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CZESC | - PODSUMOWANIE

Podsumowanie bedace czescig Prospektu jest traktowane jako wprowadzenie do Prospektu.
Decyzja inwestycyjna powinna by¢ kazdorazowo podejmowana w oparciu o tres¢ catego Prospektu.

Inwestor wnoszacy powddztwo odnoszace sie do tredci Prospektu ponosi koszt ewentualnego
ttumaczenia tego Prospektu przed rozpoczeciem postepowania przed sadem.

Osoby sporzadzajace podsumowanie bedace czescig Prospektu ponoszg odpowiedzialnos¢ jedynie
za szkode wyrzadzong w przypadku, gdy podsumowanie to wprowadza w btad, jest niedoktadne lub
sprzeczne z innymi czesciami Prospektu.

1 Podsumowanie
1.1 Zarzad, kierownictwo wyzszego szczebla oraz doradcy i biegli rewidenci Emitenta

1.1.1 Zarzad Emitenta oraz kierownictwo wyzszego szczebla
= Dawid Sukacz — Prezes Zarzadu,

= Piotr Karmelita — Cztonek Zarzadu.

1.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta

= Krzysztof Aleksander Zakrzewski (Przewodniczacy Rady),
=  Bogustaw Lesnodorski,

=  Grzegorz Maj

»  Leszek Piaskowski

=  Andrzej Stanecki
1.2 Informacje dotyczace Emitenta

1.2.1 Historia i rozwoj Emitenta

Emitent zostat utworzony w ramach realizacji programu powszechnej prywatyzacji na podstawie
Ustawy o NFI pod firmg Siédmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny, w formie jednoosobowej spotki
akcyjnej Skarbu Panstwa. Od 12 wrzes$nia 1995 roku Spoétka dziatata pod firmg Siédmy Narodowy
Fundusz Inwestycyjny im. Kazimierza Wielkiego S.A.

W okresie od dnia 12 wrzesnia 1995 do dnia 25 czerwca 1996 roku kapitat zakladowy Spoiki zostat
podwyzszony pieciokrotnie w drodze emisji facznie 34.000.000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci
nominalnej 10 groszy kazda i w dniu 25 czerwca 1996 roku wynosit 3.500.000 zt.

Od dnia 3 kwietnia 1997 roku akcje Emitenta sg dopuszczone do obrotu gietfdowego, a od dnia 12
czerwca 1997 roku. Emitent jest notowany na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi obecnie 1.416.457,70 zt i dzieli sie na 14.164.577 akcji zwyktych
na okaziciela o wartosci nominalnej 10 groszy kazda.

18 grudnia 2006 roku, spétka BB Investment Sp. z 0.0. uzyskata zgode Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow na przejecie kontroli nad Emitentem.

Po przejeciu kontroli nad emitentem przez Grupe BB Investment nowa koncepcja rozwoju biznesu
Emitenta zaktada kontynuowanie dziatalnosci o charakterze venture capital w ramach grupy
kapitatowej BBI.

1.2.2 Zarys ogolny dziatalno$ci Emitenta

Podstawowa dziatalnos¢ Emitenta to nabywanie akcji lub udziatdbw a takze innych papierow
wartosciowych emitowanych przez podmioty zarejestrowane w Polsce.

Zgodnie ze statutem BBI Capital NFI S.A. prowadzi nastepujaca dziatalnosé¢:

m  Nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,



= Nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajgcych
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w Polsce oraz innych papieréw wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

= Wykonywanie praw z akcji

rozporzadzanie nimi,

udziatbw oraz papierow wartosciowych,

jak

m  Udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym w Polsce,

m Zacigganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Dziatalnos¢ BBI Capital NFI S.A. koncentruje sie na rynku inwestycji private equity/venture capital.

1.3

Wybrane dane finansowe Emitenta i Grupy Kapitatowej pochodzg ze zbadanych sprawozdan

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitatowej

finansowych za lata obrotowe 2003, 2004, 2005 oraz sprawozdan finansowych za 4 kwartaty 2006 r.

IV kwartaty
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Jednostkowe dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Przychody z inwestycji 5531 11 859 8 223 1 606 3421
Wynik z inwestycji netto 1676 7 371 13 853 24 378 -19 675
Wynik na z dziatalnosci operacyjnej 1617 25408 19 314 28 723 10 290
Wynik brutto 1617 25 408 19 314 28 723 10 290
Wynik netto 2 408 25 406 19 411 28 820 10 259
Aktywa razem 79 676 53 444 70 980 70 980 100 883
Zobowigzania 23 306 173 1222 1222 1316
Rezerwy ogotem 103 226 280 7073 15192
Zobowigzania dlugoterminowe 0 0 0 0 0
Zobowigzania krotkoterminowe 23 306 173 1222 1222 1316
Kapitat wtasny 56 267 53 045 69 478 62 491 84 206
Kapitat zaktadowy 1416 1574 2098 2098 2798
Liczba akcji 14 164 577| 15 737 577| 20 983 434] 20 983 434| 27 977 910
Zysk (strata) na 1 akcje (w zt)** 0,17 1,61 0,92 1,60 0,45
Wartos¢ aktywow netto na 1 akcje (w zt)*** 3,97 3,74 4,41 3,97 4,01

Zrédto: Emitent

** Wartosc¢ zysku(straty) netto na 1 akcje obliczono dla ilosci akcji Emitenta pomniejszonej o akcje wtasne
*** Warto$¢ aktywow netto na 1 akcje obliczono dla iloSci akcji Emitenta pomnigjszonej o akcje wiasne

IV kwartaty
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Skonsolidowane dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR

Przychody ogotem* 134 960 167 966 204 348 215 145 72 227
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 8 225 -16 118 22 936 13 922 9 240
Wynik brutto 7 888 -16 887 21939 29 502 16 624
Wynik netto 3 581 -17 568 17 685 23 959 16 957
Aktywa razem 157 001 128 674 224 879 168 519 169 336
Zobowigzania i rezerwy 47 905 23 583 58 442 62 259 50 613
Kapitat wtasny 105 840 101 533 158 284 81483 107 762
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom

jednostki dominujacej 79 141 75 222 117 580 0 0
Kapitat zaktadowy 1416 1574 2098 2098 2798
Kapitat mniejszosci 26 699 26 311 40 704 24 777 10 961
Zobowigzania dlugoterminowe 1116 2098 2 495 2 495 2 408
Zobowigzania krétkoterminowe 39 426 14 007 38 561 38 561 23 221
Liczba akcji 15737 577| 15 737 577| 20 983 434] 20 983 434| 27 977 910
Zysk (strata) na 1 akcje (w zt)** 0,25 -1,25 1,01 1,71 0,74
Wartos¢ aktywow netto na 1 akcje (w zh)*** 5,59 5,34 8,34 5,78 5,14

Zrédto: Emitent

* Przychody ogotem dla MSSF = przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow + przychody z
inwestycji Emitenta + pozostate przychody operacyjne
* Przychody ogéfem dla PSR = przychody z inwestycji Emitenta + pozostate przychody operacyjne

** Warto$¢ zysku(straty) netto na 1 akcje obliczono dla ilosci akcji Emitenta pomnigjszonej o akcje wtasne
*** Warto$¢ aktywow netto na 1 akcje obliczono dla iloSci akcji Emitenta pomnigjszonej o akcje wiasne
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1.4 Kapitalizacja i zadluzenie

Emitent:

Kapitaty wtasne na dzien 31 grudnia 2006 r. — 56 268 tys. zt*

Zadtuzenie krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2006 r. — 23 306 tys. z*
Zadtuzenie dtugoterminowe na dzieh 31 grudnia 2006 r. — O tys. zI*
Grupa Kapitatowa:

Kapitaty wtasne na dzien 31 grudnia 2006 r. — 105 840 tys. zI*

Zadtuzenie krétkoterminowe na dzien 31 grudnia 2006 r. — 39 426 tys. zI*

Zadtuzenie diugoterminowe na dzien 31 grudnia 2006 r. — 1 116 tys. zI*

* dane finansowe przed audytem

1.5 Pracownicy Emitenta

Wedtug stanu na dzien zatwierdzenia Prospektu Emitent zatrudniat 4 pracownikow.

1.6 Znaczacy akcjonariusze

Wedtug informaciji posiadanych przez Emitenta akcjonariuszem BBI Capital NFI posiadajgcym wiecej
niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZA jest spdtka BB Investment, ktéra wraz ze swoim podmiotem
zaleznym, to jest Be4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu posiada w kapitale zaktadowym BBI Capital
NFI 7.142.000 akcji, reprezentujgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta oraz
stanowigcych 50,42% udziatu w kapitale i glosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Be4 Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu posiada 7.082.000 akcji Emitenta reprezentujacych 49,998%
kapitatu zakladowego Emitenta i zapewniajacych 49,998% gtoséw na WZA.

BB Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu posiada 60.000 akcji Emitenta reprezentujgcych
0,422% kapitatu zaktadowego Emitenta i zapewniajgcych 0,422% gtoséw na WZA.
1.7 Transakcje z podmiotami powigzanymi

W okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi Emitent dokonywat transakcji z
nastepujacymi stronami powigzanymi:

= BBI Capital S.A.,
m IZNS SA,
m  Dekato Sp.z 0.0,
m  FUM Chofum S.A;;
m  WZF Foton S.A. w likwidaciji
s TELL S.A.
1.8 Informacje dotyczace oferty Akcji Serii B i dopuszczania papieréw wartosciowych do
obrotu na rynku regulowanym

Zgodnie z Uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 9 lutego 2007 r. oferta
obejmuje 28.329.154 akcje zwykte na okaziciela serii B emitowanych przez Spotke i jest kierowana do
dotychczasowych akcjonariuszy na zasadzie prawa poboru.

Na kazda Akcje posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru tj. 15 marca 2007 r. przystuguje
jedno Prawo Poboru. 1 Prawo Poboru upowaznia do objecia 2 Akcji Serii B.

Zgodnie z § 1 ust. 2 uchwaty nr 3/2007 NWZA Spéitki z dnia 9 lutego 2007 r., cena emisyjna Akcji Serii
B wynosi 1,70 zt.

Poniewaz dniem ustalenia Prawa Poboru jest dzie 15 marca 2007 r., zgodnie z systemem rozliczen
KDPW ostatnim dniem, w ktorym na sesji Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie bedzie
mozna naby¢ Akcje Spdtki z przystugujacym im prawem poboru jest dzien 12 marca 2007 r. Oznacza
to, ze osoby ktére nabeda akcje Spétki na sesji Gietdy po tym dniu, nie beda uprawnione do
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wykonywania prawa poboru z tych akcji. Natomiast pierwszym dniem, w ktérym mozna zby¢ Akcje na
Gieldzie, tak by zachowaé przystugujgce prawo poboru jest 13 marca 2007 r.

Harmonogram oferty Akcji Serii B

= 15 marca 2007 r. - dzien ustalenia Prawa Poboru

= 23 marca 2007 — planowany termin publikacji Prospektu

= 26 marca — 3 kwietnia 2007 — planowane notowanie Praw Poboru

= 3 kwietnia 2007 r. otwarcie subskrypcji

= 3 -6 kwietnia 2007 r. przyjmowanie Zapiséw Podstawowych oraz Zapiséw Dodatkowych
= 17 kwietnia 2007 r. ewentualne sktadanie zapiséw na zaproszenie Zarzadu Spotki

= 17 kwietnia 2007 r. zamkniecie subskrypcji

= 18 kwietnia 2007 r. planowany przydziat Akcji Serii B

Zarzad Spodtki zastrzega sobie prawo do zmiany powyzszych termindéw, z zastrzezeniem, ze po
rozpoczeciu subskrypcji nie bedzie skracany termin przyjmowania zapisow.

Opis procedury sktadania zapisow

Uprawnionymi do subskrybowania Akcji Serii B w ramach realizacji Prawa Poboru, tj. do ztozenia
Zapisu Podstawowego sg wszyscy posiadajgcy Prawo Poboru w chwili sktadania zapisu, tj.:

= osoby, bedace wtascicielami Akcji Spoétki z uptywem dnia ustalenia prawa poboru, ktére nie
dokonaty zbycia Prawa Poboru do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii B

= osoby, ktoére nabyly Prawo Poboru i nie dokonaty jego zbycia do momentu ztozenia zapisu na
Akcje Serii B.

Zapis Podstawowy moze zostaé zlozony na minimum 1 Akcje Serii B, natomiast maksymalna liczba
akcji w zapisie wynika z liczby posiadanych przez inwestora Praw Poboru w momencie sktadania
zapisu.

Zapis Dodatkowy moze zosta¢ ztozony na minimum 1 Akcje Serii B i nie moze by¢ wiekszy niz liczba
oferowanych Akcji Serii B. Zapis Dodatkowy przekraczajacy liczbe oferowanych Akcji Serii B, bedzie
traktowany jak zapis na 28.329.154 Akcji Serii B.

Osoby uprawnione do wykonywania Prawa Poboru dokonujg zapiséw w domach maklerskich
prowadzacych ich rachunki papierow wartosciowych, na ktérych w dniu skfadania zapisu na Akcje
Serii B majg zapisane Prawa Poboru.

Osoby uprawnione do ziozenia Zapisu Dodatkowego dokonujg zapisow w domach maklerskich
prowadzacych ich rachunki, na ktérych w dniu ustalenia prawa poboru miaty zapisane Akcje Spofki.

W  przypadku inwestorow posiadajacych Prawa Poboru zapisane na rachunkach papieréw
wartosciowych w bankach depozytariuszach, zapisy moga by¢ sktadane w domach maklerskich
realizujacych zlecenia klientéw bankéw depozytariuszy. Inwestorzy zamierzajgcy skorzystac z takiej
mozliwosci powinni potwierdzi¢ mozliwo$¢ realizacji takiego zapisu w domu maklerskim, z ktérego
ustug zamierzajg skorzystaé oraz w banku depozytariuszu, w ktérym zapisane sg Prawa Poboru.

Whptata na Akcje Serii B musi by¢ dokonana w petnej wysokosci najpdzniej w momencie skifadania
zapisu.

Zapis bez dokonania petnej wptaty jest niewazny. Przez wpiate w petnej wysokosci rozumie sie
réwnowartosc¢ iloczynu ceny emisyjnej i liczby Akcji Serii B, na ktérg opiewa zapis.

Whptaty mogg by¢ dokonane wytacznie w walucie polskiej.

Prawa Poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego od dnia nastepujacego po dniu prawa poboru,
pod warunkiem zatwierdzenia Prospektu przez Komisje.

Prawa Do Akcji sg dopuszczone do obrotu gietdowego z uptywem dnia otrzymania przez GPW od
Emitenta zawiadomienia o dokonanym przydziale. Po dokonaniu przydziatu Akcji Serii B Zarzad
Emitenta wystapi z wnioskiem do GPW w sprawie wprowadzenia Praw Do Akcji do obrotu na GPW.
Przewiduje sie, iz obrot Prawami Do Akcji rozpocznie sie w terminie okoto tygodnia od dnia przydziatu
Akgciji Serii B.

Przewiduje sie, iz obrét Akcjami Serii B na GPW rozpocznie sie najpdzniej w Il kwartale 2007 roku.

1.9 Koszty emisji

Na dzieh zatwierdzenia Prospektu szacunkowe koszty emisji wynoszg ok. 258 tys. zt.
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Szacunkowe wplywy z emisji po uwzglednieniu znanych na dzien =zatwierdzenia Prospektu
emisyjnego kosztow wynoszg 47.902 tys. zt.

1.10 Rozwodnienie

Ponizej podano wielko$¢ i wartos¢ natychmiastowego rozwodnienia, w przypadku jesli akcjonariusze
nie obejma Akcji Serii B w ramach wykonania Prawa Poboru.

Liczba akcji ogotem

% ogolnej liczby akcji po ofercie

Akcje serii A 14.164.577 33,3%

28.329.154

Akcje serii B 66,6%

Ponizej przedstawiono strukture akcjonariatu w przypadku jesli wszyscy dotychczasowi akcjonariusze
obejmg Akcje Serii B w ramach wykonania Prawa Poboru oraz w sytuacji gdy akcjonariusze
posiadajacy wiecej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZA, nie obejma Akcji Serii B.

Liczba posiadanych

Liczba posiadanych

Udziat w kapitale i

akcil w wyniku Udziat w kapitale i akcji w wyniku gtosach na WZ (po
. . Liczba posiadanych Udziat w kapitale i ) wy gtosach na WZ (po realizacji Prawa realizacji Prawa
Akcjonariusze PR realizacji N
akcji Emitenta gtosach WZ tuaui realizacji Prawa Poboru tylko przez Poboru tylko przez
p;?;ivl;g;ﬁiiio Poboru) pozostatych pozostatych
akcjonariuszy akcjonariuszy)
BB Investment Sp z 0.0.
wraz z podmiotem zaleznym 7 142 000 50,42% 21426 000 50,42% 7 142 000 16,81%
Be4 Sp z 0.0.
Pozostali 7022577 49,58% 21067 731 49,58% 35351731 83,19%
Suma 14 164 577 100,00% 42 493 731 100,00%, 42 493 731 100,00%

1.11 Cele emisji

BBI Capital NFI jest funduszem inwestycyjnym koncentrujgcym sie na inwestycjach o charakterze
venture capital/private equity.

Wptywy z emisji, w szacowanej kwocie 48.159.561,80 tys. zi, zostang w cato$ci przeznaczone na
sfinansowanie udzialu Emitenta w przedsiewzieciach zgodnych ze strategig inwestycyjna, a w
szczegolnosci:

= Do 10 milionéw zlotych zostanie przeznaczone na dofinansowanie spétek juz znajdujacych sie w
portfelu inwestycyjnym BBI. Dofinansowanie moze nastgpi¢ poprzez objecie nowej emisji akcji lub
udziatéw, objecie emisji obligacji zamiennych na akcje lub poprzez udzielenie pozyczek dtugo lub
krotkoterminowych. W szczegdlnosci BBl zamierza dofinansowaé TELL (do 7 min zt) oraz Cafe
News (3 min z}). Srodki te zostang przeznaczone na realizacje programéw rozwojowych tych
spotek, w tym konsolidacji spotek w branzy.

= Do 40 milionébw zilotych zostanie przeznaczonych na pozyskanie nowych projektow
inwestycyjnych.
Kolejnos¢ przedstawionych celéw inwestycyjnych odpowiada nadanym im priorytetom.

1.12 Czynniki ryzyka

1.12.1 Czynniki ryzyka zwiazane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos$¢

= Ryzyko konkurencji

= Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg w Polsce

= Ryzyko dostepnosci atrakcyjnych projektow inwestycyjnych

= Ryzyko zwigzane z sytuacjg na rynku kapitatowym

= Ryzyko zmian w przepisach prawnych

= Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

= Ryzyko wptywu sytuacji politycznej na dziatalno$ci narodowych funduszy inwestycyjnych
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= Ryzyko wystgpienia nieprzewidywalnych zdarzen
= Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng w Polsce

1.12.2 Czynniki ryzyka zwiazane bezposrednio z dziatalnoscia Emitenta

= Ryzyko zwigzane z inwestycjami o charakterze private equity/venture capital
= Ryzyko okresu pomiedzy terminem zbycia a uzyskiwanym dochodem ze zbycia
= Ryzyko zwigzane z nabywaniem spotek portfelowych

= Ryzyko zwigzane z ograniczeniem controllingu i nadzoru wta$cicielskiego

= Ryzyko zwigzane z ptynnoscig portfela inwestycyjnego Emitenta

= Ryzyko wyceny wartosci portfela inwestycyjnego Emitenta

= Ryzyko zwigzane z rozwojem spétek portfelowych

= Ryzyko uzaleznienia Funduszu od oséb zajmujgcych kluczowe stanowiska

= Ryzyka utraty wykwalifikowanego personelu

» Ryzyko zwigzane ze statusem prawnym Spoiki

= Ryzyko zwigzane ze strukturg akcjonariatu

= Ryzyko niepowodzenia proceséw integracyjnych

» Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu przez Spotke

1.12.3 Czynniki ryzyka zwiazane z oferowanymi lub dopuszczanymi do obrotu papierami
wartosciowymi

= Ryzyko nie doj$cia emisji Akcji Serii B do skutku

= Ryzyko zwigzane z obrotem na GPW Prawami Poboru

= Ryzyko zwigzane z notowaniem Prawami Do AKcji

= Ryzyko wahan kursu i ograniczonej ptynnosci obrotu papierami wartosciowymi

= Ryzyko zwigzane z odmowg dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu gietdowego

= Ryzyko zwigzane z op6znieniem we wprowadzaniu Akcji Serii B do obrotu na GPW

= Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami lub ich wykluczenia z obrotu na GPW

= Ryzyka zwigzane z sankcjami administracyjnymi naktadanymi przez Komisje

= Ryzyko zwigzane z mozliwoscig przediuzenia terminu do zapisywania sie na Akcje Serii B

= Ryzyko wynikajace z art. 16 i 17 Ustawy O Ofercie Publicznej

= Ryzyko zwigzane z odwotaniem lub zawieszeniem oferty Akcji Serii B

1.13 Informacje dodatkowe

1.13.1 Kapitat zaktadowy

Na dzien zatwierdzenia Prospektu kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 1.416.457,70 ztotych i dzieli sie
na:

m  14.164.577 akcje zwykte na okaziciela serii A, o warto$ci nominalnej 0,10 ztotych kazda.

1.13.2 Dokumenty dostepne do wgladu

W okresie wazno$ci Prospektu w siedzibie Emitenta mozna zapozna¢ sie z nastepujacymi
dokumentami lub ich kopiami:

= Statutem Emitenta,

= Historycznymi danymi finansowymi Emitenta za lata 2003 — 2005 wraz z opiniami i raportami z
badania tych sprawozdan oraz za 4 kw. 2006 r.

= Os$wiadczeniem Emitenta w zakresie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego.
= Regulamin Walnych Zgromadzen.

Ponadto z ww. dokumentami w formie elektronicznej mozna sie zapoznaé¢ na stronie internetowej
Emitenta www.bbicapital.pl/pl/relacje inwestorskie.
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CZESC Il - CZYNNIKI RYZYKA ZWIAZANE Z EMITENTEM ORAZ TYPEM
PAPIERU WARTOSCIOWEGO OBJETEGO EMISJA

1 Czynniki ryzyka
1.1  Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w jakim Emitent prowadzi dziatalnos¢

1.1.1 Ryzyko konkurencji

BBI Capital NFI S.A. dziata na konkurencyjnym rynku funduszy venture capital/private equity i
rywalizuje na tym rynku o atrakcyjne projekty inwestycyjne z duzymi zagranicznymi inwestorami, a
takze z inwestorami o charakterze strategicznym, przy czym niektérzy inwestorzy finansowi posiadajg
znacznie wieksze zasoby finansowe niz Fundusz. Bardzo duza podaz wolnego pienigdza na rynku
powoduje, ze inwestorzy finansowi gotowi sg akceptowac¢ wyzsze wyceny na wejsciu w inwestycje. W
efekcie tego spadajg stopy zwrotu realizowane na inwestycjach.

BBI Capital NFI S.A. stara sie dywersyfikowac to ryzyko poprzez zmniejszone limity inwestycyjne
podczas gdy np. duze fundusze venture capital koncentrujg sie na projektach, ktérych jednostkowa
wartos¢ przekracza czesto 10 min USD. Konkurencja w przypadku mniejszych projektéw nie jest tak
znaczgca, a w duzych inwestycjach Fundusz zamierza wystepowaé w jako wspétinwestor.

1.1.2 Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarcza w Polsce

Na wyniki finansowe spotek Grupy Kapitatowej wptywaé bedzie sytuacja gospodarcza w kraju.
Zdaniem ekonomistéw, 2007 rok bedzie okresem wzrostu gospodarczego, co bedzie zwigzane przede
wszystkim z wykorzystaniem przeznaczonych dla Polski srodkéw Unii Europejskiej. Korzystnie
ksztattowaé sie bedg podstawowe wskazniki makroekonomiczne. Wedlug Polskiej Konfederacji
Pracodawcéw Prywatnych "Lewiatan”, w 2007 r. dynamika wzrostu gospodarczego wyniesie
ok. 4,8 proc.

Wzrost produkcji przemystowej, spadek bezrobocia oraz z zmniejszenie inflacji korzystnie wptywajg na
rozwdj polskiej gospodarki, a co za tym idzie na przyszig sytuacje ekonomiczng spdtek Grupy
Kapitatowej. Pomimo korzystnie ksztattujacych sie prognoz koniunktury krajowej gospodarki istnieje
ryzyko zmniejszenia tempa jej rozwoju, co moze wynika¢ z sytuacji politycznej w kraju, koniunktury
gospodarczej w Europie i na Swiecie.

Nalezy zwrdéci¢ uwage, ze w okresie dekoniunktury gospodarczej lub dekoniunktury w branzy, w ktorej
funkcjonujg spofkki portfelowe moze nastapi¢ obnizenie wynikéw tych spotek, co z jednej strony ma
istotny wptyw na ich wycene, a takze na wyniki realizowane przez Grupe Kapitatowg Emitenta.

Fundusz zabezpiecza sie przed tego typu sytuacjg poprzez dywersyfikacje branz, ktére sg
przedmiotem zainteresowania. W zasadzie Fundusz, w zakresie inwestycji, nie jest ograniczony
branzowo, ale jako priorytetowe traktowane sg inwestycje w zakresie mediéw, IT i nowych technologii.

Poza tym Fundusz moze w sposob elastyczny sterowa¢ momentem wyjscia z inwestycji i w ten
sposob unika¢ koniecznosci wyjscia z inwestycji w okresach bardzo stabej koniunktury gospodarcze;j.

1.1.3 Ryzyko dostepnosci atrakcyjnych projektow inwestycyjnych

Waznym elementem dla dziatalnosci Funduszu i osigganych przez niego wynikéw finansowych jest
dostepno$¢ atrakcyjnych projektéw inwestycyjnych.

Fundusz dazy do pozyskiwania projektow, ktére maja perspektywe silnego wzrostu oraz koncentruje
sie na wykorzystywaniu pojawiajacych sie na rynku okazji inwestycyjnych (np. projekty pre-ipo i
restrukturyzacyjne). Kluczowe znaczenie ma w przypadku takich transakcji pozyskiwanie wiedzy o
tego typu transakcjach. Fundusz wykorzystuje do pozyskiwania projektéw posiadane kontakty
rynkowe oraz bazuje na zasobach i kontaktach Grupy BB Investment, ktéra postrzegana jest na rynku
jako stabilny i przewidywalny partner biznesowy, w zwigzku z czym wiele projektéw inwestycyjnych
kierowanych jest do r6znych struktur Grupy.
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1.1.4 Ryzyko zmian w przepisach prawnych

Zagrozeniem dla dziatalnosci Funduszu sg zmieniajace sie przepisy prawa lub zmieniajgce sie jego
interpretacje. Ewentualne zmiany przepiséw prawa w zakresie Kodeksu Spétek Handlowych, ustaw
zwigzanych z rynkiem kapitatowym oraz ustaw podatkowych moga powodowac¢ negatywne skutki dla
dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitatowej. Skutkiem niekorzystnych zmian w przepisach
prawnych moze by¢ pogorszenie sie kondycji przedsiebiorstw, a co za tym idzie obnizenie ich wartosci
oraz spadek warto$ci aktywow Emitenta.

1.1.5 Ryzyko niekorzystnych zmian przepiséw podatkowych

W Polsce majg miejsce czeste zmiany przepiséw prawa regulujacych opodatkowanie dziatalnoci
gospodarczej. Istnieje ryzyko zmiany obecnych przepiséw podatkowych, w taki sposéb, ze nowe
regulacje moga okazac sie mniej korzystne dla Funduszu lub spétek portfelowych, co w konsekwencji
moze negatywnie wptywaé na realizowane przez spotki portfelowe wyniki finansowe i tym samym
obniza¢ wartos¢ tych spdétek w momencie ich sprzedazy i w efekcie przetozy¢ sie w sposdb
bezposredni lub posredni na pogorszenie wynikéw finansowych Funduszu.

1.1.6 Ryzyko wplywu sytuacji politycznej na dziatalnosci narodowych funduszy
inwestycyjnych

W zwigzku, ze Program Narodowych Funduszy Inwestycyjnych jest powigzany z procesami
prywatyzacji wywotujacymi liczne kontrowersje, kojarzenie Emitenta z tym programem moze
niekorzystnie wptywac na jego odbiér wsrod inwestorow. W chwili obecnej NFI majg nowy akcjonariat
oraz nowe strategie rozwoju. Obecnie istnieje ryzyko upolitycznienia Programu Narodowych Funduszy
Inwestycyjnych lecz nie ma ono wptywu na realizowanie strategii Funduszu.

1.1.7 Ryzyko wystapienia nieprzewidywalnych zdarzen

W wyniku zdarzen zupetnie nieprzewidywalnych, jak np. wojny, ataki terrorystyczne moze doj$¢ do
niekorzystnych zmian na rynku finansowym, co negatywnie wptynie na efektywnosé finansowg
przedsiewzie¢ realizowanych przez Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;j.

1.1.8 Ryzyko zwigzane z sytuacja makroekonomiczng w Polsce

Na realizacje zatozonych przez Emitenta i jego Grupy Kapitatowe] celow strategicznych wpltyw maja,
miedzy innymi, czynniki makroekonomiczne, kiére sg niezalezne od dziatan Emitenta i jego Grupy
Kapitatowej. Do czynnikow tych zaliczy¢ mozna: polityke rzadu, decyzje podejmowane przez Narodowy
Bank Polski oraz Rade Polityki Pienieznej, wplywajace na podaz pienigdza, wysokosci stop
procentowych i kurséw walutowych, podatki, wysokos¢ PKB, poziom inflacji, wielkos¢ deficytu
budzetowego i zadluzenia zagranicznego oraz stopa bezrobocia i struktura dochoddéw ludnosci, etc.
Niekorzystne zmiany w otoczeniu makroekonomicznym mogag w istotny sposéb niekorzystnie wptynac
na dziatalnos$¢ i wyniki ekonomiczne osiggane przez Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;.

1.2 Czynniki ryzyka zwigzane bezposrednio z dziatalnoscia Emitenta

1.2.1 Ryzyko zwigzane z inwestycjami o charakterze private equity/venture capital
Dziatalno$¢ BBI Capital NFI S.A. koncentruje sie na rynku inwestycji private equity/venture capital.

Inwestycje venture capital to inwestycje dokonywane w celu osiaggniecia wyzszych zyskéw w
poréwnaniu z innymi formami finansowania, ale przy wyraznie wyzszej skali ryzyka. Fundusz daje do
dyspozycji przedsiebiorstwom $rodki finansowe we wczesnych etapach rozwoju. Poniewaz w
momencie obejmowania udziatéw firmy moge nie generowaé przychodéw, albo nie generujg
dodatnich wynikéw finansowych, ani nie mozna tez jeszcze méwi¢ o pozytywnej weryfikacji modelu
biznesowego przez rynek, wejscie w takg inwestycje oznacza dla Funduszu ryzyko.

W przypadku inwestycji private equity dotycza one w wiekszosci przypadkéw podmiotow, ktdre
posiadajg juz ugruntowang pozycje rynkowa i poszukujg kapitatu na dalszg ekspansje. Bardzo czesto
podmioty te realizujg dodatnie przeptywy gotéwkowe. W przypadku tego typu inwestycji ryzyko jest
nizsze niz przy inwestycjach typu venture capital, ale wycena przedsiewziecia na wejSciu jest
zZnaczgco wyzsza.
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W momencie obejmowania akcji lub udziatéw wycena przedsiebiorstw, ktére prawie wylgcznie zajmujg
sie rozwojem produktéow lub ustug, wchodzg w nowe segmenty rynkowe, odnotowujac pierwsze
przychody i bardzo czesto straty, wigze sie réwniez z powaznym ryzykiem. Nietrafione produkty,
niepowodzenia z pozniejszym wprowadzeniem produktéow na rynek i ich dystrybucja, nieadekwatne do
warunkéw zarzadzanie lub bledy w zarzadzaniu oraz inne czynniki, ktore pociggajg za sobg
niekorzystne wyniki gospodarcze, mogg spowodowac koniecznos¢ korekty wyceny lub odpisania
poszczegolnych inwestycji jako catosci. Moze to negatywnie wptynaé na sytuacje majatkowa,
finansowg i dochodowg spditki portfelowej oraz tym samym Funduszu.

1.2.2 Ryzyko okresu pomiedzy terminem zbycia a uzyskiwanym dochodem ze zbycia

Fundusz realizuje swoje dochody w gtéwnej mierze w drodze sprzedazy inwestycji na rzecz inwestora
strategicznego jak réwniez za posrednictwem gietdy. Ponadto niektére z tych inwestycji sprzedawane
sg na zasadzie tzw. management buyout na rzecz zatozycieli lub wspoétudziatowcow. Spotka nie moze
zagwarantowa¢ mozliwo$ci zbycia danej inwestycji w ogole, czy tez zapewnienia okreslonego zysku.

Mozliwosé sprzedazy danej inwestycji oraz uzyskanie odpowiedniej ceny uzaleznione sg od wielu
nieprzewidywalnych czynnikéw, np. od koniunktury rynkéw kapitatowych. Sprzedaz danej inwestycji
przy ztej koniunkturze, i/lub w niekorzystnych warunkach panujacych w otoczeniu danej branzy, albo
w stanie sftabosci rynkéw finansowych moze by¢ niemozliwa lub mozliwa jedynie przy znacznej
redukcji ceny.

Sprzedaz z zyskiem udziatow lub akcji mozliwa jest jednak w zasadzie tylko w pewnych okresach, tzn.
W momencie osiggniecia zamierzonego wzrostu wartosci spotki portfelowej, przy jednoczesnej
pozytywnej koniunkturze sytuacji na rynkach kapitatowych i sytuacji w otoczeniu branzy. Nawet przy
pozytywnym rozwoju spotek portfelowych istnieje ryzyko, ze odpowiednia cena nie zostanie
osiggnieta, w przypadku ztej koniunktury, sytuacji na rynkach kapitalowych i w otoczeniu branzy
Fundusz musi odtozy¢ planowang sprzedaz na pézniejszy termin, albo zaakceptowa¢ odpowiednio
nizsze ceny.

W przypadku przesuniecia terminu planowanej sprzedazy okreslonej spotki portfelowej w roku
obrotowym, w ktérym sprzedaz byta planowana lecz niemozliwa, jest mozliwos¢é zaistnienia
negatywnych nastepstw dla sytuacji majgtkowej, finansowej i dochodowej spotki portfelowej. Ponadto
w przypadku przesuniecia terminu sprzedazy inwestycji nie mozna zagwarantowac uzyskania
planowanej ceny w pdzniejszym czasie.

Fundusz moze przy rozwazeniu szans i ryzyka diuzszego przetrzymywania akcji lub udziatow spotki
portfelowej ze wzgledu na perspektywy koniunktury, branzy i rynku finansowego zdecydowac sie na
sprzedaz lub moze by¢ zmuszony do sprzedazy tych akgji lub udziatdéw przy niekorzystnej sytuacji na
rynku po znacznie obnizonej cenie. Taka decyzja o przymusowej sprzedazy pomimo niekorzystnych
warunkow moze wynikac z réznych powodow, jak np. z konieczno$ci utrzymania ptynnosci finansowej
Funduszu. Redukcja ceny przy sprzedazy inwestycji moze mieC¢ negatywny wptyw na sytuacje
majatkowa, finansowa i dochodowg Funduszu.

1.2.3 Ryzyko zwigzane z nabywaniem spéiek portfelowych

Przed nabyciem danej inwestycji Fundusz postepuje z zachowaniem wysokiej starannosci i nabywa
udziaty lub akcje dopiero po przeprowadzeniu szczegdtowego badania. Jednakze nabywanie udziatow
stanowi do$¢ powazne ryzyko inwestycyjne. Nie mozna wykluczy¢ btednego okreslenia ryzyka czy
pozycji rynkowej spotki oraz innych istotnych czynnikow. Btedne oceny moga réwniez dotyczyc¢
mozliwosci wdrozenia strategii stanowigcej podstawe podjecia decyzji o danej inwestycji, np. gdy
realizacja strategii zalezy od dalszej akwizycji. W takim przypadku powaznie zagrozone bytoby nie
tylko osiagniecie oczekiwanego przez Fundusz zysku od kapitatu, lecz takze warto$¢ inwestycji jako
catosci.

Ponadto cena kupna, jakg Fundusz musi zaptaci¢ za dang inwestycje, w znacznym stopniu jest
okreslana miedzy innymi przez uwarunkowania koniunkturalne, a takze otoczenie rynku finansowego,
tj. konkurencje ze strony innych podmiotéw zainteresowanych dang inwestycjg. W okresach wyzu
koniunkturalnego lub obejmujacego dang branze, zwtaszcza zwigzanego z wyraznie pozytywnym
nastrojem na rynkach finansowych, istnieje ryzyko, ze udzialy nabywane sg na poziomie cenowym,
niepozwalajacym praktycznie na dalszy wzrost ich wartosci. Inwestycje nabywane w takich warunkach
podlegaja podwyzszonemu ryzyku polegajacemu na tym, ze przy sprzedazy inwestycji w przysztosci
oczekiwany wzrost jej wartosci nie bedzie osiggniety, a dochdd ze sprzedazy bedzie nawet nizszy od
ceny nabycia.
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Wszystkie wymienione tu czynniki mogq odpowiednio negatywnie wptywaé na sytuacje majatkowa,
finansowg i dochodowg Funduszu.

1.2.4 Ryzyko zwigzane z ograniczeniem controllingu i nadzoru wfascicielskiego

Dla rozwoju spditki portfelowej duze znaczenie ma miedzy innymi takze sprawowanie statego nadzoru
nad jej kierownictwem. Fundusz wspiera zarzad dziatajacy w spotkach portfelowych. Istniejg jednak
pewne granice mozliwosci oddziatywania i kontroli, jakie wynikajg miedzy innymi z prawa spotek
handlowych obowigzujgcego w stosunku do danej spétki portfelowej.

Pracownicy Funduszu w wigkszosci przypadkow sg reprezentowani w organach nadzorczych spétek
portfelowych, a ich zarzady sktadajg okresowe raporty. Fundusz nie moze wykluczyé, ze jest
informowany o rozwoju i wydarzeniach w tych spoétkach ze zwtokg lub niekompletnie. Fundusz nie ma
mozliwosci wykrycia lub tez wykrywa z opdznieniem, Ze jest Swiadomie btednie informowany. Nie
moze on wtedy podejmowaé odpowiednich przeciwdziatan, wigcznie z wymiang kierownictwa, lub tez
moze podejmowaé je z opdznieniem, w zwigzku z czym udany rozwdj inwestycji, czy nawet tylko
utrzymanie wartosci udziatéw, moze by¢ juz zagrozone. W efekcie moze to mie¢ ujemne skutki dla
sytuacji majatkowej, finansowej i dochodowej Funduszu.

1.2.5 Ryzyko zwigzane z pfynnos$cia portfela inwestycyjnego Emitenta

Emitent realizuje polityke inwestycyjna, ktéra polega na nabywaniu czesci podmiotow gospodarczych
poza rynkiem regulowanym. Jednym z sposobdw wyjscia z tego typu inwestycji bedzie wprowadzenie
akcji spotek z portfela Emitenta do obrotu na rynku regulowanym poprzez sprzedaz pakietow
nalezacych do Emitenta w ramach tzw. IPO (Initial Public Offerings), czyli pierwszej oferty publicznej
lub sprzedaz udziatéw na rynku wtérnym po przeprowadzeniu pierwszej oferty publicznej, tzw. SPO
(Second Public Offerings). W odniesieniu do powyzszego, uzyskanie oszacowanej ceny sprzedazy i
tym samym oczekiwanej rentowno$ci inwestycji pozostanie uzaleznione od ogdlnej sytuacji na rynku
gietdowym oraz oceny atrakcyjnosci inwestycyjnej danej spotki przez inwestoréw. W przypadku, gdy
ta ocena wypadnie niekorzystnie i dana portfelowa spoétka nie zostanie wprowadzona do obrotu
gietdowego istnieje potencjalne ryzyko nizszej ptynnosci portfela Emitenta. Dla Emitenta oznacza to
dodatkowo odtozenie w czasie planowanej decyzji o realizacji zyskdw z inwestycji portfelowej, jak
réwniez planéw dywersyfikacji portfela inwestycyjnego.

1.2.6 Ryzyko wyceny wartosci portfela inwestycyjnego Emitenta

Wartos$¢ udziatéw Emitenta bedzie scisle skorelowana z wartoscig spotek wchodzacych w skiad Grupy
Kapitatowej. Z powodu réznych sposobow realizowania wycen przez inwestoréw oraz trudnosci w
wycenie poszczegdlnych udziatdéw, wynikajacych z braku ich notowania na rynku gietdowym, istnieje
ryzyko wystagpienia dyskonta w stosunku do wartosci pakietow akcji spotek portfelowych.

1.2.7 Ryzyko zwigzane z rozwojem spofek portfelowych

Fundusz przywigzuje kluczowag wage do wzrostu wartosci spotek portfelowych poprzez wykorzystanie
ich potencjatu wzrostu ekonomicznego. Wzrost okreslonej spétki portfelowej i nastepnie jej sprzedaz
zalezg zaréwno od kompetencji kierownictwa takiej spotki, wykorzystania jej potencjatu, a takze od
0golnego rozwoju koniunktury w danej branzy i w catym jej gospodarczym otoczeniu.

Fundusz w okresie zaangazowania inwestycyjnego wspomaga zarzad przy dalszym rozwoju spotki
portfelowej, formutowaniu strategii dlugoterminowych oraz optymalizacji struktury finansowania.
Jednakze dla wartosci spotki portfelowej kluczowe jest przede wszystkim dazenie do zwiekszania
dochoddéw poprzez operacyjng dziatalnos¢. Realizacja tych celow zalezy przy tym od wielu
okolicznosci. Oprocz korzystnego otoczenia koniunkturalnego oraz korzystnego rozwoju danej branzy
warunkiem pozytywnego rozwoju danej spotki portfelowej jest przede wszystkim mozliwosé
osiagniecia zatozonych celéw przez zarzadzajgcych nig menedzeréw. Dlatego tez sukces Funduszu w
znacznej mierze zalezy od kompetencji zarzadu danej spodtki portfelowej. Istnieje ryzyko, ze wystapig
okolicznosci ujemnie wptywajace na warto$¢ spétki portfelowej i wéwczas Fundusz mogtby nie
osiggna¢ zaplanowanych zyskoéw ze sprzedazy.

Fundusz stara sie przeciwdziala¢ finansowym skutkom spadku wartosci inwestycji poprzez
odpowiednio wczesne wdrazanie dziatan wspomagajacych i zaradczych oraz przez state ulepszanie
procedury due dilligence oraz controllingu. W razie negatywnego rozwoju okreslonej spotki portfelowej
Fundusz moze sie zdecydowaé lub byé zmuszony w celu ograniczenia wielko$ci straty, czy nawet
zapobiezenia catkowitej utracie inwestycji, do nieplanowanego dofinansowywania spotki portfelowe;j.
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Zwieksza to ryzyko, na jakie narazony jest Fundusz w przypadku danej spétki portfelowej i moze mieé
negatywny skutek na wielko$¢ zysku od kapitatu zaangazowanego przez Fundusz.

Obnizenie wartosci, wystgpienie utraty wartosci czy tez catkowita strata na inwestycji oraz
niewypeinienie przez spoétke portfelowg zobowigzan wynikajagcych z uméw o pozyczkach mogtyby
wywrzec¢ ujemne skutki na sytuacje majatkowa, finansowa i dochodowg Funduszu.

1.2.8 Ryzyko uzaleznienia Funduszu od os6b zajmujacych kluczowe stanowiska

Warunkiem skutecznego zarzadzania spotkg inwestycyjng jest szeroki zakres know-how oraz dobrze
rozbudowana sie¢ osobistych stosunkow i waznych kontaktéw. Podstawowy trzon zespotu Funduszu,
ktéry pracuje z sobg juz od wielu lat, posiada odpowiednig wiedze i sie¢ osobistych kontaktéw z
firmami i osobami, ktére majq istotne znaczenie dla dziatalnosci Funduszu. Ostateczny sukces
Funduszu uzalezniony jest w duzej mierze wiasnie od tych oséb.

Odejscie jednego lub kilku cztonkéw kadry kierowniczej albo innych oséb ze stanowisk o kluczowym
znaczeniu dla Spdtki mogtoby sie negatywnie odbi¢ na prowadzonej dziatalnosci i mie¢ ujemny wptyw
na sytuacje majatkowa, finansowg i dochodowg Funduszu.

1.2.9 Ryzyka utraty wykwalifikowanego personelu

Udane wdrazanie koncepcji dziatalnosci Funduszu bazuje w istotnej mierze na umiejetnosciach i
szczegodlnym zaangazowaniu wykwalifikowanych pracownikéw. Zarzad Funduszu stara sie miedzy
innymi poprzez odpowiednig strukture wynagradzania stosowa¢ srodki motywujace do identyfikowania
sie z Funduszem oraz oferowa¢ mozliwosci doksztatcania, by w ten sposéb spetni¢ warunek
posiadania wykwalifikowanej kadry, ktdéra bedzie w stanie zapewni¢ sukces Funduszowi. Zarzad
wychodzi z zatozenia, ze w ten sposéb mozna zapobiega¢ niepozadanej fluktuacji personelu.

Nie mozna jednak wykluczy¢é mozliwosci, ze Funduszowi nie uda sie w przysziosci zatrudnic i
utrzymac takiego wykwalifikowanego personelu. Gdyby to nastgpito, miatoby to negatywny skutek na
0go6lng dziatalno$¢ gospodarczg oraz sytuacje majgtkowa, finansowg i dochodowg Funduszu.

1.2.10 Ryzyko zwigzane ze statusem prawnym Spoétki

Emitent nie jest funduszem inwestycyjnym i w zwigzku z tym nabywcy akcji Emitenta nie sg chronieni
regulacjami prawnymi typowymi dla funduszy inwestycyjnych. W szczegdélnosci Statut Spotki nie
przewiduje ograniczen w rodzaju dopuszczalnych inwestycji i koniecznosci ich dywersyfikacji. Emitent
ma petng dowolnos¢ i swobode w wyborze spétek, w ktdére zamierza inwestowac, pod warunkiem ze
sq zarejestrowane i dziatajg w Polsce.

1.2.11 Ryzyko zwigzane ze strukturga akcjonariatu

Wedtug stanu na dzieh zatwierdzenia Prospektu BB Investment sp. z 0.0. wraz ze swoim podmiotem
zaleznym, to jest Be4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu posiada w kapitale zaktadowym BBI Capital
NFI 7.142.000 akcji, reprezentujgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta oraz
stanowigcych 50,42% udziatu w kapitale i glosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Wptyw Grupy BBI na dziatalno$¢ Emitenta bedzie w najblizszym okresie znaczacy. Ewentualne
zaprzestanie przez podmiot dominujacy wobec Emitenta udzialu w zarzadzaniu lub budowaniu
strategii grupy kapitatowej moze sie negatywnie odbi¢ na jej wynikach lub spowodowac, iz kurs akcji
Spoiki ulegnie obnizeniu.

Dodatkowo istnieje ryzyko, iz BB Investment Sp. z o0.0. lub jego podmioty powigzane moga podjac
decyzje o zbyciu czesci lub wszystkich posiadanych przez siebie akcji Spétki. Podjecie lub realizacja
takiej decyzji moze spowodowac zmiane strategii biznesowej Grupy Kapitatowej a takze spowodowag,
iz kurs akcji Spdtki ulegnie obnizeniu, przy czym w chwili obecnej Zarzadowi Emitenta nie sg znane
jakiekolwiek powody, dla ktérych BB Investment Sp. z 0.0. wraz z podmiotem zaleznym miatby
dokona¢ zbycia akcji Emitenta. Zgodnie deklaracjg BB Investment Sp. z 0.0., Emitent jest istotnym
podmiotem Grupy BBIl, a akcje Emitenta traktowane sg jako inwestycja o charakterze
diugoterminowym.

Jednoczesnie Zarzad zwraca uwage, ze BB Investment Sp. 0.0. wraz ze swoim podmiotem zaleznym,
to jest BE4 Sp. z 0.0. nie posiada catkowitej kontroli nad spétka. Zgodnie z KSH dla podjecia
niektérych uchwat (na przyktad uchwaty o podwyzszeniu kapitatu) wymagana jest wieksza niz zwykta
wiekszo$¢ gtoséw na WZA. W przypadku gdyby inni akcjonariusze Emitenta mieli odrebne zdanie na
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temat jego rozwoju, niektére uchwaty proponowane przez BB Investment mogg by¢ blokowane, co
moze doprowadzi¢ do wstrzymania realizacji strategii Spotki. Nalezy jednak zauwazy¢, ze w
przypadku sp&tki publicznej szansa, na to ze na WZA pojawig sie wszyscy akcjonariusze jest bardzo
mata. Czes¢ inwestorow posiadajacych akcje nie angazuje sie w sprawy korporacyjne spofki i nie
korzysta z przystugujacych im praw z tytutu posiadania akcji Emitenta.

1.2.12 Ryzyko niepowodzenia procesow integracyjnych

Zamiarem Emitenta jest realizacja strategii wzrostowej polegajacej na powiekszaniu zaangazowania
kapitalowego w spodtkach dziatajgcych w réznych sektorach gospodarki. W wyniku poczynionych
akwizycji Emitent bedzie zmuszony do integracji nowych podmiotéw z juz istniejacymi spotkami Grupy
Kapitatowej. Nie ma pewnosci, czy Spoétka bedzie w stanie efektywnie prowadzi¢ procesy
integracyjne, nie powodujac przy tym wystgpienia trwatych réznic w stosowanych w Grupie
procedurach, dodatkowych kosztéw, zagrozeh utraty kadry oraz koniecznosci pos$wiecania tym
procesom nadmiernej uwagi ze strony kluczowego personelu Spdtki. Trzeba réwniez wskazaé, ze
procesy integrowania dziatalnosci poszczegdlnych podmiotéw Grupy Kapitatowej moga oznaczac
utrate dotychczasowych wiezi gospodarczych z kontrahentami, a niektorzy klienci moga zrezygnowaé
ze wspotpracy ze spotkami Grupy Kapitatowej jako podmiotami, ktére zbyt silnie sie z nig kojarza.

W przypadku wystgpienia wymienionych trudnosci spodziewane efekty ekonomiczne akwizycji moga
by¢ mniejsze niz poczatkowo oczekiwano lub mogg doprowadzi¢ do istotnego negatywnego wptywu
na dziatalnosc¢ i wyniki ekonomiczne osiagane przez Grupe Kapitatowa.

1.2.13 Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu przez Spétke

Nie mozna wykluczyé, iz szacunki Emitenta dotyczace wysokosci srodkow, ktore beda konieczne do
prowadzenia dziatalnosci inwestycyjnej, okazg sie niedokfadne, a zabezpieczone $rodki finansowe
beda niewystarczajgce. Nie ma pewnosci, czy Spotka pozyska Srodki w wystarczajgcej wysokosci, po
satysfakcjonujacej cenie i w odpowiednim terminie. W przypadku niepozyskania dodatkowych
Srodkoéw istnieje ryzyko, iz dokonane inwestycje, wobec braku mozliwosci ich dofinansowania, nie
przyniosg zaktadanych zyskow lub nawet zakoncza sie niepowodzeniem.

1.3 Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi lub dopuszczanymi do obrotu papierami
wartosciowymi

1.3.1 Ryzyko nie doj$cia emisji Akcji Serii B do skutku
Emisja Akcji Serii B, moze nie dojs¢ do skutku, w przypadku, gdy:

= jezeli chociazby jedna akcja nie zostata objeta prawidtowo optaconymi zapisami,

= Zarzad Emitenta nie zgtosi podwyzszenia kapitatu zakladowego do rejestru w ciggu szesciu
miesiecy od dnia zatwierdzenia Prospektu,

= Sad rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmowi zarejestrowania podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii B.

W przypadku nie dojscia emisji do skutku, inwestorom zostang zwrdcone wptaty na Akcje Serii B bez

zadnych odsetek i odszkodowan.

1.3.2 Ryzyko zwigzane z obrotem na GPW Prawami Poboru

Prawa Poboru Akcji Serii B bedg przedmiotem obrotu na GPW w $cisle okreslonym terminie —
poczawszy od sesji gietdowej przypadajacej nastepnego dnia sesyjnego po dniu dostarczenia przez
Emitenta do GPW decyzji Komisji zatwierdzajacej Prospekt, jednak nie wczesniej niz w dniu
udostepnienia Prospektu do publicznej wiadomosci (nie wczesniej jednak niz nastepnego dnia
sesyjnego po dniu ustalenia prawa poboru), a po raz ostatni na sesji gietdowej odbywajacej sie
trzeciego dnia sesyjnego przed dniem zakonczenia przyjmowania zapisow na Akcje Serii B.

Przewiduje sie, iz obrét Prawem Poboru bedzie miat miejsce w dniach 26 marca — 3 kwietnia 2007 r.

Inwestorzy winni zwrdci¢ uwage na fakt, iz po zakornczeniu notowahn Praw Poboru nie bedzie
mozliwosci ich zbycia na GPW. Inwestorzy beda mogli objg¢ Akcje Serii B w ramach wykonania
posiadanych Praw Poboru. Objecie Akcji Serii B wigza¢ bedzie sie z koniecznoscig ich optacenia.
Niewykonane Prawa Poboru wygasaja.
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Dopuszczenie Praw Poboru do obrotu nie moze nastapi¢ przed zatwierdzeniem i opublikowaniem
Prospektu.

1.3.3 Ryzyko zwigzane z notowaniem Prawami Do Akcji

Pod warunkiem zarejestrowania PDA w depozycie prowadzonym przez KDPW, obrét PDA na GPW
rozpocznie sie w terminie okoto tygodnia od dnia przydzialu Akcji Serii B i zakonczy sie po
zarejestrowaniu podwyzszenia kapitalu zakladowego w drodze emisji Akcji Serii B przez sad. W
przypadku, gdy sad rejestrowy prawomocnym postanowieniem odmodwi rejestracji podwyzszenia
kapitatu, wtasciciel PDA otrzyma zwrot kwoty réwnej iloczynowi ceny emisyjnej i liczby posiadanych
PDA. W przypadku nabycia PDA na GPW po cenie wyzszej od ceny emisyjnej Akcji Serii B,
inwestorzy poniosg straty na inwestycji.

1.3.4 Ryzyko wahan kursu i ograniczonej pfynnos$ci obrotu papierami warto$ciowymi

Ceny papieréw wartosciowych notowanych na GPW mogq podlegaé znacznym wahaniom, w
zalezno$ci od ksztattowania sie relacji podazy do popytu. Notowania akcji zalezg od wielu czynnikow i
czesto stanowig skutek trudno przewidywalnych reakcji inwestorow. Istnieje ryzyko, iz inwestor
posiadajacy papiery wartosciowe Emitenta nie bedzie mogt ich zbyé w dowolnym terminie, w ilosci
przez siebie zakladanej i po satysfakcjonujacej cenie. Istnieje ryzyko poniesienia ewentualnych strat,
wynikajacych ze sprzedazy papierow wartosciowych Emitenta po cenie nizszej niz wyniosta cena ich
nabycia.

1.3.5 Ryzyko zwigzane z odmowa dopuszczenia papierow wartosciowych do obrotu
gietdowego

Zarzad Gietdy moze odméwi¢ dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego,
uzasadniajgc swa decyzje. W terminie pieciu dni sesyjnych od daty doreczenia uchwaty odmawiajgce;j
dopuszczenia instrumentéw finansowych do obrotu gietdowego, emitent moze ztozy¢ odwotanie do
Rady Gietdy. Rada Gietdy zobowigzana jest rozpozna¢ odwotanie w terminie miesigca od dnia jego
ztozenia.

Ponowny wniosek o dopuszczenie do obrotu gietdowego tych samych instrumentéw finansowych
moze by¢ ztozony po uptywie 6 miesiecy od daty doreczenia uchwaty odmawiajgcej dopuszczenie
instrumentéw finansowych do obrotu gieldowego, a w przypadku ztozenia odwotania, od daty
doreczenia ponownej uchwaty odmowne;.

W przypadku zaistnienia takiej sytuacji w stosunku do papieréw wartosciowych Emitenta, inwestorzy
musza liczy¢ sie z brakiem ich ptynnosci.

1.3.6 Ryzyko zwigzane z opéznieniem we wprowadzaniu Akcji Serii B do obrotu na GPW

Akcje Serii B mogg zosta¢ wprowadzone do obrotu na GPW po zarejestrowaniu podwyzszenia
kapitatu zaktadowego przez wtasciwy sad. Ewentualne przedtuzanie sie okresu rejestracji Akcji Serii B
przez sad skutkowaé bedzie opdznieniem we wprowadzaniu Akcji Serii B do obrotu gietdowego, w
stosunku do zaktadanego przez Emitenta terminu rozpoczecia obrotu.

Emitent wystgpi o wprowadzenie do obrotu gietdowego Praw Do Akcji, ktére beda notowane do dnia
rozpoczecia notowan Akcji Serii B.

1.3.7 Ryzyko zawieszenia obrotu Akcjami lub ich wykluczenia z obrotu na GPW

Zarzad GPW moze zawiesi¢ obroét akcjami na okres do trzech miesiecy, jesli uzna, ze wymaga tego
interes i bezpieczenstwo uczestnikdw obrotu albo, jesli Emitent narusza przepisy obowigzujace na
GPW, a takze na wniosek Emitenta. Ponadto Zarzad GPW zawiesza obrét instrumentami finansowymi
na okres nie dtuzszy niz miesigc na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi.

Zarzgdu GPW moze wykluczy¢ papiery warto$ciowe z obrotu na GPW w nastepujacych przypadkach:
- jezeli przestaty spetniaC¢ inne, niz warunek nieograniczonej zbywalnosci ,warunki
dopuszczenia do obrotu gietdowego,
- jezeli emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujace na gietdzie,
- na wniosek emitenta,
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- wskutek ogloszenia upadtosci emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad
wniosku o0 ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkéw w majatku emitenta na
zaspokojenie kosztow postepowania,

- jezeliuzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikow obrotu,

- wskutek podjecia decyzji o potgczeniu emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

- jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych na
danym papierze wartosciowym,

- wskutek podjecia przez emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujace przepisy
prawa,

- wskutek otwarcia likwidacji emitenta.

Zarzad Gietdy wyklucza papiery wartosciowe z obrotu gietdowego:
- jesliich zbywalnos¢ stata sie ograniczona,
- na zadanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy O Obrocie Instrumentami
Finansowymi,
- w przypadku zniesienia ich dematerializacji,
- w przypadku wykluczenia ich z obrotu na rynku regulowanym przez wtasciwy organ
nadzoru.

Ponadto, zgodnie z art. 20 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, w przypadku gdy obrét
okreslonymi papierami wartosciowymi jest dokonywany w okolicznosciach wskazujgcych na
mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu
na tym rynku, albo naruszenia interesow inwestoréw, na Zzgdanie KNF Gietda Papierow
Wartosciowych zawiesza obrét tymi papierami lub instrumentami na okres nie dtuzszy niz miesigc. Na
zgdanie Komisji Gietda Papieréw Wartosciowych wyklucza z obrotu wskazane przez KNF papiery
wartosciowe, w przypadku gdy obrét nimi zagraza w sposoéb istotny prawidtowemu funkcjonowaniu
rynku regulowanego lub bezpieczehstwu obrotu na tym rynku, albo powoduje naruszenie intereséw
inwestorow.

1.3.8 Ryzyka zwiazane z sankcjami administracyjnymi nakfadanymi przez Komisje

W przypadku gdy Emitent nie wykonuje lub wykonuje nienalezycie obowigzki, wskazane w art. 96
Ustawy O Ofercie Publicznej, Komisja moze:

= Wydac decyzje o wykluczeniu, na czas okreslony lub bezterminowo, papierow warto$ciowych
z obrotu na rynku regulowanym, albo

= Natozy¢, biorgc pod uwage w szczegolnosci sytuacje finansowg podmiotu, na ktéry kara jest
nakfadana, kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zt, albo

= Zastosowac obie sankcje facznie.

1.3.9 Ryzyko zwiazane z mozliwoScia przediuzenia terminu do zapisywania sie na Akcje Serii

Zgodnie z art. 438 § 1 k.s.h., termin do zapisywania sie na akcje nie moze by¢ diuzszy niz 3 miesigce
od dnia otwarcia subskrypcji. W przypadku przedtuzenia przez Emitenta terminu zakonczenia
przyjmowania zapisow na Akcje Serii B, przesunieciu ulegnie rowniez termin przydziatu Akcji Serii B —
w konsekwencji w pézniejszym terminie rozpocznie sie obrot na GPW Prawami Do Akcji, a nastepnie
Akcjami Serii B. Moze to spowodowac opo6znienie w mozliwosci rozporzadzania przez inwestorow
Prawami Do Akgcji albo Akcjami Serii B, albo gotéwka, ktérg wptacili na Akcje Serii B.

1.3.10 Ryzyko wynikajace z art. 16 i 17 Ustawy O Ofercie Publicznej

Zgodnie z art. 16 Ustawy O Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego
podejrzenia naruszenia przepisdw prawa w zwigzku z ofertg publiczng na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej przez emitenta, wprowadzajgcego lub inne podmioty uczestniczace w tej ofercie w imieniu lub
na zlecenie emitenta lub wprowadzajgcego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie
moze nastgpi¢, Komisja moze:

= npakaza¢ wstrzymanie rozpoczecia oferty publicznej lub przerwania jej przebiegu, na okres nie
dtuzszy niz 10 dni roboczych, lub

= zakazac rozpoczecia oferty publicznej albo dalszego jej prowadzania, lub
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= opublikowaé na koszt emitenta lub wprowadzajgcego, informacje o niezgodnym z prawem
dziataniu w zwigzku z ofertg publiczna.

Zgodnie z art. 17 Ustawy O Ofercie Publicznej, w przypadku naruszenia lub uzasadnionego
podejrzenia naruszenia przepisOw prawa z zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papierow
wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej przez
emitenta, wprowadzajacego lub inne podmioty wystepujgce w imieniu lub na zlecenie emitenta lub
wprowadzajgcego albo uzasadnionego podejrzenia, ze takie naruszenie moze nastgpi¢, Komisja
moze:

= nakaza¢ wstrzymanie dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku
regulowanym, na okres nie dtuzszy niz 10 dni roboczych;

= zakaza¢ dopuszczenia papierow wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym;

= opublikowaé na koszt emitenta lub wprowadzajgcego, informacje o niezgodnym z prawem
dziataniu w zwigzku z ubieganiem sie o dopuszczenie papieréw warto$ciowych do obrotu na
rynku regulowanym.

Zgodnie z art. 18 Ustawy O Ofercie Publicznej, Komisja moze zastosowa¢ srodki, o ktérych mowa w
art. 16 lub 17 Ustawy O Ofercie Publicznej, takze w przypadku, gdy z tresci prospektu emisyjnego,
memorandum informacyjnego lub innego dokumentu informacyjnego, sktadanych do Komisji lub
przekazywanych do wiadomosci publicznej, wynika, ze:

= oferta publiczna papieréw wartosciowych lub ich dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym
W znaczacy sposob naruszatyby interesy inwestorow;

= utworzenie emitenta nastapito z razgcym naruszeniem prawa, ktérego skutki pozostajg w mocy;

= dziatalnos¢ emitenta byta lub jest prowadzona z razgcym naruszeniem przepiséw prawa, ktérego
skutki pozostajg w mocy, lub

status prawny papieréw warto$ciowych jest niezgodny z przepisami prawa.

1.3.11 Ryzyko zwigzane z odwofaniem lub zawieszeniem oferty Akcji Serii B

Do czasu rozpoczecia przyjmowania zapiséw publiczna subskrypcja moze zosta¢ odwotana przez
Zarzad Spoétki, bez podawania powodéw odwotania. W takim przypadku stosowna informacja zostanie
podana do publicznej wiadomosci przed planowanym rozpoczeciem przyjmowania zapiséw, w formie
aneksu do Prospektu, zgodnie z art. 51 Ustawy O Ofercie Publicznej.

Po rozpoczeciu publicznej subskrypcji do czasu przydziatu Akcji Serii B, Zarzad Spoétki moze podjaé
decyzje o odstgpieniu od jej realizacji jedynie z waznych powoddw, tzn. gdy przeprowadzenie oferty
bytoby zagrozeniem dla interesu Spétki, w szczegdlnosci:

= gdy wystgpig nagte i nieprzewidywalne wczesniej zmiany w sytuacji gospodarczej Spétki lub
kraju,

= gdy wystgpig zmiany w sytuacji politycznej kraju lub Swiata, ktére mogg mie¢ negatywny
wptyw na rynki finansowe lub na dziatalno$é Spotki, w tym na przedstawione prognozy,

= gdy wystgpig nagte i nieprzewidywalne zmiany, ktére moga mie¢ wptyw na dziatalno$¢
operacyjng Spoétki lub wystapig inne zdarzenia powodujace, ze przeprowadzenie oferty bedzie
szkodliwe dla Spoiki.

Wycofanie lub zawieszenie oferty wymaga sporzadzenia przez Spoétke aneksu do Prospektu oraz jego
zatwierdzenia przez Komisje. Aneks do Prospektu zostanie podany do publicznej wiadomosci
niezwtocznie, w sposoéb, w jaki zostat udostepniony Prospekt.

W przypadku ewentualnego odwotania oferty przez Spoétke w trakcie jej trwania, zwroty wptaconych
przez inwestorow srodkéw zostang dokonane zgodnie z formularzem zapisu, niezwtocznie po
opublikowaniu decyzji Spétki o odwotaniu oferty.

Zwrot srodkow nastapi bez jakichkolwiek odszkodowarn i odsetek.
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CZESC Ill - DOKUMENT REJESTRACYJNY

1 Osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone w Prospekcie

1.1 BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. z siedziba we Warszawie

Osobami odpowiedzialnymi za wszystkie informacje zawarte w Prospekcie dziatajacymi w imieniu BBI
Capital NFI sa: Pan Dawid Sukacz — Prezes Zarzadu oraz Pan Piotr Karmelita — Cztonek Zarzadu.
Osoby powyzsze braty udziat w sporzadzeniu nastepujacych czesci Prospektu:

- Czes¢ | — Podsumowanie — catosg;

- Czesc¢ Il — Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem oraz typem papieru wartosciowego objetego
emisjg — pkt. 1.1., 1.2,;

- Czesc¢ lll — Dokument Rejestracyjny — catos¢, za wyjatkiem pkt. 1.2. — 1.4.;
- Czesc¢ IV — Dokument Ofertowy — pkt. 1, 2, 3,7, 8,9, 10.1.,, 10.3., 10.4.

Oswiadczenie

Oswiadczamy, iz zgodnie z naszg najlepsza wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by
zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w Prospekcie sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem
faktycznym, i ze nie pominieto niczego, co mogtoby wptywac¢ na ich znaczenie.

Dawid Sukacz Piotr Karmelita
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

24



Prospekt emisyjny BBI Capital NFI

1.2 Dom Maklerski BZ WBK S.A. z siedzibg w Poznaniu

Osobg odpowiedzialng za informacje zawarte w Prospekcie, dziatajagcg w imieniu DM BZ WBK, jest
Pan Mariusz Sadlocha — Prezes Zarzadu. Osoba ta odpowiedzialna jest za nastepujace czesci
Prospektu

- Czesc¢ lll — Dokument Rejestracyjny — pkt. 1.2,;
- Czes¢ IV — Dokument Ofertowy — pkt. 5, 6, 10.2.

Oswiadczenie

Oswiadczam, iz zgodnie z mojg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢
taki stan, informacje zawarte w czesciach Prospektu, za sporzadzenie ktérych ponosze
odpowiedzialno$¢, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i Ze nie pominieto niczego,
co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

Mariusz Sadtocha
Prezes Zarzadu
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1.3 Bank Zachodni WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu

Osobg odpowiedzialng za informacje zawarte w Prospekcie, dziatajaca w imieniu BZ WBK, jest Pan

Marcin Pedzifnski — Dyrektor Departamentu Rynkéw Kapitatowych BZ WBK S.A. Osoba ta

odpowiedzialna jest za nastepujace czesci Prospektu:

- Czesc¢ Il — Czynniki ryzyka zwigzane z Emitentem oraz typem papieru wartosciowego objetego
emisjg — pkt. 1.3.

- Czesc¢ lll — Dokument Rejestracyjny — pkt. 1.3;

Oswiadczenie

Oswiadczam, iz zgodnie z mojg najlepszg wiedzg i przy dotozeniu nalezytej starannosci, by zapewni¢
taki stan, informacje zawarte w czesciach Prospektu, za sporzadzenie ktérych ponosze
odpowiedzialno$¢, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i Ze nie pominieto niczego,
co mogtoby wptywac na ich znaczenie.

Marcin Pedzinski
Dyrektor Departamentu Rynkow Kapitatowych

26



Prospekt emisyjny BBI Capital NFI

1.4 Domanski Zakrzewski Palinka Spotka Komandytowa z siedzibg w Warszawie

Osobami odpowiedzialnymi za informacje zawarte w Prospekcie, dziatajacymi w imieniu Kancelarii sa:
Pan Krzysztof A. Zakrzewski, Radca Prawny, Partner oraz Pan Tomasz Chilarski — Radca Prawny.
Osoby te odpowiedzialne sg za nastepujace czesci Prospektu:

- Czesc¢ Il — Dokument Rejestracyjny — pkt. 1.4,;
- Czesc¢ IV — Dokument Ofertowy — pkt. 4.

Oswiadczenie

Oswiadczamy, iz zgodnie z nasza najlepszg wiedzg i przy dofozeniu nalezytej starannosci, by
zapewni¢ taki stan, informacje zawarte w cze$ciach Prospektu, za sporzadzenie ktérych ponosimy
odpowiedzialno$¢, sg prawdziwe, rzetelne i zgodne ze stanem faktycznym, i Ze nie pominieto niczego,
co mogtoby wptywaé na ich znaczenie.

Krzysztof A. Zakrzewski Tomasz Chilarski
Partner, Radca Prawny Radca Prawny
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2 Biegli rewidenci

21 Badania sprawozdan finansowych za rok 2003

Badania sprawozdania finansowego Emitenta za rok 2003 dokonali biegli rewidenci: Pani Adriana
Labuda nr ewidencyjny 9326/7000 oraz Pan dr André Helin (State Authorized Public Accountant) nr
ewidencyjny 90004/502 ze spotki BDO Polska Sp. z 0.0. z siedzibg we Warszawie 02-676, ul. Postepu
12, podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste podmiotéw
uprawionych do badania pod numerem 523, prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentow.

2.2 Badanie sprawozdan finansowych za rok 2004

Badania sprawozdania finansowego Emitenta za rok 2004 dokonat biegli rewidenci: Pani Beata
Szymanska nr ewidencyjny 10285/7579 oraz Pani Marta Jackowska nr ewidencyjny 9395/7048 ze
potki A&E CONSULT Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie 01-747, ul. Elblgska 15/17, podmiot
uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste podmiotow uprawionych do
badania pod numerem 477, prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw.

2.3 Badanie sprawozdan finansowych za rok 2005

Badania sprawozdania finansowego Emitenta za rok 2005 dokonali biegli rewidenci: Pani Beata
Szymanska nr ewidencyjny 10285/7579 oraz Pan Mariusz Kucinski nr ewidencyjny 9802/7305 ze potki
A&E CONSULT Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie 01-747, ul. Elblgska 15/17, podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste podmiotéw uprawionych do badania pod numerem
477, prowadzong przez Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw.
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3 Wybrane dane finansowe Emitenta i Grupy Kapitatowej

Wybrane dane finansowe Emitenta i Grupy Kapitalowej pochodzg ze zbadanych sprawozdan
finansowych za lata obrotowe 2003, 2004, 2005 oraz niezbadanych sprawozdan finansowych za

4 kwartaty 2006 r.

Wybrane dane finansowe Emitenta za lata 2003 -2005 oraz za 4 kwartaty 2006 r. przedstawione

zostaty w ponizszej tabeli.

IV kwartaly
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Jednostkowe dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Przychody z inwestyciji 5531 11 859 8 223 1 606 3421
Wynik z inwestycji netto 1676 7 371 13 853 24 378 -19 675
Wynik na z dziatalnosci operacyjnej 1617 25 408 19 314 28 723 10 290
Wynik brutto 1617 25408 19 314 28 723 10 290
Wynik netto 2 408 25 406 19 411 28 820 10 259
Aktywa razem 79 676 53 444 70 980 70 980 100 883
Zobowigzania 23 306 173 1222 1222 1316
Rezerwy ogotem 103 226 280 7073 15192
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0 0
Zobowigzania krotkoterminowe 23 306 173 1222 1222 1316
Kapitat wtasny 56 267 53 045 69 478 62 491 84 206
Kapitat zakladowy 1416 1574 2 098 2098 2798
Liczba akcji 14 164 577| 15737 577| 20 983 434 20 983 434| 27 977 910
Zysk (strata) na 1 akcje (w z)** 0,17 1,61 0,92 1,60 0,45
Wartos¢ aktywow netto na 1 akcje (w zh)*** 3,97 3,74 4,41 3,97 4,01

Zrédto: Emitent

** Warto$¢ zysku(straty) netto na 1 akcje obliczono dla ilosci akcji Emitenta pomniejszonej o akcje wtasne
*** Warto$c¢ aktywdéw netto na 1 akcje obliczono dla ilosci akcji Emitenta pomniejszonej o akcje wtasne

Wybrane dane finansowe Grupy Kapitalowej za lata 2003 - 2005 oraz 4 kwartaty 2006 r.

przedstawione zostaty w ponizszej tabeli.

IV kwartaly
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Skonsolidowane dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR

Przychody ogétem* 134 960 167 966 204 348 215 145 72 227
Wynik na dziatalnosci operacyjnej 8 225 -16 118 22 936 13 922 9 240
Wynik brutto 7 888 -16 887 21939 29 502 16 624
Wynik netto 3 581 -17 568 17 685 23 959 16 957
Aktywa razem 157 001 128 674 224 879 168 519 169 336
Zobowigzania i rezerwy 47 905 23 583 58 442 62 259 50 613
Kapitat wiasny 105 840 101 533 158 284 81483 107 762
Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom

jednostki dominujacej 79 141 75 222 117 580 0 0
Kapitat zakladowy 1416 1574 2098 2 098 2798
Kapitat mniejszosci 26 699 26 311 40 704 24 777 10 961
Zobowigzania dtugoterminowe 1116 2098 2 495 2 495 2 408
Zobowigzania krétkoterminowe 39 426 14 007 38 561 38 561 23 221
Liczba akcji 15 737 577| 15737 577| 20 983 434 20 983 434| 27 977 910
Zysk (strata) na 1 akcje (w z)** 0,25 -1,25 1,01 1,71 0,74
Warto$¢ aktywdw netto na 1 akcje (w z)*** 5,59 5,34 8,34 5,78 5,14

Zrédto: Emitent

* Przychody ogotem dla MSSF = przychody netto ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow + przychody z
inwestycji Emitenta + pozostafe przychody operacyjne
* Przychody ogotem dla PSR = przychody z inwestycji Emitenta + pozostate przychody operacyjne

** Warto$¢ zysku(straty) netto na 1 akcje obliczono dla ilosci akcji Emitenta pomniejszonej o akcje wtasne
*** Warto$¢ aktywoéw netto na 1 akcje obliczono dla ilosci akcji Emitenta pomniejszonej o akcje wiasne
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4 Informacje o Emitencie
4.1 Historia i rozwéj Emitenta

4.1.1 Statutowa i handlowa nazwa Emitenta

Emitent dziala pod firmg BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spoétka Akcyjna. Nazwa
skrécona: BBI Capital NFI S.A.

4.1.2 Miejsce rejestracji Emitenta oraz numer rejestracyjny

Emitent jest zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sadowym - Rejestrze Przedsiebiorcow,
prowadzonym przez Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy XlIll Wydziat Gospodarczy Krajowego
Rejestru Sgdowego pod numerem KRS0000020690.

4.1.3 Data utworzenia Emitenta

Emitent zostat utworzony w formie jednoosobowej spdtki akcyjnej Skarbu Panstwa Aktem Zawigzania
(Statutem) z dnia 15 grudnia 1994 roku (akt notarialny sporzadzony przez notariusza w Warszawie
Mirostawa Kupisa, Nr Rep. A nr 5190/94) pod nazwg Siédmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny. W
imieniu zatozyciela - Skarbu Panstwa RP dziatat 6wczesny Minister Przeksztatcen Wiasnosciowych
RP. Emitent zostat wpisany do rejestru handlowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st.
Warszawy w dniu 31 marca 1995 roku w dziale B pod numerem 43350. Emitent zostat wpisany do
rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 19 czerwca 2001 roku pod numerem
KRS 0000020690.

4.1.4 Siedziba i forma prawna Emitenta, przepisy prawa, na podstawie ktérych i zgodnie z
ktorymi dziata Emitent, kraj siedziby oraz adres i numer telefonu jego siedziby
4.1.4.1 Kraj siedziby Emitenta

Krajem siedziby Emitenta jest Polska.

4.1.4.2 Siedziba Emitenta

Siedzibg Emitenta jest Warszawa.

4.1.4.3 Forma prawna Emitenta

Formag prawng Emitenta jest spotka akcyjna.

4.1.4.4 Przepisy prawa na podstawie ktorych i zgodnie z ktérymi dziata Emitent
Emitent dziata na podstawie prawa polskiego.

Podstawg dziatalnosci Emitenta sg przede wszystkim: Ustawa O NFI, Kodeks Spoétek Handlowych,
Ustawa O Ofercie Publicznej, Statut Emitenta oraz Regulamin Rady Nadzorczej, Regulamin Walnego
Zgromadzenia oraz Regulamin Organizacyjny.

4.1.4.5 Adres siedziby Emitenta i numery telekomunikacyjne

Adres: Warsaw Corporate Center, Emilii Plater 28, 00-688 Warszawa
Telefon: +48 22 6303399

Fax: +48 22 6303370

E-mail: biuro@bbicapital.pl

Adres strony internetowe: www.bbicapital.pl

4.1.5 Istotne zdarzenia w rozwoju gospodarczym Emitenta i jego Grupy Kapitalowej

Emitent zostat utworzony w ramach realizacji programu powszechnej prywatyzacji na podstawie
Ustawy o NFI w formie jednoosobowej spotki akcyjnej Skarbu Panstwa, Aktem Zawigzania (Statutem)
z dnia 15 grudnia 1994 roku (akt notarialny sporzadzony przed notariuszem w Warszawie Mirostawem
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Kupis, Nr Rep. A nr 5190/94) pod firmg Sidédmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny. W imieniu
zatozyciela - Skarbu Panstwa RP dziatat éwczesny Minister Przeksztatcenn Wiasnosciowych RP.
Emitent zostat wpisany do Rejestru Handlowego 31 marca 1995 roku. Od 12 wrzesnia 1995 roku
Spotka dziatata pod firmg Siédmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny im Kazimierza Wielkiego S.A.

W okresie od dnia 12 wrzesnia 1995 do dnia 25 czerwca 1996 roku kapitat zakladowy Spoiki zostat
podwyzszony pieciokrotnie w drodze emisji tacznie 34.000.000 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci
nominalnej 10 groszy kazda i w dniu 25 czerwca 1996 roku wynosit 3.500.000 zt. Zgodnie z Ustawg O
NFI na poczet podwyzszenia kapitatlu zaktadowego narodowych funduszy inwestycyjnych (w tym
Emitenta) wniesiono pakiet 33% akcji 512 spoétek uczestniczacych w programie powszechnej
prywatyzacji (jako pakiet wiodgcy), natomiast 27% akcji kazdej ze spodtek zostato wniesiono do
pozostatych 14 Funduszy jako pakiet mniejszosciowy stanowiacy ok. 1,93% akcji danej spofki.

Od dnia 3 kwietnia 1997 roku akcje Emitenta sg dopuszczone do obrotu gietdowego, a od dnia 12
czerwca 1997 roku. Emitent jest notowany na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

W latach 1996-2006 umorzono tgcznie 20.835.423 akcji Emitenta o tacznej wartosci nominalnej w
wysokosci 2.083.542,30 zt. Umorzenie akcji Emitenta dokonane zostato w drodze osmiokrotnego
obnizenia kapitalu zakladowego Emitenta tgcznie z kwoty 3.500.000 zt (wysokos¢ kapitatu
zakltadowego Emitenta do dnia 19 grudnia 1996 roku) do kwoty 1.416.457,70 zt (po dniu 21 kwietnia
2006 roku). Kapitat zakladowy Emitenta wynosi obecnie 1.416.457,70 zt i dzieli sie na 14.164.577
akcji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej 10 groszy kazda.

W latach 2000 — 2006 fundusz koncentrowat sie na restrukturyzacji portfela inwestycyjnego i
sprzedazy spotek znajdujacych sie w portfelu.

W roku 2000 Fundusz sprzedat akcje jednej spotki z portfela zaleznego - Zaktadéw Graficznych im.
Komisji Edukacji Narodowej S.A. oraz udziaty jednej spotki z portfela wiodacego - Orzet Bialy S.A.
Portfel mniejszosciowy zmniejszyt sie o 57 spotek.

W 2001 roku Fundusz sprzedat udziaty w 50 spétkach mniejszo$ciowych, dokonat likwidacji 3 spétek
mniejszosciowych oraz uzyskat wptyw z tytutu likwidacji 2 spotek.

W 2002 roku Fundusz sprzedat udziaty w 5 spotkach wiodacych i 2 spétek zaleznych z Programu
Powszechnej Prywatyzacji, udziaty w 34 spétkach mniejszosciowych oraz dokonat likwidacji 2 spétek
mniejszosciowych. Na koniec 2002 roku Fundusz posiadat w portfelu 20 spoétek wiodacych
(stowarzyszonych) — w tym 5 w stanie upadiosci badz likwidacji, 1 spotke zalezng z Programu
Powszechnej Prywatyzacji oraz 143 spotki mniejszosciowe.

W 2003 roku kontynuowat sprzedaz akcji i udziatdbw. Emitent zbyt 13 spotek wiodacych
(stowarzyszonych), uzyskat wptyw z likwidacji jednej spotki wiodacej (stowarzyszonej). Dodatkowo
jedna spotka wiodaca (stowarzyszona) zostata wykre$lona z KRS. Fundusz sprzedat udziaty w 21
spétkach mniejszosciowych, wnidst aportem do Spétki Pakiety Mniejszosciowe Sp. z 0. 0. 46 spotek
mniejszosciowych, jedna spétka mniejszosciowa zostata sprzedana czesciowo, dokonano wykreslenia
z rejestru 5 spotek mniejszosciowych. Na koniec 2003 roku Fundusz posiadat w portfelu 6 spoétek
wiodacych — w tym 5 w stanie upadtosci badz likwidacji, 2 spotki zalezne z Programu Powszechnej
Prywatyzaciji, 2 spétki stowarzyszone oraz 73 spétki mniejszosciowe.

W 2004 roku Fundusz kontynuowat sprzedaz akcji i udziatdéw. Emitent dokonat sprzedazy jednej spofki
zaleznej oraz 8 spoétek mniejszosciowych, dodatkowo dokonano wykreslenia z rejestru 8 spoétek
mniejszosciowych. Na koniec 2004 roku Fundusz posiadat w portfelu 4 spétki wiodgce — w tym 3 w
stanie upadtosci badz likwidacji, 2 spotki zalezne z Programu Powszechnej Prywatyzacji, 1 zalezng z
poza Programu Powszechnej Prywatyzacji oraz 57 spotek mniejszosciowych.

W 2005 roku Fundusz kontynuowat sprzedaz akcji i udziatdéw. Emitent dokonat sprzedazy jednej spofki
zaleznej oraz 4 spodtek mniejszosciowych, dodatkowo dokonano wykredlenia z rejestru 9 spoétek
mniejszo$ciowych. Tak, ze koniec 2005 roku Fundusz posiadat w portfelu 4 spotki zalezne — w tym 2
w stanie likwidacji, 2 spdtki wiodace (stowarzyszone) w stanie upadiosci oraz 44 spétek
mniejszosciowych.

18 grudnia 2006 roku, spétka BB Investment Sp. z 0.0. uzyskata zgode Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéow na przejecie kontroli nad emitentem. W wyniku rozliczenia publicznego
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Emitenta ogtoszonego w dniu 9 listopada 2006 roku
BB Investment sp. z 0.0. wraz ze swoim podmiotem zaleznym, to jest Be4 Sp. z 0.0. z siedzibg w
Poznaniu posiada w kapitale zaktadowym Emitenta 7.142.000 akcji, reprezentujgcych tyle samo
gtoséw na walnym zgromadzeniu Emitenta oraz stanowigcych 50,42% udziatu w kapitale i gtosach na
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walnym zgromadzeniu Emitenta. Po przejeciu kontroli nad emitentem przez Grupe BB Investment
nowa koncepcja rozwoju biznesu Emitenta zaktada kontynuowanie dziatalnosci o charakterze venture
capital w ramach grupy kapitatowej BBl. W wyniku dziatan Grupy BB Investment nastgpi¢ ma istotny
wzrost wartosci rynkowej funduszu, wyrazony wzrostem cen akcji Emitenta, kiére notowane sg na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego w dniu 8 stycznia 2007 zarejestrowat zmiany w Statucie Emitenta przyjete przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 21 grudnia 2006 roku w wyniku dokonanych zmian
Emitent dziata obecnie pod firmg BBl Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna (skrét:
BBI Capital NFI S.A.).

Informacje dotyczace istotnych zdarzen w rozwoju gospodarczym podmiotéw zaleznych od
Emitenta:

Hardex

= 1975 rok - uruchomienie produkcji w Zaktadach Ptyt Pilsniowych w Krosnie Odrzanskim

= 1 czerwca 1992 r. - przeksztalcenie Zaktadow Piyt PilSniowych w jednoosobowg Spotke
Skarbu Panstwa

= wrzesien 1995 r. - ZPP SA zostaly objete Programem Powszechnej Prywatyzacji, wiodacy
pakiet akcji obejmuje Siodmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny im. Kazimierza Wielkiego

= 1995 r. - zakup linii do lakierowania - wprowadzenie do oferty asortymentowej ptyt
pilsniowych lakierowanych

= 1996 r. - zakup drugiej linii do lakierowania z mozliwoscig zadrukowywania powierzchni,
wprowadzenie do oferty asortymentowej ptyt pilsSniowych lakierowanych w strukturze
drewna

= Jata 1996-2006 - szereg inwestycji w formatyzerki do rozkroju ptyt, sukcesywne
zwiekszanie ilosci ptyt sformatyzowanych (formatek) w sprzedazy ogolnej sokki

= lata 1997-2005 - zakup 4 urzadzen do sktadania, wprowadzenie do oferty formatek w
systemie sktadanych, meblowych $cianek tylnych

=  maj 1999 r. - przyznanie spoice certyfikat: System Zarzadzania Jakoscig ISO 9002

= 2002 r. - proces recertyfikacyjny, przyznanie spétce certyfikatu: System Zarzadzania Jakoscig
TSO 9001:2000

= maj 2002 r. - zmiana firmy spotki z Zaktaddw Pyt Pilsniowych na Hardex

= maj 2002 r. - uzyskanie przez Hardex certyfikatu FSC

= 2004 r. - zakup nowej linii lakierniczej

IZNS, IZCS oraz IZRS, PPHU Promet

=  Wydzielenie spotek zaleznych utworzonych na bazie wydziatdbw produkcyjnych IZNS — tj.
spotek: IZRS i IZCS. Spoiki rozpoczety dziatalnosé z dniem 1 czerwca 2004 r.

= Obnizenie kapitatu zakladowego IZNS o kwote 308.602,40 zt do kwoty 612.758,60 zt w drodze
umorzenia 143.536 akcji wikasnych spotki nabytych uprzednio w celu ich umorzenia zgodnie z
uchwatg NWZ z dnia 11 maja 2005 r. Uchwata w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego
zostata podjeta w dniu 19 wrzesnia 2005 r.

= Podwyzszenie kapitatu zakladowego Spétki IZRS: do kwoty 350.000 zt (uchwata NWZ z dnia
20 wrzesnia 2004 r.) a nastepnie do kwoty 570.000 zt (uchwata NWZ z dnia 9 grudnia 2005 r.)
oraz Spokki IZCS: do kwoty 520.000 zt (uchwata NWZ z dnia 30 czerwca 2004 r.) a nastepnie
do kwoty 1.200.000 zt (uchwata NWZ z dnia 9 grudnia 2005 r.). Podwyzszenia nastapity w
drodze ustanowienia nowych udziatéw i ich pokrycia wktadem pienieznym (z wyjatkiem 410
udziatéw w IZCS wniesionych aportem) przez dotychczasowego wspdlnika — IZNS.

= Nabycie przez IZRS i 1ZCS (czesciowo od 1ZNS) maszyn, urzadzeh i wyposazenia w latach
2004 —2005 na kwoty odpowiednio 705.000 zt i 763.000 zt oraz leasing obrabiarki dla 1ZCS
(221.000 zh)
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=  Wznowienie certyfikatow 1ISO 9001 dla Spodtek: I1ZNS, IZRS i IZCS w wyniku pomysinego
wyniku audytu wznawiajgcego — maj 2006 r.

4.2 Inwestycje Emitenta i Grupy Kapitatowej
4.2.1 Opis gtéwnych inwestycji

4.2.1.1. Inwestycje BBI Capital NFI S.A. .

Inwestycje Emitenta w akcje oraz udziaty spotek kapitatowych oraz dituzne papiery wartosciowe sg
klasyfikowane przez BBI Capital NFI S.A. jako inwestycje w portfel inwestycyjny.

W okresie od 2003 r. do dnia 31 pazdziernika 2006 r. Emitent nie prowadzit aktywnej polityki
inwestowania w spofki znajdujgce sie w portfelu inwestycyjnym. Ponoszone w latach 2003 — 2004
wydatki na zakupy akcji byty podporzadkowane realizowanej strategii dezinwestycji i wigzaty sie
gldwnie z porzadkowaniem portfela (co implikowato czasowe zwigekszanie zaangazowania
kapitatowego w spotkach portfela).

W latach 2003 — 2006 r. Emitent poniést nastepujace wydatki inwestycyjne:

Tabela. Inwestycje BBI Capital NFI S.A. za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2006 r. (dane w
tys. zt)

Wyszczegdlnienie inwestycji 4 kwartaty 2006 2005 2004 2003
Rzeczowe aktywa trwate 3 3 1213 568
\Wartosci niematerialne i prawne 0 0 1 92
IAkcje i udziaty 28 169 0 4 691 31107
Razem: 28 172 3 5905 31767

Zrédto: Emitent
Wszystkie inwestycje byty finansowane ze srodkéw wiasnych BBI Capital NFI S.A.
Q Nabycia akcji i udziatow.

= W 2003 r. Emitent dokonat nabycia akcji i udziatbw za taczng kwote 31.107 tys. zt. Lista
podmiotéw oraz wartos¢ poszczegélnych transakcji, ktorych akcje lub udziaty byly
przedmiotami transakcji, zaprezentowano ponizej (dane w tys. zt):

1 Hardex S.A. 2906
2 Foton S.A. 1068
3 Zegluga Bydgoska S.A. 385
4 Odratrans S.A. 2443
5 Huta Szkta Ujscie S.A. 6 928
6 Pakiety Mniejszosciowe Sp. z 0.0. 500
7 TDI Sp. z o.0. 1628
8 IZNS S.A 1144
9 Stradom S.A. 1729
10  Elbud S.A. 855
11 ZEMS.A 194
12 Fabryka Maszyn S.A 50
13 KPRD S.A. 343
14 10 NFI Foksal S.A. 10714
15 14 NFI Zachodni S.A 171
16  Laki Konstancinskie Sp. z 0.0. 27
17  Przy Parku Sp. z. 0.0. 4
18  Miedzyrzecze Sp. z 0.0. 18

Zrédto: Emitent
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W 2004 r. Emitent dokonat nabycia akcji i udziatéw za taczng kwote 4.691 tys. zt. Lista
podmiotow oraz wartos¢ poszczegdlnych transakcji, ktorych akcje lub udziaty byly
przedmiotami transakcji, zaprezentowano ponizej (dane w tys. zi):

1 Hardex S.A. 2 337
2 IZNS S.A. 1322
3 Foton S.A. 116
4 Chofum S.A. 422
5 taki Konstancinskie Sp. z 0.0. 39
6 Huta Szkta Ujscie S.A. 455

Zrédto: Emitent

W okresie od 1 stycznia od 31 grudnia 2006 r. Emitent dokonat ponizszych inwestycji:

a w spotke "Przedsiebiorstwo Produkcyjno — Handlowe BOMI S.A. "

W dniu 14 listopada 2006 Fundusz dokonat na rynku niepublicznym zakupu 68 230
(szesctdziesigt osiem tysiecy dwiescie trzydziesci sztuk) akcji spétki pod firma;
"Przedsiebiorstwo Produkcyjno — Handlowe BOMI S.A." (dalej jako BOMI S.A.) co stanowi
2,36 % kapitatu spotki BOMI S.A. Wartos¢ transakcji wyniosta
4 503 180,00 zt (cztery miliony pieéset trzy tysigce sto osiemdziesigt ztotych 00/100).
Inwestycja ma charakter portfelowy o profilu pre-IPO i Fundusz zaktada, ze w 2007 roku
spotka PPH BOMI S.A. bedzie notowana na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie,

O wspotke TELL S.A.

W dniu 29 grudnia 2006 roku Fundusz zawart ze spotkg BBI Capital S.A. z siedzibg w
Poznaniu Umowe sprzedazy akcji spotki pod firma: "TELL Spétka Akcyjna" z siedzibg w
Poznaniu. W wyniku zawarcia umowy Fundusz nabyt 285.950 Akcji Imiennych
uprzywilejowanych serii A oraz 3.200 akcji zwykilych na okaziciela. taczna cena sprzedazy
akcji wynosi 23.132.000 PLN. Cena jednej akcji wynosi 80,00 PLN.

Emitent posiada aktualnie 289.150 akcji Tell S.A., reprezentujgcych 575.100 gtoséw na
walnym zgromadzeniu oraz stanowigcych 25,59% w kapitale zaktadowym oraz 35,79% w
gtosach na walnym zgromadzeniu.

W okresie od dnia 1 stycznia 2007 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu Emitent dokonat ponizszych
inwestyciji:

O w spotke "Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego Pepees SA"

W dniu 22 stycznia 2007 r. BBI Capital NFI S.A. dokonat w transakcji pakietowej, zakupu
40.000 (czterdziesci tysiecy sztuk) akcji spétki pod firma: "Przedsiebiorstwo Przemystu
Spozywczego Pepees SA" z siedzibg w tomzy" (dalej jako PPS Pepees S.A.) po cenie
100,00 ztotych za akcje (sto ztotych 00/100) co stanowi 3,41 % kapitatu spétki PPS Pepees
S.A. Wartos$¢ transakcji wynosi 4.000.000,00 zt (cztery miliony ztotych 00/100), co stanowi
6,78 % kapitatow wtasnych BBI Capital NFI SA

Inwestycja w spotke Cafe News Sp. z 0.0. zostata opisana w pkt 4.2.3.

34



Prospekt emisyjny BBI Capital NFI

4.2.1.2. Inwestycje Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

Ponizsza tabela przedstawia wydatki inwestycyjne spotek Grupy Kapitatowej poniesione w okresie
2003 — IV kwartaty 2006.

Tabela. Wydatki inwestycyjne ogdtem spétek Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. w okresie od
2003 r. do dnia 31 grudnia 2006 r. (tys. zt)

Wyszczegdlnienie inwestycji (tys. zt) 4 kwartaty 2006 2005 2004 2003

Rzeczowe aktywa trwate 3343 2217 8 450 4 300
Wartosci niematerialne i prawne 40 44 28 87
Akcje i udziaty 28 169 - 495 -
Razem: 31552 2 261 8973 4 387

Zrédto: Emitent

Wszystkie wydatki inwestycyjne spétek Grupy Kapitatowej finansowane byty ze $srodkéw wiasnych.
Ponadto w grupie kapitatowej IZNS S.A. finansowano zakup $rodkéw trwatych ze Zrédet obcych w
spotkach:

s Prometw 2005r.
m [ZRS w2006 .

W okresie od dnia 1 stycznia 2007 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu spotki zalezne Grupy
Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. nie dokonywaty zadnych inwestycji. Opis inwestycji kapitatowych
Emitenta w okresie od dnia 1 stycznia 2007 r. do dnia zatwierdzenia Prospektu zostat przedstawiony
w pkt 4.2.1.1.

4.2.2 Obecnie prowadzone inwestycje Emitenta i Grupy Kapitatlowej Emitenta

W ramach prowadzonej dziatalnosci BBl Capital NFI S.A. rozwaza kilka projektéw inwestycyjnych, o
tacznej wartosci kilkadziesigt milionéw zlotych. Ze wzgledu na podpisane zobowigzania do
zachowania poufnoéci oraz ze wzgledu na prowadzone negocjacje Emitent nie moze w sposéb
szczegbtowy rozwingé listy projektédw inwestycyjnych. Wynika to takze z faktu, Zze znaczaca
konkurencja ze strony innych funduszy venture capital/private equity mogtaby doprowadzi¢ do
zwiekszonych kosztéw inwestycji. Ostateczna decyzja o inwestycji nastgpi po przeprowadzeniu
wyceny projektéw, weryfikacji modeli biznesowych i przyjeciu warunkéw inwestycji przez
dotychczasowych witascicieli projektéw.

Potencjalnymi projektami, w ktérych zaangazowanie rozwaza Emitent sg cztery projekty z branz:
budowlanej, handlowej, spozywczej i telekomunikacyjnej. £aczna warto$¢ naktadow do poniesienia
szacowana jest przez Emitenta na okoto 28 min zt. Poniewaz projekty sg na etapie wymiany listow
intencyjnych, przygotowywania due diligence lub potwierdzania atrakcyjno$ci bizneséw, dlatego nie
ma pewnosci czy Emitent podejmie pozytywng decyzje co do zaangazowania w nie $rodkow
finansowych.

Informacje dotyczace rozwazanych przez Emitenta, na dzien zatwierdzenia Prospektu, projektow
inwestycyjnych, zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.

W odniesieniu do spoétek Grupy Kapitatowej planowane sa nastepujace wydatki inwestycyjne:

Q Hardex S.A — na 2007 r. planowane sg wydatki inwestycyjne zwigzane z remontem maszyn i
uzupetnieniami w parku maszynowym. Planowana taczna kwota wartos¢ wydatkow z tym
zwigzanych jest planowana na poziomie wyniesie okoto 2.897,3 tys. zi.,

Q IZNS S.A. — na 2007 r. planowane sg wydatki remontowe i inwestycyjne zwigzane z
uzupetnieniem parku maszynowego. Planowana fgczna kwota wydatkow z tym zwigzanych jest
planowana na poziomie wyniesie okoto 410,6 tys. zt.
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4.2.3 Opis przyszfych inwestycji, co do ktérych organy zarzadzajace Emitenta i spoétek Grupy
Kapitatowej podjely wiazace juz zobowiazani

W dniu 8 grudnia 2006 roku Fundusz objat 111 udziatéw spdtki Cafe News Sp. z 0.0. o wartosci
nominalnej 5.550 ztotych za cene emisyjng 250.000 ztotych. Objete udziaty stanowig 10% wszystkich
udziatéw spoétki Cafe News Sp. z o.0.

Jednoczes$nie z objeciem nowych udziatow spétki Cafe News Sp. z 0.0. podpisana zostata pomiedzy
Funduszem a osobami fizycznymi bedgcymi udziatowcami spdtki Cafe News Sp. z 0.0. umowa
inwestycyjna.

Zgodnie z umowg inwestycyjng po spetnieniu sie warunkéw opisanych w umowie tj. zarejestrowaniu
okreslonych zmian umowy Spdtki oraz przeniesieniu przez dotychczasowych wspdlnikow okreslonych
skfadnikéw majgtkowych na spétke Cafe News Sp. z 0.0. Fundusz w dniu 21 lutego 2007 roku objat
427 dodatkowych udziatéw spotki Cafe News Sp. z 0.0. za faczng cene emisyjng 1.750.000 ztotych,
tak ze po objeciu dodatkowych udziatéw bedzie posiadat facznie 538 udziatébw stanowigcych 35%
kapitatu Spétki i dajacych 35% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

Poza tym Fundusz po dniu 1 lipca 2007 roku bedzie miat prawo zainwestowac¢ kolejne 2.000.000
ztotych obejmujac 423 nowe udziaty. Prawo objecia nowych udziatdw wygasa w terminie 6 miesiecy
od jego powstania.

Jednoczesnie z dniem 2 lipca 2007 r. dotychczasowi udziatowcy beda mieli prawo objecia
dodatkowych 223 nowych udziatow za kwote 1.000.000 ztotych. Prawo objecia nowych udziatow
wygasa w terminie 6 miesiecy od jego powstania.

W przypadku objecia nowych udziatéw przez Fundusz oraz dotychczasowych udziatowcow, Fundusz
bedzie posiadat tgcznie 961 udziatdw stanowigcych 44% kapitatu Spétki i dajacych 44% gloséw na
Walnym Zgromadzeniu.

Inwestycja Funduszu ma charakter diugoterminowy, a w przysziodci zamiarem Funduszu jest
upublicznienie sp6tki Cafe News lub sprzedaz jej na rzecz inwestora branzowego.

Cafe News Sp. z 0.0. jest wtascicielem pierwszego w Polsce agregatora aktualnosci — Cafe News.
Darmowe oprogramowanie, do pobrania ze strony internetowej www.cafenews.pl, daje dostep do
tresci pochodzacych z ponad 100 polskich serwiséw informacyjnych. Uzytkownicy tego rozwigzania w
tatwy sposéb mogg korzysta¢ z aktualizowanych na biezaco wiadomosci z ich ulubionych portali i
serwiséw informacyjnych.

Partnerami strategicznymi projektu sa bankier.pl, chip.pl, infor.pl, sports.pl, e-kobiety.pl, korba.pl,
marketing-news.pl, mediarun.pl, piar.pl i jobpilot.pl i ponad 100 innych dostawcéw tresci, ktérzy dzieki
wspotpracy z Cafe News =zyskujg statych prenumeratorow i uzytkownikow swoich kanatéw
informacyjnych.

Cafe News agreguje nie tylko aktualne wiadomos$ci z portali (wp.pl, interia.pl) i serwiséw tematycznych
(np. pap.pl, idg.pl, expander.pl, gry-online.pl,), ale réwniez blogi (blokownik.pl, blog.interia.pl) i
informacje o aktualnych aukcjach internetowych (eBay.pl, swistak.pl). W Cafe News udostepniane sg
réwniez ogtoszenia o prace pochodzace z jobpilot.pl, pracuj.pl, hrk.pl, jobs.pl, infopraca.pl, praca.pl

Czytniki kanatéw informacyjnych (RSS) sg nowoscig na polskim rynku, ale dzieki partnerskiej
wspOipracy z dostawcami tresci, stajg sie coraz bardziej popularne i sg systematycznie wprowadzane
przez wszelkich dostawcow contentu internetowego.

Cafe News to projekt, kidry bedzie opierat sie na kilku nowatorskich rozwigzaniach w zakresie
agregowania informacji w Internecie.

Poza wymienionym powyzej zobowigzaniem, Emitent ani zadne ze spoétek Grupy Kapitatowej nie
podjety wigzacych zobowigzan inwestycyjnych.
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5 Zarys ogéiny dzialalnosci Emitenta
5.1 Dziatalnos¢ podstawowa

5.1.1 Opis i globwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalno$ci oraz rodzaj
prowadzonej przez Emitenta dziatalno$ci operacyjnej. Podstawowe kategorie
sprzedawanych produktow i ustug

Podstawowa dziatalno§¢ Emitenta to nabywanie akcji lub udziatdbw a takze innych papieréw
wartosciowych emitowanych przez podmioty zarejestrowane w Polsce.

Zgodnie ze statutem BBI Capital NFI S.A. prowadzi nastepujaca dziatalnos¢:
= Nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

= Nabywanie badZz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotdéw zarejestrowanych i dziatajacych w
Polsce oraz innych papieréow wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

= Wykonywanie praw z akcji i udziatéw oraz papieréw wartosciowych, jak rowniez rozporzadzanie
nimi,

= Rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

= Udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym w Polsce,

= Zacigganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu,

» Inna dziatalno$¢ inwestycyjna.
Dziatalnos¢ BBI Capital NFI S.A. koncentruje sie na rynku inwestycji private equity/venture capital.

W okresie objetym historycznymi sprawozdaniami finansowymi Emitent realizowat strategie
dezinwestycyjng wzgledem spétek o stabej kondycji rynkowej i finansowej, polegajacg na
systematycznym zmniejszaniu liczebnosci posiadanych pakietow akcji i udziatow.

4 kw 2006 2005 2004 2003
Liczba mniejszosciowych pakietéw akciji 42 44 57 73
Liczba pakietow akcji spotek zaleznych i
stowarzyszonych 6 6 7 10

Zrédto: Emitent

W roku 2003 przychody z tytutu sprzedazy pakietow mniejszo$ciowych wyniosty ogétem 3 127 tys. zt,
a z tytutu sprzedazy pakietéw akcji spotek zaleznych i stowarzyszonych ogétem 31 644 tys. zt. W roku
2004 przychody z tytutu sprzedazy pakietdw mniejszosciowych wyniosty ogétem 2 589 tys. zl, a z
tytutu sprzedazy pakietdéw akcji spotek zaleznych i stowarzyszonych ogétem 29 049 tys. zt
Analogicznie w roku 2005 przychody ze sprzedazy ogétem wynosity odpowiednio 40 tys. zt i 20 152
tys. zt.
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Ponizej przedstawiono strukture wartosciowg przychoddéw z inwestycji Emitenta:

Struktura przychodoéw z inwestycji
4 KA""Sé(l):OG 2005 (MSSF)[2004 (MSSF)| 2004 (PSR) | 2003 (PSR)
(w tys. zt) ( )

IA. Przychody z inwestyciji, z tego: 5531 11721 8233 1606 3421
1. Udziat w wyniku finansowym netto 0 0 3102 -660 1758
2. Przychody z akcji, innych papierow
wartosciowych i instrumentéw finansowych oraz
udziatow 4378 11294 4670 1815 812
2.1. Z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 331 1548 1815 1815 658
2.2. Z tytutu udziatéw mniejszosciowych 0 0 0 0 154
2.3. Z tytutu innych papieréw wartosciowych,
instrumentow finansowych i udziatéw 4047 9746 2 855 0 0
3. Przychody z tytutu odsetek 1153 427 451 451 851
4. Dodatnie réznice kursowe 0 0 0 0 0

Zrodto: Sprawozdania finansowe Emitenta

W ponizszej tabeli przedstawiono strukture procentowg przychoddéw z inwestycji Emitenta:

Struktura % przychodoéw z inwestyciji 4 kw2006 200 2004 2004 | 2003
o przy YC) (MSSF) | (MSSF) | (MSSF) | (PSR) | (PSR)

IA. Przychody z inwestycji, z tego: 100%) 100% 100%| 100%| 100%
1. Udziat w wyniku finansowym netto 0%) 0% 38% -41%) 51%
2. Przycho@y z.akcp, innych papierow \fvartosmowych i 79% 96% 57%  113% 249
instrumentow finansowych oraz udziatéw
2.1. Z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 6%) 13% 22%| 113% 19%
2.2. Z tytutu udziatéw mniejszosciowych 0%) 0% 0%) 0%) 5%)
2.3. Z tytutu ipnych p’apieréw warto$ciowych, instrumentéw 73% 83% 35% 0% 0%
finansowych i udziatéw
3. Przychody z tytutu odsetek 21%) 4% 5% 28%) 25%)
4. Dodatnie réznice kursowe 0% 0% 0% 0% 0%

Zrodto: Obliczenia Emitenta na podstawie sprawozdarn finansowych

W analizowanym okresie pozycja ,Udzial w wyniku finansowym netto” nabierata stopniowo coraz
mniejszego znaczenia. Od 1 stycznia 2005 roku brak przychodoéw z inwestycji w strukturze
przychodéow z tytutlu udzialu w wyniku finansowym. Jest to wynikiem podjecia przez Walne
Zgromadzenie Funduszu decyzji przygotowywania od 1 stycznia 2005 r. sprawozdan finansowych
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej. Do 2004 roku Fundusz
przygotowywat sprawozdania w oparciu o Rozporzgdzenie Ministra Finanséw 2z dnia
22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegdlnych warunkéw, ktéorym powinna odpowiadaé rachunkowo$¢
narodowych funduszy inwestycyjnych, a w kwestiach nie okre$lonych w Rozporzadzeniu - w oparciu o
Ustawe z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci. Tym samym do 31 grudnia 2004 roku
Fundusz dla wyceny spotek stowarzyszonych i zaleznych stosowat metode praw witasnosci, w ktérej
wykazywany jest udziat w wyniku finansowym w sprawozdaniach przygotowanych w PSR.

Od 1 stycznia 2005 roku akcje lub udziaty w spoétkach zaleznych, w spétkach stowarzyszonych,
udziaty mniejszosciowe w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej.

38



Prospekt emisyjny BBI Capital NFI

Od tego okresu Fundusz ewidencjonuje w strukturze przychodéw dywidendy, ktore zostaty wykazane
w pozycji przychody z tytutu innych papieréw wartosciowych, instrumentéw finansowych i udziatéw.
W roku 2005 udziat przychodoéw z tytutu innych papierow wartosciowych, instrumentéw finansowych i
udziatéw wynosit 83% w ogdlnej strukturze przychodow.

BBI Capital NFI S.A. zamierza koncentrowaé sie na rynku inwestycji private equity/venture capital,
gdzie istnieje niewykorzystana nisza rynkowa. Teoretycznie na rynku operuje bardzo wiele funduszy,
ale brzegowe warunki inwestycji tych funduszy (w wiekszosci podmiotdéw zagranicznych) nie sag
dostosowane do realiéw polskiej gospodarki. Projekty o mniejszej skali (od 1 do 15 min zt inwestyciji)
lub we wczesnej fazie rozwoju, tzw. start-up mimo duzej atrakcyjnosci nie mieszcza sie czesto
w zainteresowaniu operujgcych na polskim rynku podmiotéw venture capital. Operowanie w tej niszy
rynkowej moze przynosi¢ bardzo wysokie stopy zwrotu. Aby skutecznie operowal w takiej niszy
konieczna jest znajomosc realnej gospodarki oraz znajomos¢ sfery finansowe;j.

Wiasciciel Funduszu — Grupa BBI skupia ekspertow zaréwno branzowych jak i finansowych, ktérzy od
lat 80-tych tworzyli, prowadzili i skutecznie zarzadzali réznymi przedsiewzieciami. Jednoczesnie
Fundusz poza inwestycjami stricte venture capital zamierza przeprowadzaé inwestycje o charakterze
restrukturyzacyjnym, gdzie czesto bardzo istotnym elementem dziatania jest restrukturyzacja
finansowa. W ramach Grupy BBI dziata dynamiczny zespot fachowcow, ktérzy koncentrujg sie na
operacjach finansowych i kapitalowych, zapewniajgcych duze doswiadczenie w ramach transakc;ji
restrukturyzacyjnych.

Notowanie tak zdefiniowanego funduszu pozwala inwestorom instytucjonalnym (takim jak OFE i TFI)
na dostep do projektow typu start-up, projektéw we wczesnej fazie rozwoju oraz projektow
restrukturyzacyjnych, dajac szanse na realizacje wysokich stop zwrotu z tego typu inwestycji poprzez
wzrost wartosci akcji funduszu.

Podstawowym celem BBI Capital NFI S.A. jest wzrost wartos$ci funduszu wyrazony wzrostem warto$ci
akgji, poprzez stworzenie liczacego sie na polskim rynku inwestycji prywatnych wyspecjalizowanego
podmiotu inwestycyjnego koncentrujgcego sie na jasno zdefiniowanych projektach inwestycyjnych,
ktére generujg wysokie stopy zwrotu.

Dla realizacji celu podstawowego, fundusz bedzie koncentrowat sie na celach posrednich:

= notowanie BBI Capital NFI S.A. na GPW zapewniajgc inwestorom przejrzystg i ptynng strukture,
z mozliwo$cig i dostepem do pozyskiwania nowego kapitatu,

= zbudowanie i dostarczenie w jednym podmiocie odpowiedniej masy krytycznej w zakresie
inwestycji o okreslonych parametrach i charakterystykach,

= zdobycie i utrzymanie pozycji lidera na rynku inwestycji w spotki charakteryzujace sie szybkim
tempem wzrostu w perspektywicznych branzach, na wczesnym etapie rozwoju i przy udziale osob
zarzadzajacych, jak rowniez w inwestycje o charakterze restrukturyzacyjnym i koncepcyjnym,

= tworzenie wizerunku spdtki wyspecjalizowanej w inwestycjach o wysokich stopach zwrotu,
z silnym zaangazowaniem w realizowane projekty, gdzie oprocz dostarczania kapitatu potrzebna
jest réwniez jasna i precyzyjna koncepcja rozwoju oraz realizacji inwestyciji,

= zdolno$¢ do generowania w sposéb trwaty i powtarzalny wysokich stép zwrotu z poszczegdlnych
projektéw (oczekiwany srednioroczny IRR z realizowanych projektow w przedziale 25% - 35%
rocznie),

= zdolnos¢ do generowania stop zwrotu na przestrzeni catego cyklu koniunkturalnego oraz do
optymalizowania alokacji nadwyzek kapitatowych,

= zbudowanie silnych kompetencji zarzadczych dajgcych przewage w pozyskiwaniu biznesowo
atrakcyjnych projektéw inwestycyjnych,

= budowe sprawnej i jednoczesnie lekkiej struktury organizacyjnej, ktéra oprécz bezposredniego
nadzoru nad realizowanymi projektami bedzie w stanie sprawnie zbiera¢ i wymienia¢ informacje
na temat potencjatu poszczegdlnych przedsiebiorstw - aktywow, a nastepnie inspirowac dziatania
majace na celu maksymalizacje istniejacych pomiedzy nimi efektéw synergicznych,
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= generowanie kapitatu inwestycyjnego w oparciu o dzwignie finansowa,

= pozyskiwanie do 4 projektow rocznie, co oznacza, ze wstepnej i pogtebionej analizie inwestycyjnej
poddawanych bedzie w skali roku kilkanascie projektéw.

Przy konstruowaniu strategii zatozono, ze gtéwnym obszarem aktywnosci i funkcjonowania BBI
Capital NFI S.A. jest realizacja i prowadzenie projektéw inwestycyjnych w formie inwestycji wiasnych.
Poprzez realizowanie projektow inwestycyjnych rozumie sie tutaj inwestycje kapitatowe w drodze
obejmowania udziatéw i akcji nowych projektdw oraz przejmowanie dziatajacych juz spétek, a takze
zarzadzanie wia$cicielskie tymi inwestycjami.

5.1.1.1 Znaczgce umowy zwigzane z podstawowgq dziatalno$cig Emitenta

Opis najistotniejszych umoéw w ramach przedmiotu dziatalnosci Emitenta zawartych w okresie
ostatnich dwoch lat. Znaczace umowy zawarte przez Emitenta z podmiotami powigzanymi omowione
zostaty w pkt. 18 Dokumentu Rejestracyjnego. Przy okreslaniu umow jako znaczace Emitent kierowat
sie warto$cig transakcji oraz jej znaczeniem dla przysztych przychoddéw z dziatalnosci gospodarczej
Emitenta.

= Umowa o zarzadzanie zawarta z Domem Maklerskim IDM S.A. w dniu 14 listopada 2006 roku

Na podstawie umowy o zarzadzanie zawartej z Domem Maklerskim IDM S.A. Emitent upowaznit Dom
Maklerski do prowadzenia dziatalnosSci w zakresie zarzadzania pakietem papieréw warto$ciowych
stanowigcych wtasnos¢ Emitenta zgodnie z okreslong przez Emitenta strategig inwestycyjng. Emitent
udzielit Domowi Maklerskiemu IDM S.A. petnomocnictwa do zarzadzania pakietem papierow
wartosciowych. Na poczet wynagrodzenia dla Domu Maklerskiego z tytutu czynno$ci zarzgdzania
Emitent ptaci prowizje od zysku w wysokosci 5% powiekszong o nalezny podatek od towarow i ustug.
Umowa o zarzadzanie moze byC rozwigzana przez kazdg ze stron z zachowaniem 3-miesiecznego
terminu wypowiedzenia. Rozwigzanie umowy z zachowaniem krétszego terminu wypowiedzenia jest
skuteczne, ale skutkuje zobowigzaniem strony rozwigzujgcej umowe do zaptaty kary umownej w
wysokosci 1% wartosci netto pakietu papieréw warto$ciowych Emitenta, ktérym zarzadza Dom
Maklerski. Emitent udzielit Domowi Maklerskiemu petnomocnictwa do uczestniczenia w jego imieniu
na walnych zgromadzeniach spétek, ktdrych akcje nabywane sg na rachunek Emitenta w ramach
realizacji umowy o zarzgdzanie i do wykonywania wszelkich praw przystugujacych Emitentowi jako
akcjonariuszowi. W dniu 14 listopada 2006 roku Dom Maklerski w ramach umowy o zarzadzanie nabyt
na rachunek Emitenta 68.230 akcji spétki pod firma: "Przedsiebiorstwo Produkcyjno — Handlowe BOMI
S.A. ", co stanowi 2,36 % kapitatu spotki BOMI S.A. Wartos¢ transakcji wyniosta 4.503.180 zt. Dom
Maklerski IDM S.A. obecnie jest odpowiedzialny wylgcznie za zarzadzanie akcjami BOMI S.A,,
bedacymi wtasnoscig Emitenta.

= Umowa inwestycyjna zawarta ze wspoélnikami spétki Cafe News Sp. z 0.0. w dniu 8 grudnia
2006 roku

Na podstawie umowy inwestycyjnej zawartej ze wspoélnikami spoétki Cafe News Sp. z 0.0.: Zbigniewem
Dlugim, Piotrem Diugim, Sebastianem Bykowskim, Hanng Dilugg, Emitent zobowigzat sie do
przystapienia do spétki i objecia 111 udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym, stanowigcych
10% kapitatu zaktadowego spotki, w zamian za wktad pieniezny w wysoko$ci 250.000 zt. Zgodnie z
umowg inwestycyjng, po spetnieniu sie warunkéw opisanych w umowie tj. zarejestrowaniu
okreslonych zmian umowy Spétki oraz przeniesieniu przez dotychczasowych wspdlnikow okreslonych
sktadnikow majatkowych na spétke Cafe News Sp. z o0.0., Fundusz w dniu 21 lutego 2007 roku objat
427 dodatkowych udziatow spotki Cafe News Sp. z 0.0. za fgczng cene emisyjng 1.750.000 zitotych,
tak ze po objeciu dodatkowych udziatdw bedzie posiadat facznie 538 udziatéw stanowigcych 35%
kapitatu Spofki i dajacych 35% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Poza tym, Emitent po dniu 1 lipca
2007 roku bedzie miat prawo zainwestowac kolejne 2.000.000 zt obejmujgc 423 nowe udziaty. Prawo
objecia nowych udziatbw wygasa w terminie 6 miesiecy od jego powstania. Jednoczesnie
dotychczasowi wspdlnicy Cafe News Sp. z 0.0. beda mieli po dniu 1 lipca 2007 roku prawo objecia
dodatkowych 223 nowych udziatéw za kwote 1.000.000 zt. Prawo objecia nowych udziatéw wygasa w
terminie 6 miesiecy od jego powstania. W przypadku objecia nowych udziatéw przez Emitenta oraz
dotychczasowych wspdlnikow, Emitent bedzie posiadat tgcznie 961 udziatdw stanowigcych 44%
kapitatu spotki i dajacych 44% gtoséw na jej walnym zgromadzeniu.

Zgodnie z postanowieniami umowy inwestycyjnej oraz stosownie do zmian w umowie spotki Cafe
News Sp. z 0.0. Emitent uzyskat m.in. osobiste uprawnienie do powotywania jednego cztonka zarzadu
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Cafe News sp. z o.0., kitdry bedzie sktadat sie z 1 do 4 czionkéw oraz prawo do powotywania i
odwotywania 2 cztonkéw Rady Nadzorczej sktadajacej sie z 3 do 5 czionkdw.

= Umowy sprzedazy udziatéw zawarte z Dekato Sp. z o0.0.

Emitent zawart 3 umowy sprzedazy udziatdw Dekato Sp. z 0.0. na podstawie ktérych Dekato nabyta
udziaty wtasne w celu ich umorzenia:

1) Umowa zawarta w dniu 2 grudnia 2004 roku na podstawie ktérej Emitent sprzedat 1.362 udziatéw
Dekato sp. z 0.0. za fgczng cene w wysokosci 3.101.505,54 zi,

2) Umowa zawarta 12 sierpnia 2005 roku na podstawie ktérej Emitent sprzedat 986 udziatéw Dekato
Sp. z 0.0. za cene w wysokosci 2.357.989,42 zt,

3) Umowa zawarta 18 listopada 2005 roku na podstawie ktérej Emitent sprzedat 1.900 udziatéw
Dekato sp. z 0.0. za cene w wysokosci 5.274.647 zt.

W wyniku dokonanych transakcji Emitent sprzedat wszystkie akcje Dekato Sp. z 0.0. bedgce jego
wiasnoscia.

= Umowa sprzedazy akcji zawarta z Gwarant Sp. z 0.0. w dniu 6 pazdziernika 2005 roku

Na podstawie umowy sprzedazy akcji zawartej z Gwarant Sp. z 0.0. Emitent sprzedat na rzecz
Gwarant Sp. z 0.0. 308.423 akcji spdtki pod firmg Fabryka Urzadzen Mechanicznych CHOFUM w
Chocianowicach S.A., zapewniajacych 67,89% gloséw na walnym zgromadzeniu tej spotki. Cena za
sprzedane akcje spotki wyniosta 5.002.621,06 zt.

5.1.2 Opis i giéwne czynniki charakteryzujace podstawowe obszary dziatalno$ci operacyjnej
Grupy Kapitatowej. Podstawowe kategorie sprzedawanych produktéw i usfug.

5.1.2.1 Hardex S.A.

Spotka zajmuje sie produkcjg i sprzedaza piyt pilsniowych twardych zwyktych, ulepszonych i
lakierowanych oraz produkcjg pomocniczg w zakresie ptyt pilsSniowych.

5.1.2.2 Grupa kapitatowa ltawskie Zaktady Naprawy Samochodow S.A.

W skfad grupy IZNS wchodzg ltawskie Zaktady Naprawy Samochodéw S.A., PPHU Promet Sp. z o0.0.,
IZRS Sp. z 0.0. oraz IZCS Sp. z 0.0.. Przedmiotem dziatalnosci IZNS S.A. jest sprzedaz hurtowa i
detaliczna czesci i akcesoriow do pojazdéw mechanicznych takich jak: czesci zamienne do silnikow
pojazdow uzytkowych, czesci zamienne do zawieszen pojazdow uzytkowych, czesci zamienne do
silnikdw maszyn roboczych. PPHU Promet Sp. z 0.0. oferuje czesci zamienne do obrabiarek i maszyn
produkcyjnych oraz czesci zamienne do pojazdéw rolniczych. Ponadto PPHU Promet Sp. z o.o.
Swiadczy ustugi takie jak remonty maszyn i urzadzeh produkcyjnych oraz remonty instalaciji
przemystowych. IZRS Sp. z 0.0. oferuje ustugi remontéw kapitalnych silnikbw maszyn roboczych,
autobuséw, maszyn rolniczych i urzadzen przemystowych. 1ZCS Sp. z o0.0. produkuje wyroby
przemystowe takie, jak: komponenty do samochodoéw ciezarowych (gniazda zaworu, tuleje cylindrowe,
panewki), komponenty do maszyn rolniczych (osie obrotnika, tuleje, sworznie zabezpieczajace),
czesci zamienne do samochodoéw ciezarowych (Sruby kofa, nakretki, sworznie), czesci zamienne do
amszyn budowlanych i rolniczych (sworznie). Ponadto IZCS Sp. z o.0. oferuje ustugi: obrébki
skrawaniem, obrobki cieplnej i cieplno-chemicznej, obrébki galwaniczne;.

Do gtéwnych odbiorcéw IZNS S.A. naleza: UAB PDH Wilno, Autocentrum Mielec, Hurt Hrycow ltawa,
Polmozbyt Jelcz Laskowice, Zeba Serwis Wroctaw, Tarapata Tuszéw Narodowy.

Gtéwnymi odbiorcami PPHU Promet Sp. z 0.0. sg mate spdlki z rynku lokalnego usytuowane w
powiecie itawskim i o$ciennych.

Do gtéwnych odbiorcéw IZRS Sp. z o.0. nalezy KGHM Polska Miedz S.A. Do gtéwnych odbiorcow
IZCS Sp. z 0.0. nalezg ARB Sp. z 0.0. Warszawa, Unia Sp. z 0.0. Grudzigdz, CSZ PKS Beneparts Sp.
z 0.0. Kielce oraz CGR Ghinassi Wtochy

5.1.2.3 Warszawskie Zaktady Fotochemiczne ,Foton” S.A. w likwidacji (dziatalno$¢ zaniechana)

Spodtka $wiadczy ustugi wynajmu powierzchni magazynowych i biurowych.

41



Prospekt emisyjny BBI Capital NFI

5.1.2.4 TELL SA.

Dziatalnos¢ firmy Tell S.A. koncentruje sie na sprzedazy telefonéw iustug telekomunikacyjnych
sieci Orange klientom indywidualnym i instytucjonalnym. W swojej ofercie Tell ma takze akcesoria do
telefonéw komorkowych.

5.2 Gtéwne rynki dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej

5.2.1 Gféwne rynki, na ktérych Emitent prowadzi dziatalnos¢

Rynek, na ktérym swojg dziatalno$¢ prowadzi Emitent to rynek funduszy inwestycyjnych. Podstawowe
grupy funduszy dziatajgce na rynku to:

m  Fundusze inwestycyjne dziatajace w oparciu o ustawe o funduszach inwestycyjnych;

Fundusze inwestycyjne sg podmiotami, dzieki ktérym inwestorzy nie posiadajgcy odpowiedniej wiedzy
lub czasu, by Sledzi¢ na biezaco sytuacje na rynku kapitatowym, moga w sposdb bezpieczny
inwestowaé posiadane srodki finansowe w przedsiewziecia majace przynosi¢ zysk. Fundusze lokujg
srodki w akcje, obligacje, a takze w inne aktywa, np. nieruchomosci. Inwestycje za posrednictwem
funduszu gwarantujg profesjonalne zarzgdzanie portfelem inwestycyjnym.

Podmiotami upowaznionymi do zarzadzania funduszami, czyli podejmowania decyzji inwestycyjnych
sq wytacznie Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych zatrudniajgce w tym celu doswiadczonych
doradcéw inwestycyjnych.

Pod koniec sierpnia 2006 roku dziataty w Polsce 24 Towarzystwa Funduszy Inwestycyjnych,
prowadzace tacznie 218 funduszy inwestycyjnych. W ciggu pietnastu lat funkcjonowania polskiego
rynku kapitatowego liczba funduszy dynamicznie rosnie, a tempo ich wzrostu nadal nie spada.
Warto$¢ aktywow zarzadzanych przez fundusze w sierpniu 2006 przekroczyta 81 mld ztotych, a na
koniec roku 2004 wynosita zaledwie 38 mid ziotych.

m  Fundusze private equity/ venture capital,

Fundusze inwestycyjne typu private equity/venture capital gromadzg s$rodki od inwestoréw, a
nastepnie inwestujg je w papiery wartosciowe spétek, zwykle nie notowanych na publicznym rynku
papieréw wartosciowych. Inwestujac w przedsiebiorstwo, fundusz PE staje sie na okreslony czas
wspolnikiem pozostatych wtascicieli. Z reguty okres ten wynosi od 3 do 7 lat. Oprécz kapitatu, fundusz
PE wnosi do firmy swoj know-how i kontakty, przyczyniajac sie do rozwoju i wzrostu wartosci
przedsiebiorstwa. Zdarza sie réwniez, ze fundusz wchodzi w posiadanie 100% udziatow danej spotki,
by po kilku latach odsprzedac je np. inwestorowi branzowemu albo w publicznej emisji akcji. Fundusze
Venture Capital (VC) sg jedng z odmian private equity - sg to inwestycje dokonywane we wczesnych
stadiach rozwoju przedsiebiorstw, stuzace uruchomieniu danej spétki lub jej ekspansiji.

Dziatajace na polskim rynku firmy zarzadzajgce funduszami w 2005 roku pozyskaty 59,1 min Euro na
inwestycje w kolejnych latach. Srodki te beda inwestowane przede wszystkim, cho¢ nie tylko w
Polsce. Inwestycje PE/VC w Polsce w 2005 roku wyniosty 154 min Euro. Pomimo, Ze liczba transakgc;ji
wyniosta 32 w poréwnaniu z 44 w roku poprzednim, to Srednia wartos¢ kazdej transakcji wzrosta
znaczaco z 3 min Euro w 2004 do 4,8 min Euro w 2005 roku.

= Narodowe Fundusze Inwestycyjne

Narodowe Fundusze Inwestycyjne zostaty zawigzane i prowadzg dziatalno$¢ na podstawie przepiséw
ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzaciji.
Zgodnie z zatozeniami Programu NFI, narodowe fundusze inwestycyjne miaty by¢ z jednej strony
podmiotami skupionymi przeze wszystkim na restrukturyzacji i prywatyzacji spotek wniesionych przez
Skarb Panstwa, a z drugiej strony stanowigcymi instytucje bezpiecznego inwestowania. Ustawa
stworzyta mozliwos¢ powierzenia zarzgdzania majatkiem poszczegdlnych NFI wyspecjalizowanym
podmiotom — firmom zarzgdzajacym. W roku 1995 utworzono pietnascie NFI. Do Programu wigczono
512 spotek dziatajacych w réznych sektorach gospodarki, o r6znej kondycji finansowej. Do Programu
Powszechnej Prywatyzacji wniesione zostato 60% akcji kazdej ze spotek przydzielono funduszowi
wiodgcemu, pozostate 27% akcji rozdzielono pomiedzy pozostate z 14 funduszy inwestycyjnych, tj. po
okoto 1,93% na fundusz. Pozostate akcje spoétek portfelowych zostaty objete w 15% przez
pracownikow spotek oraz przez Skarb Panstwa (w niektorych przypadkach 15% przez Skarb
Panstwa). Na poczatku kwietnia 1997 roku akcje Narodowych Funduszy Inwestycyjnych zostaty
dopuszczone do obrotu publicznego, a na dzien 8 stycznia 2006 r. funkcjonowato 14 funduszy.
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Rok 2006 jest przetomowy dla wiekszosci Narodowych Funduszy Inwestycyjnych (NFI), bo po
zakohczeniu dziesiecioletniego Programu Powszechnej Prywatyzacji obecni akcjonariusze
zdecydowali lub wkrétce zdecydujg o przysztosci funduszy.

m  Fundusze o charakterze hedgingowym/inwestycji alternatywnych

Pod pojeciem inwestycji alternatywnych rozumie sie inwestycje, ktére nie zaliczajg sie do szeroko
rozumianych tzw. tradycyjnych form inwestowania. Jako oddzielna klasa aktywéw obejmujg one
fundusze hedgingowe, fundusze funduszy, produkty strukturyzowane, konta zarzadzane (CTA) na
rynku forex i rynkach terminowych, inwestycje w nieruchomosci, ale rowniez zakup dziet sztuki i
innych przedmiotéw kolekcjonerskich. Zgodnie z najnowszymi opracowaniami inwestycje alternatywne
stanowig nowg klase aktywdw obok akcji, obligacji i funduszy inwestycyjnych. Wiaczenie inwestycji
alternatywnych do indywidualnych portfeli inwestora pozwala z jednej strony zwiekszy¢ rentownosc¢
wynikéw, z drugiej zas zmniejszy¢ ryzyko inwestycyjne.

Stabe wyniki klasycznych funduszy inwestycyjnych oraz niepewnos¢ co do koniunktury na rynkach
akcji spowodowaty wzrost zainteresowania inwestycjami alternatywnymi. Pozwalajg one na osigganie
zyskow niezaleznie od sytuacji na rynkach papieréw wartosciowych. Dzieki roznorodnosci kategorii
inwestycyjnych i wielosci stosowanych strategii uniezalezniajg one inwestoréw od hossy na rynkach
akcji. Cho¢ tradycyjnie byly zdominowane przez inwestoréw prywatnych, w ostatnich latach staty sie
poszukiwane przez banki i innych wymagajacych inwestoréw instytucjonalnych, m.in. europejskie i
amerykanskie fundusze emerytalne, instytucje ubezpieczeniowe.

Gtéwne korzy$ci zwigzane z inwestycjami alternatywnymi, to - poza wyzszymi stopami zwrotu - przede
wszystkim  zmniejszenie zmiennosci wahan portfela, skuteczniejsza dywersyfikacja oraz
wykorzystanie niskiej korelacji z innymi, tradycyjnymi klasami aktywow.

W chwili obecnej w Polsce wiadciwie funkcjonuje bardzo niewiele funduszy o charakterze
hedingowym, ktore stosowatby aktywne podejscie do przeprowadzanych inwestycji. Wtasciwie jedyny
tego typu podmiot o zdecydowanie polskim rodowodzie to TFI Opera, ktéra w ramach prowadzonych
strategii inwestycyjnych oferuje produkt typu ,general hedge”, czyli zaktadajacy inwestycje w wtasciwie
dowolne aktywa w celu maksymalizacji stopy zwrotu.

Jednakze ze wzgledu na korzystng koniunkture gospodarczg oraz koniunkture panujaca na rynkach
finansowych i kapitalowych w ostatnim czasie pojawito sie kilka inicjatyw, ktére swym charakterem
przypominajg podejscie hedgingowe. Wiasciwie we wszystkich tych przypadkach jako odpowiednie
wehikuty inwestycyjne wykorzystane zostaty struktury NFI albo struktury TFI.

W oparciu o NFI dotyczyto to Supernova Capital - podmiotu, ktéry powstat w wyniku wykupu trzech
funduszy NFI (Il, IV i IX), dodatkowo dokonat réwniez przejecia kolejnego NFI (Zachodni NFI) i w
chwili obecnej mozna méwi¢ o czterech fundusz NFI zarzadzanych poprzez tg strukture, NFI Jupiter —
funduszy ktérego dotychczasowa strategia zaktadajaca jak najszybszg likwidacje funduszu i
dystrybucje gotowki do akcjonariuszy zostata w ostatnim czasie diametralnie zmieniona i w chwili
obecnej fundusz zaktada dalsze prowadzenie inwestycji i w tym celu przeprowadzit emisje z pp za
ponad 100M PLN, NFI Magna Polonia — po wykupie managerskim funduszu zarzadzanego przez BZ
WBK strategia funduszu zaktada dalsza dziatalno$¢ inwestycyjng o charakterze PE/VC

Poza tym kilka NFI przeksztaicito sie réwniez w wehikuly inwestujace wylgacznie na rynku
nieruchomosci, dotyczy to przede wszystkim — BBl Development NFI (dawniej: NFI Piast) oraz NFI
Octava. Oprécz tego pojawity sie rowniez struktury wykorzystujgce lub zamierzajace wykorzystaé jako
wehikuty rozwigzanie TFIl. Dotyczy to AKJ Management, TFI Copernicus, TFl Opoka, TFI Inwestor,
BoNY TFI.

Wszystkie powyzsze projekty sg we wczesnej fazie rozwoju jednak w kolejnych latach nalezy
oczekiwac zwiekszonej aktywnosci inwestycyjnej ze strony tych pomiotéw oraz nowych jeszcze nie
obecnych na polskim rynku inwestoréw hedingowych.

Oprocz wymienionych powyzej podmiotéw nalezy roéwniez wskaza¢ na trzy przypadki dziatania
wehikutow inwestycyjnych w formie spotek akcyjnych — MCI, BMP oraz Capital Partners. Wsrdd nich
MCI i BMP posiadajg jasno sprecyzowane strategie inwestycyjne oraz silna koncentracje branzowa.
Capital Partners dziata wtasciwie bez strategii szukajgc pojawiajgcych sie okazji inwestycyjnych.
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5.2.2 Rynki dziatalnosci spétek Grupy Kapitatowej

5.2.2.1 Hardex S.A.

Hardex SA dziata na rynku drewna. Produkcja sprzedana wyroboéw z drewna rosnie od roku 2000.
Przyszta sytuacja na rynku ptyt drewnopochodnych wynika¢ bedzie w gtéwnej mierze z tendencji w
europejskim przemysle meblarskim, oraz w mniejszym stopniu przemysle stolarki budowlanej i
przemysle opakowaniowym.

Ministerstwo gospodarki w strategii dla przemystu drzewnego prognozuje, ze w najblizszych latach
mozna spodziewa¢ sie dalszego stabilnego wzrostu produkcji i zuzycia materiatow
drewnopochodnych. Natomiast wedtug analitykbw z BOSS popyt na ptyty MDF bedzie rost w
najblizszych latach sredniorocznie o 10 procent.

Dla sektora drzewnego kluczowe sg kursy walut oraz cena drewna. Ceny drewna sg do$¢ wysokie,
ale stabilne i w ostatnim roku nie ulegaty wiekszym zmianom. Do roku 2005 ceny surowca drzewnego
systematycznie wzrastaty. Mimo, ze nie przewiduje sie wiekszych zmian cenowych w najblizszym
okresie, to monopolistyczna pozycja Laséw Panstwowych, ktére sa praktycznie jedynym i
najwiekszym dostawcg surowca drzewnego moze przetozy¢ sie na mozliwy wzrost cen drewna w
przysztosci. Rosnace zapotrzebowanie rynku wywotane wzrostem produkcji meblarskiej nie znajduje
odzwierciedlenia we wzroscie podazy ze strony Laséw Panstwowych. Negatywny wplyw na
zyskownosé producentdw z branzy drzewnej moze miec stabe Euro i wysoka cena drewna.

Rynek, na ktéorym dziata Hardex S.A. cechujg wysokie bariery wejscia, zwigzane ze znacznymi
naktadami na uruchomienie produkcji.

Gtéwnym odbiorcg Hardex S.A. jest sektor meblowy. Ponad 80% mebli produkuje sie z materiatow
drewnopodobnych. Polski przemyst meblarski zuzywa okoto 83% krajowej produkcji ptyt widrowych,
blisko 50% twardych ptyt pilSniowych oraz 20% sklejek. Przemyst meblowy jest odbiorcg okoto 65%
ogolnej produkcji Hardex S.A. Jest to jedna z wiodacych branz eksportowych Polski. Ponad 90%
mebli wyprodukowanych w Polsce sprzedawanych jest na rynkach zagranicznych, gtéwnie Unii
Europejskiej.

Krajowy rynek meblowy wykazuje oznaki poprawy wywotane ozywieniem w sektorze wykonczania
wnetrz i remontéw, co przektada sie rowniez na sprzedaz mebli. Rosnie konsumpcja krajowa, przede
wszystkim na tzw. dobra konsumpcyjne trwatego uzytku, wsréd ktérych znaczace miejsce przypada
meblom. Pod wzgledem technicznym i technologicznym wyroby polskich producentéw mebli sg
bardzo wysokiej jakosci.

Szacuje sie, ze w 2007 roku utrzymany zostanie dynamiczny wzrost produkcji mebli, gtéwnie ze
wzgledu na popyt odbiorcdw zagranicznych jak i znaczaco wzrastajgcy popyt z rynku krajowego.
Wzrost rynku mebli pociggnie za sobg zwiekszenie popytu na materiaty drzewne i drewnopochodne,
co pozwoli branzom drzewnym na dalszy rozwo;.

Przewiduje sie iz do roku 2010 meble nadal bedg najwazniejszym drzewnym wyrobem finalnym.
Rocznie wzrost ich produkcji moze wynie$¢ nawet 10 proc., jako odpowiedz zaréwno na popyt
krajowy, jak i zagraniczny. Aby mu sprosta¢, firmy beda poprzez modernizacje zwieksza¢ moce
produkcyjne, powstang rowniez nowe fabryki.

Hardex S.A. jest rowniez dostawcg dla stolarki otworowej. Jest to branza o mniejszym znaczeniu niz
sektor meblowy poniewaz produkty Hardex S.A. wykorzystywane sg jedynie w tym sektorze do
produkcji drzwi. Nie mniej jednak nalezy zwrdcic uwage na potencjat tego rynku wynikajacy z
potencjatu wzrostowego budownictwa, ktére ze wskaznikiem okoto 300 mieszkan na 1000
mieszkancow znajduje sie on na jednym z ostatnich miejsc w Europie, gdzie wskaznik ten ksztattuje
sie Srednio na poziomie 400-470 mieszkan. Szacunkowy niedobdér mieszkan wynosi okoto 1,8 miliona.

5.2.2.2 Grupa kapitatowa ltawskie Zaktady Naprawy Samochodow S.A.

Grupa dziata na szeroko rozumianym rynku samochodowym. W roku 2006 wyprodukowano 616 tys.
samochodéw, o 17% wiecej niz rok wczesniej. Polska jest liderem w Europie Srodkowo-Wschodnie;.
Firmy motoryzacyjne produkujg gtéwnie na eksport. Wedtug szacunkéw Polskiej 1zby Motoryzacji
wartos¢ eksportu firm motoryzacyjnych w 2006 roku wyniosta ok. 14 mld Euro. Jest to 25% wzrost w
poréwnaniu z rokiem 2005.

Krajowy rynek sprzedazy nowych samochodéw zmniejsza sie z roku na rok. Podwodem jest
niekontrolowany import uzywanych samochodow. W dobrej sytuacji sa natomiast poddostawcy.
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Wielko$¢ polskiego rynku dystrybucji czesci zamiennych systematycznie wzrasta o 5-10% rocznie.
Prognozuje sie , ze krajowa produkcja czesci zamiennych bedzie nadal wzrastaé, gtéwnie ze wzgledu
na nizsze niz w Europie zachodniej koszty obrébki elementéow metalowych i dobrze wykwalifikowang
sile robocza.

Polsce jest 14 miliondw uzytkownikow samochoddéw. Warto$¢ rynku czesci samochodowych w Polsce
szacowana jest rocznie na 9,7 miliarda ztotych.

52.2.3 Tell S.A

Tell S.A. dziata na rynku telefonii komérkowej. Krajowy rynek telefonii komérkowej rozwija sie bardzo
dynamicznie. Polski rynek jest najwiekszy w Europie Srodkowej pod wzgledem liczby abonentéw, lecz
w poréwnaniu z innymi krajami, charakteryzuje sie niskg penetracja (wskaznik liczony jako stosunek
liczby abonentéw do liczby ludno$ci kraju).

Wedtug raportu TP S.A. liczba abonentow telefonii komérkowej na koniec 2005 roku wynosita
29,2 min, a nasycenie rynku mierzone liczbg kart SIM przypadajacych na 100 mieszkancéw osiagneto
poziom ok. 77%. Poziom ten jest nadal jednym z najnizszych w Europie, a ostatnie prognozy
przewidujg osiagniecie w okresie najblizszych 2 lat poziomu bliskiego 100%.

Krajowy rynek telekomunikacyjny charakteryzuje sie duzym potencjatem wzrostu i w najblizszych
latach nalezy spodziewa¢ sie dalszego szybkiego przyrostu liczby uzytkownikéw telefonow
komadrkowych.

Kolejng tendencjg rynkowa, ktéra uwidocznita sie w roku 2005 i prawdopodobnie stanie sie jedng z
wiodacych cech rynku w latach kolejnych, byt dynamiczny wzrost sprzedazy ustug stacjonarnego i
mobilnego dostepu do internetu oraz ustug opartych na transmisjach danych.

5.2.3 Struktura przychodéw ze sprzedazy produktéw i ustug

5.2.3.1 Emitent

Struktura przychodéw ze sprzedazy Emitenta w okresie objetym historycznymi sprawozdaniami
finansowymi zostata przedstawiona w pkt 5.1.1 Dokumentu Rejestracyjnego.

5.2.3.2  Struktura wg dziatalno$ci Grupy Kapitatowej

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatlowej wedlug poszczegdlnych dziedzin dziatalnosci w okresie
objetym historycznymi sprawozdaniami bez roku 2003. (W roku 2003 sprawozdania Spétki nie byty
objete konsolidacja.) Dane w tys. zt.

Branza Spotka z GK 4 kw.2006 2005 2004

produkcja ptyt pilsniowych twardych zwyklych, Hardex S.A 99 941 95 765 95 556
ulepszonych i lakierowanych o

sprzedaz hurtowa i detaliczna czesci i akcesoriow IZNS S A 30 608 30 231 32 081
do pojazdéw mechanicznych o

dziatalno$¢ finansowa BBI Capital NFI S.A. 5200 10173 452
przemyst metalurgiczny FUM Chofum S.A. 0 38 733 68 686
dziatalno$¢ zaniechana Dekato Sp. z o.0. 0 5757 5259
dziatalno$¢ zaniechana WZF Foton S.A. 0 452 1112

pozostate przychody
dziatalno$¢ nieprzypisana kontynuowana operacyjne + pozostate 3249 2810 4 877
przychody finansowe

pozostate przychody
dziatalno$¢ nieprzypisana zaniechana operacyjne + pozostate 536 9749 5250
przychody finansowe

wytaczenia konsolidacyjne -4 047 -15 503 -5 259

RAZEM 135 487 178 167 208 014

Zrodto: Emitent
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Struktura branzowa przychodéw ze sprzedazy Grupy Kapitatlowej w okresie objetym historycznymi
sprawozdaniami skonsolidowanymi. Dane w %.

Branza Spétka z GK 4 kw. 2006| 2005 2004

produkcja ptyt pilsniowych twardych zwyktych,

ulepszonych i lakierowanych Hardex S.A. 73,8 53,8 45,9

sprzedaz hurtowa i detaliczna czesci i IZNS S A

akcesoriéw do pojazdéw mechanicznych o 22,6 17,0 15,4

dziatalnosé finansowa BBI Capital NFI S.A. 3,8 57 02

przemyst metalurgiczny FUM Chofum S.A. 0,0 21,7 33,0

dziatalno$¢ zaniechana Dekato Sp. z 0.0. 0,0 3,2 2,5

dziatalno$¢ zaniechana WZF Foton S.A. 0,0 0,3 0,5
pozostate przychody operacyjne +

dziatalno$¢ nieprzypisana kontynuowana pozostate przychody finansowe 2,4 1,6 2,3
pozostate przychody operacyjne +

dziatalno$¢ nieprzypisana zaniechana pozostate przychody finansowe 0,4 5,5 2,5

wytaczenia konsolidacyjne -3,0 -8,7 -2,5

RAZEM 100,0 100,0 100,0

Zrédfo: BZWBK S.A. na podstawie danych od Emitenta

5.2.3.3 Przychody Grupy Kapitatowej wedtug segmentow geograficznych

Przychody ze sprzedazy Grupy Kapitatowej wedtug segmentéw geograficznych dziatalnosci w okresie

objetym historycznymi sprawozdaniami bez roku 2003. Wedlug Spofki jest mozliwe
przygotowywanie takich danych za rok 2003. Dane w tys. zt.
Segmenty geograficzne 4 kw.2006 2005 2004

Przychody ze sprzedazy krajowej 71 340 101 679 106 080
Przychody ze sprzedazy w strefi Euro 64 444 68 648 83 349
Przychody ze sprzedazy w pozostatych krajach 2332 9743 12 605
Pozycje nieprzypisane 882 3399 4 877
Razem 138 998 183 469 206 911
dziatalno$¢ zaniechana przypisana 0 452 1112
dziatalno$¢ zaniechana nieprzypisana 536 9749 5250
wytgczenia konsolidacyjne -4 047 -15 503 -5 259
Dziatalnos¢ ogétem 135 487 178 167 208 014

Zrodto: Emitent

Struktura geograficzna przychodoéw ze sprzedazy Grupy Kapitatowej w okresie objetym historycznymi
sprawozdaniami skonsolidowanymi. Dane w %.

Segmenty geograficzne 4 kw.2006 2005 2004
Przychody ze sprzedazy krajowej 51,3 55,4 51,3
Przychody ze sprzedazy w strefie Euro 46,3 374 40,3
Przychody ze sprzedazy w pozostatych krajach 1,7 53 6,0
Pozycje nieprzypisane 0,6 1,8 2,3
Razem 100 100 100

Zrodto: BZ WBK S.A. na postawie danych od Emitenta
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5.3 Czynniki nadzwyczajne majace wplyw na dzialalno$¢ podstawowaq i rynki, na ktérych
funkcjonuje Emitent i Grupa Kapitalowa

W opinii Zarzadu Emitenta, na dzien zatwierdzenia Prospektu nie istniejg czynniki nadzwyczajne,
ktére miaty wptyw na dziatalno$¢ podstawowg i rynki na ktérych funkcjonuje Emitent i Grupa
Kapitatowa.

5.4 Podsumowanie podstawowych informacji dotyczacych uzaleznienia Emitenta i Grupy
Kapitalowej od patentéw Ilub licencji, uméw przemystowych, handlowych Ilub
finansowych albo do nowych proceséw produkcyjnych

5.4.1 Uzaleznienie od patentéw lub licencji
W opinii Zarzadu Emitenta nie wystepuje uzaleznienie od patentéw i licenciji.

W odniesieniu do Hardex, technologia produkgji ptyt pilSniowych metodg mokra jest ogdlnie znana,
wobec czego nie jest chroniona Zzadnymi patentami ani umowami licencyjnymi uniemozliwiajgcymi
biezaca produkcje czy ewentualny dalszy rozwdj technologiczny.

W opinii zarzgdow spotek z grupy IZNS zaleznych nie wystepuje uzaleznienie tych spotek od patentow
i licencji.
5.4.2 Uzaleznienie od umoéw przemystowych, handlowych lub finansowych

W opinii Zarzadu Emitenta, oraz zarzadéw spotek zaleznych nie wystepuje uzaleznienie od uméw
przemystowych, handlowych i finansowych. Nalezy jedynie zwréci¢ uwage na umowy kredytowe
zawarte przez spotki z grupy IZNS opisane w czesci Prospektu dotyczacego istotnych umaéw.

5.4.3 Uzaleznienie od nowych proceséw

W opinii Zarzadu Emitenta oraz zarzadéw spétek zaleznych nie wystepuje uzaleznienie od nowych
procesow.

5.5 Zalozenia odnos$nie wszelkich oswiadczen Emitenta i Grupy Kapitalowej dotyczacych ich
pozycji konkurencyjnej

Spodtka nie okresla swojej pozycji konkurencyjnej. Dostepne publikacje i opracowania rynkowe nie
zawierajg informacji odnosnie udziatu Emitenta w rynku.
Grupa IZNS

= Spokki grupy IZNS nie mogg procentowo okresli¢ swojej pozycji konkurencyjne;j.

= |ZNS jest liczacym sie hurtownikiem i detalistag czesci zamiennych do maszyn rolniczych,
ciezarowek i autobuséw na rynku lokalnym oraz duzym dystrybutorem ttokéow i zestawow
naprawczych do silnikéw dla ww. maszyn i urzadzeh w skali kraju a takze jednym z
dostawcow tablic rejestracyjnych.

= |ZRS jest jedng z najwiekszych firm w branzy naprawy silnikéw w Polsce.

= |ZCS jest jednym z wiekszych producentéw czesci zamiennych w kraju w swoim profilu
asortymentowym.

= PPHU Promet odgrywa istota role na rynku lokalnym w zakresie obrébki maszynowe;,
Swiadczac réwniez ustugi w zakresie prac budowlano-montazowych.

Hardex

Spotka prowadzi dziatalno$¢ w warunkach oligopolu. Na chwile obecna, na rynku krajowym, Spétka
bezposrednio konkuruje z czterema producentami ptyt pilsniowych twardych mokroformowanych oraz
trzema firmami produkujacymi ptyty HDF/MDF w technologii suchej. Udziat w rynku polskim (w
produkcji w Polsce):
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a) w ptytach pilSniowych twardych formowanych na mokro - 28 % - wg. danych SPPDwP za rok
2006

b) w plytach pilsniowych twardych ogotem (wraz z HDF/MDF) - ok. 7 % - sg to dane
szacunkowe, poniewaz producenci HDF/MDF nie emitujg danych o swojej produkciji.

Struktura organizacyjna

Opis grupy do ktérej nalezy Emitent oraz miejsce Emitenta w tej grupie

Grupe Kapitatowg tworza: BBI Capital NFI S.A. jako podmiot dominujacy oraz spotki zalezne.

Graficzna prezentacja grupy BBI Capital NFI

BBI Capital NFI
|
59,43% 52,74% 96,98% 22,86%
Hardex S.A. WZF Foton S.A. IZNS S.A. TELL S.A.
w likwidaciji
95,67% | PPHU Promet Sp. z 0.0. 100% Connex Sp. zo.o.
100% IZRS Sp. z 0.0.
100% 1ZCS Sp. z o.0.

BBI Capital NFI S.A. jest réwniez podmiotem zaleznym od BB Investment Sp. z o0.0.

BB Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu wraz ze swoim podmiotem zaleznym, to jest Be4 Sp.
z 0.0. z siedzibg w Poznaniu posiada w kapitale zaktadowym Funduszu 7.142.000 akgji,
reprezentujgcych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu Funduszu oraz stanowigcych 50,42%
udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Funduszu.

Oprocz Emitenta w sktad grupy kapitatowej BB Investment objetej ostatnim skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym wchodzg nastepujace spofki:

BB Investment Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia — jednostka dominujgca, ktorej
przedmiotem dziatalnosci jest: organizowanie oraz wybor zrodet i form finansowania projektow
inwestycyjnych, finansowanie projektéw inwestycyjnych, dziatalno§¢ badawcza i analityczna
rentownosci inwestycji, doradztwo i consulting, zarzadzanie podmiotami gospodarczymi,
Swiadczenie ustug deweloperskich oraz w zakresie obrotu i zarzadzania nieruchomosciami. W
okresie sprawozdawczym podstawowa aktywnos¢ Spdtki skoncentrowana byta na dziatalnosci
inwestycyjne;.

Zeneris Spotka Akcyjna - spdtka zajmuje sie poszukiwaniem, finansowaniem i zarzgdzaniem
projektami sektora nowych technologii zwigzanych z rynkiem energii odnawialnej i ekologii.

Public Profits Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — jednostka zalezna. Public Profits
jest firmg funkcjonujgcg w dwoch obszarach: zarzadzanie zasobami ludzkimi oraz public
relations.

Videomat Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia — jednostka zalezna, dziatalnos¢ spofki
polegata na sprzedazy urzadzen, oprogramowania i wyposazenia niezbednych do prowadzenia
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bezobstugowych wypozyczalni video, w szczegdlnosci automatéw do wypozyczania filméw na
kasetach VHS i ptytach DVD (videomaty), oraz na zarzadzaniu siecig bezobstugowych
wypozyczalni video tworzonej w modelu franchisingu. Obecnie spétka nie prowadzi dziatalnosci.

Krak Inwestor Spétka z ograniczona odpowiedzialnoscia — jednostka zalezna, spdtka miata
prowadzi¢ dziatalno$¢ w zakresie budowy sieci dystrybucji oraz sieci sprzedazy paliw w oparciu o
wspotprace z Krajowym Zwigzkiem Rolnikéw, Kétek i Organizaciji Rolniczych. Obecnie spétka nie
prowadzi dziatalnosci.

CT Creative Team Spétka Akcyjna — jednostka stowarzyszona. Spotka zajmuje sie dystrybucjg
kontentu i ustug dodanych w telefonii komérkowej oraz Swiadczy takze ustugi zwigzane z m-
marketingiem.

BBI Capital Spotka Akcyjna — jednostka zalezna, bedaca jednoczesnie jednostkg dominujaca
nizszego szczebla w grupie kapitalowej BBl Capital. Przedmiotem dziatalnosci Spétki na
podstawie umowy jest: doradztwo w =zakresie prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i
zarzadzania, dziatalno$¢ zwigzana z zarzadzaniem holdingami, pozostate posrednictwo
finansowe, dziatalnos¢ pomocnicza zwigzana z posrednictwem finansowym i pozostata
dziatalnos¢ komercyjna. W okresie sprawozdawczym podstawowa aktywnos¢é Spofki
skoncentrowana byta na dziatalnosci inwestycyjnej z zakresu venture capital.

BB Development NFI Spétka Akcyjna (dawniej NFI Piast S.A.) — jednostka powigzana, ktorej
aktualnym przedmiotem dziatalnosci jest dziatalno$¢ na rynku nieruchomosci, w tym uczestnictwo
w finansowaniu projektow developerskich na rynku nieruchomosci.

Bed Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia - jednostka zalezna od BB Investment Sp. z
0.0. zajmujgca sie dziatalnoscig inwestycyjng i zarzadzaniem dziatalnoscig gospodarcza.

Tell Spotka Akcyjna — jednostka stowarzyszona (poprzez BBI Capital S.A.). Firma dziata w
branzy telekomunikacyjnej w obszarze dystrybuciji telefonéw sieci Centertel — Idea.

ComputerLand Spétka Akcyjna — jednostka powigzana. Firma ComputerLand S.A. prowadzi
dziatalno$¢ w zakresie realizacji kompleksowych rozwigzan IT opartych na integracji systemowej
dla klientow korporacyjnych.

Kino Polska TV Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia — spétka zalezna od BBI Capital
S.A. Spdtka zajmuje sie emisjg tematycznego kanatu telewizyjnego, skierowanego do polskiego
widza pomiedzy 25 a 59 rokiem zycia. Program jest w catosci poswiecony polskiej twérczosci
filmowej.

Telecom Media Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia — spétka zalezna od BBI Capital
S.A. Spoétka zajmuje sie dystrybucjg kontentu i ustug dodanych w telefonii komérkowej oraz
Swiadczy takze ustugi zwigzane z m-marketingiem.

Invento Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscia — jednostka wspotzalezna (poprzez BBI
Capital S.A.). Spotka zajmuje sie opracowaniem, opatentowaniem i wdrozeniem technologii
wytwarzania innowacyjnych pojemnikéw do napojow.
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6.2 Wykaz istotnych podmiotéw zaleznych od Emitenta

Procentowy udziat Emitenta w
Nazwa podmiotu zaleznego od Emitenta _Kra_J kapitale i glo_sach na Wa'“y'.“
siedziby zgromadzeniu/zgromadzeniu
wspolnikow
Hardex S.A. Polska 59,43%
Warszawskie Zaktady Fotochemiczne FOTON S.A. w Polska 52,74%
likwidacji
ltawskie Zaktady Naprawy Samochoddéw S.A. Polska 96,98%
Przedsigbiorstwo Produkcyjno- Handlowo- Ustugowe Polska 95,67% posrednio przez IZNS
PROMET S.A.
ltawskie Zaktady Remontu Silnikéw Sp. z o.0. Polska 100% posrednio przez IZNS
ltawskie Zaktady Cze$ci Samochodowych Sp. z 0.0. Polska 100% posrednio przez IZNS

Zrédto: Emitent
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7  Srodki trwate
7.1 Informacje dotyczace znaczacych rzeczowych aktywow trwatych

7.1.1  Emitent

Emitent nie jest wlascicielem ani uzytkownikiem znaczacych rzeczowych aktywdéw trwatych, w tym w
szczegolnosci jakichkolwiek nieruchomosci.

7.1.2 Hardex

Hardex jest uzytkownikiem wieczystym gruntu i wiascicielem budynkéw w stosunku do nastepujacych
nieruchomosci:

= Nieruchomosci potozonej w Krosnie Odrzanskim, ul. Gubinska 63, o powierzchni 395.268 m.kw.
objetej ksiegg wieczysta KW nr 15658 prowadzong przez Sad Rejonowy w Krosnie Odrzanskim
sktadajgca sie z dziatek o nr. ewid.: 427, 435 i 393. Nieruchomos$¢ zabudowana skfadajaca sie z
hali produkcyjnej i budynkoéw towarzyszacych z drogg dojazdowg wewnetrzng. Nieruchomos$é
obcigzona hipotekg kaucyjng do kwoty 1.375.000 EUR na rzecz Banku Handlowego w Warszawie
S.A. oraz hipotekg kaucyjng do kwoty 250.000 EUR na rzecz Banku Handlowego w Warszawie
S.A;

= Nieruchomosci potozonej w Raduszcu Starym k. Krosna Odrzanskiego o powierzchni 1.005 m?
objetej ksiega wieczysta KW nr 18867 prowadzong przez Sad Rejonowy w Krosnie Odrzanskim
sktadajacej sie z dziatek o nr. ewid.: 211/6, 211/7, 216/1 i 217/1. Nieruchomos$¢ zabudowana;

= Nieruchomosci potozonej w Nowym Zagorze k. Krosna Odrzanskiego, gmina Dabie, o powierzchni
1.891 m? objetej ksiega wieczystqg KW nr 18866 prowadzong przez Sad Rejonowy w Krosnie
Odrzanskim sktadajacej sie z dziatek o nr. ewid.: 20/2, 43/1 i 35/4. Nieruchomos$¢ zabudowana.

= Nieruchomosci potozonej w Krosnie Odrzanskim przy ul. Murnej o powierzchni 14 m.kw.
sktadajgcej sie z dziatki o nr. ewid. 90/2. Nieruchomos$¢ niezabudowana.

Hardex jest wtascicielem nieruchomo$ci potozonej w Nowym Zagorze k. Krosna Odrzanskiego, gmina
Dabie, o powierzchni 947 m.kw. objetej ksiega wieczystq KW nr 27893 prowadzong przez Sad
Rejonowy w Krosnie Odrzanskim skfadajacej sie z dziatek o nr. ewid.: 35/5 i 37/3. Nieruchomo$c¢
niezabudowana.

Najbardziej znaczace rzeczowe aktywa trwate bedace ruchomosciami i stanowigce wtasno$é Hardex,
to:

= Prasa PHP 740 30 Hydrault-1 o warto$ci ksiegowej brutto 6.033.752,85 zt, Prasa PHP 740 30
Hydrault-2 o wartosci ksiegowej 4.680.000 zt, Maszyna odwar 2879 T-1 o wartosci ksiegowej
1.300.000 zt, maszyna odwadniajgca NR2878 T2 o wartosci ksiegowej 1.020.701,37 zt -
podstawowe maszyny stosowane przy produkcji ptyt pilsniowych w technologii mokroformowane;;

= Dwa kotly parowe o tacznej wartosci ksiegowej 2.400.000 zt do wytwarzania pary technologicznej;

= Linia lakiernicza L-4 o wartosci ksiegowej 5.558.343,12 zt stuzgca do naktadania lakieru
obcigzona zastawem rejestrowym do najwyzszej sumy zabezpieczenia w wysokosci 1.425.000
EUR ustanowionego na rzecz Banku Zachodniego WBK S.A.;

= Transportery obiegu R-S o wartosci ksiegowej 1.865.681,85 zt - element linii do produkcji piyt
pilsniowych.
7.1.3 IZNS

IZNS jest uzytkownikiem wieczystym gruntu i wiascicielem budynkéw w stosunku do nastepujacych
nieruchomosci:

= Nieruchomosci potozonej w ltawie przy ul. Jagietty o powierzchni 2.896 m.kw. objetej ksiega
wieczysta KW nr 21240 prowadzong przez Sad Rejonowy w ltawie sktadajacej sie z dziatek o nr.
ewid.: 120/29 i 120/30. Nieruchomo$¢ zabudowana z drogg dojazdowa.
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Nieruchomosci potozonej w ltawie przy ul. Grunwaldzkiej o powierzchni 43.372 m.kw. objetej ksiegg
wieczystg KW nr 18639 prowadzong przez Sad Rejonowy w ltawie sktadajacej sie z dziatek o nr.
ewid.: 120/11, 120/15, 120/19, 120/22, 120/23, 120/25, 120/27 i 120/28. Nieruchomosc¢
zabudowana z drogg dojazdowag wewnetrzna.

IZNS nie jest witascicielem znaczacych ruchomosci.

7.1.4 IZRS

IZRS jest uzytkownikiem wieczystym gruntu i wiascicielem budynkéw w stosunku do nieruchomosci
potozonej w llawie przy ul. Grunwaldzkiej o powierzchni 15.281 m? objetej ksiegg wieczystg KW nr
EL11/00045182/3 prowadzong przez Sad Rejonowy w ltawie, sktadajacej sie z dziatki nr. ewid. 120/26.
Nieruchomos$é zabudowana. Nieruchomos¢ obcigzona jest hipoteka zwyktg w wysokosci 940.000 zt i
hipotekg kaucyjng do kwoty 507.600 zt ustanowionymi na rzecz Banku BPH S.A.

IZRS nie jest wiascicielem znaczacych ruchomosci.

7.1.5 IZCS

IZCS nie jest wtascicielem znaczgcych rzeczowych aktywdw trwatych w tym nieruchomosci.

7.1.6 PPHU PROMET

PPHU Promet uzytkownikiem wieczystym gruntu i wiascicielem budynkéw w stosunku do
nastepujacych nieruchomosci:

= Nieruchomosci potozonej w ltawie przy ul. Grunwaldzkiej o powierzchni 2.903 m.kw. objetej
ksiegg wieczystg KW nr 43780 prowadzong przez Sad Rejonowy w ltawie, skladajacej sie z dziatki
o nr. ewid. 120/20. Nieruchomos¢ zabudowana. Nieruchomos$¢ obcigzona hipotekg zwykig na
rzecz Banku PeKaO S.A. w wysokoséci 210.000 zt oraz hipoteka kaucyjng na rzecz PeKaO S.A. do
kwoty 58.000 zt.

= Nieruchomosci potozonej w ltawie przy ul. Grunwaldzkiej o powierzchni 5.833 m.kw. objetej ksiegg
wieczystg KW nr 43493 prowadzong przez Sad Rejonowy w lawie, sktadajacej sie z dziatki o nr.
ewid. 120/16. Nieruchomos¢ zabudowana. Nieruchomos¢ obcigzona hipoteka kaucyjng do kwoty
253.000 zt na rzecz Banku PeKaO S.A.

PPHU Promet nie jest wtascicielem znaczacych ruchomosci

7.2 Opis zagadnien i wymogoéw zwigzanych z ochrona srodowiska, ktére moga mie¢ wptyw
na wykorzystanie przez Emitenta rzeczowych aktywéw trwatych

7.2.1 Emitent

W odniesieniu do Emitenta brak jest jakichkolwiek zagadnien lub wymogoéw zwigzanych z ochrong

Srodowiska, ktére mogg mie¢ wptyw na wykorzystanie przez emitenta rzeczowych aktywow trwatych.

7.2.2 Podmioty zalezne od Emitenta

7.2.2.1 Hardex

Hardex ma uregulowany stan prawny w zakresie wymagan ochrony $rodowiska w zwigzku z
uzyskaniem nastepujacych pozwolen na korzystanie ze srodowiska:

1) pozwolenie sektorowe na pobdér woéd podziemnych i eksploatacje urzadzen wodnych stuzacych
do ujmowania, uzdatniania i rozprowadzania wody podziemnej. Termin waznosci pozwolenia do
20 grudnia 2025 roku,

2) pozwolenie na eksploatacje urzadzen do oczyszczania na odprowadzania $ciekow, z
nastepujacymi terminami waznosci :

a) w zakresie odprowadzania $ciekéw przemystowych do 20 grudnia 2009 roku,

b) w zakresie odprowadzania $ciekdw bytowych, chtodniczych, Sciekdw pochodzacych ze stacji
uzdatniania wody oraz wéd opadowych lub roztopowych do 20 grudnia 2015 roku,
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3) pozwolenie na wytwarzanie i odzysk odpadéw wydana przez Lubuski Urzad Wojewddzki w
Gorzowie WIkp. z terminem waznosci do 2016 roku,

4) pozwolenie na emisje zanieczyszczen pylowych i gazowych z instalacji znajdujgcych sie na
terenie zaktadu, z terminem waznosci do 10 stycznia 2016 roku,

5) pozwolenie na udziat we wspolnotowym systemie handlu uprawnieniami do emisji gazéw
cieplarnianych (CO,) z terminem waznosci do 31 grudnia 2015 roku.

W fazie | (lata 2005 + 2007) przydzielono Hardex $redniorocznie po 99 400 Mg CO,. Obecnie nie
mozna okresli¢ ilosci jednostek, ktore beda przyznane na lata 2008+2012 (Il faza). W zwigzku z
przedstawionymi przez Polske danymi za rok 2005 ze znacznymi nadwyzkami, Komisja Europejska
zapowiedziata obnizki wielkosci limitdw CO, dla polskich instalacji na lata 2008+2012 wiec jest
prawdopodobne, ze w fazie Il Hardex otrzyma nizszy przydziat emisji CO,.

7.2.2.2 IZNS

IZNS dysponuje nastepujacymi pozwoleniami na korzystanie ze $rodowiska:

1) pozwolenie na emisje zanieczyszczenh do powietrza obowigzujgce do 31 grudnia 2008 roku

2) pozwolenie na wytwarzanie odpadéw obowigzujace do 13 stycznia 2015 roku

3) pozwolenie na odprowadzanie podczyszczonych wod opadowych z terenu grupy dla ktérej jako
zaktad gtowny zostata wyznaczona PPHU Promet. Decyzja jest wazna do 19 lipca 2016 roku.

W 1999 roku po przeprowadzonej kontroli zostata wydana decyzja okreslajagca wysokosc
dopuszczalnego poziomu hatasu przenikajagcego do Srodowiska. Decyzja nie ma terminu
obowigzywania, a zostata wydana w zwigzku ze stwierdzonymi podczas kontroli przekroczeniami
dopuszczalnej emisji. Podjete dziatania organizacyjne oraz inwestycyjne przez IZNS doprowadzity do
obnizenia poziomu hatasu do poziomu dopuszczalnego, co zostato potwierdzone wynikami zleconych
badanh oraz ponownej kontroli ze strony Wojewddzkiego Inspektora Ochrony Srodowiska.

7.2.2.3 1ZCS

IZCS dysponuje nastepujacymi pozwoleniami na korzystanie ze srodowiska:

1) pozwolenie na emisje zanieczyszczenh do powietrza obowigzujace do 2 pazdziernika 2016 roku

2) pozwolenie na wytwarzanie odpadéw obowigzujace do 8 grudnia 2014 roku

pozwolenie na odprowadzanie podczyszczonych wéd opadowych z terenu grupy dla ktérej jako zaktad
gtébwny zostata wyznaczona PPHU Promet. Decyzja jest wazna do 19 lipca 2016 roku.

7.2.2.4 IZRS

IZRS dysponuje nastepujacymi pozwoleniami na korzystanie ze srodowiska:

1) decyzje na emisje zanieczyszczen do powietrza obowigzujace do 2 pazdziernika 2016 roku

2) decyzje na wytwarzanie odpadéw obowigzujace do 8 grudnia 2014 roku

decyzje na odprowadzanie podczyszczonych wod opadowych z terenu grupy dla ktérej jako zaktad
gtéwny zostata wyznaczona PPHU Promet. Decyzja jest wazna do 19 lipca 2016 roku.

7.2.2.5 PPHU Promet

PPHU Promet dysponuje nastepujacymi pozwoleniami na korzystanie ze srodowiska:

1) pozwolenie na wytwarzanie odpadéw obowigzujgce do 8 grudnia 2014 roku

2) pozwolenie na odprowadzanie podczyszczonych wod opadowych z terenu grupy dla ktérej jako
zaktad gtéwny zostata wyznaczona PPHU Promet. Decyzja jest wazna do 19 lipca 2016 roku

PPHU Promet nie posiada decyzji na emisje zanieczyszczeh do powietrza i oblicza naleznosci wedtug
stawek podwyzszonych.
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8 Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Emitenta oraz Grupy Kapitatowej

8.1

Wybrane dane finansowe Emitenta i Grupy Kapitalowej pochodzg ze zbadanych sprawozdan
finansowych za lata obrotowe 2003, 2004, 2005 oraz niezbadanych sprawozdan finansowych za 4
kwartaty 2006 r.

Przeglad sytuacji operacyjnej i finansowej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. oraz Emitenta
zostat przeprowadzony w oparciu o roczne jednostkowe sprawozdania finansowe Emitanta za 2003 r.,
skonsolidowane oraz jednostkowe sprawozdania finansowe Emitenta za lata obrotowe 2004, 2005 i
2006. Jednostkowe oraz skonsolidowane informacje finansowe Emitenta za okres 2004 — 2005 sg
prezentowane wg Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), natomiast
za okres 2003 — 2004 wg Polskich Standardéw Rachunkowoéci (PSR). Skonsolidowane informacje
finansowe Emitenta za 2003 r. zostaly przedstawione w oparciu o dane pordwnawcze zamieszczone
w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych Emitenta za 2004 r., ze wzgledu na fakt, ze
zgodnie z obowigzujagcymi w 2003 r. przepisami rachunkowosci Emitent nie miat obowigzku
sporzadzania skonsolidowanych sprawozdan finansowych. Dla zachowania poréwnywalnosci
przedstawienia w prospekcie sprawozdan finansowych dane jednostkowe oraz skonsolidowane
Emitenta za 2004 r. zostaly przedstawione wg polskich oraz miedzynarodowych standardéw
sprawozdawczo$ci finansowej w celu pokazania efektu zamiany jednych standardéw na drugie.
Wszystkie korekty bilansowe za 2004 r. zwigzane ze zmiana standardéw rachunkowosci z polskich na
miedzynarodowe zostaty przedstawione w rocznych jednostkowych oraz skonsolidowanych
sprawozdaniach finansowych BBI Capital NFI S.A. za 2005 r., ktére sg dostepne na stronie Emitenta

Sytuacja finansowa Emitenta i Grupy Kapitatowej

pod adresem na stronie www.bbicapital.pl.

8.1.1

8.1.1.1

W ponizszej tabeli przedstawiono rachunek zyskoéw i strat Emitenta za lata 2003 — IV kwartaty 2006.

Wyniki finansowe Emitenta

Wyniki finansowe Emitenta i Grupy Kapitatlowej

Tabela. Rachunek zyskow i strat BBI Capital NFI S.A. za lata 2003 — IV kwartaty 2006 (tys. zt)

IV kwartaty
Jednostkowe dane finansowe wg 2006 wg 2005 wg 2004 wg Jednostkowe dane finansowe wg 2004 wg 2003 wg
MSSF MSSF MSSF MSSF PSR PSR PSR

Przychody z inwestycji 5531 11 859 8 223| |Przychody z inwestycji 1 606 3421
- Udziat w wyniku finansowym netto 0 0 3 102| | - Udziat w wyniku finansowym netto -660 1758
- Przychody z akgji, innych papieréw - Przychody z akgji, innych papieréw

wartosciowych i instrumentow wartosciowych i instrumentow

finansowych oraz udziatéw 4 378 11 294 4 670| [finansowych oraz udziatéw 1815 812
- Przychody z tytutu odsetek 1153 427 451] | - Przychody z tytutu odsetek 451 851
- Pozostate 0 138 0| | - Pozostate 0 0
Koszty operacyjne 3874 4 305 5408| |Koszty operacyjne 5 408 8 652
- Koszty dziatania funduszu 3782 4 197 5 225| | - Koszty dziatania funduszu 5 225 8171
- Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz - Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz

wartosci niematerialnych i prawnych 92 108 183| |wartosci niematerialnych i prawnych 183 481
Rezerwy i odpisy aktualizujgce -7 0 11 028| |Rezerwy i odpisy aktualizujgce 28 170 -13 530
Pozostate przychody operacyjne 26 0 117| |Pozostate przychody operacyjne 117 928
Pozostate koszty operacyjne 0 183 107| |Pozostate koszty operacyjne 107 1842
Wynik z inwestycji netto 1676 7371 13 853| |Wynik z inwestycji netto 24 378 -19 675]
Zyski (straty) z inwestycji -59 18 037 5 461| |Zyski (straty) z inwestycji 4 345 29 965
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1617 25 408 19 314| |Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 28 723 10 290
Przychody finansowe 0 0 0| |Przychody finansowe 0 0
Koszty finansowe 0 0 0| |Koszty finansowe 0 0
Zysk (strata) brutto 1617 25 408 19 314] |Zysk (strata) brutto 28 723 10 290
Podatek dochodowy 791 2 -97| |Podatek dochodowy -97| 31
Zysk netto 2408 25 406 19 411] |Zysk netto 28 820 10 259

Zrédfo: Emitent
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Ponizej wyjasnienia najwazniejszych pozycji rachunku zyskoéw i strat:

Pozycja ,udziat w wyniku finansowym netto” — udziat Emitenta w wyniku finansowym netto
spotek wiodacych, zaleznych i stowarzyszonych, bedacych w jego portfelu inwestycyjnym,
odpowiadajacy procentowemu udziatowi BBl Capital NFI w tych spétkach.

Pozycja ,przychody z akcji, innych papierow wartosciowych i instrumentéw finansowych oraz
udziatéw — obejmuja wyptacone Emitentowi dywidendy przychody z tytutu dtuznych papieréow
wartosciowych.

Pozycja ,przychody z tytutu dluznych papieréw warto$ciowych” obejmuje odsetki oraz
amortyzacje dyskonta od notowanych i nienotowanych dtuznych papieréw wartosciowych.

Pozycja ,przychody z tytutu odsetek” obejmuje uzyskane odsetki z tytutu lokat i pozyczek.

Pozycja ,rezerwy i odpisy aktualizujgce” — w pozycji tej znajdujg sie odpisy tworzone w
przypadku wystgpienia lub prawdopodobieAstwa wystapienia trwatej utraty wartosci
posiadanych przez Emitenta udziatdw w innych podmiotach. Pomniejszajg one wartos¢
bilansowg udziatow.

Pozycja ,zrealizowane zyski i straty z inwestycji” — stanowig dodatnig lub ujemng réznice
miedzy przychodami netto ze sprzedazy akcji i udziatoéw a ich wartoscig w cenie nabycia.

Pozycja ,niezrealizowane zyski i straty z inwestycji” — wyrazajg zwyzke (spadek) wartosci
rynkowej notowanych papieréw wartosciowych na dzien bilansowy w stosunku do wartosci
rynkowej tych papierow na poprzedni dzien bilansowy lub w stosunku do kosztu nabycia w
odniesieniu do papieréw warto$ciowych nabytych w ciggu okresu sprawozdawczego.

Specyfike dziatalnodci Emitenta przejawia sie m.in. uzyskiwaniem przez niego przychodoéw gtéwnie z
tytutu prowadzonych inwestycji kapitatowych o horyzoncie czasowym dtuzszym niz jeden rok
obrotowy. Na wyniki finansowe w danym roku obrotowym sktadajg sie zatem zaréwno przychody z
inwestycji, jaki i przychody z ich zbycia, co przektada sie na fluktuacje zysku generowanego w
poszczegdlnych okresach.

Nalezy takze podkresli¢, ze wzrost badz spadek poziomu przychoddéw nie zawsze przektada sie na
adekwatny wzrost badz spadek wyniku finansowego z uwagi na rézny poziom rentownosci
poszczegodlnych inwestycji. Dlatego analizujgc wyniki w przedstawionej tabeli nalezy bra¢ pod uwage
czynniki majace istotny wptyw na wynik dziatalnosci Emitenta opisane 8.2.1.
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W ponizszej tabeli przedstawiono rachunek zyskéw i strat Grupy Kapitatowej Emitenta za lata 2003 —

IV kwartaty 2006.

Tabela. Skonsolidowany rachunek zyskoéw i strat Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. za lata 2003-

IV kwartaty 2006 (tys. zt).

TV kwartaly
Skonsolidowane dane finansowe wg | 2006 wg 2005 wg 2004 wg Skonsolidowane dane finansowe wg | 2004 wg 2003 wg
MSSF MSSF MSSF MSSF PSR PSR PSR
- Zysk (strata) ze zbycia inwestycji
Funduszu 190 -17 515 7 275| |Przychody operacyjne 206 778| 70 371
Przychody operacyjne 131 712 165 156 199 471| | - Udziat w wyniku finansowym netto 2 694 2109
- Udziat w zyskach i stratach jednostki
stowarzyszonej i wspolnych - Przychody z akgji, innych papieréow
przedsiewzieciach rozliczanych metoda, wartosciowych i instrumentéw
praw wiasnosci 10 0 2 696| [finansowych oraz udziatéw 2 336 812
- Przychody ze sprzedazy produktéw,
towaréw i materiatow 130 549 164 729 196 323| | - Przychody z tytutu odsetek 1512 1034
- Przychody z inwestycji Funduszu 1153 427 452] | - Dodatnie réznice kursowe 211 0
Koszty sprzedazy i aktualizacji 107 026 140 860 152 527| | - Pozostate 200 025 66 416
- Koszty sprzedanych produktow,
towardw i materiatow 107 019 140 860 174 081| |[Koszty operacyjne 214 054 74 828
- Aktualizacja wartosci inwestycji w
Funduszu 7 0 -21 554] | - Koszty dziatania funduszu 205 337 70 656
Zysk (strata) brutto z podstawowe;j - Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz
dziatalnosci 24 876 6 781 54 219| |wartosci niematerialnych i prawnych 8 717 4172
Koszty sprzedazy 5477 6 151 7 476| |Rezerwy i odpisy aktualizujace 11 483 -15 337
Koszty ogélnego Zarzadu 9734 13 528 19 697] |Pozostate przychody operacyjne 8 367 1 856
Koszty operacyjne Funduszu 3 874 4 306 5 409| |Pozostate koszty operacyjne 2 904 2 787
Zysk (strata) netto z dziatalnos$ci
podstawowej 5791 -17 204 21 637| |Wynik z inwestycji netto 9 670 -20 725
Zrealizowane i nie zrealizowane zyski
Pozostate przychody operacyjne 3118 2 341 3 525| [(straty) z inwestycji 4 252 29 965|
Pozostate koszty operacyjne 685) 1 255] 2 226| |Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 13 922 9 240
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 8 225 -16 118 22 936] |Wynik na operacjach nadzwyczajnych -1 0
Odpis wartosci firmy jednostek
Przychody finansowe 130 469 1 352] |podporzadkowanych -7| -810
Odpis ujemnej wartosci firmy jednostek
Koszty finansowe 467 1238 2 349| |podporzadkowanych 15 588 8 194
Zysk (strata) brutto 7 888 -16 887 21939 |Zysk (strata) brutto 29 502 16 624
Podatek dochodowy 1199 2193 2 662| |Podatek dochodowy 2 663 -923
Zysk netto 3 581 -17 568 17 685] |Zysk netto 23 959 16 957

Zrodfo: Emitent

Na poziom przychodéw i wynikéw Grupy Kapitatowej gtéwny wptyw miaty wyniki osiggane przez
Emitenta oraz czynniki przedstawione w pkt 8.2.1.2.

8.1.2 Ocena rentownosci Emitenta i Grupy Kapitatowej

8.1.2.1

Ocena rentownos$ci Emitenta

W ocenie rentownosci wykorzystano nastepujace wskazniki finansowe:

= Rentownos$¢ aktywéw (ROA) — zysk netto / Srednia wartos¢ aktywoéw z poczatku i konca
okresu sprawozdawczego

= Rentownos$¢ kapitatéw witasnych (ROE) — zysk netto / $rednia warto$¢ kapitatow wiasnych z
poczatku i konca okresu sprawozdawczego

Przy obliczaniu ROE

Z uwagi

ROA: w przypadku wskaznikéw dla okreséw kwartalnych przyjeto
zanualizowany zysk netto (dla ostatnich 12 m-cy), dla wskaznikow za 2003 r. wg PSR oraz 2004 wg
MSSF wartosci kapitatow wtasnych i aktywodw przyjeto z konca okresu sprawozdawczego

na specyfike dziatalnosci Emitenta, ktéra przejawia sie

uzyskiwaniem przez niego

przychodow gtéwnie z tytutu prowadzonych inwestycji kapitatowych o horyzoncie czasowym dtuzszym
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niz jeden rok obrotowy, warto$¢ przychodéw wykorzystana do obliczenia wskaznika rentownos$ci netto
nie moze nie by¢ w petni miarodajng miarg okreslania poziomu rentowno$ci dziatalno$ci Emitenta. W
naszej opinii bardziej adekwatne dla wtasciwej oceny rentownosci dziatalnosci Emitenta (i Grupy

Kapitatowej) sg wskazniki ROA i ROE.

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane wskazniki rentownosci BBI Capital NFI S.A. za lata 2003 - IV

kwartaty 2006.
Tabela. Wskazniki rentownosci BBl Capital NFI S.A. (%)
IV kwartaty
2006 wg | 2005wg | 2004 wg | 2004 wg | 2003 wg
Jednostkowe dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Rentownos$¢ kapitatow wtasnych (ROE) 4,4% 41,5% 27,9% 39,3% 12,2%
Rentownos$¢ aktywéw (ROA) 3,6% 40,8% 27,3% 33,5% 10,2%

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych Emitenta.

Na zmiane wartosci wskaznikow ROE i ROA poza osigganym zyskiem miato takze wplyw
zmniejszenie wartosci aktywow i kapitatu wtasnego Emitenta, spowodowane z jednej strony zmianami
wartosci portfela inwestycyjnego, co zostato opisane w pkt 8.1.3.1, jak rowniez umorzeniem kapitatu
zaktadowego Emitenta w drodze umarzania wtasnych akciji:

m w2003 r. za kwote 4.579 tys. z..
m w2004 r. za kwote 52.576 tys. zt.
m w2005 r. za kwote 5.842 tys. z..

8.1.2.2 Ocena rentownosci Grupy Kapitatowej

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej BBl Capital NFI

S.A. za lata 2003 - IV kwartaty 2006.

Tabela. Wskazniki rentownosci Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. (%)

IV kwartaty
2006 wg 2005wg | 2004 wg | 2004 wg | 2003 wg
Skonsolidowane dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Rentownos¢ kapitatow wlasnych (ROE) 3,0%| -13,5% 11,2% 21,3% 14,3%
Rentownos¢ aktywow (ROA) 2,5% -9,9% 7,9% 14,2% 10,0%

Zrédto: Obliczenia wiasne na podstawie danych Emitenta.

Na wartos¢ osigganych wskaznikow miaty wptyw zaréwno wyniki finansowe osiggane przez Emitenta,
jak réwniez inne czynniki opisane w pkt 8.2.1.2. Wptyw na wynik finansowy Grupy Kapitatowej miaty
przede wszystkim transakcje sprzedazy znaczacych pakietow akcji spotek wchodzacych do sktad
portfel inwestycyjnego Emitenta. Skonsolidowanie BBl Capital NFI S.A. z podmiotami zaleznymi
przetozyto sie na wzrost kapitatéw wiasnych oraz aktywdéw, w tym gtéwnie w pozycji srodki trwate oraz

naleznosci.
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8.1.3 Wielkosé i struktura aktywoéw Emitenta i Grupy Kapitatowej

8.1.3.1

Wielko$c¢ i struktura aktywow Emitenta

W tabeli ponizej przedstawiono gtéwne pozycje aktywow BBI Capital NFI S.A.
Tabela. Gtéwne pozycje aktywow BBI Capital NFI S.A. za lata 2003 - IV kwartaty 2006 (tys. zi).

IV kwartaly
Jednostkowe dane finansowe wg 2006 wg 2005 wg 2004 wg Jednostkowe dane finansowe wg 2004 wg 2003 wg
MSSF MSSF MSSF MSSF PSR PSR PSR
Srodki pieniezne i inne aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 33872 18 594 3 191| |pieniezne 3191 10 182
Portfel inwestycyjny 44 465 32 658 62 923| |Portfel inwestycyjny 62 923 86 059
- Notowane krajowe akcje, udziaty, - Notowane krajowe akcje, udziaty,
inne papiery wartosciowe i instrumenty inne papiery wartosciowe i instrumenty
finansowe 21 522 0 57| |finansowe 57 13 139
- Nienotowane krajowe akcje, udziaty, - Nienotowane krajowe akcje, udziaty,
inne papiery wartosciowe i instrumenty inne papiery wartosciowe i instrumenty
finansowe 22 944 32 658 62 866] |finansowe 62 866 72 920
- Zagraniczne papiery wartosciowe,
udzialy i instrumenty finansowe 0 0 0] |Naleznosci 3 562 4 215
Naleznosci 250 1002 3 562| |Inne aktywa 1304 427
Inne aktywa 1 090 1190 1 304 - Wartosci niematerialne i prawne 10 25
- Wartosci niematerialne i prawne 0 0 10 - Rzeczowy majatek trwaty 1229 362
- Rzeczowe aktywa trwate 1 050 1 128| 1229| | - Rozliczenia miedzyokresowe 65 40
- Rozliczenia miedzyokresowe 39 62 65| |Aktywa razem 70 980 100 883
Aktywa razem 79 676 53 444 70 980,
Zrédio: Emitent
Strukture gtéwnych pozycji aktywéw BBI Capital NFI S.A. przedstawiono w tabeli ponize;j.
Tabela. Struktura aktywow BBI Capital NFI S.A.
TV Kwartaly
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Jednostkowe dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Srodki pieniezne 42.5% 34,8% 4,5% 4,5% 10,1%
Portfel inwestycyjny 55,8% 61,1% 88,6% 88,6% 85,3%
Naleznosci 0,3% 1,9% 5,0% 5,0% 4,2%
Inne aktywa 1,4% 2,2% 1,8% 1,8% 0,4%

Zrodto: Obliczenia wtasne na podstawie danych Emitenta

Q Portfel inwestycyjny :

= Na dzien 31.12.2003 r. w portfelu Emitenta znajdowaty sie (bez uwzglednienia spétek w
upadtosci lub likwidaciji):

jedna spotka wiodgca, o wartosci 9 066 tys. zt,.
dwie spofki zalezne, o fgcznej wartosci bilansowej 17 595 tys. zi,.
dwie spoftki stowarzyszone, o tacznej wartosci bilansowej 4 043 tys. zt,.

73 spoétek mniejszosciowych, o tacznej wartosci bilansowej 2 519 tys. zt,

=  Na dzieh 31.12.2004 r. w portfelu Emitenta znajdowaty sie (bez uwzglednienia spotek w
upadtoéci):

pie¢ spdiki zaleznych (w sprawozdaniu Grupy Kapitatowej objetych konsolidacja), o
tacznej wartosci bilansowej 27 121 tys. zt wg PSR.

dwie spotki zalezne (w sprawozdaniu Grupy Kapitatowej nie objete konsolidacjg), o
tacznej wartosci bilansowej 0 tys. zt wg PSR.

dwie spdtki stowarzyszone (w sprawozdaniu Grupy Kapitatowej nie objete konsolidacja), o
tacznej wartosci bilansowej 0 tys. zt wg PSR.

57 spotek mniejszosciowych, o tacznej wartosci bilansowej 1 035 tys. zt wg PSR.
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Na dzieh 31.12.2005 r. w portfelu Emitenta znajdowaty sie (bez uwzglednienia spotek w
upadtoéci):

o cztery spokki zalezne (w sprawozdaniu Emitenta), o tgcznej wartosci bilansowej 15 809
tys. zt.

e 44 spotek mniejszosciowych,(w sprawozdaniu Emitenta o tagcznej wartosci bilansowej 0
tys. zh.

Na dzien 31.12.2006 r. w portfelu Emitenta znajdowaly sie (bez uwzglednienia spotek w
upadtosci):

« trzy spdiki zalezne, o tacznej warto$ci bilansowej 18.437 tys. zt.
« 42 spotki mniejszo$ciowe, o tgcznej wartosci bilansowej 0 tys. zt.
« jedng spdtke stowarzyszona, notowang, o wartosci bilansowej 21.166 tys. zt

« dwie spofki nienotowane (w pozostatych jednostkach krajowych), o tacznej wartosci
bilansowej 4.507 tys. zt

o trzy spdtki notowane (w pozostatych jednostkach krajowych), o tacznej wartosci
bilansowej 355 tys. zt

Szczegotowe dane dotyczace transakcji nabycia i zbycia akcji i udziatdw Emitenta przedstawiajg
sie nastepujaco:

W 2003 roku Emitent dokonat nabycia akcji i udziatéw za taczng kwote 31.107 tys. zt. Lista
podmiotéw oraz wartos¢ poszczegolnych transakcji zawarto w pkt 4.2.1.1.

W 2003 roku Emitent dokonat zbycia akcji i udziatéw za taczng kwote 73 681 tys. zt, w tym w
54 686 tys. zt. ktorych posiadat znaczace pakiety. tgcznie zysk 2003 r., ze sprzedazy akcji i
udziatéw wyniost 28 817 tys. zt.

W 2004 roku Emitent dokonat nabycia akcji i udziatdw za taczng kwote 4.691 tys. zt. Lista
podmiotow oraz warto§¢ poszczegdlnych transakcji zawarto w pkt 4.2.1.1. W wyniku
zwiekszenia kontroli Emitenta w spotkach ,Dekato” Sp. z 0.0., IZNS S.A. oraz Hardex S.A.
zostaly one w 2004 r. objete konsolidacja metodg petng (spétki te w 2003 r. konsolidowane
byly metodg praw wiasnosci).

W 2004 roku Emitent dokonat zbycia akcji i udziatdéw za tgczng kwote 44 422 tys. zt. , w tym
18 528 tys. zt w akcje w ktérych posiadat znaczace pakiety. Lacznie zysk 2004 r. ze
sprzedazy akcji i udziatdbw wyniost 4 343 tys. zt.

W 2005 roku Emitent dokonat zbycia akcji i udziatdw za taczng kwote 6 335, tys. zk., w tym
akcje w 1 spéice, w ktorych posiadat znaczace pakiety, tj. FUM Chofum S.A. Zbycie pakietu
akcji FUM Chofum S.A. wygenerowato (w sprawozdaniu Grupy Kapitatlowej) strate na
poziomie 19.745 tys. zt, co znalazto swoje odzwierciedlenie nie tylko w pogorszeniu wyniku
finansowego Grupy Kapitatowej i Emitenta, ale takze spowodowato zmniejszenie wartosci
portfela inwestycyjnego oraz kapitatow wiasnych.

W okresie IV kwartatéw 2006 roku Emitent dokonat zbycia akcji i udziatow za tgczng kwote
262 tys. zt, realizujac 59 tys. zt straty.
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W tabeli ponizej przedstawiono gtdwne pozycje aktywoéw Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

Tabela. Gtéwne pozycje aktywow Grupy Kapitatowej BBl Capital NFI S.A. za okres od 1 stycznia
2003 r. do 31 grudnia 2006 r. (tys. zt)

IV kwartaty
Skonsolidowane dane finansowe wg| 2006 wg | 2005 wg | 2004 wg | |Skonsolidowane dane finansowe wg| 2004 wg | 2003 wg
MSSF MSSF MSSF MSSF PSR PSR PSR

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 39453 23 509 9 257| |Srodki pieniezne 9 258 11 264

Portfel inwestycyjny 12177 16 849] 44 537| |Portfel inwestycyjny 39 131 93 975
- Notowane krajowe akcje, udziaty, - Notowane krajowe akcje, udziaty,

inne papiery warto$ciowe i instrumenty inne papiery wartosciowe i instrumenty

finansowe 7 670 0| 56| [finansowe 57| 13 139
- Nienotowane krajowe akcje, udziaty, - Nienotowane krajowe akcje, udziaty,

inne papiery warto$ciowe i instrumenty inne papiery wartosciowe i instrumenty

finansowe 4 507 16 849] 44 481| |finansowe 39074 80 836
- Zagraniczne papiery wartosciowe,

udzialy i instrumenty finansowe 0 0 0| [Naleznosci 25984 18 151

Naleznosci 19 801 19 167] 25 984| |Inne aktywa 94 146 45946

Zapasy 12 511 10 702 19 593 - Wartosci niematerialne i prawne 409 349

Inne aktywa 57 231 58 447| 120 581 - Rzeczowy majatek trwaty 63 445 37 212
- Rzeczowe aktywa trwate 52023 52382 111819 - Rozliczenia miedzyokresowe 5172 348
- Nieruchomosci inwestycyjne 327 453] 453 - Pozostate 25 120, 8 037
- Wartosci niematerialne i prawne 51 79 408| |Aktywa razem 168 519| 169 336
- Rozliczenia miedzyokresowe 4 830 5533 7 901

Aktywa sklasyfikowame jako

przeznaczone do sprzedazy 0 0 4 927

Wartos¢ firmy 15 828

Aktywa razem 157 001] 128 674] 224 879

Zrodfo: Emitent

W analizowanym okresie do istotnych pozycji aktywéw zaliczy¢ mozemy:

= portfel inwestycyjny - w zwigzku z dziataniami Emitenta, ktéry ktadt nacisk na porzgdkowanie
portfela inwestycyjnego i jego systematyczng wyprzedaz, od 2003 r. wartos¢ portfela

inwestycyjnego oraz jego udziat w aktywach Grupy Kapitatowej sukcesywnie malat;

m rzeczowe aktywa trwate.

Strukture gtéwnych pozycji aktywdéw Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. przedstawiono w tabeli

ponizej.

Tabela. Struktura aktywow Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

TV kwartafy
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg

Skonsolidowane dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Portfel inwestycyjny 7,8% 13,1% 19,8% 23,2% 55,5%
Naleznosci 12,6% 14,9% 11,6% 15,4% 10,7%
Zapasy 8,0% 8,3% 8,7% 0,0% 0,0%
Srodki pieniezne 25,1% 18,3% 4,1% 5,5% 6,7%
Inne aktywa 36,5% 45,4% 53,6% 55,9% 27,1%
Wartos$¢ firmy 10,1% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%
Aktywa sklasyfikowane do sprzedazy 0,0% 0,0% 2,2% 0,0% 0,0%

Zrodfo: Obliczenia wtasne na podstawie danych Emitenta

aQ Wolne srodki pieniezne

s W 2003 roku wolne srodki finansowe Grupa Kapitalowa lokowata przede wszystkim w
nienotowane dtuzne papiery wartosciowe. Na pozycje to sktadaty sie na koniec 2003 r. bony
dluzne wyemitowane przez Firme chemiczna Dwory S.A. w kwocie 7.804 tys. zI oraz bony
skarbowe w kwocie 32.372 tys. zt.

= Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Grupy Kapitatowej na koniec 2004 r. wyniosty 9.258 tys. zt,
z tego Emitenta 3.191 tys. z. Wolne $rodki finansowe Grupa Kapitalowa lokowata w
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nienotowane dtuzne papiery warto$ciowe. Na pozycje to skiadaty sie na koniec 2004 r. w
Grupie Kapitatowej w kwocie 8 527 tys. zt Srodki pieniezne w walucie polskie;j.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Grupy Kapitatowej na koniec 2005 r. wyniosty 23.509 tys.
zt, z tego Emitenta 18.594 tys. zt. Wolne srodki finansowe Grupa Kapitalowa lokowata w
nienotowane dtuzne papiery wartosciowe.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec grudnia 2006 r. wyniosty 39.453 tys. zt, z tego
Emitenta 33 872 tys. zi. Wolne $rodki finansowe Grupa Kapitatowa lokowata w nienotowane
dtuzne papiery wartosciowe

Q0 Naleznosci

8.2

8.2.1

Warto$¢ naleznosci Grupy Kapitatowej na koniec 2003 r. wyniosta tgcznie 18.151 tys. zt.,, z
tego Emitenta 4.215 tys. zl, obejmujgc gtéwnie naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek
Spotce WZF Foton S.A. w likwidacji (w kwocie 2.541 tys. zt).

Wartosé naleznosci Grupy Kapitatowej na koniec 2004 r. wyniosta facznie 25.984 tys. zt wg, z
tego Emitenta 3.562 tys. zt, obejmujac gtéwnie naleznosci od pozostatych jednostek w kwocie
3 233 tys. zh

Warto$¢ naleznosci Grupy Kapitatowej na koniec 2005 r. wyniosta facznie 19.167 tys. zi, z
tego Emitenta 1.002 tys. zl, obejmujac gtéwnie naleznosci z tytutu zbytych akcji FUM Chofum
S.A. w kwocie 1000 tys. zt.

Warto$¢ naleznosci Grupy Kapitatowej na koniec wrzesnia 2006 r. wyniosta tacznie 19.801
tys. zt, z tego Emitenta 250 tys. zk.

Wynik operacyjny Emitenta i Grupy Kapitalowej

Czynniki majace istotny wplyw na wynik dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitafowej

Poza wyszczegodlnionymi nizej czynnikami, w dziatalnosci Emitenta oraz spoétek zaleznych Grupy
Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. nie wystapity zadne istotne czynniki, w tym zdarzenia nadzwyczajne
lub sporadyczne lub nowe rozwigzania, ktére miaty lub mogg mie¢ wptyw na wynik dziatalnosci
operacyjnej Emitenta i jego Grupy Kapitatowe;.

8.2.1.1  Czynniki majgce istotny wptyw na wynik dziatalno$ci Emitenta

Na wynik dziatalnosci Emitenta w latach 2003-2005 oraz 4 kwartatach 2006 r. wplyw miaty
nastepujace czynniki i nietypowe zdarzenia:

Q w2003 roku:

wzrost przychodéw z inwestycji o kwote 6.636 tys. zt, w stosunku do poprzedniego okresu,
spowodowany przede wszystkim wzrostem udziatu w wyniku finansowym spoétek portfelowych,

ograniczenie kosztow operacyjnych o kwote 3.874 tys. zt. Wptyw na to miato wypowiedzenie
przez Emitenta w styczniu 2003 r. umowy firmie zarzadzajgcej. Ograniczenie kosztéw miato
miejsce pomimo wyptaty wynagrodzenia za zarzadzanie do dnia 12 lutego 2003 r. oraz
odszkodowania w kwocie 1.763 tys. zt, a takze zwiekszenia kosztéw operacyjnych Emitenta
w zwigzku z przejeciem obowigzkdéw zarzadzania.

utworzenie rezerwy i odpisow aktualizujgcych na trwatg utrate wartosci 24.386 tys. zt

rozwigzanie odpisu na trwatg utrate wartosci w kwocie 3.472 tys. zt na spétkach portfela
wiodgcego, zaleznego, stowarzyszonego i mniejszosciowego,

zysk z inwestycji w wysokos$ci 28.817 tys. zt, w tym ze sprzedazy spotek mniejszosciowych i
pozostatych jednostek krajowych 5 108 tys. zt., udziatéw wiodacych i zaleznych 21 833 tys.
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zt., sprzedazy spotek stowarzyszonych 1 876 tys. zt. Zysk z inwestycji 2003 roku jest wyzszy o
23 845 tys. zt od 2002 roku kiedy to wynosit 4 972 tys. zi,

niezrealizowane zyski z wyceny spotek notowanych w wysokosci 1 148 tys. zt

Q w2004 roku:

spadek odpiséw wartosci firmy w poréwnaniu do roku poprzedniego oraz wzrost odpiséw
ujemnej wartosci firmy, co wynikato gtéwnie z dokonywanych przez Emitanta odpiséw
amortyzacyjnych ujemnej wartosci firmy

spisanie w catosci Huty Szkia Ujscie S.A. w efekcie jej sprzedazy. W ramach tej transakcji
Emitent rozwigzat odpis aktualizujacy w kwocie 12.357 tys. zt oraz rozliczyt rezerwe z wyceny
w wysokosci 7.160 tys. zt

zyski z inwestycji Emitenta w wysokos$ci 4 343 tys. zt, w tym ze sprzedazy Huty Szkta Ujscie
S.A. 507 tys. zt, sprzedazy akgcji i udziatdw w pozostatych jednostkach 3 836 tys. zi.

dokonanie odpisow na trwatg utrate wartosci w wysokosci 10 155 tys. zi,

rozwigzanie odpiséw na trwatg utrate wartosci w kwocie 22 743 tys. zt. na spotkach portfela
wiodacego, zaleznego i mniejszosciowego.

zrealizowany zysk z inwestycji w wysokosci 4 343 tys. zi, byt nizszy o 24 474 tys. zt od
analogicznego okresu roku ubiegtego w wysokosci 28 817 tys. zt.

niezrealizowane zyski z wyceny spétek notowanych wyniosty 2 tys. zt i sg nizsze o 1 146 tys.
zt od roku ubiegtego w wysokosci 1 148 tys. zt,

Q w2005 roku:

sprzedaz przez Emitenta udziatéw w FUM Chofum S.A.,

przychody z inwestycji Emitenta wynoszace 11 721 tys. z, w tym przychody z
krétkoterminowych inwestycji na rynku pienieznym w wysoko$ci 1 548 tys. zi, otrzymane
dywidendy w wysokosci 9 746 tys. zt.,

spadek kosztéw operacyjnych Emitenta w poréwnaniu do 2004 r. o 1 103 tys. zt roku (w
2004 r. koszty na poziomie 5 408 tys. zt; w 2005 r. koszty na poziomie 4 305 tys. zi),

zrealizowany zysk z inwestycji Emitenta w wysokosci 18 037 tys. zt, byt wyzszy
0 12 576 tys. zt od analogicznego okresu roku ubiegtego 5 461 tys. zi,

Q w okresie 4 kwartatow 2006 roku:

przychody z inwestycji Emitenta wynoszgace 5.531 tys. z, w tym przychody z
krotkoterminowych inwestycji na rynku pienieznym w wysokosci 1 153 tys. zi, otrzymane
dywidendy w wysokosci 4 047 tys. zi,

spadek kosztéw operacyjnych Emitenta w poréwnaniu do analogicznego okresu 2005 r. o
431 tys. zt.

8.2.1.2  Czynniki majgce istotny wptyw na wynik dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zasadniczy wplyw na wynik z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w poszczegdlnych okresach miaty
wyniki osiggane przez Emitenta, co zostato opisane w pkt 8.1.1:

Ponadto zasadniczy wptyw na wynik z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w latach 2003 r. — [V kwartaty
2006 r. miaty:

Wzrost wyniku z inwestycji netto Grupy Kapitatowej w 2004 r o 30 395 tys. zi, w stosunku do
wyniku osiggnietego w 2003 roku.

Wzrost przychodéw ze sprzedazy produktow i ustug Grupy Kapitatowej w wyniku zwiekszania
liczby spoétek objetych konsolidacjg metoda petna.

Zmniejszenie sie zrealizowanych i niezrealizowanych zyskéw (strat) z inwestycji w 2004 roku
0 25 713 tys. zt, w stosunku do poprzedniego okresu.
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m  Na przestrzeni 2003 r. i 2004 r. zauwazalny spadek odpisow wartosci firmy oraz wzrost
odpiséw ujemnej wartosci firmy, ktéry wynosi w 2004 roku 15 588 tys. zt, a w roku poprzednim
8194 tys. zi. Glowng przyczyng wzrostu wartosci odpiséw ujemnej wartosci firmy sg
dokonywane przez jednostke dominujaca odpisy amortyzacyjne ujemnej wartosci firmy oraz
spisanie w catosci Huty Szkfa Ujscie S.A. w efekcie jej sprzedazy.

= W 2004 roku wzrost wartosci zysku netto w Grupie Kapitatlowej, w stosunku do roku
ubiegtego wynosi o 7 002 tys. zt. Istotny wptyw na wzrost wyniku Grupy miat wzrost wyniku
netto jednostki dominujgcej, a wypracowany zostat gtéwnie przez realizacje transakciji
sprzedazy Huty Szkta Ujscie S.A.

= W 2005 r. osiggniecie ujemnego wyniku w wysokos$ci 19.745 tys. zt na sprzedazy udziatow w
FUM Chofum S.A.

8.2.2 Przyczyny znaczacych zmian w sprzedazy netto lub przychodach netto Emitenta i
Grupy Kapitatowej

W dziatalnosci operacyjnej Emitenta nie wystepuje ciggtos¢ przychoddéw. Ze wzgledu na dtugofalowy
charakter inwestyciji, zwroty z inwestycji moga by¢ osiggane dopiero po kilku latach. Stad w niektérych
okresach obrotowych Emitent na poziomie jednostkowym, jak rowniez skonsolidowanym, wykazuje
bardzo niski poziom przychodow, jak rowniez strate netto, a wyniki z dziatalnosci operacyjnej moga
sie znaczaco rozni¢ w poszczegolnych latach funkcjonowania BBI Capital NFI S.A. Powyzszy czynnik
nie nalezy jednak zaliczy¢ do zdarzen nadzwyczajnych lub sporadycznych, ale raczej do czynnikow
zwigzanych z charakterem dziatalno$ci Emitenta. Niniejsza uwaga odnosi sie takze do Grupy
Kapitatowej, co jest pochodng dominujacej pozycji Emitenta w Grupie i braku znaczacych zmian w
sprzedazy netto lub przychodach netto spétek zaleznych wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe;j.

8.2.3 Czynniki makroekonomiczne, ktére bezposrednio lub posrednio maja wplfyw na
dziatalnos¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej

Gospodarka Polski jest coraz mniej podatna na dorazne zmiany na scenie politycznej, czego
potwierdzeniem jest coraz stabilniejszy rozwdj gospodarczy kraju. Niemniej jednak istniejg czynniki
polityki ekonomicznej rzadu Rzeczpospolitej Polski, ktére majg fundamentalny wptyw na
przyspieszenie wzrostu gospodarczego, co moze posrednio przyczyni¢ sie do wzrostu efektywnosci
dziatania Emitenta i Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

Na realizacje zatozonych przez Emitenta celéw strategicznych kluczowy wptyw majg nastepujace
czynniki makroekonomiczne:

O Stopa procentowa — dostep do taniego kapitatu daje szanse na uzyskanie dzwigni finansowej i
przyspieszenie wzrostu spétek portfelowych a tym samym zwiekszenie efektywnosci inwestycji.
Szybszy wzrost i uzyskanie skali dziatania pozwala na wyzszg wycene spétek portfelowych w
konsekwencji na wzrost wartosci Emtenta.

Q Kurs ztotego — poniewaz czes¢ spoétek portfelowych (Hardex S.A.) prowadzi sprzedaz eksportowg
umacnianie sie zilotéwki wobec walut obcych w tym przede wszystkim wobec EUR moze
prowadzi¢ do obnizenia marz realizowanych przez spofki portfelowe. Poza tym wzrost wartosci
ztotdwki powoduje takze, ze zakupy spotek w Polsce przez inwestoréw strategicznych sg
relatywnie drozsze, w zwigzku z czym mogg one by¢ mniej atrakcyjne dla zagranicznych
inwestoréw strategicznych.

O Klimat inwestycyjny — kluczowy dla realizacji strategii Emitenta jest podtrzymywanie przez rzad
pozytywnego klimatu inwestycyjnego. Nastawienie przedsiebiorcéw i spdétek do dokonywania
nowych inwestycji powoduje, ze poszukujg one nowego kapitatu niezbednego dla sfinansowania
tych inwestycji. Jedng z alternatyw dla takich przedsiebiorstw jest pozyskanie kapitatu od funduszy
venture capital/private equity. Brak sktonnosci do inwestycji ze strony przedsigbiorstw i
przedsiebiorcéw ograniczy dostepnosc projektow inwestycyjnych i tym samym moze wptywac na
wyniki realizowane przez Emitenta.

63



Prospekt emisyjny BBI Capital NFI

9 Zasoby kapitalowe Emitenta i Grupy Kapitatowej

9.1

9.1.1

Zrédta kapitatu Emitenta

Zrédta kapitatu Emitenta i Grupy Kapitatowej

W tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje pasywéw BBI Capital NFI S.A.

Tabela. Jednostkowe pasywa BBI Capital NFI S.A. za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia

2006 r. (tys. zt)

IV kwartaly
Jdnostkowe dane finansowe wg 2006 wg | 2005 wg | 2004 wg Jednostkowe dane finansowe wg | 2004 wg | 2003 wg
MSSF MSSF MSSF MSSF PSR PSR PSR
Zobowigzania i rezerwy 23 409 399 1502 |Zobowiazania i rezerwy 8489 16 677
Zobowigzania 23 306 173 1 222| |Zobowigzania 1222 1316
- Zobowigzania z tytutu nabycia
papierow wartosciowych, udziatéw i
innych instrumentéw finansowych 23 132
- Zobowigzania z tytutu podatkow, cet i - Zobowigzania z tytutu podatkow, cet
ubezpieczen 53] 64 68| |i ubezpieczen 68| 79
- Pozostate zobowigzania 121 109 1154] | - Pozostate zobowigzania 1 154 1237
Rozliczenia miedzyokresowe i
Rezerwy 103 226 280| |przychody przysztych okresow 194 169
- Rezerwa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego 14 42 43| |Rezerwy 86 105
- Rezerwa z tytutu odroczonego
- Pozostate rezerwy 89 184 237| |podatku dochodowego 43 105
Kapitat wiasny 56 267| 53 045] 69 478| | - Pozostate rezerwy 43| 0
- Kapitat zakladowy 1416 1574 2 098| |Rezerwy z wyceny 6 987 15 087
- Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna) -5 842 -52576] |Kapitat wiasny 62 491 84 206
- Kapitat zapasowy 44 008 34 067 79 151| |Kapitat zakladowy 2 098 2798
- Kapitat rezerwowy z aktualizacji
wyceny 8 435 7 620 16 392] |Akcje wlasne (wielko$¢ ujemna) -52 576] -20 253
- Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 -9 780 5002 |Kapitat zapasowy 79 151 117 893
Kapitat rezerwowy z aktualizacji
- Zysk (strata) netto 2408] 25406 19 411| |wyceny 3582 1718
Pasywa razem 79 676] 53 444] 70980] |Zysk (strata) z lat ubiegtych 1416| -28 209
Zysk (strata) netto 28 820 10 259
Pasywa razem 70 980] 100 883

Zrédto: Emitent

W tabeli ponizej przedstawiono dane dotyczace struktury pasywéw BBI Capital NFI S.A. za okres od 1
stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2006 r.

Tabela. Struktura pasywow BBI Capital NFI S.A. (tys. z})

TV kwartaly
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Jednostkowe dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Zobowigzania 29,3% 0,3% 1,7% 1,7% 1,3%
Rozliczenia migdzyokresowe 0,0% 0,0% 0,0% 0,3% 0,2%
Razem rezerwy 0,1% 0,4% 0,4%) 10,0% 15,1%
Kapitat wlasny 70,6% 99,3%) 97,9%) 88,0% 83,5%

Zrédfo: Obliczenia wiasne na podstawie danych Emitenta

O Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe

m Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe Grupy Kapitatowej na koniec 2003 r. wyniosty
tacznie 34.381 tys. zt., z tego Emitenta 1.485 tys. zt, obejmujac gtéwnie zobowigzania z tytutu
otrzymanych zaliczek na poczet sprzedanych akcji i udziatow 1 068 tys. zt.

m Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe Grupy Kapitatowej na koniec 2004 r. wyniosty
tacznie 49.528 tys. zt wg PSR (49.209 tys. zt wg MSSF), z tego Emitenta 1.416 tys. zt wg PSR
(1.222 tys. zt wg MSSF), obejmujac gtéwnie otrzymane zaliczki na poczet sprzedanych akgciji i

udziatéw. 1 046 tys. zt.
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Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe Grupy Kapitatowej na koniec 2005 r. wyniosty
tacznie 19.663 tys. zt, z tego Emitenta 173 tys. zl, obejmujac zobowigzania z tytutu cet i
podatkdw 64 tys. zt., oraz pozostate zobowigzania 109 tys. zt.

Zobowigzania i rozliczenia miedzyokresowe Grupy Kapitatowej na koniec grudnia 2006 r.
wyniosty tacznie 43.798 tys. zt, z tego Emitenta 23.306 tys. zt.

Q Rezerwy

Rezerwy Grupy Kapitatowej na koniec 2003 r. wyniosty fgcznie 16.232 tys. zt., z tego Emitenta
15.192 tys. zi. Nalezy podkresli¢, ze w 2003 r. Emitent zawigzat rezerwe z wyceny w kwocie
15.087 tys. zt z tytutu transakcji nabycia akcji w spétkach ponizej ich wartosci kapitatow
wiasnych, m.in. IZNS S.A., Hardex S.A., Huta Szkta Ujscie S.A. (pozycja ta nie wystepowata
we wczesniejszych sprawozdaniach).

Rezerwy Grupy Kapitatowej na koniec 2004 r. wyniosty tgcznie 12.731 tys. zt wg PSR (17.386
tys. zt wg MSSF), z tego Emitenta 7.073 tys. zt wg PSR (280 tys. zt wg MSSF), obejmujac
gtébwnie rezerwy na przyszte koszty.

Rezerwy Grupy Kapitatowej na koniec 2005 r. wyniosty fgcznie 7.478 tys. zt, z tego Emitenta
226 tys. zt, obejmujac gtdwnie rezerwy na koszty ustug finansowych 77 tys. zt., urlopy 93 tys.
zt.

Rezerwy Grupy Kapitatowej na koniec grudnia 2006 r. wyniosty tgcznie 7.363 tys. zl, z tego
Emitenta 103 tys. zi.

Q Umorzenia

W roku 2003 r. Emitent nabyt 2 289 551 akcji wtasnych w celu umorzenia za tgczng kwote 4
579 tys. zt.

W zwigzku z postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy, .XIX Wydziat
Gospodarczy KRS z dnia 28 pazdziernika 2003 r. o dokonaniu wpisu do rejestru
przedsiebiorcow KRS obnizenia kapitatlu zaktadowego Emitenta, nastgpito umorzenie
2.078.214 sztuk akcji zwyktych na okaziciela. Po umorzeniu akcji, na dzien 31.12.2003 r.
kapitat zaktadowy wynosit 2.798 tys. zt i dzielit sie na 27.977.910 akcji zwyktych na okaziciela
serii A o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. Na dzien 31.12.2003 r. Emitent posiadat 6 994
476 sztuk akcji wtasnych.

W 2004 roku Emitent nabyt 5.245.857 akcji wtasnych w celu umorzenia za kwote 52.576 tys.
zt.

W zwigzku z postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy XIX Wydziat
Gospodarczy KRS z dnia 30 marca 2004 r. o dokonaniu wpisu do rejestru przedsiebiorcow
KRS obnizenia kapitatu zaktadowego Emitenta, nastgpito umorzenie 6.994.476 sztuk akcji
zwyktych na okaziciela. Po umorzeniu akcji, na dzieh 31.12.2004 r. kapitat zaktadowy wynosit
2.098 tys. zt i dzielit sie na 20.983.434 akcji zwyktych na okaziciela serii A o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda. Na dzien 31.12.2004 r. Emitent posiadat 5 245 857 sztuk akcji
wtasnych.

W 2005 roku Emitent nabyt 1.573.000 akcji wikasnych w celu umorzenia za kwote 5.842 tys. zi.

W zwigzku z postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy Xl Wydziat
Gospodarczy KRS z dnia 11 stycznia 2005 r. o dokonaniu wpisu do rejestru przedsiebiorcow
KRS obnizenia kapitatu zaktadowego Emitenta, nastgpito umorzenie 5.245.857 sztuk akcji
zwyktych na okaziciela. Po umorzeniu akcji, na dzieh 31.12.2005 r. kapitat zaktadowy wynosit
1.574 tys. zt i dzielit sie na 15.737.577 akcji zwyklych na okaziciela serii A o wartoSci
nominalnej 0,10 zt kazda. Na dzieh 31.12.2005 r. Emitent posiadat 1 573 000 sztuk akc;ji
wiasnych.

Emitent nie nabywat akcji wtasnych w 2006 roku.

W zwigzku z postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy Xl Wydziat
Gospodarczy KRS z dnia 27 kwietnia 2006 r. o dokonaniu wpisu do rejestru przedsiebiorcow
KRS obnizenia kapitatu zaktadowego Emitenta, nastgpito umorzenie 1.573.000 sztuk akc;ji
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zwyktych na okaziciela. Po umorzeniu akcji, na dzieh 31.12.2006 r. kapitat zaktadowy wynosit
1.416 tys. zt i dzielit sie na 14.164.577 akcji zwyklych na okaziciela serii A o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda. Na dzien 31.12.2006 r. Emitent nie posiadat akcji wiasnych.

9.1.1.1

W ocenie struktury kapitatow i zadtuzenia Emitenta i Grupy Kapitatlowej wykorzystano nastepujace
wskazniki finansowe:

Ocena struktury kapitatow i zadtuzenia Emitenta

m  Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego = zobowigzania dtugoterminowe / aktywa ogétem
m  Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego = zobowigzania ogétem / kapitat wtasny

m  Wskaznik ogdlnego zadtuzenia = zobowigzania ogétem / aktywa ogétem

W tabeli ponizej przedstawiono dane dotyczace wskaznikéw zadtuzenia BBI Capital NFI S.A. za okres
od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2006 r.

Tabela. Wskazniki zadtuzenia BBI Capital NFI S.A.

IV kwartaty
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Wskazniki dla jednostkowych danych MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Wskaznik zadtuzenia kapitalu wtasnego 0,41 0,00 0,02 0,02 0,02
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,29 0,00 0,02 0,02 0,01

Zrodfo: Emitent

Wartosci powyzszych wskaznikow dla BBl Capital NFI S.A. nalezy rozpatrywac¢ w kontekscie specyfiki
dziatalnosci Emitenta, gdzie zaréwno znaczne zasoby srodkéw pienieznych oraz brak finansowania
zewnetrznego sg wynikiem realizowanej strategii dezinwestyciji.

9.1.1.2 Ocena plynnosci Emitenta
W ocenie ptynnosci Emitenta i Grupy Kapitatowej wykorzystano nastepujace wskazniki finansowe:

m  Wskaznik ptynnosci biezacej finansowej = ($rodki pieniezne + naleznosci +zapasy) /
zobowigzania krétkoterminowe

m  Wskaznik ptynnosci szybkiej finansowej = (Srodki pieniezne + naleznosci) / zobowigzania
krotkoterminowe

m  Wskaznik ptynnosci gotdéwkowej = srodki pieniezne j inne aktywa pieniezne / zobowigzania
krotkoterminowe

W tabeli ponizej przedstawiono dane dotyczace wskaznikéw ptynnosci BBI Capital NFI S.A. za okres
od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2006 r.

Tabela. Wskazniki ptynnosci BBI Capital NFI S.A.

IV kwartaty
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Wskazniki dla jednostkowych danych MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,46 113,27 5,53 5,53 10,94
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,46 113,27 5,53 5,53 10,94
Wskaznik ptynnosci gotéwkowej 1,45 107,48 2,61 2,61 7,74

Zrédto: Emitent

Wartosci powyzszych wskaznikow dla BBl Capital NFI S.A. nalezy rozpatrywac¢ w kontekscie specyfiki
dziatalnosci Emitenta, gdzie zaréwno znaczne zasoby srodkéw pienieznych oraz brak finansowania
zewnetrznego sg wynikiem realizowanej strategii dezinwestycji.
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W tabeli ponizej przedstawiono wybrane pozycje pasywéw Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

Tabela. Skonsolidowane pasywa Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. za okres od 1 stycznia
2003 r. do 31 grudnia 2006 r. (tys. zt)

IV kwartaty
Skonsolidowane dane finansowe wg 2006 wg 2005 wg 2004 wg Skonsolidowane dane finansowe wg | 2004 wg 2003 wg
MSSF MSSF MSSF MSSF PSR PSR PSR
Zobowiazania i rezerwy 51 161 27 141 66 595| |Zobowiazania i rezerwy 87 036 61 574
Zobowigzania 40 542 16 105] 41 056| |Zobowigzania 41 054 25 629
- Zobowigzania z tytutu nabycia
papierow wartosciowych, udziatéw i
innych instrumentéw finansowych 23 132
- Zobowigzania z tytutu zaciggnietych - Zobowigzania z tytulu zaciagnietych
kredytow (pozyczek) 4514 6 438 5 729| |kredytow (pozyczek) 5729 6 114
- Zobowigzania z tytutu podatkow, cet i
- Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 9141 6 343 20 388| |ubezpieczen 3 573 1603
- Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i
ubezpieczen 2 057| 1738 3 574| | - Pozostate zobowigzania 31145 17 865]
- Pozostate zobowigzania 1414 1193 10 757| | - Fundusze specjalne 607 47|
Rozliczenia miedzyokresowe i
- Fundusze specjalne 284 393 608| |przychody przysztych okresow 8 474 8 752
Rozliczenia miedzyokresowe 3 256 3 558 8 153| |Rezerwy 5 744 1145
- Rezerwa z tytutu odroczonego
Rezerwy 7 363| 7 478 17 386| |podatku dochodowego 1266 112
- Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
- Rezerwa z tytutu odroczonego oraz inne obowigzkowe $wiadczenia
podatku dochodowego 5702 5 901 12 770 |pracownikow 2 999 887
- Rezerwa na $wiadczenia emerytalne
oraz inne obowigzkowe $wiadczenia
pracownikow 1441 1 247 2 998| | - Pozostate rezerwy 1479 146
- Pozostate rezerwy 220 330 1618| |Rezerwy z wyceny 6 987 15 087
Kapitat wlasny 105 840 101 533 158 284] [Kapitaly mniejszosci 24 777 10 961
Kapitat wlasny przypisany
akcjonariuszom jednostki dominujacej 79 141 75 222 117 580] [Kapitat wlasny 81 483 107 762
- Kapitat zakladowy 1416 1 574 2 098| |Kapitat zaktadowy 2098 2798
- Akcje wtasne (wielko$¢ ujemna) 0 -3 054 -50 358| |Akcje wiasne (wielkos$¢ ujemna) -50 358 -20 253
- Kapitat zapasowy 61693 56 095 79 151]| |Kapitat zapasowy 79 151 117 893
- Kapitat rezerwowy z aktualizacji
wyceny 4 894 23 777 31 306| |Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny 1661 1718|
- Zysk (strata) z lat ubiegltych 7 557 14 398 37 698| |Zysk (strata) z lat ubiegtych 24 972 -11 351
- Zysk (strata) netto 3581 -17 568 17 685| |Zysk (strata) netto 23 959 16 957|
Kapitat mniejszosci 26 699 26 311 40 704| |Pasywa razem 168 519 169 336
Pasywa razem 157 001 128 674 224 879

Zrodto: Emitent

W tabeli ponizej przedstawiono dane dotyczace struktury pasywéw Grupy Kapitatowej BBl Capital
NFI S.A. za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2006 r.

Tabela. Struktura pasywow Grupy Kapitatowej BBl Capital NFI S.A. (tys. zt)

TV RWartaty
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Skonsolidowane dane finansowe MSSF MSSF MSSF PSR PSR

Zobowigzania 25,8% 12,5% 18,3% 24,4% 15,1%)
Rozliczenia miedzyokresowe 21% 2,8% 3,6% 5,0% 5,2%
Razem rezerwy 4,7% 5,8% 7,7% 7,6% 9,6%
Kapitat wtasny, w tym: 67,4% 78,9% 70,4% 63,1% 70,1%

Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujacej 50,4% 58,5% 52,3% 48,4% 63,6%

Kapitat mniejszosci 17,0% 20,4% 18,1% 14,7% 6,5%

Zrodto: Obliczenia wtasne na podstawie danych Emitenta
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9.1.2.1  Ocena struktury kapitatéw i zadtuzenia Grupy Kapitatowej

W tabeli ponizej przedstawiono dane dotyczace wskaznikow zadtuzenia Grupy Kapitatlowej BBI
Capital NFI S.A. za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2006 r.

Tabela. Wskazniki zadtuzenia Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

TV kwartaly
2006 wg | 2005wg | 2004wg | 2004wg | 2003 wg
Wskazniki dla skonsolidowanych danych MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Wskaznik zadtuzenia dlugoterminowego 0,01 0,02 0,01 0,01 0,01
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 0,38 0,16 0,26 0,39 0,22
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 0,26 0,13 0,18 0,24 0,15

Zrédto: Emitent

Posiadana przez BBI Capital NFI S.A. gotéwka i jej ekwiwalenty oraz brak dlugoterminowych
zobowigzanh finansowych, poza biezgcymi zobowigzaniami (z tytutu nabycia papieréw wartosciowych,
udziatéw i innych instrumentéw finansowych), pozwala na inwestowanie wolnych srodkéw pienieznych
w wybrane bezpieczne diugoterminowe instrumenty finansowe. Przy zmianie strategii inwestycyjnej na
bardziej aktywng srodki te mogtyby stac sie zrédtem finansowania nowych projektéw inwestycyjnych.

9.1.2.2 Ocena ptynnosci Grupy Kapitatowej

W tabeli ponizej przedstawiono dane dotyczace wskaznikow ptynnosci Grupy Kapitatowej BBI Capital
NFI S.A. za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2006 r.

Tabela. Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

IV kwartaty
2006 wg 2005 wg 2004 wg 2004 wg 2003 wg
Wskazniki dla skonsolidowanych danych MSSF MSSF MSSF PSR PSR
Wskaznik ptynnosci biezacej 1,99 5,562 1,59 1,59 1,92
Wskaznik ptynnosci szybkiej 1,64 4,41 1,02 1,02 1,51
Wskaznik ptynnosci gotowkowej 1,10 2,43 0,27 0,27 0,58

Zrodto: Emitent

Wartosci powyzszych wskaznikow dla BBl Capital NFI S.A. nalezy rozpatrywac¢ w kontekscie specyfiki
dziatalnosci Emitenta, gdzie zaréwno znaczne zasoby srodkéw pienieznych oraz brak finansowania
zewnetrznego sg wynikiem realizowanej strategii dezinwestycji.

9.2 Wyjasnienie zrodet i kwot oraz opis przeptywéw srodkoéw pienieznych Emitenta i Grupy
Kapitatowej

9.2.1 Wyjasnienie zrédet i kwot oraz opis przeplywy srodkéw pienieznych Emitenta

W tabeli ponizej przedstawiono przeptywy pieniezne BBI Capital NFI S.A. za okres od 1 stycznia
2003 r. do 31 grudnia 2006 r.
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Tabela. Przeptywy pieniezne BBI Capital NFI S.A. za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia

2006 r. (tys. zt)

IV kwartaty
Jednostkowe dane finansowe wg 2006 wg 2005 wg 2004 wg Jednostkowe dane finansowe wg 2004 wg 2003 wg
MSSF MSSF MSSF MSSF PSR PSR PSR

Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

- Wptywy 7752 37 545 93 682 - Wptywy 93 682 80 723

- Wydatki 9173 7 008 13 534 - Wydatki 13 534 82 517|
Razem przeptywy pieniezne netto z Razem przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej -1 421 30 537 80 148| |dziatalnosci operacyjnej 80 148| -1 794
Przeptyw $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

- Wptywy b b b - Wptywy | ]

- Wydatki - - - - Wydatki - -
Razem przeptywy pieniezne netto z Razem przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej - - -| |dziatalnosci inwestycyjnej E -
Przeptyw $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

- Wplywy 0 0 0 - Wplywy 0 0

- Wydatki 0 33 068 52 576 - Wydatki 52 576 4 595
Razem przeptywy pieniezne netto z Razem przeplywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej 0 -33 068 -52 576] |dziatalnosci finansowej -52 576 -4 595
Przeplywy pieniezne netto razem -1 421 -2 531 27 572| |Przeptywy pieniezne netto razem 27 572 -6 389
Bilansowa zmiana stanu srodkow Bilansowa zmiana stanu Srodkéw
pienieznych -1 570 -2 516 27 776| |pienieznych 27 776 -6 386
Srodki pieniezne na poczatek okresu 35 442 37 958 10 182] |Srodki pieniezne na poczatek okresu 10 182 16 568
Srodki pieniezne na koniec okresu 33 872 35 442 37 958| |Srodki pieniezne na koniec okresu 37 958| 10 182

- w tym o ograniczonej mozliwosci - w tym o ograniczonej mozliwosci
dysponowania 0 16 848 34 767| |dysponowania 34 767 0

Zrédfo: Emitent

a 2003r.

= Na wplywy z dziatalnosci operacyjnej Emitenta w wysokos$ci 80 723 tys. zt, ztozyty sie gtownie

(PSR):

« wyplywy ze zbycia pozostatych papierow wartosciowych w wysokosci 27 102 tys. zi,

« wplywy ze sprzedazy udziatéw wiodgcych w wysokosci 13 938 tys. zt,

« zwrot z tytutu udzielonych pozyczek w wysokos$ci 11 172 tys. zt,

e Zzbycie akgcji i udziatdw w jednostkach zaleznych w wysokosci 9 281 tys. zt.

m  Na wydatki z dziatalnosci operacyjnej Emitenta w wysokosci 82 517 tys. z,

gtéwnie (PSR):

ztozyly sie

« nabycie pozostatych papieréw warto$ciowych i udziatéw w wysokosci 50 778 tys. zt,

e udzielone pozyczki w wysokosci 10 350 tys. zt,

« nabycie akcji i udziatow w jednostkach stowarzyszonych w wysokosci 3 272 tys. zt,

« nabycie akcji i udziatow w jednostkach zaleznych w wysokosci 3 096 tys. zt.

= W 2003 roku Emitent nie miat wptywdw srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (PSR),

(MSSF).

= W 2003 r. na wydatki z dziatalnosci finansowej Emitenta w wysokosci 4 579 tys. zt, zlozyly sie

gtéwnie (PSR):

« nabycie akcji wlasnych w wysokosci 4 579 tys. zt.

a 2004r.

= W 2004 r. na wptywy z dziatalnosci operacyjnej Emitenta w wysokosci 93 682 tys. zi, ztozyty

sie gtéwnie (PSR):

« zbycie pozostatych papieréw wartosciowych i udziatow w wysokosci 53 860 tys. zt,

« Zzbycie akgcji i udziatdw w jednostkach zaleznych w wysokosci 29 049 tys. zt,
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« otrzymane dywidendy w wysokosci 2 855 tys. zt,
« Zzbycie udziatdw mniejszosciowych w wysokos$ci 2 589 tys. zt.

W 2004 r. na wydatki z dziatalno$ci operacyjnej Emitenta w wysokosci 13 534 tys. zi, ztozyty
sie gtownie (PSR), (MSSF):

e inne wydatki operacyjne w wysokosci 7 210 tys. zt,
« nabycie akcji i udziatow w jednostkach zaleznych w wysokosci 2 199 tys. zt.

W 2004 r. Emitent nie miat wptywow srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej (PSR),
(MSSF).

W 2004 r. na wydatki z dziatalno$ci finansowej Emitenta w wysoko$ci 52 576 tys. zt, ztozyty
sie gtéwnie(PSR), (MSSF):

« nabycie akcji wlasnych w wysokosci 52 576 tys. zi.

a 2005r.

W 2005 r. na wptywy z dziatalnosci operacyjnej Emitenta w wysokosci 37 545 tys. zt, ztozyty
sie gtownie (MSSF):

e zbycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych w wysokosci 19 833 tys. zt,
o dywidendy w wysokosci 9 890 tys. zt.

W 2005 r. na wydatki z dziatalnosci operacyjnej Emitenta w wysokosci 7008 tys. zt, ztozyty sie
gtéwnie:

« inne wydatki operacyjne w wysokosci 5 479 tys. zt (MSSF).
W 2005 r. Emitent nie miat wptywdw $rodkdw pienieznych z dziatalnosci finansowej (MSSF).

W 2005 r. na wydatki z dziatalno$ci finansowej Emitenta w wysoko$ci 33 068 tys. zt, ztozyty
sie gtéwnie (MSSF):

« nabycie akcji wlasnych w wysokosci 5 842 tys. zt,

« wyptacone dywidendy w wysokosci 27 226 tys. zt.

Q 4 kwartaty 2006 r.

Na wptywy z dziatalno$ci operacyjnej Emitenta w wysokosci 7 752 tys. zt, ztozyly sie giownie:
e otrzymane dywidendy w wysokosci 4 047 tys. zt,
e zbycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych w wysokosci 1 082 tys. zt.

Na wydatki z dziatalnosci operacyjnej Emitenta w wysokos$ci 9 173 tys. zt, ztozyly sie gtownie
(MSSF):

« inne wydatki operacyjne w wysoko$ci 2 746 tys. zi,
« wydatki z tytutu ustug prawnych w wysoko$ci 691 tys. zi,
« wydatki z tytutu doradztwa finansowego w wysokos$ci 448 tys. zt.

W okresie 12 m-cy 2006 r. Emitent nie miat wptywow Srodkéw pienieznych z dziatalnosci
finansowe;.

W okresie 12 m-cy 2006 r. Emitent nie dokonat wydatkow srodkow pienieznych z dziatalnosci
finansowe;.
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9.2.2 Wyjasnienie zrédet i kwot oraz opis przepftywéw Srodkéw pienieznych Grupy

Kapitatowej

W tabeli ponizej przedstawiono skonsolidowane przeptywy pieniezne Grupy Kapitalowej BBI Capital
NFI S.A. za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2006 r.

Tabela. Skonsolidowane przeptywy pieniezne Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. (tys. z})

IV kwartaly
Skonsolidowane dane finansowe wg | 2006 wg 2005 wg 2004 wg Skonsolidowane dane finansowe wg| 2004 wg 2003 wg
MSSF MSSF MSSF MSSF PSR PSR PSR
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
- Zysk (strata) brutto 7 878 -16 887 21939 - Wplywy 317 947 151 325
- Korekty razem -2 874 72 138 82 373 - Wydatki 230 070 157 880
Gotdwka z dziatalnos$ci operacyjnej 5004 55 251 104 312
Podatke dochodowy zaptacony/
zwrécowny -1 087 -2 457 -2 350
Razem przeptywy pieniezne netto z Razem przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci operacyjnej 3917 52 794 101 962| |dziatalnosci operacyjnej 87 877 -6 555
Przeptyw srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
- Wplywy 3 599 15 264 21 606 - Wplywy - -
- Wydatki 3 522 4 940 22 043 - Wydatki - -
Razem przeptywy pieniezne netto z Razem przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci inwestycyjnej 77| 10 324 -437| |dziatalnosci inwestycyjnej - -
Przeptyw $rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
- Wplywy 1157 9 347| 5 756 - Wplywy 548 5 371
- Wydatki 5219 77 272 80 605 - Wydatki 61 041 8 990
Razem przeptywy pieniezne netto z Razem przeptywy pieniezne netto z
dziatalnosci finansowej -4 063 -67 925 -74 849| |dziatalnosci finansowe;j -60 493 -3 619
Przeplywy pieniezne netto razem -68 -4 807 26 676| |Przeptywy pieniezne netto razem 27 384 -10 174
Bilansowa zmiana stanu Srodkéw Bilansowa zmiana stanu Srodkéw
pienieznych -214 -4 791 26 879| |pienieznych 27 595 -10 171
Srodki pieniezne na poczatek okresu 38 293 43 113 16 234] |Srodki pieniezne na poczatek okresu 16 437 21 435
Srodki pieniezne na koniec okresu 38 079 38 322 43 113| |Srodki pieniezne na koniec okresu 44 032 11 264
- w tym o ograniczonej mozliwosci - w tym o ograniczonej mozliwosci
dysponowania 0 16 848 34 768| |dysponowania 34 773 0

Zrédto: Emitent

o 2003r.

s W 2003 r. na wptywy z dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

151 325 tys. zt, ztozyto sie gtdwnie (PSR):

« pozostate wptywy operacyjne spoétek objetych konsolidacjg w wysokosci 70 842 tys. z,

« Zzbycie pozostatych papierow warto$ciowych w wysokosci 27 102 tys. zi,

« Zzbycie udziatéw wiodacych w wysokosci 13 938 tys. zi,

o zwrot z tytutu udzielonych pozyczek w wysokosci 11 172 tys. zt,

e zbycie udziatow w jednostkach zaleznych w wysokosci 9 281 tys. zi,

= W 2003 r. na wydatki z dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. w
wysokosci 157 880 tys. zt, ztozyly sie gidwnie:

o pozostate wydatki operacyjne spotek objetych konsolidacjg w wysokosci 71 453 tys. zt,

« nabycie pozostatych papierow wartosciowych w wysokosci 50 778 tys. zt,

« udzielone pozyczki w wysokosci 10 350 tys. zi,

« nabycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych w wysokosci 3 096 tys. zi,

s W

wysokosci 5 371 tys. zt, ztozyty sie gtéwnie (PSR):

o wplywy z tytutu kredytéw w wysokosci 2 681 tys. zi,

e pozyczki w wysokosci 2 690 tys. zt,

2003 r. na wptywy z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. w
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W 2003 r. na wydatki z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. 8 990

tys. zt, Ztozyty sie gtéwnie:
« nabycie akcji wlasnych w wysokosci 4 579 tys. zt

o sptaty kredytow w wysokosci 3 476 tys. zt,

2004 r.

W 2004 r. na wptywy z dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

wysokosci 317 947 tys. zl, ztozyty sie gtéwnie (PSR):

« inne wyptywy operacyjne spotek objetych konsolidacjg w wysokosci 214 157 tys. zi,
« zbycie pozostatych papieréw i udziatdw w wysokosci 62 163 tys. zt,

« Zzbycie akgcji i udziatdw w jednostkach zaleznych w wysokosci 27 447 tys. zt,

e zbycie rzeczowych aktywow trwatych w wysokosci 8 282 tys. zt,

w

W 2004 r. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej Grupy Kapitatowej BBI

Capital NFI S.A. w wysokosci 101 963 tys.zt, (MSSF) dziatalno$¢ kontynuowana;
« zmiana stanu portfela inwestycyjnego w wysokosci 57 902 tys. zi,
« amortyzacja w wysokosci 7 155 tys. zi,

e zmiana stanu naleznosci w wysokosci 6 905 tys. zt.

W 2004 r. na wydatki z dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

wysokosci 230 070 tys. zl, ztozyty sie gtéwnie (PSR):
« inne wydatki operacyjne spétek objetych konsolidacjg w wysokosci 201 764 tys. zt,
« nabycie rzeczowych w wysokosci 9 079 tys. zi,

« nabycie pozostatych papieréw wartodciowych w wysokosci 6 504 tys. zt.

W 2004 r. na wptywy z dziatalno$ci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

wysokosci 21 606 tys. zt, ztozyty sie gtéwnie (MSSF), dziatalno$¢ kontynuowana:

« zbycie aktywoéw finansowych od jednostek powigzanych w wysokosci 19 411 tys. zi,

W 2004 r. na wydatki z dziatalnosci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

wysokosci 22 043 tys. zl, ztozyty sie gtéwnie (MSSF), dziatalnos$¢ kontynuowana:

« nabycie aktywow finansowych w pozostatych jednostkach w wysokosci 13 037 tys. zt.

W 2004 r. na wptywy z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

wysokosci 548 ztozyty sie gtéwnie (PSR):
o  kredyty w wysokos$ci 548 tys. zt

W 2004 r. na wplywy z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBl Capital NFI S.A.

wysokos$ci 5 756 tys. zt, ztozyty sie gtéwnie (MSSF), dziatalno$¢ kontynuowana:
« inne wptywy finansowe w wysokos$ci 5 209 tys. zi,

o kredyty i pozyczki w wysokosci 548 tys. zi,

W 2004 r. na wydatki z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

wysokosci 61 041 tys. zt, ztozyty sie gtdwnie (PSR):
« nabycie akcji wlasnych w wysokos$ci 47 355 tys. zt,

o dywidendy w wysokosci 11 055 tys. zt.

W 2004 r. na wydatki z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A.

wysokosci 80 605 tys. zt, ztozyty sie gtéwnie (MSSF):

« nabycie akcji wlasnych w wysokos$ci 55 853 tys. zt.
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2005r.

W 2005 r. Przeptywy pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej Grupy Kapitatowej BBI
Capital NFI S.A. w wysokosci 52 794 tys.zt, (MSSF) dziatalno$¢ kontynuowana;

« zmiana stanu portfela inwestycyjnego w wysokosci 12 587 tys. zi,
e amortyzacja w wysokosci 6 476 tys. zi,
e zmiana stanu naleznosci w wysokosci 9 667 tys. zt.

W 2005 r. na wplywy z dziatalnosci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. w
wysokosci 15 264 tys. zt, ztozyty sie gtéwnie (MSSF):

«  zbycie aktywéw finansowych w wysokosci 14 863 tys. z,

W 2005 r. na wydatki z dziatalnosci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej BBl Capital NFI S.A. w
wysokosci 4 940 tys. zt, ziozyty sie gtéwnie (MSSF):

« nabycie wartoéci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowe aktywa trwate w wysokosci
3 918 tys. zt.

W 2005 r. na wptywy z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBl Capital NFI S.A. w
wysokosci 9 347 tys. zt, zlozyty sie gtdwnie (MSSF):

e kredyty i pozyczki w wysokosci 9 347 tys. zt.

W 2005 r. na wydatki z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. w
wysokosci 77 272 tys. zt, ztozyty sie gtownie:

« nabycie akcji wlasnych w wysokos$ci 15 286 tys. zt,

o dywidendy w wysokosci 59 209 tys. zt.

4 kwartaty 2006 r.

W okresie 12 miesiecy 2006 r. na przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej Grupy
Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. w wysokosci 3 917 tys. zt zlozyly sie gtéwnie, dziatalnos¢
kontynuowana:

e zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych w wysokosci 26 374 tys. zt,
« zmiana stanu portfela inwestycyjnego w wysokosci - 28 655 tys. zi,
« amortyzacja w wysokosci 5 560 tys. zi,

W okresie 12 miesiecy 2006 r. na wptywy z dziatalnosci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej BBI
Capital NFI S.A. w wysokosci 3 599 tys. zt, zlozyly sie gtdwnie, dziatalnos$¢ kontynuowana:

e zbycie rzeczowych aktywow trwatych w wysokos$ci 3 579 tys. zt,

W okresie 12 miesiecy 2006 r. na wydatki z dziatalno$ci inwestycyjnej Grupy Kapitatowej BBI
Capital NFI S.A. w wysokosci 3 522 tys. zt, ztozyty sie gtéwnie, dziatalno$¢ kontynuowana:

« nabycie rzeczowych aktywdw trwatych w wysokosci 3 451 tys. zi,

W  okresie 12 miesiecy 2006 r. na wptywy z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI
Capital NFI S.A. 1 157 tys. zt, Ztozyty sie gtdwnie, dziatalno$¢ kontynuowana:

« zaciggniecie kredytow i pozyczek w wysokosci 1 157 tys. zi,

W okresie 12 miesiecy 2006 r. na wydatki z dziatalnosci finansowej Grupy Kapitatowej BBI
Capital NFI S.A. 6 157 tys. zt, zlozyly sie gtéwnie, dziatalno$¢ kontynuowana:

o sptata kredytéw i pozyczek w wysokosci 3 150 tys. zi,

« dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli w wysoko$ci 1 845 tys. zt,
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9.3 Informacje na temat potrzeb kredytowych oraz struktury finansowania Emitenta i Grupy
Kapitatowej

Struktura finansowania Grypy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. w znacznym stopniu opiera sie na
srodkach witasnych pochodzacych z nadwyzek przychodow operacyjnych i inwestycyjnych.
Zewnetrzne zrédta finansowania Emitenta zostaty ograniczone do minimum.

Potrzeby zwigzane z finansowaniem Emitenta sg pochodng realizowanych inwestycji kapitatowych.
Liczba projektéw inwestycyjnych, ktére bedg zainteresowaniem Funduszu jest pochodng bardzo wielu
czynnikéw, ktére w duzej czesci sg poza kontrolg Funduszu.

Zarzad Emitenta zaktada, ze do konca 2007 roku zrealizuje projekty inwestycyjne o tacznej wartoSci
przekraczajgcej 50.000.000 ztotych. Projekty te zostang sfinansowane srodkami z emisji akcji. Kolejne
projekty beda finansowane z kapitatow wlasnych pochodzacych ze sprzedazy akcji lub udziatow
spotek portfelowych, kidre osiagng zadowalajacy Fundusz stopien rozwoju.

Poza tym Emitent po zainwestowaniu catosci srodkéw wiasnych bedzie korzystat z finansowania
dtuznego. Na dzien zatwierdzenia prospektu Emitent nie posiada zadnych linii kredytowych, ani tez
nie jest strong zadnej umowy zwigzanej z emisjg diuznych papieréw wartosciowych.

9.4 Informacje na temat jakichkolwiek ograniczen w wykorzystywaniu zasobéw
kapitalowych, ktore mialy lub mogtyby mie¢ bezposrednio lub posrednio istotny wptyw
na dziatalnos¢ operacyjng Emitenta i Grupy Kapitatlowej

W opinii Zarzadu Emitenta na dzieh zatwierdzenia Prospektu nie istnieja zadne ograniczenia w
wykorzystaniu zasobdw kapitatowych, ktére miaty lub ktére mogtyby mieé bezposrednio lub posrednio
istotny wptyw na dziatalno$¢ operacyjng Emitenta.

9.5 Informacje dotyczace przewidywanych zrédel funduszy potrzebnych do zrealizowania
zobowiazan przedstawionych w pozycjach 4.2.3i 7.1

Gtéwne inwestycje Emitenta i Grupy Kapitatowej w przysziosci (co do ktérych jego organy
zarzadzajace podjety juz wigzace zobowigzania przedstawione w punkcie 4.2.3):

m zobowigzania podjete przez Emitenta w zwigzku z inwestycjg w udziaty spotki Cafe News Sp.
z 0.0. zostang pokryte ze Srodkéw wtasnych Emitenta, bedacych w jego dyspozycji na dzieh
zatwierdzenia Prospektu;

Istniejgce lub planowane znaczgce rzeczowe aktywa trwate, w tym dzierzawione nieruchomosci, oraz
jakichkolwiek obcigzenia ustanowione na tych aktywach:

m informacja nie dotyczy Emitenta, gdyz Emitent nie jest wiadcicielem ani uzytkownikiem
znaczgcych rzeczowych aktywdw trwatych.
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10 Badania i rozwdj, patenty i licencje

10.1 Opis strategii badawczo-rozwojowej Emitenta i Grupy Kapitalowej za poprzednie 3 lata
wraz z kwotami wydatkowanymi na dziatania badawczo-rozwojowe sponsorowane przez
Emitenta

Dotychczas Emitent ani Grupa Kapitalowa nie prowadzili ani nie sponsorowali dziatan badawczo-
rozwojowych.

10.2 Patenty, licencje, znaki towarowe Emitenta i jego Grupy Kapitalowej
Emitent wraz z niektérymi spoétkami zaleznymi

Emitent oraz spdtki IZNS, 1ZCS, 1ZRS, PPHU Promet nie majg zarejestrowanych zadnych znakéw
towarowych, ani innych praw wiasnosci przemystowej. Emitent oraz wskazane wyzej spétki nie ztozyty
réwniez wnioskow o ich rejestracje.

Wedtug ztozonego oswiadczenia, Emitent oraz spotki zalezne od Emitenta - IZNS, IZCS, IZRS, PPHU
Promet posiadajg wymagane licencje na wszystkie uzytkowane przez siebie programy komputerowe

Hardex

Hardex zawart dwie umowy o wspoétwtasnosci prawa do patentu:

= Umowa o wspétwiasnosci prawa do patentu na wynalazek pt: "Sposéb wytwarzania masy
widknistej z materiatow lignocelulozowych zwlaszcza do produkcji ptyt pilSniowych" zawarta
pomiedzy Osrodkiem Badawczo-Rozwojowym w Czarnej Wodzie a Zaktadami Pyt
PilsSniowych. Ochrona na przedmiotowy wynalazek wygasta z dniem 9 wrzesnia 2000 roku.

=  Umowa o wspétwtasnosci prawa do patentu na wynalazek pt.: "Sposéb zatezania Sciekow z
obiegéw wodnych przy produkcji ptyt pilSniowych metodg mokrg" zawarta pomiedzy
Instytutem Ciezkiej Syntezy Organicznej Blachownia a Zaktadami Pyt Piléniowych. Ochrona
na przedmiotowy wynalazek wygasta z dniem 26 marca 2004 roku.

W trakcie swojej dziatalno$ci Zaktady Piyt PilSniowych a pdzniej Hardex posiadat patenty na
nastepujace wynalazki:

=  Wspétuprawniony do patentu na wynalazek pt.: ,Sposéb wytwarzania masy witoknistej z
materiatdw lignocelulozowych zwtaszcza do produkcji pityt pilsniowych". Ochrona na
przedmiotowy wynalazek wygasta z dniem 9 wrzes$nia 2000 roku.

= Uprawniony do patentu na wynalazek pt: ,Sposdéb wzmacniajgcego zaklejania ptyt pilsSniowych
wytwarzanych metodg mokrg oraz urzadzenie do tego sposobu”. Ochrona, na przedmiotowy
wynalazek wygasta z dniem 19 sierpnia 2002 roku.

=  Wspdtuprawniony do patentu, na wynalazek pt.: ,Sposéb natezania Sciekéw z obiegéw
wodnych przy produkcji ptyt pilsniowych metodg mokrg". Ochrona na przedmiotowy
wynalazek wygasta z dniem 26 marca 2004 roku.

= Uprawniony do patentu na wynalazek pt,: ,Sposéb wytwarzania ptyt pilSniowych twardych o
zréznicowanej rzezbie powierzchni i prasa wielopotkowa do wytwarzania ptyt pilSniowych
twardych o zréznicowanej rzezbie powierzchni". Aktualnie chroniony do 3 grudnia 2007 roku,
z mozliwoscig przedtuzenia ochrony do 3 grudnia 2019 roku.

Hardex posiada Swiadectwo Ochronne na Znak Towarowy. Znakiem jest stowo ,HARDEX" pisane
duzymi drukowanymi literami w kolorze niebieskim umieszczone w poprzecznym elemencie duzej
litery ,H" sktadajacej sie cienkich zielonych linii. W gérnym rogu tej litery wpisane jest stowo ,EKO"
pisane niewielkimi literami drukowanymi w kolorze niebieskim. Aktualna ochrona znaku towarowego
trwa do 28 listopada 2016 roku.
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Hardex jest strong nastepujacej umowy licencyjne;j

= Umowa licencyjna pomiedzy Hardex a European Federation of Fibreboard Manufaturers
(FEROPA) Traverse des Rougons, Lorgues, Francja. FEROPA udziela Hardex niewytgcznego
prawa do korzystania ze znaku handlowego do produkcji, dystrybucji i sprzedazy piyt
pilsniowych wytwarzanych w sposéb ekologiczny w procesie mokrym. Obowigzuje na czas
nieokreslony, chyba ze zostanie rozwigzana z sze$ciomiesiecznym wyprzedzeniem ze
skutkiem na koniec kazdego roku kalendarzowego.

= Umowa licencyjna pomiedzy Hardex a ZUI ,SALBIT" z siedzibg w Zielonej Goérze na
bezterminowe korzystanie z programoéw komputerowych:

a) Finasowo Ksiegowy ,FK"

b) Ewidencji Srodkéw Trwatych

c) Gospodarki Materiatowej ,Gmat"

d) Ewidencji i Rozliczenia Ptac ,PLACE"
e) Rejestracja Kart Pracy

f) Raport Struktury Wynagrodzen wg Zawodow

g) Ewidencja Kadrowa ,KADRY"

h) Ewidencji i Rozliczania Zasitkéw Chorobowych, Rodzinnych i Pielegnacyjnych ,ZASILKI"
) Przygotowania Danych do Deklaracji FUS

j)  Ewidenciji i Rozliczania Podatku Dochodowego Od Oséb Fizycznych ,PODATEK"

k) Wyrobéw Gotowych ,WG"

[) Rejestr Wyrobow

11 Informacje o tendencjach

11.1 Najistotniejsze ostatnio wystepujace tendencje w sprzedazy oraz kosztach dziatalnosci
operacyjnej i cenach sprzedazy.

W okresie od dnia 1.01.2006 roku do dnia zatwierdzenia przez KNF Prospektu nie wystgpity istotne
tendencje w odniesieniu do dziatalnosci Emitenta i Grupy Kapitatowe;.

11.2 Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych elementéw, zadan,
zobowigzan lub zdarzen, ktore wedle wszelkiego prawdopodobienstwa moga mieé¢
znaczacy wplyw na perspektywy Emitenta

Zarzad Emitenta, do dnia zatwierdzenia Prospektu przez KNF, nie zidentyfikowat zadnych tendenc;ji,
niepewnych elementéw, zadan, zobowigzan lub zdarzen, ktére mogtyby mie¢ znaczacy wptyw na
perspektywy Emitenta lub Grupy Kapitatowej, w okresie ostatniego roku obrotowego, oraz od dnia
01.01.2007 do dnia 31.12.2007 roku.

12 Prognozy wynikéw lub wyniki szacunkowe

Emitent ani Grupa Kapitalowa nie zamieszczajg w Prospekcie prognoz finansowych ani wynikéw
szacunkowych.
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13 Organy administracyjne, zarzadzajace i nadzorcze oraz osoby zarzadzajace
wyzszego szczebla

W organach Emitenta wystepuje Zarzad jako organ zarzadzajacy, Rada Nadzorcza jako organ
nadzoru, natomiast nie wystepujg organy administracyjne.

13.1 Imiona i nazwiska, adresy miejsca pracy w ramach Emitenta, cztonkéw Zarzadu i Rady
Nadzorczej oraz oséb zajmujacych stanowiska kierownicze wyzszego szczebla, ktére
maja znaczenie dla stwierdzenia, ze Emitent posiada stosowng wiedze i doswiadczenie
do zarzadzania swojq dziatalnoscia

W niniejszym punkcie w sposéb wyczerpujacy podano informacje dotyczaca petnienia przez osoby
zarzadzajace lub nadzorujgce Emitenta funkcji w organach zarzgdzajacych i nadzorujgacych innych
podmiotéw w okresie ostatnich pieciu lat oraz informacji o tym czy osoby te byly wspdlnikiem w
jakichkolwiek innych (poza Emitentem) spdtkach w okresie ostatnich pieciu lat. Wyczerpujace
wskazanie oznacza, iz poza wymienionymi przypadkami petnienia wspomnianych funkcji, badz tez
przypadkami bycia wspdlnikiem w innych (poza Emitentem) spoétkach, nie istnieja zadne inne
przypadki tego rodzaju.

13.1.1 Zarzad Emitenta

W sktad Zarzgdu wchodza:

] Dawid Sukacz — Prezes Zarzadu,

] Piotr Karmelita — Cztonek Zarzadu.

Cztonkowie Zarzadu wykonujg prace w siedzibie Emitenta przy ul. Emili Plater nr 28; 00-688
Warszawa, a Pan Piotr Karmelita takze w siedzibie BB Investment Sp. z 0.0. przy ul. Paderewskiego 8
w Poznaniu.

=  Pan Dawid Sukacz — Prezes Zarzadu

Pan Dawid Sukacz (lat 34) jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Krakowie; doktorem nauk
ekonomicznych, specjalistg rachunkowosci zarzgdczej i finanséw. Legitymuje sie licencjami maklera
papieréw wartosciowych oraz doradcy inwestycyjnego. Ukonczyt rowniez studia MBA na Wyzszej
Szkole Biznesu w Nowym Saczu i National-Louis University w Chicago. Posiada miedzynarodowe
certyfikaty Chartered Financial Analyst oraz Certified International Investment Analyst. Z rynkiem
kapitatowym zwigzany od 1994 roku; poczatkowo w Biurze Maklerskim Certus, nastepnie w
Departamencie Inwestycji Kapitatowych Banku Przemystowo-Handlowego w Krakowie i w Wood&Co.
w Warszawie. Od 1998 do 2003 roku zwigzany z grupg Commercial Union, gdzie jako czionek
zarzadu Powszechnego Towarzystwa Emerytalnego odpowiadat za okreS$lenie i realizacje polityki
inwestycyjnej. W latach 2004-2006 Pan Dawid Sukacz pehit funkcje czlonka zarzadu i dyrektora
inwestycyjnego BBI Capital S.A. z siedzibg w Poznaniu.

Pan Dawid Sukacz aktualnie obok funkcji Prezesa Zarzadu Emitenta peini takze funkcje Cztonka
Zarzadu Amathus TFI S.A. (od roku 2006) oraz cztonka rad nadzorczych nastepujgcych spotek:

= Pepees S.A. (od roku 2006)

=  CC Group Sp. z 0.0., (od roku 2004)

= Hardex S.A. (od grudnia roku 2006)

= |ZNS S.A. (od grudnia 2006 roku)

Pan Dawid Sukacz jest takze akcjonariuszem w spotce Amathus TFI S.A. (od 2006 roku) oraz
wspolnikiem CC Group Sp. z 0.0.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Dawid Sukacz nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci, ktéra
miataby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt
intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

Pan Dawid Sukacz w przesziosci wykonywat takze funkcje:

=  czionka Zarzadu PTE Commercial Union S.A., (w latach 2002-2003)
=  prezesa Zarzadu NFI Piast S.A. (w latach 2005-2006)

=  czionka Rady Nadzorczej PGNIG, (w roku 2005)

=  czionka Rady Nadzorczej Tell S.A (w roku 2004).
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=  czionka Rady Nadzorczej Famarol S.A. od (w latach 2005-2006)
= czionka Rady Nadzorczej Farmtech Sp. z o.0., (w latach 2005-2006)

Pan Dawid Sukacz posiada 50.000 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta o facznej wartosci
nominalnej 5.000 zt, co stanowi udziat w kapitale zaktadowym (oraz udziat w ogdinej liczbie gtoséw) w
wysokosci 0,34%.

Zgodnie ze ztlozonym os$wiadczeniem, Pan Dawid Sukacz jest osobg niekarang. W okresie ostatnich
pieciu lat nie miaty miejsca przypadki upadtosci, zarzadu komisarycznego ani likwidacji w odniesieniu
do podmiotéow, w ktorych Pan Dawid Sukacz pefnit funkcje cztonka organéw administracyjnych,
zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w ktérych byt on osobg zarzadzajacq wyzszego szczebla. W
okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku do
Pana Dawida Sukacza ze strony organdw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych organizaciji
zawodowych). Ponadto Pan Dawid Sukacz nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat sgdowego
zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek
podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Dawida Sukacza z innymi cztonkami
Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

= Pan Piotr Karmelita

Pan Piotr Karmelita (lat 32) jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Poznaniu, specjalno$c:
inwestycje kapitatowe i strategie finansowe przedsiebiorstw. Przez caty okres aktywnosci zawodowe;j
zwigzany z rynkiem kapitatowym i inwestycjami o charakterze publicznym i niepublicznym. Prace
rozpoczynat w spotce Dom Maklerski BMT SA i przed powierzeniem mu funkcji Prezesa Zarzadu byt
asystentem (1995-1996), kierownikiem projektu (1997), dyrektorem (1998), a nastepnie Cztonkiem
Zarzadu (od 1999 roku). W ramach kierowanego departamentu byt odpowiedzialny za wyceny
przedsiebiorstw, pozyskiwanie srodkéw finansowych dla przedsiebiorstw poprzez emisje na rynku
publicznym, obstuge procesdéw taczenia i przyjmowania przedsiebiorstw zwigzanych z rynkiem
publicznym; opracowywanie dokumentacji ofertowej na potrzeby emisji publicznych. Nastepnie w
ramach grupy BB Investment zajmowat sie procesem nadzoru wtascicielskiego nas spétkami w grupie
oraz zajmowat sie inwestycjami na rynku niepublicznym charakterze seed-capital i start-up. Obok
funkcji cztonka Zarzadu Emitenta petnionej od 31 pazdziernika 2006 roku Pan Piotr Karmelita petni
takze nastepujace funkcje:

cztonka zarzgdu BB Investment Sp. z 0.0., (od 2002 roku)

cztonka zarzgdu BBI Capital S.A. (od roku 2003)

cztonka zarzadu BMT S.A. (od 1999 roku)

cztonka zarzadu Invento Sp. z 0.0., (od 2004 roku)

cztonka zarzadu Krak Inwestor Sp. z 0.0., (od 2004 roku)

cztonka zarzadu Be4 Sp. z 0.0. (od 2006 roku)

cztonka Rady Nadzorczej EMAX S.A., (od 2002 roku)

cztonka Rady Nadzorczej TELL S.A., (od 2003 roku)

cztonka Rady Nadzorczej Kino Polska Sp. z 0. 0.(od 2003 roku)

cztonka Rady Nadzorczej Telecom Media Sp. z 0.0., (od 2004 roku)

cztonka Rady Nadzorczej Zeneris S.A., (od 2001 roku)

cztonka Rady Nadzorczej Public Profits Sp. z 0.0.(od 2002 roku)

cztonka Rady Nadzorczej Videomat Sp. z 0.0., (od 2003 roku)

cztonka Rady Nadzorczej IZNS S.A. (od 2006 roku)

cztonka Rady Nadzorczej Hardex S.A. (od 2006 roku)

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Piotr Karmelita nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci ktéra
miataby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby Zaden konflikt
intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

Ponadto Pan Piotr Karmelita petnit takze nastepujace funkcje:

cztonka Rady Nadzorczej Gaya Mensana Sp. z 0.0., (od 2002 do 2003 roku)
cztonka Rady Nadzorczej EDUSTRADA sp. z 0.0., (w 2003 roku)

cztonka Rady Nadzorczej Dom Inwestycyjny BMT S.A., (od 1999 do 2001 roku)
cztonka Rady Nadzorczej AMS S.A. (od 1998 do 2002 roku)

cztonka Rady Nadzorczej Farmtech Sp. z 0.0. (od 2005 do 2006 roku)

cztonka Rady Nadzorczej NFI Piast S.A. (od 2005 do 2006 roku)
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Pan Piotr Karmelita jest takze wspdlnikiem (akcjonariuszem) w nastepujacych spotkach:

= BB Investment Sp. z 0.0., (od 2004 roku) — posiada 123 udziaty, ktére stanowig 0,83% kapitatu
zaktadowego i dajg prawo do 0,83% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

= BMT S.A. (od 2000 roku) — posiada 206 akcji, ktore stanowig 0,52% kapitatu zakladowego i dajg
prawo do 0,50% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Pan Piotr Karmelita posiada 9.000 akcji zwyktych na okaziciela Emitenta o tacznej wartosci nominalnej

900 zl, co stanowi udziat w kapitale zaktadowym (oraz udziat w ogodinej liczbie gloséw) w wysokosci

0,063%. Pan Piotr Karmelita posiada 244 akcje Tell S.A. o warto$ci nominalnej 244 ziote, kidre

stanowig 0,022% kapitatu i zapewniajg 0,015% gtoséw na walnym zgromadzeniu tej spotki.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Piotr Karmelita nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt
interesdw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Piotr Karmelita jest osobg niekarang. Pan Piotr Karmelita
petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej Gaya Mensana Sp. z o0.0., ktéra ogtosita upadtosé oraz
cztonka Rady Nadzorczej w spdotkach Dom Inwestycyjny BMT S.A. oraz Edustrada Sp. z o.0., ktére
zostaty zlikwidowane.

Ogtoszenie upadtosci Gaya Mensana nastgpito 20 wrzesnia 2004 roku Spdétka zostata powotana do
produkcji i sprzedazy zywnosci funkcjonalnej. Podstawowym produktem spétki byty chipsy owocowe
(jabtkowe i gruszkowe), ktérych dystrybucja i sprzedaz odbywata sie na terenie catego kraju i za
granicg poprzez sieci super i hipermarketéw. Po wstepnych bardzo dobrych wynikach sprzedazy,
spotka w 2002 roku podjefa decyzje o rozbudowie mocy produkcyjnych. W Kkolejnych okresach
sprzedaz Spotki zaczeta gwattownie spadaé, a po wycofaniu sie najwiekszego zagranicznego
kontrahenta Spétki - Cadbury Schweeppes, spotka utracita ptynnos¢ finansowg i zmuszona zostata do
ztozenia wniosku o upadtosc.

Spotka Dom Inwestycyjny BMT S.A. zostata rozwigzana w dniu 29 grudnia 1999 roku. Spotka zostata
zatozona jako wehikut inwestycyjny dla petnienia dodatkowych ustug przy emisjach akgciji
organizowanych przez Dom Maklerski BMT S.A. Ze wzgledu na zmiany ustawy o publicznym obrocie
w 1999 roku podjeto decyzje o likwidacji tego podmiotu. Zakonczenie likwidacji nastgpito w dniu 8
czerwca 2005 roku, a wykreslenie spotki z KRS - z dniem 2 sierpnia 2005 roku.

Spotka Edustrada Sp. z 0.0. zostala rozwigzana 28 czerwca 2004 roku. Spétka oferowata wtasny
software do nauki na odlegtos¢ (e-learning). Ze wzgledu na znaczaca konkurencje ze strony
najwiekszych graczy branzy IT w zakresie e-learningu poprzez (oferowanie tego typu systeméw jako
darmowego dodatku do duzych systeméw ERP lub baz danych) wspdlnicy podjeli decyzje o
zaniechaniu tego projektu i rozwigzaniu spétki. Zakonczenie likwidacji nastgpito w dniu 9 lutego 2006
roku, a wykreslenie spotki z KRS - w dniu 20 kwietnia 2006 roku.

W okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Piotra Karmelity ze strony organéw ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pan Piotr Karmelita nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat
sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Piotra Karmelity z
innymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

13.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta

W skifad Rady Nadzorczej wchodza:

= Krzysztof Aleksander Zakrzewski (Przewodniczacy Rady),

=  Bogustaw Lesnodorski,

= Grzegorz Maj

=  Leszek Piaskowski

=  Andrzej Stanecki

Wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej wykonujg swoje obowigzki w siedzibie Emitenta przy ul. Emilii
Plater nr 28; 00-688 Warszawa.

=  Pan Krzysztof Aleksander Zakrzewski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
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Pan Krzysztof Aleksander Zakrzewski (lat 42) jest absolwentem Uniwersytetu Warszawskiego
Wydziatu Prawa i Administracji. W 1994 roku ukonczyt aplikacje radcowskg i ztozyt egzamin
radcowski. Krzysztof A. Zakrzewski jest radcg prawnym, cztionkiem Okregowej Izby Radcow Prawnych
w Warszawie. W latach 1989-1990 pracowat w Ministerstwie Finansow w Biurze Petnomocnika Rzadu
ds. Przeksztatcen Wiasnosciowych. W latach 1990-1992 pracowat w Ministerstwie Przeksztatcen
Wiasnosciowych, gdzie w latach 1991-1992 pehit funkcje Wicedyrektora Departamentu Prawnego. W
latach 1992-1993 byt wspodlnikiem kancelarii BLC. Od 1993 roku jest partnerem w Kancelarii
Domanski Zakrzewski Palinka, przy czym od 1999 roku petni funkcje Partnera Zarzadzajgcego. Pan
Krzysztof A. Zakrzewski obok funkcji Przewodniczacego Rady Nadzorczej Emitenta petni funkcje
Przewodniczacego Rady Nadzorczej BBI Capital S.A. a w okresie od 2005 roku do sierpnia 2006 roku
petnit funkcje Przewodniczacego Rady Nadzorczej IX NFI im. Eugeniusza Kwiatkowskiego S.A.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Krzysztof A. Zakrzewski nie wykonuje poza Emitentem dziatalno$ci
ktéra miataby istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt
interesdw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Krzysztof Aleksander Zakrzewski jest osobg niekarang. W
okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca przypadki upadtosci, zarzadu komisarycznego ani
likwidacji w odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Krzysztof Aleksander Zakrzewski petnit funkcje
cztonka organow administracyjnych, zarzadzajgcych i nadzorczych, a takze w ktérych byt on osobg
zarzadzajaca wyzszego szczebla. W okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca oficjalne oskarzenia
publiczne ani sankcje w stosunku do Pana Krzysztofa Aleksandra Zakrzewskiego ze strony organéw
ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych).

Ponadto Pan Krzysztof Aleksander Zakrzewski nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat sgdowego
zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek
podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzanh rodzinnych Pana Krzysztofa Aleksandra Zakrzewskiego
z innymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

= Pan Bogustaw Lesnodorski — cztonek Rady Nadzorczej

Pan Bogustaw Lesnodorski (lat 31) jest absolwentem Uniwersytetu Warszawskiego Wydziatu Prawa
i Administracji. W roku 2004 ukonczyt aplikacje radcowska i ztozyt egzamin radcowski. Jest cztonkiem
Okregowej Izby Radcéw Prawnych w Warszawie. W latach 1996-1997 byt Przewodniczacym Rady
doradcéw spdétki Mar-Kom Ltd. W latach 2004-2006 petnit funkcje cztonka Rady Nadzorczej
Olsztynskich Zakladow Graficznych OZGraf S.A. Aktualnie Pan Bogustaw Lesnodorski jest
wspdlnikiem Kancelarii Le$nodorski, Slusarek i Wspdlnicy Sp.k. Obecnie, obok cztonkostwa w Radzie
Nadzorczej Emitenta sprawuje funkcje:

" cztonka Rady Nadzorczej Stalexport S.A. - od 2006 roku

" zastepcy przewodniczgcego Rady Nadzorczej Kompanii Weglowej S.A. — od 2006 roku

" cztonka Rady Nadzorczej Barista Sp. z 0.0. — od 2006 roku

" cztonka Rady Nadzorczej Huty Stali Czestochowa Sp. z 0.0. — od 2004 roku

Zgodnie z o$wiadczeniem Pana Bogustawa Lesnodorskiego nie wystepuje w przypadku jego osoby
zaden konflikt intereséw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi
obowigzkami.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Bogustaw Le$nodorski jest osobg niekarang. W okresie
ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca przypadki upadtosci, zarzadu komisarycznego ani likwidacji w
odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Bogustaw Le$nodorski petnit funkcje cztonka organéw
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w ktérych byt on osoba zarzadzajgca
wyzszego szczebla. W okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani
sankcje w stosunku do Pana Bogustawa Lesnodorskiego ze strony organéw ustawowych ani
regulacyjnych (w tym uznanych organizacji zawodowych). Ponadto Pan Bogustaw Le$nodorski nie
otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w
zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan
rodzinnych Pana Bogustawa Lesnodorskiego z innymi czionkami Zarzadu i Rady Nadzorczej
Emitenta.

=  Pan Grzegorz Maj — cztonek Rady Nadzorczej

Pan Grzegorz Maj (lat 46) jest absolwentem Wydziatu Prawa i Administracji Uniwersytetu Mikotaja
Kopernika w Toruniu. W latach 1987-1990 odbyt aplikacje radcowska. Egzamin radcowski ztozyt w
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1990 roku. Jest czlonkiem Okregowej lIzby Radcow Prawnych w Koszalinie. Od 1985 do 1987 byt
pracownikiem Urzedu Miejskiego w Turku, zas w latach 1987-1993 — pracownikiem w PZPS ,ALKA” w
Stupsku. Od 1990 do 1996 piastowat stanowisko kierownika dziatu prawnego DOMPLAST S.A. w
Stupsku. W latach 1996-1998 zatrudniony w Kancelarii Prawniczej Domanski, Szubielska i Wspdlnicy.
Obecnie, obok czionkostwa w Radzie Nadzorczej emitenta petni takze funkcje:

= likwidatora PNS Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (od roku 2005)

=  czionka zarzadu Be4 Sp. z 0.0. (od 2006 roku)

Pan Grzegorz Maj byt czitonkiem Rady Nadzorczej NFI Piast S.A. w latach 2005-2006 oraz czionkiem
Rady Nadzorczej Famarol S.A. w 2006 roku.

Pan Grzegorz Maj (od 1998 roku) prowadzi Kancelarie Radcy Prawnego w Warszawie.

Zgodnie z oswiadczeniem Pan Grzegorz Maj nie wykonuje poza Emitentem dziatalnosci ktéra miataby
istotne znaczenie dla Emitenta i nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden konflikt interesow
pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

Pan Grzegorz Maj posiada 100 udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego spofki
PNS Sp. z 0.0. Spdtka zostata postawiona w stan likwidacji uchwata Zgromadzenia Wspélnikow z dnia
29 listopada 2005 roku. Spoétka prowadzita dziatalno$¢ w przedmiocie doradztwa w zakresie
prowadzenia dziatalno$ci gospodarczej i zarzgadzania oraz w przedmiocie ustug zarzadzania i
kierowania w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarczej. Przyczyng rozwigzania spotki byta
decyzja jedynego wspdlnika o zaprzestaniu dziatalnosci. Poza wskazanym powyzej przypadkiem nie
miaty miejsca inne przypadki upadtosci, zarzagdu komisarycznego, lub likwidacji podmiotow, w ktérych
Pan Grzegorz Maj pemitby funkcje cztonka organdéw administracyjnych, zarzadzajgcych badz
nadzorczych, czy tez, w ktérych bytby osobg zarzadzajaca wyzszego szczebla.

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, Pan Grzegorz Maj jest osobg niekarana.

W okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani sankcje w stosunku
do Pana Grzegorza Maja ze strony organdow ustawowych ani regulacyjnych (w tym uznanych
organizacji zawodowych). Ponadto Pan Grzegorz Maj nie otrzymat w okresie ostatnich pieciu lat
sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub prowadzeniu spraw
jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana Grzegorza Maja z
innymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

= Pan Leszek Piaskowski — cztlonek Rady Nadzorczej

Pan Leszek Piaskowski (lat 46) posiada wyksztatcenie wyzsze ekonomiczne, jest absolwentem
Uniwersytetu Warszawskiego wydziatu Prawa i Administracji. Ukonczyt studia na Akademii
Ekonomicznej w Poznaniu na kierunku Handel Zagraniczny oraz Organizacja i Zarzadzanie. Obecnie
zajmuje sie doradztwem w zakresie M&A, strategii, zarzgdzania inwestycjami typu private equity.
Cztonek Rady Nadzorczej BBI Capital S.A.

W latach 2003-2005 byt prezesem Slaskiej Telewizji Kablowej - firmy $wiadczacej ustugi operatora
telewizji kablowej i dostepu do Internetu. W latach 2000 - 2003 pracowat jako Dyrektor ds. Inwestyciji
Kapitatowych w BB Investment - spétce zajmujacej sie inwestycjami kapitatowymi. W latach 1994 -
2000 zatrudniony byt w Innova Capital i Poland Partners — miedzynarodowych funduszach typu
venture capital. W funduszach byt odpowiedzialny za zarzadzanie wybranymi inwestycjami
kapitalowymi oraz wspotuczestniczyt w okreslaniu strategii ich rozwoju. W ramach sprawowania
funkcji wtascicielskich nad portfolio spétek zaleznych byt cztonkiem wielu rad nadzorczych. Zasiadat
m.in. w Radach Nadzorczych Town and City Il S.A., Mediplast S.A., AMS S.A., Tell Sp. z 0.0., Dom
Maklerski BMT S.A., NFI Il S.A. W latach 1991 - 1994 pracowat w Company Assistance Ltd (CAL),
jednej z wiodgcych firm doradczych w procesie prywatyzacji polskich przedsiebiorstw.

Spotki kapitatowe, w ktérych Pan Leszek Piaskowski byt cztonkiem organéw administracyjnych,
zarzadzajacych albo wspdlnikiem w okresie poprzednich pieciu lat:

BBI Capital S.A. — cztonek RN od 2006 roku do dzisiaj;

NFIIl. S.A . — cztonek RN do 2005 roku;

Slaska Telewizja Kablowa — prezes do 2005 roku

Zielony Horyzont sp. z.0.0. — wspdlnik do 2006 roku

Trawan sp. z 0.0. wspolnik do 2006 roku

Tell sp. z 0.0. - cztonek RN do 2003 roku

Gaya Mensana sp. z 0.0. - czitonek RN do 2003 roku

Mediplast S.A - cztonek RN do 2003 roku
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= AMS S.A. — czionek RN do 2002 roku
= Dom Maklerski BMT S.A. - cztonek Rady Nadzorczej do 2002 roku
=  BMT Leasing - cztonek Rady Nadzorczej do 2002 roku

Zgodnie z oswiadczeniem Pana Leszka Piaskowskiego nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden
konflikt interesdbw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi
obowigzkami.

Zgodnie ze zlozonym os$wiadczeniem, Pan Leszek Piaskowski jest osobg niekarang. W okresie
ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca przypadki upadtosci, zarzadu komisarycznego ani likwidacji w
odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Leszek Piaskowski petnit funkcje cztonka organdow
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w ktérych byt on osobg zarzadzajaca
wyzszego szczebla. W okresie ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani
sankcje w stosunku do Pana Leszka Piaskowskiego ze strony organdéw ustawowych ani regulacyjnych
(w tym uznanych organizacji zawodowych). Ponadto Pan Leszek Piaskowski nie otrzymat w okresie
ostatnich pieciu lat sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana
Leszka Piaskowskiego z innymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

= Pan Andrzej Stanecki — cztonek Rady Nadzorczej

Pan Andrzej Stanecki (lat 34) jest absolwentem Akademii Ekonomicznej w Krakowie, Wydziat
Zarzadzania. Pan Andrzej Stanecki posiada kwalifikacje w zakresie rachunkowosci oraz analizy
finansowej. Posiada doswiadczenie w zakresie analizy finansowej inwestycji kapitatowych i nadzoru
wiascicielskiego. Doswiadczenie zawodowe Pana Andrzeja Staneckiego obejmuje:

Grupa Kety S.A. — samodzielny ekonomista (1996)

Bank Przemystowo-Handlowy S.A. — referent, asystent bankowy (1996-1998)

Telefonia Lokalna S.A. — konsultant (1998)

Powszechny Bank Kredytowy S.A. — gtéwny specjalista (1999-2001)

Bank BPH S.A. — gtéwny specjalista (2002-2004)

CC Group Sp. z 0.0. — analityk finansowy (2004-2006)

Klikinfo.pl — cztonek Zarzadu (od 2006 roku)

Pan Andrzej Stanecki jest wspodlnikiem IFA Investment Sp. z 0.0. oraz Klikinfo.pl Sp. z o.0.

Zgodnie z oswiadczeniem Pana Andrzeja Staneckiego nie wystepuje w przypadku jego osoby zaden
konflikt interesbw pomiedzy obowigzkami wobec Emitenta, a prywatnymi interesami lub innymi
obowigzkami.

Zgodnie ze zlozonym oswiadczeniem, Pan Andrzej Stanecki jest osobg niekarang. W okresie
ostatnich pieciu lat nie miaty miejsca przypadki upadtoéci, zarzadu komisarycznego ani likwidacji w
odniesieniu do podmiotéw, w ktérych Pan Andrzej Stanecki petit funkcje cztonka organdéw
administracyjnych, zarzadzajacych i nadzorczych, a takze w ktérych byt on osobg zarzadzajacq
wyzszego szczebla. W okresie ostatnich pieciu lat nie mialy miejsca oficjalne oskarzenia publiczne ani
sankcje w stosunku do Pana Andrzeja Staneckiego ze strony organéw ustawowych ani regulacyjnych
(w tym uznanych organizacji zawodowych). Ponadto Pan Andrzej Stanecki nie otrzymat w okresie
ostatnich pieciu lat sgdowego zakazu dziatania lub zakazu uczestniczenia w zarzadzaniu lub
prowadzeniu spraw jakiegokolwiek podmiotu. Brak takze jakichkolwiek powigzan rodzinnych Pana
Andrzeja Staneckiego z innymi cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta.

13.1.3 Osoby na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla

Emitent nie zatrudnia osob zarzadzajacych wyzszego szczebla, ktére majg znaczenie dla
stwierdzenia, ze Emitent posiada stosowng wiedze i doswiadczenie do zarzadzania swojg
dziatalnoscia.
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13.2 Konflikt interesow

13.2.1 Potencjalne konflikty intereséw oséb bedacych czionkami Zarzadu i Rady Nadzorczej
oraz oso6b zajmujacych stanowiska kierownicze wyzszego szczebla z ich prywatnymi
interesami lub innymi obowigazkami

Zgodnie ze zlozonym oswiadczeniem, nie wystepujg potencjalne konflikty intereséw oséb bedacych
cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej pomiedzy obowigzkami tych osob wzgledem Emitenta, a ich
prywatnymi interesami lub innymi obowigzkami.

13.2.2 Umowy i porozumienia ze znaczacymi akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub
innymi osobami, na mocy ktérych, czionkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej oraz osoby
zajmujace stanowiska kierownicze wyzszego szczebla, zostaly wybrane do pefnienia
funkcji w tych organach

Zgodnie ze zlozonym os$wiadczeniem, nie istniejg umowy i porozumienia ze znaczacymi
akcjonariuszami, klientami, dostawcami lub innymi osobami, na mocy ktérych, czionkowie Zarzadu i
Rady Nadzorczej oraz osoby zajmujace stanowiska kierownicze wyzszego szczebla, zostaty wybrane
do pefnienia funkcji w tych organach.

13.2.3 Ograniczenia uzgodnione przez czionkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej lub oséb na
stanowiskach kierowniczych wyiszego szczebla, w zakresie zbycia w okreslonym
czasie posiadanych przez nich papieréw warto$ciowych Emitenta

Zgodnie z ztozonym oswiadczeniem, pomiedzy cztonkami Zarzadu i Rady Nadzorczej lub osobami na
stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla, nie istniejg uzgodnienia, w zakresie ograniczenia
zbycia w okreslonym czasie posiadanych przez nich papieréw warto$ciowych Emitenta.
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14.1 Wysokosé wyptaconych w 2006 roku przez Emitenta i podmiot zalezny wynagrodzen (w
tym swiadczen warunkowych lub odroczonych) cztonkom Zarzadu i Rady Nadzorczej
Emitenta oraz osobom na stanowiskach kierowniczych wyzszego szczebla

Imie i nazwisko

Wynagrodzenie wyptacone przez
Emitenta za okres

Wynagrodzenie
brutto (w z)

Wynagrodzenie
wyptacone przez
podmioty zalezne
Emitenta za okres

Wynagrodzenie
brutto (w z)

Zarzad
Dawid Sukacz 31 pazdziernika do 31 grudnia 2006 60 750,00 | 12 gudnia do 37 grudnia 3098, 85
Piotr Karmelita 31 pazdziemika do 31 grudnia 2006 56 000,00 | 2 9rudnia do 3210%2"“3 2 913,54
Jolanta Ausz 7 sierpnia do 31 pazdziemika 2006 55 192,37 | ! Syeznia do 31 grudnia 240 000,00
i i 116 039,76
Piotr Adamczyk 1 stycznia do 7 sierpnia 2006 248 658,51 | | Styezniado 3;3(;%“’”'3
Rada Nadzorcza
Krzysztof A. Zakrzewski . . -
. 17 listopada do 31 grudnia 2006 10 163,45 -
(Przewodniczacy RN)
Bogustaw Le$nodorski 17 listopada do 31 grudnia 2006 8 066,67 - -
Grzegorz Maj 17 listopada do 31 grudnia 2006 8 066,67 - -
Leszek Piaskowski 17 listopada do 31 grudnia 2006 8 066,67 - -
Andrzej Stanecki 17 listopada do 31 grudnia 2006 8 066,67 - -
Alicja Staromtyniiska ) o
. 1 stycznia do 31 pazdziernika 2006 80 000,00 - -
(Przewodniczaca RN)
Anar Hassam Michon 1 stycznia do 31 pazdziernika 2006 55 000,00 - -
Jerzy Wédz 1 stycznia do 31 pazdziernika 2006 55 000,00 - -
Krzysztof Zmijewski 1 stycznia do 31 pazdziernika 2006 55 000,00 - -
Zenon Komar 1 stycznia do 31 pazdziernika 2006 55 000,00 - -
Razem 763 031 zt - 362 052,15

Zrédito: Emitent

Poza wyzej wskazanym wynagrodzeniem, czionkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta nie
otrzymywali od Emitenta ani jego podmiotéw zaleznych innych Swiadczeh, w tym sSwiadczen w

naturze.

14.2 Ogdlna kwota wydzielona lub zgromadzona przez Emitenta i podmiot zalezny na
Swiadczenia rentowe, emerytalne lub podobne swiadczenia

Emitent nie wydzielit, ani nie zgromadzit zadnych kwot na $wiadczenia rentowe, emerytalne lub

podobne.

Na dzien 30 wrzesnia 2006 r. Grupa Kapitatowa zgromadzita na swiadczenia rentowe, emerytalne lub
podobne kwote 1.486 tys. zt
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15 Praktyki organu administracyjnego, zarzadzajacego i nadzorujacego

15.1 Data zakonczenia obecnej kadencji oraz okres sprawowania funkcji w Zarzadzie i Radzie
Nadzorczej Emitenta

15.1.1 Zarzad Emitenta

Zgodnie z artykutem 15.1 Statutu Emitenta kadencja Zarzadu trwa trzy lata, a Zarzad sktada sie z
jednej do czterech osdb powotywanych przez Rade Nadzorcza.

Kadencja obecnego Zarzadu rozpoczeta sie z dniem 31 pazdziernika 2006 roku i uptywa z dniem 31
pazdziernika 2009 roku, przy czym mandaty czionkéw Zarzadu wygasng z dniem zatwierdzenia przez
WZA sprawozdania finansowego za rok 2009.

15.1.2 Rada Nadzorcza Emitenta

Zgodnie z artykutem 19 Statutu, kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata. Kadencja Rady Nadzorczej
jest kadencjg wspolng. Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu do siedmiu cztonkéw powotywanych przez
Walne Zgromadzenie.

Obecna trwajagca kadencja Rady Nadzorczej rozpoczeta sie z dniem 17 listopada 2006 roku i uptywa z
dniem 17 listopada 2009 roku, przy czym mandaty czionkéw Rady Nadzorczej wygasng z dniem
zatwierdzenia przez WZA sprawozdania finansowego za rok 2009.

15.2 Informacje o umowach o sSwiadczenie ustug czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej z
Emitentem, lub podmiotem zaleznym okreslajacych $wiadczenia wyptacane w chwili
rozwigzania stosunku pracy

Zgodnie ze ztozonym oswiadczeniem, nie istniejg umowy o swiadczenie ustug, zawarte z Emitentem
lub podmiotem zaleznym, ktére okreslatyby Swiadczenia wyptacane czionkom Zarzadu i Rady
Nadzorczej, przez Emitenta lub podmiot zalezny, w chwili rozwigzania stosunku pracy.

15.3 Informacje o komisji ds. audytu i komisji ds. wynagrodzen Emitenta. Imiona i nazwiska
czlonkéw komisji oraz podsumowanie zasad jej funkcjonowania

Emitent nie powotat komisji ani do spraw audytu ani do spraw wynagrodzen.

15.4 Oswiadczenie o stosowaniu sie przez Emitenta do procedur fadu korporacyjnego

Walne Zgromadzenie Emitenta w dniu 24 czerwca 2005 roku podjeto uchwate w sprawie przyjecia
zasad objetych kodeksem ,Dobre Praktyki w Spétkach Publicznych w 2005 roku”, z wylgczeniem
nastepujacych zasad: 2, 3, 9, 14, 19, 20, 24, 28, 29, 33, 47. Zarzad Emitenta poinformowat raportem
biezacym nr 37/2005 w dniu 24 czerwca 2005 roku o stosowaniu przez Emitenta zasad tadu
korporacyjnego w powyzszym zakresie.

W dniu 30 czerwca 2006 roku Emitent raportem biezagcym nr 21/2006 przekazat do publicznej
wiadomosci oswiadczenie dotyczace przestrzegania w Funduszu zasad fadu korporacyjnego w tresci
przyjetej do stosowania przez Zarzgd Funduszu wskazujac, iz Fundusz przestrzega zasad tadu
korporacyjnego okreslonych w Uchwale o dobrych praktykach w spétkach publicznych 2005, za
wyjatkiem zasady nr: 2, 3, 9, 14, 17, 19, 20, 24, 28, 29, 33, 47.
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16 Zatrudnienie

16.1 Liczba pracownikéw
W Spéice nie obowigzuje ukiad zbiorowy pracy ani nie dziatajg zwigzki zawodowe.

Stan zatrudnienia obrazuje poniza tabela:

Stan zatrudnienia na dzien Liczba pracownikéw
31 grudnia 2003 roku 9

31 grudnia 2004 roku
31 grudnia 2005 roku
31 grudnia 2006 roku

Dzien zatwierdzenia Prospektu

E I S e -l (]

16.2 Akcje i opcje na akcje Emitenta posiadane przez czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej
Emitenta

Liczba Wartos¢ nominalna
posiadanych akcji posiadanych akcji

Osoby zarzadzajace
Dawid Sukacz 50.000 5.000 zt
Piotr Karmelita 9.000 900 zt
Osoby Nadzorujace

Krzysztof A. Zakrzewski
(Przewodniczacy RN)

Bogustaw Le$nodorski

Grzegorz Maj

Leszek Piaskowski

o|o|o|o

Andrzej Stanecki

Czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej Emitenta obecnie nie posiadajg zadnych opcji na akcje Spoiki.

16.3 Opis wszelkich ustalen dotyczacych uczestnictwa pracownikéw w kapitale Emitenta

Zgodnie z brzmieniem uchwaty z dnia 9 lutego 2007 roku WZA postanowito wprowadzi¢ w Spétce
program motywacyjny polegajacy na mozliwosci obejmowania bezptatnych  warrantow
subskrypcyjnych uprawniajacych do objecia Akcji Serii C, Akcji Serii D i Akcji Serii E Emitenta z
wytgczeniem prawa poboru. Uprawnionymi do objecia warrantéw beda nastepujace osoby: wskazani
w uchwale Rady Nadzorczej Spodtki cztonkowie Zarzgdu Spotki oraz wskazane w uchwale Rady
Nadzorczej Spotki osoby nalezace do kluczowej kadry kierowniczej Spétki niezaleznie od formy i
podstawy prawnej wykonywania obowigzkéw na powyzszych stanowiskach, odpowiedzialne za
zarzadzanie inwestycjami i finansami Spétki. Spétka wyemituje nastepujgce warranty subskrypcyjne:
nie wiecej niz 750.000 warrantéw subskrypcyjnych serii A uprawniajgcych do objecia akcji na
okaziciela serii C o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda, nie wiecej niz 750.000 warrantow
subskrypcyjnych serii B uprawniajgcych do objecia akcji na okaziciela serii D o wartosci nominalnej
0,1 zt kazda, oraz nie wiecej niz 750.000 warrantéw subskrypcyjnych serii C uprawniajacych do
objecia akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,1 zt kazda. Jeden warrant subskrypcyjny
uprawniat bedzie do nabycia jednej akcji nowej emisji. Spétka zaoferuje poszczegdlnym uczestnikom
programu motywacyjnego objecie warrantéw po uprzednim zawarciu z nimi przez Spétke umow
dotyczacych uczestnictwa w programie motywacyjnym oraz po uprzednim zawarciu przez
poszczegodlnych uczestnikow programu umow depozytu.

Rada Nadzorcza Spétki okresli w formie uchwaty liczbe warrantéw, ktoére zostang zaoferowane
poszczegblnym uczestnikom programu motywacyjnego, bedacym cztonkami Zarzadu Spétki oraz
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taczng liczbe warrantéw, ktére zostang zaoferowane pozostatym uczestnikom programu
motywacyjnego.

Warranty zaoferowane zostang uczestnikom programu motywacyjnego wylgcznie po ziszczeniu sie
nastepujacych warunkéw:

1) w odniesieniu do warrantéw serii A — warunku polegajacego na tym, ze w okresie kolejno po
sobie nastepujacych 90 dni kalendarzowych przypadajgcych w terminie pomiedzy dniem 30
marca 2007 roku a dniem 31 grudnia 2007 roku $redni kurs akcji Spétki na GPW liczony jako
Srednia kurséw zamkniecia, bedzie wynosit nie mniej niz 6,60 zt,

2) w odniesieniu do warrantéw serii B — warunku polegajgcego na tym, ze w okresie kolejno po sobie
nastepujacych 90 dni kalendarzowych przypadajacych w terminie pomiedzy dniem 1 stycznia
2008 roku a dniem 31 grudnia 2008 roku $redni kurs akcji Spotki na GPW, liczony jako $rednia
kurséw zamkniecia, bedzie wynosit nie mniej niz 7,60 zt,

3) w odniesieniu do warrantéw serii C — warunku polegajgcego na tym, ze w okresie kolejno po sobie
nastepujacych 90 dni kalendarzowych przypadajgcych w terminie pomiedzy dniem 1 stycznia
2009 roku a dniem 31 grudnia 2009 roku sredni kurs akcji Spotki na GPW, liczony jako Srednia
kurséw zamkniecia, bedzie wynosit nie mniej niz 8,70 zt,

Uchwata Walnego Zgromadzenie z dnia 9 lutego 2007 r. w sprawie warunkowego podwyzszenia
kapitatu zakladowego o kwote nie wyzsza niz 225.000 ztotych w drodze emisji nowych akcji zwyktych
na okaziciela ma nastepujace brzmienie:

Uchwata Nr 4
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia spo6tki pod firma:
,»BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna”
z siedzibg w Warszawie (dalej jako ,,Fundusz”) z dnia 9 lutego 2007 roku

w sprawie przyjecia programu motywacyjnego dla kadry kierowniczej zwigazanej z emisja
warrantow subskrypcyjnych i warunkowym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego BBI Capital
NFI S.A. z wylaczeniem prawa poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy oraz w sprawie
zZmiany Statutu Spoéfki.

§1.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki BBl Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA dziatajgc
na podstawie art. 393 pkt 5 oraz art. 448-453 Kodeksu spétek handlowych postanawia podjg¢ uchwate
w sprawie przyjecia zafozeni programu motywacyjnego dla cztonkéw Zarzgdu, emisji warrantéw
subskrypcyjnych, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z
wytgczeniem prawa poboru oraz zmiany Statutu Spotki:

I. Program Motywacyjny w spoéice BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA:
§1

[Cele oraz umotywowanie uchwaty]

Zwazywszy, iz praca Zarzgdu BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA (,Spoétka”) oraz
kluczowej kadry kierowniczej Spotki bedzie miata istotny wptyw na wartoS¢ Spotki i jej akcji
posiadanych przez akcjonariuszy Spotki, dziatajgc w interesie Spotki, w celu wynagrodzenia, dalszej
motywacji oraz gtebszego zwigzania ze Spétkg cztonkéw Zarzgdu Spétki oraz kluczowej kadry
kierowniczej Spotki, Walne Zgromadzenie postanawia wprowadzi¢ w Spofce program motywacyjny
polegajgcy na mozliwosci obejmowania bezptatnych warrantéw subskrypcyjnych uprawniajgcych do
objecia akcji serii C, akcji serii D i akcji serii E Spotki z wytgczeniem prawa poboru (,Program
Motywacyjny”).
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§2
[Podstawowe zatozenia Programu Motywacyjnego]

Osoby uczestniczgce w Programie Motywacyjnym bedg mogty otrzymac warranty subskrypcyjne na
warunkach okreslonych w niniejszej uchwale, ktére uprawnia¢ bedg do objecia akcji nowej emisji po
cenie emisyjnej:

1) emisja akcji serii C — po cenie emisyjnej rownej 4,06 zt (cztery ztote sze$¢ groszy) za jedng akcje,

2) emisja akcji serii D — po cenie emisyjnej rownej 4,35 zt (cztery zfote trzydzieSci pie¢ groszy) za
jedng akcje, ,

3) emisja akcji serii E — po cenie emisyjnej rownej 4,64 zt (cztery ztote szes$cdziesigt cztery grosze)
za jedng akcje.

Il. Warranty subskrypcyjne
§3

[Emisja warrantow subskrypcyjnych]

Po wpisaniu do rejestru przedsiebiorcow warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego
dokonywanego na podstawie punktu Il niniejszej Uchwaty, Spétka wyemituje nastepujgce warranty
subskrypcyjne, zwane dalej tgcznie ,Warrantami’:

1) nie wiecej niz 750.000 (siedemset piecdziesigt tysiecy) warrantéw subskrypcyjnych serii A
(,Warranty Serii A”) uprawniajgcych do objecia akcji na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej
0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda,

2) nie wiecej niz 750.000 (siedemset piecdziesigt tysiecy) warrantow subskrypcyjnych serii B
(,Warranty Serii B”) uprawniajgcych do objecia akcji na okaziciela serii D o warto$ci nominalnej
0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda,

3) nie wiecej niz 750.000 (siedemset piecdziesigt tysiecy) warrantéw subskrypcyjnych serii C
(,Warranty Serii C”) uprawniajgcych do objecia akcji na okaziciela serii E o warto$ci nominalnej
0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda.

§4.
[Uprawnieni do objecia Warrantéw]

1. Uprawnionymi do objecia Warrantéw bedg nastepujgce osoby: wskazani w uchwale Rady
Nadzorczej Spétki cztonkowie Zarzgdu Spotki oraz wskazane w uchwale Rady Nadzorczej
Spotki osoby nalezgce do kluczowej kadry kierowniczej Spotki niezaleznie od formy i
podstawy prawnej wykonywania obowigzkéw na powyzszych stanowiskach, odpowiedzialne
za zarzgdzanie inwestycjami i finansami Spotki (,Uczestnicy Programu Motywacyjnego’).

2. Z zastrzeZzeniem postanowien § 9 niniejszej Uchwatly, Spoétka zaoferuje poszczegdlnym
Uczestnikom Programu Motywacyjnego objecie Warrantow po uprzednim zawarciu z nimi
przez spotke umow dotyczgcych uczestnictwa w Programie Motywacyjnym (,Umowy
Uczestnictwa w Programie”) oraz po uprzednim zawarciu przez poszczegdlnych
Uczestnikéw Programu Uméw Depozytu, o ktérych mowa w § 8 niniejszej Uchwaty. Umowy
Uczestnictwa w Programie bedg zawierane przez Spétke nieodpfatnie.

3. Rada Nadzorcza Spoétki okresli w formie uchwaty liczbe Wariantow, ktére, z zastrzezeniem
postanowien § 9 niniejszej Uchwaty, zostang zaoferowane poszczegdélnym Uczestnikom
Programu Motywacyjnego, bedgcym cztonkami Zarzadu Spotki oraz tgczng liczbe Warrantéw,
ktére, z zastrzezeniem postanowien § 9 niniejszej Uchwaty, zostang zaoferowane pozostatym
Uczestnikom Programu Motywacyjnego.

4. Rada Nadzorcza Spotki okresli w formie uchwaty, podjetej na wniosek Zarzgdu Spotki, liczbe
Warrantow ktore, z zastrzezeniem postanowien § 9 niniejszej Uchwalty, zostang zaoferowane
poszczegolnym Uczestnikom Programu Motywacyjnego, niebedgcym cztonkami Zarzgdu
Spotki
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5. Upowaznia sie Rade Nadzorczg do ustalenia Regulaminu Programu Motywacyjnego
okreSlajgcego, z uwzglednieniem postanowien niniejszej Uchwaty, szczegdétowe zasady
realizacji Programu Motywacyjnego, w tym zasady zawierania Umoéw Uczestnictwa w
Programie.

§5.
[Objecie Warrantéw]

Warranty obejmowane bedg nieodptatnie.

§6.
[Liczba akcji przypadajgca na jeden Warrant]

1. Jeden Warrant Serii A uprawnia do objecia jednej akcji serii C.
2. Jeden Warrant Serii B uprawnia do objecia jednej akcji serii D.
3. Jeden Warrant Serii C uprawnia do objecia jednej akcji serii E.

§7.

[Termin wykonania praw z Warrantéw]

1. Wykonanie praw z Warrantéw moze nastgpi¢ do dnia 31 grudnia 2012 r., przy czym:

a) przystugujgce danemu posiadaczowi Warrantéw Serii A prawo do objecia Akcji serii C nie
moze zosta¢ wykonane wczesniej niz po uptywie 9 miesiecy od dnia przyjecia przez niego
oferty objecia tych Warrantéw ,

b) przystugujgce danemu posiadaczowi Warrantow Serii B prawo do objecia Akcji serii D nie
moze zosta¢ wykonane wczesniej niz po uptywie 9 miesiecy od dnia przyjecia przez niego
oferty objecia tych Warrantéw,

c) przystugujgce danemu posiadaczowi Warrantéw Serii C prawo do objecia Akcji serii E nie
moze zosta¢ wykonane wczesniej niz po uptywie 9 miesiecy od dnia przyjecia przez niego
oferty objecia tych Warrantéw.

2. Warranty bedg niezbywalne.

§8.
[Rodzaj Warrantéw oraz sposoéb ich przechowywania]

1. Warranty bedq miaty posta¢ dokumentow i bedq papierami wartosciowymi imiennymi. Warranty
mogaq by¢ emitowane w odcinkach zbiorowych.

2. Warranty przechowywane bedg depozycie prowadzonym przez e wskazany przez Rade
Nadzorczg Spoétki dom maklerski, na podstawie uméw zawartych z tym domem maklerskim przez
poszczegdinych Uczestnikow Programu Motywacyjnego (,Umowy Depozytu”). Umowy Depozytu
powinny przewidywac, ze wydanie Warrantéw z depozytu bedzie wymagato zgody Spotki.

§9
[Termin i warunki emisji Warrantow]

1. Warranty zaoferowane zostang Uczestnikom Programu Motywacyjnego zgodnie z zasadami
wskazanymi w niniejszej Uchwale, po zarejestrowaniu warunkowego podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki przewidzianego niniejszg Uchwata.

2. Z zastrzezeniem postanowien § 4 ust. 2 oraz § 9 ust. 3 i 4 niniejszej Uchwaty, Warranty
zaoferowane zostang Uczestnikom Programu Motywacyjnego wytfgcznie po ziszczeniu sie
nastepujgcych warunkow:

a) w odniesieniu do Warrantéw Serii A — warunku polegajgcego na tym, ze w okresie kolejno po
sobie nastepujgcych 90 dni kalendarzowych przypadajgcych w terminie pomigedzy dniem 30
marca 2007 r. a dniem 31 grudnia 2007 r. Sredni kurs akcji Spotki na Gietdzie Papierow
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Wartosciowych w Warszawie S.A. (Gietda), liczony jako Srednia kurséw zamkniecia, bedzie
wynosit nie mniej niz 6,60 zt,

b) w odniesieniu do Warrantéw Serii B — warunku polegajgcego na tym, ze w okresie kolejno po
sobie nastepujgcych 90 dni kalendarzowych przypadajgcych w terminie pomiedzy dniem 1
stycznia 2008 r. a dniem 31 grudnia 2008 r. Sredni kurs akcji Spotki na Gietdzie, liczony jako
Srednia kurséw zamkniecia, bedzie wynosit nie mniej niz 7,60 zt,

¢) w odniesieniu do Warrantéw Serii C — warunku polegajgcego na tym, ze w okresie kolejno po
sobie nastepujgcych 90 dni kalendarzowych przypadajgcych w terminie pomiedzy dniem 1
stycznia 2009 r. a dniem 31 grudnia 2009 r. Sredni kurs akcji Spotki na Gietdzie, liczony jako
Srednia kurséw zamkniecia, bedzie wynosit nie mniej niz 8,70 zt,

Z zastrzezeniem postanowien § 4 ust. 2 niniejszej Uchwalty, w przypadku ziszczenia sie warunku

okres$lonego w § 9 ust. 2 pkt b), Uczestnikom Programu Motywacyjnego zostang zaoferowane

takze warranty Serii A (chyba, Ze zostaly im one zaoferowane wcze$niej w zwigzku ze
spetnieniem sie warunku, o ktérym mowa w § 9 ust. 2 pkt a), a w przypadku spetnienia sie
warunku okreslonego w § 9 ust. 2 pkt c), - takze Warranty Serii A i B (chyba Ze zostaty im one
zaoferowane wczesniej w zwigzku ze spetnieniem sie warunkéw, o ktorym mowa w § 9 ust. 2 pkt

a)lub b).,

Jezeli Spotka na podstawie stosownych uchwat Walnych Zgromadzen wyptaci akcjonariuszom

dywidende z zyskéw za lata obrotowe 2007, 2008 lub 2009 lub nabedzie odpowiednio w tych

latach akcje wiasne w celu umorzenia, wymogi dotyczgce warto$ci Srednich kurséw akcji Spotki
na Giefdzie, o ktérych mowa w § 9 ust. 2, uznawane bedq za obnizone o narastajgcq warto$é
ustalonych przez Spétke za te okresy dywidend przypadajgcych na jednq akcje lub, odpowiednio,

w przypadku nabycia akcji wtasnych w celu ich umorzenia, o tgczng kwote rzeczywiscie

poniesionych kosztow na to nabycie akcji wiasnych podzielonq przez liczbe wszystkich akcji

Spotki.

Warranty zostang zaoferowane nie pdzniej niz w terminie 30 dni od ostatniego dnia 90-dniowych

okreséw, o ktorych mowa w § 9 ust. 2 z uwzglednieniem postanowien ust. 4 powyzej.

Oswiadczenie o objeciu Warrantéw powinno zostac ztozone w terminie 14 dni od daty ztozenia

oferty ich objecia przez Spotke.

Przy sktadaniu oferty objecia Warrantow Uprawnionym, ktérymi sq cztonkowie Zarzgdu Spotki

oraz otrzymywaniu od nich o$wiadczen o objeciu tych Warrantéw Spotke reprezentowac bedzie

Przewodniczgcy Rady Nadzorczej. Przy sktadaniu oferty objecia Warrantéw Uprawnionym, ktérzy

nie sg cztonkami Zarzgdu Spotki oraz otrzymywaniu od nich o$wiadczen o objeciu tych Warrantéw

Spoétka reprezentowana bedzie na zasadach ogdlnych.

Po zapoznaniu sie z pisemng opinig Zarzgadu Spoétki, uzasadniajagcg powody pozbawienia

akcjonariuszy prawa poboru Warrantéw, Walne Zgromadzenie Spoétki, dziatajgc w interesie Spotki,

pozbawia akcjonariuszy Spotki prawa poboru Warrantéw w cafoSci.

lll. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakfadowego Spoftki

§ 10.

[Warto$¢ nominalna warunkowego podwyZzszenia kapitatu zaktadowego Spotki]

Podwyzsza sie warunkowo kapitat zaktadowy Spoétki i okreSla sie warto$¢ nominalng warunkowego
podwyzszenia na kwote nie wyzszg niz 225.000 zt (dwiesScie dwadziescia piec tysiecy ztotych).

§11.

[Oznaczenie akcji nowych emisji]

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zakfadowego nastepuje w drodze emisji nowych akcji na
okaziciela:

1)
2)

3)

serii C o wartosci nominalnej 0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda, w liczbie nie wiekszej niz 750.000
(siedemset piecdziesigt tysiecy) akcji,
serii D o wartosci nominalnej 0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda, w liczbie nie wiekszej niz 750.000
(siedemset piecdziesigt tysiecy) akcji,
serii E o warto$ci nominalnej 0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda, w liczbie nie wiekszej niz 750.000
(siedemset piecdziesiat tysiecy) akcji
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§12.
[Cel warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego]

Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego dokonywane jest w celu przyznania praw do objecia
akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E posiadaczom Warrantéw odpowiednio serii A, serii B oraz
serii C.

§13.

[Termin wykonania prawa do objecia akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E, okreslenie grona 0séb
uprawnionych do objecia akcji serii C akcji serii D oraz akcji serii E]

1. Termin wykonania prawa do objecia akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E przez posiadaczy
Warrantéw uptywa w dniu 31 grudnia 2012 r.

2. Osobami uprawnionymi do objecia akcji serii C bedg posiadacze Warrantéw serii A.

3. Osobami uprawnionymi do objecia akcji serii D bedg posiadacze Warrantéw serii B.

4. Osobami uprawnionymi do objecia akcji serii E bedg posiadacze Warrantéw Serii C.

§ 14.
[Cena emisyjna akcji serii C, serii D i serii E]

1. Weszystkie akcje serii C, serii D oraz serii E zostang objete wytgcznie w zamian za wkfady
pieniezne.

2. Cena emisyjna akcji serii C wynosi¢ bedzie 4,06 zt (cztery ztote sze$¢ groszy) za jedng akcje.

3. Cena emisyjna akcji serii D wynosi¢ bedzie 4,35 zt (cztery ztote trzydzieSci pie¢ groszy) za jedng
akcje.

4. Cena emisyjna akcji serii E wynosi¢ bedzie 4,64 zt (cztery zfote szesédziesigt cztery groszy) za
Jedng akcje.

§ 15.
[Data, od ktérej nowe akcje uczestniczg w dywidendzie]

Akcje serii C, akcje serii D oraz akcje serii E bedg uczestniczy¢ w dywidendzie na zasadach
nastepujgcych:

(i akcje zapisane po raz pierwszy na rachunku papieréw warto$ciowych najpézniej
w przypadajgcym w danym roku dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego
Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku uczestniczg w zysku poczawszy od
zysku za poprzedni rok obrotowy, tzn. od dnia 1 stycznia roku obrotowego
poprzedzajgcego bezposrednio rok, w ktorym akcje te zostaly zapisane po raz
pierwszy na rachunku papierow warto$ciowych,

(i) akcje zapisane po raz pierwszy na rachunku papierow wartoSciowych po
przypadajgcym w danym roku dniu dywidendy ustalonym w uchwale Walnego
Zgromadzenia w sprawie podziatu zysku, uczestniczg w zysku poczgwszy od
zysku za rok obrotowy, w ktorym akcje te zostaly zapisane po raz pierwszy na
rachunku papieréw warto$ciowych, tzn. od dnia 1 stycznia tego roku obrofowego.

§ 16.
[Wytaczenie prawa poboru]

Po zapoznaniu sie z pisemng opiniq Zarzadu Spoétki uzasadniajgca powody pozbawienia prawa
poboru oraz sposobu ustalenia ceny emisyjnej akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E, Walne
Zgromadzenie Spoftki dziatajgc w interesie Spotki pozbawia akcjonariuszy Spotki prawa poboru akcji
serii C, akcji serii D oraz akcji serii E.

§17.
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[Upowaznienie Zarzgdu do okreslenia szczegétowych warunkow emisji akcji serii C, akcji serii D oraz
akcji serii E]
W zakresie nieokre$lonym niniejszg uchwatg lub przekazanym do kompetencji Radzie Nadzorczej na

podstawie niniejszej uchwaty lub z mocy prawa, Zarzgd Spotki uprawniony jest do okreSlenia
szczegotowych warunkdéw emisji akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E.

IV. Dopuszczenie akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E do obrotu na Gieldzie oraz
dematerializacja akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E.

§18.

1. Na podstawie art. 27 ust. 2 pkt 3 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych (Dz. U. Nr 184 poz. 1539, z pézn. zm.) (,Ustawa”) Walne Zgromadzenie Spotki
niniejszym postanawia o ubieganiu sie o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym na
Gietdzie wszystkich akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E.

2. Walne Zgromadzenie Spétki na podstawie art. 27 ust. 2 pkt 3 Ustawy, niniejszym postanawia o
dematerializacji akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E oraz dziatajgc na podstawie art. 5 ust. 8
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. Nr 183, poz. 1538, z
pézn. zm.) upowaznia Zarzgd Spotki do zawarcia z Krajowym Depozytem Papieréw
Wartosciowych S.A. umowy o rejestracje akcji serii C, akcji serii D oraz akcji serii E.

V. Zmiana Statutu Spétki
§19.
[Art 9 Statutu Spoétki]

W zwigzku z niniejszg uchwatg o warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spétki § 9 Statutu
Spotki otrzymuje nastepujgce brzmienie:

[Art 9 Statutu Spotki]

W zwigzku z niniejszg uchwatg o warunkowym podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki Art. 9
Statutu Spoftki otrzymuje nastepujgce brzmienie:

9.1. Kapitat zaktadowy Funduszu wynosi 4.249.373,10 zt (cztery miliony dwieScie czterdzie$ci
dziewiec¢ tysiecy trzysta siedemdziesigt siedem ztotych 10/100) i dzieli sie na:

a) 14.164.577 (czternascie miliondw sto szes$cdziesigt cztery tysigce piecset siedemdziesiagt
siedem) akcji zwyktych na okaziciela serii A od numeru 00000001 do numeru 14164577 o
wartosci nominalnej 0,10 ztotych (dziesie¢ groszy) kazda,

b) 28.329.154 (dwadzieScia osiem milionow trzysta dwadziescia dziewiec tysiecy sto piec¢dziesiagt
cztery) akcje zwykte na okaziciela serii B od numeru 00000001 do numeru 028329154, o
wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.

9.2. Okresla sie warto$¢ nominalng warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spodtki na
kwote nie wyzszg niz 225.000 zt (dwieScie dwadziescia piec tysiecy zfotych).
9.3. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastepuje w drodze emisji akcji na okaziciela:

a) serii C o wartosci nominalnej 0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda, w liczbie nie wiekszej niz 750.000
(siedemset piecdziesiagt tysiecy) akcji,

b) serii D o wartosci nominalnej 0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda, w liczbie nie wiekszej niz 750.000
(siedemset piecdziesiagt tysiecy) akcji,

c) serii E o warto$ci nominalnej 0,1 zt (dziesie¢ groszy) kazda, w liczbie nie wiekszej niz 750.000
(siedemset piecdziesiat tysiecy) akcji

9.4. Akcje serii C, akcje serii D oraz akcje serii E obejmowane bedg odpowiednio przez uprawnionych
z warrantéw subskrypcyjnych serii A, serii B i serii C emitowanych na podstawie uchwaty nr 4
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 9 lutego 2007 r.
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17 Znaczni akcjonariusze

17.1 Osoby inne niz czlonkowie Zarzadu i Rady Nadzorczej, ktére, w sposéb bezposredni lub
posredni, majg udziaty w kapitale Emitenta lub prawa gtosu podlegajace zgtoszeniu oraz
wielkos¢ udziatu kazdej z tych oséb

Wedtug informaciji posiadanych przez Emitenta akcjonariuszem BBI Capital NFI posiadajgcym wiecej
niz 5% ogolnej liczby gtoséw na WZA jest spdtka BB Investment Sp. z 0.0., kidéra wraz ze swoim
podmiotem zaleznym, to jest Be4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu posiada w kapitale zaktadowym
BBl Capital NFI 7.142.000 akcji, reprezentujacych tyle samo gtoséw na walnym zgromadzeniu
Emitenta oraz stanowigcych 50,42% udziatu w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu Emitenta.

Be4 Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu posiada 7.082.000 akcji Emitenta reprezentujacych 49,998%
kapitatu zakladowego Emitenta i zapewniajacych 49,998% gtoséw na WZA.

BB Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu posiada 60.000 akcji Emitenta reprezentujgcych
0,422% kapitatu zaktadowego Emitenta i zapewniajgcych 0,422% gtosow na WZA.

Wymienieni ponizej akcjonariusze Emitenta: Everest Capital Frintier Fund L.P., Everest Capital Master
fund L.P., Deutsche Bank Securities Inc, Wood Securities B.V. w przeszitosci dysponowali powyzej 5%
akcji Spotki, jednakze nie poinformowali Spétki o zbyciu swoich akcji. Zarzad Emitenta skierowat do
ww. akcjonariuszy pisma z wezwaniem do okre$lenia, czy podmioty te dysponujg wcigz jakimikolwiek
akcjami Emitenta. Spotka nie otrzymata dotad odpowiedzi na skierowane pisma.

17.2 Posiadanie przez znacznych akcjonariuszy innych praw gtosu

Zgodnie z oswiadczeniem ztozonym przez Emitenta, Zadne akcje Emitenta nie sg uprzywilejowane co

do glosu.

17.3 Bezposrednie lub posrednie posiadanie lub kontrolowanie Emitenta przez inny podmiot,
charakter kontroli oraz mechanizmy zapobiegajace jej naduzywaniu

Podmiotem dominujacym wobec Emitenta w rozumieniu przepiséw Ustawy O Ofercie Publicznej jest
BB Investment Sp. z 0.0. w Poznaniu. Stosunek dominacji wynika z posiadania przez BB Investment
Sp. z 0.0. posrednio wiekszosci akcji Emitenta.

Naduzywaniu kontroli przez podmioty dominujgce Emitenta zapobiegajg normy okreslone
powszechnie obowigzujacymi przepisami prawa, w tym w szczegoélnosci Ustawy O Ofercie Publicznej
oraz wdrozony i stosowany fad korporacyjny.

17.4 Wszelkie znane Emitentowi ustalenia, ktoérych realizacja moze w poézniejszej dacie
spowodowaé¢ zmiany w sposobie kontroli Emitenta

Na dzien zatwierdzenia Prospektu, nie sg znane Emitentowi zadne ustalenia, ktérych konsekwencjg
mogg by¢é zmiany w sposobie kontroli Spofki.
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18 Transakcje z podmiotami powigzanymi

Ponizej przedstawiamy szczegoty transakcji zawartych z podmiotami powigzanymi zawarte przez
Emitenta w okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi. Opis transakcji z podmiotami
powigzanymi odpowiada pod wzgledem zakresu podmiotowego i przedmiotowego postanowieniom
miedzynarodowych standardéw rachunkowosci.

Emitent nie zawierat transakcji z czionkami zarzadu i rady nadzorczej, z wyjatkiem kontraktow
menedzerskich zawartych pomiedzy Emitentem a czionkami Zarzagdu Emitenta: Piotrem Karmelitg
oraz Dawidem Sukaczem.

Do dnia 14 lutego 2003 roku Emitent byt zwigzany umowag o zarzadzanie zawartg z firmg
zarzadzajacq Private Equity Poland Sp. z 0.0.

W dniu 27 stycznia 2003 roku Emitent jako pozyczkodawca zawart umowe pozyczki dla Warszawskich
Zaktadéw Fotochemicznym FOTON S.A. w likwidacji w kwocie 2 500 tys. zi. Pozyczka byta
oprocentowana w wysokosci 9 % w skali rocznej. Pozyczka zostata zwrdcona tgcznie z odsetkami w
dniu 19 marca 2004 roku.

W dniu 28 stycznia 2003 roku Fundusz udzielit krétkoterminowej pozyczki w kwocie 7.850 tys. zt.
Spotce Dekato Sp. z 0.0. Pozyczka zostata sptacona w marcu 2003 roku wraz z odsetkami.

W dniu 2 grudnia 2004 roku emitent zawart umowe sprzedazy z Dekato Sp. z 0.0. na podstawie ktorej
Emitent zbyt na rzecz spétki Dekato Sp. z 0.0. 1.362 udziatdéw tej spotki w za wynagrodzeniem w
wysokosci 2.277,17 zt za 1 udziat tj. za cene 3.101.505,54. zt. Spétka Dekato Sp. z 0.0. nabyta udziaty
wiasne w celu ich umorzenia.

W dniu 13 grudnia 2004 roku Emitent zawart ze spétkg pod firma: "Fabryka Urzadzen Mechanicznych
CHOFUM w Chocianowie Spétka Akcyjna" z siedzibg w Chocianowie, umowe przelewu wierzytelnosci
przystugujgcych Fabryce Urzadzen Mechanicznych CHOFUM S.A. wobec kontrahentow tej spoiki.
Przedmiotem przelewu byly wierzytelnosci Fabryki Urzadzen Mechanicznych CHOFUM S.A.
opiewajace na taczng kwote 2.962.655 zt. Prawa z tych wierzytelnosci przeszty na Emitenta w dniu 13
grudnia 2004 roku. Wierzytelnosci te staty sie wymagalne w dniu 4 stycznia 2005 roku. Tytutem
wynagrodzenia z tytutu przelewu wierzytelnosci, Emitent wyptacit Fabryce Urzadzen Mechanicznych
CHOFUM S.A. kwote 2.944.784,62 zt. Powyzsze wierzytelnosci zostaty w catosci terminowo sptacone.

W dniu 7 stycznia 2005 roku Emitent zawart ze spétkg pod firma: "Fabryka Urzadzen Mechanicznych
CHOFUM w Chocianowie Spétka Akcyjna" z siedzibg, w Chocianowie, umowe przelewu
wierzytelnosci przystugujacych Fabryce Urzadzeh Mechanicznych CHOFUM S.A. wobec kontrahenta
tej spotki. Przedmiotem przelewu byty wierzytelnosci Fabryki Urzadzer Mechanicznych CHOFUM S.A.
opiewajgce na faczng kwote 2.149.945 zt. Prawa z tych wierzytelno$ci przeszty na Emitenta w dniu 7
stycznia 2005 roku. Wierzytelnosci te staty sie wymagalne w dniu 15 lutego 2005 roku. Tytutem
wynagrodzenia z tytutu przelewu wierzytelno$ci, Emitent wyptacit Fabryce Urzadzen Mechanicznych
CHOFUM S.A. kwote 2.126.639,36 zt. Powyzsze wierzytelnosci zostaty w catosci terminowo sptacone.

W dniu 10 lutego 2005 roku Emitent zawart z IZNS umowe zlecenia, na podstawie ktérej Emitent
zobowigzat sie przeprowadzi¢ na rzecz IZNS prace majgce na celu doprowadzenie do sprzedazy
100% udziatéw 1ZCS oraz 100% udziatdw IZRS poprzez przygotowanie stosownej oferty ich
sprzedazy, zidentyfikowanie grupy potencjalnych inwestoréw i udziat w procesie negocjacji z
inwestorami. Za wykonane prace Emitent uprawniony byt do wynagrodzenia w wysokosci 0,5%
wartosci sprzedanych udziatow spotek IZCS oraz IZRS. W przypadku gdyby do sprzedazy udziatéw
tych spotek nie doszlo Emitent z chwilg zakonczenia zlecenia otrzymaé miat wynagrodzenie
ryczattowe w wysokos$ci 5.000 zt. Udziaty spotek 1ZCS oraz IZRS nie zostaty zbyte na rzecz osoby
trzeciej.

W dniu 20 lipca 2005 roku Emitent zbyt 143.185 akcji IZNS o wartosci nominalnej 2,15 zt kazda akcja,
na rzecz spotki w celu ich umorzenia. Przedmiotowe akcje stanowity 33,41% kapitatu zakladowego
IZNS. Wynagrodzenie Emitenta za akcje zbyte w celu umorzenia wynosito 12,60 ziotych za kazdag
akcje, tj. 1.804.131 zt tacznie. Powyzsze wynagrodzenie wptyneto do Emitenta w dniu 27 lipca 2005
roku.

W dniu 12 sierpnia 2005 roku Emitent zbyt 986 udziatéw jednostki zaleznej tj. spotki pod firmg Dekato
Spodtka z 0.0., o wartosci nominalnej 500 ztotych kazdy udziat. Przedmiotowe udziaty stanowity 33 %
kapitatu zaktadowego tej spotki. Wynagrodzenie Emitenta za udziaty zbyte w celu ich umorzenia
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wynosito 2.391,47 zt za kazdy udziat, co przy uwzglednieniu liczby zbywanych udziatéw daje taczne
wynagrodzenie w kwocie 2.357.989,42 zt. Wynagrodzenie zostato wyptacone w dniu 19 sierpnia 2005
roku.

W dniu 28 pazdziernika 2005 roku w zwigzku z Uchwatg Nr 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia spotki pod firma: ,Warszawskie Zaktady Fotochemiczne FOTON Spotka Akcyjna w
likwidacji” z dn. 14 pazdziernika 2005 r. w sprawie zaliczkowej wypfaty sumy likwidacyjnej na rzecz
akcjonariuszy spoétki Fundusz otrzymat kwote 5.839.266,99 zi, tj. w wysokosci 9,93 zt na kazdag
posiadang akcje spotki. Emitent otrzymang zaliczkowg wptate sumy likwidacyjnej potraktowat jako
dochdd na podstawie art. 10 ust. 1 pkt 3 ustawy z dnia 15 lutego 1992 r. o podatku dochodowym od
0s0b prawnych i zaewidencjonowat w rachunku zyskéw i strat, dodatkowo wykazat powyzszg kwote
jako zobowigzanie pozabilansowe.

Na podstawie umowy z dnia 18 listopada 2005 roku (zmieniono aneksem z dnia 27 grudnia 2005
roku) Emitent zbyt 1.900 udziatéw Dekato Spoétka z 0.0., o wartosci nominalnej 500 zt kazdy udziat.
Przedmiotowe udziaty stanowity 63,63% kapitatu zaktadowego tej spétki. Wynagrodzenie Emitenta za
udziaty zbyte w celu ich umorzenia wynosito 2.776,13 zt za kazdy udziat, co przy uwzglednieniu liczby
zbywanych udziatéw daje tgczne wynagrodzenie w kwocie 5.274.647 zt. Wynagrodzenie zostato
wypfacone w dniu 22 pazdziernika 2005 roku.

W dniu 18 listopada 2005 roku Emitent nabyt w transakcji pakietowej od Dekato Sp. z 0.0. 1.573.000
akcji wikasnych w celu umorzenia. Cena nabycia wynosita 3,71 zt za kazdg nabyta akcje.

W dniu 29 grudnia 2006 roku Emitent (jako kupujacy) zawart umowe sprzedazy z BBI Capital S.A.
(jako sprzedajgcym) oraz Domem Maklerskim BZ WBK S.A. (jako posrednikiem). Na podstawie tej
umowy Emitent nabyt 285.950 akcji imiennych uprzywilejowanych serii A spétki TELL S.A. z siedzibg
w Poznaniu oraz 3.200 akcji zwyktych na okaziciela spotki TELL S.A. W wyniku dokonanej transakciji
Emitent posiada tacznie 289.150 akcji Tell S.A. stanowigcych 25,59% kapitatu zaktadowego spofki
oraz zapewniajacych 35,79% gtoséw na walnym zgromadzeniu. Przeniesienie praw do akcji nastgpito
w wyniku transakcji dokonanej poza rynkiem regulowanym w rozumieniu Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi. Emitent za nabyte akcje TELL S.A. zapfacit cene w wysokosci
22.876.000 zt (akcje imienne) oraz 256.000 zt (akcje na okaziciela). Z tytutu czynnosci posrednictwa
Dom Maklerski BZ WBK uzyskat wynagrodzenie od Emitenta w wysokosci 0,2% ceny sprzedazy akciji.
BBI Capital S.A. jest podmiotem w 100% zaleznym od BB Investment Sp. z 0.0., ktéry jest podmiotem
dominujgcym wobec Emitenta.

W dniu 14 listopada 2006 roku Dom Maklerski IDM S.A. w ramach umowy o zarzadzanie nabyt na
rachunek Emitenta od BBI Capital S.A. 68.230 akcji spotki pod firma: "Przedsiebiorstwo Produkcyjno —
Handlowe BOMI S.A.", co stanowi 2,36 % kapitatu spdtki BOMI S.A. Wartos¢ transakcji wyniosta
4.503.180 zt. BBI Capital S.A. jest podmiotem w 100% zaleznym od BB Investment Sp. z 0.0., ktdry
jest podmiotem dominujacym wobec Emitenta.
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19 Dane finansowe dotyczace aktywow i pasywoéw, sytuacji finansowej oraz zyskoéw i
strat Emitenta

19.1 Historyczne dane finansowe oraz ich badanie

Na podstawie z art. 28 Rozporzadzenia nr 809/2004 Emitent zamiescit historyczne dane finansowe w
Prospekcie przez odestanie.

Zbadane historyczne jednostkowe dane finansowe Spétki za 2003 rok sporzadzone zgodnie z
Polskimi Standardami Rachunkowosci wraz z opiniami biegtego rewidenta i raportami z ich badania
zostaly przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 25.06.2004 roku w formie raportu okresowego.

Zbadane historyczne jednostkowe dane finansowe Spdétki za 2004 rok sporzadzone zgodnie z
Polskimi Standardami Rachunkowo$ci wraz z opiniami biegtego rewidenta i raportami z ich badania
zostaty przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 29.04.2005 roku w formie raportu okresowego.

Zbadane historyczne skonsolidowane jednostkowe dane finansowe Spoétki za 2004 rok sporzadzone
zgodnie z Polskimi Standardami Rachunkowosci wraz z opiniami biegtego rewidenta i raportami z ich
badania zostaly przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 29.06.2005 roku w formie raportu
okresowego.

Zbadane historyczne jednostkowe dane finansowe Spdétki za 2005 rok sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci wraz z opiniami biegtego rewidenta i raportami z ich
badania zostaly przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 22.05.2006 roku w formie raportu
okresowego.

Zbadane historyczne skonsolidowane dane finansowe Spétki za 2005 rok sporzadzone zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowos$ci wraz z opiniami biegtego rewidenta i raportami z ich
badania zostaly przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 30.06.2006 roku w formie raportu
okresowego.

Ww. raporty wraz z raportami biegtych rewidentéw i ich opiniami dostepne sg na stronie internetowej
Emitenta. Link do strony internetowej z ww. raportami znajduje sie na stronie www.bbicapital.pl.

19.2 Srédroczne dane finansowe
Na podstawie z art. 28 Rozporzadzenia nr 809/2004 Emitent zamiescit Srodroczne dane finansowe w
Prospekcie przez odestanie.

Na stronach internetowych Emitenta www.bbicapital.pl, dostepne sg sprawozdania finansowe wedtug
stanu na koniec 4 kwartatu 2006 r.

Sprawozdanie srédroczne jednostkowe nie zostato zbadane przez biegtego rewidenta i zostato
przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 01.03.2007 roku w formie raportu okresowego.

Sprawozdanie $rédroczne skonsolidowane nie zostato zbadane przez biegtego rewidenta i zostato
przekazane do publicznej wiadomosci w dniu 01.03.2007 roku w formie raportu okresowego

19.3 Polityka dywidendy

W latach 2003 — 2005 Emitent wyptacit dywidende tylko za 2004 rok w wysokosci 27.226.008,21 z tj.
1,73 zt za kazdg akcje.

W ciggu 2 najblizszych lat Emitent nie zaktada wyptaty dywidend. Spotka przewiduje, ze catosé
wypracowywanych zyskow bedzie reinwestowana zgodnie ze strategig inwestycyjng BBl Capital NFI.

19.4 Postepowania sadowe i arbitrazowe

Wyrokiem z dnia 27 pazdziernika 2006 roku Sad Arbitrazowy przy Krajowej Izbie Gospodarczej w
Warszawie oddalit w catosci powddztwo Private Equity Poland Sp. z o0.0. przeciwko Emitentowi o
zaptate kwoty 1.763.174,40 zt oraz zasadzit od powoda na rzecz Emitenta zwrot kosztéw zastepstwa
procesowego w kwocie 20.000 zt.

Nie toczg sie ani w ostatnich dwunastu miesigcach nie toczyly sie inne postepowania przed organami
rzadowymi, postepowania sadowe lub arbitrazowe, ktére to postepowania mogty mie¢ lub miaty w
niedalekiej przesztosci istotny wpltyw na sytuacje finansowg lub rentownosé Emitenta lub Grupy
Kapitatowe;.

19.5 Znaczace zmiany w sytuacji finansowej lub handlowej Emitenta
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Od daty ostatniego $rédrocznego sprawozdania finansowego Spotki (4 kwartaty 2006 r.) nie zaszly
zadne znaczace zmiany w sytuacji finansowej i pozycji handlowej Emitenta ani Grupy Kapitatowe;j.
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20 Informacje dodatkowe
20.1 Kapital zakladowy Emitenta

20.1.1 Wielko$¢ wyemitowanego kapitatu zaktadowego Emitenta

Kapitat zaktadowy Emitenta wynosi 1.416.457,70 zt i dzieli sie na 14.164.577 akcji zwyktych serii A na
okaziciela o warto$ci nominalnej 10 groszy kazda. tacznie wszystkie akcje Emitenta dajg prawo gtosu
do 14.164.577 gloséw na WZA. W latach 2003-2006 umorzono facznie 15.891.547 akcji Emitenta o
tacznej warto$ci nominalnej w wysokosci 1.589.155 zt.

Kapitat zaktadowy zostat optacony w catosci.

Statut nie zawiera upowaznienia dla Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach
kapitatu docelowego.

Na poczatek i na koniec kazdego roku objetego historycznymi danymi finansowymi liczba akcji
Emitenta w obrocie wynosita:

Rok 01.01 31.12
2003 27 977 910 20983 434
2004 20983 434 15737 577
2005 15737 577 14 164 577
2006 14 164 577 14 164 577

W okresie objetym historycznymi informacjami finansowymi kapitat zakfadowy Spoétki nie byt
podwyzszany.

20.1.2 Akcje, nie reprezentujace kapitatu

Nie istniejg inne akcje Emitenta poza akcjami tworzacymi kapitat zaktadowy.

20.1.3 Liczba, wartos¢ ksiegowa i wartos¢ nominalna akcji Emitenta w posiadaniu Emitenta,
innych oséb w imieniu Emitenta

Emitent nie posiada wiasnych akcji.

Inne osoby nie posiadajg w imieniu Emitenta jego akcji.

Podmioty zalezne od Emitenta nie posiadajg akcji Spotki.

20.1.4 Liczba zamiennych papieréw wartosciowych, wymiennych papieréw wartosciowych lub

papieréw wartosciowych z warrantami oraz zasady i procedury, ktéorym podlega ich
zamiana, wymiana lub subskrypcja

Emitent nie przeprowadzat emisji z zamiennych papieréw wartosciowych, wymiennych papieréw
wartosciowych lub papieréw wartosciowych z warrantami. Emisja subskrypcyjnych zostanie dokonana
na podstawie uchwaty WZA z dnia 9 lutego 2007 roku (przywotanej w pkt. 16.3 powyzej).

20.1.5 Informacje o wszystkich prawach nabycia lub zobowiazaniach w odniesieniu do
kapitatu

Emitent nie jest zobowigzany do podwyzszenia kapitatu zaktadowego. Emitent bedzie zobowigzany do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, o
ktérym mowa w pkt. 16.3 Dokumentu Rejestracyjnego. Statut Emitenta nie zawiera upowaznienia dla
Zarzadu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta w granicach kapitatu docelowego.

20.1.6 Informacje o kapitale dowolnego cztonka grupy kapitalowej Emitenta, ktéry jest
przedmiotem opcji Ilub wobec ktérego zostalo uzgodnione warunkowo Ilub
bezwarunkowo, ze stanie sie on przedmiotem opcji, a takze szczegbélowy opis takich
opcji wiacznie z opisem osob, ktorych takie opcje dotycza
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Nie wystepuje taka sytuacja.

20.1.7 Dane historyczne na temat kapitatu zakfadowego

Poczatkowy kapitat zaktadowy Emitenta okreslony w akcie zawigzania Siédmego Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego S.A. z dnia 15 grudnia 1994 roku wynosit 100.000 zt i zostat w catosci
pokryty gotowka. Kapitat ten byt stopniowo podwyzszany.

W historii spétki miato miejsce pie¢ podwyzszen kapitatu (daty rejestracji w Rejestrze Handlowym lub
Rejestrze Przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego):

12 wrzesnia 1995 roku zarejestrowano podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 3.200.000 zt
— emisja 32.000.000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda — podwyzszenie pokryte wktadem
niepienieznym,

8 lutego 1996 roku zarejestrowano podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 100.000 zt —
emisja 1.000.000 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda — podwyzszenie pokryte wktadem
niepienieznym,

20 maja 1996 roku zarejestrowano podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 50.000 zt -
emisja 500.000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda — podwyzszenie pokryte wktadem
niepienieznym,

11 czerwca 1996 roku zarejestrowano podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 40.000 zt —
emisja 400.000 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda — podwyzszenie pokryte wktadem
niepienieznym,

25 czerwca 1996 roku zarejestrowano podwyzszenie kapitatu zaktadowego o kwote 10.000 zt. —
emisja 100.000 akcji o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda - podwyzszenie pokryte wktadem
niepienieznym.

W zwigzku z nadwyzkami gotéwki w Spétce od 1996 roku Emitent sukcesywnie obnizat kapitat
zaktadowy. Kolejne obnizenia kapitatu zakladowego zostaty zarejestrowane:

19 grudnia 1996 roku — obnizenie kapitatu zaktadowego o kwote 397.381,50 zt poprzez umorzenie
3.973.815 akcji, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, na podstawie uchwaty WZA z dnia 9 grudnia
1996 roku;

20 pazdziernika 1997 roku — obnizenie kapitatu zaktadowego o kwote 25.510,60 zt poprzez
umorzenie 255.106 akcji, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, na podstawie uchwaty WZA z dnia
18 wrzesnia 1997 roku;

23 listopada 1998 roku — obnizenie kapitatu zaktadowego o kwote 31.303,80 zt poprzez
umorzenie 313.038 akcji, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, na podstawie uchwaty WZA z dnia
29 pazdziernika 1998 roku;

10 grudnia 1999 roku — obnizenie kapitatu zaktadowego o kwote 40.191,70 zt poprzez umorzenie
401.917 akcji, o wartodci nominalnej 0,10 zt kazda, na podstawie uchwaty WZA z dnia 29
pazdziernika 1999 roku;

28 pazdziernika 2003 roku — obnizenie kapitatu zakltadowego z kwoty 3.005.612,40 zt o kwote
207.821,40 zt do kwoty 2.797.791 zt poprzez umorzenie 2.078.214 akcji, o wartosci nominalnej
0,10 zt kazda, na podstawie uchwaty WZA z dnia 14 pazdziernika 2003 roku;

30 marca 2004 roku — obnizenie kapitatu zaktadowego z kwoty 2.797.791 zt o kwote 699.447,60 z
do kwoty 1.098.343,40 zt poprzez umorzenie 6.994.476 akcji, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,
na podstawie uchwaty WZA z dnia 5 grudnia 2003 roku;

11 stycznia 2005 roku — obnizenie kapitatu zaktadowego z kwoty 2.098.343,40 zt o kwote
524.585,70 zt do kwoty 1.573.757,70 zt poprzez umorzenie 5.245.857 akcji, o wartosci nominalnej
0,10 zt kazda, na podstawie uchwaty WZA z dnia 3 wrze$nia 2004 roku;

21 kwietnia 2006 roku — obnizenie kapitatu zaktadowego z kwoty 1.573.757,70 zt o kwote 157.300
zt do kwoty 1.416.457,70 zt poprzez umorzenie 1.573.000 akcji, o warto$ci nominalnej 0,10 z
kazda, na podstawie uchwaty WZA z dnia 23 grudnia 2005 roku.
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20.2 Umowa spofki i statut

20.2.1 Opis przedmiotu i celu dziatalnosci Emitenta, ze wskazaniem miejsca w Statucie spo6fki,
w ktérym sa one okreslone

Przedmiotem dziatalnosci Emitenta, zgodnie z Artykutem 7 Statutu sa;:
= nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

= nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotdw zarejestrowanych i dziatajagcych w
Polsce,

= nabywanie innych papierow wartosciowych emitowanych przez podmioty zarejestrowane i
dziatajgce w Polsce,

= wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych,

= rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartoSciowymi,

= udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym w Polsce
= zacigganie kredytow i pozyczek dla celéw Emitenta,

= inna dziatalno$¢ inwestycyjna

20.2.2 Podsumowanie wszystkich postanowien umowy spéiki, statutu Ilub regulaminéw
Emitenta odnoszacych sie do cztonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej

20.2.2.1 Zarzad
Kompetencje

Zarzad kieruje dziatalnoscia Emitenta i reprezentuje go na zewnatrz. Podstawg funkcjonowania
Zarzadu sa przepisy Kodeksu Spétek Handlowych oraz przepiséw innych ustaw, Statut oraz
Regulamin organizacyjny, uchwalony przez Zarzad w dniu 10 grudnia 2003 roku i zatwierdzony przez
Rade Nadzorczg w dniu 11 grudnia 2003 roku.

Zgodnie z artykutem 16.1 Statutu Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania
Emitentem z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo i Statut dla pozostatych organéw
Emitenta. Zarzadowi podlegajg takze pracownicy Emitenta. Zarzad zawiera i rozwigzuje z
pracownikami umowy o prace oraz ustala ich wynagrodzenie.

Zgodnie z §4 Regulaminu Organizacyjnego, Zarzad sprawuje zwierzchni nadzér nad wszystkimi
jednostkami organizacyjnymi Emitenta i moze wydawac polecenia pracownikom wszystkich jednostek
organizacyjnych Emitenta w zakresie ich kompetenciji.

Stosownie do artykulu 32 Statutu w ciggu oSmiu miesiecy po uptywie roku obrotowego Zarzad jest
obowigzany sporzadzi¢ i ztozy¢ Radzie Nadzorczej bilans na ostatni dzieh roku, rachunek zyskéw i
strat oraz pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Emitenta w tym okresie. Stosownie do art. 20 ust. 3
Ustawy O NFI Zarzad zwoltuje Walne Zgromadzenie Emitenta w terminie 10 miesiecy po uptywie
kazdego roku obrotowego.

Wedtug artykutu 15 Statutu Zarzad skfada sie z jednej do czterech oséb. Rada Nadzorcza okresla
liczbe czionkéw Zarzadu oraz powotuje czionkéw Zarzadu, w tym Prezesa Zarzadu na trzyletnig
kadencje. Rada Nadzorcza moze odwota¢ Prezesa Zarzadu, cztonka Zarzadu lub caty Zarzad przed
uptywem kadencji. Cztonkowie Zarzadu mogg zosta¢ odwotani lub zawieszeni w czynnosciach przez
Walne Zgromadzenie. Od momentu, w ktérym Skarb Panstwa przestat by¢ jedynym akcjonariuszem
Emitenta, w sktad Zarzadu moga wchodzi¢ takze osoby nie bedace obywatelami polskimi.

W zakresie reprezentacji artykut 17 Statutu stanowi, iz do sktadania oswiadczen i podpisywania w
imieniu Emitenta wymagane jest wspodtdziatanie dwéch czionkéw Zarzadu, z wytaczeniem gdy Zarzad
jest jednoosobowy.

20.2.2.2 Rada Nadzorcza

Funkcjonowanie Rady Nadzorczej Emitenta regulujg przepisy Kodeksu Spdtek Handlowych, Statut
oraz Regulamin Rady Nadzorczej przyjety uchwatag Rady Nadzorczej z dnia 14 sierpnia 2003 roku
oraz zatwierdzony uchwatg Walnego Zgromadzenia z dnia 19 wrze$nia 2003 roku.
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Artykut 24.1 Statutu zawiera ogdlng kompetencje Rady Nadzorczej do nadzorowania dziatalno$ci
Emitenta. Oprécz spraw wskazanych w ustawie, w innych postanowieniach Statutu lub uchwatach
WZA, stosownie do artykutu 24.1 do uprawnien i obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy:

= badanie rocznego bilansu oraz rachunkoéw zyskow i strat oraz zapewnienie ich weryfikacji przez
biegtych rewidentéw o uznanej miedzynarodowej renomie,

= badanie i opiniowanie sprawozdania Zarzadu
= sktadanie WZA pisemnego sprawozdania z wynikow czynnosci, o ktérych mowa powyzej,
= badanie i przedstawianie WZA wnioskow Zarzadu co do podziatu zyskow i pokrycia strat,

= zawieranie umow z czionkami Zarzadu oraz zasad ich wynagradzania, a takze powotywanie,
zawieszanie lub odwotywanie poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu lub catego Zarzadu,

= delegowanie czlonkéw Rady Nadzorczej do wykonywania czynnosci cztonkéw Zarzadu nie
mogacych sprawowaé swych czynnosci, w razie zawieszenia lub odwotania cztonkéw Zarzadu,
lub gdy cztonkowie ci z innych powodéw nie mogg sprawowac swoich czynnosci.

Stosownie do artykutu 19 Statutu Rada Nadzorcza skfada sie z od pieciu do siedmiu czionkéw
powotywanych przez Walne Zgromadzenie na okres wspdlnej kadencji, ktéra trwa trzy lata. Co
najmniej 2/3 cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym jej przewodniczacy, powinni by¢ obywatelami polskimi
(pkt. 1.5 Regulaminu Rady Nadzorczej). Rada Nadzorcza moze delegowaé¢ swoich czionkéw do
indywidualnego wykonywania poszczegélnych czynnosci nadzorczych.

Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia raz na kwartat. Zawiadomienie zawierajgce porzadek obrad
oraz wskazujgce czas i miejsce odbycia posiedzenia Rady Nadzorczej powinny zosta¢ wystane listami
poleconymi na co najmniej siedem dni przed dniem posiedzenia Rady Nadzorczej na adresy
wskazane przez czlonkéw Rady Nadzorczej. W nagtych przypadkach posiedzenia Rady Nadzorczej
moga by¢ zwotane telefonicznie, za pomocag telefaksu lub poczty elektronicznej na co najmniej trzy dni
przed dniem posiedzenia, przy czym czionkowie Rady Nadzorczej zobowigzani sg potwierdzi¢ fakt
otrzymania zawiadomienia najpdzniej w nastepnym dniu po ich otrzymaniu.

Rada Nadzorcza moze podejmowa¢ uchwaty bez formalnego zwotania posiedzenia, jezeli obecni sg
wszyscy cztonkowie Rady Nadzorczej i wyrazg oni zgode na odbycie posiedzenia i zamieszczenie
poszczegodlnych spraw w porzadku obrad. Uchwaty Rady Nadzorczej mogg by¢ powziete takze bez
odbywania posiedzenia w ten sposob, ze wszyscy czionkowie Rady Nadzorczej wyraza zgode na
pismie na postanowienie, ktére ma by¢ powziete. Cztonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w
podejmowaniu uchwat, oddajac swoj gtos za posrednictwem innego czionka Rady Nadzorczej.
Posiedzenie Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorczg moze sie ponadto
odbywa¢ w ten sposdb, ze cztonkowie Rady Nadzorczej uczestnicza w posiedzeniu i podejmowaniu
uchwat przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosé, przy czym
wszyscy bioracy udziat w posiedzeniu cztonkowie Rady muszg byé poinformowani o tresci projektéw
uchwat. Czlonkowie Rady Nadzorczej zobowigzani sg potwierdzi¢ fakt otrzymania tresci projektow
uchwat za posrednictwem telefaksu lub poczty elektronicznej, najpdzniej w nastepnym dniu po ich
otrzymaniu.

Wynagrodzenie cztonkéw Rady Nadzorczej jest okreslane przez WZA.

20.2.3 Prawa, przywileje i ograniczenia zwiazane z kazdym rodzajem istniejacych akcji

Prawa, obowigzki i ograniczenia zwigzane z akcjami Spoétki sg okreslone przepisami Kodeksu Spétek
Handlowych, innych przepiséw prawa oraz postanowieniami Statutu.

Wszystkie dotychczas wyemitowane akcje Spotki sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

Akcje Serii B bedg akcjami zwyktymi na okaziciela.

20.2.3.1 Prawa majgtkowe zwigzane z akcjami Spotki

Akcjonariuszom Spotki przystugujg nastepujace prawa o charakterze majatkowym, wynikajace z
uczestnictwa w Spéice:

1) Prawo do udziatu w zysku Spdtki przeznaczonym do podziatu uchwatg Walnego Zgromadzenia
Spoiki (prawo do dywidendy).
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Zgodnie z art. 347 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych akcjonariusze majg prawo do udziatu w zysku
wykazanym w sprawozdaniu finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, ktory zostat
przeznaczony przez Walne Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom. Poniewaz Zzadna z AKcji
Spoiki nie jest uprzywilejowana co do dywidendy, zysk przeznaczony przez Walne Zgromadzenie
do wypfaty akcjonariuszom dzieli sie, zgodnie z art. 347 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych, w
stosunku do liczby Akcji. Oznacza to, iz na kazdg Akcje przypada dywidenda w jednakowej
wysokosci. Zgodnie z art. 348 § 2 i § 3 Kodeksu Spétek Handlowych uprawnionymi do dywidendy
za dany rok obrotowy sg akcjonariusze, ktérym przystugiwaty Akcje w dniu dywidendy ustalonym
przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie.

Prawo pierwszenstwa do objecia akcji nowej emisji (prawo poboru).

Zgodnie z art. 433 § 1 Kodeksu Sptek Handlowych, akcjonariuszom przystuguje prawo
pierwszenstwa do objecia akcji nowej emisji (prawo poboru) w stosunku do liczby posiadanych
przez nich akcji. W przypadku wyemitowania przez Spétke papieréw wartosciowych zamiennych
na akcje, akcjonariuszom przystuguje takze prawo poboru tych papieréw wartosciowych. W
interesie Spotki Walne Zgromadzenie moze uchwatg pozbawi¢ akcjonariuszy prawa poboru akcji
w catosci lub czesci. Podjecie takiej uchwaly wymaga wiekszosci 4/5 gtoséw oddanych. Zgodnie z
art. 433 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze
nastgpi¢ w przypadku, gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad. Podejmowanie uchwaty o
wylgczeniu prawa poboru nie jest konieczne, jezeli uchwata o podwyzszeniu kapitatu stanowi, ze
nowe akcje majg by¢ objete w catosci przez instytucje finansowa (subemitenta), z obowigzkiem
oferowania ich nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na
warunkach okreslonych w uchwale. Zgodnie z tym przepisem podejmowanie uchwaty o
pozbawieniu prawa poboru nie jest konieczne takze wtedy, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu
stanowi, ze nowe akcje majg by¢ objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze,
ktérym stuzy prawo poboru, nie obejma czesci lub wszystkich oferowanych im akgciji.

Prawo do udziatu w majatku Spotki w przypadku likwidacji Spoétki.

Stosownie do art. 474 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych, w przypadku likwidacji Spotki majatek
pozostaty po zaspokojeniu lub zabezpieczeniu jej wierzycieli dzieli sie miedzy akcjonariuszy w
stosunku do wysokosci dokonanych przez kazdego z nich wptat na kapitat zaktadowy.

Prawo do zbywania i obcigzania posiadanych akciji.

20.2.3.2 Prawa korporacyjne zwigzane z akcjami Spotki

Akcjonariuszom Spotki przystugujg nastepujace prawa o charakterze korporacyjnym, wynikajace z
uczestnictwa w Spéice:

1)

2)

3)

Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i prawo gtosu.

Zgodnie z art. 411 Kodeksu Spoétek Handlowych, kazda z akcji daje prawo do jednego gtosu na
Walnym Zgromadzeniu. Warunkiem uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, a tym samym
warunkiem wykonywania prawa gtosu z akcji jest ztozenie w Spétce, najpdzniej na co najmniej 7
dni przed odbyciem Walnego Zgromadzenia, imiennego Swiadectwa depozytowego. W takim
przypadku, akcje w liczbie wskazanej w tresci swiadectwa depozytowego nie mogg byc
przedmiotem obrotu w okresie od chwili wydania $wiadectwa do chwili utraty waznosci
$wiadectwa lub zwrotu $wiadectwa jego wystawcy. Swiadectwo depozytowe jest wystawiane na
zadanie posiadacza rachunku papierow wartosciowych, na ktérym zapisane sg Akcje, przez
podmiot prowadzacy ten rachunek.

Prawo do ztozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz o
umieszczenie poszczegodlnych spraw na porzadku obrad najblizszego Walnego Zgromadzenia.
Prawo to przystuguje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujgcym przynajmniej 1/10
czes¢ kapitatu zakladowego Spdtki. Zgodnie z art. 400 Kodeksu Spétek Handlowych, zadanie
takie powinno byé ztozone Zarzadowi na piSmie najpdzniej na miesigc przed proponowanym
terminem Walnego Zgromadzenia.

Prawo do zaskarzania uchwat Walnego Zgromadzenia.
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Zgodnie z art. 422 Kodeksu Spétek Handlowych, uchwata Walnego Zgromadzenia, sprzeczna ze
Statutem badz z dobrymi obyczajami kupieckimi, godzaca w interes Spdtki lub majaca na celu
pokrzywdzenie akcjonariusza moze by¢ zaskarzona przez akcjonariusza w drodze wytoczonego
przeciwko Spolce powoddztwa o uchylenie uchwaty. Powoddztwo to nalezy wniesé w terminie
miesigca od otrzymania wiadomosci o uchwale, nie pozniej jednak niz w terminie trzech miesiecy
od dnia powziecia uchwaty.

Na podstawie art. 425 Kodeksu Spétek Handlowych uchwata Walnego Zgromadzenia moze by¢
zaskarzona w drodze powoddztwa przeciwko Spétce o stwierdzenie niewaznosci uchwaty Walnego
Zgromadzenia sprzecznej z ustawg. Prawo do wniesienia tego powodztwa wygasa z uptywem
szesciu miesiecy od dnia, w ktérym uprawniony do jego wniesienia powzigt wiadomos¢ o uchwale,
nie pdzniej jednak niz z uptywem dwéch lat od dnia powziecia uchwaty.

Prawo do wytoczenia powddztwa o uchylenie uchwaty oraz prawo do wytoczenia powdédztwa o
stwierdzenie niewaznosci uchwaty przystuguje: (i) akcjonariuszowi, ktéry gtosowat przeciwko
uchwale, a po jej powzieciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (z tym, ze fakt gtosowania
przeciwko uchwale jako przestanka powstania prawa do jej zaskarzenia, nie dotyczy
akcjonariusza akcji niemej), (ii) akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w
Walnym Zgromadzeniu, oraz  (iii) akcjonariuszom, ktérzy nie byli obecni na Walnym
Zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwotania Walnego Zgromadzenia lub tez
powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

W drodze powddztwa o uchylenie oraz powddztwa o stwierdzenie niewaznosci mogg byc¢
zaskarzane takze uchwaty Walnego Zgromadzenia o potaczeniu Spétki z inng spoétka, o podziale
Spotki oraz o jej przeksztatceniu, z tym, ze Kodeksu Spodtek Handlowych wprowadza w
odniesieniu do tych uchwat modyfikacje niektorych z opisanych wyzej ogdlnych regut zaskarzania
uchwat Walnego Zgromadzenia: szczegdlne zasady dotyczgce zaskarzania uchwat o potgczeniu
Spoiki uregulowane sg w art. 509 Kodeksu Spétek Handlowych, uchwat podziale Spétki — w art.
544 Kodeksu Spétek Handlowych, a uchwat o przeksztatceniu Spétki — w art. 567 Kodeksu Spotek
Handlowych.

Prawo wyboru cztonkéw Rady Nadzorczej grupami.

Zgodnie z art. 385 § 3 Kodeksu Spétek Handlowych na wniosek akcjonariuszy przedstawiajacych
przynajmniej 1/5 kapitatu zaktadowego, wyboér Rady Nadzorczej powinien byé dokonany przez
najblizsze Walne Zgromadzenie w drodze gtosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy Statut
przewiduje inny sposéb wyboru Rady Nadzorczej. W przypadku, gdy wybor czionkéw Rady
Nadzorczej jest dokonywany, na wspomniany wyzej wniosek akcjonariuszy, grupami, osoby
reprezentujgce na Walnym Zgromadzeniu te czes¢ Akcji, ktdra przypada z podziatu ogdlnej liczby
reprezentowanych Akcji przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej mogg, na podstawie art. 385 § 5
Kodeksu Spétek Handlowych, utworzy¢ oddzielng grupe celem wyboru jednego czionka rady, nie
biorg one jednak udziatu w wyborze pozostatych cztonkéw Rady.

Prawo zadania udzielenia informacji dotyczacych Spoiki.

Na podstawie art. 428 Kodeksu Spotek Handlowych podczas obrad Walnego Zgromadzenia
Zarzad jest obowigzany do udzielenia akcjonariuszowi, na jego zadanie, informacji dotyczacych
Spokki, jezeli jest to uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad. Zarzad powinien
jednak odmdwic¢ udzielenia informacji w przypadku, gdy: (i) mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spétce
albo spéice z nig powigzanej, albo spétce lub spétdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez
ujawnienie tajemnic technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa, (ii) mogtoby
narazi¢ czionka zarzadu na poniesienie odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej Ilub
administracyjnej. W uzasadnionych przypadkach Zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi informacji
na piSmie nie pozniej jednak niz w terminie dwdch tygodni od dnia zakonczenia Walnego
Zgromadzenia, na ktérym akcjonariusz zgtosit zadanie o udzielenie mu informacji. Zgodnie z art.
429 Kodeksu Spétek Handlowych, akcjonariusz, ktéremu odméwiono udzielenia zadanej
informacji podczas obrad Walnego Zgromadzenia i kitory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze
ztozy¢ wniosek do sgdu rejestrowego Spoétki o zobowigzanie zarzadu do udzielenia informacii.
Whniosek ten nalezy ztozy¢ w terminie jednego tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia,
na ktérym odmowiono udzielenia informaciji.
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6) Prawo do zadania wydania odpiséw sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Spoétki i sprawozdania
finansowego wraz z odpisem sprawozdania Rady Nadzorczej oraz opinii biegtego rewidenta
najpdzniej na pietnascie dni przed Walnym Zgromadzeniem (art. 395 § 4 Kodeksu Spoétek
Handlowych).

7) Prawo do przegladania w lokalu Zarzadu listy akcjonariuszy uprawnionych do uczestnictwa w
Walnym Zgromadzeniu oraz zgdania odpisu listy za zwrotem kosztow jego sporzagdzenia (art. 407
§ 1 Kodeksu Spotek Handlowych).

8) Prawo do zgdania wydania odpisu wnioskdw w sprawach objetych porzadkiem obrad w terminie
tygodnia przed Walnym Zgromadzeniem (art. 407 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych).

9) Prawo do zlozenia wniosku o sprawdzenie listy obecnosci na Walnym Zgromadzeniu przez
wybrana w tym celu komisje, zlozona co najmniej z trzech oséb. Wniosek mogg zlozy¢
akcjonariusze, posiadajacy jedna dziesigta kapitatlu zaktadowego reprezentowanego na tym
Walnym Zgromadzeniu. Wnioskodawcy maja prawo wyboru jednego czionka komisji (art. 410 § 2
Kodeksu Spoétek Handlowych).

10) Prawo do przegladania ksiegi protokotéw oraz zadania wydania poswiadczonych przez Zarzad
odpisow uchwat (art. 421 § 2 Kodeksu Spotek Handlowych).

11) Prawo do wniesienia pozwu o naprawienie szkody wyrzadzonej Spoétce na zasadach okreslonych
w art. 486 i 487 Kodeksu Spétek Handlowych jezeli Spétka nie wytoczy powddztwa o naprawienie
wyrzadzone;j jej szkody w terminie roku od dnia ujawnienia czynu wyrzadzajacego szkode.

12) Prawo do przegladania dokumentéw oraz zadania udostepnienia w lokalu Spotki bezptatnie
odpiséw dokumentéw, o ktérych mowa w art. 505 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych (w przypadku
potaczenia spoétek), w art. 540 § 1 Kodeksu Spotek Handlowych (przypadku podziatu Spétki) oraz
w art. 561 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych (w przypadku przeksztatcenia Spotki).

13) Prawo do przegladania ksiegi akcyjnej i zadania wydania odpisu za zwrotem kosztow jego
sporzadzenia (art. 341 § 7 Kodeksu Spotek Handlowych).

14) Prawo zadania, aby spoétka handlowa, ktéra jest akcjonariuszem emitenta, udzielita informacji, czy
pozostaje ona w stosunku dominacji lub zaleznosci wobec okreslonej spétki handlowej albo
spotdzielni bedacej akcjonariuszem emitenta albo czy taki stosunek dominacji lub zaleznosci
ustat. Akcjonariusz moze zadaé rowniez ujawnienia liczby akcji lub gtoséw albo liczby udziatéw lub
gtosow, jakie ta spdtka handlowa posiada, w tym takze jako zastawnik, uzytkownik lub na
podstawie porozumien z innymi osobami. Zadanie udzielenia informacji oraz odpowiedzi powinny
by¢ ztozone na pismie (art. 6 § 4 i 6 Kodeksu Spétek Handlowych).

20.2.3.3 Obowigzki zwigzane z akcjami Spotki

Z akcjami Spofki nie sg zwigzane zadne obowigzki do$wiadczen dodatkowych na rzecz Spétki.

20.2.3.4 Ograniczenia zwigzane z nabywaniem lub zbywaniem akcji Spotki

Statut nie przewiduje zadnych szczegdlnych ograniczeh w zakresie nabywania lub zbywania akgciji
Spotki. Obrét akcjami Emitenta, jako akcjami spotki publicznej, podlega ograniczeniom okreslonym w
Ustawie O Ofercie Publicznej, Ustawie O Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Ustawie O
Nadzorze Nad Rynkiem Kapitatowym.

20.2.4 Dziatania niezbedne do zmiany praw posiadaczy akcji, ze wskazaniem tych zasad, ktore
maja bardziej znaczacy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa
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Statut Emitenta nie przewiduje zadnych zasad dotyczacych zmiany praw posiadaczy akcji, ktére
miatyby bardziej znaczgcy zakres niz jest to wymagane przepisami prawa. Z zadnymi akcjami
Emitenta nie sg zwigzane zadne korzysci przyznane jakimkolwiek akcjonariuszom. Zadne akcje
Emitenta nie sg uprzywilejowane.

20.2.5 Zasady okreslajace sposob zwolywania zwyczajnych dorocznych walnych zgromadzen
akcjonariuszy oraz nadzwyczajnych walnych zgromadzen akcjonariuszy, wiacznie z
zasadami uczestnictwa w nich

Obrady Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy Emitenta, odbywajg sie zgodnie z przepisami: Kodeksu
Spotek Handlowych, Statutu oraz Regulaminu WZA przyjetego Uchwatg nr 4 Zwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 18 lipca 2003 roku.

Zgodnie z artykutem 26.1 Statutu Zwyczajne WZA zwotuje Zarzad najp6zniej do konca 10 miesigca po
uptywie roku obrotowego. Powyzszy termin do zwotania Zwyczajnego WZA, o 4 miesigce dtuzszy niz
przewidziany w Kodeksie Spotek Handlowych dla spétek kapitatowych, jest zgodny z Ustawg O NFI.

Nadzwyczajne WZA zwotuje Zarzad z wiasnej inicjatywy lub na pisemny uzasadniony wniosek Rady
Nadzorczej lub na wniosek akcjonariuszy reprezentujgcych co najmniej dziesie¢ procent kapitatu
zaktadowego. Zarzad powinien zwofa¢ nadzwyczajne WZA w ciggu dwéch tygodni od daty zgtoszenia
whniosku. Niezwotanie przez Zarzad WZA powoduje koniecznos¢ zwotania go przez Rade Nadzorcza.

Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentujgcy co najmniej dziesie¢ procent kapitatu
zaktadowego moga zadaé umieszczenia poszczegolnych spraw w porzadku obrad WZA.

WZA moze podejmowaé uchwaty pod warunkiem obecnosci na nim akcjonariuszy reprezentujgcych
co najmniej 25% kapitatu zaktadowego Emitenta. Wszystkie akcje Emitenta sg akcjami zwyktymi.
Jedna akcja uprawnia do jednego gtosu na WZA.

WZA odbywajq sie w Warszawie.

Warunkiem uczestnictwa w WZA jest zlozenie w Spofce $Swiadectwa wystawionego celem
potwierdzenia uprawnien posiadacza akcji zdematerializowanych do uczestnictwa w tym
zgromadzeniu, najpdzniej na tydzien przed odbyciem WZA. Lista akcjonariuszy uprawnionych do
uczestnictwa w WZA, podpisana przez Zarzad, zawierajgca nazwiska i imiona albo firmy (nazwy)
uprawnionych, ich miejsce zamieszkania (siedzibe), liczbe, rodzaj akcji oraz liczbe przystugujacych im
gloséw jest wytozona w lokalu Zarzadu Spétki przez 3 dni powszednie przed odbyciem WZA.
Uczestnictwo przedstawiciela akcjonariusza w WZA wymaga udokumentowania prawa do dziatania w
jego imieniu w sposéb nalezyty. Domniemywa sie, ze dokument pisemny, potwierdzajagcy prawo
reprezentowania akcjonariusza na WZA jest zgodny z prawem i nie wymaga dodatkowych
potwierdzen chyba, Ze jego autentycznos¢ lub waznos¢ prima facie budzi watpliwosci Zarzadu Spotki
lub Przewodniczacego WZA.

WZA otwiera Przewodniczgacy Rady Nadzorczej lub jego Zastepca. W razie nieobecnoéci tych oséb
WZA otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez Zarzad. Zgodnie z regulaminem WZA,
WZA moze podja¢ uchwate o zaniechaniu rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad, z
wyjatkiem spraw umieszczonych w porzadku obrad na wniosek akcjonariuszy. Uchwata w sprawie
zaniechania rozpatrywania sprawy umieszczonej w porzadku obrad moze zapas¢ jedynie w
przypadku, gdy przemawiajg za nimi ,istotne i rzeczowe” powody, a wniosek w tej sprawie powinien
by¢ ,szczegdlnie umotywowany”.

Akcjonariusze moga uczestniczy¢ w WZA oraz wykonywa¢ prawo gtosu osobiscie lub przez
przedstawicieli. Jeden petnomocnik moze reprezentowac wielu akcjonariuszy.

Stosownie do Artykutu 30.1 Statutu, uchwaty WZA podejmowane sa wzgledng wiekszoscig gtosow,
tzn. gdy ilos¢ gtosédw oddanych za uchwatg jest wieksza niz ilo§¢ gtoséw oddanych przeciw uchwale z
pominieciem gtosdw niewaznych i wstrzymujgcych sie, jezeli Statut lub ustawa nie stanowig inacze;.

20.2.6 Postanowienia umowy spotki, statutu lub regulaminéw Emitenta, ktére moglyby
spowodowaé opobznienie, odroczenie Iub uniemozliwienie zmiany kontroli nad
Emitentem

Statut oraz regulaminy poszczegélnych organéw Emitenta nie zawierajg postanowien, kitére mogtyby
powodowac ograniczenia w zakresie zmiany kontroli nad Emitentem.
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20.2.7 Postanowienia umowy spoftki, statutu lub regulaminéw, regulujacych progowa wielkosé¢
posiadanych akcji, po przekroczeniu ktoérej konieczne jest podanie stanu posiadania
akcji przez akcjonariusza

Statut, ani zaden inny akt regulujgcy wewnetrzng organizacje Emitenta, nie zawiera postanowien, na
podstawie ktorych, po przekroczeniu progowej wielkosci posiadanych akcji, akcjonariusz bytby
zobowigzany zawiadomi¢ o tym Emitenta.

20.2.8 Warunki wynikajace z umowy spoéftki, statutu lub regulaminéw, ktérym podlegaja
zmiany kapitatu, jezeli zasady te sa bardziej rygorystyczne niz okreslone wymogami
obowiazujacego prawa

Statut nie przewiduje jakichkolwiek warunkoéw, ktérym podlegaja zmiany kapitatu, a ktére bytyby
bardziej rygorystyczne niz zasady okreslone wymogami obowigzujacego prawa.
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21 Istotne umowy

21.1 Istotne umowy zawarte przez Emitenta

Ponizej zostaty opisane umowy, inne niz umowy zawierane w normalnym toku dziatalnosci Emitenta,
ktérych strong byt lub jest Emitent, a ktére zostaty uznane za istotne z uwagi na przedmiot lub warto$¢
umowy.

= Umowa sprzedazy nieruchomosci w Warszawie

Emitent zawart w dniu 25 stycznia 2007 roku umowe sprzedazy z osobami fizycznymi, na podstawie
ktorej zbyt na ich rzecz lokal mieszkalny o powierzchni 153,09 m.kw. wraz z przylegtosciami (balkon i
taras) oraz udziatem w nieruchomosci wspdélnej wynoszacym 874/100000. Powyzsza nieruchomosé
objeta jest ksiega wieczystg KW nr WA5M/00408250/6 prowadzong przez Sad Rejonowy dla
Warszawy Mokotowa w Warszawie. Jednoczesnie, Spotka sprzedata udziat w nieruchomosci wspélnej
(garazu podziemnym) wynoszacy 4/498, objetej ksiega wieczystg KW nr WA6M/00342736/6
prowadzong przez Sad Rejonowy dla Warszawy Mokotowa w Warszawie. Laczna cena sprzedazy
wskazanych wyzej nieruchomosci wyniosta 1.700.000 zt.

21.2 Istotne umowy zawarte przez podmiot zalezny Emitenta

21.2.1 IZNS

= Umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego gruntu oraz wiasnosci budynkéw z dnia
5 lipca 2005 roku zawarta z PPHU Promet

Na podstawie umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego oraz witasnosci budynkéw zawartej
w dniu 5 lipca 2005 roku pomiedzy IZNS jako sprzedajgcym a PPHU Promet jako kupujgcym, IZNS
sprzedat na rzecz PPHU Promet prawo uzytkowania wieczystego dziatki o powierzchni 2.903 m.kw.
wraz z wiasnoscig budynku o powierzchni uzytkowej 1.467,1 m.kw. wchodzacej w skiad
nieruchomosci objetej ksiegg wieczystg KW nr 18639 prowadzong przez Sad Rejonowy w llawie, za
taczng cene w wysokosci 340.000 zt.

* Umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego gruntu oraz wiasnosci budynkéw z dnia
11 lutego 2005 roku zawarta z PPHU Promet

Na podstawie umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego oraz witasnosci budynkéw zawartej
w dniu 11 lutego 2005 roku pomiedzy IZNS jako sprzedajacym a PPHU Promet jako kupujacym, IZNS
sprzedat na rzecz PPHU Promet prawo uzytkowania wieczystego dziatki o powierzchni 5.833 m.kw.
wraz z wilasnoscig budynkéw posadowionych na dziatce, wchodzacej w sktad nieruchomosci objetej
ksiega wieczystg KW nr 18639 prowadzong przez Sad Rejonowy w ltlawie, za tgczng cene w
wysokosci 280.000 zt.

= Umowa sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego gruntu oraz wiasnosci budynkéw z dnia
8 grudnia 2006 roku zawarta z IZRS

Na podstawie umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego oraz witasnosci budynkéw zawartej
w dniu 8 grudnia 2006 roku pomiedzy IZNS jako sprzedajacym a IZRS jako kupujacym, IZNS sprzedat
na rzecz IZRS prawo uzytkowania wieczystego dziatki o powierzchni 15.281 m.kw. wraz z wlasnoscig
budynkow produkcyjnych, magazynowych oraz rozdzielni elektrycznych i sprezarkowni, wchodzacej w
sklad nieruchomosci objetej ksiegg wieczysta KW nr EL11/00018639/4 prowadzong przez Sad
Rejonowy w ltawie, za tgczng cene w wysokosci 1.185.600 zt.

21.2.2 IZRS

= Umowa kredytu na kwote 940.000 zt zawarta z Bankiem BPH na sfinansowanie nabycia
nieruchomosci z dnia 2 listopada 2006 roku

Na podstawie zawartej umowy Bank BPH udzielit spétce 1IZRS kredytu na sfinansowanie nabycia
nieruchomosci nabywanej od IZNS, w wysoko$ci 940.000 zt. Okres spfaty kredytu wynosi 118
miesiecy. Prawnym zabezpieczeniem udzielonego kredytu jest hipoteka zwykta w wysokosci 940.000
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zt i hipoteka kaucyjna do kwoty 507.600 zt ustanowione na nieruchomos$ci nabytej od IZNS, cesja
praw z polisy ubezpieczeniowej oraz petnomocnictwo kredytobiorcy do rachunku biezgcego.

21.2.3 IZCS

= Umowa o kredyt w rachunku biezacym z dnia 20 maja 2005 roku zawarta z Bankiem
Millennium S.A. w Warszawie

Na podstawie zawartej umowy kredytowej, IZCS uzyskat kredyt w rachunku biezacym w wysokosci
500.000 zt. Kredyt zostat udzielony na okres od dnia 10 czerwca 2005 roku do dnia 28 lutego 2007
roku. Zabezpieczenie kredytu stanowig: weksel wtasny in blanco, poreczenie wekslowe do kwoty
750.000 zt udzielone przez IZNS, oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji kredytobiorcy i poreczyciela,
petnomocnictwo do rachunku biezgcego, przewtaszczenie na zabezpieczenie zapaséw o wartosci
netto co najmniej 500.000 zt wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowej.

= Umowa leasingu finansowego zawarta dnia 18 grudnia 2006 roku zawarta z Millennium
Leasing Sp. z 0.0.

Przedmiotem leasingu jest tokarka uchwytowa ze sterowaniem CNC. tagczna wysokosé rat
leasingowych naleznych od IZCS wynosi 269.620 zt, a czas trwania umowy wynosi 48 miesiecy.

21.2.4 PPHU PROMET
= Umowa kredytu odnawialnego zawarta 16 czerwca 2005 roku z Bankiem PeKaO S.A.

Bank udzielit PPHU Promet kredytu w wysokosci 210.000 zt z przeznaczeniem na sfinansowanie
nabycia prawa uzytkowania wieczystego dziatki od 1ZNS. Kredyt udzielony zostat na okres od 16
czerwca 2005 roku do 15 czerwca 2008 roku. Prawnym zabezpieczeniem kredytu jest weksel wiasny
in blanco kredytobiorcy, pethomocnictwo do rachunku biezgcego, oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji, przewlaszczenie na zabezpieczenie maszyn i urzgdzehn o wartosci 108.000 zi, hipoteka
zwykta na nabywanej nieruchomosci w wysokos$ci 210.000 zt wraz z cesjg praw do polisy
ubezpieczeniowej, hipoteka kaucyjna do kwoty 58.000 zt wraz z cesjg praw z polisy ubezpieczeniowe;j.

= Umowa kredytu obrotowego w rachunku biezacym zawarta 2 lutego 2001 roku z Bankiem
PeKaO S.A.

Bank udzielit PPHU Promet kredytu obrotowego krétkoterminowego w rachunku biezacym w fgcznej
wysokosci 190.000 zt. Termin spfaty kredytu uptywa 31 grudnia 2007 roku. Prawnym
zabezpieczeniem kredytu jest weksel wlasny in blanco kredytobiorcy, petnomocnictwo do rachunku
biezacego, oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji, przewlaszczenie na zabezpieczenie maszyn i
urzadzeh o wartosci 191.000 zi, cesja praw z polisy ubezpieczeniowej dotyczacej ubezpieczenia
przewtaszczonych maszyn i urzadzen, hipoteka kaucyjna do kwoty 253.000 zt na nieruchomosci
PPHU Promet, cesja praw z polisy ubezpieczeniowe;.

21.2.5 HARDEX

= Umowa kredytu w rachunku walutowym zawarta 8 marca 2006 roku z Bankiem Zachodnim
WBK S.A.

Na podstawie zawartej umowy kredytowej Bank Zachodni WBK S.A. udzielit spétce Hardex kredytu do
kwoty 950.000 EUR z przeznaczeniem na sfinansowanie biezacej dziatalnosci kredytobiorcy.
Ostatecznym terminem sptaty kredytu jest 14 marca 2007 roku. Zabezpieczeniem wierzytelnosci
banku wynikajacych z umowy kredytowej jest petnomocnictwo do rachunku kredytobiorcy oraz zastaw
rejestrowy na linii do lakierowania o wartosci ksiegowej 4.913.515,79 zi, przewtaszczenie na
zabezpieczenie do czasu uprawomochienia sie wpisu zastawu do rejestru zastawdéw wraz z cesjg
praw wynikajacych z umowy ubezpieczenia, oraz o$wiadczenie Hardex o poddaniu sie egzekuc;ji.

= Umowa o kredyt dlugoterminowy zawarta 19 wrzesnia 2005 roku z Bankiem Handlowym w
Warszawie S.A.

Na podstawie zawartej umowy kredytowej Bank Handlowy w Warszawie S.A. udzielit spétce Hardex
kredytu w wysokosci 1.100.000 EUR z przeznaczeniem na refinansowanie wydatkow inwestycyjnych
zwigzanych z zakupem i uruchomieniem linii lakierniczej do lakierowania i nadruku ptyt pilSniowych
wraz z dodatkowymi urzadzeniami. Ostateczny termin spfaty kredytu okreslony zostat na dzien 20
grudnia 20007, a miesieczna rata sptacanego kredytu wynosi 122.220 EUR. Zabezpieczeniem kredytu
jest hipoteka kaucyjna do kwoty 1.375.000 EUR ustanowiona na nieruchomosci potozonej w Krosnie
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Odrzanskim o powierzchni 395.268 m.kw. objetej ksiegg wieczystg KW nr 15658 prowadzonej przez
Sad Rejonowy w Krosnie Odrzanskim, oraz odwiadczenie Hardex o poddaniu sie egzekuciji.

= Umowa o kredyt w rachunku biezagcym zawarta 9 marca 2006 roku z Bankiem Handlowym w
Warszawie S.A.

Na podstawie zawartej umowy kredytowej Bank Handlowy w Warszawie S.A. udzielit spétce Hardex
kredytu w rachunku biezgcym w wysokosci 450.000 EUR z przeznaczeniem na finansowanie biezacej
dziatalnosci gospodarczej. Ostateczny termin spfaty kredytu okreslony zostat na dzieh 23 marca 2007
roku. Zabezpieczeniem kredytu jest hipoteka kaucyjna do kwoty 250.000 EUR ustanowiona na
nieruchomosci potozonej w Krosnie Odrzahnskim o powierzchni 395.268 m.kw. objetej ksiegg
wieczystg KW nr 15658 prowadzonej przez Sad Rejonowy w Krosnie Odrzanskim wraz z cesjg z
polisy ubezpieczeniowej, oswiadczenie Hardex o poddaniu sie egzekucji.

= Umowa sprzedazy nieruchomosci potoznej w Karpaczu z dnia 20 lipca 2006 roku

Na podstawie zawartej umowy sprzedazy z dnia 20 lipca 2006 roku Hardex sprzedat na rzecz oséb
fizycznych prawo uzytkowania wieczystego gruntu o tacznej powierzchni 804 m.kw. wraz z prawem
wiasnosci budynku potozonego w Karpaczu, objetego ksiegg wieczystg KW nr 20945 prowadzong
przez Sad Rejonowy w Jeleniej Gorze, za taczng cene w wysokosci 420.000 zt.

= Umowa sprzedazy nieruchomosci potoznej w Krosnie Odrzanskim z dnia 8 grudnia 2006
roku

Na podstawie zawartej umowy sprzedazy z dnia 8 grudnia 2006 roku Hardex sprzedat na rzecz osoby
fizycznej: udziat 73/100 czesci w prawie uzytkowania wieczystego dziatki o tacznej powierzchni 952
m.kw. oraz w prawie wtasno$ci hotelu znajdujgcego sie na tej dziatce, objetej ksiegg wieczystg KW nr
18488 prowadzonej przez Sad Rejonowy w Krosnie Odrzanskim, oraz prawo uzytkowania
wieczystego dziatki zabudowanej parkingiem o powierzchni 504 m.kw. objetej ksieggq wieczystg KW nr
17193 prowadzong przez Sad Rejonowy w Krosnie Odrzanskim, za fgczng cene w wysokosci 502.000
zt.

= Umowy sprzedazy praw do emisji gazéw cieplarnianych zawarte z Hemlock S.a.r.I w dniu 31
pazdziernika 2006 roku

Na podstawie dwoéch odrebnych zawartych uméw, Hardex sprzedat na rzecz Hemlock S.a.r.l z
siedzibg w Luksemburgu tacznie 60.000 praw do emisji gazow cieplarnianych, ktérych mowa w art. 3
pkt. 15 ustawy z dnia 22 grudnia 2004 roku o handlu uprawnieniami do emisji do powietrza gazow
cieplarnianych i innych substanciji. taczna cena przeniesienia praw do emisji przez Hardex wyniosta
600.000 EUR. W celu zabezpieczenia wierzytelnosci Hemlock S.a.r.l. o przeniesienie praw do emis;ji
gazoéw cieplarnianych do czasu przeniesienia tych praw Hardex ustanowit na rzecz Hemlock S.a.r.l.
zastaw na tych prawach.
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22 Informacje oso6b trzecich oraz oswiadczenia ekspertow i oswiadczenia o
jakimkolwiek zaangazowaniu

221 Dane o ekspertach i osobach sporzadzajacych raporty na zlecenie Emitenta i
wykorzystaniu informacji przez nich sporzadzonych w Prospekcie

Emitent nie zlecat zadnym ekspertom lub osobom sporzadzenia raportéw dotyczacych Emitenta lub
rynku na ktérym dziata Emitent, w zwigzku z tym nie wykorzystywat tego typu informacji przy
sporzadzaniu Prospektu.

22.2 Oswiadczenie o rzetelnosci w wykorzystaniu raportow sporzadzonych przez osoby
trzecie oraz o zrédtach informacji

W Prospekcie wykorzystywane byty nastepujgce informacje uzyskane od oséb trzecich:

. e - . . . Zrédto pochodzenia wykorzystanej
Rodzaj informac;ji i miejsce jej umieszczenia w Prospekcie - .
informacji
Dane dotyczace udziatu spotki HARDEX w produkcji ptyt pilsniowych twardych. Str Stowarzyszenie Producentow Phyt
48 Drewnopochodnych w Polsce (SPPDwP) za rok 2006
Dane dot. dynamiki wzrostu gospodarczego. Str 16 Polska Konfederacja Pracodawcéw Prywatnych
"Lewiatan”

Emitent potwierdza, ze wyzej wymienione informacje zostaty dokfadnie powtérzone oraz ze w stopniu,
w jakim Emitent jest tego swiadom i w jakim moze to oceni¢ na podstawie informacji opublikowanych
przez osoby trzecie, nie zostaty pominiete zadne fakty, ktére sprawityby, ze powtérzone informacje
bytyby niedoktadne lub wprowadzatyby w btad.

23 Dokumenty udostepnione do wgladu

W okresie wazno$ci Prospektu w siedzibie Emitenta mozna zapozna¢ sie z nastepujacymi
dokumentami lub ich kopiami:

= Statutem Emitenta,

= Historycznymi danymi finansowymi Emitenta za lata 2003 — 2005 wraz z opiniami i raportami z
badania tych sprawozdan oraz za 4 kw. 2006 r.

= Oswiadczeniem Emitenta w zakresie przestrzegania zasad tadu korporacyjnego.
= Regulamin Walnych Zgromadzen.

Ponadto z ww. dokumentami w formie elektronicznej mozna sie zapoznaé na stronie internetowej
Emitenta www.bbicapital.pl/pl/relacje inwestorskie.
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Informacja o udziatach w innych przedsiebiorstwach stan na 31.12.2006*

Zysk/strata z Dywidenda
normalnej Kwota otrzymana z
% w kapitale Wartosé " dziatalnosci | pozostajaca tytutu
. I . N .- zakladowym i| bilansowa Kapitat po do zaptaty z | posiadanych
Nazwa spotki Siedziba Przedmiot dziatalnosci gt hna ji L lak:a:o:;q)/ (w]| Rezerwowe opodatkowani tytutu akei
wz (w tys. zt) ¥s. zh. u za ostatni | posiadanych | otrzymana w
rok obrotowy akcji ostatnim roku
Lp. (wtys. z) obrotowym
IZNS S.A. llawa - sprzedaz hurtowa i detaliczna czesci i 96,86 3507 613 0 1250 0 1225
akcesoriéw do pojazdéw mechanicznych,
- wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek
oraz wynajem pozostatych maszyn i urzadzen,
1. -produkcja wyrobéw metalowych pozostata
- produkcja plyt pil$niowych twardych
L zwyktych, ulepszonych i lakierowanych,
Hardex S.A. Krosno Odrzanskie - produkcja pomocnicza w powyzszym 59,43 14 514 2515 28 766 6483 0 2822
zakresie,
2. - dziatalno$¢ handlowa
- ustuga wynajmu powierzchni magazynowych
5 |WzF FOTON S A wiikwidaci Warszawa , biuro?n/y\clzvf{ imup gazynowy 52,74 416 3734 0 (713) 0 0
Grupa Tell S.A. (dane za , - sprzedaz telefonéw komorkowych i ustug
4. |30.09.2008) Poznan sieci Orange 25,59 21166 1130 0 3339 0 0

Zrodio: Emitent

(*) dane finansowe przed audytem
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CZESC IV - DOKUMENT OFERTOWY

1 Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi lub dopuszczanymi do obrotu papierami
wartosciowymi

Czynniki ryzyka zwigzane z oferowanymi lub dopuszczanymi do obrotu papierami wartosciowymi
opisane zostaty w pkt. 1.3 cz. Il Prospektu.

2 Osoby odpowiedzialne za informacje zamieszczone w Prospekcie

Oswiadczenia os6b odpowiedzialnych za informacje zamieszczone w Prospekcie znajdujg sie w pkt. 1
cz. |l Prospektu.

3 Podstawowe informacje

3.1 Oswiadczenie o kapitale obrotowym

Zarzad Emitenta oswiadcza, iz jego zdaniem, poziom kapitalu obrotowego, rozumianego jako
zdolno$¢ Emitenta i Grupy Kapitatowej do uzyskania dostepu do srodkéw pienieznych oraz innych
dostepnych ptynnych zasobéw w celu terminowego sptacania zobowigzan, wystarcza na pokrycie
potrzeb Emitenta i Grupy Kapitatowej, w okresie co najmniej 12 miesiecy od daty Prospektu.

3.2 Kapitalizacja i zadluzenie

Emitent

Oswiadczenie BBI Capital NFI S.A. o zadluzeniu wedtug stanu na dziehh 31 grudnia 2006 r. prezentuje
ponizsza tabela:

Wyszczegoblnienie* 31.12.2006

Zobowiazania dtugoterminowe, w tym: -

Rezerwa na podatek odroczony, w tym: -

niezabezpieczone -

Zadtuzenie krotkoterminowe, w tym: 23 306

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, w tym: 121

niezabezpieczone -

Zobowigzania z tytutu $wiadczen pracowniczych, w tym: -

niezabezpieczone -

Na dzien 31 grudnia 2006 r. nie wystgpity zobowigzania pozabilansowe Emitenta z tytutu gwaranciji i
poreczeh. Na dzien sprawozdawczy 31 grudnia 2006 roku istnieje zobowigzanie pozabilansowe z
tytutu otrzymanej zaliczkowej wyptaty sumy likwidacyjnej w kwocie 5839 tys. zt na rzecz Spokki
zaleznej WZF FOTON S.A. w likwidacji.

Zadtuzenie finansowe netto BBl Capital NFI S.A. na dzien 31 grudnia 2006 r. prezentuje ponizsza
tabela:

Lp. |Wyszczegolnienie* 31.12.2006
A.  [Srodki pieniezne 33872
B. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych -
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu 356
D. Ptynnos¢ (A+B+C) 34 228
E. Biezace naleznosci finansowe -
F. Krotkoterminowe kredyty i pozyczki bankowe -
G. Biezaca czes$¢ zadtuzenia dtugoterminowego -
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H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 23 306
. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (F+G+H) 23 306
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I-E-D) (10 922)
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe -
L Wyemitowane obligacje -
M. Inne dtugoterminowe zadtuzenie finansowe -
N. Dlugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K+L+M) -
0. Zadtuzenie finansowe netto (J+N) (10 922)

Oswiadczenie BBI Capital NFI S.A. o kapitatach wtasnych wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2006 r.
prezentuje ponizsza tabela:

Lp. Kapitat wtasny* 56 268
1. Kapitat zaktadowy 1416
2 Kapitat zapasowy 44 008
3 Kapitat z aktualizacji wyceny 8 435
4. Wynik z lat ubiegtych -
5 Wynik netto 2 408

Grupa Kapitatowa

Oswiadczenie BBI Capital NFI S.A. dotyczace Grupy Kapitatowej o zadtuzeniu wedtug stanu na dzien
31 grudnia 2006 r. prezentuje ponizsza tabela:

Wyszczegolnienie* 31.12.2006
Zobowiazania dtugoterminowe 1116
Zadtuzenie krotkoterminowe, w tym: 39 426
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, w tym: 9141

niezabezpieczone -

Zobowigzania z tytutu Swiadczen pracowniczych, w tym: 284

niezabezpieczone -

Zobowiagzania pozabilansowe Grupy Kapitatowej BBI Capital NFI S.A. stan na dzien 31 grudzien 2006
r. prezentuje ponizsza tabela:

Wyszczego6lnienie* 31.12.2006
Zobowiazania warunkowe, w tym:

- na rzecz jednostek powigzanych w zt. 760
- na rzecz pozostatych jednostek w zt. 5394
- na rzecz pozostatych jednostek w EUR 1625
Razem zobowiazania pozabilansowe Grupy BBI Capital NFI S.A. w zt 6 154
Ela;;m zobowiazania pozabilansowe Grupy BBI Capital NFI S.A. w 1625
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Zadtuzenie finansowe netto Grupy Kapitatowej BBl Capital NFI S.A. na dzieh 31 grudnia 2006 r.

prezentuje ponizsza tabela:
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Lp. |Wyszczegélnienie* 31.12.2006
A. Srodki pieniezne 39 453
B. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych -
C. Papiery wartosciowe przeznaczone do obrotu 356
D. Ptynnosé¢ (A+B+C) 39 809
E. Biezace naleznosci finansowe -
F. Krotkoterminowe kredyty i pozyczki bankowe -
G. Biezaca czes$¢ zadtuzenia dtugoterminowego -
H. Inne krétkoterminowe zadtuzenie finansowe 39 426
. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe (F+G+H) 39 426
J. Krétkoterminowe zadtuzenie finansowe netto (I-E-D) (383)
K. Dtugoterminowe kredyty i pozyczki bankowe 1116
L Wyemitowane obligacje -
M. Inne dtugoterminowe zadtuzenie finansowe -
N. Dlugoterminowe zadtuzenie finansowe netto (K+L+M) 1116
0. Zadtuzenie finansowe netto (J+N) 733

Oswiadczenie BBI Capital NFI S.A. dotyczace Grupy Kapitatowej o kapitatach wtasnych wedtug stanu

na dzien 31 grudnia 2006 r. prezentuje ponizsza tabela:

Lp. Kapitat wtasny* 105 840
| Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom jednostki 79 141
’ dominujacej
1. Kapitat zaktadowy 1416
2. Kapitat zapasowy 61693
3. Kapitat z aktualizacji wyceny 4894
4. Wynik z lat ubiegtych 7 557
5. Wynik netto 3 581
1. Kapitat mniejszosci 26 699

Zrédio: Emitent

(*) dane finansowe przed audytem

3.3 Interesy oséb fizycznych i prawnych zaangazowanych w emisje lub w oferte

Domanski Zakrzewski Palinka Spétka Komandytowa z siedzibg w Warszawie pemni funkcje doradcy
prawnego w zwigzku z organizacjg oferty Akcji Serii B. Zakres prac Doradcy Prawnego obejmowat
przeprowadzenie analizy stanu prawnego przedsiebiorstwa Emitenta w zwigzku z organizacjg oferty
Akgciji Serii B oraz wprowadzeniem do obrotu gietdowego Akcji Serii B, Praw Poboru Akcji Serii B, Praw
do Akciji Serii B, przygotowanie projektéw uchwat walnego zgromadzenia Emitenta w zwigzku z ofertg
i wprowadzeniem akcji nowej emisji do obrotu gietdowego oraz wspdtudziat w opracowaniu czesci
Prospektu zwyczajowo przygotowywanych przez Doradce Prawnego. Wynagrodzenie dla Kancelarii z
powyzszych tytutdw jest wynagrodzeniem statym, niezaleznym od sukcesu organizowanej oferty Akcji
Serii B.

Bank Zachodni WBK S.A. jest zwigzany z Emitentem umowa, na podstawie ktérej petni funkcje
doradcy Spétki przy organizacji oferty Akcji Serii B oraz jest jednym z podmiotéw sporzadzajgcych
Prospekt. Wynagrodzenie dla Banku z powyzszych tytutow jest wynagrodzeniem statym, niezaleznym
od sukcesu oferty Akcji Serii B.
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Dom Maklerski BZ WBK S.A. jest zwigzany z Emitentem umowag, na podstawie ktérej petni funkcje
firmy inwestycyjnej, oferujacej Akcje Serii B, jest doradcg Spétki oraz jest jednym z podmiotéow
sporzadzajacych Prospekt. Wynagrodzenie dla DM BZ WBK z powyzszych tytutow jest
wynagrodzeniem statym, niezaleznym od sukcesu oferty Akcji Serii B.

3.4 Przestanki oferty i opis wykorzystania wplywéw pienieznych

BBI Capital NFI jest funduszem inwestycyjnym koncentrujgcym sie na inwestycjach o charakterze
venture capital/private equity.

Wplywy z emisji, w szacowanej kwocie 48.159.561,80 tys. zt, zostang w catosci przeznaczone na
sfinansowanie udzialu Emitenta w przedsiewzieciach zgodnych ze strategig inwestycyjna, a w
szczegolnosci:

= Do 10 milionéw zlotych zostanie przeznaczone na dofinansowanie spotek juz znajdujacych sie w
portfelu inwestycyjnym BBI. Dofinansowanie moze nastgpi¢ poprzez objecie nowej emisji akcji lub
udziatéw, objecie emisji obligacji zamiennych na akcje lub poprzez udzielenie pozyczek dtugo lub
krotkoterminowych. W szczegolnosci BBl zamierza dofinansowac TELL (do 7 min zt) oraz Cafe
News (3 min zI). Srodki te zostang przeznaczone na realizacje programéw rozwojowych tych
spotek, w tym konsolidacji spotek w branzy.

= Do 40 milionéw zlotych zostanie przeznaczonych na pozyskanie nowych projektow
inwestycyjnych.

Kolejnosé przedstawionych celéw inwestycyjnych odpowiada nadanym im priorytetom.

W odniesieniu do celéw inwestycyjnych okreslonych w podpunkcie 2 powyzej, Zarzad Emitenta
informuje, ze w ramach prowadzonej dziatalnosci BBI Capital NFI S.A. rozwaza kilka projektow
inwestycyjnych, o tgcznej wartosci kilkudziesieciu milionéw ztotych. Ze wzgledu na podpisane
zobowigzania do zachowania poufnosci oraz ze wzgledu na prowadzone negocjacje Fundusz nie
moze w sposob szczegbtowy zaprezentowad listy projektéw inwestycyjnych. Wynika to takze z faktu,
ze znaczaca konkurencja ze strony innych funduszy venture capital/private equity mogtaby
doprowadzi¢ do zwiekszonych kosztéw inwestycji. Ostateczna decyzja o inwestycji nastgpi po
przeprowadzeniu wyceny projektow, weryfikacji modeli biznesowych i przyjeciu warunkéw inwestycji
przez dotychczasowych wtascicieli projektow. W opinii Emitenta decyzje powyzsze zapadng w
terminie do konca Il kwartatu 2007 r.

Informacje dotyczace rozwazanych przez Emitenta, na dzien zatwierdzenia Prospektu, projektow
inwestycyjnych, zostaty objete wnioskiem o niepublikowanie.

Emitent nie wyklucza, iz w przypadku podjecia decyzji o nieangazowaniu sie w inwestycje rozwazane
na dzieh zatwierdzenia Prospektu, srodki z emisji przeznaczone zostang na inne projekty, ktére na
dzien zatwierdzenia Prospektu nie sg jeszcze znane. Realizacja takich projektow prowadzona bedzie
zgodnie ze strategig inwestycyjng Funduszu.

W okresie pomiedzy pozyskaniem srodkoéw z emisji a realizacjg celdéw emisji, Emitent lokowaé bedzie
czesé srodkow (do 15 min ztotych) w akcje spotek notowanych na GPW w Warszawie. Inwestycje te
beda miaty charakter krotkoterminowy i bedg dokonywane przy zatozeniu osiggniecia minimum 15%
rentownosci rocznej takiego portfela inwestycji. Emitent bedzie nabywa¢ akcje spétek notowanych,
ktére bedg gwarantowa¢ wysoka pltynnos¢ i mozliwosé szybkiego wycofania zainwestowanego
kapitatu. Poza tym s$rodki lokowane bedg w lokaty bankowe oraz obligacje i bony skarbowe. Sposéb
lokowania srodkow zalezny bedzie od koniunktury na rynku gietdowym.

4 Informacje o papierach wartosciowych oferowanych lub dopuszczanych do
obrotu

4.1 Opis typu i rodzaju oferowanych lub dopuszczonych do obrotu papieréw wartosciowych

Prospekt zostat przygotowany w zwiazku z publiczng ofertg i ubieganiem sie o dopuszczenie do
obrotu gietdowego na rynku oficjalnych notowan gietdowych 28.329.154 akcji zwyktych na okaziciela
serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, Praw Poboru Akcji Serii B oraz
Praw do Akcji Serii B.

Wiasciwe kody zostang nadane Akcjom Serii B przez KDPW w momencie dematerializacji akcji, co
nastapi w chwili zarejestrowania Akcji Emitenta w KDPW na podstawie umowy zawartej przez
Emitenta z KDPW.
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Do obrotu na GPW wprowadzonych zostanie 14.164.577 Praw Poboru Akcji Serii B.
Do obrotu na GPW wprowadzonych zostanie 28.329.154 Praw Do Akgcji Serii B.

4.2 Przepisy prawne na podstawie ktérych zostaly utworzone papiery wartosciowe

4.2.1 Akcje Serii B

Akcje Serii B zostang wyemitowane na podstawie art. 431 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych w zw. z
art. 430 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych. Zgodnie z powotanymi przepisami, podwyzszenie kapitatu
zaktadowego poprzez emisje nowych akcji wymaga uchwaty walnego zgromadzenia. Uchwata taka
dla swojej skutecznosci musi by¢ podjeta wiekszoscig trzech czwartych gtosow. Zgtoszenie uchwaty w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego do rejestracji powinno nastgpi¢ w terminie 6 miesiecy od
dnia zatwierdzenia prospektu, przy czym wniosek o zatwierdzenie nie moze zosta¢ ztozony po uptywie
czterech miesiecy od dnia powziecia uchwaty o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego (art. 431 § 4
Kodeksu Spétek Handlowych). Uchwata w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego obejmujaca
emisje 28.329.154 akcji zwyktych na okaziciela serii B z prawem poboru dla dotychczasowych
akcjonariuszy, zostata podjeta przez WZA w dniu 9 lutego 2007 roku.

4.2.2 Prawa Do Akcji Serii B

Do obrotu na GPW wprowadzonych zostanie 28.329.154 Praw Do Akcji Serii B. Prawa Do Akcji Serii
B powstaja z chwilg przydziatu Akcji Serii B. Obrot PDA na GPW rozpocznie sie w terminie okoto
tygodnia od dnia przydziatu Akcji Serii B i zakonczy sie po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji Akcji Serii B przez sad.

4.2.3 Prawa Poboru
Do obrotu na GPW wprowadzonych zostanie 14.164.577 Praw Poboru Akcji Serii B.

Zgodnie z art. 433 § 1 Kodeksu Spétek Handlowych akcjonariuszom Emitenta przystuguje prawo
pierwszenstwa objecia nowych akcji w stosunku do liczby posiadanych akcji. Prawa Poboru Akcji Serii
B przystugujg osobom bedacym akcjonariuszami Spdétki w dniu 15 marca 2007 roku. Z uwagi na
terminy rozliczenia transakcji zawieranych na GPW przez KDPW, osoby, ktére zamierzajg naby¢ akcje
Spoiki, notowane na GPW, winny dokona¢ zakupu najpdzniej 12 marca 2007 roku.

W terminie poboru jedno Prawo Poboru Akcji Serii B uprawnia¢ bedzie do objecia dwdch akciji
zwyktych na okaziciela Serii B.

4.3 Wskazanie, czy te papiery wartosciowe sa papierami imiennymi, czy tez na okaziciela,
oraz czy maja one forme dokumentu, czy sg zdematerializowane. W przypadku formy
zdematerializowanej, nalezy poda¢ nazwe i adres podmiotu odpowiedzialnego za
prowadzenie rejestru papieréw wartosciowych

Akcje Serii B sg akcjami zwyktymi, na okaziciela.

Akcje Serii B, Prawa do Akcji Serii B oraz Prawa Poboru Akcji Serii B ulegng dematerializacji z chwilg
ich zarejestrowania na podstawie zawartej przez Emitenta umowy z Krajowym Depozytem Papieréw
Warto$ciowych.

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Ksigzecej 4 bedzie

podmiotem odpowiedzialnym za prowadzenie systemu rejestracji papieréw warto$ciowych oraz innych

instrumentéw finansowych (art 48 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi).

4.4 Waluta emitowanych papieréw wartosciowych

Walutg emitowanych Akgciji jest ztoty (PLN).

4.5 Opis praw, wilacznie ze wszystkimi ich ograniczeniami, zwigzanych z papierami
wartosciowymi, oraz procedury wykonywania tych praw

Prawa zwigzane z Akcjami Oferowanymi sg takie same jak prawa zwigzane z istniejacymi akcjami
Spotki i obejmujg w szczegdlnosci:

1) Prawo uczestniczenia w Walnym Zgromadzeniu i prawo gtosu. Zgodnie z art. 411 Kodeksu
Spotek Handlowych, kazda z akcji daje prawo do jednego gtosu na Walnym Zgromadzeniu.
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Warunkiem uczestnictwa w Walnym Zgromadzeniu, a tym samym warunkiem wykonywania prawa
glosu z akcji jest zlozenie w Spodice, najpbdzniej na tydzien przed odbyciem Walnego
Zgromadzenia, imiennego $wiadectwa depozytowego. Zgodnie z przepisami Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi imienne swiadectwo depozytowe jest dokumentem potwierdzajagcym
fakt posiadania uprawnien inkorporowanych w zdematerializowanej akcji na okaziciela, ktory
moze by¢ wystawiony przez podmiot prowadzacy rachunek papierow wartosciowych zgodnie z
normami Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi. Zgodnie z art. 328 § 6 Kodeksu Spoétek
Handlowych akcjonariuszom posiadajagcym zdematerializowane Akcje Emitenta przystuguje
uprawnienie do imiennego $wiadectwa depozytowego wystawionego przez podmiot prowadzacy
rachunek papieréw wartosciowych. Akcjonariuszom posiadajagcym zdematerializowane Akcje
Emitenta nie przystuguje natomiast roszczenie o wydanie dokumentu Akcji. Roszczenie o wydanie
dokumentu Akcji zachowujg jednakze akcjonariusze posiadajacy Akcje Emitenta, ktére nie zostaty
zdematerializowane.

Prawo do zlozenia wniosku o zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia oraz o
umieszczenie poszczegdélnych spraw na porzadku obrad najblizszego Walnego
Zgromadzenia. Prawo to przystuguje akcjonariuszowi lub akcjonariuszom reprezentujgcym
przynajmniej 1/10 czes¢ kapitatu zakladowego Spotki. Zgodnie z art. 400 Kodeksu Spoétek
Handlowych, zgdanie takie powinno by¢ ztozone Zarzadowi na pismie najpozniej na miesigc przed
proponowanym terminem Walnego Zgromadzenia.

Prawo do zaskarzania uchwal Walnego Zgromadzenia. Zgodnie z art. 422 Kodeksu Spotek
Handlowych, uchwata Walnego Zgromadzenia, sprzeczna ze Statutem badz z dobrymi
obyczajami kupieckimi, godzaca w interes Spofki lub majgca na celu pokrzywdzenie akcjonariusza
moze by¢ zaskarzona przez akcjonariusza w drodze wytoczonego przeciwko Spétce powddztwa o
uchylenie uchwaty. Powddztwo to nalezy wnies¢ w terminie miesigca od otrzymania wiadomosci o
uchwale, nie pdzniej jednak niz w terminie trzech miesiecy od dnia powzigcia uchwaty.

Na podstawie art. 425 Kodeksu Spoétek Handlowych uchwata Walnego Zgromadzenia moze byc¢
zaskarzona w drodze powoddztwa przeciwko Spoice o stwierdzenie niewaznosci uchwaty
Walnego Zgromadzenia sprzecznej z ustawg. Prawo do wniesienia tego powodztwa wygasa z
uptywem szesciu miesiecy od dnia, w ktérym uprawniony do jego wniesienia powzigt wiadomos¢
o uchwale, nie pdzniej jednak niz z uptywem dwoch lat od dnia powziecia uchwaty.

Prawo do wytoczenia powodztwa o uchylenie uchwaty oraz prawo do wytoczenia powddztwa o
stwierdzenie niewazno$ci uchwaty przystuguje: (i) akcjonariuszowi, ktéry gtosowat przeciwko
uchwale, a po jej powzieciu zazadat zaprotokotowania sprzeciwu (z tym, ze fakt gtosowania
przeciwko uchwale jako przestanka powstania prawa do jej zaskarzenia, nie dotyczy
akcjonariusza akcji niemej), (i) akcjonariuszowi bezzasadnie niedopuszczonemu do udziatu w
Walnym Zgromadzeniu, oraz (iii) akcjonariuszom, ktérzy nie byli obecni na Walnym
Zgromadzeniu, jedynie w przypadku wadliwego zwofania Walnego Zgromadzenia lub tez
powziecia uchwaty w sprawie nieobjetej porzadkiem obrad.

W drodze powddztwa o uchylenie oraz powoddztwa o stwierdzenie niewaznosci moga byé
zaskarzane takze uchwaty Walnego Zgromadzenia o potgczeniu Spétki z inng spoétka, o podziale
Spotki oraz o jej przeksztaiceniu, z tym, ze Kodeksu Spoétek Handlowych wprowadza w
odniesieniu do tych uchwat modyfikacje niektérych z opisanych wyzej ogélnych regut zaskarzania
uchwat Walnego Zgromadzenia: szczegdlne zasady dotyczace zaskarzania uchwat o potaczeniu
Spotki uregulowane sg w art. 509 Kodeksu Spoétek Handlowych, uchwat podziale Spotki — w art.
544 Kodeksu Spétek Handlowych, a uchwat o przeksztatceniu Spétki — w art. 567 Kodeksu
Spodtek Handlowych.

Prawo do udzialu w zysku Spétki przeznaczonym do podzialu uchwatag Walnego
Zgromadzenia Spotki (prawo do dywidendy). Zgodnie z art. 347 § 1 Kodeksu Spédtek
Handlowych, akcjonariusze majg prawo do udzialu w zysku wykazanym w sprawozdaniu
finansowym, zbadanym przez biegtego rewidenta, kitéry zostat przeznaczony przez Walne
Zgromadzenie do wyptaty akcjonariuszom.

Prawo do dywidendy powstaje corocznie, o ile Zwyczajne Walne Zgromadzenie Emitenta
podejmie uchwate o przeznaczeniu czesci lub catosci zysku Emitenta za ostatni rok obrotowy
(powiekszonego ewentualnie o niepodzielone zyski z lat ubiegtych oraz o kwoty przeniesione z
utworzonych z zysku kapitatéw zapasowego i rezerwowego, ktére moga by¢ przeznaczone na
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wyptate dywidendy) do wyptaty. Prawo do wyptaty dywidendy przystuguje akcjonariuszowi
bedacemu posiadaczem Akcji Emitenta w dniu dywidendy i wymagalne jest od dnia terminu
wypfaty dywidendy. Prawo do wyptaty dywidendy jako roszczenie majgtkowe nie podlega
wygasnieciu, jednakze podlega przedawnieniu. Prawo do dywidendy Akcji Emitenta nie wygasa i
nie moze by¢ wylgczone. Ponadio § 91 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW naktada na
emitentow papierow wartosciowych obowigzek niezwlocznego przekazania do KDPW uchwaty
Walnego Zgromadzenia w sprawie ustalenia dywidendy, czyli przekazania informacji o jej
wysokosci, terminie ustalenia i terminie wyptaty. Powyzsze informacje powinny byé przestane do
KDPW nie pézniej niz na 10 dni przed terminem ustalenia prawa do dywidendy. Zgodnie z § 91
pkt 2 Szczegdtowych Zasad Dziatania KDPW pomiedzy terminem ustalenia prawa do dywidendy
a dniem jej wyptaty musi uptyng¢ co najmniej 9 dni roboczych. Wyptata dywidendy przystugujacej
akcjonariuszom posiadajagcym zdematerializowane akcje spoétki publicznej, zgodnie z § 97
Szczegotowych Zasad Dziatania KDPW, nastepuje poprzez pozostawienie przez Emitenta do
dyspozycji KDPW s$rodkéw na realizacje prawa do dywidendy na wskazanym przez KDPW
rachunku pienieznym lub rachunku bankowym, a nastepnie rozdzielenie przez KDPW s$rodkow
otrzymanych od Emitenta na rachunku uczestnikbw KDPW, ktorzy nastepnie przekazg je na
poszczegodlne rachunki akcjonariuszy.

Statut Emitenta nie zawiera postanowien odnosnie do warunkéw odbioru dywidendy regulujacych
kwestie odbioru dywidendy w sposéb inny niz postanowienia Kodeksu Spoétek Handlowych i
regulacje KDPW.

Warunki odbioru i wyptaty dywidendy beda przekazywane w formie raportu biezacego do KNF,
GPW, PAP. Termin wyptaty dywidendy zostanie ustalony w taki sposdb, aby mozliwe bylo
prawidtowe rozliczenie podatku dochodowego od udziatu w zyskach oséb prawnych.

Akcje zwykte na okaziciela serii B bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczawszy od wyptat zysku
za rok obrotowy 2006, rozpoczynajacy sie od 1 stycznia 2006 roku i kohczacy sie 31 grudnia
2006 roku.

Akcje Serii B nie sg uprzywilejowane co do prawa do dywidendy, w zwigzku z czym na jedng
Akcje Serii B przypada dywidenda w wysokosci kwoty przeznaczonej przez Zwyczajne Walne
Zgromadzenie Emitenta do wyptaty akcjonariuszom podzielonej przez liczbe wszystkich AKcji
Emitenta.

Prawo do udziatu w majatku Spétki w przypadku likwidacji Spoétki. Stosownie do art. 474 § 2
Kodeksu Spotek Handlowych, w przypadku likwidacji Spétki majatek pozostaty po zaspokojeniu
lub zabezpieczeniu jej wierzycieli dzieli sie pomiedzy akcjonariuszy w stosunku do wysoko$ci
dokonanych przez kazdego z nich wptat na kapitat zakladowy.

Prawo pierwszenstwa do objecia akcji nowej emisji (prawo poboru). Zgodnie z art. 433 § 1
Kodeksu Spotek Handlowych, akcjonariuszom przystuguje prawo pierwszenstwa do objecia akcji
nowej emisji (prawo poboru) w stosunku do liczby posiadanych przez nich akcji. W przypadku
wyemitowania przez Spotke papierow wartosciowych zamiennych na akcje, akcjonariuszom
przystuguje takze prawo poboru tych papierow wartosciowych. W interesie Spétki Walne
Zgromadzenie moze uchwatg pozbawi¢ akcjonariuszy prawa poboru akcji w catosci lub czesci.
Podjecie takiej uchwatly wymaga wiekszosci 4/5 gtoséw oddanych. Zgodnie z art. 433 § 2 Kodeksu
Spotek Handlowych pozbawienie akcjonariuszy prawa poboru akcji moze nastgpi¢ w przypadku,
gdy zostato to zapowiedziane w porzadku obrad. Podejmowanie uchwaty o wytaczeniu prawa
poboru nie jest konieczne, jezeli uchwata o podwyzszeniu kapitatu stanowi, ze nowe akcje majg
by¢ objete w catosci przez instytucje finansowg (subemitenta), z obowigzkiem oferowania ich
nastepnie akcjonariuszom celem umozliwienia im wykonania prawa poboru na warunkach
okreslonych w uchwale. Zgodnie z tym przepisem podejmowanie uchwaty o pozbawieniu prawa
poboru nie jest konieczne takze wtedy, gdy uchwata o podwyzszeniu kapitatu stanowi, ze nowe
akcje majg byC objete przez subemitenta w przypadku, gdy akcjonariusze, ktérym stuzy prawo
poboru, nie obejmg czesci lub wszystkich oferowanych im akgiji.

Prawo wyboru cztionkéw Rady Nadzorczej grupami. Zgodnie z art. 385 § 3 Kodeksu Spétek
Handlowych, na wniosek akcjonariuszy przedstawiajacych przynajmniej jedng pigtg kapitatu
zaktadowego, wybor Rady Nadzorczej powinien by¢é dokonany przez najblizsze Walne
Zgromadzenie w drodze gltosowania oddzielnymi grupami, nawet gdy Statut przewiduje inny
spos6b wyboru Rady Nadzorczej. W przypadku, gdy wyboér czionkéw Rady Nadzorczej jest
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dokonywany, na wspomniany wyzej wniosek akcjonariuszy, grupami, osoby reprezentujgce na
Walnym Zgromadzeniu te czes¢ akcji, ktéra przypada z podziatu ogodlnej liczby reprezentowanych
akcji przez liczbe cztonkéw Rady Nadzorczej moga, na podstawie art. 385 § 5 Kodeksu Spotek
Handlowych, utworzyé oddzielng grupe celem wyboru jednego cztonka rady, nie biorg one jednak
udziatu w wyborze pozostatych czionkéw Rady.

8) Prawo zadania udzielenia informacji dotyczacych Spétki. Na podstawie art. 428 Kodeksu
Spotek Handlowych, podczas obrad Walnego Zgromadzenia Zarzad jest obowigzany do
udzielenia akcjonariuszowi, na jego zadanie, informacji dotyczacych Spotki, jezeli jest to
uzasadnione dla oceny sprawy objetej porzadkiem obrad. Zarzad powinien jednak odmowié
udzielenia informacji w przypadku, gdy: (i) mogtoby to wyrzadzi¢ szkode Spéice albo spétce z nig
powigzanej, albo spétce lub spétdzielni zaleznej, w szczegdlnosci przez ujawnienie tajemnic
technicznych, handlowych lub organizacyjnych przedsiebiorstwa, (ii) mogtoby narazi¢ cztonka
zarzadu na poniesienie odpowiedzialnosci karnej, cywilnoprawnej lub administracyjnej. W
uzasadnionych przypadkach Zarzad moze udzieli¢ akcjonariuszowi informacji na piSmie nie
pozniej jednak niz w terminie dwdéch tygodni od dnia zakohczenia Walnego Zgromadzenia, na
ktérym akcjonariusz zgtosit zgdanie o udzielenie mu informacji. Zgodnie z art. 429 Kodeksu
Spotek Handlowych, akcjonariusz, ktéremu odmowiono udzielenia zadanej informacji podczas
obrad Walnego Zgromadzenia i ktory zgtosit sprzeciw do protokotu, moze ztozy¢ wniosek do sadu
rejestrowego Spoétki o zobowigzanie zarzadu do udzielenia informacji. Wniosek ten nalezy ztozyé
w terminie jednego tygodnia od zakonczenia Walnego Zgromadzenia, na ktérym odmdwiono
udzielenia informaciji.

4.6 Uchwata o emisji

4.6.1 Emisja Akcji Serii B

Walne Zgromadzenie w dniu 9 lutego 2007 roku podjeto uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego obejmujacego emisje 28.329.154 akcji zwyktych na okaziciela serii B o warto$ci
nominalnej 0,10 zlotych (dziesie¢ groszy), z prawem poboru dotychczasowych akcjonariuszy, o
nastepujacej tresci:

Uchwata Nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia spétki pod firma:
,BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna”
z siedziba w Warszawie (dalej jako ,,Fundusz”) z dnia 9 lutego 2007 roku

W sprawie
podwyzszenia kapitatu zakladowego
BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna

§1

Na podstawie art. 431 § 1 Kodeksu spotek handlowych Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie BBI
Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna uchwala, co nastepuje:

1.  Kapitat zaktadowy spétki BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna zostaje
podwyzszony o kwote 2.832.915,40 zt (dwa miliony osiemset trzydzieSci dwa tysigce dziewiecset
pietnascie ztotych 40/100), poprzez zwiekszenie wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki z kwoty
1.416.457,70 zt (jeden milion czterysta szesnascie tysiecy czterysta piecdziesigt siedem ztotych
70/100) do kwoty 4.249.373,10 zt (cztery miliony dwieScie czterdziesci dziewiec tysiecy trzysta
siedemdziesiat trzy ztote 10/100), w drodze emisji 28.329.154 (dwadzies$cia osiem milionow
trzysta dwadziescia dziewiec tysiecy sto piecdziesigt cztery) akcji zwyktych na okaziciela serii B o
wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja, oznaczonych numerami od numeru
000000001 do numeru 028329154

2. Cena emisyjna jednej akcji zwyktej na okaziciela serii B wynosi 1,70 zt (stownie: jeden zfoty
siedemdziesigt groszy).

3. Akcje zwykte na okaziciela serii B zostang zaoferowane z zachowaniem prawa poboru
przystugujgcego dotychczasowym akcjonariuszom Spétki stosownie do art. 433 § 1 Kodeksu
spotek handlowych. Dzien prawa poboru przypadac bedzie 15 marca 2007 r.
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Emisja akcji zwyktych na okaziciela serii B zostanie przeprowadzona w drodze oferty publicznej,
zgodnie z przepisami ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach
wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz.U. nr 184 poz. 1539).

Akcje zwykfe na okaziciela serii B zostang pokryte wkfadami pienieznymi.

Akcje zwykte na okaziciela serii B bedg uczestniczy¢ w dywidendzie poczgwszy od wyptat zysku
za rok obrotowy 2006, rozpoczynajgcy sie od 1 stycznia 2006 r. i koriczgcy sie 31 grudnia 2006 r.

Przydziat akcji objetych w wykonaniu prawa poboru nastgpi zgodnie z postanowieniami
art. 433 — 436 Kodeksu spotek handlowych. W terminie poboru jedno prawo poboru uprawniac
bedzie do objecia 2 (stownie: dwbch) akcji zwyktych na okaziciela serii B.

AKkcjonariusze, ktorym stuzy prawo poboru, mogg w terminie jego wykonania dokonac
dodatkowego zapisu na akcje, w liczbie nie wiekszej niz wielko$¢ emisji, w razie nie wykonania
prawa poboru przez pozostatych akcjonariuszy. Akcje objete dodatkowym zapisem Zarzad
przydzieli proporcjonalnie do zgtoszen, a nieobjete w wyzej zakre$lony sposob przydzieli wg.
swojego uznania po cenie nie nizszej niz cena emisyjna. Utamkowe cze$ci akcji przypadajgce
poszczegdlnym akcjonariuszom uwaza sie za nieobjete;

Upowaznia sie Zarzad do okreslenia termindw otwarcia i zamkniecia subskrypcji akcji, oraz do
okreSlenia zasad subskrypcji akcji w zakresie nie objetym niniejszg uchwatg.

W zwigzku z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego, na podstawie art. 431 Kodeksu spotek
handlowych dokonuje sie zmiany Statutu spétki w ten sposob, ze art. 9.1 Statutu otrzymuje
nastepujgce brzmienie:

LSArtykut 9.

»1. Kapitat zaktadowy Funduszu wynosi 4.249.373,10 zt (cztery miliony dwieScie czterdziesci dziewie¢
tysiecy trzysta siedemdziesiat trzy ztote 10/100) i dzieli sie na:

10.

14.164.577 (czternasScie milionéw sto sze$cdziesigt cztery tysigce piecset siedemdziesigt siedem)
akcji zwykfych na okaziciela serii A od numeru 00000001 do numeru 14164577 o wartoSci
nominalnej 0,10 ztotych (dziesie¢ groszy) kazda,

28.329.154 (dwadziescia osiem milionow trzysta dwadziescia dziewie¢ tysiecy sto piecdziesigt
cztery) akcje zwykte na okaziciela serii B od numeru 00000001 do numeru 028329154, o wartosci
nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.”

Walne Zgromadzenie postanawia wprowadzi¢ akcje zwykte na okaziciela serii B, prawa do akcji
serii B i prawa poboru akcji serii B do obrotu na rynku regulowanym na Giefdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. Akcje zwykie na okaziciela serii B, prawa do akcji serii B i
prawa poboru akcji serii B bedg miaty forme zdematerializowana.

Upowaznia sie Zarzad Spétki do podjecia wszystkich czynnosci niezbednych w celu realizacji
niniejszej Uchwaty, w tym do ztozenia wszelkich wnioskéw, dokumentéw Ilub zawiadomier do
Komisji Nadzoru Finansowego, dokonania odpowiednich czynnosci, w tym zawarcia
odpowiednich uméw z Krajowym Depozytem Papierow Wartosciowych S.A., w szczegdlnosci
umowy o dematerializacje akcji, umowy o rejestracje akcji, umowy o rejestracje praw do akcji,
umowy o rejestracje praw poboru, oraz do ztozenia wszelkich wnioskow, dokumentéw lub
zawiadomien w celu wprowadzenia akcji, praw do akcji, a takze praw poboru do akcji do obrotu
na Gietdzie Papierow Warto$ciowych w Warszawie S.A.

§2

Uchwata wchodzi w zycie z chwilg podjecia, ze skutkiem prawnym od dnia zarejestrowania w rejestrze
przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sqdowego.

4.7

Przewidywana data emisji

Przewidywana data emisji Akcji Serii B — 3 kwietnia 2007 r.
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4.8 Opis ograniczen w swobodzie przenoszenia papieréw wartosciowych

4.8.1 Ograniczenia statutowe

Akcje Serii B sg akcjami zwyktymi na okaziciela. Nie istniejg zadne statutowe ograniczenia w
swobodzie przenoszenia tych akgciji.

4.8.2 Obowiazki i ograniczenia wynikajace z Ustawy O Ofercie Publicznej oraz Ustawy O
Obrocie Instrumentami Finansowymi

Obrot akcjami Emitenta, jako akcjami spotki publicznej podlega ograniczeniom okreslonym w Ustawie
O Ofercie Publicznej, Ustawie O Obrocie Instrumentami Finansowymi oraz Ustawie O Nadzorze Nad
Rynkiem Kapitatowym.

Zgodnie z art. 19 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, jezeli nie stanowi ona inacze;j:

= papiery wartosciowe objete zatwierdzonym prospektem emisyjnym mogg by¢ przedmiotem
obrotu na rynku regulowanym wytacznie po ich dopuszczeniu do tego obrotu,
= dokonywanie na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej oferty publicznej albo obrotu papierami
wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi na rynku regulowanym wymaga
posrednictwa firmy inwestycyjnej.
Na podstawie art. 159 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, czlonkowie Zarzadu, Rady
Nadzorczej, prokurenci lub petnomocnicy Emitenta lub wystawcy, jego pracownicy, biegli rewidenci
albo inne osoby pozostajgce z tym Emitentem lub wystawcg w stosunku zlecenia lub innym stosunku
prawnym o podobnym charakterze, nie mogg nabywac lub zbywaé na rachunek wiasny lub osoby
trzeciej akcji Emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji Emitenta oraz innych instrumentéw
finansowych z nimi powigzanych. Nie moga dokonywac¢ na rachunek wtasny lub osoby trzeciej innych
czynnosci prawnych, powodujgcych lub mogacych powodowaé rozporzadzenie takimi instrumentami
finansowymi, w czasie trwania okresu zamknietego, o ktéorym mowa w art. 159 ust. 2 Ustawy
O Obrocie Instrumentami Finansowymi. Okresem zamknietym jest:

= okres od wejscia w posiadanie przez osobe fizyczng informacji poufnej dotyczacej Emitenta lub
instrumentéw finansowych, spetniajacych warunki okreslone w art. 156 ust. 4 Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi do przekazania tej informaciji do publicznej wiadomosci,

= w przypadku raportu rocznego — dwa miesigce przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy koncem roku obrotowego a przekazaniem tego raportu do
publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych, chyba ze
osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych zostat
sporzadzony raport,

= w przypadku raportu poétrocznego — miesigc przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego pétrocza a przekazaniem tego
raportu do publicznej wiadomo$ci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych,
chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych
zostat sporzadzony raport,

= w przypadku raportu kwartalnego — dwa tygodnie przed przekazaniem raportu do publicznej
wiadomosci lub okres pomiedzy dniem zakonczenia danego kwartatu a przekazaniem tego
raportu do publicznej wiadomosci, gdyby okres ten byt krétszy od pierwszego ze wskazanych,
chyba ze osoba fizyczna nie posiadata dostepu do danych finansowych, na podstawie ktérych
zostat sporzadzony raport.

Osoby wchodzace w skifad organdw zarzadzajgcych lub nadzorczych Emitenta albo bedace

prokurentami, inne osoby petnigce w strukturze organizacyjnej Emitenta funkcje kierownicze, ktére

posiadajq staty dostep do informacji poufnych dotyczacych bezposrednio lub posrednio tego Emitenta

oraz kompetencje w zakresie podejmowania decyzji wywierajacych wptyw na jego rozwdj i

perspektywy prowadzenia dziatalnosci gospodarczej, sg obowigzane do przekazywania KNF

informacji o zawartych przez te osoby oraz osoby blisko z nimi powigzane, o ktérych mowa w art. 160

ust. 2 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, na wlasny rachunek, transakcjach nabycia lub

zbycia akcji Emitenta, praw pochodnych dotyczacych akcji Emitenta oraz innych instrumentéw

finansowych powigzanych z tymi papierami warto$ciowymi, dopuszczonych do obrotu na rynku

regulowanym lub bedacych przedmiotem ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na takim rynku.

Zgodnie z art. 69 Ustawy O Ofercie Publicznej, kazdy:
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1) kto osiggnat lub przekroczyt 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogdlnej liczby gtoséw w
spétce publicznej,

2) kto posiadat co najmniej 5%, 10%, 20%, 25%, 33%, 50% albo 75% ogoinej liczby gtoséw w tej
spotce i w wyniku zmniejszenia tego udziatu osiggnat odpowiednio 5%, 10%, 20%, 25%, 33%,
50% albo 75% lub mniej ogdlnej liczby gtosow,

3) kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 10% ogolnej liczby gtoséw, o co
najmniej 2% ogolnej liczby gtoséw w spotce publicznej, ktorej akcje dopuszczone sg do obrotu na
rynku oficjalnych notowan gietdowych, lub o co najmniej 5% ogdinej liczby gltoséw w spéice
publicznej, ktérej akcje dopuszczone sg do innego rynku regulowanego, albo

4) kogo dotyczy zmiana dotychczas posiadanego udziatu ponad 33% ogdlnej liczby gtoséw, o co
najmniej 1% ogolnej liczby gtosow,

- jest zobowigzany zawiadomi¢ o tym KNF oraz spotke w terminie 4 dni od dnia zmiany udziatu

w 0golnej liczbie gtoséw badz od dnia, w ktérym dowiedziat sie o takiej zmianie lub przy zachowaniu

nalezytej starannosci mogt sie o niej dowiedzie¢. Zawiadomienie powinno zawiera¢ informacje o dacie

i rodzaju zdarzenia powodujgcego zmiane udziatu, ktérej dotyczy zawiadomienie. Powinno zawiera¢

takze informacje o liczbie akcji posiadanych przed zmiang udziatu i ich procentowym udziale

w kapitale zaktadowym spofki oraz o liczbie gtoséw z tych akcji i ich procentowym udziale w ogdlnej

liczbie gtosow, a takze o liczbie aktualnie posiadanych akcji i ich procentowym udziale w kapitale

zaktadowym oraz o liczbie gtoséw z tych akciji i ich procentowym udziale w ogdlnej liczbie gtosow.

Zawiadomienie zwigzane z osiggnieciem lub przekroczeniem 10% ogdlnej liczby gtoséw, powinno

dodatkowo zawieraé informacje dotyczace zamiaréw dalszego zwiekszania udziatu w ogdlnej liczbie

gtoséw w okresie 12 miesiecy od ztozenia zawiadomienia oraz celu zwiekszania tego udziatu.

W przypadku kazdorazowej zmiany tych zamiaréw Ilub celu, akcjonariusz jest zobowigzany

niezwtocznie, nie pdzniej niz w terminie 3 dni od zaistnienia tej zmiany, poinformowac o tym KNF oraz

spotke. Obowigzek dokonania zawiadomienia nie powstaje w przypadku, gdy po rozliczeniu w

depozycie papieréw wartosciowych kilku transakcji zawartych na rynku regulowanym w tym samym

dniu, zmiana udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw w spotce publicznej, na koniec dnia rozliczenia, nie
powoduje osiggniecia lub przekroczenia progu ogolnej liczby gtoséw, z ktérym wigze sie powstanie
tych obowigzkdw.

Stosownie do art. 72 Ustawy O Ofercie Publicznej, nabycie akcji spdétki publicznej w liczbie
powodujacej zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw o wiecej niz 10% ogolnej liczby gloséw w
okresie krotszym niz 60 dni, przez podmiot, ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spétce
wynosi mniej niz 33% albo o wiecej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 12 miesiecy,
przez akcjonariusza, ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw w tej spofce wynosi co najmniej 33%,
moze nastapi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane
tych akgji (art. 72 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej). W przypadku, gdy w okresach, o ktérych mowa
wyzej, zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gloséw odpowiednio o wiecej niz 10% lub 5% ogdinej
liczby gtosow nastgpito w wyniku zajscia innego zdarzenia prawnego niz czynnosé prawna,
akcjonariusz jest zobowigzany, w terminie 3 miesiecy od dnia zajscia zdarzenia, do zbycia takiej liczby
akgiji, ktora spowoduje, ze ten udziat nie zwiekszy sie w tym okresie odpowiednio o wiecej niz 10% lub
5% ogolnej liczby gtoséw (art. 72 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej).

Obowigzki, o ktérych mowa w art. 72 Ustawy O Ofercie Publicznej, nie powstaja w przypadku
nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich do spoéfki jako wkfadu niepienieznego
oraz w przypadku potaczenia lub podziatu spétki (art. 75 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej).

Ponadto, zgodnie z art. 73 i 74 Ustawy O Ofercie Publicznej, przekroczenie:

=  33% ogodlnej liczby gtoséw w spodfce publicznej moze nastgpi¢ wylgcznie w wyniku ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spdtki w liczbie zapewniajgcej
osiggniecie 66% ogolnej liczby gtoséw,

"  66% ogolnej liczby gtosdow w spolce publicznej moze nastgpi¢ wytacznie w wyniku ogtoszenia
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spotki,
przy czym w przypadku, gdy przekroczenie tych progdéw nastgpito w wyniku nabycia akcji w
ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do spofki jako wktadu niepienieznego, potgczenia
lub podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spotki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub
zajscia innego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego, akcjonariusz jest zobowigzany, w
terminie 3 miesiecy od przekroczenia odpowiedniego progu, albo do ogtoszenia wezwania do
zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie powodujacej osiagniecie 66%
ogdlnej liczby gtoséw (dotyczy przekroczenia progu 33%) lub wszystkich pozostatych akcji tej
spotki (dotyczy przekroczenia progu 66%), albo do zbycia akcji w liczbie powodujacej osiggniecie
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odpowiednio nie wiecej niz 33% lub 66% ogdlnej liczby gtoséw, chyba ze w tym terminie udziat
akcjonariusza w ogdlnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu odpowiednio do nie wiecej niz 33%
lub 66% ogodlnej liczby glosdw w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego, zmiany statutu
spotki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Obowigzki powyzsze, majg zastosowanie takze w przypadku, gdy przekroczenie odpowiednio progu
33% lub 66% ogolnej liczby gtosow w spoétce publicznej, nastgpito w wyniku dziedziczenia, po ktérym
udziat w ogolnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwigekszeniu, z tym ze termin trzymiesieczny liczy sie
od dnia, w ktérym nastgpito zdarzenie powodujace zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw (art.
73 ust. 3 oraz art. 74 ust. 5 Ustawy O Ofercie Publicznej). Ponadto przepis art. 74 ust. 1i 2 Ustawy O
Ofercie Publicznej stosuje sie odpowiednio w sytuacji zwiekszenia stanu posiadania ogdlnej liczby
gtoséw przez podmioty zalezne od podmiotu zobowigzanego do ogtoszenia wezwania lub wobec
niego dominujagce, a takze podmioty bedace stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego
nabywania przez te podmioty akcji spdtki publicznej lub zgodnego gtosowania na Walnym
Zgromadzeniu, odnoszacego sie do istotnych spraw spotki (art. 74 ust. 4 Ustawy O Ofercie
Publicznej).

Zgodnie z art. 75 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej, obowigzki wskazane w art. 72 i 73 wspomnianej

ustawy nie powstajg, w przypadku nabywania akcji od Skarbu Panstwa w wyniku pierwszej oferty

publicznej oraz w okresie 3 lat od dnia zakonczenia sprzedazy przez Skarb Panstwa akcji w wyniku

pierwszej oferty publicznej. Zgodnie zas$ z brzmieniem ustepu 3 art. 75 tej ustawy, obowigzki,

o ktérych mowa w art. 72-74, nie powstajg w przypadku nabywania akciji:

= wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, ktdre nie sg przedmiotem ubiegania sie o
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub nie sg dopuszczone do tego obrotu,

= od podmiotu wchodzacego w sktad tej samej grupy kapitatowe;j,

= w trybie okre$lonym przepisami prawa upadtoSciowego i naprawczego oraz w postepowaniu
egzekucyjnym,

= zgodnie z umowg o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione
podmioty na warunkach okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 roku o niektorych
zabezpieczeniach finansowych (Dz.U. nr 91, poz. 871),

= obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych
ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wtasnos¢ przedmiotu
zastawu;

= w drodze dziedziczenia, z wyjatkiem sytuacji, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust. 5
Ustawy O Ofercie Publiczne;j.

Zgodnie z art. 75 ust. 4 Ustawy O Ofercie Publicznej, przedmiotem obrotu nie mogg by¢ akcje
obcigzone zastawem, do chwili jego wygasniecia. Wyjatkiem jest przypadek, gdy nabycie tych akciji
nastepuje w wykonaniu umowy, o ustanowieniu zabezpieczenia finansowego, w rozumieniu ustawy
z dnia 2 kwietnia 2004 roku, o niektérych zabezpieczeniach finansowych.

Zgodnie z art. 76 Ustawy O Ofercie Publicznej, w zamian za akcje bedace przedmiotem wezwania do
zapisywania sie na zamiane akcji, mogg by¢ nabywane wylacznie akcje innej spotki, kwity
depozytowe, listy zastawne Iub obligacje emitowane przez Skarb Panstwa, ktére sa
zdematerializowane. W przypadku, gdy przedmiotem wezwania majg by¢ wszystkie pozostate akcje
spotki, wezwanie musi przewidywa¢ mozliwos¢ sprzedazy akcji przez podmiot zgtaszajacy sie w
odpowiedzi na to wezwanie, po cenie ustalonej zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy O Ofercie Publiczne;.

Stosownie do art. 77 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej, ogloszenie wezwania nastepuje po
ustanowieniu zabezpieczenia, w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg byc
przedmiotem wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢é udokumentowane
zaswiadczeniem banku lub innej instytucji finansowej udzielajgcej zabezpieczenia lub posredniczacej
w jego udzieleniu. Wezwanie jest ogftaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu
prowadzacego dziatalnos¢ maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Podmiot ten jest
zobowigzany, nie pozniej niz na 7 dni roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisoéw, do
rownoczesnego zawiadomienia o zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz spotki prowadzacej rynek
regulowany, na ktérym sg notowane dane akcje i dotgczenia do niego tresci wezwania (art. 77 ust. 2
Ustawy O Ofercie Publicznej). Odstgpienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba ze
po jego ogtoszeniu inny podmiot ogtosit wezwanie dotyczgce tych samych akcji. Odstgpienie od
wezwania ogtoszonego na wszystkie pozostate akcje tej spdiki jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy
inny podmiot ogtosit wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spdtki, po cenie nie nizszej niz w tym
wezwaniu (art. 77 ust. 3 Ustawy O Ofercie Publicznej). Po ogtoszeniu wezwania, podmiot obowigzany
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do jego ogtoszenia oraz zarzad spodiki, ktdrej akcji wezwanie dotyczy, przekazuje informacje o tym
wezwaniu, wraz z jego trescig, odpowiednio przedstawicielom zaktadowych organizacji zrzeszajacych
pracownikow spétki, a w przypadku ich braku — bezposrednio pracownikom (art. 77 ust. 5 Ustawy O
Ofercie Publicznej). Po otrzymaniu zawiadomienia, KNF moze najpdzniej na 3 dni robocze przed
dniem rozpoczecia przyjmowania zapiséw, zgtosi¢ zadanie wprowadzenia niezbednych zmian lub
uzupetnien w tresci wezwania lub przekazania wyjasnien dotyczacych jego tresci, w terminie
okreslonym w zadaniu, nie krétszym niz 2 dni (art. 78 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej). W okresie
pomiedzy zawiadomieniem KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktéorym sg notowane
dane akcje, o zamiarze ogfoszenia wezwania a zakonczeniem wezwania, podmiot zobowigzany do
ogtoszenia wezwania oraz podmioty zalezne od niego lub wobec niego dominujace, a takze podmioty
bedace stronami zawartego z nim porozumienia, dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji
spofki publicznej lub zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw
spotki, moga nabywaé akcje spdiki, ktorej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania oraz w
sposob w nim okreslony. Jednoczesnie nie mogg zbywac takich akcji ani zawiera¢ umoéw, z ktorych
mogtby wynikaé obowigzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania (art. 77 ust. 4
Ustawy O Ofercie Publicznej). Cena akcji proponowanych w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74
Ustawy O Ofercie Publicznej, powinna zosta¢ ustalona na zasadach okreslonych w art. 79 tejze
ustawy.

1) podmiocie, ktéry osiggnat lub przekroczyt okreslony w tej ustawie préog ogdinej liczby gloséw ~ w

zwigzku z:

a) zajsciem innego niz czynnos¢ prawna zdarzenia prawnego,

b) nabywaniem lub zbywaniem obligacji zamiennych na akcje spétki publicznej, kwitow

c) depozytowych wystawionych w zwigzku z akcjami takiej spotki, jak rowniez innych papierow

d) wartosciowych, z ktérych wynika prawo lub obowigzek nabycia jej akcji,

e) uzyskaniem statusu podmiotu dominujacego w spéice kapitatowej lub innej osobie prawnej
posiadajacej akcje spotki publicznej, lub w innej spotce kapitatowej badz innej osobie prawnej
bedacej wobec niej podmiotem dominujgcym,

f) dokonywaniem czynnosci prawnej przez jego podmiot zalezny lub zajsciem innego zdarzenia
prawnego dotyczacego tego podmiotu zaleznego,

2) funduszu inwestycyjnym — takze w przypadku, gdy osiagniecie lub przekroczenie danego progu
o0golnej liczby gtoséw okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akcji
tacznie przez:

a) inne fundusze inwestycyjne zarzadzane przez to samo towarzystwo funduszy inwestycyjnych,
b) inne fundusze inwestycyjne utworzone poza terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, zarzgdzane
przez ten sam podmiot,

3) podmiocie, w przypadku ktérego osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej liczby
gtosow okreslonego w tych przepisach nastepuje w zwigzku z posiadaniem akciji:

a) przez osobe trzecig w imieniu wtasnym, lecz na zlecenie lub na rzecz tego podmiotu,
z wytgczeniem akcji nabytych w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69
ust. 2 pkt. 2 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi,

b) w ramach wykonywania czynnosci, o ktérych mowa w art. 69 ust. 2 pkt. 4 Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi

c) w zakresie akcji wchodzacych w sktad zarzadzanych portfeli papieréw wartosciowych,
z ktérych podmiot ten, jako zarzadzajacy, moze w imieniu zleceniodawcow wykonywac prawo
gtosu na walnym zgromadzeniu,

d) przez osobe trzecig, z ktérg ten podmiot zawart umowe, ktdrej przedmiotem jest przekazane
uprawnienia do wykonywania prawa gtosu,

4) podmiocie prowadzgcym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnos¢ maklerska, ktéry w
ramach reprezentowania posiadaczy papierow wartosciowych wobec Emitentéw wykonuje, na
Zlecenie osoby trzeciej, prawo gtosu z akcji spotki publicznej, jezeli osoba ta nie wydata wigzacej
dyspozycji co do sposobu gtosowania,

5) wszystkich podmiotach tacznie, ktére tgczy pisemne lub ustne porozumienie dotyczace nabywania
przez te podmioty akcji spdtki publicznej lub zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu
dotyczacego istotnych spraw spétki, chociazby tylko jeden z tych podmiotéw podjat lub zamierzat
podja¢ czynnosci powodujgce powstanie tych obowigzkéw,
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6) podmiotach, ktére zawierajg porozumienie, o ktéorym mowa w pkt. 5, posiadajac akcje spotki
publicznej, w liczbie zapewniajacej tacznie osiggniecie lub przekroczenie danego progu ogodinej
liczby gtosow okreslonego w tych przepisach.

W przypadkach wskazanych w pkt. 5 i 6 obowigzki mogg by¢ wykonywane przez jedng ze stron
porozumienia, wskazang przez strony porozumienia. Istnienie porozumienia, o ktérym mowa w pkt. 5,
domniemywa sie w przypadku podejmowania czynnosci okreslonych w tym przepisie przez:

=  matzonkéw, ich wstepnych, zstepnych i rodzenstwo oraz powinowatych w tej samej linii lub
stopniu, jak réwniez osoby pozostajace w stosunku przysposobienia, opieki i kurateli,

= osoby pozostajgce we wspdolnym gospodarstwie domowym,

= mocodawce lub jego petnomocnika, nie bedacego firmg inwestycyjng, upowaznionego do
dokonywania na rachunku papieréw wartosciowych czynnosci zbycia lub nabycia papieréw
wartosciowych,

=  jednostki powigzane w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.

Ponadto obowiazki wskazane wyzej powstajg rowniez w przypadku, gdy prawa gtosu sg zwigzane z:

=  papierami wartosciowymi stanowigcymi przedmiot zabezpieczenia, przy czym nie dotyczy to
sytuacji, gdy podmiot, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie, ma prawo wykonywac
prawo gtosu i deklaruje zamiar wykonywania tego prawa, gdyz wéwczas prawa gtosu uwaza sie
za nalezace do podmiotu, na rzecz ktérego ustanowiono zabezpieczenie,

= akcjami, z ktérych prawa przystugujg danemu podmiotowi osobiscie i dozywotnio,

= papierami wartosciowymi zdeponowanymi lub zarejestrowanymi w podmiocie, ktérymi moze on
dysponowac¢ wedtug wtasnego uznania.

Do liczby gtosdw, ktéra powoduje powstanie wskazanych powyzej obowigzkéw:

=  po stronie podmiotu dominujgcego — wlicza sie liczbe gtoséw posiadanych przez jego podmioty
zalezne,

= po stronie podmiotu prowadzacego na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej dziatalnosc
maklerska, ktory wykonuje czynnosci okreslone w pkt. 4 powyzej — wlicza sie liczbe gtoséw z
akciji spoétki objetych zleceniem udzielonym temu podmiotowi przez osobe trzecia,

= wlicza sie liczbe gtoséw z wszystkich akcji, nawet jezeli wykonywanie z nich prawa gtosu jest
ograniczone lub wytgczone z mocy statutu, umowy lub przepisu prawa.

Zgodnie z art. 88 Ustawy O Ofercie Publicznej, obligacje zamienne na akcje spdtki publicznej oraz
kwity depozytowe wystawione w zwigzku z akcjami takiej spétki uwaza sie za papiery wartosciowe, z
ktorymi wigze sie taki udziat w ogdlnej liczbie gtoséw, jaka posiadacz tych papieréow warto$ciowych
moze osiggna¢ w wyniku zamiany na akcje. Przepis ten stosuje sie takze odpowiednio do wszystkich
innych papieréw warto$ciowych, z ktéorych wynika prawo lub obowigzek nabycia akcji spotki
publiczne;j.

Stosownie do art. 90 Ustawy O Ofercie Publicznej, przepiséw rozdziatu 4 ustawy, dotyczacego
znacznych pakietow akcji spétek publicznych, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 oraz art. 89 ustawy
w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje sie w przypadku nabywania akcji:

= w trybie i na warunkach wydanych na podstawie art. 94 ust. 1 pkt. 3 Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi,

= przez firme inwestycyjng, w celu realizacji okreslonych regulaminami, o ktérych mowa
odpowiednio w art. 28 ust. 1 i art. 37 ust. 1 Ustawy O Obrocie Instrumentami Finansowymi, zadan
zwigzanych z organizacjg rynku regulowanego,

= w ramach systemu zabezpieczenia ptynnosci rozliczania transakcji, ha zasadach okreslonych
przez Krajowy Depozyt w regulaminie, o ktérym mowa w art. 50 Ustawy O Obrocie Instrumentami
Finansowymi.

Przepisow rozdziatu 4, z wyjatkiem art. 69 i art. 70 ustawy oraz art. 87 ust. 1 pkt. 6 i art. 89 ust. 1 pkt.
1 ustawy — w zakresie dotyczacym art. 69 ustawy, nie stosuje sie réwniez w przypadku porozumienh
dotyczacych nabywania akcji spotki publicznej lub zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu,
dotyczacego istotnych spraw spofki, zawieranych dla ochrony praw akcjonariuszy mniejszosciowych,
w celu wspdélnego wykonania przez nich uprawnien okreslonych w art. 84 i 85 ustawy oraz w art. 385
§ 3, art. 400 § 1, art. 422, art. 425, art. 429 § 1 Kodeksu Spoétek Handlowych.
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Ustawa O Obrocie Instrumentami Finansowymi reguluje odpowiedzialno$¢ z tytutu niedochowania
obowigzkéw, o ktérych mowa wyzej, w sposéb nastepujacy:

na kazda z oséb wymienionych w art. 156 ust. 1 pkt. 1 lit. a ustawy, ktéra w czasie trwania okresu
zamknietego dokonuje czynnosci, o ktérych mowa w art. 159 ust. 1 ustawy, KNF moze natozy¢é w
drodze decyzji administracyjnej kare pieniezng do wysokosci 200.000 ztotych, chyba Zze osoba ta
zlecita uprawnionemu podmiotowi, prowadzacemu dziatalno$¢ maklerskg zarzadzanie portfelem
jej papieréw wartosciowych, w sposob, ktory wytacza ingerencje tej osoby w podejmowane na jej
rachunek decyzje (art. 174 ust. 1 ustawy),

na kazdg z oséb, ktéra nie wykonata lub nienalezycie wykonata obowigzek, o ktérym mowa w art.
160 ust. 1 ustawy, KNF moze natozyé w drodze decyzji administracyjnej kare pieniezng do
wysokosci 100.000 ztotych, chyba ze osoba ta zlecita uprawnionemu podmiotowi, prowadzgacemu
dziatalno$¢ maklerskg zarzadzanie portfelem jej papierow wartosciowych, w sposoéb ktéry
wytgcza ingerencjg tej osoby w podejmowane na jej rachunek decyzje albo przy zachowaniu
nalezytej starannosci nie wiedziata lub nie mogta sie dowiedzie¢ o dokonaniu transakgcji (art. 175
ust. 1 ustawy),

Zgodnie z art. 89 Ustawy O Ofercie Publicznej, akcjonariusz nie moze wykonywac¢ prawa gtosu z:

1)

2)
3)

4)

akcji spoétki publicznej bedacych przedmiotem czynnosci prawnej lub innego zdarzenia prawnego
powodujgcego osiagniecie lub przekroczenie danego progu ogolnej liczby gtosow, jezeli
osiggniecie lub przekroczenie tego progu nastgpito z naruszeniem obowigzkéw okreslonych
odpowiednio w art. 69, art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt. 1 ustawy),
wszystkich akcji spofki publicznej, jezeli przekroczenie progu 66% ogolnej liczby gtoséw nastgpito
z naruszeniem obowigzkdow okreslonych w art. 74 ust. 1 ustawy (art. 89 ust. 1 pkt. 2 ustawy),

akcji spofki publicznej nabytych w wezwaniu po cenie ustalonej z naruszeniem art. 79 ustawy (art.
89 ust. 1 pkt. 3 ustawy),

wszystkich akcji spétki publicznej podmiotu, ktérego udziat w ogdlnej liczbie gtoséw powodujacy
powstanie obowigzkdéw, o ktéorych mowa odpowiednio w art. 72 ust. 1 lub art. 73 ust. 1 lub art. 74
ust. 1 ustawy ulegt zmianie w wyniku zdarzen, o ktérych mowa odpowiednio w art. 72 ust. 2 lub
art. 73 ust. 21 3 lub art. 74 ust. 2 i 3 ustawy, do dnia wykonania obowigzkéw okreslonych w tych
przepisach (art. 89 ust. 2 ustawy), nie moze by¢ wykonywane, a jesli zostalo wykonane wbrew
zakazowi — nie jest uwzgledniane przy obliczaniu wyniku gtosowania nad uchwatg walnego
zgromadzenia, z zastrzezeniem przepiséw innych ustaw;

Zgodnie z art. 97 Ustawy O Ofercie Publicznej, na kazdego kto:

1)
2)

3)

4)
5)

6)

7)

8)

9)

nabywa lub zbywa papiery wartosciowe z naruszeniem zakazu, o ktérym mowa w art. 67 ustawy,
nie dokonuje w terminie zawiadomienia, o ktérym mowa w art. 69 ustawy, lub dokonuje takiego
zawiadomienia z naruszeniem warunkow okreslonych w tych przepisach,

przekracza okreslony prég ogolnej liczby gtoséw bez zachowania warunkéw, o ktérych mowa w
art. 72-74 ustawy,

nie zachowuje warunkow, o ktérych mowa w art. 76 lub 77 ustawy,

nie ogtasza lub nie przeprowadza w terminie wezwania albo nie zbywa w terminie akcji w
przypadkach, o ktérych mowa w art. 72 ust. 2, art. 73 ust. 2i 3 oraz art. 74 ust. 2 i 5 ustawy,
podaje do publicznej wiadomosci informacje o zamiarze ogloszenia wezwania przed
przekazaniem informacji o tym w trybie art. 77 ust. 2 ustawy,

wbrew zadaniu, o ktérym mowa w art. 78 ustawy, w okreslonym w nim terminie nie wprowadza
niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo nie przekazuje wyjadnien dotyczacych
jego tresci,

nie dokonuje w terminie zaptaty réznicy w cenie akcji, w przypadkach okreslonych w art. 74 ust. 3
ustawy,

w wezwaniu, o ktérym mowa w art. 72-74, proponuje cene nizsza niz okreslona na podstawie art.
79 ustawy, nabywa akcje wlasne z naruszeniem trybu, terminéw i warunkéw okreslonych w art.
72-74 oraz 79 ustawy,

10) dopuszcza sie czynow, o ktérych mowa wyzej, dziatajac w imieniu lub w interesie osoby prawnej

lub jednostki organizacyjnej nie posiadajgcej osobowosci prawnej,

KNF moze, w drodze decyzji, natozy¢ kare pieniezng do wysokosci 1.000.000 zitotych, przy czym
moze by¢ ona natozona odrebnie za kazdy z czynéw okreslonych powyzej oraz odrebnie na kazdy z
podmiotéw wchodzacych w skfad porozumienia dotyczacego nabywania przez te podmioty akcji spoétki
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publicznej lub zgodnego gtosowania na Walnym Zgromadzeniu, dotyczacego istotnych spraw spétki.
W decyzji, o ktérej mowa, KNF moze wyznaczy¢ termin ponownego wykonania obowigzku lub
dokonania czynnosci wymaganej przepisami, ktorych naruszenie bylo podstawg natozenia kary
pienieznej i w razie bezskutecznego uptywu tego terminu powtérnie wyda¢ decyzje o natozeniu kary
pienieznej.

4.8.3 Obowiazki zwiazane z nabywaniem akcji wynikajace z Ustawy O Ochronie Konkurencji i
Konsumentéw

Ustawa O Ochronie Konkurencji i Konsumentéw nakfada na przedsiebiorce obowigzek zgtoszenia
zamiaru koncentracji Prezesowi Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw, jezeli taczny obrot
przedsiebiorcéw uczestniczgcych w koncentracji w roku obrotowym, poprzedzajgcym rok zgtoszenia,
przekracza réwnowarto$¢ 50.000.000 EURO.

Przy badaniu wysokosci obrotu bierze sie pod uwage obrét zardwno przedsiebiorcow bezposrednio
uczestniczacych w koncentracji, jak i pozostatych przedsiebiorcéw nalezacych do grup kapitatowych,
do ktérych nalezg przedsiebiorcy bezposrednio uczestniczacy w koncentracji (art. 15 Ustawy O
Ochronie Konkurencji i Konsumentéw). Wartos¢ EURO podlega przeliczeniu na ztote wedtug kursu
Sredniego walut obcych ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski w ostatnim dniu roku
kalendarzowego poprzedzajacego rok zgtoszenia zamiaru koncentracji (art. 115 Ustawy O Ochronie
Konkurencji i Konsumentéw).

Obowigzek zgtoszenia dotyczy m.in. zamiaru:

1) przejecia — m.in. poprzez nabycie lub objecie akcji — bezposredniej lub posredniej kontroli nad
catym albo cze$cig jednego lub wiecej przedsiebiorcow przez jednego lub wiecej przedsiebiorcow,

2) objecia lub nabycia akcji innego przedsiebiorcy, powodujacego uzyskanie co najmniej 25% gtosow
na walnym zgromadzeniu,

3) rozpoczecia wykonywania praw z akcji objetych lub nabytych bez uprzedniego zgtoszenia zgodnie
z art. 13 pkt. 3 i 4 Ustawy O Ochronie Konkurencji i Konsumentéw.

Zgodnie z trescig art. 14 Ustawy O Ochronie Konkurencji i Konsumentéw, dokonanie koncentraciji
przez przedsiebiorce zaleznego uwaza sie za jej dokonanie przez przedsiebiorce dominujgcego.

Nie podlega zgtoszeniu zamiar koncentracji:
1) jezeli obrot przedsiebiorcy:

a) nad ktérym ma nastagpic przejecie kontroli,

b) ktérego akcje lub udziaty bedg objete lub nabyte,

c) z ktérego akcji lub udziatébw ma nastapi¢ wykonywanie praw,
- nie przekroczyt na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej w Zzadnym z dwoch lat obrotowych
poprzedzajacych zgtoszenie réwnowartosci 10.000.000 EURO. Zwolnienia tego nie stosuje sie w
przypadku koncentracji, w wyniku ktorych powstanie lub umocni sie pozycja dominujgca na rynku, na
ktérym nastepuje koncentracja (art. 13a Ustawy O Ochronie Konkurencji i Konsumentow).

2) polegajacej na czasowym nabyciu lub objeciu przez instytucje finansowa akcji w celu ich
odsprzedazy, jezeli przedmiotem dziatalnosci gospodarczej tej instytucji jest prowadzone na
wtasny lub cudzy rachunek inwestowanie w akcje innych przedsiebiorcéw, pod warunkiem, ze
odsprzedaz ta nastgpi przed uptywem roku od dnia nabycia oraz ze:

a) instytucja ta nie wykonuje praw z tych akcji, z wyjatkiem prawa do dywidendy, lub
b) wykonuje te prawa wylacznie w celu przygotowania odsprzedazy catosci lub czesci
przedsiebiorstwa, jego majatku lub tych akcji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na wniosek instytucji finansowej moze

przediuzy¢ w drodze decyzji termin, jezeli udowodni ona, ze odsprzedaz akcji nie byta w praktyce

mozliwa lub uzasadniona ekonomicznie przed uptywem roku od dnia ich nabycia.

3) polegajacej na czasowym nabyciu przez przedsiebiorce akcji w celu zabezpieczenia
wierzytelno$ci, pod warunkiem, ze nie bedzie on wykonywat praw z tych akcji, z wytaczeniem
prawa do ich sprzedazy,

4) nastepujacej w toku postepowania upadiosciowego, z wylaczeniem przypadkoéw, gdy
zamierzajacy przejac¢ kontrole jest konkurentem albo nalezy do grupy kapitatowej, do ktérej nalezg
konkurenci przedsiebiorcy przejmowanego,

5) przedsiebiorcéw nalezgacych do tej samej grupy kapitatowe;j.
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Zgtoszenia zamiaru koncentracji dokonuje przedsiebiorca przejmujacy kontrole, przedsiebiorca
obejmujacy lub nabywajacy akcje lub odpowiednio instytucja finansowa albo przedsiebiorca, ktory
nabyt akcje w celu zabezpieczenia wierzytelnosci. Postepowanie antymonopolowe w sprawach
koncentracji powinno by¢ zakonczone nie pdzniej niz w terminie 2 miesiecy od dnia jego wszczecia.

Do czasu wydania decyzji przez Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw lub uptywu
terminu, w jakim decyzja powinna zosta¢ wydana, przedsiebiorcy, ktérych zamiar koncentracji podlega
zgtoszeniu, sg obowigzani do wstrzymania sie od dokonania koncentraciji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wydaje w drodze decyzji zgode na dokonanie
koncentracji lub zakazuje dokonania koncentracji. Wydajac zgode Prezes Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw moze w decyzji zobowigzaé przedsiebiorce lub przedsiebiorcow
zamierzajacych dokona¢ koncentracji do spetnienia okreslonych warunkéw. Decyzje Prezesa Urzedu
Ochrony Konkurencji i Konsumentéw wygasaja, jezeli w terminie 2 lat od dnia wydania zgody na
dokonanie koncentracji — koncentracja nie zostata dokonana.

Odpowiedzialno§¢ z tytutu niedochowania obowigzkéw wynikajacych z Ustawy O Ochronie
Konkurencji i Konsumentéw Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze natozy¢ na
przedsiebiorce w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci nie wiekszej niz 10% przychodu
osiggnietego w roku rozliczeniowym, poprzedzajagcym rok natozenia kary, jezeli przedsiebiorca ten
choéby nieumysinie dokonat koncentracji bez uzyskania jego zgody.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce w
drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartosé od 1.000 do 50.000.000 EURO,
jezeli, cho¢by nieumysinie, we wniosku, o ktérym mowa w art. 22 Ustawy O Ochronie Konkurenciji i
Konsumentéw, lub w zgtoszeniu zamiaru koncentracji, podat nieprawdziwe dane.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze réwniez natozy¢ na przedsiebiorce
w drodze decyzji kare pieniezng w wysokosci stanowigcej rownowartos¢ od 500 do 10.000 EURO za
kazdy dzien zwtoki w wykonaniu m.in. wyrokéw sgdowych w sprawach z zakresu koncentraciji.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, natozyé na osobe
petnigcg funkcje kierowniczg lub wchodzgcg w sktad organu zarzadzajacego przedsiebiorcy lub
zwigzku przedsiebiorcow kare pieniezng w wysokosci do piecdziesieciokrotnosci przecietnego
wynagrodzenia, w szczegolnosci w przypadku, jezeli osoba ta umysinie albo nieumysinie nie zgtosita
zamiaru koncentraciji.

W przypadku niezgtoszenia zamiaru koncentracji lub w przypadku niewykonania decyzji o zakazie
koncentracji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, okreslajac
termin jej wykonania na warunkach okreslonych w decyzji, nakaza¢ w szczegdlno$ci zbycie akciji
zapewniajacych kontrole nad przedsiebiorcg lub przedsiebiorcami, lub rozwigzanie spofki, nad ktérg
przedsiebiorcy sprawujg wspolng kontrole. Decyzja taka nie moze zostaé wydana po uptywie 5 lat od
dnia dokonania koncentracji. W przypadku niewykonania decyzji Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentéw moze, w drodze decyzji, dokonaé podziatu przedsiebiorcy. Do podziatu spditki stosuje
sie odpowiednio przepisy art. 528-550 Kodeksu Spotek Handlowych. Prezesowi Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow przystugujg kompetencje organéw spotek uczestniczacych w podziale.

Prezes Urzedu Ochrony Konkurenciji i Konsumentéw moze ponadto wystgpi¢ do sadu o uniewaznienie
umowy lub podjecie innych srodkéw prawnych zmierzajacych do przywrdcenia stanu poprzedniego.

Przy ustalaniu wysokosci kar pienieznych Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow
uwzglednia w szczegdlnosci okres, stopieh oraz okoliczno$ci uprzedniego naruszenia przepisow
ustawy, a takze w okresie 5 lat od dnia 1 kwietnia 2001 roku — okoliczno$¢ naruszenia przepiséw
ustawy z dnia 24 lutego 1990 roku o przeciwdziataniu praktykom monopolistycznym i ochronie
intereséw konsumentéw (tekst jednolity: Dz.U. z 1999 roku Nr 52, poz. 547 ze zm.).

4.8.4 Rozporzadzenie Rady (WE) nr 139/2004 w sprawie kontroli koncentracji przedsiebiorstw

Wymogi w zakresie kontroli koncentracji, majace wptyw na obrét akcjami wynikajg takze z regulaciji
zawartych w rozporzadzeniu rady (WE) nr 139/2004 z dnia 20 stycznia 2004 r. w sprawie kontroli
koncentracji przedsiebiorcow (zwanego dalej ,Rozporzadzeniem w Sprawie Koncentracji”).

Rozporzadzenie w Sprawie Koncentracji zawiera uregulowania dotyczace tzw. koncentraciji

0 wymiarze wspolnotowym, a wiec obejmujacych przedsiebiorstwa i powigzane z nimi podmioty, ktére
przekraczajg okreslone progi obrotu towarami i ustugami. Rozporzgadzenie w Sprawie Koncentracji
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obejmuje wylgcznie koncentracje prowadzace do trwatej zmiany struktury witasnosciowej
w przedsiebiorstwie. Koncentracje wspdlnotowe podlegajg zgtoszeniu do Komisji Europejskiej przed
ich ostatecznym dokonaniem, a po:

1) zawarciu umowy,
2) ogtoszeniu publicznej oferty, lub

3) przejeciu wiekszosciowego udziatu.

Zawiadomienia Komisji Europejskiej na podstawie Rozporzadzenia w Sprawie Koncentracji mozna
réwniez dokona¢ w przypadku, gdy przedsiebiorstwa posiadajg wstepny zamiar w zakresie dokonania
koncentracji o wymiarze wspélnotowym.

Zawiadomienie Komisji stuzy uzyskaniu jej zgody na dokonanie takiej koncentraciji.

Zawiadomienie Komisji stuzy uzyskaniu jej zgody na dokonanie takiej koncentraciji.
Koncentracja przedsiebiorstw posiada wymiar wspdélnotowy w nastepujacych przypadkach:

1) gdy taczny Swiatowy obrot wszystkich przedsiebiorstw uczestniczgcych w koncentracji wynosi
wiecej niz 5 mld EURO, oraz

2) gdy taczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej dwdch
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 250 min EURO, chyba ze
kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie czionkowskim.

Koncentracja przedsiebiorstw ma wymiar wspolnotowy réwniez w przypadku, gdy:

1) taczny swiatowy obrét wszystkich przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej
niz 2 500 min EURO,

2) w kazdym z co najmniej trzech panstw czionkowskich tgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EURO,

3) w kazdym z co najmniej trzech panstw cztonkowskich tgczny obrét wszystkich przedsiebiorstw
uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EURO, z czego taczny obrét co
najmniej dwoch przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi co najmniej 25 min
EURO, oraz taczny obrét przypadajacy na Wspdlnote Europejskg kazdego z co najmniej dwoéch
przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji wynosi wiecej niz 100 min EURO, chyba ze
kazde z przedsiebiorstw uczestniczacych w koncentracji uzyskuje wiecej niz dwie trzecie swoich
tacznych obrotéw przypadajacych na Wspdlnote w jednym i tym samym panstwie czionkowskim.

Zgodnie z wiedzg Emitenta nie istniejg inne, niz wskazane w punktach powyZzej, ograniczenia w
obrocie akcjami Emitenta.

4.9 Wskazanie obowigzujacych regulacji dotyczacych obowigzkowych ofert przejecia lub
przymusowego wykupu (squeeze-out) i odkupu (sell-out) w odniesieniu do papieréw
wartosciowych

4.9.1 Regulacje dotyczace obowiazkowych ofert przejecia.

Zgodnie z art. 72 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej nabycie akcji spotki publicznej w liczbie
powodujacej zwiekszenie udziatu w ogolnej liczbie gtosdéw o wiecej niz:

] 10% ogolnej liczby gtoséw w okresie krotszym niz 60 dni przez podmiot, ktérego udziat w ogdinej
liczbie gtosow w tej spétce wynosi mniej niz 33%,

» 5% ogolnej liczby gloséw w okresie krotszym niz 12 miesiecy przez akcjonariusza, ktérego udziat
w 0golInej liczbie gloséw w tej spdtce wynosi co najmniej 33%

- moze nastgpié, z zastrzezeniem ust. 2, wylacznie w wyniku ogtoszenia wezwania do zapisywania

sie na sprzedaz lub zamiane tych akdiji.

Zgodnie z art. 72 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej w przypadku gdy w okresie, o ktérym mowa w
art. 72 ust. 1 pkt 1 lub 2, zwiekszenie udziatu w ogdlnej liczbie gtoséw odpowiednio o wiecej niz 10%
lub 5% ogdlnej liczby gtoséw nastgpito w wyniku zaj$cia innego zdarzenia prawnego niz czynnosc
prawna, akcjonariusz jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od dnia zajscia zdarzenia, do

129



Prospekt emisyjny BBI Capital NFI

zbycia takiej liczby akcji, ktéra spowoduje, ze ten udziat nie zwiekszy sie w tym okresie odpowiednio o
wiecej niz 10% lub 5% ogdlnej liczby gtoséw.

Zgodnie z art. 73 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej przekroczenie 33% ogolnej liczby gtoséw
w spotce publicznej moze nastapié, z zastrzezeniem ust. 2, wytgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane akgciji tej spotki w liczbie zapewniajgcej osiggniecie 66%
ogolnej liczby gtosow, z wyjatkiem przypadku, gdy przekroczenie 33% ogodlnej liczby gtoséw ma
nastgpi¢ w wyniku ogtoszenia wezwania, o ktorym mowa w art. 74.

Zgodnie z art. 73 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej w przypadku gdy przekroczenie progu 33%
ogolnej liczby gtoséw nastapito w wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia
ich do spofkki jako wktadu niepienieznego, potgczenia lub podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu
spofki, wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajScia innego niz czynno$é prawna zdarzenia
prawnego, akcjonariusz jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od przekroczenia 33% ogdlnej
liczby gtosow, do:

=  ogloszenia wezwania do zapisywana sie na sprzedaz lub zamiane akcji tej spotki w liczbie
powodujacej osiggniecie 66% ogolnej liczby gtoséw albo

»  Zzbycia akcji w liczbie powodujacej osiggniecie nie wiecej niz 33% ogdlinej liczby gtosow,

- chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogolnej liczbie gtoséw ulegnie zmniejszeniu do nie

wiecej niz 33% ogolnej liczby gtoséw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego,

zmiany statutu spoftki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Jezeli przekroczenie 33% ogolnej liczby gtoséw nastgpito w wyniku dziedziczenia, obowiagzek,
o ktérym mowa w ust. 2 art. 73 Ustawy O Ofercie Publicznej, ma zastosowanie w przypadku, gdy po
takim nabyciu akcji udziat w ogdlnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu; termin wykonania
tego obowigzku liczy sie od dnia, w ktérym nastgpito zdarzenie powodujgce zwiekszenie udziatu w
0golne;j liczbie gtoséw.

Zgodnie z art. 74 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej przekroczenie 66% ogolnej liczby gtoséw
w spotce publicznej moze nastapié, z zastrzezeniem ust. 2, wytgcznie w wyniku ogtoszenia wezwania
do zapisywania sie na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akcji tej spoétki.

Zgodnie z art. 74 ust. 2 Ustawy O Ofercie Publicznej w przypadku gdy przekroczenie progu, o ktérym
mowa w ust. 1, nastgpito w wyniku nabycia akcji w ofercie publicznej lub w ramach wnoszenia ich do
spotki jako wkitadu niepienieznego, potaczenia lub podziatu spétki, w wyniku zmiany statutu spofki,
wygasniecia uprzywilejowania akcji lub zajscia innego niz czynno$¢ prawna zdarzenia prawnego,
akcjonariusz jest obowigzany, w terminie trzech miesiecy od przekroczenia 66% ogodlnej liczby
gtoséw, do:

= ogtoszenia wezwania do zapisywania sie¢ na sprzedaz lub zamiane wszystkich pozostatych akgcji
tej spotki albo

= Zzbycia akcji w liczbie powodujacej osiggniecie nie wiecej niz 66% ogdlnej liczby gtosow,

- chyba ze w tym terminie udziat akcjonariusza w ogdlnej liczbie gloséw ulegnie zmniejszeniu do nie

wiecej niz 66% ogolnej liczby gtoséw, odpowiednio w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego,

zmiany statutu spotki lub wygasniecia uprzywilejowania jego akcji.

Zgodnie z art. 74 ust. 3 Ustawy O Ofercie Publicznej akcjonariusz, ktéry w okresie 6 miesiecy po
przeprowadzeniu wezwania ogtoszonego zgodnie z ust. 1, nabyt po cenie wyzszej niz cena okreslona
w tym wezwaniu kolejne akcje tej spotki, w inny sposdb niz w ramach wezwan, jest obowigzany,
w terminie miesigca od tego nabycia, do zaptacenia réznicy ceny wszystkim osobom, ktére zbyty akcje
w tym wezwaniu, z wylgczeniem oséb, od ktérych akcje zostaty nabyte po cenie obnizonej w
przypadku okreslonym w art. 79 ust. 4 Ustawy O Ofercie Publiczne;.

Jezeli przekroczenie 66% ogodlnej liczby gtoséw nastgpito w wyniku dziedziczenia, obowigzek,
o ktérym mowa w art. 74 ust. 2, ma zastosowanie w przypadku, gdy po takim nabyciu akcji, udziat
w ogolnej liczbie gtoséw ulegt dalszemu zwiekszeniu; termin wykonania tego obowigzku liczy sie od
dnia, w ktérym nastgpito zdarzenie powodujgce zwiekszenie udziatu w ogolnej liczbie gtosow.

Zgodnie z art. 75 Ustawy O Ofercie Publicznej obowigzki, o ktérych mowa w art. 72, nie powstajg
w przypadku nabywania akcji w obrocie pierwotnym, w ramach wnoszenia ich do spotki jako wkiadu
niepienieznego oraz w przypadku potgczenia lub podziatu spoétki.

Obowigzki, o ktérych mowa w art. 72-74 Ustawy O Ofercie Publicznej, nie powstajg w przypadku
nabywania akcji:
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=  wprowadzonych do alternatywnego systemu obrotu, ktére nie sg przedmiotem ubiegania sie o]
dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym lub nie sg dopuszczone do tego obrotu;

= od podmiotu wchodzacego w sktad tej samej Grupy Kapitatowej;

= w trybie okre$lonym przepisami prawa upadto$ciowego i naprawczego oraz w postepowaniu
egzekucyjnym;

= zgodnie z umowg o ustanowienie zabezpieczenia finansowego, zawartg przez uprawnione
podmioty na warunkach okreslonych w ustawie z dnia 2 kwietnia 2004 r. o niektorych
zabezpieczeniach finansowych (Dz.U. Nr 91, poz. 871);

=  obcigzonych zastawem w celu zaspokojenia zastawnika uprawnionego na podstawie innych
ustaw do korzystania z trybu zaspokojenia polegajacego na przejeciu na wtasnos$é przedmiotu
zastawu;

= wdrodze dziedziczenia, z wylgczeniem przypadkéw, o ktérych mowa w art. 73 ust. 3 i art. 74 ust.
5 Ustawy O Ofercie Publiczne;j.

Na podstawie art. 75 ust. 4 Ustawy O Ofercie Publicznej, akcje obcigzone zastawem, do chwili jego

wygasniecia, nie mogg by¢ przedmiotem obrotu, z wyjatkiem przypadku, gdy nabycie tych akcji

nastepuje w wykonaniu umowy o ustanowienie zabezpieczenia finansowego w rozumieniu ustawy

o niektérych zabezpieczeniach finansowych.

Cena akcji proponowana w wezwaniach do zapisywania sie na sprzedaz akcji okreslonych w art. 72-
74 Ustawy O Ofercie Publicznej powinna zosta¢ okreslona na zasadach wskazanych w art. 79 tej
ustawy.

Zgodnie z art. 77 Ustawy O Ofercie Publicznej ogtoszenie wezwania nastepuje po ustanowieniu
zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci akcji, ktére majg byé przedmiotem
wezwania. Ustanowienie zabezpieczenia powinno by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku lub
innej instytucji finansowej udzielajacej zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu.
Wezwanie jest ogtaszane i przeprowadzane za posrednictwem podmiotu prowadzacego dziatalno$é
maklerskg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktory jest obowigzany - nie pdzniej niz na 7 dni
roboczych przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisOw - do rownoczesnego zawiadomienia
0 zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym notowane sa
dane akcje. Podmiot ten zatgcza do zawiadomienia tres¢ wezwania.

Zgodnie z art. 78 Ustawy O Ofercie Publicznej po otrzymaniu zawiadomienia, o ktérym mowa w art.
77 ust. 2, KNF moze, najpdzniej na 3 dni robocze przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisow,
zgtosi¢ zgdanie wprowadzenia niezbednych zmian lub uzupetnien w tresci wezwania albo przekazania
wyjasnien dotyczacych jego tredci, w terminie okreslonym w Zzadaniu, nie krétszym niz 2 dni.
Rozpoczecie przyjmowania zapiséw w wezwaniu ulega wstrzymaniu do czasu dokonania czynno$ci
wskazanych w zgdaniu przez podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania.

Zgodnie z art. 80 Ustawy O Ofercie Publicznej spotka, ktérej akcje objete sg wezwaniem, jest
obowigzana, nie pdzniej niz na 2 dni robocze przed dniem rozpoczecia przyjmowania zapisow,
przekaza¢ w trybie okreslonym w art. 56 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej stanowisko zarzadu
spotki dotyczace ogtoszonego wezwania. Stanowisko zarzadu spotki przedstawiane jest rownoczesnie
przedstawicielom zaktadowych organizacji zrzeszajacych pracownikéw spétki, a w przypadku braku
takiej organizacji - bezposrednio pracownikom. Stanowisko zarzadu spoétki, oparte na informacjach
podanych przez podmiot obowigzany do ogtoszenia wezwania w tresci tego wezwania, zawiera
w szczegollnosci opinie dotyczaca wptywu wezwania na interes spoétki, w tym zatrudnienie w spéice,
strategicznych planéw tego podmiotu wobec spoétki i ich prawdopodobnego wptywu na zatrudnienie
w spofce oraz na lokalizacje prowadzenia jej dziatalnosci, jak rowniez stwierdzenie, czy zdaniem
zarzadu cena proponowana w wezwaniu odpowiada wartosci godziwej spotki, przy czym
dotychczasowe notowania gietdowe nie mogg by¢ jedynym miernikiem tej wartosci. W przypadku
zasiegniecia opinii zewnetrznego podmiotu (biegtego) na temat ceny akcji w wezwaniu, jak réwniez
w przypadku uzyskania opinii dziatajgcych w spoétce zaktadowych organizacji zrzeszajgcych
pracownikow spofki, spotka przekazuje rowniez te opinie w trybie okreslonym w art. 56 ust. 1 Ustawy
O Ofercie Publiczne;j.

Odstapienie od ogtoszonego wezwania jest niedopuszczalne, chyba ze po jego ogtoszeniu inny
podmiot ogtosit wezwanie dotyczace tych samych akcji. Odstgpienie od wezwania ogtoszonego na
wszystkie pozostate akcje tej spoétki jest dopuszczalne jedynie wtedy, gdy inny podmiot ogtosit
wezwanie na wszystkie pozostate akcje tej spétki po cenie nie nizszej niz w tym wezwaniu. W okresie
miedzy dokonaniem zawiadomienia a zakohczeniem wezwania podmiot obowigzany do ogtoszenia
wezwania oraz podmioty, o ktérych mowa w art. 79 ust. 2 pkt 1 Ustawy O Ofercie Publiczne;j:
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= mogg nabywal akcje spotki, ktérej dotyczy wezwanie, jedynie w ramach tego wezwania
i w sposOb w nim okreslony;

= nie mogg zbywaé akcji spétki, ktorej dotyczy wezwanie, ani zawieraC uméw, z ktérych mogtby
wynika¢ obowigzek zbycia przez nie tych akcji, w czasie trwania wezwania.

4.9.2 Regulacje dotyczace przymusowego wykupu (squeeze out)

Zgodnie z § 4 art. 418 Kodeksu Spétek Handlowych przepiséw o przymusowym wykupie akcji nie
stosuje sie do spotek publicznych.

Zgodnie z art. 82 Ustawy O Ofercie Publicznej akcjonariuszowi spétki publicznej, ktéry samodzielnie
lub wspdlnie z podmiotami od niego zaleznymi lub wobec niego dominujacymi oraz podmiotami
bedacymi stronami zawartego z nim porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy O
Ofercie Publicznej, osiggnat lub przekroczyt 90% ogodlnej liczby gloséw w tej spdtce, przystuguje
prawo zgdania od pozostatych akcjonariuszy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich akcji.

Cene przymusowego wykupu ustala sie zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy O Ofercie Publiczne;.
Nabycie akcji w wyniku przymusowego wykupu nastepuje bez zgody akcjonariusza, do ktoérego
skierowane jest zadanie wykupu. Ogloszenie zagdania sprzedazy akcji w ramach przymusowego
wykupu nastepuje po ustanowieniu zabezpieczenia w wysokosci nie mniejszej niz 100% wartosci
akcji, ktére majg by¢ przedmiotem przymusowego wykupu. Ustanowienie zabezpieczenia powinno
by¢ udokumentowane zaswiadczeniem banku Ilub innej instytucji finansowej udzielajace;j
zabezpieczenia lub posredniczacej w jego udzieleniu.

Przymusowy wykup jest ogtaszany i przeprowadzany za posrednictwem podmiotu prowadzgcego
dziatalno$¢ maklerska na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, ktdry jest obowigzany - nie pdzniej niz
na 14 dni roboczych przed rozpoczeciem przymusowego wykupu - do rdbwnoczesnego zawiadomienia
0 zamiarze jego ogtoszenia KNF oraz spotki prowadzacej rynek regulowany, na ktérym notowane sg
dane akcje, a jezeli akcje spdtki notowane sg na kilku rynkach regulowanych - wszystkie te spotki.
Podmiot ten zatagcza do zawiadomienia informacje na temat przymusowego wykupu. Odstgpienie od
ogtoszonego przymusowego wykupu jest niedopuszczalne.

Obowigzki dotyczace wezwan do zapisywania sie na sprzedaz akcji spoczywajg rowniez na
podmiotach wskazanych w art. 87 Ustawy O Ofercie Publicznej.

4.9.3 Regulacje dotyczace odkupu (sell out)

Kodeks Spétek Handlowych nie reguluje prawa akcjonariuszy mniejszosciowych spétek publicznych
do zadania odkupu ich akcji przez akcjonariuszy wiekszosciowych.

Zgodnie z art. 83 Ustawy O Ofercie Publicznej akcjonariusz spétki publicznej moze zazadaé
wykupienia posiadanych przez niego akcji przez innego akcjonariusza, ktory osiagnat lub przekroczyt
90% ogdlnej liczby gloséw w tej spdice. Zadanie skiada sie na pi$mie. Zadaniu sg obowigzani
zado$cuczyni¢ solidarnie akcjonariusz, ktory osiggnat lub przekroczyt 90% ogdlinej liczby gtosow, jak
réwniez podmioty wobec niego zalezne i dominujgce, w terminie 30 dni od dnia jego zgtoszenia.
Obowigzek nabycia akcji od akcjonariusza spoczywa rowniez solidarnie na kazdej ze stron
porozumienia, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy O Ofercie Publicznej, o ile cztonkowie
tego porozumienia posiadajg wspdlnie, wraz z podmiotami dominujgcymi i zaleznymi, co najmniej
90% ogdlnej liczby gtosow. Akcjonariusz zadajacy wykupienia akcji uprawniony jest do otrzymania
ceny nie nizszej niz okreslona zgodnie z art. 79 ust. 1-3 Ustawy O Ofercie Publiczne;j.

4.10 Wskazanie publicznych ofert przejecia w stosunku do kapitalu Emitenta, dokonanych
przez osoby trzecie w ciggu ostatniego roku obrotowego i biezagcego roku obrotowego

BB Investment Sp. z 0.0. w dniu 9 listopada 2006r. ogtosit wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz
akcji Emitenta w trybie art. 73 ust. 2 pkt. 1) oraz art. 74 ust. 1 Ustawy O Ofercie Publicznej. W wyniku
realizacji transakcji BB Investment Sp. z 0.0. nabyt 60.000 akcji Emitenta. Obecnie BB Investment
wraz ze swoim podmiotem zaleznym, to jest Be4 Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu posiada w kapitale
zakladowym BBI Capital NFI 7.142.000 akcji, reprezentujacych tyle samo gtoséw na walnym
zgromadzeniu Emitenta oraz stanowiacych 50,42% udzialu w kapitale i glosach na walnym
zgromadzeniu Emitenta.
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4.11 Informacje na temat potracania u zrédta podatkéw od dochodu

W Prospekcie zostaty opisane jedynie ogdlne zasady opodatkowania dochoddéw zwigzanych
z posiadaniem akgcji. Inwestorzy zainteresowani uzyskaniem szczegoétowych informacji w tym zakresie
powinni skorzystac z ustug doradcéw podatkowych, finansowych i prawnych.

4.11.1 Podatek dochodowy od dochodu uzyskanego z dywidendy oraz innych przychodow
Z akcji

4.11.1.1 Odpowiedzialno$¢ Emitenta jako ptatnika

Zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych Emitent, ktéry dokonuje
wyptat naleznosci z tytutdéw udziatu w zyskach oséb prawnych, obowigzany jest, jako ptatnik, pobiera¢,
w dniu dokonania wyptaty zryczaltowany podatek dochodowy od tych wyptat. Kwoty pobranego
podatku przekazywane sg przez Emitenta w terminie do 7. dnia miesigca nastepujacego po miesigcu,
w ktérym pobrano podatek, na rachunek wiasciwego urzedu skarbowego. Wedlug stanowiska
Ministerstwa Finanséw, wyrazonego w piSmie nr BP/PZ/883/02 z dnia 5 Ilutego 2002 roku,
skierowanym do KDPW, ptatnikiem podatku jest biuro maklerskie prowadzace rachunek papieréow
wartosciowych, na ktérym zapisane sg nalezgce do osoby fizycznej akcje uprawniajgce do uzyskania
wypfaty z tytutu dywidendy.

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych w przepisie art. 10 ust. 1 definiuje pojecie
.dochodu z udzialu w zyskach oséb prawnych”. Stosownie do zawartej tam regulacji dochodem
z udziatu w zyskach oséb prawnych, z zastrzezeniem art. 12 ust. 1 pkt 4a i 4b Ustawy o Podatku
Dochodowym od Oséb Prawnych, jest dochdd faktycznie uzyskany z akcji, w tym takze: dochod
z umorzenia akcji, dochdd uzyskany z odptatnego zbycia akcji na rzecz spétki — w celu umorzenia tych
akcji, wartos¢ majatku otrzymanego w zwigzku z likwidacjg osoby prawnej, dochdd przeznaczony na
podwyzszenie kapitatu zakladowego oraz dochdd stanowigcy rownowarto$é kwot przekazanych na
ten kapitat z innych kapitatow osoby prawne;.

4.11.1.2 Opodatkowanie dochoddéw 0séb fizycznych

4.11.1.2.1 Opodatkowanie dochodéw z udziatu w zyskach Emitenta

Zgodnie z art. 30a ust. 1 pkt 4) Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych od uzyskanych
na terytorium Rzeczpospolitej Polskiej dochodéw z dywidend i innych dochodéw z tytutu udziatu w
zyskach o0sdb prawnych ptaci sie zryczaltowany podatek dochodowy w wysokosci 19% uzyskanego
przychodu (bez pomniejszania przychodu o koszty uzyskania przychodow).

4.11.1.2.2 Opodatkowanie dochodéw z odpfatnego zbycia akcji

Zgodnie z art. 30b Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych opodatkowany jest dochod
uzyskany z odptatnego zbycia akcji. Zasadg jest, iz przedmiotem opodatkowania jest dochdéd w
postaci réznicy pomiedzy przychodem to jest sumg uzyskang ze sprzedazy akcji, a kosztami
uzyskania przychodu, ktére stanowig wydatki poniesione na objecie akdiji.

Dochody uzyskane ze sprzedazy akcji opodatkowane sg zryczattowang 19% stawkg podatku. Osoba
fizyczna obowigzana jest do osobistego zadeklarowania przychodu i naliczenia podatku w oddzielnym
zeznaniu rocznym oraz odprowadzenia podatku do wtasciwego urzedu skarbowego.

4.11.1.3 Opodatkowanie dochodéw oséb prawnych

4.11.1.3.1 Opodatkowanie dochodéw z udziatu w zyskach Emitenta

Zgodnie z art. 22 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych dochody z dywidend i z
tytutu innego udzialu w zyskach oséb prawnych opodatkowane sg zryczaltowanym podatkiem
dochodowym w wysokosci 19% uzyskanego przychodu (bez pomniejszania o koszty uzyskania
przychodow).

Kwote podatku uiszczonego z tytutu otrzymanej dywidendy podatnik, ktéry otrzymat dywidende, moze
odliczy¢ od podatku dochodowego naleznego od dochodéw opodatkowanych na zasadach ogdélnych
(czyli zgodnie z art. 19 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osdb Prawnych, w roku 2004 — 19%-—
owym podatkiem dochodowym). W przypadku braku mozliwosci odliczenia w danym roku,
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zryczattowany podatek dochodowy podlega odliczeniu w nastepnych latach podatkowych bez limitu
czasowedo (art. 23 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych).

4.11.1.3.2 Opodatkowanie dochodéw z odpfatnego zbycia akcji

Dochody z odptatnego zbycia akcji podlegajg opodatkowaniu na zasadach ogoélnych (czyli zgodnie z
art. 19 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, w roku 2004 — 19%-owym podatkiem
dochodowym). Wydatki na objecie lub nabycie akcji nie sg kosztem uzyskania przychodu podatnika w
dacie ich poniesienia, jednakze uwzglednia sie je przy ustalaniu dochodu z odptatnego zbycia akc;ji
(art. 16 ust. 1 pkt 8 Ustawy o Podatku Dochodowym od Osoéb Prawnych).

4.11.2 Opodatkowanie dochodéw (przychodéw) podmiotéw zagranicznych

Obowigzek pobrania podatku u zrédta w wysokosci 19% przychodu spoczywa na Emitencie
w przypadku gdy kwoty zwigzane z udzialem w zyskach os6b prawnych wyptacane sg na rzecz
inwestoréw zagranicznych, ktérzy podlegajg w Polsce ograniczonemu obowigzkowi podatkowemu,
czyli:

= 0s06b prawnych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej siedziby lub zarzgdu (art. 3
ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych) i
= 0s06b fizycznych, jezeli nie majg na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej miejsca zamieszkania
(art. 3 ust. 2a Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych).
Jednak zasady opodatkowania oraz wysokos$¢ stawek podatku od dochodéw z tytutu dywidend
i innych udziatdbw w zyskach Emitenta osigganych przez inwestorow zagranicznych moga byc¢
zmienione postanowieniami umow o unikaniu podwojnego opodatkowania zawartymi pomiedzy
Rzeczpospolitg Polska i krajem miejsca siedziby lub zarzgdu osoby prawnej lub miejsca zamieszkania
osoby fizycznej. W przypadku gdy umowa o unikaniu podwéjnego opodatkowania modyfikuje zasady
opodatkowania dochodéw osigganych przez te osoby z tytutu udziatu w zyskach osdb prawnych,
wigzace sg postanowienia tej umowy i wytgczajg one stosowanie przywotanych powyzej przepisow
polskich ustaw podatkowych.

Jednakze, zgodnie z art. 26 ust. 1 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych, zastosowanie
stawki podatku wynikajacej z wtasciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwdéjnemu opodatkowaniu
albo niepobranie podatku zgodnie z takg umowag jest mozliwe, pod warunkiem udokumentowania
miejsca siedziby podatnika do celéw podatkowych uzyskanym od niego zaswiadczeniem (certyfikat
rezydencji), wydanym przez wiasciwy organ administracji podatkowej. W przypadku osob fizycznych,
zgodnie z art. 30a ust. 2 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Fizycznych, zastosowanie stawki
podatku wynikajacej z wtasciwej umowy w sprawie zapobiezenia podwdjnemu opodatkowaniu albo
niepobranie podatku jest mozliwe, pod warunkiem uzyskania od podatnika certyfikatu rezydenciji.

Artykut 22 ust. 4 Ustawy o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych zwalnia od podatku
dochodowego dochody z dywidend oraz z innych dochoddw (przychoddw) z udziatu w zyskach oséb
prawnych majacych siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej spétek, ktore tacznie spetniajg
nastepujace warunki:

1) uzyskujacym dochody (przychody) z dywidend oraz inne przychody z tytutu udzialu w zyskach
0sOb prawnych jest spoétka podlegajagca w Rzeczypospolitej Polskiej lub w innym niz
Rzeczpospolita Polska panstwie cztonkowskim Unii Europejskiej lub w innym panstwie nalezacym
do Europejskiego Obszaru Gospodarczego, opodatkowaniu podatkiem dochodowym od catosci
swoich dochododw, bez wzgledu na miejsce ich osiggania,

2) spodtka uzyskujgca dochody (przychody) posiada bezposrednio nie mniej niz 20% akcji w kapitale
spotki wyptacajacej te dochody,
3) odbiorcg dochodéw (przychodéw) z dywidend oraz innych przychoddéw z tytutu udziatu w zyskach
0s0b prawnych jest:
a) spotka, o ktérej mowa w pkt 1 powyzej, albo
b) zagraniczny zaktad spofki, o ktérej mowa w pkt 1 powyze,j.
Zwolnienie to ma réwniez zastosowanie w przypadku, gdy okres dwoch lat nieprzerwanego
posiadania akcji w wysokosci 15% przez spoétke uzyskujaca dochody z tytutu udziatu w zysku osoby
prawnej uptywa po dniu uzyskania tych dochodéw. W przypadku niedotrzymania warunku posiadania

akcji w tej wysokosci nieprzerwanie przez okres dwoch lat Emitent bedzie zobowigzany do zaptaty
podatku, wraz z odsetkami za zwioke, w wysokosci 19% przychoddéw, z uwzglednieniem uméw w

134



Prospekt emisyjny BBI Capital NFI

sprawie unikania podwdjnego opodatkowania, ktérych strong jest Rzeczpospolita Polska. 15-
procentowy udziat, jaki w kapitale spotki wyptacajacej dywidende powinna posiada¢ spétka bedaca
odbiorcg dywidendy, obowigzuje od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2008 roku,
natomiast po 31 grudnia 2008 roku wystarczajgcy do zastosowania zwolnienia bedzie udziat 10%.

Emitent bierze odpowiedzialno$¢ za potracenie podatkéw u zrodta, w przypadku gdy zgodnie z
obowigzujacymi przepisami, w tym umowami o unikaniu podwdjnego opodatkowania, wyptacane
przez niego na rzecz inwestorow zagranicznych kwoty dywidend i innych przychodéw z tytutu udziatu
w zyskach os6b prawnych podlegajg opodatkowaniu w Polsce. Zgodnie z brzmieniem art. 30 § 1
ustawy z dnia 29 sierpnia 1997 roku ordynacja podatkowa (tekst jednolity Dz.U. z 2005 roku nr 8, poz.
60 ze zm.) ptatnik, ktéry nie wykonat cigzacego na nim obowigzku obliczenia i pobrania od podatnika
podatku i wptacenia go we witasciwym terminie organowi podatkowemu — odpowiada za podatek
niepobrany lub podatek pobrany a niewptacony. Ptatnik odpowiada za te naleznosci catym swoim
majatkiem. Odpowiedzialnos¢ ta jest niezalezna od woli ptatnika. Przepiséw o odpowiedzialnosci
pfatnika nie stosuje sie wytacznie w przypadku, jezeli odrebne przepisy stanowig inaczej, albo jezeli
podatek nie zostat pobrany z winy podatnika.

Dochody z odptatnego zbycia akcji osiagniete przez zagraniczne osoby fizyczne i prawne, majace
miejsce zamieszkania lub siedzibe w panstwie, z ktorym Polska zawarta umowe o unikaniu
podwojnego opodatkowania nie podlegajg opodatkowaniu w Polsce, jezeli odpowiednia umowa o
unikaniu podwdéjnego opodatkowania tak stanowi.

Dochody z odptatnego zbycia akcji osiagniete przez zagraniczne osoby fizyczne i prawne, majace
miejsce zamieszkania lub siedzibe w panstwie, z ktorym Polska nie zawarta umowy o unikaniu
podwdjnego opodatkowania podlegajg opodatkowaniu w Polsce, przy czym dochdd osiggniety przez
zagraniczne osoby fizyczne podlega opodatkowaniu na zasadach opisanych w pkt. 4.11.1.2
niniejszego Rozdziatu Prospektu a dochdd osiagniety przez zagraniczne osoby prawne podlega
opodatkowaniu na zasadach opisanych w pkt. 4.11.1.3 niniejszego Rozdziatu Prospektu.

4.11.3 Podatek od czynnosci cywilnoprawnych

Zgodnie z art. 7 ust. 1 pkt 1 lit. b Ustawy z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych (Dz. U. Nr 86, poz. 959 ze zm.) sprzedaz papieréw wartosciowych podlega
opodatkowaniu podatkiem od czynnosci cywilnoprawnych w wysokosci 1% wartosci zbywanych
papierow wartosciowych.

Jednakze, w my$l art. 9 pkt 9 Ustawy z dnia 9 wrzesnia 2000 roku o podatku od czynnosci
cywilnoprawnych sprzedaz papierow wartosciowych domom maklerskim i bankom prowadzacym
dziatalno$¢é maklerskg oraz sprzedaz papieréow warto$ciowych dokonywana za posrednictwem domow
maklerskich i bankéw prowadzacych dziatalnos¢ maklerskg jest zwolniona od podatku od czynnosci
cywilnoprawnych.

4.11.4 Informacje o uzyskanych zezwoleniach dewizowych lub koniecznosci ich uzyskania

Zgodnie z art. 27 ust. 2 Ustawy Prawo Dewizowe, w przypadku gdy przekaz lub rozliczenie jest
zwigzane z osiggnieciem przez nierezydenta przychodu lub dochodu, od ktérego podatek lub zaliczka
na podatek sg pobierane przez ptatnika lub inkasenta bedacego rezydentem, dokonanie przekazu lub
rozliczenia nastepuje po ztozeniu bankowi przez ptatnika lub inkasenta pisemnego oswiadczenia
0 obliczeniu i pobraniu podatku lub zaliczki na podatek oraz dowodu wptaty podatku lub zaliczki na
podatek witasciwemu urzedowi skarbowemu, o ile zgodnie z odrebnymi przepisami uptynat termin ich
ptatnosci.
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5 Informacje o warunkach oferty

5.1 Warunki, parametry i przewidywany harmonogram oferty oraz dziatania wymagane przy
sktadaniu zapiséw

Warunki oferty i wielko$¢ emisji
Zgodnie z Uchwatg nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 9 lutego 2007 r. oferta

obejmuje 28.329.154 akcje zwykte na okaziciela serii B emitowanych przez Spoétke i jest kierowana do
dotychczasowych akcjonariuszy na zasadzie prawa poboru.

Na kazda Akcje posiadang na koniec dnia ustalenia prawa poboru tj. 15 marca 2007 r. przystuguje
jedno Prawo Poboru. 1 Prawo Poboru upowaznia do objecia 2 Akcji Serii B.

Osoby bedace akcjonariuszami Spoétki na koniec dnia ustalenia Prawa Poboru, mogg w terminie
wykonania Prawa Poboru, dokona¢ jednoczesnie Zapisu Dodatkowego, w liczbie nie wiekszej niz
liczba oferowanych Akcji Serii B.

Terminy oferty i procedura sktadania zapiséow

Terminy oferty
= 15 marca 2007 r. - dzien ustalenia Prawa Poboru

= 23 marca 2007 — planowany termin publikacji Prospektu

Poniewaz dniem ustalenia Prawa Poboru jest dzien 15 marca 2007 r., zgodnie z systemem rozliczeh
KDPW ostatnim dniem, w ktéorym na sesji Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie bedzie
mozna naby¢ Akcje Spofki z przystugujacym im Prawem Poboru jest dzien 12 marca 2007 r. Oznacza
to, ze osoby ktére nabeda akcje Spétki na sesji Gietdy po tym dniu, nie beda uprawnione do
wykonywania prawa poboru z tych akcji. Natomiast pierwszym dniem, w ktorym mozna zby¢ Akcje na
Gieldzie, tak by zachowac¢ przystugujace prawo poboru jest 13 marca 2007 r.

= 26 marca — 3 kwietnia 2007 — planowane notowanie Praw Poboru

= 3 kwietnia 2007 r. otwarcie subskrypcji

= 3 -6 kwietnia 2007 r. przyjmowanie Zapisow Podstawowych oraz Zapisow Dodatkowych
= 17 kwietnia 2007 r. ewentualne sktadanie zapiséw na zaproszenie Zarzadu Spotki

= 17 kwietnia 2007 r. zamkniecie subskrypcji

= 18 kwietnia 2007 . planowany przydziat Akcji Serii B

Zarzad Spodtki zastrzega sobie prawo do zmiany powyzszych termindéw, z zastrzezeniem, Zze po
rozpoczeciu subskrypcji nie bedzie skracany termin przyjmowania zapiséw.

Ponadto termin przydziatu akcji moze zostac¢ przesuniety, jesli zaistniejg przestanki, o ktérych mowa w
art. 51 ust. 5 Ustawy O Ofercie Publicznej.

Informacja o zmianie terminéw zostanie podana do publicznej wiadomosci w formie aneksu do
Prospektu, zgodnie z art. 51 Ustawy O Ofercie Publicznej, nie pdzniej niz na jeden dzien przed
uptywem pierwotnie ustalonego terminu.

Opis procedury sktadania zapisow

Uprawnionymi do subskrybowania Akcji Serii B w ramach realizacji Prawa Poboru, tj. do zlozenia
Zapisu Podstawowego sg wszyscy posiadajacy Prawo Poboru w chwili skfadania zapisu, tj.:

= osoby, bedace wtascicielami Akcji Spotki z uptywem dnia ustalenia prawa poboru, ktére nie
dokonaty zbycia Prawa Poboru do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii B

= osoby, ktére nabyly Prawo Poboru i nie dokonaty jego zbycia do momentu ztozenia zapisu na
Akcje Serii B.

W ramach Zapiséw Podstawowych, 1 Prawo Poboru uprawnia do objecia 2 Akcji Serii B.

Osoby bedace akcjonariuszami Spoétki na koniec dnia ustalenia prawa poboru sg uprawnione, w
terminie jego wykonania, do ztozenia Zapisu Dodatkowego, w liczbie nie wigkszej niz wielkos¢ emisji.
Zbycie akcji Spotki lub zbycie Praw Poboru po dniu ustalenia prawa poboru nie powoduje utraty
mozliwosci ztozenia Zapisu Dodatkowego na Akcje Serii B.

Jezeli nie wszystkie Akcje Serii B zostang objete w trybie realizacji prawa poboru oraz Zapisami
Dodatkowymi, Zarzad Spétki moze zwrécié sie do wytypowanych przez siebie inwestoréw z
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propozycjg ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii B. Zaproszenie do zlozenia zapisu Zarzad Spétki
moze skierowa¢ w dowolnej formie, w tym w formie ustnej. W takim przypadku pozostate do objecia
Akcje Serii B zostang przydzielone przez Zarzad Spétki wedtug uznania, jednakze po cenie nie nizszej
od ich ceny emisyjne;.

Osoba dokonujaca zapisu powinna ztozy¢ formularz zapisu na Akcje w trzech egzemplarzach. Wzér
formularza przedstawiono w pkt. 10.2 Czesci IV Prospektu — Dokument Ofertowy, bedzie on dostepny
réwniez w miejscach przyjmowania zapisow.

Zapis Podstawowy i Zapis Dodatkowy powinny by¢ ztozone na oddzielnych formularzach.

Zapis na Akcje Serii B zawiera w szczegolnosci:

= dane o subskrybencie

= okreslenie typu zapisu

= liczbe subskrybowanych Akcji Serii B

= cene emisyjng

= kwote wplaty

= podpisy subskrybenta oraz podmiotu upowaznionego do przyjecia zapisu

= adres podmiotu uprawnionego do przyjmowania zapisow.

Zapis na Akcje Serii B zawiera oswiadczenie, w ktorym subskrybent stwierdza Zze zapoznat sie z
tre$cig Prospektu, zaakceptowat warunki publicznej subskrypcji, oraz wyraza zgode na brzmienie
Statutu Spofki.

Zakres i forma dokumentéw przedkfadanych przez inwestorow podczas sktadania zapisow a takze
zasady dziatania przez petnomocnika powinny by¢é zgodne z procedurami domu maklerskiego
przyjmujacego zapisy. Ewentualne pytania dotyczgce technicznej strony sktadania zapiséw inwestorzy
winni kierowac¢ do tych podmiotdéw.

Na dowdd ztozenia zapisu inwestor otrzymuje jeden egzemplarz formularza zapisu.

Osoby uprawnione do wykonywania Prawa Poboru dokonujg zapisow w domach maklerskich
prowadzacych ich rachunki papierow wartosciowych, na ktérych w dniu skfadania zapisu na Akcje
Serii B majg zapisane Prawa Poboru.

Osoby uprawnione do ziozenia Zapisu Dodatkowego dokonujg zapisow w domach maklerskich
prowadzacych ich rachunki, na ktérych w dniu ustalenia prawa poboru miaty zapisane Akcje Spofki.

W przypadku inwestorow posiadajagcych Prawa Poboru zapisane na rachunkach papieréw
wartosciowych w bankach depozytariuszach, zapisy mogq by¢ skladane w domach maklerskich
realizujgcych zlecenia klientéw bankéw depozytariuszy. Inwestorzy zamierzajgcy skorzystac z takiej
mozliwosci powinni potwierdzi¢ mozliwo$¢ realizacji takiego zapisu w domu maklerskim, z ktérego
ustug zamierzajg skorzystaé oraz w banku depozytariuszu, w ktérym zapisane sg Prawa Poboru.

Inwestorzy wskazani przez Zarzad Spoétki do ztozenia zapisu na Akcje Serii B nie objete w ramach
wykonywania prawa poboru oraz w ramach Zapiséw Dodatkowych, dokonujg zapiséw na Akcje Serii B
w Punkcie Obstugi Klientéow Domu Maklerskiego BZ WBK S.A. : w Poznaniu, Pl. Wolnosci 16 lub w
Warszawie ul. Jana Pawta Il 23.

Inwestorzy wskazani przez Zarzad Spoétki do ztozenia zapisu na Akcje Serii B nie objete w ramach
Zapisow Podstawowych oraz Zapiséw Dodatkowych, bedg zobowigzani do ztozenia wraz z zapisem
dyspozycji deponowania Akcji Serii B, wskazujagc w niej nazwe podmiotu prowadzacego rachunek
papierow wartosciowych inwestora oraz numer rachunku, na ktorym majg byé zdeponowane
przydzielone Akcje Serii B. Formularz dyspozycji deponowania dostepny bedzie w miejscach
przyjmowania tych zapisow.

Mozliwe jest sktadanie zapisow na Akcje Serii B za posrednictwem telefonu i internetu, ale jedynie
wowczas, jesli taka mozliwos¢ dopuszcza regulamin danego domu maklerskiego przyjmujacego
zapisy oraz jesli inwestor ma podpisang z domem maklerskim umowe w ktoérej upowaznia ten podmiot
do sktadania w jego imieniu zapiséw.

Warunki wycofania lub zawieszenia oferty

Do czasu rozpoczecia przyjmowania zapiséw publiczna subskrypcja moze zosta¢ odwotana przez
Zarzad Spoétki, bez podawania powodéw odwotania. W takim przypadku stosowna informacja zostanie
podana do publicznej wiadomosci przed planowanym rozpoczeciem przyjmowania zapiséw, w formie
aneksu do Prospektu, zgodnie z art. 51 Ustawy O Ofercie Publicznej.
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Po rozpoczeciu publicznej subskrypcji do czasu przydziatu Akcji Serii B, Zarzad Spoétki moze podjaé

decyzje o odstgpieniu od jej realizacji jedynie z waznych powoddw, tzn. gdy przeprowadzenie oferty

byloby zagrozeniem dla interesu Spétki, w szczegolnosci:

= gdy wystapig nagte i nieprzewidywalne wczeéniej zmiany w sytuacji gospodarczej Spoétki lub kraju,

= gdy wystgpig zmiany w sytuacji politycznej kraju lub $wiata, ktére mogg mie¢ negatywny wptyw na
rynki finansowe lub na dziatalno$¢ Spétki, w tym na przedstawione prognozy,

= gdy wystapig nagte i nieprzewidywalne zmiany, ktére moga mie¢ wptyw na dziatalnos¢ operacyjng
Spoiki lub wystgpig inne zdarzenia powodujace, ze przeprowadzenie oferty bedzie szkodliwe dla
Spotki.

Wycofanie lub zawieszenie oferty wymaga sporzadzenia przez Spétke aneksu do Prospektu oraz jego

zatwierdzenia przez Komisje. Aneks do Prospektu zostanie podany do publicznej wiadomosci

niezwtocznie, w sposob, w jaki zostat udostepniony Prospekt.

Opis mozliwosci dokonania redukcji zapiséw oraz sposob zwrotu nadptaconych kwot

W przypadku Zapisow Dodatkowych, gdy taczna liczba akcji w tych zapisach przekroczy taczng liczbe
Akcji Serii B pozostatych do objecia, przydziat zostanie dokonany w oparciu o proporcjonalng
redukcje.

Zwrot $rodkow pienieznych subskrybentom, ktérzy nie otrzymali Akcji Serii B lub ktérych zapisy
zostaly zredukowane oraz zwroty ewentualnych nadpftat, zostang dokonane zgodnie z formularzem
zapisu, w terminie 14 dni od dnia przydziatu Akcji Serii B.

W przypadku niedojscia emisji Akcji Serii B do skutku zwrot wptat nastapi zgodnie z formularzem
zapisu, w terminie 14 dni od dnia ogtoszenia o niedojsciu emisji Akcji Serii B do skutku.

W przypadku niedojscia do skutku emisji Akcji Serii B po dopuszczeniu do obrotu gietdowego PDA,
zwrot zostanie dokonany na rzecz inwestoréw, na kontach ktérych beda zapisane PDA w dniu
rozliczenia transakcji dokonanych w ostatnim dniu notowan PDA. Kwota zwrotéow stanowié bedzie
iloczyn liczby PDA oraz ceny emisyjne;.

W przypadku ewentualnego odwotania oferty przez Spoétke w trakcie jej trwania, zwroty wptaconych
przez inwestorow srodkéw zostang dokonane zgodnie z formularzem zapisu, niezwiocznie po
opublikowaniu decyzji Spétki o odwotaniu oferty.

Zwrot srodkéw nastgpi bez jakichkolwiek odszkodowan i odsetek.

Rozliczenie finansowe oferty zostanie przeprowadzone za posrednictwem Krajowego Depozytu i
doméw maklerskich przyjmujacych zapisy.

Minimalna i maksymalna wielkos$¢ zapisu

Zapis Podstawowy moze zostaé zlozony na minimum 1 Akcje Serii B, natomiast maksymalna liczba
akcji w zapisie wynika z liczby posiadanych przez inwestora Praw Poboru w momencie sktadania
zapisu, tj. posiadanie 1 Prawa Poboru uprawnia do objecia 2 Akcji Serii B. W zwigzku z powyzszym,
maksymalna liczba Akcji Serii B na jakg inwestor moze zlozyé zapis réwna jest liczbie Praw Poboru
posiadanych przez tego inwestora w chwili sktadania zapisu na Akcje Serii B, pomnozonej przez dwa.
Zapis Podstawowy przekraczajgcy maksymalny limit bedzie traktowany jak zapis na dopuszczalng
liczbe Akcji Serii B.

Zapis Dodatkowy moze zosta¢ ztozony na minimum 1 Akcje Serii B i nie moze by¢ wiekszy niz liczba
oferowanych Akcji Serii B. Zapis Dodatkowy przekraczajacy liczbe oferowanych Akgji Serii B, bedzie
traktowany jak zapis na 28.329.154 Akciji Serii B.

Ewentualne zapisy inwestorow, skitadane na zaproszenie Zarzadu Spétki nie powinny przekraczac
Liczby Akcji Serii B, ktora nie zostata objeta Zapisami Podstawowymi i Zapisami Dodatkowymi.

Inwestor ma prawo do ztozenia dowolnej liczby zapisow.

Terminy, w jakich mozliwe jest wycofanie zapisu przez Inwestora

Zapis na Akcje Serii B jest nieodwotalny, za wyjatkiem sytuacji opisanej ponize;.

Inwestor moze wycofac¢ sie z zapisu na Akcje Serii B na warunkach okreslonych w art. 51 ust. 5
Ustawy O Ofercie Publicznej. Zgodnie z tym zapisem, w przypadku gdy po rozpoczeciu subskrypcji do
publicznej wiadomosci zostat udostepniony aneks dotyczacy zdarzenia lub okolicznosci zaistniatych
przed dokonaniem przydziatu papieréow wartosciowych, o ktérych Emitent powzigt wiadomos¢ przed
tym przydziatem, inwestor, ktéry ztozyt zapis przed udostepnieniem aneksu, moze uchyli¢ sie od
skutkéw prawnych ztozonego zapisu, skfadajac w instytucji, w ktérej ztozyt zapis, oSwiadczenie na
pidmie, w terminie 2 dni roboczych od dnia udostepnienia aneksu.
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Oswiadczenie winno w takim przypadku zawiera¢ dane inwestora oraz parametry wycofywanego
zapisu.
Zwrot srodkéw nastapi zgodnie z formularzem zapisu niezwiocznie po ztozeniu oswiadczenia — jesli
wycofanie zapisu nastepuje w czasie trwania oferty, lub w terminie 14 dni od dnia przydziatu Akc;ji
Serii B.

Sposéb i terminy wnoszenia wptat na Akcje Serii B

Whptata na Akcje Serii B musi by¢ dokonana w petnej wysokosci najpdzniej w momencie skifadania
zapisu. Za termin dokonania wptaty przyjmuje sie date wptywu petnej kwoty srodkéw na odpowiedni
rachunek w domu maklerskim przyjmujagcym zapis. Sposdb dokonywania wptat zalezny jest od
wewnetrznych zasad dziatania podmiotéw przyjmujgacych zapisy.

Zapis bez dokonania petnej wptaty jest niewazny. Przez wpiate w petnej wysokosci rozumie sie
réwnowartos¢ iloczynu ceny emisyjnej i liczby Akcji Serii B, na ktérg opiewa zapis.

Whptaty mogg by¢ dokonane wytacznie w walucie polskiej.

Whptaty na Akcje Serii B nie podlegajg oprocentowaniu.

Zgodnie z Ustawg z dnia 16 listopada 2000 r. o przeciwdziataniu wprowadzaniu do obrotu
finansowego wartosci majatkowych pochodzacych z nielegalnych lub nieujawnionych zrédet oraz
przeciwdziataniu finansowaniu terroryzmu (Dz.U.03.153.1505 z p6zn. zm.) instytucje obowigzane,
m.in. banki, oddziaty bankéw zagranicznych, domy maklerskie, banki prowadzace dziatalnos¢
maklerskg i inne podmioty prowadzace dziatalnos¢ maklerskg na podstawie ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o obrocie instrumentami finansowymi (Dz.U.05.183.1538), majg obowigzek rejestraciji
transakcji i oséb dokonujacych transakcji. Instytucja obowigzana przyjmujaca dyspozycje (zlecenie)
Klienta do przeprowadzenia transakcji, ma obowigzek zarejestrowac:

» transakcje, ktorej rownowarto$¢ przekracza 15 000 EURO, zaréwno jezeli jest to transakcja
prowadzona w ramach operacji pojedynczej, jak i w ramach kilku operacji, jezeli okolicznosci
wskazujg, ze sg one ze sobg powigzane,

= transakcje, gdy jej okolicznosci wskazujg, ze Srodki mogg pochodzi¢ z nielegalnych lub
nieujawnionych zrédet, bez wzgledu na warto$¢ transakciji i jej charakter.

Instytucja obowigzana przekazuje Generalnemu Inspektorowi Informacji Finansowej informacje o
zarejestrowanych zgodnie z powyzej okreslonymi zasadami transakcjach. Rejestr transakcji, wraz z
dokumentami ich dotyczacymi, przechowywany jest przez okres 5 lat.

W przypadku transakcji, co do ktorej zachodzi uzasadnione podejrzenie, Ze ma ona zwigzek z
popetnieniem przestepstwa, o ktérym mowa w art. 299 Kodeksu Karnego, instytucja obowigzana
powiadamia o powyzszym zdarzeniu Generalnego Inspektora Informacji Finansowe;.

Przez pojecie transakcji rozumie sie wptaty i wyptaty w formie gotéwkowej lub bezgotéwkowej, w tym
takze przelewy pomiedzy ré6znymi rachunkami nalezgcymi do tego samego posiadacza rachunku, z
wytgczeniem przelewow na rachunki lokat terminowych, a takze przelewy przychodzace z zagranicy,
wymiane walut, przeniesienie wiasnosci lub posiadania wartosci majatkowych, w tym oddanie w komis
lub pod zastaw takich warto$ci oraz przeniesienie wartosci majatkowych pomiedzy rachunkami
nalezgcymi do tego samego klienta, zamiane wierzytelnosci na akcje lub udziaty - zaréwno gdy
czynno$ci te sg dokonywane we wtasnym jak i cudzym imieniu, na wtasny jak i cudzy rachunek.

Dostarczenie PDA i dostarczenie Akcji Serii B

Przed rozpoczeciem Oferty, Spétka wystapi z wnioskiem o rejestracje w Krajowym Depozycie Praw
Poboru, PDA oraz Akcji Serii B.

Niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Serii B, Spotka dokona ostatecznej rejestracji PDA w
KDPW. Wowczas na rachunkach papierow wartosciowych inwestoréw, z ktérych zostaty ztozone
zapisy lub wskazanych w dyspozycji deponowania, zostang zapisane PDA.

Niezwtocznie po dokonaniu przydziatu Akcji Serii B Spotka ztozy wniosek do sadu rejestrowego w
sprawie rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego o emisje Akcji Serii B. Po dokonaniu tej
rejestracji przez sad, Spotka dokona ostatecznej rejestracji Akcji Serii B w KDPW. Woéwczas Akcje
Serii B zostang zapisane na rachunkach papierow wartosciowych inwestoréw. Za kazde Prawo Do
Akgcji inwestor otrzyma jedng Akcje Serii B.

Podanie do publicznej wiadomosci wynikéw oferty

Emisja Akcji Serii B dojdzie do skutku jedli zapisami zostanie objetych 28.329.154 Akcji Serii B. Emisja
nie dojdzie do skutku jesli nie wszystkie oferowane Akcje Serii B zostang objete zapisami. Informacja
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w sprawie dojscia lub niedojscia emisji Akcji Serii B do skutku zostanie podana do publicznej
wiadomosci w formie raportu biezacego, w terminie dwdch tygodni od dnia zamknigcia subskrypcji.

Jesli emisja Akcji Serii B nie dojdzie do skutku z powodu nie zgtoszenia przez Spétke w odpowiednim
terminie do sadu rejestrowego uchwaly o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego, lub sad odmowi
zarejestrowania emisji Akcji Serii B, stosowna informacja zostanie podana do publicznej wiadomosci
w formie raportu biezacego niezwtocznie, odpowiednio od uptyniecia terminu na zgtoszenie ww.
uchwaty do sadu, lub od uprawomocnienia sie postanowienia sadu o odmowie rejestracji emisji AKcji
Serii B.

Ponadto informacja w sprawie ewentualnego niedojscia do skutku emisji Akcji Serii B zostanie podana
do publicznej wiadomosci w formie aneksu do Prospektu, w trybie art. 51 Ustawy O Ofercie
Publiczne;.

Zbywalno$¢ Praw Poboru i niewykonanie prawa poboru

Emitent zamierza wprowadzi¢ Prawa Poboru do obrotu gietdowego. Prawa Poboru bedg przedmiotem
obrotu na GPW w $cisle okreslonym terminie.

Prawa Poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego od dnia nastepujacego po dniu prawa poboru,
pod warunkiem zatwierdzenia Prospektu przez Komisje.

Prawa Poboru bedg przedmiotem obrotu na GPW poczawszy od sesji gieldowej przypadajacej
nastepnego dnia sesyjnego po dniu dostarczenia przez Emitenta do GPW decyzji Komisji
zatwierdzajgcej Prospekt, jednak nie wczesniej niz w dniu udostepnienia Prospektu do publicznej
wiadomosci, a po raz ostatni na ses;ji gieldowej odbywajgcej sie trzeciego dnia sesyjnego przed dniem
zakonczenia przyjmowania zapiséw na Akcje Serii B.

Kazdy posiadacz Praw Poboru, ktéry nie zamierza sktada¢ zapisu na Akcje Serii B moze wéwczas
dokonac¢ zbycia posiadanych Praw Poboru.

Niewykonanie Prawa Poboru w terminie jego wykonania, tj. niezlozenie skutecznie Zapisu
Podstawowego na Akcje Serii B wigze sie z wygasnieciem Prawa Poboru, a takze z utratg srodkéw
finansowych zainwestowanych w nabycie Prawa Poboru.

5.2 Zasady dystrybucji i przydziatu

Rodzaje inwestorow, do ktérych kierowana jest oferta

Osobami uprawnionymi do subskrybowania Akcji Serii B w ramach realizacji Prawa Poboru tj. do
ztozenia Zapisu Podstawowego sg wszyscy posiadajacy Prawo Poboru w chwili sktadania zapisu, {j.

= osoby, bedace wtascicielami Akcji Spotki z uptywem dnia ustalenia prawa poboru, ktére nie
dokonaty zbycia Prawa Poboru do momentu ztozenia zapisu na Akcje Serii B

= osoby, ktére nabyly Prawo Poboru i nie dokonaty jego zbycia do momentu ztozenia zapisu na
Akcje Serii B.

W ramach Zapisu Podstawowego 1 Prawo Poboru uprawnia do objecia 2 Akcji Serii B.

Osoby bedace akcjonariuszami Spétki na koniec dnia ustalenia prawa poboru, tj. 15 marca 2007 r.
beda uprawnione, w terminie jego wykonania, do ztozenia Zapisu Dodatkowego. Zapis ten moze
opiewa¢ maksymalnie na 28.329.154 Akcji Serii B.

Jezeli nie wszystkie Akcje Serii B zostang objete w trybie realizacji prawa poboru oraz Zapisami
Dodatkowymi, Zarzad Spétki moze zwrédcié sie do wytypowanych przez siebie inwestoréw z
propozycjg ztozenia zapisu na nie objete Akcje Serii B.

Informacja na temat udzialu w ofercie znacznych akcjonariuszy lub cztonkéw organow
zarzadczych i nadzorczych

Zarzad Emitenta uzyskat zapewnienie, ze podmiot dominujacy wobec Emitenta tj. BB Investment Sp.
Z 0.0. obejmie akcje przypadajace na nig w ramach poboru oraz gotowy jest uczestniczy¢é w Il terminie
prawa poboru. Zarzad Emitenta o$wiadcza, ze bedzie uczestniczyt w objeciu akcji nowej emisji.

Przydziat Akcji Serii B
Zamkniecie subskrypcji nastgpi w dniu 17 kwietnia 2007 r.
Przydziat Akcji Serii B nastapi najpdzniej w dniu 18 kwietnia 2007 r. w oparciu o przyjete zapisy.

Inwestorom skfadajgcym zapisy na Akcje Serii B w wykonaniu prawa poboru przydzielona zostanie
subskrybowana liczba Akcji Serii B pod warunkiem:
= Zzlozenia formularza zapisu wypetnionego zgodnie z zapisami Prospektu,

= prawidtowego optacenia Akcji Serii B.
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W przypadku nieobjecia wszystkich Akcji Serii B przez osoby uprawnione do realizacji prawa poboru,
nie objete Akcje Serii B zostang przeznaczone na realizacje Zapiséw Dodatkowych.

Jesli Zapisy Dodatkowe opiewa¢ beda na wiekszg liczbe Akcji Serii B niz pozostajgca do objecia,
dokonana zostanie proporcjonalna redukcja Zapiséw Dodatkowych. Akcje Serii B nie przydzielone w
wyniku zaokragleh zostang przydzielone kolejno do najwiekszych zapiséw, a w przypadku réwnych
zapisOw o podziale zadecyduje losowanie.

Akcje Serii B nieobjete w wykonaniu prawa poboru oraz nieobjete Zapisami Dodatkowymi, Zarzad
Spotki przydzieli wedtug wilasnego uznania inwestorom, ktérzy zilozg zapis w odpowiedzi na
zaproszenie zgtoszone przez Spétke.

Brak jest jakichkolwiek preferenciji przy przydziale Akcji Serii B. Przydziat Akcji Serii B w zadnej mierze
nie zalezy od miejsca ztozenia zapisu na Akcje Serii B.

Poniewaz oferta Akcji Serii B nie jest podzielona na transze, przesuniecia akcji pomiedzy transzami
nie majg zastosowania.

Zawiadomienia o przydziale Akcji Serii B zostang przekazane inwestorom zgodnie z zasadami
obowigzujgcym w danym domu maklerskim przyjmujacym zapisy. Jednakze termin przekazania
inwestorom takiego zawiadomienia nie ma wptywu na termin rozpoczecia obrotu PDA oraz Akcjami
Serii B.

Zgodnie z art. 439 § 2 Kodeksu Spétek Handlowych, w terminie tygodnia od dnia przydziatu Akcji Serii
B, w miejscach przyjmowania zapiséw wytozony zostanie wykaz subskrybentéow, ze wskazaniem
liczby Akcji Serii B przydzielonych kazdemu z nich. Wykaz ten bedzie pozostawiony do wgladu w
ciggu nastepnych dwéch tygodni.

Cena

Zgodnie z § 1 ust. 2 uchwaty nr 3 NWZA Spdiki z dnia 9 lutego 2007 r., Cena emisyjna Akcji Serii B
wynosi 1,70 zt.

Subskrybent nie bedzie ponosit Zzadnych kosztéw i podatkdw zwigzanych z subskrybowanymi Akcjami
Serii B, z wyjatkiem kosztéw prowadzenia rachunku papierow wartosciowych, ewentualnych kosztow
zwigzanych z nabyciem Praw Poboru — jesli subskrybent bedzie je nabywat na Gieldzie, lub
ewentualnych kosztow wymiany walut obcych na polskie ztote.

W okresie ostatniego roku osoby zarzgdzajace i nadzorujgce Emitenta oraz podmiot powigzany z
Emitentem dokonywaty nastepujacych transakcji akcjami Emitenta:

= w dniu 29 grudnia 2006 roku Emitent otrzymat zawiadomienie od spétki BB Investment Sp. z
0.0. z siedzibg w Poznaniu, iz w wyniku rozliczenia transakcji nabycia akcji Funduszu w
wyniku wezwania z dnia 9 listopada 2006 roku do zapisywania sie na sprzedaz akcji, BB
Investment Sp. z 0.0. nabyta 60.000 akcji Funduszu po cenie 4,80 zt za 1 akcje,

= w dniu 29 listopada 2006 roku, Cztonek Zarzgdu Funduszu, nabyt 1 700 akcji Funduszu po
sredniej cenie 12,34 PLN za akcje na rynku regulowanym GPW w Warszawie.

= w dniu 17 listopada 2006 roku, Prezes Zarzadu Funduszu, nabyt 50 000 akcji Funduszu po
cenie 9,05 PLN za akcje na rynku regulowanym GPW w Warszawie.

= w dniu 17 listopada 2006 roku, Cztonek Zarzgdu Funduszu, nabyt 5 000 akcji Funduszu po
cenie 9,00 PLN za akcje oraz 300 akcji Funduszu po cenie 9,05 PLN za akcje na rynku
regulowanym GPW w Warszawie,

= w dniu 8 marca 2007 roku, Czlonek Zarzadu Funduszu, nabyt 500 akcji Funduszu po cenie
14,85 PLN za akcje oraz 500 akcji Funduszu po cenie 14,70 PLN za akcje na rynku
regulowanym GPW w Warszawie,

= w dniu 20 marca 2007 roku, Czlonek Zarzadu Funduszu, nabyt 1.000 akcji Funduszu po
sredniej cenie 6,16 PLN za akcje na rynku regulowanym GPW w Warszawie,

Wszystkie powyzsze transakcje zawierane byty po cenie znaczaco odbiegajacej w gére od ceny
emisyjnej Akcji Serii B.

Nie ma zadnych uméw lub porozumien, na podstawie ktérych osoby zarzadzajgce, nadzorujgce lub
osoby powigzane miatyby prawo nabyé akcje Emitenta w przysztosci.
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6 Dopuszczenie papieréw wartosciowych do obrotu i ustalenia dotyczace obrotu

Przed rozpoczeciem oferty publicznej Emitent zawrze z KDPW umowe, ktérej przedmiotem bedzie
rejestracja w depozycie papierow wartosciowych objetych ofertg publiczna.
Intencjg Emitenta jest, by przedmiotem obrotu na GPW byly:

= Prawa Poboru

Prawa Poboru sg dopuszczone do obrotu gietdowego od dnia nastepujacego po dniu prawa poboru,
pod warunkiem zatwierdzenia Prospektu przez Komisje.

Prawa Poboru bedg przedmiotem obrotu na GPW poczawszy od sesji gieldowej przypadajacej
nastepnego dnia sesyjnego po dniu dostarczenia przez Emitenta do GPW decyzji Komisji
zatwierdzajgcej Prospekt, jednak nie wczesniej niz w dniu udostepnienia Prospektu do publicznej
wiadomosci, a po raz ostatni na sesji gieldowej odbywajgcej sie trzeciego dnia sesyjnego przed dniem
zakonczenia przyjmowania zapiséw na Akcje Serii C.

Przewiduje sie, iz obrét Prawem Poboru bedzie miat miejsce w dniach 26 marca — 3 kwietnia 2007 r.

= Prawa Do Akgji

Po dokonaniu przydziatu Akcji Serii B Zarzad Emitenta dokona ostatecznej rejestraciji Praw do Akcji w
Krajowym Depozycie oraz wystapi z wnioskiem do GPW w sprawie ich wprowadzenia do obrotu na
GPW.

Prawa Do Akcji sg dopuszczone do obrotu gieldowego z uptywem dnia otrzymania przez GPW od
Emitenta zawiadomienia o dokonanym przydziale. Prawa Do Akcji sq dopuszczone do obrotu
gietdowego nie wczesdniej, niz w dniu zarejestrowania ich w KDPW. Po dokonaniu przydziatu AKcji
Serii B Zarzad Emitenta wystapi z wnioskiem do GPW w sprawie wprowadzenia Praw Do Akcji do
obrotu na GPW. Przewiduje sie, iz obrét Prawami Do Akcji rozpocznie sie w terminie okoto tygodnia
od dnia przydziatu Akcji Serii B.
=  Akcje

Po zarejestrowaniu Akcji Serii B przez wiasciwy sad, Zarzad Emitenta zarejestruje Akcje Serii B w
Krajowym Depozycie oraz wystgpi z wnioskiem do GPW w sprawie wprowadzenia Akcji Serii B do
obrotu na GPW w wyniku asymilacji z akcjami notowanymi. Akcje Emitenta, w liczbie 14.164.577 sg
przedmiotem obrotu na GPW, na rynku podstawowym i sg oznaczone kodem ISIN PLNFI0700018.

Przewiduje sie, iz obrét Akcjami Serii B na GPW rozpocznie sie najpdzniej w Il kwartale 2007 roku.

Nie przewiduje sie ustanawiania agentéw ds. ptatnosci. Emitent zamierza korzysta¢ z ustug
Krajowego Depozytu Papierow Wartosciowych S.A., ktéry w Polsce petni role gtdwnego podmiotu
Swiadczacego ustugi depozytowe. Emitent nie jest zwigzany umowag z zadnym domem maklerskim o
petnienie funkcji animatora Emitenta dla Akcji Spétki dopuszczonych do obrotu gietdowego.

Nie przewiduje sie podjecia dziatan stabilizacyjnych.

7 Koszty emisji

Na dzien zatwierdzenia Prospektu szacunkowe koszty emisji wynoszg ok. 258 tys. zt. Na koszty te
skladajg sie koszty: sporzadzenia Prospektu, doradztwa, przeprowadzenia oferty Akcji Serii B oraz
opfata ewidencyjna na rzecz KNF. Szacunkowe wptywy z emisji po uwzglednieniu znanych na dzieh
zatwierdzenia Prospektu emisyjnego kosztéw wynoszg 47.902 tys. zi.

Inne koszty oferty np. koszt druku Prospektu, koszty ogtoszen prasowych oraz ew. koszty dziatan
reklamowych i marketingowych zwigzanych z ofertg Akcji Serii B oraz wptywy pieniezne netto z oferty
mozliwe beda do obliczenia po jej zakonhczeniu i zostang podane przez Emitenta do publicznej
wiadomosci w terminie do dwdch tygodni po zakohczeniu oferty Akcji Serii B.

8 Rozwodnienie

Ponizej podano wielkos¢ i wartos¢ natychmiastowego rozwodnienia, w przypadku jesli akcjonariusze
nie obejma Akcji Serii B w ramach wykonania Prawa Poboru.

Liczba akcji ogotem % ogolnej liczby akcji po ofercie
Akcje serii A 14.164.577 33,3%
Akcje serii B 28.329.154 66,6%
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Ponizej przedstawiono strukture akcjonariatu w przypadku jesli wszyscy dotychczasowi akcjonariusze
obejmg Akcje Serii B w ramach wykonania Prawa Poboru oraz w sytuacji gdy akcjonariusze

posiadajacy wiecej niz 5% ogdlnej liczby glosdow na WZA, nie obejma Akgcji Serii B.

Liczba posiadanych Liczba posiadanych Udziat w kapitale i
akell w wyniku Udziat w kapitale i akeji w wyniku gtosach na WZ (po
. . Liczba posiadanych Udziat w kapitale i R gtosach na WZ (po realizacji Prawa realizacji Prawa
Akcjonariusze P realizacji o
akcji Emitenta gtosach Wz tuaui realizacji Prawa Poboru tylko przez Poboru tylko przez
p;zr ﬁvl;g;ﬁ)c;io Poboru) pozostatych pozostatych
akcjonariuszy akcjonariuszy)
BB Investment Sp z 0.0.
wraz z podmiotem zaleznym 7 142 000 50,42% 21426 000 50,42% 7 142 000 16,81%
Be4 Sp z o.0.
Pozostali 7022 577 49,58% 21067 731 49,58% 35351731 83,19%
Suma 14 164 577 100,00% 42 493 731 100,00% 42 493 731 100,00%

9 Informacje dodatkowe

9.1 Opis zakresu dziatan doradcow

Zakres dziatania doradcow zwigzanych z emisjg Akcji Serii B wynika z funkcji, jakie petnig na

podstawie podpisanych z Emitentem uméw:

m  Domanski Zakrzewski Palinka Spétka Komandytowa petni funkcje doradcy prawnego Spétki w
zwigzku z organizacjg oferty Akcji Serii B (np. konsultacje w zakresie przygotowywania uchwat
WZ, konsultacje w zakresie odpowiedzi na uwagi KNF) oraz jest jednym z podmiotéow

sporzadzajacych Prospekt.

m  Bank Zachodni WBK S.A. petni funkcje doradcy Spofki przy organizacji oferty Akcji Serii B (np.
konsultacje w zakresie odpowiedzi na uwagi KNF, przygotowanie wnioskéw do KNF, na GPW
i KDPW) oraz jest jednym z podmiotéw sporzadzajgcych Prospekt.

m  Dom Maklerski BZ WBK S.A. pehi funkcje firmy inwestycyjnej, oferujacej Akcje Serii B, jest

doradca Spétki oraz jest jednym z podmiotéw sporzadzajacych Prospekt.

10 Zataczniki

10.1 Wykaz odestan

Petna tre$¢ oswiadczenia Zarzadu Spdtki w
sprawie tadu korporacyjnego

Zbadane historyczne dane finansowe za lata
2003 - 2005 wraz z raportami biegtych
rewidentéw

Sprawozdania finansowe wedlug stanu na

koniec 4 kwartatu 2006 r.

Linki

do dokumentéw witgczonych do Prospektu przez
odniesienie znajdujg sie na stronie www.bbicapital.pl
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10.2 Formularz zapisowy
Formularz zapisu na akcje zwykle na okaziciela serii B spé6tki BBI Capital NFI S.A.

Niniejszy dokument stanowi zapis na akcje zwykie na okaziciela serii B spotki BBI Capital NFI SA (Spétka) o
wartosci nominalnej 0,10 2zt kazda, oferowane dotychczasowym akcjonariuszom Spétki w ramach
przystugujgcego im prawa poboru. Akcje emitowane sg na mocy uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Spétki z dnia 9 lutego 2007 r. Akcje przeznaczone sg do objecia na warunkach okreslonych w
prospekcie emisyjnym i niniejszym formularzu.

Typ Zapisu: O Zapis Podstawowy
O Zapis Dodatkowy
O Zapis na zaproszenie Zarzadu Spo&tki

1. Imie i nazwisko/nazwa inwestora

Adres zamieszkania / SIEAZIDA: .........ccoiiiiiiiiiiie et e e e e e e e e e e e e aaae e e e anarreaaas

2

3

4

5. Status dewizowy: [ rezydent [0 nierezydent

6. Liczba aKcji ObJEtYCh ZAPISEM .. ..ottt e a e e n e et e e e rnae e e naneeas
7. Cena emisyjna: 1,70 zt za akcje

L T (o = TR o) =1 2 PSPPSR

Numer rachunku z ktérego sktadany jest zapis

prowadzony przez (nalezy poda¢ nazwe podmiotu prowadzacego rachunek)............ocueeiiiiiriiiiniiiiee e

Uwaga — na rachunku okre$lonym powyzej zostang zapisane akcje przydzielone w ramach Zapisu Podstawowego i Zapisu
Dodatkowego oraz dokonany zostanie ewentualny zwrot $rodkéw finansowych.

10. Numer rachunku do ewentualnego zwrotu $srodkéw — nalezy wypetni¢ wytacznie w przypadku zapiséw sktadanych w
odpowiedzi na zaproszenie Zarzadu Spotki lub gdy inwestor posiada rachunek w banku depozytariuszu

Oswiadczenie Subskrybenta:

11 zapoznatem sie z tre$cig Prospektu, akceptuje warunki publicznej subskrypcji Akcji Serii B,
12 wyrazam zgode na brzmienie Statutu Spotki,

13 wyrazam zgode na przetwarzanie moich danych osobowych w zakresie niezbednym do przeprowadzenia oferty publicznej
oraz wyrazam zgode na przekazywanie objetych tajemnicq zawodowg moich danych osobowych i informacji zwigzanych ze
ztozonym zapisem Emitentowi, w zakresie niezbednym do przeprowadzenia oferty publicznej oraz upowazniam ten podmiot do
otrzymania tych informacji

14 tgcznie ztozone przeze mnie zapisy nie przekraczajg limitu Akcji Serii B okreslonego w warunkach oferty.

podpis sktadajacego zapis data przyjecia zapisu oraz pieczatka i podpis
przyjmujacego zapis
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Akcje Wszystkie akcje w kapitale zaktadowym Emitenta

Akcje Serii A 14.164.577 akcji zwyktych na okaziciela serii A Emitenta
o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda

Akcje Serii B 28.329.154 akcji zwyktych na okaziciela serii B Emitenta o
wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda akcja

Bank, BZ WBK Bank Zachodni WBK Spétka Akcyjna z siedzibg we

Wroctawiu

BB Investment

BB Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu

Controlling Proces planowania, koordynowania i kontroli przebiegu
procesdw ekonomicznych dla utrzymania organizacji na
drodze do osiagniecia wyznaczonych celow.

DM BZWBK Dom Maklerski BZ WBK Spétka Akcyjna z siedzibg w

Poznaniu

Due dilligence

Due diligence to proces gruntownej analizy funkcjonowania
przedsiebiorstwa przy procesie przeksztatcen
wiasnosciowych przedsiebiorstw. Due diligence jest
obiektywng analizg stanu przedsigbiorstwa majgcego na
celu okreslenie stabych i silnych stron oraz wskazania pél
wystgpienia potencjalnych zagrozen.

Emitent, Spétka, BBI Capital NFIl, Fundusz

BBl Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spoétka
Akcyjna z siedzibg we Warszawie

EUR Jednostka monetarna obowigzujaca w Unii Europejskiej

GPW, Gielda Gietda Papierow Wartosciowych w Warszawie Spédtka
Akcyjna z siedzibg w Warszawie

Grupa BBI BBI Investment Sp. z 0.0. wraz ze wszystkimi podmiotami

zaleznymi

Grupa Kapitalowa

Emitent wraz ze swoimi podmiotami zaleznymi

1ZCS ltawskie Zaktady Czesci Samochodowych Sp. z o.0. z
siedzibg w ltawie

IZNS ltawskie Zaktady Naprawy Samochodéw S.A. z siedzibg w
ltawie

IZRS ltawskie Zaktady Remontu Silnikdw Sp. z 0.0. z siedzibg w
ltawie

Kancelaria Domanski Zakrzewski Palinka Spoétka Komandytowa z

siedzibg w Warszawie

KDPW, Krajowy Depozyt

Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych Spétka Akcyjna
z siedzibg w Warszawie

Kodeks Karny

Ustawa z dnia 6 czerwca 1997 r Kodeks karny (Dz. U. z
1997 roku nr 88 poz. 553 z pdzniejszymi zmianami)

Kodeks Spoétek Handlowych

Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks Spotek
Handlowych (Dz. U. z 2000 roku nr 94 poz. 1037 z
pdzniejszymi zmianami)

Komisja, KNF

Komisja Nadzoru Finansowego

KDPW

Krajowy Depozyt Papieréw Wartosciowych

Management buy-out

Udziaty inwestycyjne sprzedawane sg czasami cztonkom
zarzadu. Najczesciej dzieje sie tak, kiedy firmy nie
rozwijajg sie w jaki$ szczegodlnie pozytywny sposéb, a
inwestor venture capital i spotka portfelowa zamierzajg
poj$¢ wlasnymi drogami

Obroét na GPW

Obroét na rynku regulowanym, gietdowym, organizowanym
przez Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

PAP

Polska Agencja Prasowa

PPHU Promet

Oznacza Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Handlowo-
Ustugowe PROMET Sp. z 0.0. z siedzibg w ltawie

Prawo do Akcji Serii B

Papier wartosciowy w rozumieniu Art. 3 Ustawy O Obrocie
Instrumentami Finansowymi, z ktérego wynika prawo do
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otrzymania Akcji Serii B

Prawo Poboru Akcji Serii B, Prawo Poboru

Jednostkowe prawo pierwszenstwa w objeciu akcji nowej
emisji — Akcji Serii B

Prospekt

Prospekt emisyjny BBl Capital NFI S.A. sporzadzony w
formie jednego dokumentu .

Private equity

Dziatalno$¢ inwestycyjng na rynku niepublicznym.
Przedmiotem inwestycji sa spétki prywatne, ktére jednak
przeszly juz faze wstepng i szukajg kapitatow na dalszy
rozwdj. Wysokie zyski funduszy typu private equity biorg
sie z wyzszego ryzyka inwestycyjnego (w poréwnaniu z
rynkiem publicznym).

Rada Nadzorcza

Rada Nadzorcza Emitenta

Rozporzadzenie nr 809/2004

Rozporzadzenie Komisji (WE) nr 809/2004 z dnia 29
kwietnia 2004 r. wykonujacego dyrektywe 2003/71/WE
Parlamentu Europejskiego w sprawie informacji zawartych
w prospektach emisyjnych oraz formy, wiaczenia przez
odniesienie i publikacji takich prospektéw emisyjnych oraz
formy, wiaczenia przez odniesienie i publikacji takich
prospektow emisyjnych oraz rozpowszechniania reklam

Statut Statut Emitenta

uUsD Jednostka  monetarna  obowigzujaca w  Stanach
Zjednoczonych

Ustawa O NFI Ustawa z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych

funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. z
1993 roku nr 44 poz. 202 z pdzniejszymi zmianami)

Ustawa O Nadzorze Nad Rynkiem Kapitatowym

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o nadzorze nad rynkiem
kapitatowym (Dz. U. z 2005 r. nr 183 poz. 1537)

Ustawa O Obrocie Instrumentami Finansowymi

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami
finansowymi (Dz. U. z 2005 r. nr 183 poz. 1538)

Ustawa O Ochronie Konkurencji i Konsumentéw

Ustawa z dnia 15 grudnia 2000 roku o ochronie
konkurencji i konsumentéw (tekst jednolity Dz. U. z 2005 r.
nr 244 poz. 2080)

Ustawa O Ofercie Publicznej

Ustawa z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach
publicznych (Dz. U. z 2005 r. nr 184 poz. 1539)

Ustawa o Podatku Dochodowy od Oséb Fizycznych

Ustawa z dnia 26 lipca 1991 roku o podatku dochodowym
od os6b fizycznych (tekst jednolity Dz. U. z 2000 r. nr 14
poz. 176)

Ustawa o Podatku Dochodowym od Oséb Prawnych

Ustawa z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym
od o0s6b prawnych (tekst jednolity Dz. U. z 2000 r. nr 54
poz. 654)

Venture capital

Srednio i dtugoterminowy kapitat inwestycyjny
charakteryzujacy sie duzym stopniem ryzyka, ale mogacy
w przysztosci przynieS¢ wysokie zyski. Jest to forma
finansowania innowacyjnych (a przez to obarczonych
ryzykiem) projektéw inwestycyjnych

WIBOR jednomiesieczny

(Warsaw Interbank Offer Rate) — stopa procentowa, po
jakiej banki udzielajg pozyczek innym bankom, na okres 1
miesigca

WZA, Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Emitenta

Zarzad

Zarzad Emitenta
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11 Statut Emitenta

TEKST JEDNOLITY STATUTU BBI CAPITAL NFI
(nie uwzglednia niezarejestrowanych zmian Statutu)
sporzgadzony na podstawie:
1) tekstu jednolitego Statutu Siédmego NFI im. Kazimierza Wielkiego S.A.

uchwalonego przez Walne Zgromadzenie w dniu 18 wrzesnia 1997 roku, akt notarialny sporzadzony
w Kancelarii Notarialnej 1zabeli Miklas za Repertorium A nr 4818/97

uwzgledniajacy zmiany:
2) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 19 pazdziernika 2001 roku, akt notarialny
sporzadzony przed notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 7501/2001;

3) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 27 lipca 2002 roku, akt notarialny sporzadzony
przed notariuszem w Warszawie Ewa Mroczek za Repertorium A nr 7257/2002;

4) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 27 czerwca 2003 roku, akt notarialny sporzgdzony
przez notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 5270/2003;

5) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 14 pazdziernika 2003 roku, akt notarialny
sporzgdzony przez notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 8577/2003;

6) zmiany Statutu

wprowadzone przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 10 lutego 2003 roku,
akt notarialny sporzgdzony w Kancelarii Notarialnej Pawta Cupriaka za Repertorium A nr 862/2003;

7) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 5 grudnia 2003 roku, akt notarialny sporzgdzony
przez notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 10327/2003;

8) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 8 kwietnia 2004 roku, akt notarialny sporzgdzony
przez notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 2635/2004;

9) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 3 wrzesnia 2004 roku, akt notarialny sporzgdzony
przez notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 6814/2004;

10) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 14 stycznia 2005 roku, akt notarialny sporzadzony
przez notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 306/2005;

11) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 23 grudnia 2005 roku, akt notarialny sporzadzony
przez notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 20683/2005;

12) zmiany Statutu

wprowadzone przez Walne Zgromadzenie w dniu 21 grudnia 2006 roku, akt notarialny sporzgdzony
przez notariuszem w Warszawie Tomaszem Cyganem za Repertorium A nr 27394/2006;

STATUT FUNDUSZU
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STATUT
(tekst jednolity)

|.POSTANOWIENIA OGOLNE
Artykut 1

Fundusz dziata pod nazwg BBI Capital Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna. Fundusz
moze uzywac skrotu BBI Capital NFI S.A. oraz odpowiednika skrotu w jezykach obcych.

Artykut 2
Siedzibg Funduszu jest m.st. Warszawa.

Artykut 3
Zatozycielem Funduszu jest Skarb Panstwa.

Artykut 4

Fundusz dziata na podstawie ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202, z p6zn. zm.) oraz ustawy z dnia 15 wrze$nia
2000 roku - Kodeks Spétek Handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037).

Artykut 5

5.1 Fundusz dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej oraz poza jej granicami.

5.2 Fundusz moze powotywac i prowadzi¢ swoje oddziaty na obszarze Rzeczpospolitej Polskiej.
Artykut 6

Czas trwania Funduszu jest nieoznaczony.

ll. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Artykut 7
Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu jest:
1. nabywanie papieréw warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,
2. nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajacych
w Polsce,
3i< , nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa w
pkt. 2,
4. wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych,
5. rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,
6. udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajagcym w Polsce,

zacigganie pozyczek i kredytéw dla celéw Funduszu,

inna dziatalno$¢ inwestycyjna.

Artykut 8
(Skreslony)

Ill. KAPITAL FUNDUSZU
Artykut 9
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9.1 Kapitat zaktadowy Funduszu wynosi 1.416.457,70 zt (stownie: jeden milion czterysta szesna$cie
tysiecy ztotych czterysta piecdziesigt siedem ztotych siedemdziesigt groszy) i dzieli sie na 14.164.577
(stownie: czternascie milionéw sto szescédziesiat cztery tysigce piecset siedemdziesiat siedem) akcji
zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda.

9.2 Kapitat zaktadowy moze by¢ pokrywany tak wktadami pienieznymi, jak i wkladami niepienieznymi.

Artykut 10
10.1. Wszystkie akcje Funduszu sg akcjami zwyktymi na okaziciela.

10.2. Akcje Funduszu mogg by¢ umarzane za zgodg akcjonariusza w drodze ich nabycia przez
Fundusz.

10.3. Decyzje o nabyciu akcji wkasnych przez Fundusz, w celu ich umorzenia, podejmuje Zarzad
Funduszu.

10.4. Umorzenie akcji Funduszu wymaga uchwaty Walnego Zgromadzenia, z zastrzezeniem art. 363
§ 5 Kodeksu Spétek Handlowych.

10.5 (skreslony).
Artykut 11
Fundusz moze emitowac obligacje, w tym obligacje zamienne.
Artykut 12
(skreslony)
IV (skreslony)
Artykut 13
(skreslony)
V. ORGANY FUNDUSZU

Artykut 14
Organami Funduszu sa:
A. Zarzad
B. Rada Nadzorcza
C. Walne Zgromadzenie
A. ZARZAD
Artykut 15

15.1 Zarzad skiada sie z jednej do czterech osdb. Kadencja Zarzadu trwa trzy lata.
15.2 Rada Nadzorcza powotuje Prezesa Zarzgdu oraz pozostatych cztonkéw Zarzadu.
15.3 Rada Nadzorcza okresla liczbe cztonkéw Zarzgdu.

15.4 Rada Nadzorcza moze odwota¢ Prezesa Zarzadu, czionka Zarzadu lub caly Zarzad przed
uptywem kadencji Zarzadu.

15.5 Czlonkowie Zarzadu moga zosta¢ odwotani lub zawieszeni w czynnosciach przez Walne
Zgromadzenie.

Artykut 16

16.1 Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania Funduszem z wyjatkiem
uprawnien zastrzezonych przez prawo i niniejszy statut dla pozostatych organéw Funduszu.

16.2 Tryb dziatania Zarzadu, a takze sprawy, ktéore mogg by¢ powierzone poszczegdlnym jego
cztonkom, okresli szczegotowo regulamin Zarzadu. Regulamin Zarzadu uchwala Zarzad, a zatwierdza
go Rada Nadzorcza.
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Artykut 17

17.1 Z zastrzezeniem postanowienia art. 17.2. Statutu do skfadania oswiadczeh i podpisywania w
imieniu Funduszu wymagane jest wspotdziatanie dwoch czionkdow Zarzadu, z wylaczeniem sytuacii
gdy Zarzad jest jednoosobowy.

17.2 (skreslony)
17.3 (skreslony)
Artykut 18

18.1 W umowach pomiedzy Funduszem a czlonkami Zarzadu tudziez w sporach z nimi reprezentuje
Fundusz Rada Nadzorcza. Rada Nadzorcza moze upowazni¢, w drodze uchwaly, jednego lub wiecej
cztonkéw do dokonywania takich czynno$ci prawnych.

18.2 Pracownicy Funduszu podlegajg Zarzadowi, ktéry zawiera i rozwigzuje z nimi umowy o prace
oraz ustala ich wynagrodzenie.

B. RADA NADZORCZA
Artykut 19

Rada Nadzorcza sktada sie z 5 do 7 cztonkow wybieranych przez Walne Zgromadzenie na okres
wspolnej Kadencji. Wspdlna kadencja Rady Nadzorczej trwa trzy lata. Kadencja czionkéw Rady
Nadzorczej sprawujgcych funkcje w dniu 19 pazdziernika 2001 r. uptywa z dniem odbycia Walnego
Zgromadzenia zatwierdzajacego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2003.

Artykut 20

20.1 Rada Nadzorcza wybiera ze swego grona przewodniczagcego Rady Nadzorczej oraz jednego lub
dwodch zastepcédw i sekretarza.

20.2 Przewodniczacy Rady Nadzorczej zwotuje posiedzenie Rady i przewodniczy im.

20.3 Cztonek Rady Nadzorczej nie moze réwnoczesnie pemni¢ funkcji cztonka Rady Nadzorczej lub
Zarzadu innego narodowego funduszu inwestycyjnego.

Artykut 21
21.1 Rada Nadzorcza odbywa posiedzenia co najmniej raz na kwartat.

21.2 Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub jeden z jego zastepcow ma obowigzek zwotaé posiedzenie
Rady Nadzorczej na pisemny wniosek co najmniej dwoch czionkéw Rady Nadzorczej lub Zarzadu.
Posiedzenie powinno byé zwofane w ciggu tygodnia od dnia ztozenia wniosku, na dzien przypadajacy
nie pozniej niz przed uptywem 7 (siedmiu) dni od dnia zwotania.

Artykut 22

221 Zawiadomienia zawierajgce porzgdek obrad oraz wskazujgce czas i miejsce odbycia posiedzenia
Rady Nadzorczej winny zostaé wystane listami poleconymi co najmniej na siedem dni przed dniem
posiedzenia Rady Nadzorczej na adresy wskazane przez czionkéw Rady Nadzorczej. W nagtych
przypadkach posiedzenia Rady Nadzorczej mogg by¢ zwotane takze telefonicznie, przy pomocy
telefaksu lub poczty elektronicznej, co najmniej na trzy dni przed dniem posiedzenia. Cztionkowie
Rady zobowigzani sg potwierdzi¢ fakt otrzymania zawiadomienia za posrednictwem telefaksu lub
poczty elektronicznej, najpdzniej w nastepnym dniu po ich otrzymaniu.

22.2 Porzadek obrad ustala oraz zawiadomienia wysyta Przewodniczacy Rady Nadzorczej lub inna
osoba, wzglednie Zarzad, jezeli sg uprawnieni do zwotania posiedzenia Rady Nadzorczej.

22.3 Przewodniczacym posiedzenia jest Przewodniczacy Rady Nadzorczej, a w razie jego
nieobecnosci Wiceprzewodniczacy Rady. W przypadku nieobecnosci zaréwno Przewodniczacego jak
i Wiceprzewodniczacego, posiedzenie moze otworzy¢ kazdy z czionkéw Rady zarzadzajgc wyboér
przewodniczacego posiedzenia.

22.4 W sprawach nie objetych porzadkiem obrad Rada Nadzorcza uchwaty powzig¢ nie moze, chyba
ze wszyscy jej cztonkowie sg obecni i wyrazajg zgode na powziecie uchwaty.
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22.5 Rada Nadzorcza moze powzig¢ uchwaty takze bez formalnego zwotania posiedzenia, jezeli
obecni sg wszyscy jej cztonkowie, ktérzy wyrazg zgode na odbycie posiedzenia i zamieszczenie
poszczegdlnych spraw na porzadku obrad.

22.6 Uchwaty Rady Nadzorczej mogg by¢ powziete takze bez odbywania posiedzenia, w ten sposob,
iz wszyscy czlonkowie Rady Nadzorczej, znajac tres¢ projektu uchwaty, wyrazg na pismie zgode na
postanowienie, ktére ma by¢ powziete.

22.7 Czlonkowie Rady Nadzorczej moga bra¢ udziat w podejmowaniu uchwat, oddajac swoj gtos na
piSmie za posrednictwem innego cztonka Rady Nadzorczej.

22.8 Posiedzenie Rady Nadzorczej oraz podejmowanie uchwat przez Rade Nadzorcza moze sie
ponadto odbywa¢ w ten sposéb, iz czionkowie Rady Nadzorczej uczestnicza w posiedzeniu i
podejmowaniu uchwat przy wykorzystaniu srodkéw bezposredniego porozumiewania sie na odlegtosc,
przy czym wszyscy biorgcy udziat w posiedzeniu czionkowie Rady Nadzorczej muszg byc
poinformowani o tresci projektéw uchwat. Czionkowie Rady zobowigzani sg potwierdzi¢ fakt
otrzymania tresci projektéw uchwat za posrednictwem telefaksu lub poczty elektronicznej, najpdzniej
w nastepnym dniu po ich otrzymaniu.

22.9 Rada Nadzorcza moze uchwali¢ Regulamin, okreslajacy szczegétowo zasady dziatania Rady.

Artykut 23

Rada Nadzorcza moze delegowaé swoich cztonkéw do indywidualnego wykonywania poszczegolnych
czynnosci nadzorczych.

Artykut 24
24 1 Rada Nadzorcza nadzoruje dziatalno$¢ Funduszu.

24.2 Oprécz spraw wskazanych w ustawie, w innych postanowieniach niniejszego statutu lub
uchwatach Walnego Zgromadzenia, do uprawnien i obowigzkéw Rady Nadzorczej nalezy:

a) badanie rocznego bilansu oraz rachunku zyskéw i strat oraz zapewnienie ich weryfikacji przez
biegtych rewidentéw o uznanej miedzynarodowej renomie;

b) badanie i opiniowanie sprawozdania Zarzadu;

c) sktadanie Walnemu Zgromadzeniu pisemnego sprawozdania z wynikéw czynnosci, o ktérych

mowa w pkt a) i b);

d) badanie i przedstawianie Walnemu Zgromadzeniu wnioskow Zarzadu co do podziatu zyskow i
pokrycia strat;

e) zawieranie umow z cztonkami Zarzadu oraz zasad ich wynagradzania, a takze powotywanie,
zawieszanie lub odwotywanie poszczegdlnych cztonkéw Zarzadu lub catego Zarzadu;

f) (skreslony);
g) (skreslony);

h) delegowanie cztonkéw Rady Nadzorczej do czasowego wykonywania czynnosci czionkéw
Zarzadu nie mogacych sprawowac¢ swych czynno$ci, w razie zawieszenia lub odwotania cztonkéw
Zarzadu, lub gdy cztonkowie ci z innych powoddw nie moga sprawowac swoich czynno$ci,

i) (skreslony).
24.3 (skreslony).
24 .4 (skreslony).
Artykut 25

Do wytacznej kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy okreslanie wynagrodzenia cztonkéw Rady
Nadzorczej i zatwierdzanie regulaminu, o ktérym mowa w art. 22.9.

C. WALNE ZGROMADZENIE
Artykut 26
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26.1 Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, najpdzniej do konca 10 (dziesigtego) miesigca
po uptywie roku obrotowego.

26.2 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy lub na pisemny wniosek
Rady Nadzorczej lub na wniosek akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 10 (dziesie¢) % kapitatu
akcyjnego.

26.3 Zarzad zwota Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w ciggu dwoch tygodni od daty zgtoszenia
whniosku, o ktérym mowa w art. 26.2.

26.4 Rada Nadzorcza zwotuje Walne Zgromadzenie:

a) w przypadku, gdy Zarzad nie zwotat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w przepisanym
terminie;
b) jezeli pomimo zlozenia wniosku, o ktérym mowa w art. 26.2, Zarzad nie zwotat
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w terminie, o ktérym mowa w art. 26.3.

Artykut 27

27.1 Porzadek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarzad.

27.2 Rada Nadzorcza oraz akcjonariusze reprezentujacy co najmniej 10 (dziesie¢) % kapitatu
akcyjnego moga zada¢ umieszczenia poszczegolnych spraw w porzadku obrad Walnego
Zgromadzenia.

27.3 (Skreslony).
Artykut 28
Walne Zgromadzenia odbywajg sie w Warszawie.
Artykut 29

Walne Zgromadzenie moze podejmowac uchwaty pod warunkiem obecno$ci na nim akcjonariuszy
reprezentujgcych co najmniej 25% kapitatu zaktadowego Funduszu.

Artykut 30

30.1 Uchwaty Walnego Zgromadzenia podejmowane sg wzgledng wiekszoscig gtosow, tzn. gdy ilo$¢
gtosow oddanych za uchwatg jest wieksza niz ilo$¢ gtoséw oddanych przeciw uchwale z pominieciem
gtosow niewaznych i wstrzymujacych sie, jezeli niniejszy statut lub ustawa nie stanowig inaczej.
Wiekszos¢ ta wymagana jest w szczegdlnosci w nastepujacych sprawach:

a) rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdan finansowych oraz sprawozdania Zarzadu za
poprzedni rok obrotowy;

b) podjecie uchwaty co do podziaty zysku i pokrycia strat;

c) skwitowanie cztonkéw witadz Funduszu z wykonania obowigzkow.

30.2 Uchwaty Walnego Zgromadzenia w sprawach wymienionych ponizej podejmowane sg
wiekszoscig % (trzech czwartych) oddanych gtosow:

a) zmiana statutu Funduszu, w tym emisja nowych akcji;
b) emisja obligaciji, w tym obligacji zamiennych;

c) potaczenie Funduszu z inng spotka;

d) rozwigzanie Funduszu.

30.3 Uchwaty w przedmiocie zmian statutu Funduszu zwiekszajacych swiadczenia akcjonariuszy lub
uszczuplajgcych prawa przyznane osobiscie poszczegélnym akcjonariuszom wymagajg zgody
wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotycza.

30.4 (skreslony).

30.5 Do wytgcznej kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy udzielenie absolutorium organom
Funduszu z wykonania obowigzkéw oraz podjecie decyzji co do osoby, ktéra sprawowata lub
sprawuje funkcje cztonka Rady Nadzorczej lub Zarzadu, w przedmiocie zwrotu wydatkéw lub pokrycia
odszkodowania, ktére osoba ta moze byé zobowigzana do zaptaty wobec osoby trzeciej, w wyniku
zobowigzanh powstatych w zwigzku ze sprawowaniem funkcji przez te osobe, jezeli osoba ta dziatata w
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dobrej wierze oraz w sposéb, ktéry w uzasadnionym w $wietle okolicznosci przekonaniu tej osoby, byt
w najlepszym interesie Funduszu.

Artykut 31

Gtosowanie na Walnym Zgromadzeniu jest jawne. Tajne gtosowanie zarzadza sie przy wyborach oraz
nad wnioskami o odwotanie czionkow wiadz lub likwidatorow Funduszu badz o pociagniecie ich do
odpowiedzialnosci, jak rowniez w sprawach osobistych.

Artykut 32

32.1 Walne Zgromadzenie otwiera Przewodniczacy Rady Nadzorczej albo jego Zastepca. W razie
nieobecnosci tych oséb Walne Zgromadzenie otwiera Prezes Zarzadu albo osoba wyznaczona przez
Zarzad.

32.2 Walne Zgromadzenie uchwala swoj regulamin.
VI. GOSPODARKA FUNDUSZU
Artykut 33

Organizacje Funduszu okres$la regulamin organizacyjny uchwalony przez Zarzad i zatwierdzony przez
Rade Nadzorcza.

Artykut 34
Rokiem obrotowym Funduszu jest rok kalendarzowy.
Artykut 35

35.1 W ciggu 8 (o$miu) miesiecy po uptywie roku obrotowego Zarzad jest obowigzany sporzadzi¢ i
ztozy¢ Radzie Nadzorczej bilans na ostatni dzien roku, rachunek zyskéw i strat oraz dokftadne
pisemne sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu w tym okresie.

35.2 (skreslony).
Artykut 36

36.1 Kwoty przeznaczone przez Walne Zgromadzenie na wyptate dywidendy, rozdzielane sg
pomiedzy akcjonariuszy w stosunku do liczby akcji. Uprawnionymi do dywidendy za dany rok
obrotowy sg akcjonariusze, ktéorym przystugiwaty akcje Funduszu w dniu dywidendy.

36.2 Dzien dywidendy oraz termin wyptaty dywidendy okresla Walne Zgromadzenie w drodze
uchwaty. Dziehn dywidendy moze by¢ wyznaczony na dzien powziecia uchwaty albo w okresie
kolejnych trzech miesiecy, liczac od tego dnia.

VII. POSTANOWIENIA KONCOWE
Artykut 37

37.1 Fundusz zamieszcza swe ogtoszenia w Monitorze Sadowym i Gospodarczym lub Monitorze
Polskim B.

37.2 (Skreslony).

37.3 Na podstawie ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich
prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202 i z 1994 r. Nr 84, poz. 385) Fundusz zwolniony jest z wymagan
przewidzianych w art. 159 par. 2, art. 312, 313, 315, art. 340 par. 1, art. 347, 367 par. 1, art. 381 par.
1, art. 390 par. 1, art. 420 par. 1, art. 425 i art. 440-442 Kodeksu Handlowego.
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