow rzeczowych aktywéw trwalych oraz
warto ci niematerialnych. Zaliczki s prezentowane zgodnie z charakterem aktywéw, do jakich si odnosz - odpowiednio jako aktywa
trwale lub obrotowe. Jako aktywa niepieni ne zaliczki nie podlegaj dyskontowaniu.
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rodki pieni  ne iich ekwiwalenty

rodki pieni ne i ich ekwiwalenty wykazane w bilansie obejmuj rodki pieni ne w banku i w kasie , lokaty krétkoterminowe o
pierwotnym okresie zapadalno ci nieprzekraczaj cym trzech miesi cy oraz inwestycje w jednostki uczestnictwa pieni nych funduszy
inwestycyjnych spelniaj cych kryterium wysokiej p'ynno ci..

Saldo rodkéw pieni nych i ich ekwiwalentow wykazane w rachunku przep!ywéw pieni nych sklada si z okre lonych powy ej
rodkéw pieni nych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych o niesp!acone kredyty w rachunkach bie cych.

Aktywa przeznaczone do sprzeda yidzialalno  zaniechana

Aktywa przeznaczone do sprzeda y i dzialalno zaniechana ujmowane s w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wg ni szej spo rod
dwoch warto ci — pierwotnej warto ci bilansowej lub warto ci godziwej, pomniejszonej o koszty zwi zane ze sprzeda

Kapitaly w!asne

Kapita! akcyjny oraz kapita! zapasowy wycenia si w warto ci nominalnej. R6 nice mi dzy warto ci godziw uzyskanej zaplaty i
warto ci nominaln akcji s ujmowane w kapitale zapasowym ze sprzeda y akcji powy ej warto ci nominalnej. Koszty emisji akciji
poniesione przy powstaniu spoé'ki akcyjnej lub podwy szeniu kapitalu zak!ladowego zmniejszaj kapita! zapasowy spo!ki do wysoko ci
nadwy ki warto ci emisji nad warto ci nominaln akcji.

Rezerwy

Rezerwy tworzone s wowczas, gdy na Funduszu ci vy istniej cy obowi zek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany) wynikaj cy ze
zdarze przeszlych, i gdy prawdopodobne jest, e wypelnienie tego obowi zku spowoduje konieczno  wyplywu Kkorzy ci
ekonomicznych oraz mo na dokona wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowi zania. Je eli Fundusz spodziewa si , e koszty
obj te rezerw zostan zwrécone, na przyk!ad na mocy umowy ubezpieczenia, woéwczas zwrot ten jest ujmowany jako odr bny skladnik
aktywow, ale tylko wtedy, gdy jest rzecz praktycznie pewn , e zwrot ten rzeczywi cie nast pi. Koszty dotycz ce danej rezerwy s
wykazane w rachunku zyskéw i strat po pomniejszeniu o wszelkie zwroty.

W przypadku, gdy wplyw warto ci pieni dza w czasie jest istotny, wielko rezerwy jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysz!ych przep!lywéw pieni nych do warto ci bie cej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej odzwierciedlaj cej
aktualne oceny rynkowe warto ci pieni dza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwi zanego z danym zobowi zaniem. Je eli
zastosowana zostala metoda polegaj ca na dyskontowaniu, zwi kszenie rezerwy w zwi zku z uplywem czasu jest ujmowane jako
koszty finansowe.

Zobowi zania handlowe i pozostale

Zobowi zania krétkoterminowe z tytu!u dostaw i uslug wykazywane s w kwocie wymagaj cej zap!aty.

Zobowi zania finansowe wyceniane w warto ci godziwej przez wynik finansowy obejmuj zobowi zania finansowe przeznaczone do
obrotu oraz zobowi zania finansowe pierwotnie zakwalifikowane do kategorii wycenianych do warto ci godziwej przez wynik finansowy.
Zobowi zania finansowe s klasyfikowane jako przeznaczone do obrotu, je eli zostaly nabyte dla celéw sprzeda y w niedalekiej
przysz!o ci. Zobowi zania finansowe mog by przy pierwotnym uj ciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w warto ci godziwej
przez wynik finansowy, je eli poni sze kryteria s spelnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub znacz co obni a niespdjno
traktowania, gdy zaréwno wycena jak i zasady rozpoznawania strat lub zyskéw podlegaj innym regulacjom; lub (ii) zobowi zania s
cz ci grupy zobowi za finansowych, ktére s zarz dzane i oceniane w oparciu o warto  godziw , zgodnie z udokumentowan
strategi zarz dzania ryzykiem; lub (iii) zobowi zania finansowe zawieraj wbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny by
oddzielnie ujmowane.

Zobowi zania finansowe wyceniane w warto ci godziwej przez wynik finansowy s wyceniane w warto ci godziwej, uwzgl dniaj ¢ ich
warto rynkow na dzie bilansowy bez uwzgl dnienia kosztéw transakcji sprzeda y. Zmiany w warto ci godziwej tych instrumentow
s ujmowane w rachunku zyskoéw i strat jako koszty lub przychody finansowe.

Inne zobowi zania finansowe, nieb d ce instrumentami finansowymi wycenianymi w warto ci godziwej przez wynik finansowy, w tym
kredyty i po yczki, s wyceniane wed!ug zamortyzowanego kosztu przy u yciu metody efektywnej stopy procentowe;j.

Fundusz wy! cza ze swojego bilansu zobowi zanie finansowe, gdy zobowi zanie wygas!o — to znaczy, kiedy obowi zek okre lony w
umowie zosta! wype!niony, umorzony lub wygas!. Zast pienie dotychczasowego instrumentu d!u nego przez instrument o zasadniczo
ré6 nych warunkach dokonywane pomi dzy tymi samymi podmiotami Fundusz ujmuje jako wyga niecie pierwotnego zobowi zania
finansowego i uj cie nowego zobowi zania finansowego. Podobnie znacz ce modyfikacje warunkéw umowy dotycz cej istniej cego
zobowi zania finansowego Fundusz ujmuje jako wyga niecie pierwotnego i ujecie nowego zobowi zania finansowego. Powstaj ce z
tytulu zamiany ré nice odno nych warto ci bilansowych wykazuje si w rachunku zyskoéw i strat.

Pozostale zobowi zania niefinansowe obejmuj w szczegélno ci zobowi zania z tytulu podatkéw oraz zobowi zania z tytulu
otrzymanych zaliczek, ktére b d rozliczone poprzez dostaw towardw, uslug lub rodkéw trwalych. Pozostale zobowi zania
niefinansowe ujmowane s w kwocie wymagaj cej zap!aty.
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Platno ci w formie akcji

Jednostka dominuj ca uchwalila program motywacyjny w formie akcji wlasnych. Czlonkowie zarz du oraz kluczowej kadry kierowniczej
otrzymaj mo liwo  obejmowania bezplatnych warrantéw subskrypcyjnych uprawniaj cych do obj cia akcji, w zwi zku z czym
wiadcz uslugi w zamian za akcje lub prawa do akcji (,transakcje rozliczane w instrumentach kapitalowych”).

Warto godziwa us!ug wiadczonych przez pracownikOdw w zamian za przyznanie instrumentow kapitalowych jest ujmowana jako koszt
oraz, drugostronnie, jako zwi kszenie kapitalu przez okres w ktérym spelniane s warunki nabycia (okres nabywania uprawnie ).
Warto  godziwa us!ug wiadczonych przez pracownikéw jest okre lana poprzez odniesienie do warto ci godziwej przyznanych
instrumentow kapitalowych ustalonej w dniu przyznania instrumentow.

Warunki nabycia uprawnie , inne ni warunki rynkowe, s uwzgl dniane poprzez korekt liczby instrumentéw kapitalowych
wykorzystanych w wycenie calej transakcji, tak, aby ostatecznie warto  kosztu wiadczonych uslug opierala si na liczbie
instrumentow kapitalowych, co do ktérych oczekuje si ,i zostan do nich nabyte uprawnienia.

Koszty finansowania zewn  trznego

Koszty finansowania zewn trznego ujmowane s jako koszty w momencie ich poniesienia, z wyj tkiem kosztéw, ktére mo na
bezpo rednio przyporz dkowa nabyciu, budowie lub wytworzeniu dostosowywanego skl!adnika aktywow. W takim przypadku koszty
finansowania zewn trznego s aktywowane jako element ceny nabycia lub kosztu wytworzenia tego sk'adnika aktywoéw, o ile istnieje
prawdopodobie stwo e w przysz!o ciprzynios one korzy ci ekonomiczne.

Wyplata dywidend

Dywidendy s ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzymania

Waluta funkcjonalna i waluta prezentaciji
a) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniu finansowym wycenia si w walucie podstawowego rodowiska gospodarczego, w ktérym Spolka
prowadzi dzialalno  (,waluta funkcjonalna”). Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w zlotych polskich (PLN), ktory jest walut
funkcjonaln iwalut prezentacji Spo'ki.

b) Transakcje i salda

Transakcje wyra one w walutach obcych przelicza si na walut funkcjonaln wed!ug kursu obowi zuj cego w dniu transakcji. Zyski i
straty kursowe z rozliczenia tych transakcji oraz wyceny bilansowej aktywoéw i zobowi za pieni nych wyra onych w walutach obcych
ujmuje si w rachunku zyskéw i strat, o ile nie odracza si ich w kapitale wlasnym, gdy kwalifikuj si do uznania za zabezpieczenie
przep!ywow pieni  nych i zabezpieczenie udzialdw w aktywach netto.

IV. Istotne warto ci oparte na profesjonalnym os  dzie i szacunkach

a) Profesjonalny os d i niepewno szacunkow

W procesie stosowania zasad (polityki) rachunkowo ci wobec niektérych zagadnie najwi ksze znaczenie, oprocz szacunkow
ksi gowych, ma profesjonalny os d kierownictwa. Jak zawsze w przypadku oszacowa i os déw, mo e to oznacza ryzyko
konieczno ci wprowadzenia istotnej korekty warto ci bilansowych aktywéw i pasywéw w trakcie kolejnego roku finansowego lub
okreséw po niejszych. Zagadnienia, w ktérych niepewno  wynikaj ca z szacunkoéw wyst puje w najwi kszym stopniu, s opisane
poni ej

Utrata warto ci aktywoéw

Fundusz przeprowadzi! testy na utrat warto ci udzialéw w spd'kach zale nych i wspé!kontrolowanych. Testy te zostaly oparte na
wycenach przygotowanych przez niezale nych od Funduszu ekspertow oraz na modelach przygotowanych wewn trznie przez Fundusz
i uwzgl dniaj cych ogolnie dost pne parametry makro i mikroekonomiczne. Na podstawie uzyskanych rezultatow Fundusz wykaza!
odpis na utrat warto ci udzialéw w spé'kach zale nych w kwocie 1.744 tys. z!. Szczegdly s przedstawione w nocie nr 5

Skladnik aktywow z tytulu podatku odroczonego

Spd'ka rozpoznaje sk'adnik aktywoéw z tytulu podatku odroczonego bazuj c na zalo eniu, e w przysz!o ci zostanie osi gni ty zysk
podatkowy pozwalaj cy na jego wykorzystanie. Pogorszenie uzyskiwanych wynikéw podatkowych w przysz!o ci mog!oby spowodowa ,
e zalo enie to staloby si nieuzasadnione.

Stawki amortyzacyjne

Wysoko  stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstawie przewidywanego okresu ekonomicznej u yteczno ci skladnikow
rzeczowego maj tku trwalego oraz warto ci niematerialnych. Spé'ka corocznie dokonuje weryfikacji przyj tych okreséw ekonomicznej
u yteczno ci na podstawie bie cych szacunkéw.
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V. Zmiany zasad (polityki) rachunkowo ci

Poni ej zostaly przedstawione opublikowane nowe standardy i interpretacje KIMSF, ktére zostaly opublikowane przez Rad ds.
Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci i s obowi zuj ce dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si  po
1 stycznia 2010 i p6 niej.

MSSF 2 (Z) ,Platno ci w formie akcji”
Zmieniony MSSF 2 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r., spolki
zobowi zane s stosowa wprowadzone zmiany standardu najpé niej wraz z rozpocz ciem swojego pierwszego roku obrotowego
rozpoczynaj cego si po dniu 31 grudnia 2009 r.
Niniejszego standardu nie stosuje si w odniesieniu do transakcji, w wyniku ktérych jednostka nabywa dobra jako cz aktywow
netto, nabytych w wyniku po! czenia jednostek, w my | definicji zawartej w MSSF 3 Po! czenia jednostek (zaktualizowanym w 2008
r.), w odniesieniu do po! czenia jednostek lub przedsi wzi  znajduj cych si pod wspoéln kontrol tak jak je opisuj paragrafy B1-B4
MSSF 3, ani w odniesieniu do wniesienia przedsi wzi cia przy tworzeniu wspolnych przedsi wzi w my | definicji zawartej w MSR
31 Udzialy we wspdlnych przedsi wzi ciach. W zwi zku z powy szym instrumenty kapitalowe wyemitowane w ramach po! czenia
jednostek gospodarczych w zamian za kontrol nad jednostk przej t nie s obj te zakresem niniejszego standardu. Jednak e w
zakres niniejszego standardu wchodz instrumenty kapitalowe przyznane pracownikom jednostki (i dlatego s obj te zakresem
niniejszego standardu).
Ponadto MSSF 3 (zaktualizowany w 2008 r.) i zmiany MSSF wydane w kwietniu 2009 r. zmienily paragraf 5 MSSF 2. Zmiany te
stosuje si w odniesieniu do rocznych okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 lipca 2009 r. i p6 niej. Dopuszcza si
wcze niejsze stosowanie. Je eli jednostka zastosuje MSSF 3 (zaktualizowany w 2008 r.) w odniesieniu do wcze niejszego okresu,
zmiany te rownie b d mialy zastosowanie do tego wcze niejszego okresu.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

Zmiany do MSSF 2 ,Platno  ci w formie akgji”
Zmiany do MSSF 2 ,Platno ci w formie akcji” zostaly opublikowane przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci
18 czerwca 2009 r. i obowi zuj dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. lub po tej dacie. Zmiany precyzuj
uj cie platno ci w formie akcji rozliczanych gotéwkowo wewn trz grupy kapitalowej. Zmiany u ci laj zakres MSSF 2 oraz reguluj
| czne stosowanie MSSF 2 oraz innych standardéw. Zmiany wprowadzaj do standardu zagadnienia uregulowane wcze niej w
interpretacjach KIMSF 8 oraz KIMSF 11.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

MSSF 3 (2) ,Po! czenia jednostek gospodarczych”

Zmieniony MSSF 3 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardow Rachunkowo ci 10 stycznia 2008 .
i obowi zuje prospektywnie dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Zmieniony standard nadal
stosuje metod nabycia do po! cze jednostek gospodarczych, lecz z pewnymi istotnymi zmianami. Na przyk!ad, wszystkie p!atno ci
dokonane z tytulu nabycia przedsi biorstwa nale y ujmowa wed!lug warto ci godziwej w dniu nabycia, przy czym platno ci
warunkowe klasyfikowane jako zobowi zanie, podlegaj pd niejszej ponownej wycenie przez rachunek zyskow i strat. Dodatkowo
zmieniony standard zawiera nowe wytyczne dla zastosowania metody nabycia, w tym traktowanie kosztéw transakcji jako kosztu
okresu, w ktory zosta! on poniesiony. Ponadto, wprowadzone zmiany zawieraj mo liwo wyboru uj cia udzia!éw mniejszo ci (udzia!
nie sprawuj cy kontroli) albo wed!ug warto ci godziwej albo ich proporcjonalnego udzialu w zidentyfikowanych aktywach netto
przejmowanej jednostki.

Spélka stosuje standard do rocznego sprawozdania finansowego rozpoczynaj cego si 1 stycznia 2010 .

MSSF 5 ,Aktywa trwale przeznaczone do sprzeda  yoraz dzialalno  zaniechana”
Zmieniony MSSF 5 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r.
i obowi zuje prospektywnie dla okresOw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i pd niej. Dopuszcza si
wcze niejsze stosowanie. Wcze niejsze zastosowanie jest dozwolone. Je eli jednostka zastosuje t zmian w odniesieniu
do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Wprowadzone zmiany okre laj ujawnienia, ktére s wymagane w zwi zku z aktywami trwalymi (lub grupami przeznaczonymi do
zbycia) zaklasyfikowanymi jako przeznaczone do sprzeda vy lub jako dzialalno  zaniechana.

MSSF 8 (Z2) ,Segmenty operacyjne”
Zmieniony MSSF 8 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r. i obowi zuje
prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i po niej. Dopuszcza si wcze niejsze
stosowanie. Je eli jednostka zastosujet zmian w odniesieniu do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Poprawki zawieraj zmiany w ujawnianiu informacji o zysku lub stracie, aktywach i zobowi zaniach.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 .

MSR 27 (Z) ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdan ia finansowe”

Zmieniony MSR 27 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardow Rachunkowo ci 10 stycznia 2008 .
i obowi zuje dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Standard wymaga, aby efekty
transakcji z udzialowcami mniejszo ciowymi byly ujmowane bezpo rednio w kapitale, o ile zachowana jest kontrola nad jednostk
przez dotychczasow jednostk dominuj ¢ . Standard réwnie uszczegllawia spos6b uj cia w przypadku utraty kontroli nad
jednostk zale n , tzn. wymaga przeszacowania pozostalych udzialéw do warto ci godziwej i uj cie r6 nicy w rachunku zyskéw
i strat.

Spélka stosuje MSR 27 (zmieniony) prospektywnie do transakcji z udzialowcami mniejszo ciowymi (posiadaczami udzia!ow nie
uprawniaj cych do sprawowania kontroli) od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

Zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 ,Instrumenty wbudowane”.
Zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 ,Instrumenty wbudowane” zostaly opublikowane przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw
Rachunkowo ci 12 marca 2009 r. i obowi zuj dla okreséw rocznych zako czonych 30 czerwca 2009 r. lub po tej dacie.
Poprawki precyzuj zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 wydane w pa dzierniku 2008 r. w zakresie instrumentéw wbudowanych. Zmiany
u ci laj , e w ramach reklasyfikacji aktywa finansowego z kategorii wycenianych w warto ci godziwej przez rachunek zyskow i strat
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wszystkie instrumenty wbudowane musz zosta ocenione i, je eli to konieczne, odr bnie zaprezentowane w sprawozdaniu
finansowym.
Spélka zastosowala zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 od 1 stycznia 2010 r.

Poprawki do MSSF 2009
Rada ds. Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci opublikowala 16 kwietnia 2009 r. “Poprawki do MSSF 2010", ktére
zmieniaj 12 standardéw. Poprawki zawieraj zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz zawieraj zmiany terminologiczne
i edycyjne. Wi kszo zmian b dzie obowi zywa dla okres6w rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 stycznia 2010 .

MSR 1 ,Prezentacja sprawozda  finansowych”
Zmieniony MSR 1 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r. i obowi zuje
prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i po niej. Dopuszcza si  wcze niejsze
stosowanie. Je eli jednostka zastosujet zmian w odniesieniu do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Poprawki zawieraj zmiany w klasyfikacji zobowi za jako krotkoterminowych.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

MSR 7 Sprawozdanie z przep!'ywow pieni nych
Zmieniony MSR 7 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r. i obowi zuje
prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i po niej. Dopuszcza si  wcze niejsze
stosowanie. Je eli jednostka zastosujet zmian w odniesieniu do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Zmiany wprowadzaj do standardu informacj , e tylko te nakl!ady, ktérych rezultatem s aktywa uj te w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej maj prawo by zaklasyfikowane jako dzialalno inwestycyjna.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

MSR 17 Leasing
Zmieniony MSR 17 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r. i obowi zuje
prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i po niej. Dopuszcza si  wcze niejsze
stosowanie. Je eli jednostka zastosujet zmian w odniesieniu do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Zmiany dotycz klasyfikacji uméw leasingu, w przypadku gdy umow obj ty jest zaréwno grunt, jak i budynki.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

MSR 36 Utrata warto ci aktywow
Zmieniony MSR 36 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r. i obowi zuje
prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i po niej. Dopuszcza si wcze niejsze
stosowanie. Je eli jednostka zastosuje t zmian w odniesieniu do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Poprawki zawieraj zmiany dotycz ce przypisywania warto ci firmy do o rodkéw wypracowuj cych rodki pieni ne.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

MSR 38 (Z) Warto ci niematerialne
Zmieniony MSR 38 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéow Rachunkowo ci 23 marca 2010 r. i obowi zuje
prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i po niej. Dopuszcza si  wcze niejsze
stosowanie. Je eli jednostka zastosujet zmian w odniesieniu do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Poprawki zawieraj zmiany w ujmowaniu oraz wycenie warto ci godziwej warto ci niematerialnych nabywanych w ramach po! czenia
jednostek. Kwoty uj te w zwi zku z warto ciami niematerialnymi i warto ci firmy, ktére wynikaj z po! czenia jednostek w
poprzednich okresach, nie s korygowane. Je eli jednostka stosuje MSSF 3 (zaktualizowany w 2008 r.) w odniesieniu do
wcze niejszego okresu, stosuje réwnie te zmiany w odniesieniu do tego wcze niejszego okresu i fakt ten ujawnia.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

MSR 39 Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena
Zmieniony MSR 39 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r. i obowi zuje
prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i po niej. Dopuszcza si  wcze niejsze
stosowanie. Je eli jednostka zastosujet zmian w odniesieniu do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Poprawki zawieraj zmiany w zakresie standardu, kwalifikacji pozycji jako pozycji zabezpieczonych oraz zabezpieczeniu przep!ywow
pieni nych.
Spélka stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

KIMSF 9 Ponowna ocena wbudowanych instrumentéw poch odnych
Zmieniony KIMSF 9 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 r. i obowi zuje
prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i pé niej. Je eli jednostka zastosuje MSSF 3
(zaktualizowany w 2008 r.) w odniesieniu do wcze niejszego okresu, stosuje rownie t zmian do tego wcze niejszego okresu
i ujawnia ten fakt.
Zmiany dotycz zakresu standardu. Interpretacja nie ma zastosowania do wbudowanych instrumentéw pochodnych nabytych w
wyniku:

a) po! czenia jednostek (zgodnie z definici w MSSF 3 Po! czenia jednostek (zaktualizowanym w 2008 r.);

b) po! czenia jednostek lub przedsi wzi  znajduj cych si pod wspdln kontrol zgodnie z opisem w paragrafach B1-B4

MSSF 3 (zaktualizowanego w 2008 r.) lub

c) powo!ania wspélnego przedsi wzi cia zgodnie z definicj w MSR 31 Udzialy we wspélnych przedsi wzi ciach lub ich

mo liwej ponownej oceny na dzie przej cia.
Spolka stosuje KIMSF 9 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010,

KIMSF 12 ,Porozumienia o  wiadczeniu us!ug publicznych”
Interpretacja KIMSF 12 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Mi dzynarodowej Sprawozdawczo ci Finansowej w dniu
30 listopada 2006 r. i obowi zuje dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 29 marca 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja
ta zawiera wytyczne w zakresie zastosowania istniej cych standardéw przez podmioty uczestnicz ce w umowach koncesji na us!ugi
mi dzy sektorem publicznym a prywatnym. KIMSF 12 dotyczy uméw, w ktérych zlecaj cy kontroluje to, jakie us!ugi operator
dostarczy przy pomocy infrastruktury, komu wiadczy te us!ugiizajak cen .
Spélka stosuje KIMSF 12 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010r.
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KIMSF 15 ,Umowy w zakresie sektora nieruchomo ci”
Interpretacja KIMSF 15 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Mi dzynarodowej Sprawozdawczo ci Finansowej w dniu
3 lipca 2008 r. i obowi zuje dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 stycznia 2010 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta
zawiera o0golne wytyczne jak nale y dokona oceny umowy o us!ugi budowlane, aby okre li , czy jej skutki powinny by
prezentowane w sprawozdaniu finansowym zgodnie z MSR 11 Umowy o us!ug budowlan czy MSR 18 Przychody. Ponadto, KIMSF
15 wskazuje, w ktérym momencie nale y rozpozna przychdd z tytu!lu wykonania us!ugi budowlane;j.
Spolka stosuje KIMSF 15 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010r.

KIMSF 16 ,Rachunkowo zabezpiecze inwestycji netto w jednostk zagraniczn "
Interpretacja KIMSF 16 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Mi dzynarodowej Sprawozdawczo ci Finansowej w dniu
3 lipca 2008 r. i obowi zuje dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta
zawiera 0g6lne wytyczne dotycz ce okre lenia, czy istnieje ryzyko zmian kurséw walutowych w zakresie waluty funkcjonalnej
jednostki zagranicznej i waluty prezentacji na potrzeby skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki dominuj cej. Ponadto,
KIMSF 16 obja nia, ktéra jednostka w grupie kapitalowej mo e wykaza instrument zabezpieczaj cy w ramach zabezpieczenia
inwestycji netto w jednostk zagraniczn , a w szczeg6lno ci czy jednostka dominuj ca utrzymuj ca inwestycj netto w jednostk
zagraniczn musi utrzymywa tak e instrument zabezpieczaj cy. KIMSF 16 obja nia tak e, jak jednostka powinna okre la kwoty
podlegaj ce reklasyfikacji z kapitalu w!asnego do rachunku zyskéw i strat dla zaréwno instrumentu zabezpieczaj cego, jak i pozycji
zabezpieczanej, gdy jednostka zbywa inwestycj .
Spélka stosuje KIMSF 16 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010r.

KIMSF 16 (Z) Zabezpieczenie udzialéw w aktywach net to jednostki dzialaj cej za granic
Zmieniony KIMSF 16 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 23 marca 2010 .
i obowi zuje prospektywnie dla okreséw sprawozdawczych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r. i p6 niej. Wcze niejsze
zastosowanie interpretacji i zmiany jest dozwolone. Je eli jednostka zastosuje niniejsz interpretacj w odniesieniu do okresu
rozpoczynaj cego si przed 1 pa dziernika 2008 r. lub zmian paragrafu 14 przed 1 lipca 2009 r., to ujawnia ten fakt.
Zmiana interpretacji dotyczy posiadania instrumentu zabezpieczaj cego przez jednostk w grupie. Zaréwno instrument pochodny, jak
i instrument finansowy nieb d cy instrumentem pochodnym (lub kombinacja instrumentéw pochodnych i instrumentéw finansowych
nieb d cych instrumentami pochodnymi) mo e by wyznaczony na instrument zabezpieczaj cy w zabezpieczeniach udzia!éow w
aktywach netto jednostki dzialaj cej za granic . Instrument(y) zabezpieczaj cy(e) mo e(mog ) by utrzymywany(e) przez jak kolwiek
jednostk lub jednostki w grupie tak d!ugo, jak wymogi paragrafu 88 MSR 39 dotycz ce wyznaczenia, dokumentacji i efektywno ci w
zabezpieczeniach udzia!léw w aktywach netto s spelnione. W szczegdlno ci strategia zabezpiecze grupy kapitalowej powinna by
przejrzy cie udokumentowana ze wzgl du na mo liwo odmiennego wyznaczania na ré6 nych poziomach grupy.
Spélka stosuje KIMSF 16 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010r.

KIMSF 17 ,Dystrybucja do w!a  cicieli aktywéw nieb  d cych rodkami pieni  nymi”
Interpretacja KIMSF 17 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Mi dzynarodowej Sprawozdawczo ci Finansowej w dniu 27
listopada 2008 r. i obowi zuje dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta
zawiera wytyczne w zakresie momentu rozpoznania dywidendy, wyceny dywidendy oraz uj cia ré nicy pomi dzy warto ci
dywidendy a warto ci bilansow dystrybuowanych aktywow.
Spélka stosuje KIMSF 17 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010r.

KIMSF 18 ,Przeniesienie aktywow od klientéw”
Interpretacja KIMSF 18 zostala wydana przez Komitet ds. Interpretacji Mi dzynarodowej Sprawozdawczo ci Finansowej w dniu 29
stycznia 2009 r. i obowi zuje dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta
zawiera wytyczne zakresie uj cia przeniesienia aktywow od klientéw, mianowicie, sytuacje, w ktorych spe!lniona jest definicja aktywa,
identyfikacj oddzielnie identyfikowalnych us!ug ( wiadczonych us!ug w zamian za przeniesione aktywo), uj cie przychodu i uj cie
rodkéw pieni  nych uzyskanych od klientow.
Spélka stosuje KIMSF 18 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010r.

VI. Nowe standardy oczekuj ce nawdro enie przez jednostk

Poni ej zostaly przedstawione opublikowane nowe standardy i interpretacje KIMSF, ktére zostaly opublikowane przez Rad ds.
Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci, jednak e nie obowi zuj ce w bie cym okresie sprawozdawczych.

Zmiany do MSSF 1

W dniu 23 lipca 2009 r. Rada Mi dzynarodowych Standardéow Rachunkowo ci (RMSR) opublikowal!a zmiany do Mi dzynarodowego
Standardu Sprawozdawczo ci Finansowej (MSSF) 1 Zastosowanie Mi dzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo ci Finansowej
po raz pierwszy, zwane dalej ,zmianami do MSSF 1". Zgodnie ze zmianami do MSSF 1 jednostki prowadz ce dzialalno w sektorze
ropy naftowej i gazu ziemnego przechodz ce na MSSF mog stosowa w odniesieniu do zasobéw ropy naftowej i gazu ziemnego
warto ci bilansowe wyznaczone zgodnie z wcze niej stosowanymi zasadami rachunkowo ci. Od jednostek decyduj cych si na
stosowanie tego zwolnienia nale y wymaga , aby wycenialy zobowi zania z tytulu wycofania z eksploatacji, rekultywacji i
zobowi zania o podobnym charakterze w odniesieniu do zasobdw ropy naftowej i gazu ziemnego zgodnie z MSR 37 Rezerwy,
zobowi zania warunkowe i aktywa warunkowe oraz aby uwzgl dnialy dane zobowi zanie w zyskach zatrzymanych. Zmiany do MSSF
1 dotycz réwnie ponownej oceny dotycz cej ustalania, czy umowa zawiera leasing.

Spélka zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.

Zmiany do MSSF 2 Platno ci w formie akcji

W dniu 18 czerwca 2009 r. Rada Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci (RMSR) opublikowala zmiany do
Mi dzynarodowego Standardu Sprawozdawczo ci Finansowej (MSSF) 2 Peatno ci w formie akcji. Zmiany do MSSF 2 precyzuj
ujmowanie transakcji p'atno ci w formie akcji, w ramach ktérych platno na rzecz dostawcy débr lub us!ug dokonywana jest w
rodkach pieni nych, a zobowi zanie zaci ga inna jednostka nale ca do grupy kapitalowej (transakcje p'atno ci w formie akcji
rozliczane w rodkach pieni nych w grupie kapitalowej).

Spolka zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.
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Zmiany do MSSF 7

W dniu 28 stycznia 2010 r. Rada Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci (RMSR) opublikowala dokument Ograniczone
zwolnienie jednostek stosuj cych MSSF po raz pierwszy z ujawniania informacji poréwnawczych zgodnie z MSSF 7, zawieraj cy
zmian do Mi dzynarodowego Standardu Sprawozdawczo ci Finansowej (MSSF) 1. W obliczu faktu, e jednostki stosuj ce MSSF po
raz pierwszy nie maj dotychczas mo liwo ci korzystania ze zwolnienia z ujawniania informacji poréwnawczych dotycz cych wyceny
wed!ug warto ci godziwej i ryzyka plynno ci, przewidzianego w MSSF 7 dla okreséw poréwnawczych ko cz cych si  przed dniem 31
grudnia 2009 r., celem zmiany do MSSF 1 jest zapewnienie takiego opcjonalnego zwolnienia réwnie tym jednostkom. Zgodnie z
zamianami do MSSF 7 jednostka nie musi ujawnia informacji wymaganych na mocy tych zmian w przypadku:

(a) okresow rocznych lub rédrocznych, w tym sprawozda z sytuacji finansowej, prezentowanych w trakcie rocznego okresu

poréwnawczego ko cz cego si przed 31 grudnia 2009 r., lub

(b) sprawozda z sytuacji finansowej prezentowanych z pocz tkiem najwcze niejszego okresu poréwnawczego w terminie

przed 31 grudnia 2009 r.

Wcze niejsze zastosowanie jest dozwolone. Je eli jednostka zastosuje te zmiany w odniesieniu do wcze niejszego okresu, fakt ten
ujawnia.

Spélka zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.

Zmiany do MSSF 8 Segmenty operacyjne

Zmiany do MSSF 8 ,Segmenty operacyjne” zostaly w roku 2009 opublikowane Rada Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci
(RMSR). Zmiany do MSSF 8 dotycz ujawniania informacji na temat, w jakim jest zale na od jej g!/éwnych klientéw. Je eli przychody
z tytulu transakcji z zewn trznym pojedynczym klientem stanowi 10 lub wi cej procent ! cznych przychodéw jednostki, jednostka
ujawnia ten fakt, ! czn kwot przychodéw uzyskanych od ka dego tego rodzaju klienta oraz wskazuje segment lub segmenty
wykazuj ce te przychody. Jednostka nie ma obowi zku ujawniania to samo ci g!éwnego klienta, ani okre lania kwoty przychodoéw,
ktore ka dy z segmentow wykazuje w zwi zku z tym klientem. Jednak e konieczne jest dokonanie oceny tego, czy tak e rz d
(krajowy, stanowy, prownicjalny, terytorialny, lokalny lub zagraniczny w tym agencje rz dowe oraz inne podobne organy lokalne,
krajowe lub mi dzynarodowe) oraz jednostki, ktére wed!ug wiedzy jednostki sprawozdawczej znajduj si pod kontrol tego rz du,
uznaje si  za jednego klienta. Dokonuj c takiej oceny, jednostka sprawozdawcza uwzgl dnia zakres integracji gospodarczej mi dzy
tymi jednostkami. Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powi zanych (zaktualizowany w 2009 r.) zmienia paragraf 34 w
odniesieniu do rocznych okreséw rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.ipd niej.

Spélka zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.

MSR 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw pow i zanych

W dniu 4 listopada 2009 r. Rada Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci (RMSR) opublikowala zaktualizowany
Mi dzynarodowy Standard Rachunkowo ci (MSR) 24 Ujawnianie informacji na temat podmiotéw powi zanych. Celem zmian
wprowadzonych w zaktualizowanym MSR 24 jest uproszczenie definicji podmiotu powi zanego i usuni cie przy tym pewnych
wewn trznych niespéjno ci, a tak e zwolnienie jednostek zwi zanych z rz dem z niektérych wymogoéw ujawniania informacji w
odniesieniu do transakcji z podmiotami powi zanymi. Jednostka stosuje niniejszy standard retrospektywnie w odniesieniu do
rocznych okreséw rozpoczynaj cych si dnia 1 stycznia 2011 r. i pé niej. Wcze niejsze stosowanie —b d to calego standardu b d
to cz ciowego zwolnienia w odniesieniu do jednostek powi zanych z rz dem - jest dozwolone. Je eli jednostka stosuje caly
standard lub wspomniane cz ciowe zwolnienie do okresu rozpoczynaj cego si przed 1 stycznia 2011 r., fakt ten ujawnia.

Spélka zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.

Zmiany do IFRIC 14 Przedp!aty w ramach minimalnych ~ wymogéw finansowania
W listopadzie 2009 r. Rada Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci zmienila interpretacj IFRIC 14, tak by usun
niezamierzone konsekwencje wynikaj ce z traktowania przedp!at z tytulu przysz!ych skladek w niektérych okoliczno ciach, w ktérych
istniej minimalne wymogi finansowania. Jednostka stosuje wspomniane zmiany w odniesieniu do okreséw rocznych
rozpoczynaj cych si w dniu 1 stycznia 2011 r. i pé niej. Wcze niejsze stosowanie jest dozwolone. W przypadku zastosowania tych
zmian w stosunku do wcze niejszego okresu jednostka ujawnia ten fakt.
Spélka zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.

KIMSF 19 Regulowanie zobowi za finansowych przy pomocy instrumentow kapitalowych
W dniu 26 listopada 2009 r. Komitet ds. Interpretacji Mi dzynarodowej Sprawozdawczo ci Finansowej (KIMSF) opublikowa!
Interpretacj KIMSF 19 ,Regulowanie zobowi za finansowych przy pomocy instrumentéw kapitalowych”, zwan dalej ,KIMSF 19"
Celem KIMSF 19 jest zapewnienie wytycznych dotycz cych ujmowania przez d!u nika instrumentéw kapitalowych wyemitowanych
przez niego w nast pstwie renegocjacji warunkéw zobowi zania finansowego w celu pe!nego lub cz ciowego uregulowania tego
zobowi zania. Interpretacja dotyczy ujmowania transakcji przez jednostk w przypadku renegocjacji warunkow zobowi zania
finansowego, w wyniku ktorej jednostka emituje instrumenty kapitalowe przeznaczone dla wierzyciela jednostki w celu uregulowania
calo ci lub cz ci zobowi zania finansowego. Nie dotyczy ona uj cia ksi gowego przez wierzyciela. Jednostka stosuje niniejsz
interpretacj do okreséw rocznych rozpoczynaj cych si dnia 1 lipca 2010 r. i pé niej. Wcze niejsze zastosowanie jest dozwolone. W
przypadku zastosowania niniejszej interpretacji w odniesieniu do okresu rozpoczynaj cego si przed dniem 1 lipca 2010 r., jednostka
ujawnia ten fakt. Jednostka stosuje zmian w polityce rachunkowo ci zgodnie z MSR 8 z pocz tkiem najwcze niejszego
zaprezentowanego okresu poréwnawczego.
Spélka zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.

Zarz d nie przewiduje, aby wprowadzenie powy szych standardéw oraz interpretacji mialo istotny wp!yw na stosowane przez Spé'k
zasady (polityk ) rachunkowo ci za wyj tkiem dodatkowych lub nowych ujawnie . Spoélka obecnie analizuje konsekwencje oraz
wplyw zastosowania powy szych nowych standardéw oraz interpretacji na sprawozdania finansowe.
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DODATKOWE NOTY | OBJA NIENIA DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nota 1. PRZYCHODY ZE SPRZEDA Y

z MSR 18 przychody ze sprzeda y produktéw, towaréw, materialéw i us!ug, po pomnigjszeniu o podatek od towaréw i us!ug,
rabaty i upusty s rozpoznawane w momencie, gdy znacz ce ryzyko i korzy ci wynikaj ce z ich w!asno ci zostaly przeniesione na
kupuj cego.

Przychody ze sprzeda y i przychody ogé'em Spé!ki prezentuj si nast puj co:

Dzialalno  kontynuowana

Zarz dzanie projektami 1256 881
Przychody z po yczek i wierzytelno ci 2434 2298
Zrealizowane zyski z inwestycji 1684 567
SUMA przychodéw ze sprzeda vy 5374 3746
Pozostale przychody operacyjne 623 47
Przychody finansowe 311 74
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Nota 3. KOSZTY DZIA"ALNO CI OPERACYJNEJ

Najem biura 433 521
Useugi audytorskie 110 216
Useugi prawne i doradcze 747 287
Useugi ksi gowe 144 75
Telefon, Internet 154 116
Useugi bankowe 25 12
Pozostase 293 282
Razem us!ugi obce 1906 1509

Wyszczegdlnienie $1.01.2010 - 31.12.2010

$1.01.2009 - 31.12.2009

WyszczegOdlnienie 01.01.2010 - 31.12.2010

$1.01.2009 - 31.12.2009
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Nota 4. POZOSTAIE PRZYCHODY | KOSZTY OPERACYJNE

Pozostale koszty operacyjne 01.01.2010 - 31.12.2010 |01.01.2009 - 31.12.2009

Utworzenie odpiséw aktualizuj  cych warto 01.01.2010 - 31.12.2010| 01.01.2009 - 31.12.2009

Przychody finansowe J1.01.2010 - 31.12.2010 (J1.01.200 9 - 31.12.2009
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Nota 6. PODATEK DOCHODOWY | ODROCZONY PODATEK DOCHO DOWY

Gebwne skeadniki obci enia podatkowego za lata zako czone 31 grudnia 2010 i 2009 roku przedstawiaj si nast puj co:

Bie cy podatek dochodowy 0 0
Dotycz cy roku obrotowego
Korekty dotycz ce lat ubiegeych

Odroczony podatek dochodowy -337 1012
Zwi zany z powstaniem i odwréceniem si ré nic
przej ciowych -337 1012

Zwi zany z obni eniem stawek podatku dochodowego

Obci  enie podatkowe wykazane w rachunku zyskow i

-337 1012
strat

. 01.01.2010 - 01.01.20009 -
Bie cy podatek dochodowy 31.12.2010 31.12.2009

Ujemne ré6 nice przej ciowe b d ce podstaw do

tworzenia aktywa z tytu!u podatku odroczonego 81.12.2009 Zwi_kszenia

zZmniejszenia 31.12.2010
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Aktywa/Rezerwa netto z tytu!u podatku odroczonego

Przyspieszona amortyzacja podatkowa

Przeszacowanie nieruchomo ci inwestycyjnych do warto ci
godziwej

Przeszacowanie aktywéw finansowych dost pnych do
sprzeda y do warto ci godziwej

Naliczone odsetki od udzielonych po yczek

Korekty do warto ci godziwej z tytueu przej cia jednostek
Suma dodatnich r6 nic przej ciowych
stawka podatkowa

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Rezerwa z tytulu podatku odroczonego na koniec okre  su:

4672
2568

7240
19%

1376

Wyliczenie zysku na jedn  akcje - zalo enia 01.01.2010 - 31.12.2010

1683
2392

4075
19%

774

-3 327
-1 597

-4 924

19%
-936

01.01.2009 - 31.12.2009

&) " & $'S$ -& &)/0L $S+!-
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1214



Liczba wyemitowanych akcji

rednia wa ona liczba akcji wykazana dla potrzeb wyliczenia
warto ci podstawowego zysku na jedn akcj w szt. 500 722 025 366 336 046
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Nota 12. RZECZOWE AKTYWA TRWA!E

Struktura w!asno ciowa

Weasne 251 346

Pozostale rodki

Budynki i Maszyny . rodki trwale w

budowle iurz dzenia | transportu

WyszczegOdlnienie

trwale budowie
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Zmiany rodkéw trwalych (wg grup rodzajowych) — za okres 1.  01.2009-31.12.2009 .

Pozostale rodki
rodki trwale w Razem
trwale budowie

Budynki i \EEY4Y 0% rodki

budowle iurz dzenia | transportu
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Struktura w!asno ci

Weasne

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Warto  godziwa Warto  firmy Nadwy ka udzialu
aktywdw netto przej taw jednostki
jednostki ramach przejmuj cejw
przejmowanej po! czenia warto ci godziwej
przypadaj cana jednostek aktywow netto nad
jednostk przejmuj c | gospodarczych kosztem po! czenia*

Procent Koszt

. : .
Data przej tych po! czenia

Wyszczegdlnienie instrumentow jednostek

przey cia kapitalowych z gospodar-

prawem glosu czych
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Nota 14. NIERUCHOMO CI INWESTYCYJNE

Nieruchomo ci inwestycyjne wyceniane w warto ci godziwej

Warto  bilansowa brutto na pocz  tek okresu | 0| |

Zwi kszenia stanu, z tytu"u: | 182 | o]

- nabycie nieruchomo ci w wyniku poe czenia jednostek

gospodarczych 182

Zmniejszenia stanu, z tytu"u: | 0| o

Bilans zamkni cia na dzie 31 grudnia | 182| 0|

Udzialy w jednostkach podporz  dkowanych 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
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Udzia! we wspolnych przedsi  wzi ciach

Nie wyst puje

Nota 16. POZOSTAIE AKTYWA TRWA!E

Nie wyst puj

Nota 17. AKTYWA FINANSOWE DOST PNE DO SPRZEDA Y
Nie wyst puj

Nota 18. AKTYWA FINANSOWE WYCENIANE W WARTO CI GODZIWEJ PRZEZ WYNIK FINANSOWY
Nie wyst puj

Nota 19. POZOSTAIE AKTYWA FINANSOWE

Po yczki udzielone, w tym: | O| 21|
-dla Zarz du i Rady Nadzorczej | o] o]
Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalno ci | 0| 667|
Razem | o] 688|
Inwestycje krotkoterminowe 31.12.2010 31.12.2009

31.12.2010 31.12.2009

Kwota Oprocentowame
. . Warto Termin . .
Po yczkobiorca po yczki wg ' Zabezpieczenia
umowy bilansowa nominalne | efektywne splaty
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Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno ci

nale no ci z tyt. zakupionych wierzytelno ci 12 260 17 653
Razem inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno ci 12 260 17 653
- deugoterminowe 0 0
- krotkoterminowe 12 260 17 653

Oprocentowanie
Typ transakcji .
zawarcia

transakcji nominalna . bilansowa
nominalne | efektywne

Aktywa Zobowi zania
finansowe Aktywa finansowe

. ) Aktywa Po yczki .
wyceniane w finansowe . ) ) wyceniane w
finansowe udzielone i

01.01.2010 - 31.12.2010 warto ci utrzymywane do warto Cci

dost pnedo | nale no ci

godziwej terminu i wlasne godziwej przez

przez wynik wymagalno ci wynik
finansowy finansowy

Pozostale
zobowi zania
finansowe

&N " & $% -& &)/OL $$+1- & 1% $& 25 & -



Zobowi zania
finansowe

Aktywa Po yczki wyceniane w

finansowe udzielone i

utrzymywane do warto Ci

dost pnedo| nale no ci

terminu
sprzeda y wlasne

wymagalno ci

godziwej przez
wynik
finansowy

Pozostale
zobowi zania
finansowe

&()!
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Nota 22. NALE NO Cl HANDLOWE
Y N R

Nale no ci handlowe 124 180
- od jednostek powiazanych 55 136
- od pozostasych jednostek 69 44
Odpisy aktualizuj ce 41 0
Nale no ci handlowe brutto 165 180
Wyszczego6lnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegolnienie 31.12.2010 31.12.2009

&) " & $'% -& &)/OL $$+!- & %8 $8 25 & -



Pozostale nale no ci, w tym: 3379 8 832
od jednostek powi zanych 3057 8 141
od pozostasych jednostek 322 691
Odpisy aktualizuj ce 0 628
Pozostale nale no ci brutto 3379 9460
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegblnienie 31.12.2010 31.12.2009
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Kapita! zak!adowy — struktura

Warto
Warto serii / emis;ji
jednostkowa | wg warto ci
nominalnej

Rodzaj
ograniczenia
praw do akcji

Sposob
pokrycia
kapitalu

Data
rejestracji

Seria/emisja rodzaj

akcji

i i 0, ital
Akcjonariusz Liczba akcji w % ka_plta.u Liczba gloséw % g'!osow
tys. sztuk akcyjnego

Wyszczegoblnienie $1.01.2010 - 31.12.2010 §1.01.2009 - 31.12.2009

T 2000 31.12.2009
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Zmiana stanu pozostalych kapitalow

Nadwy ka ze
sprzeda y
akcji powy e€j
warto Ci
nominalnej

Kapita!
zapasowy

Kapita!
rezerwowy

Wyszczegdlnienie

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Nazwa banku Kwota Kwota Efektywna
pozostala do
stopa

SJEWALES o
PLN] procentowa %

Termin Zabezpie-
splaty czenia

Ipo yczkodawcy i rodzaj kredytu/po yczki wg
kredytu/po yczki umowy [tys. PLN]

31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegolnienie warto warto warto warto
w walucie w PLN w walucie w PLN

&N " & $% -& &)/OL $$+1- & 1% $& 25 & -



Nota 32. POZOSTAIE ZOBOWI ~ ZANIA FINANSOWE
- _________ |

obligacje 26 442 11119
Razem zobowi zania finansowe 26 442 11119
- deugoterminowe 16 500 0
- krétkoterminowe 9942 11119
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie przetermino ] ]
WERE >360 dni
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Nota 35. POZOSTAIE ZOBOWI ZANIA

Pozostale zobowi zania krétkoterminowe

Zobowi zania z tytusu pozostasych podatkdw, ces, ubezpiece
spoeecznych i innych, z wyj tkiem podatku dochodowego od 0s6b
prawnych

Podatek dochodowy od 0s6b fizycznych

Skeadki na ubezpieczenie sposeczne (ZUS)
Pozostase zobowi zania

Zobowi zania wobec pracownikéw z tytueu wynagrodze

Zobowi zania wobec podmiotéw powi zanych
Zobowi zania z tytueu kaucji gwarancyjnych

Inne zobowi zania
Bierne rozliczenia mi dzyokresowe

Razem inne zobowi zania
Razem

Nie

Wyszczegolnieni )
YSZCZEUOIICTIC przeterminowane

64 48
27 17
37 31
923 22
2 0

0 22
543 0
378 0
0 28
987 98

Przeterminowane, lecz  ci galne

<60 60 — 90 90 — 180 — >360
dni dni 180 dni | 360 dni dni

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Gwarancja /
por czenie

Wyszczegdlnienie
dla

31.12.2009

&) " & $'$ -& &)VOL $S+1-
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Nota 38. NALE NO CI|1ZOBOWI ZANIA D!UGO | KROTKOTERMINOWE Z TYTU!U LEASINGU
FINANSOWEGO

Nie wyst puj

Nota 39. ROZLICZENIA Ml  DZYOKRESOWE PRZYCHODOW
! | |

| 31.12.2010 31.12.2009

Rezerwy na
odprawy

Rezerwy na
Rezerwy na urlopy pozostale
wypoczynkowe wiadczenia

Rezerwy na
nagrody
jubileuszowe

emerytalne i
rentowe pracownicze

| 31.12.2010 31.12.2009

Inne rezerwy
tytue
tytue
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Inne rezerwy
Brak istotnych pozycji

Nota 42. CELE | ZASADY ZARZ DZANIA RYZYKIEM FINANSOWYM

Do gedéwnych instrumentow finansowych z ktérych korzysta lub mo e korzysta Fundusz nale  obligacje kuponowe zmienno
procentowe, kredyty bankowe o zmiennej stopie procentowej oraz zaci gni te po yczki o stasej lub zmiennej stopie procentowe;.
Podstawowym celem tych instrumentéw jest pozyskanie rodkéw na dziasalno Funduszu oraz jego Grupy Kapitasowej. Fundusz
posiada tak e aktywa finansowe takiej jak rodki pieni ne, depozyty krotkoterminowe, jednostki uczestnictwa w funduszach rynku
pieni nego traktowanych analogicznie jak depozyty krotkoterminowe oraz po yczki udzielone, ktére powstaj w zwi zku z prowadzon
przez Fundusz dziasalno ci . Podstawowym ryzykiem na jakie nara ony jest Fundusz jest ryzyko zwi zane ze zmienno ci stép
procentowych, geéwnie stawki WIBOR 6-miesi cznej, stanowi cych referencyjne stawki odniesienia dla oprocentowanych zobowi za
finansowych Funduszu. Fundusz nie prowadzi obrotu instrumentami finansowymi.

Ryzyko stopy procentowej

Najwi kszy ewentualny wpeyw na wynik Funduszu, mog wywiera koszty finansowe obseugi wyemitowanych obligacji kuponowych o
zmiennym oprocentowaniu, opartych na stawce WIBOR 6-miesi cznej.Na dzie 31 grudnia 2010 to ryzyko jest ograniczone przez fakt
e oprocentowanie obligacji jest ustalone w oparciu o ju ustalon stawk WIBOR, czyli z punktu widzenia 31 grudnia 2010 jest
niezale ne od waha stopy referencyjnej.

Ryzyko stopy procentowej —wra  liwo  na zmiany
Poni sza tabela przedstawia wra liwo  wyniku finansowego brutto na racjonalnie mo liwe zmiany stép procentowych przy zaso eniu
niezmienno ci innych czynnikéw.

Wp!yw na wynik Wp!yw na kapita! Wplyw na wynik Wplyw na kapita!
finansowy brutto wlasny finansowy brutto wlasny
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Nale no ci- struktura przeterminowania

Przeterminowanie w dniach

Nie
WyszczegO6lnienie Razem przetermin
owane

Nale no ci z tytulu dostaw i us!ug 166 65 50 2 6 43 0
odpisy aktualizuj ce
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Zabezpieczenia

Spoélka nie stosuje rachunkowo ci zabezpiecze

Zabezpieczenia przep!ywéw  rodkéw pieni  nych
Na dzie 31 grudnia 2010 roku ani na dzie 31 grudnia 2009 roku Spd'ka nie posiadala kontraktbw zabezpieczaj cych

Zabezpieczenie warto  ci godziwej
Na dzie 31 grudnia 2010 roku ani na dzie 31 grudnia 2009 roku Spd'ka nie posiadala kontraktbw zabezpieczaj cych

Nota 44. ZARZ DZANIE KAPITAIEM

G!éwnym celem zarz dzania kapitalem Spdlki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wska nikéw kapitalowych,
ktére wspieralyby dzialalno operacyjn Spdlkii zwi kszaly warto dla jej akcjonariuszy.

Spdlka zarz dza struktur kapitalow i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W celu utrzymania lub
skorygowania struktury kapitalowej, Spé'ka mo e zmieni wyplat dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci kapita! akcjonariuszom lub
wyemitowa nowe akcje. W roku zako czonym dnia 31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku nie wprowadzono adnych zmian do
celéw, zasad i proceséw obowi zuj cych w tym obszarze.

Spoélka monitoruje stan kapitaldw stosuj ¢ wska nik d wigni, ktory jest liczony jako stosunek zad!u enia netto do sumy kapitaléw
powi kszonych o zad!u enie netto. Zasady Spo!ki stanowi , by wska nik ten mie ci! si w przedziale 20% - 35%. Do zad!u enia netto
Spd'ka wlicza oprocentowane kredyty i po yczki, zobowi zania z tytu!u dostaw i us!ug i inne zobowi zania, pomniejszone o rodki
pieni ne i ekwiwalenty rodkéw pieni nych. Kapita! obejmuje zamienne akcje uprzywilejowane, kapita! wlasny nale ny
akcjonariuszom jednostki dominuj cej pomniejszony o kapitaly rezerwowe z tytu!u niezrealizowanych zyskéw netto.
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Jednostka dominuj  ca calej Grupy

Z uwagi na rozdrobnion struktur akcjonariatu nie wyst puje jednostka dominuj ca wobec Funduszu.

Podmiot 0 znacz cym wpl!ywie na Spé'k

Informacja o podmiotach posiadaj cych ponad 5% g!oséw w zgromadzeniu akcjonariuszy jest podana w nocie nr 26.
Jednostka stowarzyszona

Na dzie 31 grudnia 2010 roku oraz na 31 grudnia 2009 roku Spé'ka nie posiada udzia!éw w jednostkach stowarzyszonych.
Jednostki wspdé'kontrolowane, w ktorym Spoélka jest ws polnikiem

Na dzie 31 grudnia 2010 roku oraz na dzie 31 grudnia 2009 roku Spé'ka posiada 37,8004%-owy udzia! w spé!ce Mazowieckie
Towarzystwo Powiernicze Sp. z 0.0. Projekt Developerski 1 SKA.

Warunki transakcji z podmiotami powi zanymi

Transakcje pomi dzy podmiotami powi zanymi odbyly si na warunkach réwnorz dnych z tymi, ktére obowi zuj w transakcjach
zawartych na warunkach rynkowych.

Po yczka udzielona czlonkowi Zarz  du

Spd'ka nie udzielala po yczek czlonkom Zarz du

Inne transakcje z udzialem czlonkéw Zarz  du

Spd'ka nie przeprowadzala transakcji z udzialem czbnkéw Zarz du. Na dzie 31.12.2010 Spé'ka wykazala zobowi zania spo!ki
Juvenes, przej tej w trakcie 2010 roku, wobec 2 czlonkéw Zarz du, Rafala Szczepa skiego i Krzysztofa Tyszkiewicza. Zobowi zania te
zostaly wykazane w warto ci godziwej i zostan uregulowane w ramach normalnej dzialalno ci Spé'ki

Nota 47. WYNAGRODZENIA WY SZEJ KADRY KIEROWNICZEJ | RADY NADZORCZEJ
Wynagrodzenie kadry kierowniczej Spa'ki
Wynagrodzenie wyp“acone lub nale  ne cz"onkom Zarz du oraz cz"onkom Rady Nadzorczej Spg"ki

wiadczenia wyplacane Czlonkom Zarz  du

1510 868
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Wyszczegdlnienie $1.01.2010 - 31.12.2010

$1.01.2009 - 31.12.2009

Wyszczegdlnienie $1.01.2010 - 31.12.2010

$1.01.2009 - 31.12.2009
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zobowi zania podatkowe. Zdaniem Spélki na dzie 31 grudnia 2010 roku nie wyst pila konieczno  utworzenia rezerwy na rozpoznane
i policzalne ryzyko podatkowe.

Nota 53. ZU YTY SPRZ T ELEKTRYCZNY | ELEKTRONICZNY
Nie dotyczy.

Nota 54. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU
Istotne zdarzenia po dacie bilansu s przedstawione poni ej:

W dniu 23 lutego 2011 r. Emitent wykupi! wyemitowane przez siebie w lutym 2010 obligacje jednoroczne w liczbie 900 sztuk,
0 jednostkowej cenie emisyjnej wynosz cej 10.000 z!, za ! czn cen 9 min z! oraz splaci! odsetki od wykupionych i
pozostalych obligacji w wysoko ci! cznie 1,3 min z!.

W dniach 23 i 24 lutego br. Fundusz dokona!, w ramach postanowie Anekséw do istniej cego Programu Emisji Obligaciji,
emisji 40.000 sztuk obligacji o ! cznej warto ci nominalnej 40 min z! (czterdzie ci milionéw z!otych), w tym 850 sztuk obligaciji
dwuletnich i 3.150 sztuk obligacji trzyletnich. Oprocentowanie wyemitowanych obligacji jest oparte o stawk WIBOR 6-
miesi czny, powi kszon o indywidualnie ustalan mar dla inwestora i jest platne co sze miesi cy, po raz pierwszy w
dniu 24 sierpnia 2011 r.

Nota 55. UDZIA! SPOIEK ZALE  NYCH NIE OBJ TYCH SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM
FINANSOWYM

Nie wyst puj

Nota 56. INFORMACJE O TRANSAKCJACH Z PODMIOTEM DOKO NUJ CYM BADANIA
SPRAWOZDANIA

- za badanie rocznego sprawozdania finansowego i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego 65 65

- za inne uslugi po wiadczaj ce, w tym przegl d sprawozdania
finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego

45 45

- za us!ugi doradztwa podatkowego 0 0

- za pozostale us!ugi 25

RAZEM 110 135
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
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