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WYBRANE DANE FINANSOWE 2010 2009 2010 2009

I. Przychody operacyjne 67 131 990 16 764 228
Il. Zysk (strata) na dzialalno ci operacyjnej 28 351 -7 870 7 080 -1 813
11l. Zysk (strata) netto 11 962 -9 010 2987 -2 076
IV. Przep!ywy pieni ne z dzialalno ci operacyjnej -6 382 -5 653 -1 594 -1 302
V. Przep!ywy pieni ne z dzia'alno ci finansowej 5960 9412 1488 2168
VI. Przep!ywy pieni ne netto, razem 10 142 3843 2533 885
VII. Aktywa razem 470 214 118 732 118 732 28 901
VIIl. Zobowi zania d!ugoterminowe 70 051 67 126 17 688 16 340
IX. Zobowi zania kr6tkoterminowe 155 659 151 692 39 305 36 924
X. Kapita! wlasny (aktywa netto) 244 504 208 054 61 739 50 644
Xl. Kapita! zakladowy 52 308 46 031 13 208 11 205
Xll. Liczba udzialéw/akcji w sztukach 500 722 025 366 336 046 500 722 025 366 336 046
XIll. Warto  aktywéw netto na jedn akcj 0,49 0,57 0,12 0,14
XIV. Zysk (strata) netto na akcj zwykl (z!/euro) 0,02 -0,02 0,01 -0,01
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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

Komisja Nadzoru Finansowego



OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGLEGO REWIDENTA

dotyczgca skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Grupy Kapitatowej
BBI Development NFI S.A.

w Warszawie

za okres od 01.01.2010 r. do 31.12.2010 r.

Warszawa, kwiecien 2011 r.









































































INFORMACJE OGOLNE

I. Dane jednostki dominuj  cej:

Nazwa: BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. (dalej: Fundusz)
Forma prawna: Spolka 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 projektow budowlanych zwi zanych ze wznoszeniem budynkow

- Wynajem i zarz dzanie nieruchomo ciami w!asnymi 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

. Czas trwania grupy kapitalowej:

Spélka dominuj ca BBI Development NFI SA i pozostale jednostki Grupy Kapitalowej zostaly utworzone na czas nieoznaczony.

[ll. Okresy prezentowane

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera dane za okres od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia 2010 roku. Dane
poréwnawcze prezentowane s wed!ug stanu na dzie 31 grudnia 2009 roku dla skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji
finansowej, za okres od 01 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku dla skonsolidowanego sprawozdania z ca'kowitych

dochodéw, skonsolidowanego sprawozdania z przep!ywow pieni nych oraz sprawozdania ze zmian w skonsolidowanym kapitale
wlasnym.

IV. Sklad organéw jednostki dominuj cej wed!ug stanu nadzie  31.12.2010r.:

Zarz d:

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 o. o.
ul. Elbl ska 15/17
01 -747 Warszawa

VI. Prawnicy (istotne kancelarie):

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

VII. Banki jednostki dominuj  cej:

Bank Zachodni BZ WBK
Alior Bank SA

Raiffeisen Bank Polska SA
Bank Pekao SA

VIII. 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  akciji kapitale Liczba glosow
zak!adowym%

Procentowy udzia! (*) w kapitale i glosach na

Wyszczegolnienie T
31.12.2010 31.12.2009
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Realty 4 Management Sp. z 0.0. 100% 100%
Realty 5 Management Sp. z 0.0.. 0% n/d
Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 3 SK 99,5027% 99,5027%
Realty 4 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 4 SK 96,7000% 96,7000%
Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 5 SKA 99,8004% 99,8004%
Realty 3 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 6 SKA 99,8357% 99,8194%
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 8 SKA 0% 100%
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 9 SKA 0% 100%
Realty 2 Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 10 SKA 75,4386% 65,0000%
Realty 4 Mangagement Sp. z 0.0. Juvenes Development 1 SK 100% n/d
Juvenes-Projekt Sp. z o.0. 100% n/d
Juvenes-Serwis Sp. z 0.0. 100% n/d
Zarz dzanie Sezam Sp. z 0.0. (**) 33,0000% n/d
Zarz dzanie Sezam Sp. z 0.0. Nowy Sezam SK (**) 2,3922% n/d
II\D/I:l\fglvc\)/iF;ee::rléikei ']I:og\ilf\/:z()ﬁ;wo Powiernicze Sp. z 0.0. Projekt 37.8004% 37.8004%
Nowy Plac Unii SA (***) 65,2173% 20,00%

(*) dotyczy udzias6w Grupy
(**) jednostka obj ta konsolidacj proporcjonaln
(***) zmiana metody konsolidacji z peenej na proporcjonaln z uwagi na zmian charakteru powi zania z kontroli na wspéskontrol

XI. O wiadczenie zarz du

Na podstawie rozporz dzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji bie cych iokresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto ciowych, Zarz d Spd'ki dominuj cej o wiadcza, e wedle swojej najlepszej
wiedzy, niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe i dane poréwnywalne sporz dzone zostaly zgodnie z obowi zuj cymi
Grup zasadami rachunkowo ci oraz e odzwierciedlaj w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacj maj tkowa i finansowa Grupy
Kapitalowej oraz jej wynik finansowy.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane przy zastosowaniu zasad rachunkowo ci, zgodnie z
Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Uni Europejska oraz w zakresie
wymaganym przez rozporz dzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji bie cych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw warto ciowych (Dz. U. Nr 33, poz. 259). Sprawozdanie to obejmuje okres od 1 stycznia
do 31 grudnia 2010 roku i okres poréwnywalny od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku.

Zarz d jednostki dominuj cej o wiadcza, e podmiot uprawniony do badania sprawozda finansowych, dokonuj cy badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego zosta! wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz e podmiot ten i biegli rewidenci,
dokonuj cy tego badania, spe!niali warunki do wydania bezstronnej i niezale nej opinii z badania, zgodnie z w!'a ciwymi przepisami
prawa krajowego. Zgodnie z przyj tymi przez Zarz d zasadami !adu korporacyjnego, biegly rewident zosta! wybrany przez Rad
Nadzorcz uchwa! nr 8/VI/2010 z dnia 24.06.2010 roku w sprawie wyboru bieglego rewidenta. Rada Nadzorcza dokonala
powy szego wyboru, maj ¢ na uwadze zagwarantowanie pe!nej niezale no ci i obiektywizmu samego wyboru, jak i realizacji zada
przez bieg'ego rewidenta.

XII. Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo zatwierdzone do publikacji przez Zarz d jednostki dominuj cej w dniu 29
kwietnia 2011 roku.
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SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE Grupy Kapita! owej BBI
Development NFI SA

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat

Przychody ze sprzeda vy 67 131

Przychody z tytu!u odsetek od po yczek 629 990
Przychody z tytulu wyceny wierzytelno ci 1581 0
Przychody z wyceny nieruchomo ci inwestycyjnych 61 806 0
Przychody ze sprzeda y wyrobow 3115 0
Koszty operacyjne 2,3 16 394 7677
Amortyzacja 154 164
Zu ycie materialéw i energii 988 512
Usl!ugi obce 5575 2898
Podatki i oplaty 190 490
Wynagrodzenia 4 950 2786
Ubezpieczenia spoleczne i inne wiadczenia 497 286
Pozostale koszty rodzajowe 1690 541
Warto  sprzedanych wyrobéw 2 350 0
Zysk (strata) brutto na sprzeda y 50 737 -6 687
Pozostale przychody operacyjne 4 3219 1303
Pozostale koszty operacyjne 4 25 605 2 486
Zysk (strata) na dzialalno  ci operacyjnej 28 351 -7 870
Przychody finansowe 5 1 006 120
Koszty finansowe 5 5895 485
Udzia! w zyskach (stratach) netto jednostek rozliczanych metod praw w!asno ci

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 23 462 -8 235
Podatek dochodowy 6 11 500 775
Zysk (strata) netto z dzialalno  ci kontynuowanej 11 962 -9 010
Zysk (strata) z dzialalno ci zaniechanej 7

Zysk (strata) netto 11 962 -9 010
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Skonsolidowane sprawozdanie z ca!kowitych dochodow

40(  )'- &+ + 45- -0(678 ++2(4 "5&(-+ 9+-'&4



Skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa trwale 160 735 6 595
Rzeczowe aktywa trwale 12 408 392
Warto cie niematerialne 13 84 45
Warto firmy 14 23975 0
Nieruchomo ci inwestycyjne 15 129 453 0
Pozostale aktywa finansowe 21,40 194 13
Aktywa z tytu!u odroczonego podatku dochodowego 6 231 237
Pozostale aktywa trwale 18 6 390 5908
Aktywa obrotowe 309 479 420 277
Zapasy 22,23 230 344 394 149
Nale no ci handlowe 24 736 1130
Pozostale nale no ci 25 41913 885
Pozostale aktywa finansowe 21,40 18 032 15 969
Rozliczenia mi dzyokresowe 26 285 117

rodki pieni neiich ekwiwalenty 27 18 169 8 027
AKTYWA RAZEM 470 214 426 872
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Skonsolidowane sprawozdanie z przep!ywow pieni nych, metoda bezpo

DZIA*ALNO OPERACYJNA
Razem:
Nak!ady na projekty deweloperskie
Udzielone po yczki
Odsetki otrzymane od po yczek
Zwrot z tytu'u udzielonych po yczek
Wplywy ze zwrotu VAT
Otrzymane nale no ci, w tym wplywy ze sprzeda y mieszka
Zwrot kaucji i wadiow
Uzyskane wplywy z wierzytelno ci
Wynagrodzenia i narzuty na wynagrodzenia
Wynajem powierzchni biurowej
Pozostale przep!ywy zwi zane z dzialalno ci operacyjn
Gotowka z dzialalno  ci operacyjnej
Podatek dochodowy (zap'acony) / zwrécony
A. Przep!lywy pieni  ne netto z dzialalno ci operacyjnej
DZIA*ALNO INWESTYCYJNA
Wplywy
Zbycie warto ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw 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 dop!at do kapita!u
Kredyty i po yczki
Emisja d!u nych papieréw warto ciowych
Wydatki
Splaty kredytow 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 rodkow pieni  nych z tytulu ré nic kursowych
F. rodki pieni ne napocz tek okresu
G. rodki pieni  ne na koniec okresu

rednia
-25 864 -35 593
-5 910 -4 534
26 0
392 2164
2 250 29123
38 566 11 244
919 0
663 0
-5 074 -2189
-861 0
-9 336 -5 868
-6 067 -5 653
-315 0
-6 382 -5 653
12 300 143
0 34
11 367 109
933 0
1736 59
108 59
1007 0
621 0
10 564 84
44 284 38 749
17 706 18 259
1200 20 490
25 378 0
38324 29 337
16 725 25538
10 850 1850
10 749 1949
5960 9412
10 142 3843
10 142 3843
8027 4184
18 169 8027
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INFORMACJA DODATKOWA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDAN IA
FINANSOWEGO

Zgodno  z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej.

Niniejsze skonsolidowane 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 standardow MSSF oraz prowadzon przez Grup dzialalno ,
w zakresie stosowanych przez Grup 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”).

. Zalo enie kontynuacji dzialalno  ci gospodarczej i poréwnywalno sprawozda finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporz dzone przy zal!o eniu kontynuowania dzialalno ci gospodarczej przez Grup
w okresie 12 miesi cy po ostatnim dniu bilansowym, czyli 31.12.2010 roku. Zarz d Spoélki dominuj cej nie stwierdza na dzie
podpisania sprawozdania istnienia faktéw 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 skonsolidowanego 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 ubieg!ych.

Zasady konsolidaciji

a) Jednostki zale ne

Jednostki zale ne to wszelkie jednostki, w odniesieniu do ktérych Grupa ma zdolno  kierowania ich polityk finansow i operacyjn ,
co zwykle towarzyszy posiadaniu wi kszo ci ogdlnej liczby gloséw w organach stanowi cych. Przy dokonywaniu oceny, czy Grupa
kontroluje dan jednostk , uwzgl dnia si istnienie i wp!yw potencjalnych praw glosu, ktére w danej chwili mo na zrealizowa lub
zamieni .

Jednostki zale ne podlegaj pe!nej konsolidacji od dnia przej cia nad nimi kontroli przez Grup . Przestaje si je konsolidowa z
dniem ustania kontroli. Przej cie jednostek zale nych przez Grup rozlicza si metod nabycia. Koszt przej cia ustala si jako
warto godziw przekazanych aktywow, wyemitowanych instrumentéw kapitalowych oraz zobowi za zaci gni tych lub przej tych
na dzie wymiany, powi kszon o koszty bezpo rednio zwi zane z przej ciem. Mo liwe do zidentyfikowania aktywa nabyte oraz
zobowi zania i zobowi zania warunkowe przej te w ramach po! czenia jednostek gospodarczych wycenia si  pocz tkowo wed!ug
ich warto ci godziwej na dzie przej cia, niezale nie od wielko ci ewentualnych udzialéow niekontroluj cych. Nadwy k kosztu
przej cia nad warto ci godziw udzialu Grupy w mo liwych do zidentyfikowania przej tych aktywach netto ujmuje si jako warto
firmy. Je eli koszt przej cia jest ni szy od warto ci godziwej aktywéw netto przej tej jednostki zale nej, ré nic ujmuje si
bezpo rednio w rachunku zyskow i strat.

Przychody i koszty, rozrachunki i niezrealizowane zyski na transakcjach pomi dzy sp6lkami Grupy s eliminowane. Niezrealizowane
straty rownie podlegaj eliminacji, chyba, e transakcja dostarcza dowoddéw na utrat warto ci przez przekazany sk!adnik aktywow.
Zasady rachunkowo ci stosowane przez jednostki zale ne zostaly zmienione, tam gdzie bylo to konieczne, dla zapewnienia
zgodno ci z zasadami rachunkowo ci stosowanymi przez Grup .

b) Udzialy/akcje niekontroluj  ce oraz transakcje z udzialowcami / akcjonariuszami niekontroluj cymi

Udzialy niekontroluj ce obejmuj nie nale ce do Grupy udzialy w spé!kach obj tych konsolidacj . Udzialy niekontroluj ce ustala si
jako warto  aktywow netto jednostki powi zanej, przypadaj cych na dzie nabycia, akcjonariuszom spoza grupy kapitalowej.
Zidentyfikowane udzialy niekontroluj ce w aktywach netto skonsolidowanych jednostek zale nych ujmuje si oddzielnie od udzia'lu
wlasno ciowego jednostki dominuj cej w tych aktywach netto. Udzialy niekontroluj ce w aktywach netto obejmuj :

(i) warto  udzia!éw niekontroluj cych z dnia pierwotnego po! czenia, obliczon zgodnie z MSSF 3, oraz

(i) zmiany w kapitale wlasnym przypadaj ce na udzia! niekontroluj cy pocz wszy od dnia po! czenia.
Zyski i straty oraz ka dy skladnik innych calkowitych dochodéw przypisuje si  do wla cicieli jednostki dominuj cej oraz udzia!éw
niekontroluj cych. " czne calkowite dochody przypisuje si do w!a cicieli jednostki dominuj cej oraz udzia!éw niekontroluj cych
nawet wtedy, gdy w rezultacie udzialy niekontroluj ce przybieraj warto ujemn .

c) Jednostki stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone to jednostki, na ktére Grupa wywiera znacz cy wplyw, lecz ktérych nie kontroluje, co zwykle towarzyszy
posiadaniu od 20 do 50% ogdlnej liczby gloséw w organach stanowi cych. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych s rozliczana
metod praw w!asno ci, a uj cie pocz tkowe nast puje wed!ug kosztu.

Udzia! Grupy w wyniku finansowym jednostki stowarzyszonej od dnia nabycia ujmuje si w rachunku zyskéw i strat, za jej udzia! w
zmianach stanu innych kapita!éw od dnia nabycia — w pozostalych kapitalach. O ! czne zmiany stanu od dnia nabycia koryguje si
warto  bilansow inwestyciji.

d) Spd'ki obj te skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym

Niniejsze skonsolidowane sprawozdania finansowe za okresy ko cz ce si 31 grudnia 2010 roku i 31 grudnia 2009 roku obejmuj
jednostki wymienione w punkcie X Informacji Ogélnych.

e) Spalki nie obj te skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym
Nie dotyczy
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IV. Opis przyj tych zasad (polityki) rachunkowo ci, w tym metod wyceny aktywow i pasywOw oraz
przychodow i kosztow

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo sporz dzone w oparciu 0 zasad kosztu historycznego, za wyj tkiem inwestycji w
nieruchomo ci, ktére zostaly wycenione wed!ug warto ci godziwej.

Warto  bilansowa uj tych zabezpieczanych aktywow i zobowi za jest korygowana o zmiany warto ci godziwej, ktére mo na
przypisa ryzyku, przed ktérym te aktywa i zobowi zanias zabezpieczane.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest przedstawione w zlotych (,PLN”), a wszystkie warto ci, o ile nie wskazano
inaczej, podane s wtysi cach PLN.

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 spé+ki 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 spolki 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 sposoéb.

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 ¢ przysz!e 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

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 organdéw podatkowych (podlegaj cych zwrotowi od organdéw 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 aktywoéw i zobowi za , a ich warto ci bilansow
wykazan w sprawozdaniu finansowym.
Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w odniesieniu do wszystkich dodatnich r6 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 wp!ywu 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 przyszlo ci r6 nice przej ciowe nie ulegn
odwroceniu.

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 dochéd 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 aktywow 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 dochéd do opodatkowania czy
strat podatkow oraz
w przypadku ujemnych ré nic przej ciowych z tytulu inwestycji w jednostkach zale nych lub stowarzyszonych oraz udzia!6w
we wspolnych przedsi wzi ciach, sk!adnik aktywéw z tytulu 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.
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Warto bilansowa sk'!adnika aktywoéw 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 sk!adnika aktywow z tytuu odroczonego podatku dochodowego. Nieuj ty skladnik aktywow 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 dochodéw 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 sk'adnik aktywow zostanie zrealizowany lub rezerwa
rozwi zana, przyjmuj c 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 zyskoéw i strat.

Fundusz kompensuje ze sob aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego z rezerwami z tytu!lu 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 skl!adnika aktywow, wynosz cy w typowych
przypadkach:
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Fundusz ustala, czy okres u ytkowania warto ci niematerialnych jest ograniczony czy nieokre lony. Warto ci niematerialne o
ograniczonym okresie u ytkowania s amortyzowane przez okres u ytkowania oraz poddawane testom na utrat warto ci
ka dorazowo, gdy istniej przeslanki wskazuj ce na utrat ich warto ci. Okres i metoda amortyzacji warto ci niematerialnych o
ograniczonym okresie u ytkowania s weryfikowane przynajmniej na koniec ka dego roku obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresie
u ytkowania lub oczekiwanym sposobie konsumowania korzy ci ekonomicznych pochodz cych z danego skladnika aktywéw s
ujmowane poprzez zmian odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i traktowane jak zmiany warto ci szacunkowych.

Warto ci niematerialne o nieokre lonym okresie u ytkowania oraz te, ktére nie s u ytkowane, s corocznie poddawane weryfikacji pod
k tem ewentualnej utraty warto ci, w odniesieniu do poszczegoélnych aktywéw lub na poziomie o rodka wypracowuj cego rodki
pieni ne.

Okresy u ytkowania s poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potrzeby, korygowane z efektem od pocz tku w!a nie
zako czonego roku obrotowego.

Zyski lub straty wynikaj ce z usuni cia warto ci niematerialnych z bilansu s wyceniane wed!ug ré nicy pomi dzy wplywami ze
sprzeda y netto a warto ci bilansow danego sk'adnika aktywéw i s ujmowane w rachunku zyskéw i strat w momencie ich usuni cia
z bilansu.

Oprogramowanie jest amortyzowane metod liniow przez okres ekonomicznego u ytkowania, nie przekraczaj cy pi ciu lat.

Utrata warto ci aktywéw niefinansowych

Na ka dy dzie bilansowy Fundusz ocenia, czy istniej jakiekolwiek przes!anki wskazuj ce na to, e mog'a nast pi utrata warto ci
ktorego ze skladnikéw niefinansowych aktywow trwalych. W razie stwierdzenia, e przes'anki takie zachodz , lub w razie konieczno ci
przeprowadzenia corocznego testu sprawdzaj cego, czy nast pila utrata warto ci, Fundusz dokonuje oszacowania warto Ci
odzyskiwalnej danego sk!adnika aktywéw lub o rodka wypracowuj cego rodki pieni ne, do ktérego dany sk'adnik aktywéw nale y.

Warto  odzyskiwalna sk!adnika aktywow lub o rodka wypracowuj cego rodki pieni ne odpowiada warto ci godziwej pomniejszonej
o koszty sprzeda y tego sk!adnika aktywow lub odpowiednio o rodka wypracowuj cego rodki pieni ne, lub jego warto ci u ytkowej,
zale nie od tego, ktéra z nich jest wy sza. Warto  odzyskiwaln ustala si dla poszczegoélnych aktywow, chyba e dany sk!adnik
aktywoéw nie generuje samodzielnie wp!ywow pieni  nych, ktére w wi kszo ci s niezale ne od tych, ktére s generowane przez inne
aktywa lub grupy aktywow. Je li warto  bilansowa sk!adnika aktywow jest wy sza ni jego warto  odzyskiwalna, ma miejsce utrata
warto ci i dokonuje si wowczas odpisu do ustalonej warto ci odzyskiwalnej. Przy szacowaniu warto ci u ytkowej prognozowane
przep!ywy pieni ne s dyskontowane do ich warto ci bie cej przy zastosowaniu stopy dyskontowej przed uwzgl dnieniem skutkéw
opodatkowania, ktéra odzwierciedla bie ce rynkowe oszacowanie warto ci pieni dza w czasie oraz ryzyko typowe dla danego
skladnika aktywow.

Na ka dy dzie bilansowy Fundusz ocenia, czy wyst puj przes!anki wskazuj ce na to, e odpis aktualizuj cy z tytulu utraty warto ci,
ktory by! uj ty w okresach poprzednich w odniesieniu do danego sk!adnika aktywow jest zb dny, lub czy powinien zosta zmniejszony.
Je eli takie przes!anki wyst puj , Fundusz szacuje warto  odzyskiwaln tego sk!adnika aktywow. Poprzednio uj ty odpis aktualizuj cy
z tytulu utraty warto ci ulega odwroceniu 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 ogdle nie uj to
odpisu aktualizuj cego z tytulu utraty warto ci w odniesieniu do tego sk'adnika aktywow. Odwrocenie odpisu aktualizuj cego z tytulu
utraty warto ci skladnika aktywow ujmuje si niezw!ocznie jako przychéd w rachunku zyskéw i strat. Po odwroceniu odpisu
aktualizuj cego, w kolejnych okresach odpis amortyzacyjny dotycz cy danego sk'adnika jest korygowany w sposéb, ktéry pozwala w
ci gu pozostalego okresu u ytkowania tego skladnika 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 aktywow obejmuje koszt wymiany cz ci skladowej nieruchomo ci inwestycyjnej w chwili jego poniesienia, o ile
spelnione s kryteria ujmowania, i nie obejmuje kosztéw 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 zyskow i strat w tym okresie, w ktérym 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 zyskoéw 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 aktywoéw przez wl!a ciciela, zawarcie umowy leasingu operacyjnego lub
zako czenie budowy/wytworzenia nieruchomo ci inwestycyjnej. Je eli sk!adnik aktywéw wykorzystywany przez w!a ciciela staje si

nieruchomo ci inwestycyjn , Fundusz stosuje zasady opisane w cz ci Rzeczowe aktywa trwase a do dnia zmiany sposobu
u ytkowania tej nieruchomo ci. W przypadku przeniesienia aktywéw z zapaséw do nieruchomo ci inwestycyjnych, r6 nic mi dzy
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warto ci godziw nieruchomo ci ustalon na ten dzie przeniesienia a jej poprzedni warto ci bilansow ujmuje si w rachunku
zyskéw i strat. Gdy Fundusz ko czy budow lub wytworzenie nieruchomo ci inwestycyjnej, ré6 nic mi dzy ustalon na ten dzie
warto ci godziw tej nieruchomo ci a jej poprzedni warto ci bilansow ujmuje si w rachunku zyskow i strat.

W przypadku przeniesienia nieruchomo ci inwestycyjnej do aktywoéw wykorzystywanych przez wla ciciela lub do zapaséw,
domniemany koszt takiego sk'adnika aktywow, ktory zostanie przyj ty dla celéw jego uj cia w innej kategorii jest réwny 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 pé niejsze
raty leasingowe ujmowane s jako koszty w rachunku zyskéw 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 wp!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
dzia'alno ci tej e jednostki. Jednostki stowarzyszone to wszelkie jednostki, na ktére Fundusz wywiera znaczny wp'!yw, 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:
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 p!atno 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 wed!ug 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 warunkow:

a. jest klasyfikowany jako przeznaczony do obrotu. Skladniki 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 instrumentow finansowych zarz dzanych ! cznie i co do ktorych istnieje prawdopodobie stwo uzyskania
zysku w krotkim terminie,
-instrumentami pochodnymi, z wy! czeniem instrumentéw pochodnych b d cych elementem rachunkowo ci zabezpiecze oraz umoéw
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 zyskow 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 przypadkéw, gdy wbudowany instrument pochodny nie wplywa istotnie na przep!lywy
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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 (i) aktywa s cz ci grupy aktywow 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 instrumentéow 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 aktywow 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 kosztéw transakcji sprzeda y, z uwzgl dnieniem
warto ci rynkowej na dzie bilansowy. W przypadku braku notowa gieldowych 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 ré 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 aktywow dost pnych do sprzeda y spowodowany utrat warto ci odnosi si do rachunku zyskéw 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 aktywéw finansowych zostaje usuni ty z bilansu, gdy Fundusz traci kontrol nad prawami umownymi sk!adaj 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 aktywow finansowych lub grupy
aktywow finansowych.

Aktywa ujmowane wed!ug zamortyzowanego kosztu

Je eli istniej obiektywne przes!anki na to, e zostala poniesiona strata z tytulu 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 przyszlych 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 skladnika aktywéw
obni asi bezpo rednio lub poprzez odpis aktualizuj cy. Kwot straty ujmuje si w rachunku zyskow i strat.

Fundusz ocenia najpierw, czy istniej obiektywne przes!anki utraty warto ci poszczegoélnych sk!adnikéw aktywéw finansowych, ktére
indywidualnie s znacz ce, a tak e przes!anki utraty warto ci aktywow finansowych, ktére indywidualnie nie s znacz ce. Je eli z
przeprowadzonej analizy wynika, e nie istniej obiektywne przes!anki utraty warto ci indywidualnie ocenianego sk!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 aktywéw pod k tem utraty warto ci.

Je eli w nast pnym okresie odpis z tytulu utraty warto ci zmniejszy! si , a zmniejszenie to mo na w obiektywny spos6b powi za ze
zdarzeniem nast puj cym po uj ciu odpisu, to uprzednio uj ty odpis odwraca si . PO niejsze odwrécenie odpisu aktualizuj cego z
tytulu utraty warto ci ujmuje si w rachunku zyskow i strat w zakresie, w jakim na dzie odwrécenia 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 aktywow 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
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jego bie ¢ warto ci godziw , pomniejszon o wszelkie odpisy z tytulu utraty warto ci tego sk!adnika 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 zyskéw 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 dzialalno 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 zyskéw 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!ywéw 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 szczegodlno 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.

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 plynno ci..

Saldo rodkéw pieni nych i ich ekwiwalentow wykazane w rachunku przep!ywoéw 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
dwdch 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 c¢i nominaln akcji s ujmowane w kapitale zapasowym ze sprzeda y akcji powy ej warto ci nominalnej. Koszty emisji akcji
poniesione przy powstaniu spo'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 woéwczas, 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 korzy ci
ekonomicznych oraz mo na dokona wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowi zania. Je eli Fundusz spodziewa si , e koszty
obj te rezerw zostan zwrocone, 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!ywéw 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
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zastosowana zostala metoda polegaj ca na dyskontowaniu, zwi kszenie rezerwy w zwi zku z up!ywem czasu jest ujmowane jako
koszty finansowe.

Zobowi zania handlowe i pozostale

Zobowi zania krotkoterminowe z tytu'u dostaw i us!lug 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 zyskow 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 procentowej.

Fundusz wy! cza ze swojego bilansu zobowi zanie finansowe, gdy zobowi zanie wygas!o — to znaczy, kiedy obowi zek okre lony w
umowie zosta! wypelniony, 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 towaréw, uslug lub rodkéw trwalych. Pozostale zobowi zania
niefinansowe ujmowane s w kwocie wymagaj cej zap!aty.

Platno ci w formie akcji

Jednostka dominuj ca uchwalila program motywacyjny w formie akcji w!asnych. Cz!onkowie 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 pracownikéw 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 uslug 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 sk!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 ci przynios one korzy ci ekonomiczne.

Wyplata dywidend

Dywidendy s ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy do ich otrzymania
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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 z!otych 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 aktywéw 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 udzialéw w aktywach netto.

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

Skladnik aktywow z tytulu podatku odroczonego

Spoélka rozpoznaje skladnik aktywow z tytulu podatku odroczonego bazuj ¢ 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 szacunkow.

VI. Zmiany zasad (polityki) rachunkowo Ci

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

MSSF 2 (Z) ,Platno ciw 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.
Grupa stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 .

Zmiany do MSSF 2 ,Platno  ci w formie akgji”
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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 p'atno ci w formie akcji rozliczanych gotéwkowo wewn trz grupy kapitalowej. Zmiany u ci laj zakres MSSF 2 oraz reguluj

I czne stosowanie MSSF 2 oraz innych standardéw. Zmiany wprowadzaj do standardu zagadnienia uregulowane wcze niej w
interpretacjach KIMSF 8 oraz KIMSF 11.

Grupa 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 Standardéw Rachunkowo ci 10 stycznia 2008 r. 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!ug warto ci godziwej w dniu nabycia, przy czym platno ci
warunkowe klasyfikowane jako zobowi zanie, podlegaj po6 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.

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

MSSF 5 ,Aktywa trwale przeznaczone do sprzeda  y oraz dzialalno zaniechana”
Zmieniony MSSF 5 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 p6é 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.
Whprowadzone 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 (2) ,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 p6 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.
Grupa stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

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

Zmieniony MSR 27 zosta! opublikowany przez Rad Mi dzynarodowych Standardéw Rachunkowo ci 10 stycznia 2008 r. 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 c . Standard réwnie uszczegélawia sposdb uj cia w przypadku utraty kontroli nad
jednostk zale n , tzn. wymaga przeszacowania pozostalych udzia!léw do warto ci godziwej i uj cie r6 nicy w rachunku zyskow i
strat.

Grupa stosuje MSR 27 (zmieniony) prospektywnie do transakcji z udzialowcami mniejszo ciowymi (posiadaczami udzia!éw 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 wramach reklasyfikacji aktywa finansowego z kategorii wycenianych w warto ci godziwej przez rachunek zyskow i strat
wszystkie instrumenty wbudowane musz zosta ocenione i, je eli to konieczne, odr bnie zaprezentowane w sprawozdaniu
finansowym.
Grupa zastosowala zmiany do KIMSF 9 i MSR 39 od 1 stycznia 2010 r.

Poprawki do MSSF 2009
Rada ds. Mi dzynarodowych Standardow 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 obowi zuje dla okreséw rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 stycznia 2010 r.

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 pd 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 w klasyfikacji zobowi za jako krotkoterminowych.
Grupa stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

MSR 7 Sprawozdanie z przep!ywéw pieni nych
Zmieniony MSSF 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 zastosuje t zmian w odniesieniu do wcze niejszego okresu, to fakt ten ujawnia.
Zmiany wprowadzaj do standardu informacj , e tylko te naklady, ktérych rezultatem s aktywa uj te w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej maj prawo by zaklasyfikowane jako dzialalno inwestycyjna.
Grupa stosuje standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.
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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.
Grupa 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 zastosujet 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.
Grupa 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 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 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 rownie te zmiany w odniesieniu do tego wcze niejszego okresu i fakt ten ujawnia.
Grupa 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 pé 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.
Grupa 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 réwnie 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 definicj 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

¢) 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.
Grupa stosuje KIMSF 9 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

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 umoéw, w ktérych zlecaj cy kontroluje to, jakie us!ugi operator
dostarczy przy pomocy infrastruktury, komu wiadczy te us!ugii za jak cen .
Grupa stosuje KIMSF 12 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

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 okresow rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 stycznia 2010 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta
zawiera ogoélne 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 uslug budowlan czy MSR 18 Przychody. Ponadto, KIMSF
15 wskazuje, w ktérym momencie nale y rozpozna przychdd z tytu!u wykonania us!ugi budowlane;j.
Grupa stosuje KIMSF 15 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

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 ogo6lne 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 szczegélno 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!lasnego do rachunku zyskéw i strat dla zar6éwno instrumentu
zabezpieczaj cego, jak i pozycji zabezpieczanej, gdy jednostka zbywa inwestycj .
Grupa stosuje KIMSF 16 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 .
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KIMSF 16 (Z) Zabezpieczenie udzia!éw w aktywach net to jednostki dzialaj cej za granic
Zmieniony KIMSF 16 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 pd 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!léow 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 r6 nych poziomach grupy.
Grupa stosuje KIMSF 16 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

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.
Grupa stosuje KIMSF 17 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 r.

KIMSF 18 ,Przeniesienie aktywoéw 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 okres6w rocznych rozpoczynaj cych si z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Interpretacja ta
zawiera wytyczne zakresie uj cia przeniesienia aktywéw od klientow, mianowicie, sytuacje, w ktérych spelniona jest definicja aktywa,
identyfikacj oddzielnie identyfikowalnych us!ug ( wiadczonych uslug w zamian za przeniesione aktywo), uj cie przychodu i uj cie
rodkéw pieni  nych uzyskanych od klientow.
Grupa stosuje KIMSF 18 od sprawozda rocznych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2010 .

VII. 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 Standardéw 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.

Grupa 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 dobr lub us!ug dokonywana jest w
rodkach pieni nych, a zobowi zanie zaci ga inna jednostka nale ca do grupy kapitalowej (transakcje platno ci w formie akcji
rozliczane w rodkach pieni nych w grupie kapitalowej).

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

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) okreséw 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.

Grupa zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.
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Zmiany do MSSF 8 Segmenty operacyjne

Zmiany do MSSF 8 ,Segmenty operacyjne” zostaly w roku 2009 opublikowane Rada Mi dzynarodowych Standardéow 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 przychodéw,
ktore ka dy z segmentéw 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.ip6 niej.

Grupa 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.

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

Zmiany do IFRIC 14 Przedp!aty w ramach minimalnych ~ wymogoéw 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.
Grupa zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.

KIMSF 19 Regulowanie zobowi za finansowych przy pomocy instrumentéw 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 warunkéw 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.
Grupa zacznie stosowa standard do rocznych sprawozda finansowych rozpoczynaj cych si 1 stycznia 2011 r.

Zarz d jednostki dominuj cej nie przewiduje, aby wprowadzenie powy szych standardéw oraz interpretacji mialo istotny wp!yw na
stosowane przez Grup Kapitalow zasady (polityk ) rachunkowo ci za wyj tkiem dodatkowych lub nowych ujawnie . Grupa
obecnie analizuje konsekwencje oraz wp!yw zastosowania powy szych nowych standardéw oraz interpretacji na sprawozdania
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DODATKOWE NOTY | OBJA NIENIA DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

Nota 1. PRZYCHODY ZE SPRZEDA Y

Zgodnie 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 ogd!em Grupy prezentuj si nast puj co:

Dzialalno  kontynuowana
Przychody z wyceny nieruchomo ci inwestycyjnych
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Nota 3. KOSZTY DZIA"ALNO Cl OPERACYJNEJ

Ochrona 504 320
Najem biura 729 428
Zarz dzanie nieruchomo ci 388 329
Uslugi audytorskie 135 234
Usl!ugi prawne 1144 341
Uslugi ksi gowe i kadrowe 227 173
Telefon, internet 198 136
Uslugi bankowe 47 31
Us!ugi marketingowe i PR 191 292
us!ugi budowlano monta owe 480 0
Usl!ugi doradcze 506 0
Pozostale 1026 614
Razem us!ugi obce 5575 2898

Wyszczegdlnienie kosztow amortyzacji 01.01.2010-31 .12.2010}01.01.2009 - 31.12.2009

Wyszczegolnienie kosztow  wiadcze pracowniczych ($1.01.2010 - 31.12.2010 (¢1.01.2009 - 3 1.12.2009

Pozostale przychody operacyjne 05.01.2010 - 31.12.2 010}01.01.2009 - 31.12.2009

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

Przychody finansowe 1.01.2010 - 31.12.2010 (J1.01.200 9 - 31.12.2009
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Nota 6. PODATEK DOCHODOWY | ODROCZONY PODATEK DOCHO DOWY

G!owne sk!adniki obci enia podatkowego za lata zako czone 31 grudnia 2010 i 2009 roku przedstawiaj si nast puj co:

Bie cy podatek dochodowy 164 0
Dotycz cy roku obrotowego 164 0
Korekty dotycz ce lat ubieg!ych 0 0
Odroczony podatek dochodowy 11 336 775
Zwi zany z powstaniem i odwréceniem si ré nic

przej ciowych 11 336 775
Zwi zany z obni eniem stawek podatku dochodowego 0 0

Obci  enie podatkowe wykazane w skonsolidowanym
rachunku zyskéw i strat

. 01.01.2010 - 01.01.2009 -
Bie cy podatek dochodowy 31.12.2010 31.12.2009

11 500 775

Ujemne ré nice przej ciowe b d ce podstaw do 31.12.2009 zwi kszenia zmniejszenia 31.12.2010

tworzenia aktywa z tytu!u podatku odroczonego
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Przeszcowanie 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
Pozostale

Suma dodatnich r6 nic przej ciowych
stawka podatkowa

Rezerwa z tytu!u podatku odroczonego na koniec okre

Wyszczegolnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyliczenie zysku najedn  akcje - zalo enia 01.01.2010 - 31.12.2010 |01.01.20009 - 31.12.2009

. . . 01.01.2010 - 31.12.2010] 01.01.2009 - 31.12.2009
Liczba wyemitowanych akcji
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Nota 9. DYWIDENDY ZAPROPONOWANE LUB UCHWALONE DO DN IA ZATWIERDZENIA
SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Nie wyst puje.
Nota 10. UJAWNIENIE ELEMENTOW POZOSTA"YCH DOCHODOW CA"KOWITYCH

Nie wyst puje.

Nota 11. EFEKT PODATKOWY POZOSTA"YCH DOCHODOW CA"KO WITYCH

Nie wyst puje
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Nota 12. RZECZOWE AKTYWA TRWA"E

Struktura w!asno ciowa

Wlasne

Pozostale rodki
rodki trwale w
trwale budowie

Budynki i Maszyny rodki
budowle iurz dzenia | transportu

Wyszczegolnienie Grunty
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Zmiany rodkoéw trwalych (wg grup rodzajowych) — za okres 01~ .01.2009-31.12.2009 r.

Pozostale rodki
rodki trwale w Razem
trwale budowie

Budynki i Maszyny rodki

budowle iurz dzenia | transportu
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Struktura w!asno ci

Wlasne

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Procent
przej tych
instrumentow
kapitalowych z
prawem glosu

Data
przej cia

Wyszczegdlnienie

Nadwy ka
udzialu
jednostki
przejmuj cejw
warto Cci
godziwej
aktywow netto
nad kosztem
po! czenia*

Warto
godziwa
aktywow netto
jednostki
przejmowanej
przypadaj ca na
jednostk
przejmuj c

Koszt
po! czenia
jednostek
gospodar-

czych

Warto  firmy
przej taw ramach
po! czenia
jednostek
gospodarczych
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Nota 15. NIERUCHOMO CI INWESTYCYJNE
Nieruchomo ci inwestycyjne wyceniane w warto ci godziwej

Warto  bilansowa brutto na pocz  tek okresu 0

Zwi kszenia stanu, z tytulu: 129 453 0
- nabycie nieruchomo ci w wyniku po! czenia jednostek

gospodarczych 182 0
- aportu nieruchomo ci 987 0
-inne zwi kszenia 66 968 0
- zysk netto wynikaj ca z przeszacowania do warto ci godziwej 61 316 0
Zmniejszenia stanu, z tytulu: 0 0
Warto  bilansowa brutto na koniec okresu 129 453 0
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Nota 18. POZOSTA"E AKTYWA TRWA"E
) O

Inwestycje d!ugoterminowe 31.12.2010 31.12.2009

Inwestycje krotkoterminowe 31.12.2010 31.12.2009

31.12.2010 31.12.2009

Kwota Oprocentowanle

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

Wierzytelno

wobec Serenus

Razem inwestycje utrzymywane do terminu wymagalno

- dlugoterminowe
- krétkoterminowe

Data
zawarcia

Typ transakcji Czas

transakciji

Aktywa
finansowe
wyceniane w
warto Ci
godziwej przez
wynik
finansowy

01.01.2010 - 31.12.2010

Aktywa
finansowe
wyceniane w
warto Ci
godziwej przez
wynik
finansowy

01.01.2009 - 31.12.2009

Ci
11 564 9983
Ci 11 564 9983
0 0
11 564 9983

Oprocentowanie

Kwota
nominalna

Aktywa
finansowe
utrzymywane do
terminu
wymagalno ci

Aktywa
finansowe
dost pne do
sprzeda y

Po yczki

wlasne

Aktywa
finansowe
utrzymywane do
terminu
wymagalno ci

Aktywa
finansowe
dost pne do
sprzeda y

Po yczki

w!asne

udzielone i
nale no ci

udzielone i
nale no ci

Warto

bilansowa

Zobowi zania
finansowe
wyceniane w
warto ci
godziwej przez
wynik
finansowy

Zobowi zania
finansowe
wyceniane w
warto ci
godziwej przez
wynik
finansowy
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Pozostale
zobowi zania
finansowe

Pozostale
zobowi zania
finansowe




Nota 22. ZAPASY

Zapasy wyceniane s wed!ug ceny nabycia lub kosztow wytworzenia nie wy szych od ich ceny sprzeda y netto mo liwej do uzyskania
na dzie bilansowy. Warto netto mo liwa do uzyskania jest oszacowan cen sprzeda y dokonywanej w toku bie cej dzialalno ci
gospodarczej, pomniejszona o szacowane koszty wyko czenia oraz koszty niezb dne do doprowadzenia sprzeda y do skutku.

pé!produkty i
Wyszczegdlnienie materialy produkcja w
toku

produkty

gotowe towary Razem

Odpisy aktualizuj ce:
pé!produkty i

materia! rodukcj w I
y P ) gotowe towary
toku

Razem odpisy

aktualizuj ce
zapasy

Wyszczegdlnienie produkty
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Nota 24. NALE NO CI HANDLOWE
|

Nale no ci handlowe 736 1130
- od jednostek powiazanych 265

- od pozostalych jednostek 471 1130
Odpisy aktualizuj ce 492 1012
Nale no ci handlowe brutto 1228 2142

Jednostki pozostale
Stan odpiséw aktualizuj  cych warto nale no ci handlowych
na pocz tek okresu

Zwi kszenia, w tym:

(6]
w
I*:

- dokonanie odpiséw na nale no ci przeterminowane i sporne

- reklasyfikacje - wydzielenie odpisu z BO

- przej cie odpiséw w wyniku po! czenia jednostek gospodarczych

=

NEE

= Il BN
=
N
N

Ul
»
=
N
o N
= | fu
) AP w

Zmniejszenia w tym:
- wykorzystanie odpisow aktualizuj cych

a1
[*))
=

I

Stan odpiséw aktualizuj  cych warto nale no ci handlowych
od jednostek pozostalych na koniec okresu

N

Wyszczego6lnienie 31.12.2010 31.12.2009

- Z tytulu zbycia gruntéw

- z tytulu nale no ci od udzialowcéw w podmiotach

wspo!kontrolowanych

-.0( )'- &+ + 45- -0(678 ++2'(4 '5-&(-+-9+-'&4



I 41013 885
. 27
e 41886 885
000000000 146 87
. 42 059 072
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegolnienie 31.12.2010 31.12.2009

-.0( )'- &+ + 45- -0(678 ++2'(4 '5-&(,-+-9+-'&4



Kapita! zakladowy - struktura

Akcje zwykle, seria A
Akcje zwykle, seria B
Akcje zwykle, seria C
Akcje zwykle, seria G
Akcje zwyk!e, seria H
Akcje zwykle, seria |

Akcje zwykle, seria J

n/d
n/d
n/d
n/d
n/d

n/d

22 844
91 374
114 218
17 300
24 574
190 000

62 769

9 ital
akcyjnego

0,10
0,10
0,10
0,10
0,10
0,10

0,10

2 284 wplata
9 137 wplata
11 422 wplata
1730 wplata
2 457 wplata
19 000 wplata

wydanie w ramach
przej cia Juvenes
6 277 Sp. z0.0.

Li .
|czk,)a % glosow
gloséw

Wyszczegolnienie 01.01.2010 - 31.12.2010 ¢1.01.2009 - 31.12.2009
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2001-08-03
2006-10-03
2007-06-05
2008-01-24
2009-02-05
2009-06-26

2010-05-10



Zmiana stanu pozostalych kapita!6w

Nadwy ka ze
sprzeda y
Kapita! akeiji Kapita!

UiEmEE e e zapasowy powy e€j rezerwowy

warto Ci
nominalnej

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009

- od Zarz du i Rady Nadzorczej

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
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Kredyty i po yczki — stan na 31.12.2010

Nazwa banku
Ipo yczkodawcy i rodzaj
kredytu/po yczki

Kwota kredytu/po  yczki |Kwota pozostala do | Efektywna stopa

Zabezpie-

Termin splaty czenia

wg umowy [tys. PLN] splaty [tys. PLN] procentowa %

osoba fizyczna na rzecz MTP
Sp. z 0.0. PD1 SKA 390 10% 2011-12-31 brak

Nazwa banku
Ipo yczkodawcy i rodzaj
kredytu/po yczki

Kwota kredytu/po  yczki |Kwota pozostala do | Efektywna stopa

Zabezpie-

Termin splaty czenia

wg umowy [tys. PLN] splaty [tys. PLN] procentowa %

31.12.2010 31.12.2009

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

e 31.12.2010 31.12.2009
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Obligacje

I
Obligacje 1-roczne 9318 0
Obligacje 2-letnie 9852 0
Obligacje 3-letnie 7272 11119
Razem obligacje 26 442 11119
- dlugoterminowe 16 500 0
- krétkoterminowe 9942 11 119

Oprocentowanie
. Data (074215 Kwota P Warto
Typ transakcji

zawarcia EREEL] nominalna . bilansowa
nominalne | efektywne

WyszczegOblnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegolnienie 31.12.2010 31.12.2009

Wyszczegdlnienie 31.12.2010 31.12.2009
Zobowi zania handlowe 6771 3718
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Zobowi zania handlowe — struktura przeterminowania

278 162 21

31.12.2010 6771 2923 3288 99
. 0 0 0 0 0 0 0
D 5! 2923 3288 99 278 162 21
31.12.2009 3718 3045 179 196 60 9 229
I 0 0 0 0 0 0 0
I ;s 3045 179 196 60 9 229
Wyszczegalnienie

Przeterminowane, lecz  ci galne

T Nieprzeter _
Wyszczegdlnienie Razem . . . . . .
minowane | <60 dni |61 —-90dni |91—-180dni |181—360dni P360dn i

Wobec jednostek powi zanych

Wobec jednostek pozostalych
Wobec jednostek powi zanych
Wobec jednostek pozostalych
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Nota 40. NALE NO CI1ZOBOWI ZANIA D"UGO | KROTKOTERMINOWE Z TYTU"U LEASINGU
FINANSOWEGO

Nie wyst puj .

Nota 41. ROZLICZENIA Ml  DZYOKRESOWE PRZYCHODOW
| |

| 31.12.2010 31.12.2009

| 31.12.2010 31.12.2009
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Zmiana stanu rezerw

Rezerwa
Inne

restruktury- Ogodlem

gwarancyjne oraz
zwroty

: rezerwy
zacyjna
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Ryzyko stopy procentowej —wra  liwo  na zmiany
Poni sza tabela przedstawia wra liwo  wyniku finansowego brutto na racjonalnie mo liwe zmiany stép procentowych przy zalo eniu

niezmienno ci innych czynnikéw (w zwi zku z oprocentowanymi aktywami i zobowi zaniami).

Wplyw na Wplyw na
wynik Wplyw na wynik Wplyw na
finansowy kapita! wlasny finansowy kapita! wlasny
brutto brutto
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RYZYKO ZWI ZANE Z P"YNNO CIA

31.12.2010

Oprocentowane kredyty i po yczki 41 124 34 828
Wyemitowane obligacje 9942 16 500
Zobowi zania z tytu!u dostaw i us!ug

oraz pozostale zobowi zania 55 223 6417

- od jednostek powi zanych

Instrumenty pochodne

31.12.2009

Oprocentowane kredyty i po yczki 124 299
Wyemitowane obligacje 11119
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Zabezpieczenia

Zabezpieczenia przep!ywéw  rodkéw pieni  nych
Nie wyst puj

Warto  godziwa powy szych kontraktow ksztaltowala si nast puj co:

Nie wyst puj
Zabezpieczenie warto  ci godziwej

Nie wyst puj

Nota 46. ZARZ DZANIE KAPITAIEM

Ge6wnym celem zarz dzania kapitasem Grupy jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego i bezpiecznych wska nikéw kapitasowych,
ktére wspieraeyby dziaealno operacyjn Grupy i zwi kszaey warto dla jej akcjonariuszy.

Grupa zarz dza struktur kapitasow i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W celu utrzymania lub
skorygowania struktury kapitasowej, Grupa mo e zmieni wypeat dywidendy dla akcjonariuszy, zwréci kapitae 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 proces6w obowi zuj cych w tym obszarze.

Grupa monitoruje stan kapitaséw stosuj ¢ wska nik d wigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadeu enia netto do sumy kapitasoéw
powi kszonych o zadeu enie netto. Zasady Grupy stanowi , by wska nik ten mie cie si w przedziale 20% - 35%. Do zadeu enia netto
Grupa wlicza oprocentowane kredyty i po yczki, zobowi zania z tytueu dostaw i useug i inne zobowi zania, pomniejszone o rodki
pieni ne i ekwiwalenty rodkéw pieni nych. Kapitas obejmuje zamienne akcje uprzywilejowane, kapitas weasny nale ny
akcjonariuszom jednostki dominuj cej pomniejszony o kapitasy rezerwowe z tytueu niezealizowanych zyskow netto.
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Nota 49. WYNAGRODZENIA WY SZEJ KADRY KIEROWNICZEJ | RADY NADZORCZEJ

Wynagrodzenie kadry kierowniczej Grupy

Wynagrodzenie wyp"acone lub nale  ne cz"onkom Zarz du oraz cz"onkom Rady Nadzorczej Grupy

wiadczenia wyplacane Czlonkom Zarz  du

1510 868

270 0

Imi i nazwisko 1.01.2010 - 31.12.2010 01.01.2009 - 31.12.2009
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Nota 50. ZATRUDNIENIE

Przeci tne zatrudnienie (*)

Zarz d 7 3
Administracja 10 6
Dziae sprzeda y 4 3
Pion produkcji 20

Pozostali 2 2
Razem 43 14

Wyszczegdlnienie $1.01.2010 - 31.12.2010

$1.01.2009 - 31.12.2009

- 01.01.2010 - 31.12.2010 01.01.2009 - 31.12.2009

Koszt finansowania Stopa Koszt finansowania Stopa
zewn trznego kapitalizaciji zewn trznego kapitalizaciji
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Nota 55. ROZLICZENIA PODATKOWE

Rozliczenia podatkowe oraz inne obszary dziaealno ci podlegaj ce regulacjom (na przykead sprawy celne czy dewizowe) mog by
przedmiotem kontroli organéw administracyjnych, ktére uprawnione s do nakeadania wysokich kar i sankcji. Brak odniesienia do
utrwalonych regulacji prawnych w Polsce powoduje wyst powanie w obowi zuj cych przepisach niejasno ci i niespéjno ci. Cz sto
wyst puj ce rdé nice w opiniach, co do interpretacji prawnej przepiséw podatkowych zaréwno wewn trz organéw pa stwowych, jak i
pomi dzy organami pa stwowymi iprzedsi biorstwami, powoduj powstawanie obszaréw niepewno ci i konfliktéw. Zjawiska te
powoduj , e ryzyko podatkowe w Polsce jest znacz co wy sze ni istniej ce zwykle w krajach o bardziej rozwini tym systemie
podatkowym.

Rozliczenia podatkowe mog by przedmiotem kontroli przez okres pi ciu lat, pocz wszy od ko ca roku, w ktérym nast piea zapeata
podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli dotychczasowe rozliczenia podatkowe Grupy mog zosta powi kszone o dodatkowe
zobowi zania podatkowe. Zdaniem Grupy na dzie 31 grudnia 2010 roku utworzono odpowiednie rezerwy na rozpoznane i policzalne
ryzyko podatkowe.

Nota 56. ZU YTY SPRZ T ELEKTRYCZNY | ELEKTRONICZNY
Nie dotyczy

Nota 57. ZDARZENIA PO DACIE BILANSU

Istotne zdarzenia po dacie bilansu s przedstawione poni ej:

W dniu 4 lutego 2011 zostaea podpisana umowa kredytu mi dzy spéek zale n Realty 3 Management Sp. z 0.0 Projekt
Developerski 6 SKA a Bankiem PEKAO SA na realizacj | etapu projektu Koneser. Na mocy tej umowy Bank udzielie Spéece:
o0  Kredytu budowlanego w kwocie 7.530 tys. ze, z terminem speaty do 30 listopada 2012
0  Kredytu technicznego finansuj cego VAT w kwocie 600 tys. ze z terminem speaty do30 listopada 2012
0  Kredytu inwestycyjnego do kwoty 1.883 tys. Euro z terminem speaty do 30 listopada 2019

W dniu 23 lutego 2011 r. jednostka dominuj ca wykupisa wyemitowane przez siebie w lutym 2010 adbligacje jednoroczne w
liczbie 900 sztuk, o jednostkowej cenie emisyjnej wynosz cej 10.000 ze, za * czn cen 9 min ze oraz speaciea odsetki od
wykupionych i pozostasych obligacji w wysoko ci ¢ cznie 1,3 min ze.

W dniach 23 i 24 lutego br. jednostka dominuj ca dokonaesa, w ramach postanowie Aneksow do istniej cego Programu
Emisji Obligacji, emisji 40.000 sztuk obligacji o * cznej warto ci nominalnej 40 min ze (czterdzie ci milionéw zeotych), w tym
850 sztuk obligacji 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 peatne co sze miesi cy, po
raz pierwszy w dniu 24 sierpnia 2011 r.

W dniu 8 marca 2011 roku zostaso zarejestrowane podniesienie kapitasu w spésce Nowy Plac Unii SA. Cae tj. 71.600 tys.
akcji nowej emisji zosta*o obj te przez wspéeinwestora, W wyniku tej operacji udzias Grupy w kapitale i w ogdlnej liczbie
geosow spadnie do 35%. Powy sza zmiana nie zmieni statutu spéeki dla potrzeb konsolidacji; sp6eka Nowy Plac Unii SA nadal
b dzie miaea status wspéekontrolowanej i b dzie konsolidowana metod proporcjonaln z uwzgl dnieniem faktycznego
udziaeu Grupy w kapitale spoeki.

W dniu 29 marca 2011 zostae podpisany aneks mi dzy spé+k wspoé<kontrolowan Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze Sp.
z 0.0. Projekt Developerski 1 SKA a Bankiem BPS SA przesuwaj cy termin zapadalno ci kredytu udzielonego na realizac;j
projektu Foksal do 31 grudnia 2011

W dniu 31 marca 2011 zostasy podpisane aneksy mi dzy spéek zale n Realty 2 Management Sp. z 0.0 Projekt
Developerski 10 SKA a Bankiem PKO BP SA przesuwaj ce terminy zapadalno ci kredytu udzielonego na zakup
nieruchomo ci w Szczecinie, projekt Sienno/Mase Beonia do dnia30 wrze nia 2012 oraz kredytu udzielonego na realizacj |
fazy inwestycji tego projektu do dnia 30 czerwca 2013 roku.

Nota 58. UDZIA! SPOIEK ZALE  NYCH NIE OBJ TYCH SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIEM

FINANSOWYM

Nie wyst puj
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Nota 59. INFORMACJE O TRANSAKCJACH Z PODMIOTEM DOKO NUJ CYM BADANIA
SPRAWOZDANIA

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

- za inne useugi po wiadczaj ce, w tym przegl d sprawozdania

finansowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego 45 45
- za useugi doradztwa podatkowego 0 0
- za badanie rocznych sprawozda jednostek zale nych 15 0
- za badanie rocznych sprawozda jednostek wspéekontrolowanych

*) 18 15
RAZEM 143 125
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Struktura aktywéw Grupy 31.12.2010 ;(‘tj;v'vz o |31.12.2000 ali?;\l'vz -

Aktywa trwa e 160 735 34,2% 6 595 1,5%
Rzeczowe aktywa trwa e 408 0,1% 392 0,1%
Warto cie niematerialne 84 0,0% 45 0,0%
Warto  firmy 23975 5,1% 0 0,0%
Nieruchomo ci inwestycyjne 129 453 27,5% 0 0,0%
Pozosta e aktywa finansowe 194 0,0% 13 0,0%
Aktywa z tytu u odroczonego podatku dochodowego 231 0,0% 237 0,1%
Pozosta e aktywa trwa e 6 390 1,4% 5908 1,4%
Aktywa obrotowe 309 479 65,8% 420 277 98,5%
Zapasy 230 344 49,0% 394 149 92,3%
Nale no ci handlowe 736 0,2% 1130 0,3%
Pozosta e nale no ci 41913 8,9% 885 0,2%
Pozosta e aktywa finansowe 18 032 3,8% 15 969 3,7%
Rozliczenia mi dzyokresowe 285 0,1% 117 0,0%
rodki pieni ne iich ekwiwalenty 18 169 3,9% 8 027 1,9%
AKTYWA RAZEM 470 214 100,0% 426 872 100,0%
Struktura pasywow Grupy 31.12.2010 pl;g}z,\i;.a(\:ls;] 31.12.2009 pgg;i,?ag]
Kapita y w asne, w tym: 244 504 52,0% 208 054 48,7%
Kapita y w asne akcjonariuszy jednostki dominuj cej 233838 49,7% 196 135 45,9%
Kapita akcjonariuszy niekontroluj cych 10 666 2,3% 11919 2,8%
Zobowi zania d ugoterminowe 70051 14,9% 67 126 15,7%
Kredyty i po yczki 34 828 7,4% 10 298 2,4%
Pozosta e zobowi zania finansowe 16 500 3,5% 0 0,0%
Inne zobowi zania d ugoterminowe 6417 1,4% 55930 13,1%
Rezerwy z tytu u odroczonego podatku dochodowego 12 306 2,6% 898 0,2%
Zobowi zania krétkoterminowe 155 659 33,1% 151 692 35,5%
Kredyty i po yczki 41124 8,7% 124 299 29,1%
Pozosta e zobowi zania finansowe 9942 2,1% 11119 2,6%
Zobowi zania handlowe 6771 1,4% 3718 0,9%
Pozosta e zobowi zania 55223 11,7% 576 0,1%
Rozliczenia mi dzyokresowe przychodéw 41 390 8,8% 11191 2,6%
Rezerwa na wiadczenia emerytalne i podobne 716 0,2% 525 0,1%
Pozosta e rezerwy 493 0,1% 264 0,1%
PASYWA RAZEM 470 214 100,0% 426 872 100,0%
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