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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

I. SRODROCINE SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE GRUPY KAPITALOWE)
BBI ZENERIS NFI S.A. ZA | KWARTAL 2012 ROKU

WYBRANE DANE FINANSOWE
za okres zakonczony 31 marca 2012 roku

w tys. zt w tys. EUR
2012 2011 2012 2011
| kwartat | kwartat | kwartat | kwartat
Wyszczegdlnienie narastajgco narastajgco narastajgco narastajgco
okres od okres od okres od okres od
01.01.2012 do 01.01.2011 do 01.01.2012 do 01.01.2011 do
31.03.2012 31.03.2011 31.03.2012 31.03.2011
dane dotyczqce skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Przychdd netto ze sprzedazy produktéw, towardw i
materiatéw 4794 467 1148 118
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 155 467 37 118
Zysk (strata) brutto (4 880) (2 500) (1169) (629)
Zysk (strata) netto przypadajgcy akcjonariuszom
jednostki dominujgcej (4 950) (2217) (1186) (558)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (3135) 1076 (751) 271
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (2 283) (6 830) (547) (1719)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 2518 4 604 603 1158
Przeptywy pieniezne netto, razem (2 900) (1 150) (695) (289)
Zysk (strata) na jedng akcje (0,04) (0.02) (0.01) -
2012 2011 2012 2011
Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31.03.2012 31.12.2011 31.03.2012 31.12.2011
Aktywa razem 235 440 236 822 56 574 53618
Zobowigzania 117 644 113 207 28 269 25 631
Rezerwy 1214 1255 292 284
Kapitat wtasny (aktywa netto) 65765 70 658 15803 15998
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujgcej 63 646 68 596 15294 15531
Kapitat zaktadowy 13 949 13 949 3352 3158
Udziaty nie sprawujgce kontroli 2119 2062 509 467
Liczba akcji (w szt.) 139 489 990 139 489 990 139 489 990 139 489 990
Wartos¢ aktywdw netto przypadajgca jednostce
dominujgcej na jedng akcje 0,47 0,51 0,11 0,11
w tys. zt w tys. EUR
2012 2011
| kwartat | kwartat 2011 2010
Wyszczegdlnienie narastajgco narastajgco okres od okres od
okres od okres od 01.01.2011 do 01.01.2010 do
01.01.2012 do 01.01.2011 do 31.12.2011 31.12.2010
31.03.2012 31.03.2011
dane dotyczqce jednostkowego sprawozdania finansowego
Przychody z inwestyciji 1466 1129 351 284
Wynik z inwestycji netto (278) (142) (67) (36)
Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji (4) - (1) -
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (282) (142) (68) (36)
Zysk (strata) brutto (282) (142) (68) (36)
Zysk (strata) netto (282) (142) (68) (36)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (6778) 217 (1 623) 55
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 4049 (345) 970 (87)
Przeptywy pieniezne netto, razem (2729) (128) (654) (32)
Zysk (strata) netto na jednqg akcje (w zt / EUR) (0,00) (0,00) - -
2012 2011 2012 2011
Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien Stan na dzien
31.03.2012 31.12.2011 31.03.2012 31.12.2011
Aktywa razem 116 458 112 448 27 984 25 459
Zobowiqgzania i rezerwy, razem 28 205 23913 6777 5414
Kapitat wtasny (aktywa netto) 88 253 88 535 21207 20 045
Kapitat zaktadowy 13 949 13 949 3352 3158
Liczba akcji (w szt.) 139 489 990 139 489 990 139 489 990 139 489 990
Warto$¢ aktywdw netto na jedng akcje (w zt / EUR) 0,63 0,63 0,15 0,14
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z POZYCJI FINANSOWEJ

na dzieh 31 marca 2012 roku

31-03-2012 31-12-2011 31-03-2011
Aktywa
A. Srodki pieniezne i inne aktywa 2978 5878 7167
B. Porifel inwestycyjny - - -
I. Notowane krajowe akcje, inne papiery wartoéciowe i
instrumenty finansowe - - -
Il. Nienotowane krajowe papiery warto$ciowe, udziaty iinne
instrumenty finansowe - - -
lIl. Zagraniczne papiery wartosciowe, udziaty i inne
instrumenty finansowe - - -
C. Naleznosci 5027 2268 2010
1. Naleznoéci z tytutu udzielonych pozyczek 1220 - -
2. Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papieréw
wartoéciowych, udziatdw i innych instrumentéw
finansowych - - -
3. Naleznosci z tytutu odsetek 21 - -
4. Naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatdw w zyskach - - -
5. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2 844 1482 708
6. Naleznosci z tytutu podatkdw, dotacii, cet, ubezpieczeh
spotecznych i zdrowotnych oraz innych $wiadczen 682 693 1191
7. Pozostate naleznosci 260 93 111
D. Zapasy 8 366 6 949 3 844
E. Inne aktywa 219 069 221727 208 826
1. Rzeczowe aktywa trwate 208 559 211 412 199 467
2. Nieruchomosci inwestycyjne - - -
3. Wartoéci niematerialne 2105 2131 2186
4. Wartos¢ firmy 6 303 6 303 6 303
5. Rozliczenia miedzyokresowe 2102 1881 870
5.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 547 538 214
5.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 1555 1 343 656
F. Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy - - 156
Aktywa razem 235 440 236 822 222 003
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

31-03-2012 31-12-2011 31-03-2011

A. Zobowiqgzania 117 644 113 207 97 810
1. Zobowigzania z tytutu nabytych papieréw
warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentéow
finansowych - - -
2. Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 82197 83 320 79 671
3. Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych
papieréw wartosciowych 25 541 20 927 15059
4. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 5705 4734 858
5. Zobowigzania z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 1644 1 080 669
6. Zobowiqgzania z tytutu leasingu finansowego 935 1 000 404
7. Pozostate zobowigzania 1622 2 146 1149
8. Fundusze specjalne - - -
B. Rozliczenia miedzyokresowe 50 817 51702 51741
1. Rozliczenia miedzyokresowe z tytutu otfrzymanych dotaciji 50 200 50974 51704
2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 617 728 37
C. Rezerwy 1214 1255 712
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 209 209 34
2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne
obowigzkowe $wiadczenia pracownikéw 514 520 350
2.1. Dtugoterminowe 74 74 62
2.2. Krotkoterminowe 440 446 288
3. Pozostate rezerwy 491 526 328
3.1. Dtugoterminowe - - -
3.2. Krotkoterminowe 491 526 328
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiqzania i rezerwy,
razem) 65765 70 658 71740
D. Kapitat wtasny 65765 70 658 71740

I. Kapitat witasny przypisany akcjonariuszom jednostki
dominujqgcej 63 646 68 596 68 812
1. Kapitat zaktadowy 13949 13 949 13 949
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemnal) - - -
3. Akcje wtasne (wielko$¢ ujemnal) - - -
4. Kapitat zapasowy 75478 75478 73 009
5. Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny - - -
6. Pozostate kapitaty rezerwowe - - -
7. Rdéznice kursowe z przeliczenia jednostek
podporzgdkowanych - - -
8. Zysk (strata) z lat ubiegtych (20 831) (15513) (15929)
9. Zysk (strata) netto (4 950) (5318) (2217)
10. Odpisy z zysku netto w ciggu roku obrotowego (wielko$¢
ujemna) - - -

Il. Udziaty nie sprawujqce kontroli 2119 2062 2928
Pasywa razem 235 440 236 822 222 003
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT
za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku (wariant kalkulacyjny)

| kwartat 2012 I kwartat 2011
okres 0od 01.01.2012 okres od 01.01.2011
do 31.03.2012 do 31.03.2011

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy 4794 467
Przychody ze sprzedazy produktdw i ustug 4794 467
Przychody ze sprzedazy towardw i materiatéw - -
Koszt wtasny sprzedazy (4 639) -

- od jednostek powigzanych - -
Koszt sprzedanych produktdw i ustug (4 639) -
Koszt sprzedanych towardw i materiatow - -
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 155 467
Przychody z inwestycji Funduszu 65 99
Zyski/straty ze zbycia inwestycji Funduszu (4) -
Koszty sprzedazy (4571) -
Koszty ogdlnego zarzgdu (4715) (2 865)
Pozostate przychody operacyjne 1014 780

1. Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych - -

2. Dotacja rzgdowe 774 219

3. Pozostate przychody 240 561
Pozostate koszty operacyjne (196) (547)

1. Strata ze zbycia niefinansowych aktywdw frwatych - (2)

2. Aktualizacja wartosci aktywdw niefinansowych - -

3. Pozostate koszty (196) (545)
Zysk (strata) z dzialalnosci operacyjnej (4132) (2 066)
Przychody finansowe 791 12
Koszty finansowe (1 539) (446)
Zysk (strata) brutto (4 880) (2 500)
Podatek dochodowy - -
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej (4 880) (2 500)
Dziatalnos¢ zaniechana
Strata netto z dziatalnosci zaniechanej
Zysk (strata) netto (4 880) (2 500)
Zysk (strata) netto przypadajqgcy:

- akcjonariuszom podmiofu dominujgcego (4 950) (2217)
- na udziaty nie sprawujgce kontroli 70 (283)
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.

Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW

za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku

| kwartat 2012

do 31.03.2012

| kwartat 2011
okres od 01.01.2012 okres od 01.01.2011
do 31.03.2011

Zysk (strata) netto za okres

(4 880)

(2 500)

Inne catkowite dochody
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych
Wycena instrumentow finansowych

Podatek dochodowy dotyczgcy innych sktadnikéw
catkowitych dochodéw

Catkowity dochéd za okres

(4 880)

(2 500)

Catkowity dochéd przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego
- na udziaty nie sprawujgce kontroli

(4 950)
70

(2217)
(283)
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku (metoda posrednial)

| kwartat 2012 | kwartat 2011
okres od 01.01.2012 do okres od 01.01.2011
31.03.2012 do 31.03.2011
Zysk ( strata ) brutto (4 880) (2 500)
Korekty razem 1745 3576
Udziat w zyskach (stratach netto jednostek wycenianych metodq praw wtasnosci -
Zysk (strata) mniejszosci -
Ujemna wartos¢ firmy -
Amortyzacja 2917 495
Zyski ( straty ) z tytutu réznic kursowych (900) -
(Zysk) strata na sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych 4 2
Odsetki i udziaty w zyskach ( dywidendy ) 1949 354
Zmiana stanu portfela inwestycyjnego - -
Zmiana stanu rezerw (214) 279
Zmiana stanu zapaséw (1417) (177)
Zmiana stanu naleznosci (2763) 2 646
Zmiana stanu zobowigzan krétkoterminowych z wyjgtkiem pozyczek i kredytow 3621 362
Imiana stanu innych aktywow (626) (413)
Zmiany kapitatu - -
Nabycie srodkdw pienieznych w wyniku potgczenia - -
Podatek dochodowy zaptacony - -
Korekty z tytutu rozliczenia otrzymanych dotaciji (774) (230)
Inne korekty (52) 258
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (3135) 1076
Przeplyw srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wplywy (208) -
Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywodw trwatych - -
Zbycie inwestyciji w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - -
Inne wptywy (208) -
Wydatki 2075 6 830
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych 996 6 341
Inwestycje w nieruchomosci oraz wartosci niematerialne i prawne - -
Inne wydatki 1079 489
Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci inwestycyjnej (2283) (6 830)
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wptywy 15922 21 606
Wptywy netto z wydania udziatdw ( emisji akcji ) i innych instrumentéw kapitatowych
oraz doptat do kapitatu - -
Kredyty i pozyczki 922 6 956
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 15000 9 600
Wptyw z tytutu przyznanych dotacii - 5050
Wydatki 13 404 17 002
Nabycie udziatow ( akcji ) - -
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli - -
Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -
Sptaty kredytow i pozyczek 2135 6 691
Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 9 600 9 000
Z tytutu innych zobowigzan finansowych - -
Ptatnosci zobowigzan z tytutu umdw leasingu finansowego 44 40
Odsetki 1625 1271
Inne wydatki finansowe - -
Przeplywy pienieine netto z dziatalnosci finansowej 2518 4 604
Przeplywy pieniezne netto razem (2 900) (1150)
Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: (2 900) (1150)
- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
- zmiana stanu srodkdw pienieznych z tytutu wyceny dtuznych papieréw
wartosciowych typu buy/sell back i depozytéw bankowych - -
Srodki pieniezne na poczqtek okresu 5878 8317
Srodki pieniezne na koniec okresu, w tym 2978 7167

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania
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Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
w okresie od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku

Wyszczegdlnienie

podstawowy

Kapitat przypadajgcy na udziatowcodw jednostki dominujgcej

Pozostate
kapitaty

Kapitat Zyski

zatrzymane

Wynik za okres

Razem
sprawozdawczy

Udziaty nie
sprawujgce
kontroli

Kapitat
wtasny razem

Saldo na dzieh 01.01.2011 roku
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekta btedu podstawowego

Saldo po zmianach

13 949 72 958 (15 929) - 70978
- - 65 - 65

13 949 72 958 (15 864) - 71043

321
(15)

3196

74189
50

74 239

Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2011
roku

Suma zyskow i strat ujetych w okresie od
01.01 do 31.12.2011 roku

Dywidendy
Wyemitowany kapitat podstawowy

Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci
nominalnej

Ptatnosci w formie akcji (opcje
pracownicze)

Dotacje ZFRON do $rodkéw trwatych
Pokrycie strat z lat ubiegtych

Saldo na dzien 31.12.2011 roku

(5318) (5318)

(5 318) (5318)

- 206 - -
- 2 665 - -

206
2665
- (351) 351 . -
13 949 75478 (15 513) (5 318) 68596

(1134)

(1134)

2062

(6 452)

(6 452)

206
2 665

70 658

Saldo na dzieh 01.01.2012 roku
Btedy lat ubiegtych
Saldo po zmianach

13 949 75478 (20 831) - 68 596

13 949 75478 (20 831) - 68 596

2062

2062

70 658

70 658

Zysk netto za okres od 01.01 do 31.03.2012
roku

Suma zyskow i strat ujetych w okresie od
01.01 do 31.03.2012 roku

Dywidendy
Wyemitowany kapitat podstawowy

Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci
nominalnej

Ptatnosci w formie akcji (opcje
pracownicze)

Pokrycie strat z lat ubiegtych

Rozliczenia transakcji na kapitatach
udziatowcdw nie sprawujgcych kontroli

Saldo na dzien 31.03.2012 roku

(4 950) (4950)

(4 950)

(4 950)

13 949

75478 (20 831) (4 950) 63 646

70

70

(13)
2119

(4 880)
(4 880)

(13)
65765

w okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 marca 2011 roku

Wyszczegdlnienie

Kapitat
podstawowy

Kapitat przypadajgcy na udziatowcdw jednostki dominujgcej

Pozostate
kapitaty

Zyski
zatrzymane

Wynik za okres

Razem
sprawozdawczy

Udziaty
mniejszosci

Kapitat

witasny razem

Saldo na dzieh 01.01.2011 roku
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Saldo po zmianach

13 949 72 958 (15 929) - 70978

13 949 72 958 (15 929) - 70 978

321

321

74189

74189

Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.03 do 31.03.2011 roku

Zysk netto prezentowany bezposrednio w
kapitale wiasnym

Zysk netto za okres od 01.01 do 31.03.2011
roku

Suma zyskow i strat ujetych w okresie od
01.01 do 31.03.2011 roku

Dywidendy
Wyemitowany kapitat podstawowy
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci
nominalnej
Ptatnosci w formie akcji (opcje
pracownicze)

Saldo na dzien 31.03.2011 roku

2217) 2217)

(2217) (2217)

- 51 - - 51
13 949 73 009 (15 929) (2217) 68 812

(283)

(283)

2928

(2 500)

(2 500)

51
71740
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INFORMACJA DODATKOWA DO SRODROCINEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO ZA | KWARTAL 2012 ROKU

1.

CHARAKTERYSTYKA GRUPY KAPITALOWEJ BBI ZENERIS NFI S.A.

Jednostkg Dominujgcg Grupy Kapitatowej jest BBl Zeneris Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.
(poprzednia nazwa Foksal Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., zwany dalej “Funduszem” lub
»Jednostkg Dominujgcqg”), ktéry zostat utworzony w formie jednoosobowej spdtki akcyjnej
Skarbu Panstwa zgodnie z Ustawqg z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (zwanqg dalej "Ustawqg" o NFI). Wpis do rejestru handlowego
Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy nastgpit w dniu 31 marca 1995 roku.

W dniu 20 lipca 2001 roku Fundusz zostat zarejestrowany w KRS w Sgdzie Rejonowym dla m. st.
Warszawy pod numerem 0000029456. W dniu 28 wrzesnia 2007 roku BBI Zeneris NFI S.A. (wéwczas
dziatajgca pod firmg Foksal Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.) (jednostka przejmujgca z
prawnego punktu widzenia) potqczyta sie ze Spdtkg Zeneris S.A. (jednostka przejmowana z
prawnego punktu widzenia).

Firma Zeneris S.A. rozwijata dziatalnos¢ inwestycyjng i deweloperskg na rynku odnawialnych
zrodet energii (OZE). Rynek ten jest wspierany przez prawo unijne i ustawodawstwo polskie.
IZgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 KSH potgczenie Spdtek nastgpito poprzez przeniesienie catego
majgtku Zeneris S.A. na Fundusz z jednoczesnym podwyzszeniem kapitatu zaktadowego
Funduszu, poprzez nowqg emisje akciji.

W dniu zarejestrowania potqgczenia Spodtka Zeneris S.A. zostata wykreSlona z rejestru
w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

Fundusz prowadzi dziatalnos¢ miedzy innymi na podstawie Ustawy z  dnia
15 wrzednia 2000 roku Kodeks spdtek handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z 2000 roku) oraz
Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych
i ich prywatyzaciji (Dz. U. Nr 44, poz. 202 z 1993 roku z pdzniejszymi zmianami).

Przedmiot dziatalnodci Jednostki Dominujgcej zdefiniowany jest jako pozostate posrednictwo
finansowe i oznaczony jest numerem 6523 w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD).

Siedziba Jednostki Dominujgcej od stycznia 2008 r. miesci sie w Poznaniu przy
ulicy Paderewskiego 7, 61-770 Poznan.

Sgdem Rejestrowym dla BBl ZENERIS NFI S.A. jest Sgd Rejonowy w Poznaniu — Nowe Miasto i
Wilda, VIl Wydziat Gospodarczy.

Przedmiotem  dziatalnosci  Funduszu  jest  dziatalno$¢ inwestycyjna i deweloperska
na rynku odnawialnych zrédet energii (OZE) realizowana zgodnie ze statutem poprzez:
= nabywanie bgdZz obejmowanie udziatdw lub akcji podmiotdéw zarejestrowanych i

dziatajgcych w Polsce lub zagranicq,

= nabywanie innych papierédw emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie
poprzedzajgcym,

= wykonywanie praw z akcji, udziatdw i innych papierdw wartosciowych,

= rozporzgdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

= ydzelanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym w
Polsce lub zagranicg,

= zacigganie pozyczek i kredytdw dla celdw Funduszu,

= inna dziatalno$¢ inwestycyjna.
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Skiad Grupy Kapitatowej BBl Zeneris NFI S.A.

Grupe Kapitatowqg tworzg BBI Zeneris NFI S.A. jako Jednostka Dominujgca oraz
e« Ozen Plus Sp. z 0.0. (dawniej M-Plus Sp. z 0.0.),
e Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z 0. 0.,
e Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0.0.
» Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0.0.,
e« Energo-Eko|S.A.,
e Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0.
» Biogazownia Bielany sp. z 0.0.

* Viatron S.A.
» Energia Trojanowo Sp. z 0.0. (Fundusz sprzedat wszystkie posiadane udziaty 20 marca
2012r.)

* Biogaz ZENERIS TECH Sp. z 0.0.
jako jednostki zalezne konsolidowane metodqg petna.

OZEN Plus Sp. z 0.0.

Siedziba Spodtki: ul. Budowlanych 9, 78-600 Watcz,
http://www.ozenplus.eu

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

PKD 24.14.Z Produkcja chemikaliow organicznych podstawowych i pozostatych
(pod tym kodem bedzie prowadzona dziatalnos¢ w zakresie
produkcji wegla drzewnego i brykietu z wegla drzewnego)

PKD 40.11 Wytwarzanie energii elekirycznej

PKD 40.30.A Produkcja ciepta (pary wodnej i gorgcej wody)

OLZEN Plus Sp. z 0.0. (poprzednia nazwa M — Plus) powstata 15 maja 2003 roku - Akt notarialny
Repertorium A numer 2740/2003.

Fundusz, na moment zatwierdzenia sprawozdania finansowego za rok 2011, posiada w Spdtce
OZEN Plus 100% udziatow w kapitale zaktadowym i 100% udziatdéw w gtosach na Zgromadzeniu
Wspolnikow.

Zarejestrowany kapitat zaktadowy OZEN Plus wynosi 17 700 tys. zt i dzieli sie na 35 400 udziatdw o
wartosci nominalnej 500 zt kazdy z udziatow.

Bezposrednim celem inwestyciji jaka zostata zrealizowana w Watczu jest uruchomienie produkcii
energii elektrycznej z odnawialnych zrédet energii oraz wegla drzewnego.

Celem strategicznym dla Spodtki jest dotgczenie do grona producentéw odnawialnej energii
elektrycznej icieplnej, atakze zbudowanie iugruntowanie pozycji europejskiego lidera
kosztowego w branzy produkcji wegla drzewnego.

Efektem zrealizowanej inwestycji bedzie produkcja:
1. energii elektrycznej ze zrédet odnawialnych — ca 52 500 MWh rocznie oraz
2. wegla drzewnego i brykietu z wegla drzewnego — ca 20 000 ton rocznie.

Iredlizowang inwestycje odznacza wysoki poziom rozwigzah technologicznych. Produkcja
wegla drzewnego, gdzie surowiec stanowi drewno lisciaste (biomasa), polega na zgazowaniu,
czyli suchej destylacji drewna. W procesie tym cze$ciowo w sposdb samoistny, a cze$ciowo w
procesie spalania gazu drzewnego powstaje energia cieplna, ktéra przez wiekszo$e
producentdw nie jest wykorzystywana lub jest wykorzystywana w stopniu bardzo ograniczonym.
Realizowana inwestycja zawiera w sobie natomiast bedqgcy przedmiotem patentu, uzyskanego
przez Spotke, sposdb na wykorzystanie odpadowej energii cieplnej do produkcji energii
elektrycznej. Wytwarzana w skojarzeniu dwdch technologii energia elektryczna posiada status
energii wytwarzanej ze zrédet odnawialnych, potwierdzony uzyskang w dniu 23 lutego 2012 r.
koncesjg. Moc zainstalowanej instalaciji elektrycznej okresla sie na 7,23 MW, co spowoduje, ze
inwestycja jest jednq z wiekszych instalacji z zakresu OZE budowanych niezaleznie od energetyki
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zawodowej, a w zakresie produkcji wegla drzewnego najbardziej nowoczesng fabrykg w
Europie.

Przedtuzajgcy sie okres realizacji inwestycji, realizowanej przez Spoétke w formule Generalnego
Wykonawcy jak réwniez zwtoka w dziataniach GW doprowadzity do przerwania stosunku
umownego pomiedzy OZEN Plus oraz dotychczasowym Generalnym Wykonawcg, 1j. Spotkg
AWBUD.

W dniu 13 maja 2011 r. OZEN Plus odstgpit od zawartej w dniu 20 maja 2008 r. umowy z AWBUD.
Jednoczes$nie OZEN Plus okreslit swoje roszczenia z tytutu nienalezytego wykonania zobowigzan,
wynikajgcych z przedmiotowej Umowy naliczajgc kary umowne na poziomie 19.355.000 zt
(stownie: dziewietnascie miliondw trzysta piecdziesigt piec tysiecy ztotych) z tytutu nienalezytego
wykonania przez AWBUD S.A. zobowigzania z obejmujgcych:

e 10.755.000 zt (stownie: dziesie¢ milionéw siedemset piecdziesigt piec tysiecy ztotych) kar
umownych natozonych z tytutu niewykonania w terminie zadania inwestycyjnego oraz

e 8.600.000 zt (stownie: osiem miliondw szescset tysiecy ztotych) kar umownych natozonych z
tytutu odstgpienia od Umowy.

Nalezy przypomnied, iz terminy realizacyjne, wynikajgce z zapisdbw umownych wskazywaty na
duzo wczesniejsze okresy zakohczenia realizacji Zadania Inwestycyjnego przez GW.

| tak zgodnie z aneksem nr 8 z dnia 3 marca 2010 r. do Umowy z dnia 20 maja 2008 r. AWBUD
zobowigzat sie do zakohczenia zadania inwestycyjnego do dnia 23 sierpnia 2010 r. oraz
dokonania do dnia 23 listopada 2010 r. pomiaréw gwarantowanych osiggniecia petnych mocy
produkcyjnych.

Powyzsze ustalenia z aneksu nr 8 AWBUD potwierdzit rdwniez w aneksie nr 9 z dnia 14 czerwca
2010r.

W maju 2011 r. Spdtka wystgpita do TUIR ALLIANZ POLSKA S.A., bedgcego wystawcg Gwaranciji
Nalezytego Wykonania Kontraktu, stanowigcej zabezpieczenie roszczen Spdtki wobec
dotychczasowego GW z tytutu niewykonania lub nienalezytego wykonania Umowy z dnia 20
maja 2008 r. Gwarant Ubezpieczeniowy dokonat wyptaty catosci srodkdw z przedmiotowej
Gwarancii.

Kwota wyptaconej Spdtce Gwarancji to poziom 5,95 min zt. Tym samym cze$¢ z naliczonych
dotychczasowemu GW kar zostata przez Spdtke wyegzekwowana.

Po odstgpieniu od Umowy z dotychczasowym GW przeprowadzono inwentaryzacje
wykonanych robdt oraz zidentyfikowano, mozliwe do stwierdzenia wady i usterki obiektow.

Nastepnie przystgpiono do prac zmierzajgcych do zakonczenia inwestyciji oraz uruchomienia
instalaciji i rozpoczecia dziatalnosci operacyjnej.

Prace prowadzono przy udziale podwykonawcdw oraz przy wykorzystaniu zasobdw wtasnych.

W miesigcu styczniu 2012 r. Spdtka otrzymata od AWBUD - u, 1j. bytego Generalnego
wykonawcy inwestycji w Watczu pozew, w ktérym AWBUD wystepuje w stosunku do OZEN Plus z
zgdaniami zaptaty przez OZEN Plus tgcznie kwoty 15.360.839,85 ztotych wraz z ustawowymi
odsetkami za opdznienie w zaptacie:

e kwoty 1.427.262,36 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 1 listopada 2011 r. do dnia zaptaty, tytutem wynagrodzenia za wykonane roboty z
zakresu podstawowego Umowy,

e kwoty 2.452.250,10 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 1 listopada 2011 r. do dnia zaptaty, tytutem wynagrodzenia za wykonane roboty
dodatkowe,

« kwoty 731.676,39 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 19 maja 2011 r. do dnia zaptaty, tytutem wynagrodzenia za wykonane roboty
dodatkowe,

« kwoty 3.537.000,00 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 20 maja 2011 r. do dnia zaptaty tytutem kary umownej w zwigzku z nieprzekazaniem
dokumentacji projektowej, ktére to opdinienie spowodowato przedtuzenie terminu
odbioru kohcowego inwestycji,
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« kwoty 6.099.651,00 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 7 listopada 2011 r. do dnia zaptaty, tytutem odszkodowania za bezpodstawne
sciggniecie kwoty z gwarancji ubezpieczeniowej dobrego wykonania umowy,

« kwoty 1.113.000,00 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia wniesienia pozwu do dnia zaptaty, tytutem odszkodowania w zwigzku z
przedtuzonym okresem realizacji Umowy.

OLZEN Plus Sp. z 0.0. w ustawowym terminie 14 dni odpowiedziata na pozew AWBUD wnioskujgc
o oddalenie powddztwa, wskazujgc je w catosci jako nieuzasadnione.

Ponadto w dniu 24 lutego 2012 r. spbdtka OZEN Plus ztozyta do sgdu odpowiedz na stanowisko
AWBUD, jakie zajgt on w stosunku do odpowiedzi Spdtki na pozew. W odpowiedzi z dnia 24
lutego br. Spdétka OZEN Plus podtrzymata swoje stanowisko wskazane pierwotnie w odpowiedzi
na pozew.

Spotki w okresie | kwartatu 2012 r. wymienity kilkukrotnie pisma procesowe. W dniu 18 kwietnia br.
odbyto sie posiedzenie Sgdu, ktdére rozpoczyna wtasciwy etap postepowania Sgdowego i
rozstrzygania sporu pomiedzy Spotkami.

Uwzgledniagjgc warto$¢ naliczonych w momencie odstgpienia od Umowy z AWBUD kar na
poziomie 19,355 min zt, jak réwniez uzyskania dotychczas w ramach przedmiotowej kwoty 5,957
min zt (1. 30% wartosci naliczonych kar) Spdtka zamierza dochodzi¢ wszelkich roszczeh wobec
bytego Generalnego Wykonawcy Inwestyciji w Watczu.

Dziatania jakie sg na biezgco podejmowane przez Spdtke dotyczg aktualnie obszaru
produkcyjnego oraz handlowego.

Prowadzone sqg dziatania optymalizujgce w zakresie produkciji wegla drzewnego oraz brykietu,
jak réwniez energii elektrycznej, tak aby moZliwym byta ciggta praca instalacji, a w
konsekwenciji dojscie do petnych mocy produkcyjnych zaktadu.

W zakresie produkcji wegla drzewnego Spdtka uzyskuje okresowo nominalne moce
produkcyjne. W zakresie produkcji ee Spodtka nie osiggneta dotychczas petnych mocy
wytworczych.

Powyzsze jest w gtdwne] mierze pochodng dziatah optymalizacyjnych w zakresie pracy kotta
biomasowego, niezwigzanego z procesem produkciji wegla drzewnego, a bedgcego jednym z
trzech zrodtem produkcji pary wodnej dia turbiny.

Praca kottéw odzysknicowych, znajdujgcych sie na koncach linii technologicznych wegla
drzewnego jest pracqg stabilng i mozliwe jest aktualnie osigganie parametréw zblizonych do
nominalnych. Optymalizacja pracy kottédw odzysknicowych na poziomie nominalnych
parametrow projektowych bedzie w gtéwnej mierze pochodng optymalizaciji procesu produkcji
wegla drzewnego w zakresie jego ciggtej pracy.

Proces produkcji wegla drzewnego, brykietu jak réwniez produkcji energii elektrycznej
prowadzony jest w sposdb samodzielny przez pracownikdw Spdiki.

Spoétka znajduje sie na etapie realizacji zZlecen w zakresie produkcji wegla i brykietu na sezon
2012 dla podmiotéw, z ktérymi zostaty zawarte umowy ramowe. Poczgwszy od miesigca
stycznia 2012 r. rozpoczeta sie ekspedycja towaru w ramach realizacji zawartych kontraktow
handlowych, ktéry dotychczas byt sktadowany w magazynach Spotki.

Niezaleznie od uprzednio zawartych i funkcjonujgcych umdw na sprzedaz wegla i brykietu,
Spoétka poszerza na biezgco swoje handlowe kontakty, bedgce w gtdwne] mierze, efektem
udziatu w miedzynarodowych Targach SPOGA & GAFA w Kolonii. Konsekwencjg tych dziatan
byto zawarcie na przestrzeni IV kwartatu 2011 r. jak i stycznia 2012 r. umdw na sprzedaz wegla
drzewnego i brykietu z kikoma zachodnioeuropejskimi partnerami.

Aktualnie Spoétka prowadszi intensywne dziatania handlowe, zmierzajgce do zawarcia kolejnych
kontraktéw handlowych juz dla kolejnego sezonu, a wiec sezonu roku 2013.

Na koniec | kwartatu 2012r. w OZEN Plus zatrudnionych byto na etacie 137 oséb. (na
zatrudnienie czesci z nich oraz doposazenie stanowisk pracy OZEN uzyskat dodatkowy grant z
Powiatowego Urzedu Pracy w Watczu w kwocie 640 tys. zt).

13/55



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Kalendarium najbardziej istotnych zdarzen dla realizacji inwestycji, bedgcych udziatem Spofki
OZEN Plus, w szczegdlnosci w okresie od roku 2010, a ktére nalezy wskazac¢ w przedmiotowym
raporcie, przedstawia sie w sposdb nastepujgcy:

W dniu 15 marca 2010 ., Spdtka OZEN Plus zawarta z Bankiem Polskiej Spétdzielczosci S.A. w celu
sfinansowania realizacji inwestycji trzy umowy kredytowe.

Zawarte w dniu 15 marca 2010 r. umowy kredytowe dotyczq:

e kredytu inwestycyjnego,

¢ kredytu w rachunku biezgcym oraz

e kredytu rewolwingowego.

tgczna wartos¢ zawartych umow kredytowych ksztattuje sie na poziomie 66.500.000 zt.

Umowa kredytu inwestycyjnego zaktadata udzielenie Spdtce kredytu w wysokosci 54.500.000 zt,
na okres od dnia 15 marca 2010 r. do dnia 31 marca 2018 r. z przeznaczeniem na dokonczenie
Inwestycji oraz refinansowanie poniesionych przez Fundusz naktaddw finansowych.

Z tytutu udzielonego kredytu inwestycyjnego Spodtka zaptacita Bankowi prowizjie kredytowqg na
tgcznym poziomie 1,5% przyznanej kwoty kredytu. Ponadto oprocentowanie naleznych bankowi
odsetek zostato okreslone w oparciu o zmienng stawke procentowq, stanowigcq sume stopy
bazowe] WIBOR dla terminu é miesiecznego obowigzujgcej w okresie, za ktéry odsetki sg
naliczane i marzy Banku w wysokosci 3,6 pp.

W dniu 30 marca 2011 r. Spbétka zawarta aneks do umowy o kredyt inwestycyjny. Aneks zaktadat
zmiane terminu rozpoczecia sptat rat kapitatowych i odsetek od kredytu inwestycyjnego.
Rozpoczecie sptat rat kredytu oraz odsetek, w tym rowniez odsetek objetych karencyjnoscig do
dnia 31 maja 2011 r., nastgpi z dniem 30 czerwca 2011 i potrwa do dnia 31 marca 2018 r., a wiec
w terminie tozsamym z okreslonym w umowie kredytu inwestycyjnego z marca 2010 r. Ponadto
przedmiotowy aneks zmieniat terminy dostepnosci srodkdw kredytowych do dnia 31 maja 2011 r.
Ponadto Bank Polskiej Spotdzielczos$ci S.A. skrécit okres funkcjonowania zabezpieczenia kredytu
inwestycyjnego w postaci poreczenia Funduszu wg prawa cywilnego do okresu 2,5 roku od
momentu zawarcia umowy kredytu inwestycyjnego, a wiec do dnia 15 wrzeénia 2012 r.
Dotychczas obowigzywato poreczenie Funduszu wg prawa cywilnego na peten okres
kredytowania. Pozostate istotne postanowienia umowy pozostajg bez zmian.

Zgodnie z postanowieniami aneksu z marca 2011 r. kredyt inwestycyjny zostat wykorzystany przez
Spotke w kwocie 54,5 min zt w terminie jego dostepnosci, 1j. do dnia 31 maja 2011 r.

Ponadto poczgwszy od miesigca czerwca 2011 r. Spdtka rozpoczeta sptaty w ramach kredytu
inwestycyjnego.

W dniu 29 grudnia 2011 r. Spdtka zawarta aneks do Umowy kredytu inwestycyjnego, zmieniajgcy
dotychczasowe postanowienia umowy w taki sposéb, iz w okresie pomiedzy listopadem 2011 r.i
majem 2012 r. zmianie ulegta wysoko$¢ sptat rat kapitatowych do poziomu 20 tys. zt w miesigcu
grudniu 2011 r. oraz 10 tys. zt dla okresu pomiedzy styczniem, a majem 2012 .

Ponadto nastgpita zmiana w sposobie zaptaty za odsetki, w taki sposdb, iz skumulowane
odsetki z okresu karencyjnosci sptat kredytu (okres wykorzystywania kredytu) pomniejszone o
dokonane juz sptaty wraz z odsetkami naliczonymi za listopad i grudzieh 2011 r. ptatne bedgw 5
rownych miesiecznych ratach na koniec kazdego miesigca w okresie od 31.01.2012 r. do
31.05.2012r.

Ponadto Spoétka zostata zobowigzana do przeprowadzania Sredniomiesiecznych rozliczeh przez
rachunek biezgcy w Banku w wysokosci minimum 4.500.000,00 zt. Brak zadeklarowanej
wysokosci wptywdw w danym kwartale oznacza podwyzszenie marzy oprocentowania o 1 p.p.
Podwyzszone o 1 p.p. oprocentowania w takiej sytuacji obowigzywaé bedzie do konca
kwartatu, w ktérym wptywy na rachunek osiggng poziom minimum w kwocie 4.500.000 zt
Sredniomiesiecznie.

Jednoczes$nie wydtuzeniu ulegt okres udzielonego poreczenia wg prawa cywilnego w ramach
Umowy kredytu inwestycyjnego z okresu 2,5 lata do okresu 3,5 roku.
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Umowa o kredyt w rachunku biezgcym zaktadata udzielenie kredytu w maksymalnej wysokosci
7.000.000,00 zt, z przeznaczeniem na pokrycie zobowigzan ptatniczych z tytutu prowadzonej
dziatalno$ci gospodarczej, na okres od dnia 15 marca 2010 r. do dnia 14 marca 2011 r.

Z tytutu udzielonego kredytu Spdétka zaptacita Bankowi w dniu zawarcia umowy kredytowej
prowizje kredytowq w wysokosci 1 % przyznanego kredytu.

Ponadto oprocentowanie naleznych bankowi odsetek z tytutu kredytu w rachunku biezgcym
zostato okreslone w oparciu o zmienng stawke procentowq, stanowigcqg sume stopy bazowej
WIBOR dla terminu 1 miesiecznego obowigzujgcej w okresie, za ktéry odsetki sg naliczane i
marzy Banku w wysokosci 3,2 pp.

Spoétka podobnie jok w przypadku kredytu inwestycyjnego oraz rewolwingowego w dniu 30
marca br. zawarta aneks do umowy o kredyt w rachunku biezgcym z dnia 15 marca 2010 r.
Aneks zaktada odnowienie kredytu na kolejny 12 miesieczny okres, tj. na okres od 14 marca
2011r. do 13 marca 2012 r. Odpowiednio o okres odnowienia kredytu w rachunku biezgcym
przesuwa sie réwniez termin obowigzywania dotychczasowych zabezpieczeh kredytowych.
Pozostate istotne postanowienia umowy pozostaty bez zmian.

Odnowienie kredytu w rachunku biezgcym dla kolejnego okresu rocznego planowane byto
przez Spodtke juz na etapie zawierania umowy kredytu w rachunku biezgcym w marcu 2010 .

W dniu 8 wrzednia 2011 r. Spotka zawarta z Bankiem Polskiej Spdtdzielczosci S.A. aneks do Umowy
o kredyt w rachunku biezgcym, zwiekszajgcy poziom limitu do poziomu 10.000.000 zt.
Zabezpieczenie zwiekszenia udzielonego limitu  stanowig poza juz funkcjonujgcymi
zabezpieczeniami réwniez cesja wierzytelnoSci z zawartych kontraktéw z odbiorcami
(zabezpieczenie wspdlne dla kredytu obrotowego w rachunku biezgcym i kredytu
inwestycyjnego) jak réwniez poreczenie wg prawa cywilnego ztozone przez BBl Zeneris NFI SA do
kwoty 3.000.000,00 zt, a wiec do kwoty zwiekszonego limitu kredytowego.

W dniu 29 grudnia 2011 r. Spdtka zawarta z Bankiem Polskiej Spdétdzielczosci S.A. aneks do
Umowy kredytu w rachunku biezgcym, w taki sposdb, iz termin sptaty catosci kapitatu kredytu
zostat wskazany na dzien 13 marca 2012r.

Ponadto nastgpito na mocy aneksu przesuniecie terminu zaptaty odsetek z okresu miesigca
listopada i grudnia 2011 na miesigc styczen 2012r.

Spoétka w miesigcu lutym 2012 r. wystgpita do Banku Polskiej Spdtdzielczosci S.A., zgodnie z
wczesniejszymi zapowiedziami, o odnowienie limitu kredytu w rachunku biezgcym na kolejny
roczny okres.

Zmianie ulega wielko$¢ poreczenia wg prawa cywilnego BBl ZENERIS NFI S.A. z kwoty
3.000.000,00 zt do kwoty 10.000.000,00 zt.

Ponadto Spodtka zostata zobowigzana do przeprowadzania sredniomiesiecznych rozliczen przez
rachunek biezgcy w Banku w wysokosci minimum 4.500.000,00 zt. Brak zadeklarowanej
wysokosci wptywdw w danym kwartale oznacza podwyzszenie marzy oprocentowania o 1 p.p.
Podwyzszone oprocentowania o 1 p.p. w takiej sytuacji obowigzywaé bedzie do konhca
kwartatu, w ktérym wptywy na rachunek osiggng poziom minimum w kwocie 4.500.000 zt
sredniomiesiecznie.

W dniu 21 marca 2012 r. Spdtka zawarta z Bankiem Polskiej Spétdzielczosci S.A. aneks do Umowy
o kredyt w rachunku biezgcym odnawiajgcy limit kredytu o okres kolejnego roku, 1j. do dnia 12
marca 2013 r. Z tytutu odnowienia limitu kredytu w rachunku biezgcym o kolejny okres roczny
Spoétka zaptacita prowizie w wysokosci 1% odnowieniowego limitu, tj. kwote 100 tys. zt.

Zostat podtrzymany wymdg przeprowadzenia Sredniomiesiecznych rozliczen na rachunek
biezgcy w Banku w wysokosci 4.500.000 zt, przy czym oceny wysokos$ci realizowanych rozliczen,
Bank bedzie dokonywat w okresach kwartalnych, przy czym pierwsza analiza wysokosci
sredniomiesiecznych wptywdw odbedzie sie po Il kwartale 2012r.

Umowa o kredyt rewolwingowy zaktadata udzielenie odnawialnego kredytu rewolwingowego,
zwigzanego z prowadzong dziatalnoscig gospodarczg w maksymalnej kwocie 5.000.000 zt.
Srodki z kredytu zostang przeznaczone na zaptate podatku VAT w okresie realizacji Inwestyciji.

Z tytutu udzielonego kredytu rewolwingowego przed uruchomieniem kredytu Spdtka OZEN Plus
zaptacita Bankowi prowizje kredytowqg w wysokosci 1 % przyznanego kredytu.
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Ponadto oprocentowanie naleznych bankowi odsetek z tytutu kredytu rewolwingowego zostato
okreslone, podobnie jok w przypadku kredytu w rachunku biezgcym, w oparciu o zmienng
stawke procentowq, stanowiqgcg sume stopy bazowej WIBOR dla terminu 1 miesiecznego
obowiqgzujgcej w okresie, za ktéry odsetki sg naliczane i marzy Banku w wysokosci 3,2 pp.

Spoétka zawarta w dniu 30 marca br. aneks do Umowy o kredyt rewolwingowy. Aneks zaktada
zmiane terminu udzielenia odnawialnego kredytu rewolwingowego na okres od 15 marca 2010
r. do 30 czerwca 2011 z obnizeniem limitu kwoty kredytu do poziomu 3 300 000 zt od dnia 31
marca 2011 r. do 30 czerwca 2011 r. zgodnie ze sptatami okreslonymi w umowie kredytowe;.
Obnizenie limitu kredytu rewolwingowego byto pochodng zmniejszenia zapotrzebowania Spotki
na przedmiotowe $rodki z uwagi na stopien zaawansowania inwestyciji.

Z uwagi na wydtuzenie okresu kredytowania utrzymane zostato zabezpieczenie hipoteczne na
nieruchomosciach, stanowigcych dotychczasowe zabezpieczenie kredytu rewolwingowego.
Pozostate istotne postanowienia umowy pozostaty bez zmian.

Spoétka zgodnie z obowigzujgcymi terminami umownymi dokonata catkowitej sptaty kredytu
rewolwingowego.

Szczegobty zabezpieczen przedmiotowych kredytéw zostaty szczegdtowo opisane w raportach
kwartalnych, publikowanych przez Fundusz, stqd tez nie zostaty po raz kolejny przytoczone.

Warunki na jakich zostaty zawarte umowy kredytowe nie odbiegajg od standarddw, stosownych
przez instytucje finansowe, przy finansowaniu inwestycji o charakterze start’'upowym, a do takich
nalezy zaliczy¢ inwestycje realizowang przez Spotke OZEN Plus.

Warto$¢ zaangazowania kredytowego (cze$¢ kapitatowa) Spdtki, na dzieh zatwierdzenia
sprawozdania finansowego za | kwartat 2012 r., z tytutu kredytu inwestycyjnego ksztattuje sie na
poziomie 51,1 min zt.

Ponadto w dyspozycii Spotki jest rowniez kredyt obrotowy, na biezgco wykorzystywany m.in. w
zakresie biezgcej obstugi Spoftki.

Wg stanu na dzieh zatwierdzenia sprawozdania finansowego za | kwartat 2012 r. Fundusz udzielit
Spoétce OZEN Plus, na realizacje inwestycji pn: ,Uruchomienie produkcii energii ekologicznych z
odnawialnych zrédet energii” pozyczek, ktérych warto$¢ ksztattowata sie na poziomie 66,8 min zt
(kapitat + odsetki). Ponadto zaangazowanie Funduszu w kapitat wtasny i zapasowy Spofki
ksztattowato sie na poziomie 19,90 min zt (17,7 min zt kapitat podstawowy + kapitat zapasowy).

Decyzjg Urzedu Patentowego Spdtka OZEN Plus uzyskata patent na wynalazek pt.: ,System
energetyczny elektrocieptowni matej mocy".

Zgtoszenie patentowe zostato opracowane i ztozone w Urzedzie Patentowym RP w potowie roku
2004. Zgtaszajgcym byta Spdtka OZEN Plus Sp. z 0.0. (poprzednio M — Plus Sp. z 0.0.), natomiast
twércami wynalazku sq osoby zaangazowane przy readlizacji inwestycji w Watczu, 1j. Jarostaw
Horodecki oraz Andrzej Kowalczyk, Marcin Pyka. Dwie ostatnie z wymienionych oséb petnig
funkcje cztonkéw Zarzgdu Spotki.

Przedmiotem wynalazku sqg rozwigzania koncepcyjne obejmujgce wykorzystanie powstajgcej w
procesie produkcji wegla drzewnego (proces ciggtej pirolizy drewna) energii cieplnej gazéw
spalinowych, po przeksztatceniu w pare wodnqg do produkcji energii elektryczneji cieplne;.
Koncepcja jak i zasady zagospodarowania energii cieplnej gazéw spalinowych do produkcii
energii elektrycznej majg zastosowanie przy realizacji inwestycji przez Spodtke OZEN Plus.
Wytworzona w ten sposdb energia elektryczna ma status energii, wytworzonej z odnawialnych
zrédet energii, co réwniez znalazto potwierdzenie w udzielonej Spdtce OZEN Plus w miesigcu
lutym br. koncesji na produkcje energii elekirycznej.

Spotka OZEN Plus uzyskata w roku 2008 i 2009 cato$¢ dotacii unijnej, wynikajgcej z Umowy o
dofinansowanie projektu pn. ,Uruchomienie produkcji energii ekologicznych z odnawialnych
zrédet energii”, zawartej pomiedzy Spotka, a Polskg Agencjg Rozwoju Przedsiebiorczosci.

tgczna wartod¢ srodkdw dotacyjnych jakie wptynety do Spotki wyniosta 33 301 tys. zt, a zrédtem
ich pochodzenia byt Sektorowy Program Operacyjny Wzrost Konkurencyjnosci Przedsiebiorstw
(SPO WKP) Poddziatanie 2.2.1.
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Z uwagi na przesuniecie terminu realizacji inwestycji, Spotka zawarta z Polskg Agencjg Rozwoju
Przedsiebiorczo$ci aneks do w/w Umowy o dofinansowanie projektu, wydtuzajgcy okres
zakonhczenia inwestyciji do dnia 30 wrzesnia 2011 r. O fakcie podpisania przez PARP aneksu do
Umowy o dofinansowanie projektu Fundusz poinformowat raportem biezgcym nr 23/2011.

Ponadto w miesigcu lutym 2010 r. Spdtka OZEN Plus uzyskata zgode Ministerstwa Gospodarki na
przesuniecie terminu zatrudnienia 110 nowych pracownikdw na terenie specjalnej strefy
ekonomicznej o okres jednego roku, a wiec do dnia 31 grudnia 2010 r. Powyzszy warunek
stanowit jeden z istotnych elementdw uzyskanego przez Spodtke w roku 2007 pozwolenia na
prowadzenie dziatalno$ci gospodarczej na terenie Stupskie] Specjalnej Strefy Ekonomicznej
(SSSE) obszar w Watczu. W dniu 17 pazdziernika 2011 r. Spdtka ofrzymata decyzje Ministra
Gospodarki z dnia 12 pazdziernika 2011 r. w zakresie zmiany warunkdw ,Zezwolenia na
prowadzenie dziatalnosci gospodarczej Spodtki na terenie strefy”. Spdtka na mocy w/w decyzji
uzyskata zgode na zmiane przedmiotowego Zezwolenia, w zakresie zakonczenia inwestyciji oraz
utworzenia 110 nowych miejsc pracy — w terminie do dnia 30 wrzeénia 2011 r. W ramach
dotychczas obowigzujgcego Zezwolenia spetnienie przedmiotowych warunkdéw wskazywato na
termin 31 grudnia 2010r.

Ponadto nalezy wskazaé, iz Spdtka uzyskata wszystkie niezbedne pozwolenia na uzytkowanie
oraz zaswiadczenia o zakonczeniu robdét budowlanych obiektéw. Wymagane pozwolenia
i zaswiadczenia byty przez Spobtke uzyskiwane sukcesywnie. Pozwolenia i zaswiadczenia zostaty
uzyskane w zaktadanym przez OZEN Plus terminie, tym samym na koniec wrzesnia 2011 r. Spobtka
dysponowata kompletem wymaganych pozwolen na uzytkowanie bqgdz stosownych
zaswiadczen, dotyczgcych kilkudziesieciu obiektdw, sktadajgcych sie na czes¢ logistyczng oraz
produkcyjng zaktadu w Watczu.

Zgodnie z informacjami, pochodzgcymi ze Spotki, uwzgledniajgc fakt uzyskania niezbednych
pozwolen, osiggniecie putapu wymaganego zatrudnienia jak réwniez wczedniejsze
zredlizowanie programu inwestycyjnego, zadeklarowanego wobec Stupskiej Specjalnej Strefy
Ekonomicznej oraz PARP Spdtka terminowo dopetnita wszystkich obowigzkdw, wynikajgcych
zardbwno z Umowy o dofinansowanie projektu, zawartej z Polskg Agencjg Rozwoju
Przedsiebiorczosci jak réwniez z w/w Zezwolenia, udzielonego spdtce przez Ministra Gospodarki.

W dniu 21 czerwca 2011 r. odbyto sie ZZW Spdfki, zatwierdzajgce sprawozdania finansowe za rok
2010. Wraz z zatwierdzeniem sprawozdan finansowych zakonczeniu ulegta 2 letnia kadencija
dotychczasowego Zarzgdu Spoétki. Na kolejng kadencje zostat powotany Zarzgd w
dotychczasowym sktadzie.

Spoétka w  miesigcu  pazdzierniku 2011 r.  uzyskata na  poziomie  wojewddztwa
zachodniopomorskiego wyrdznienie przyznawane przez Panstwowq Inspekcje Pracy w konkursie
wPracodawca organizator pracy bezpiecznej 2011".

Nalezy nadmieni¢, iz za projekt inwestycyjny realizowany przez Spdtke pn ,Uruchomienie
produkcji energii ekologicznych z odnawialnych Zzrédet energii” - BBl Zeneris NFI S.A. zostat
Krajowym Liderem Innowaciji i Rozwoju - 2011 w kategorii Innowacyjny projekt unijny w Konkursie
Krajowi Liderzy Innowacji i Rozwoju, Edycja Ogdlnopolska 2011.

W dniu 23 lutego 2012 r. Spdtce zostata przyznana przez Urzgd Regulacji Energetyki koncesja na
wytwarzanie energii elekirycznej w odnawialnym zrédle energii.

Elekirownie Wodne ZENERIS Sp. z o. o.

Siedziba Spoétki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

PKD 40.10.A Wytwarzanie energii elektrycznej

PKD 40.10.B Przesytanie energii elekirycznej

PKD 40.10.C Dystrybucja energii elekirycznej

PKD 73.10.G Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych
PKD 40 Budownictwo
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PKD 74.74 Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j i
zarzqgdzania
PKD 74.8 Pozostata dziatalno$¢ komercyjna

Elekfrownie Wodne ZENERIS Sp. z 0.0. powstata 20 lutego 2007 roku - Akt notarialny Repertorium
A numer 1871/2007.

Fundusz posiada w Spdtce Elekirownie Wodne ZENERIS Sp. z o0.0. 100% udziatdw
w kapitale zaktadowym i 100% udziatdéw w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Projekty inwestycyjne zlokalizowane w tej spdtce celowej dotyczg m.in. doprowadzenia do
budowy matych elektrowni wodnych na nowych stopniach wodnych na jednej z rzek
Matopolski. Spdtka  przygotowuje takze lokalizacje innych projektow zwigzanych z
przygotowaniem do inwestycji matych elektrowni wodnych.

Pomimo dtugotrwatych procedur srodowiskowych Spdtka jest aktualnie na etapie uzyskiwania
decyzji srodowiskowych dla niektérych ze swoich lokalizacji.

W | kwartale 2011r. spbtka podpisata umowy o wspdtpracy w zakresie projektowania dla
wiodgcych dostawcodw wyposazenia elektrowni wodnych / jazy powtokowe, turbiny srubowe/.
Spoétka rozpoczeta prace projektowe dla klienta zewnetrznego na istniejgcym pietrzeniu, z
prognozowang mocq instalowang 108 KW. W Il kwartale 2011r. spbtka kontynuowata prace
projektowe dla klientdw zewnetrznych. W trakcie Ill kwartatu ubiegtego roku Spdtka podpisata 4
umowy na wykonanie dokumentacii projektowych, ktérych realizacja przebiega zgodnie z
trescig zawartych umoéw. W trzech lokalizacjach wykonana dokumentacija zostata uzgodniona z
stosownymi urzedami i rozpoczeto kolejne etapy projektowania. W IV kwartale 2011r. spotka
podpisata kolejng umowe na wykonanie dokumentacii projektowej dla elektrowni o mocy 40
Kw. Sukcesywnie realizowane sqg kolejne etapy prac projektowych na podstawie wczesniej
zawartych umow.

Elekirownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. o.

Siedziba Spoétki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

PKD 40.10.A Wytwarzanie energii elekirycznej

PKD 40.10.B Przesytanie energii elekirycznej

PKD 40.10.C Dystrybucja energii elekirycznej

PKD 73.10.G Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych

PKD 40 Budownictwo

PKD 74.74 Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnodci gospodarczej i
zarzgdzania

PKD 74.8 Pozostata dziatalnos¢ komercyjna

Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0.0. powstata 28 pazdziernika 2008 roku. Fundusz posiada
w Spdtce Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0.0. bezpoérednio 99,9% udziatdw w kapitale
zaktadowym i bezposrednio 99,9% udziatdw w gtosach na Zgromadzeniu Wspdinikdw. Posrednio
natomiast Fundusz posiada 100% udziatdw i 100% gtoséw w Spodtce Elektrownie Wodne ZENERIS
Sp. z 0.0. ze wzgledu na to, iz 0,1% udziatéw w Spdtce posiada spdtka Biogaz ZENERIS Sp. z o.0.,
ktéra jest w 100% kontrolowana przez Fundusz.

Spoétka zostata powotana do prowadzenia dziatalnosci operacyjnej w celu przygotowywania
projektéw z zakresu hydroenergetyki.

Zespot Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0. o.

Siedziba Spofki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

PKD 40.10.A Wytwarzanie energii elekirycznej

PKD 40.10.B Przesytanie energii elekirycznej

PKD 40.10.C Dystrybucja energii elekirycznej

PKD 73.10.G Prace badawczo-rozwojowe w dziedzinie nauk technicznych
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PKD 40 Budownictwo

PKD 74.74 Doradztwo w zakresie prowadzenia dziatalnosci gospodarcze;j i
zarzgdzania

PKD 74.8 Pozostata dziatalnos¢ komercyjna

W dniu 28 pazdziernika 2008 r. Fundusz zawart Umowe sprzedazy i nabyt 1.902 udziatéw tj. 100%
w spoétce ,,Przedsiebiorstwo Handlowo — Produkcyjno — Ustugowe OLPOL" Sp. z 0.0. z siedzibg w
Olkuszu. Jednoczes$nie w dniu 28 pazdziernika 2008 r. odbyto sie Nadzwyczajne Zgromadzenie
Wspdlnikdw Spdiki, ktére postanowito dokonac zmian w Umowie Spdtki m.in. zmiany firmy oraz
podwyzszenia  kapitatu  zaktadowego, poprzez utworzenie nowych udziatéw  oraz
przeksztatcenie ich ilosci oraz wartosci. Po rejestracji zmian spdtka dziata pod nazwg: Zespdt
Elektrowni Wodnych Zeneris Sp. z 0. 0.

Fundusz posiada w Spoétce Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0.0. bezposrednio 99,9%
udziatow w kapitale zaktadowym i bezposrednio 99,9% udziatdw w gtosach na Zgromadzeniu
Wspolnikdw. Posrednio natomiast Fundusz posiada 100% udziatéw i 100% gtoséw w Spodtce
Zespot Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z 0.0. ze wzgledu na to, iz 0,1% udziatdw w Spodtce
posiada spdtka Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0, ktéra jest w 100% kontrolowana przez Fundusz.

Spoétka zostata zakupiona z uwagi na status MSP, ktéry daje wieksze mozliwosci pozyskania
srodkédw pomocowych z programdw unijnych.

Energo-Eko I S.A.

Siedziba Spoétki: ul. Energetykdw 32, 44-330 Jastrzebie Zdrdj,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 90.00 B Unieszkodliwianie odpadow

Spoétka Energo-Eko | Sp. z 0.0. zostata powotana przez dwa podmioty prawne w postaci:
Energo-Eko Sp. z o.0., ktéra objeta 70% kapitatu zaktadowego oraz Spdtka Energetyczna
wJastrzebie” S.A., ktéra objeta 30% kapitatu zaktadowego.

W dniu 10 wrze$nia 2008 r. miato miejsce Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspdlnikdw, kitdre
podjeto uchwate o przeksztatceniu spotki w spdtke akcyjng ,,ENERGO-EKO 1" Spdtka Akcyjna;
rejestracja zmiany zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sgdowego z dniem 28 pazdziernika
2008 roku .

Fundusz na dzien 31 marca 2012 roku posiadat w Spdtce Energo-Eko | S.A. 69,02% akcji i 73.23%
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, pozostate akcje w kapitale i gtosach na WZA
posiada Energo Eko Sp. o. o.

Energo-Eko | S.A. jest spdtkg powotang do readlizacji projektu Zaktad Produkcji Nodnikdw
Energetycznych w Jastrzebiu, polegajgcego na budowie instalacji do niskotemperaturowej
suchej destylacji odpaddw komunalnych i przemystowych. Technologia ta umozliwia odzyskanie
energii chemicznej zawartej w odpadach, w procesie ich odgazowywania i jej wykorzystanie do
produkcji energii elekirycznej i ciepta w sposdb bezpieczny dla Ssrodowiska. Spdtka jest
wtascicielem terenu zlokalizowanego przy ul. Energetykdw 32 w Jastrzebiu, oznaczonego w
planach jako dziatki o nr 802/14 i 804/14 - po zmianach 910/14, 912/14 i 827/14 - zapisanych w
planie zagospodarowanie przestrzennego gminy Jastrzebie jako tereny o funkcji przemystowej.
Powierzchnia dziatek wynosi tqgcznie 2,7476 ha i obejmuje tereny zlikwidowanej KWK
Moszczenica.

Na posiadanym terenie znajduje sie hala o powierzchni 4,5 tys. m?, ktéra zostanie w catosci
wykorzystana w realizaciji przedmiotowej inwestycji. Przeprowadzone przygotowanie do budowy
w tej hali zrealizowane zostato zgodnie z projektem budowlanym oraz uzyskanym pozwoleniem
na budowe. Posiadany teren sgsiaduje bezposrednio z elekirocieptowniq SEJ, jest uzbrojony
w sie¢ kanalizacji deszczowej i sanitarnej. Na potrzeby realizowanego projektu nalezy
dodatkowo wykonac przytgcze elekiroenergetyczne 6 kV. Do miejsca budowy doprowadzone
sq drogi dojazdowe bez ograniczeh natezenia i nosnosci ruchu.

Celem strategicznym Funduszu w zakresie realizowanego przedsiewziecia, jest wypracowanie
pozyciji lidera technologicznego i kosztowego w dziedzinie innowacyjnego zagospodarowania
odpaddw komunalnych zmieszanych w tym produkcji z odpaddw energii o statusie energii

19/55



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

pochodzgcej z odnawialnych zrédet lub w sytuaciji istotnych przeszkdd w realizacji projektu np.
braku mozliwosci zamkniecia finansowego projektu czy sprzedaz posiadanych akciji z zyskiem.

Spoétka dysponuje nieruchomosciami pod inwestycje, przeprowadzono prace rozbidrkowe i
zabezpieczajgce na zakupionej nieruchomosci, posiada warunki dostawy i odbioru energii
elektrycznej i warunki dostawy wody (umowa ze Spdtkg Energetyczng Jastrzebie) oraz warunki
odprowadzania $ciekdw, uzyskano pozwolenie na budowe, uzyskano promese koncesji na
produkcje energii elekirycznej, uzyskano decyzie o nieoddziatywaniu instalacji na obszary
Natura 2000, podpisano listy intencyjne na odbidr i dostawy. W ramach przygotowan do
realizacji inwestycji przeprowadzono takze remont czesci budynku biurowo-socjalnego,
wymieniono i uzupetniono ogrodzenie terenu budowy, a takze nabyto dziatke przylegajgcg do
nieruchomosci Spodtki o powierzchni 125 m2

Spoétka w dniu 5 grudnia 2011r. podpisata z Gornoslgskg Agencjg Rozwoju Regionalnego,
reprezentujgca PARP, umowe na dofinansowanie projektu w ramach POIG Dziatanie 4.4. na
kwote 39,57 min zt. Zgodnie z umowgq, okres kwalifikowalno$ci wydatkdw projektowych
przypada na okres 1.01.2012r. do 25.01.2015r.

Trwajg negocjacje bankowe zwigzane z komercyjng czescig finansowania inwestycii.
Niezaleznie od powyzszego, w ramach poszukiwania finansowania projektu Spdtka ztozyta
whniosek o dofinansowanie z programu NER300. NER300 jest programem Komisji Europejskiej
przeznaczonym na dofinansowanie projektéw demonstracyjnych w dziedzinie technologii
wychwytywania i sktadowania dwutlenku wegla (CCS) oraz innowacyjnych technologii energii
odnawialnej (RES). Fundusz NER300 stanowiqg Srodki pozyskane ze sprzedazy w ramach unijnego
systemu handlu uprawnieniami do emisji gazdw cieplarnianych (ETS) — 300 min uprawnieh do
emisji pochodzgcych ze specjalnej rezerwy dla nowych instalacji (ang. New Entrants Reserve,
NER). Projekt zostat ztozony za posrednictwem Ministerstwa Gospodarki do Komisji Europejskiej w
dniu 9 maja 2011 roku. Obecnie projekt, po pozytywnym wyniku badania przeprowadzanego
przez Europejski Bank Inwestycyjny, jest dalej oceniany przez Komisje Europejskq.

Réwnolegle trwa procedura zwigzana z wyborem Generalnego Realizatora Inwestycii, ktory
zostanie wytoniony w przetargu ograniczonym na zasadzie zaprojektuj i wybuduj”
realizowanym w oparciu o ,,z6tty FIDIC”. Pierwsze postepowanie przetargowe zostato ogtoszone
przez Spotke w dniu 1-go lipca 2010r., a jego zmieniony harmonogram przewidywat ocene ofert
i jego rozstrzygniecie do dnia 28-go lutego 2011r. W zwigzku z niespetnieniem przez oferentdw
wszystkich wymaganych dokumentacjq przetargowq (SIWZ) warunkdw przetargu, Zarzgd Spofki
zakohczyt ten etap postepowania przetargowego bez jego rozstrzygania. Dalsze dziatanie
przewiduje przeprowadzenie postepowania o wybdr GRI w frybie dwustopniowych negocjaciji. Z
poczgtkiem kwietnia wystano do podmiotdw, ktére zakupity SIWZ, informacje o kolejnym etapie
postepowania przetargowego. W nastepstwie powyzszego, z podmiotami, ktére potwierdzity
zainteresowanie udziatem w postepowaniu Spdtka przeprowadzita dialog, w efekcie ktdérego
doprecyzowane zostaty warunki zapytania ofertowego. Na podstawie zebranych informaciji
Spoétka zaktualizowata dokumentacije przetargowq (SIWZ). SIWZ wraz z zaproszeniem do ztozenia
ofert zostat wystany do wszystkich zainteresowanych podmiotédw na poczgtku wrzesnia, a termin
sktadania ofert, w slad za wnioskami oferentéw, zostat ustalony na 2 grudnia 2011r. W zwigzku z
whnioskami uczestnikdw przetargu na GRI o przedtuzenie czasu na sktadanie ofert w frwajgcym
postepowaniu o udzielenie zamdwienia na zaprojektowanie i wybudowanie instalacji do
termicznego przetwarzania odpaddow Spodtka, zgodnie z zapisami Instrukcji Dla Wykonawcy,
zdecydowata o zmianie harmonogramu i przedtuzeniu terminu sktadania ofert do dnia 16
kwietnia 2012r. W §lad za powyzszym odpowiednie zmiany wprowadzono do harmonogramu
postepowania. Aktualnie Spdtka prowadzi proces oceny ofert ztozonych przez potencjalnych
wykonawcow i dostawcodw technologii.

Przeprowadzony zostat réwniez przetarg na wybdr Inzyniera Kontraktu, ktéry jednak, ze wzgledu
na toczqgce sie postepowanie zwigzane z wyborem GRI nie zostat rozstrzygniety.

Planowana inwestycja jest innowacyjna w zakresie zestawienia zastosowanych technologii i jej
elementoéw, jak i powigzania procesdw technologicznych. Na skale przemystowg w uktadach
technologicznych odpady komunalne zmieszane lub odsegregowane frakcje sq najczesciej
wykorzystywane jako paliwo w procesach spalania lub wspdtspalania. Projektowana instalacja
odzyskiwa¢ bedzie energie zawartg w odpadach komunalnych zmieszanych w drodze ich
odgazowania. Opinie o innowacyjnosci sporzgdzit Gtowny Instytut Gérniczy.
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Podstawowymi zaletami proponowanej technologii sqg miedzy innymi: energetyczne
wykorzystanie szerokiego spekifrum odpaddédw komunalnych i przemystowych, mozliwose
skalowalnosci wielkosci instalacji (juz od okoto 30 tys. Mg/rok), ograniczenie do min. powstania
zagrozeh ekologicznych, nizszy koszt usuwania powstatych w procesie technologicznym
zanieczyszczen, nizsza ilo$¢ spalin niz w procesie spalania oraz nizszy stopien ich
zanieczyszczenia, mozliwo$¢ spalania paliwa gazowego i ciektego, a takze mozliwose
wykorzystania odpadowego koksiku jako paliwa zastepczego dla wegla w systemowych
instalacjach energetycznych.

Powstaty w wyniku inwestycji zaktad bedzie instalacjg odzysku wytwarzajgcq energie
elektryczng ze rédet alternatywnych. Rozporzgdzenie z dnia 2 czerwca 2010 roku w sprawie
szczegotowych warunkdw technicznych kwalifikowania czesci energii odzyskanej z termicznego
przeksztatcania odpaddw komunalnych umozliwi uznanie czesci wyprodukowanej w ten sposéb
energii za energie pochodzgcqg ze zrédta odnawialnego.

Nalezy dodatkowo zauwazyc, ze tego typu instalacje traktowane sq jako ,,zeroemisyjne” i nie
dotyczy ich koniecznos$¢ posiadania uprawnieh do emisji CO2.

Realizowana inwestycja dodatkowo spowoduje stworzenie kilkudziesieciu nowych miejsc pracy,
wprowadzenie na rynek przemystowej ustugi odzysku spetniajgcej wszelkie normy i przyczynienie
sie tym samym do poprawy stanu srodowiska w regionie, a w tym znaczgcego bo az o ok. 60%
zmniejszenia iloci sktadowanych odpaddw, unikniecie niskiej emisji z wysypiska w szczegdlnosci
metanu, unikniecie odciekdw z wysypiska, odzyskanie ztomu metali w ilosci ok. 2500 Mg, co
umozliwi ograniczenie zuzycia paliw pierwotnych jakie zuzyto by w procesie ich przetwarzania i
tym samym ograniczy emisje gazdw cieplarnianych; zmniejszenie ilosci sktadowanych bez
przetworzenia trudno degradowalnych frakcji odpaddw komunalnych; zmniejszenie emisji
odoréw oraz tempa degradaciji terenu przez sktadowiska); przyczynienie sie do realizacji
miedzynarodowych zobowigzah Polski w dziedzinach gospodarki odpadami  oraz
energetycznej.

Biogaz Zeneris Sp. z 0.0.

Siedziba Spofki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 42.99 Roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektdw inzynierii Igdowej i wodnej
PKD 35.11.Z  Wytwarzanie energii elekirycznej
PKD 71.12.Z  Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne

W dniu 15 lipca 2008 roku Fundusz nabyt 100% udziatdw w spdtce ,BBB1" Sp. z 0.0. Spdtka,
po zmianie nazwy firmy dziata pod nowqg nazwq Biogaz ZENERIS Sp. z o.0.

Fundusz posiada w Spdtce Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0. 100% udziatdw w kapitale zaktadowym
i 100% udziatdéw w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikdw.

Spotka Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. obecnie (od 2 kwietna 2012) prowadzi dziatalno$¢ w zasadzie
wytqcznie w zakresie eksploatacji biogazowni w Skrzatuszu, po sprzedazy zorganizowanej czesci
przedsiebiorstwa zawierajgcej catq pozostatg dziatalno$¢ do Spotki BIOGAZ ZENERIS TECH,
réwniez zaleznej w 100% od Funduszu.

W zakresie eksploatacji biogazowni na wtasny rachunek Spdtka w styczniu 2010 rozpoczeta
budowe instalacji w Skrzatuszu. Rozpoczecie produkcji energii elekirycznej w tej instalacji
nastgpito na poczgtku marca 2011 r.,, a w kwietniu nastgpito przekazanie instalacji do
eksploataciji. W zwigzku z tym projektem Spdtka uzyskata dofinansowanie w formie dotacji w
wysokosci 5,231 min PLN z programu Priorytetu IX Infrastruktura energetyczna przyjazna
srodowisku i efektywnos$¢ energetyczna Dziatanie 9.1 Wysokosprawne wytwarzanie energii, a
sama instalacja jest zgtoszona w kilku inicjatywach typu ,inwestycja roku” lub ,,wyrdézniona
inwestycja w zakresie ochrony $rodowiska”. Do dnia publikacji niniejszego raportu Spdtka
otfrzymata z tego tytutu kwote 4.869 min PLN.

Jednoczesdnie Spoétka zapewnita finansowanie inwestycji przy pomocy umdw kredytowych,
odpowiednio inwestycyjnego, pomostowego i obrotowego na tgczng kwote 11.271.411,59 zt,
zawartych w dniu 15 grudnia 2009 r. z Bankiem Ochrony Srodowiska S.A. i aneksowanych w
zakresie termindw w dniu 20 pazdziernika 2010 .
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Szczegdty zawartych umodw Fundusz prezentowat we wczesniejszych raportach okresowych.

Instalacja w Skrzatuszu osiggneta w IV kwartale 2011 petnie mocy produkcyjnych, przekraczajgc
w grudniu parametry zatozone w biznesplanie (osiggnieto 110% zatozonej produkcii), co w petni
potwierdza jakos¢ opracowane] w BIOGAZ ZENERIS i zaimplementowanej w Biogazowni Skrzatusz
technologii.

W czerwcu 2011 podpisano umowe na budowe biogazowni w Boleszynie. Warto$¢ kontraktu
wynosi 16,295 min zt netto. Prace budowlane zwigzane z kontraktem zakohczyty sie w potowie
stycznia 2012 roku, a w dniu 31 stycznia (w terminie uzgodnionym z inwestorem) zostat
uruchomiony uktad kogeneracyjny oraz poptyneta do sieci energia elekiryczna. W drugiej
potowie lutego inwestor uzyskat pozwolenie na uzytkowanie obiektu. Kontrakt w Boleszynie
zostat zakonczony w | kwartale 2012 roku, obecnie Spotka BIOGAZ ZENERIS TECH na podstawie
osobnego porozumienia nadzoruje proces dochodzenia instalacji do petnej mocy.

Biogazownia Bielany Sp. z o.o.

Siedziba spodiki: Bielany, 05-620 Bteddw

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 42.99 Roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektdw inzynierii Igdowej i wodnej
PKD 35.11.Z  Wytwarzanie energii elekirycznej
PKD 71.12.Z  Dziatalno$¢ w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo techniczne

Biogazownia Bielany Sp. z 0.0. powstata 17 lutego 2010r. , jej celem bedzie budowa biogazowni
o mocy do 1,5 MW. Fundusz posiada w Spdtce 70% udziatdw w kapitale zaktadowym i 70%
udziatdw w gtosach na Zgromadzeniu Wspdlnikdw. Projekt jest obecnie na etapie uzyskiwania
decyzji srodowiskowe.

Biogaz Zeneris Tech Sp. z 0.0.

Siedziba Spofki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,
http://www.biogaz.com.pl

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
PKD 41.20.Z Roboty budowlane zwigzane ze wznoszeniem budynkédw mieszkalnych i
niemieszkalnych
PKD 42.99.Z Roboty zwigzane z budowq pozostatych obiektdw inzynierii Igdowej i wodnej,
gdzie indziej nie sklasyfikowane
PKD 41.10.Z  Realizacja projektéw budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw

Spotka BIOGAZ ZENERIS TECH Sp. z 0.0. zostata zawigzana w dniu 2 sierpnia 2011 roku, przy czym
Fundusz objat w niej 100% udziatow.

BIOGAZ ZENERIS TECH przejat obecnie role dostawcy technologii biogazowych. W dniu 2
kwietnia 2012 roku spdétka przejeta cze$¢ dziatalnosci polegajgcej na budowie biogazowni i
Swiadczeniu wszelkich ustug w tym zakresie od BIOGAZ ZENERIS. Transakcja zostata
przeprowadzona poprzez odkupienie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, tgcznie z
przejeciem wszystkich osdb, projektdw ii aktywdw zaangazowanych w te dziatalnoscé.

BIOGAZ ZENERIS TECH zarzqgdza catym procesem budowy instalacji biogazowej. Do zakresu
podstawowych ustug spdtki BIOGAZ ZENERIS TECH nalezy:

. doradztwo na etapie podejmowania decyzji inwestycyjnej w zakresie biogazowni,

. wsparcie dla inwestora w procesie uzyskiwania decyzji administracyjnych zwigzanych
z budowq i eksploatacjg biogazowni,

. doradztwo w zakresie budowy i eksploatacii biogazowni,

. projektowanie instalacji biogazowej,

. oferowanie licencji na wytwarzanie biogazu w technologii BIOGAZ ZENERIS,

. wykonawstwo biogazowni pod klucz w trybie deweloperskim — funkcja inwestora
zastepczego,
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. doradztwo w zakresie finansowania biogazowni,
. obstuga i serwisowanie biogazowni.

Struktura udziatowa:
100% udziatdw posiada BBl Zeneris NFI S.A.

Zarzgd spofki:
. Prezes Zarzgdu: Marek Jozwiak
. Cztonek Zarzqdu: Grzegorz Pienigzek.

W grudniu 2011 spdétka BIOGAZ ZENERIS zawarta dwie umowy z Elektrownie Wodne
Sp. z 0. 0. (grupa ENEA) dotyczgce biogazowni w Liszkowie: ,NA OPRACOWANIE PROGRAMU
OPTYMALNEGO FUNKCJONOWANIA BIOGAZOWNI LISZKOWQO" oraz ,NA WYKONYWANIE UStUG
TECHNICZNYCH ZWIAZANYCH Z EKSPLOATACJA BIEZACA | ZAPEWNIENIEM PRACY BIOGAZOWNI
W RUCHU CIAGLYM". W chwili obecnej Spdtka BIOGAZ ZENERIS TECH prowadzi proces
naprawczy na tym obiekcie, pod nadzorem spdtki ponownie zostat zaszczepiony i uruchomiony
proces biotechnologiczny, uzyskano stabilng produkcje biogazu, prowadzona jest réwniez
produkcja energii elektrycznej, ktérej wolumen stopniowo wzrasta.

W dniu 27 stycznia 2012 r. Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. wystepujgc jako Konsorcjum tgcznie z Biogaz
Zeneris Tech Sp. z 0.0. oraz H. Cegielski-Poznan S.A. zawarta umowe, ze spoétkg AGROMIS
Sp. z 0. 0. Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Wykonawce robdt okreslonych jako:
wProjektowanie i Budowa Biogazowni Rolniczej w m. Trzebiele, gm. Biaty Boér” , w tym
zaprojektowanie, wykonanie i ukonczenie tych robdt oraz usuniecie ujawnionych w nich
wszelkich wad. Roboty bedqg wykonywane zgodnie z przyjetymi ,Warunkami Kontraktowymi dla
urzgdzen oraz projektowania i budowy dla urzgdzen elektrycznych i mechanicznych oraz roboét
inzynieryjnych i budowlanych projektowanych przez Wykonawce” 4 wydanie angielsko-polskie
niezmienione 2008 z erratg (FIDIC). tgczna warto$¢ przedmiotu umowy wynosi 18.204.000 PLN
brutto (osiemnascie milionéw dwiescie cztery tysigce ztotych). Umowa zostata zawarta pod
warunkiem rozwigzujgcym, ze AGROMIS przekaze do Wykonawcy dowody potwierdzajgce
zapewnienie finansowania projektu w terminie do dnia 31 maja 2012r.

Na przestrzeni ostatnich miesiecy Spdtka formalnie przystgpita do kilkku przetargdw, negocjujgc
jednoczesnie ew. warunki uczestnictwa w kolejnych projektach, ktérych ogtoszenie jest
planowane wiosng.

Spoétka podpisata rowniez list intencyjny w  zakresie przygotowania inwestycji i budowy
biogazowni na wtasny rachunek i pracuje nad kolejnymi lokalizacjami.

BIOGAZ ZENERIS TECH prowadzi prace badawcze w laboratorium biotechnologicznym,
prowadzonym obecnie wspdinie z funduszem BBI ZENERIS NFI S.A. W powyzszym zakresie Fundusz
otrzymat dofinansowanie przeznaczone na refundacje czesdci kosztdw kwalifikowanych
poniesionych na realizacje projektu celowego ,INICJATYWY TECHNOLOGICZNEJ" pt.: ,,Badanie
mozliwosci  wykorzystania  odpaddw  organicznych z  przemystu  rolno-spozywczego
do pozyskiwania wysokometanowego biogazu”.

Przedmiotowe dofinansowanie zostanie udzielone przez Narodowe Centrum Badan i Rozwoju
w wysokosci 553.482 zt, przy czym catkowity koszt realizacji projektu wynosi 1.010.844 zt. Projekt
bedzie realizowany do kwietnia 2012 r. Do dnia publikacji niniejszego raportu z tytutu tej dotacji
Fundusz uzyskat 414.869 PLN.

Viatron S.A.

Siedziba spodiki: Pl. Kaszubski 8 p.201, 81-350 Gdynia

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:
33.11.Z - Naprawa i konserwacja metalowych wyrobdw gotowych;
33.12.Z - Naprawa i konserwacja maszyn;
33.13.Z - Naprawa i konserwacja urzgdzen elektronicznych;
33.14.Z — Naprawa i konserwacja urzqgdzen elektrycznych;
33.20.Z - Instalowanie maszyn przemystowych, sprzetu i wyposazenia;

23/55



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Dnia 28 maja 2009 roku Fundusz nabyt 70% procent udziatdw w Viatron Sp.z o. o. dajgce
Funduszowi prawo do 70% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Udziaty nabyte zostaty od
Pana Igora Paweli, dotychczasowego jedynego wtasciciela spotki, jednoczesnie jej zatozyciela
i prezesa zarzgdu. W dniu 31 sierpnia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate o
przeksztatceniu. Spdtka zostata przeksztatcona ze spdtki z ograniczong odpowiedzialnoscig w
spotke akcyjng. W dniu 3 listopada 2011r. przeksztatcenie zostato zarejestrowane w KRS pod
numerem 0000400738.

Spoétka zostata powotana celem rozwijania dziatalno$ci w zakresie montazu i serwisu turbin
wiafrowych przy uzyciu wyspecjalizowanego sprzetu dedykowanego do prac przy budowie
sitowni wiatrowych. Gtownym obszarem jej dziatalnosci jest terytorium Polski oraz Szweciji.
Strategia Spoétki zaktada koncentracje na niszowym rynku ustug dzwigowych, gdzie poprzez
zastosowanie innowacyjnych technik Spdtka zdobedzie przewage konkurencyjng wzgledem
innych podmiotéw niewyspecjalizowanych w tego typu ustugach.

Projekt spdtki pn ,,Wdrozenie innowacyjnej technologii instalacji turbin wiatrowych i innych
specjalistycznych ustug diwigowych” w ramach Dziatania 4.4 Nowe Inwestycje o wysokim
potencjale innowacyjnym Programu Operacyjnego Innowacyjna Gospodarka uzyskat wsparcie
w kwocie 17.779.065,00 PLN, co stanowi 59,74% wartosci szacowanych kosztéw kwalifikowanych
koniecznych do poniesienia w ramach naktaddw inwestycyjnych Spoétki. Umowa wsparcia
zostata podpisana przez Viatron Sp. z 0.0. z Pomorskg Agencjg Rozwoju Rynku w dniu 14-go
maja 2010r. Do dnia 31 marca 2012r. Spoétka ofrzymata, z tytutu readlizacji umowy o
dofinansowanie, kwote 14 171 969 zt.

Po podpisaniu umowy wsparcia z PARP, spdtka Viatron przeprowadzita konkursy ofert na
dostawy urzgdzen zwigzanych z readlizacjg projektu Wdrozenia innowacyjnej technologii
instalaciji turbin wiatrowych i innych specjalistycznych ustug dzwigowych. W ich efekcie wybrani
zostali dostawcy urzqgdzen i podpisane zostaty umowy na dostawy. | tak w dniu 18 czerwca
2010r. podpisana zostata z firmg Manitowoc Crane Group Germany GmbH z siedzibg w
Wilhelmshaven umowa na zakup urzgdzeh diwigowych na tgczng kwote 5.450.000 EUR, i
zmieniong Aneksem nr 2 na kwote 5.519.900 zwigzang z zakupem dodatkowego osprzetu, z
terminem dostawy urzgdzen do 30 wrzes$nia 2010r., podpisano réwniez inne umowy na dostawy
dodatkowego osprzetu fj. ciggnika siodtowego oraz tadowarki teleskopowej jak i umowy na
wspotprace w zakresie modernizacji kupowanych urzgdzen dzwigowych.

W dniu 16 sierpnia 2010 roku Viatron zawart z De Lage Landen Leasing Polska S.A. umowe
pozyczki, ktérej przedmiotem jest udzielenie przez De Lage Landen Leasing Polska S.A. pozyczki
pienieznej dla Viatron w maksymalnej wysokosci 4.632.500 euro, zmienionej Aneksem nr 1 z dnia
5 pazdziernika 2010 roku oraz Aneksem nr 2 z dnia 27 pazdziernika 2010 roku na kwote 4.702.400
euro. Na kwote pozyczki sktadajqg sie:

- pozyczka dtugoterminowa na kwote 3.069.900 euro z oprocentowaniem zmiennym
wynoszacym na dzieh zawarcia umowy 4,69 % tgcznie z 3M EURIBOREM, powiekszonym o
optate manipulacyjng w wysokosci 0,4% kwoty pozyczki, udzielona na okres 76 miesiecy,

- pozyczka pomostowa na kwote 1.632.500 euro z oprocentowaniem 4,41% tgcznie z 3M
EURIBOREM, powiekszonym o optate manipulacyjng w wysokosci 0,4% kwoty pozyczki,
udzielona na okres 3 miesiecy do czasu wyptaty dotacji.

Zabezpieczeniami pozyczki sg w szczegdlnosci:
- weksel in blanco z klauzulg bez protestu oraz deklaracjg wekslowq,
- zastaw rejestrowy na dzwig GTK 1100 i GMK 5220 wraz z wyposazeniem,
- umowa przewtaszczenia na dzwig GTK 1100 i GMK 5220 wraz z wyposazeniem,
- gwarancja korporacyjna BBl Zeneris NFI S.A,
- umowa wsparcia zawarta pomiedzy spotkg Viatron, jej wspdlnikami  oraz De Lage
Landen Leasing Polska SA.

W dniu 29 pazdziernika 2010 roku podpisano protokdt kohcowego odbioru zurawi, co pozwolito
Spoétce uruchomic w De Lage Landen Leasing Polska SA pozyczke w wysokosci 4.702.400 euro,
ktéra zostata w catosci przeznaczona na zaptate firmie Manitowoc Crane Group za zakupione
zurawie. W dniu 22 grudnia 2010 roku Spoétka, sptacita pierwszg rate pozyczki pomostowe] w
kwocie 380.000 EUR a pozostata jej cze$¢ w wysokosci 1.252.500 EUR zostata sptacona z wptywu
srodkdéw finansowych z PARP z tytutu refundacii poniesionych przez Spdtke naktaddw w dniu 30
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marca 2011r. Na dzien 31 marca 2012r. zadtuzenie z tytutu kapitatu pozyczki wynosi 3.005.115,59
Euro.

Pierwsze zlecenia Spdtka rozpoczeta realizowad dla lokalnych zleceniodawcdw, w tym dla PZT
montaz suwnic kontenerowych RTG oraz prace remontowe na platformie wiertniczej Wilphoenix.
Pierwsze prace na farmach wiatrowych zwigzane z wymiang generatordw w  turbinach
wiatrowych przeprowadzono na farmach w Tymieniu i Cisowie. Od potowy sierpnia 2011r.
Spotka wykonuje rutynowe czynnosci zwigzane z montazem turbin wiatrowych. Podpisata i
zrealizowata kontrakty na montaz turbin produkcji General Electric, turbin firmy Vestas oraz turbin
Vensys.

Niezaleznie od prowadzonych prac zlecanych na rzecz powyzszych producentdw turbin, Spdtka
prowadzi dziatania zmierzajgce do zawarcia umdw handlowych z producentami turbin
wiatrowych Gamesa, Siemens, Nordex i Fuhrlander. We wspbtpracy z Manitowoc Crane Group
GmbH przygotowano technologie montazu turbin ,,direct drive” na wiezach o wysokosci ponad
120 m.

Energia Trojanowo Sp. z 0. o.

Siedziba Spofki: ul. Paderewskiego 7, 61-770 Poznan,

Podstawowy przedmiot dziatalnosci:

PKD 35 Wytwarzanie i zaopatrywanie w energie elekiryczng, gaz, pare wodnaq,
gorgcg wode i powietrze do uktadow klimatyzacyjnych,

PKD 38 Dziatalno$¢ zwigzana ze zbieraniem, przetwarzaniem i unieszkodliwianiem
odpaddw, odzysk surowcdw,

PKD 39 Dziatalno$¢ zwigzana z rekultywacijq i pozostata dziatalnos$e¢ ustugowa
zwigzana z gospodarkg odpadami,

PKD 52 Magazynowanie i dziatalno$¢ ustugowa wspomagajgca transport,

PKD 68 Dziatalno$¢ zwigzana z obstugqg rynku nieruchomosci,

PKD 71.2 Badanie i analizy techniczne,

PKD 77 Wynajem i dzierzawa.

Energia Trojanowo Sp. z 0.0. powstata 10 wrze$nia 2010 roku, powotana zostata w celu
przygotowania i realizacji projektu nastawionego na produkcje zielonej energii elekirycznej i
cieplnej pochodzgcych z przetworzenia odpaddw w instalacji termicznego przetwarzania
odpaddw, biogazowni lub innej.

Fundusz posiadat w Spdtce 70% udziatdw w kapitale zaktadowym i 70% udziatdw w gtosach na
Zgromadzeniu Wspdlnikow.

W roku 2010 Spotka podpisata z Fundacjg Uniwersytetu im Adama Mickiewicza w Poznaniu
porozumienie, na mocy ktérego strony porozumienia postanowity wspdttworzyE powigzanie
kooperacyjne pod nazwg ,Waste-klaster”, ktérego celem jest nawigzywanie, rozwijanie i
utrzymanie siinych zwigzkéw kooperacyjnych pomiedzy Koordynatorem oraz Uczestnikiem, a
takze innymi uczestnikami Klastra, ze szczegdlnym uwzglednieniem matych i Srednich
przedsiebiorstw oraz nawigzywanie i rozwéj wspobtpracy przedsiebiorstw z instytucjami naukowo -
badawczymi w zakresie dziatalnosci badawczo - rozwojowej (B+R) oraz innowacyjnosci.

Spoétka jako spdtka celowa Funduszu, zawigzana zostata w celu przygotowaniem projektu z
zakresu pozyskiwania energii z odpaddw zlokalizowanego w okolicach miejscowosci Trojanowo
p/Poznaniem. W zwigzku z negatywnq ocena przez Fundusz mozliwosci rozwiniecia w tej
lokalizacji dziatalnosci zwigzanej z termicznym przetwarzaniem odpaddw, Fundusz w dniu 20
marca 2012r. sprzedat wszystkie swoje udziaty w Spobtce.

2. PREZENTACJA WYCENY SPOLEK ZALEZINYCH

Opis metodologii prezentacji wyceny dyrektorskiej

Wartos¢ wyceny dyrektorskiej majgtku BBI Zeneris NFI S.A. uzyskano poprzez zsumowanie wycen
spotek wchodzgeych w sktad grupy kapitatowej. Tak uzyskana warto$¢ jest powiekszana o
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nastepujgce aktywa spdtki: dtuzne papiery wartosciowe, srodki pieniezne, naleznosci oraz inne
aktywa, a nastepnie pomnigjszana o zobowigzania odsetkowe wobec instytucji finansowych.
Pozyczki podporzgdkowane jednostce dominujgce], wraz z naleznymi odsetkami, sg
odejmowane od wartosci wycenianej spotki i jednoczesnie wykazywane w pozycji nhaleznosci
dla BBI Zeneris NFI S.A. W pozycji Zobowigzania, ujete sg tylko zobowigzania odsetkowe BBI
Zeneris NFI S.A.

Przy sporzgdzaniu wycen dyrektorskich spdtek zaleznych kierowano sie zasadg ostroznej wyceny,
w szczegdlnosci przy szacowaniu prognoz finansowych oraz kosztu kapitatu, ktéra uwzglednia
biezgcqg sytuacje rynkowaq.

W tej metodologii wyceny dyrektorskie wykonano réznymi metodami w zaleznosci od
charakteru Spdtki, wedtug ponizszych wytycznych:

Spotki notowane

Co do zasady, spdtki wyceniane bedg wedtug wartosci rynkowej, 1j. wedtug aktualnego kursu
na dzien przeprowadzania wyceny.

Jezeli wycena rynkowa bedzie znacznie odbiegac od wartoéci wewnetrznej, Zarzgd moze
podjgé decyzie o prezentowaniu warto$ci wewnetrznej (intrinsic value) obliczong wybrang
metodg wyceny wedtug wytycznych EVCA (European Private Equity and Venture Capital
Association).

Spotki nienotowane

Spotki prowadzgce dziatalno$¢ operacyjng bedqg wyceniane wedtug wartosci wewnetrznej,
wybrang metodqg wyceny wedtug wytycznych EVCA.

Spdiki, dla ktdérych istniejg dane dotyczgce przeprowadzanych transakcji (tzn. w ktérych czesé
udziatdw w niedawnym czasie, 1j. w trakcie ostatniego roku rozliczeniowego, zostata sprzedana
lub w ktérych udziaty zostaty nabyte), wyceniane bedg metodg cen transakcyjnych.

Spdiki, ktdére znajdujqg sie w fazie start-up, inwestycyjnej, lub z innych wzgleddw nie nadajg sie do
wyceny metodami dochodowymi, majgtkowymi i poréwnawczymi, a ktérych dane dotyczgce
cen fransakcyjnych, zdezaktualizowaty sie, bedg wyceniane wedtug wartosci aktywdw netto w
Spotce. Wartose ksiegowa prezentowana jest w oparciu o MSSF.

Prezentacja wyceny dyrektorskiej

Udzialy Udzialy
wiekszosciowe  mniejszo sciowe Warto$¢ Razem
Warto §é pakietu  Warto $¢é pakietu (W tys. PLN)
(w tys. PLN) (w tys. PLN)

Kategoria Aktywow

wyceniane wg wartosci rynkowej

wyceniane wg wartosci wewnetrznej - - -

wyceniane wg wartosci wewnetrznej 85731 - 85731

wyceniane wg cen transakcyjnych - - -

wyceniane wg wartosci ksiegowej 5051 - 5051

Dluzne papiery wartosciowe -

Gotoéwka 2 474
Naleznosci 73 797
Inne aktywa -

Zobowigzania oprocentowane wobec podmiotéw zewnetrzych
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3. SKLAD ZARZADU | RADY NADZORCZEJ

Zarzad

Na dzien 31 marca 2012 roku sktad Zarzgdu Funduszu przedstawiat sie nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja
Robert Bender Prezes Zarzgdu
Marek Perczynski Wiceprezes Zarzgdu
Marek J6zwiak Cztonek Zarzgdu

Zmiany w sktadzie Zarzgdu Funduszu w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:
W omawianym okresie oraz po dniu bilansowym nie dokonywano zmian w sktadzie Zarzgdu.

Rada Nadzorcza

Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 marca 2012 roku przedstawiat sie nastepujgco:

Imie i nazwisko Petniona funkcja

Pawet Turno Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

tukasz Kurpisz Z-ca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
Marcin Matuszczak Sekretarz

Mariusz Olejniczak Cztonek Rady Nadzorczej

Fabian Siemiatowski Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Funduszu w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:
W omawianym okresie oraz po dniu bilansowym nie dokonywano zmian w sktadzie Rady
Nadzorcze).

4. ZATWIERDZENIE SPRAWOIDANIA FINANSOWEGO

Prezentowane sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzgd
BBI Zeneris NFI S.A. w dniu 15 maja 2012 roku.

5. PODSTAWA | ZASADY SPORZADZENIA SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

a. Podstawa sporzgdzenia sprawozdan finansowych

Jednostka dominujgca sporzgdza sprawozdania finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej na podstawie Rozporzgdzenia Rady Ministrow z
dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informaciji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papierdw warto$ciowych oraz warunkdw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. z 2009
r., Nr 33,poz. 259).

Raport zawiera skonsolidowane sprawozdanie finansowe i wybrane dane objasniajgce oraz
informacje okreslone w § 91 ust. 6 Rozporzgdzenia, zawarte w niniejszej Informacji Dodatkowe;j.

27/55



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu
kontynuaciji dziatalnosci.

Stosowane przez Grupe zasady rachunkowosci zostaty opisane w punkcie 4 niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady rachunkowosci stosowano przy
zachowaniu zasady ciggtosci we wszystkich prezentowanych okresach.

Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w ztotych polskich, a wszystkie wartosci, o ile nie jest
to wskazane inaczej, podane sq w tysigcach ztotych. Ewentualne réznice pomiedzy kwotami
ogodtem, a sumgq ich sktadnikdw wynikajg z zaokrgglen.

Grupa dokonuje w bilansie podziatu aktywow i zobowigzan wedtug kryterium ptynnosci, gdyz
zdaniem zarzgdu Spoétki dominujgcej taka prezentacja dostarcza informacji, ktdére sq
wiarygodne i bardziej przydatne dla oceny sytuacji majgtkowej i finansowej Grupy.

b. Oswiadczenie o zgodnosci

Niniejsze  skonsolidowane  sprawozdanie finansowe  zostato  sporzqgdzone  zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF") w  ksztatcie
zatwierdzonym przez Unie Europejskq.

c. Istotne zasady rachunkowosci

Jednostka dominujgca sporzgdza sprawozdania finansowe zgodnie z MSSF. Jednostki zalezne
prowadzg swoje ksiegi rachunkowe zgodnie z politykg (zasadami) rachunkowosci okreslonymi
przez Ustawe z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci i wydanymi na jej podstawie
przepisami.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera korekty niezawarte w ksiegach rachunkowych
jednostek zaleznych wprowadzone w celu doprowadzenia sprawozdan finansowych tych
jednostek do zgodnos$ci z MSSF.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wyniki i pozycje finansowe poszczegdlnych
jednostek prezentowane sg w tysigcach ztotych polskich (PLN), bedgcych walutg funkcjonalng
Grupy Kapitatowej oraz walutg prezentacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Czas tfrwania Spotek wehodzgeych w sktad Grupy Kapitatowej jest nieoznaczony.
d. Podstawa konsolidacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zawiera sprawozdanie finansowe jednostki dominujgcej
oraz sprawozdania jednostek kontrolowanych przez jednostke dominujgcqg (czyli jej jednostek
zaleznych). Uznaije sie, ze kontrola wystepuje wdwczas, gdy jednostka dominujgca ma mozliwose
wptywania na polityke finansowq i operacyjng podlegtej jednostki w celu osiggniecia korzysci z jej
dziatalnosci. W przypadkach, gdy jest to konieczne, w sprawozdaniach finansowych jednostek
zaleznych dokonuje sie korekt majgcych na celu ujednolicenie zasad rachunkowosci
stosowanych przez jednostke z zasadami stosowanymi przez podmiot dominujgcy.

Wszelkie fransakcje, salda, przychody i koszty pomiedzy podmiotami powigzanymi objetymi
konsolidacjg podlegajg wytgczeniom konsolidacyjnym.

Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzgdzane sq za ten sam okres sprawozdawczy,
co sprawozdanie jednostki dominujgce;.

Jednostki zalezne Funduszu konsolidowane sg metodqg petna.

Na dzieh nabycia jednostki zaleznej (objecia kontroli) aktywa i pasywa jednostki nabywanej sg
wyceniane wedtug ich wartosci godziwej. Nadwyzka ceny nabycia ponad wartoscig godziwg
mozliwych do zidentyfikowania przyjetych aktywdw netto jednostki jest uimowana w aktywach
bilansu jaoko wartos¢ firmy. W przypadku, gdy cena nabycia jest nizsza od wartosci godziwej
mozliwych do zidentyfikowania przyjetych aktywdw netto jednostki, réznica ujmowana jest jako
zysk w rachunku zyskéw i strat okresu, w ktérym nastgpito nabycie. Udziaty niekontrolujgce sg
wykazywane wedtug przypadajgcej na nich wartosci godziwej aktywdw netto. W kolejnych
okresach, straty przypadajgce na udziaty niekontrolujgce przypisuje sie do wtascicieli jednostki
dominujgcej oraz udziatdw niekontrolujgcych nawet wtedy, gdy w rezultacie udziaty
niekontrolujgce przybierajg wartos¢ ujemng. Sprzedane w roku obrotowym spotki zalezne
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podlegajg konsolidacji od poczgtku roku obrotowego do dnia zbycia. Wyniki finansowe jednostek
nabytych w ciggu roku sg ujimowane w sprawozdaniu finansowym od momentu ich nabycia.

e. Standardy i interpretacje zastosowane po raz pierwszy w roku 2012

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzgdzenia rocznego sprawozdania
finansowego sg spdjne z tymi, ktdre zastosowano przy sporzgdzaniu rocznego sprawozdania
finansowego za rok zakonczony 31 grudnia 2011 roku, z wyjgtkiem zastosowania nastepujgcej
zmiany do standarddw i interpretacji obowigzujgcych dla okresdéw rocznych rozpoczynajgcych
sie w dniu 1 stycznia 2012 roku:

Zmiany do MSR 12 ,Podatki - Odroczony podatek dochodowy”

Zastosowanie powyzszej zmiany nie miato wptywu na sytuacje finansowg ani na wyniki
dziatalnosci Spofki.

f. Standardy oczekujgce na wdrozenie przez jednostke.

Przy sporzgdzaniu niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego nie zastosowano
zadnego z opublikowanych ale nie obowigzujgcych standarddw i interpretacii standarddéw.

g. Imiany stosowanych zasad rachunkowosci

W roku obrotowym 2012 nie zostaty zmienione zadne istotne zasady rachunkowosci.

6. PODSTAWOWE ZASADY WYCENY AKTYWOW | PASYWOW ORAZ POMIARU WYNIKU FINANSOWEGO

a. Porifel inwestycyjny

Wyceny inwestycji wchodzgcych w sktad portfela inwestycyjnego dokonuje sie wg kryteriow:
- akcje, udziaty przeznaczone do obrotu — wyceniane zgodnie z MSR 39 w warto$ci godziwej z
ujeciem skutkdw wyceny w rachunku zyskow i strat.

b. Rzeczowe akiywa trwate (MSR 16)

W bilansie sktadniki rzeczowego majgtku trwatego wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub
kosztow wytworzenia pomniejszone o skumulowane odpisy amortyzacyjne oraz odpisy z tytutu
utraty wartosci.

Amortyzacja $rodka trwatego naliczana jest liniowo i ustalana jest w oparciu o okres jego
ekonomicznej uzytecznosci.

Szacunkowe okresy uzytkowania, wartosci krancowe i metoda amortyzacji podlegajg
weryfikacji na koniec kazdego roku obrotowego, a konsekwencje zmian tych szacunkdw
odnoszone sg do przysztych okreséw.

Aktywa utrzymywane na podstawie umowy leasingu finansowego amortyzuje sie przez okres ich
przewidywanego uzytkowania ekonomicznego na ftakich samych zasadach jak aktywa wtasne,
nie dtuzej jednak niz okres tfrwania leasingu, o ile nie planuje sie ich zakupu po uptywie okresu
frwania umowy leasingu.

Zyski lub straty wynikte ze sprzedazy / likwidaciji lub zaprzestania uzytkowania pozycji rzeczowego
majgtku trwatego okresla sie jako réznice miedzy przychodami ze sprzedazy a wartoscig
bilansowq tych pozyciji i uimuje sie je w rachunku zyskow i strat,

Srodki frwate w budowie powstajgce dla celdéw produkcyjnych, wynajmu lub administracyjnych,
jok réowniez dla celéw jeszcze nie okreSlonych, prezentowane sq w bilansie po koszcie
wytworzenia pomniejszonym o ujete odpisy z tytutu utraty wartosci. Koszt wytworzenia obejmuje
optaty oraz, dla odpowiednich aktywdw, koszty finansowania zewnetrznego skapitalizowane
zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy. Amortyzacja dotyczgca tych aktywdw trwatych
rozpoczyna sie w momencie rozpoczecia ich uzytkowania.

Grupa stosuje nastepujgce okresy amortyzacii:

> budynki 40-70 lat
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» budowle 10-100 lat
» maszyny i urzgdzenia fechniczne 7-60 lat
> Srodki transportu 3-20 lat
» sprzet komputerowy 2-10 lat
» narzedzia, przyrzqdy 2-25 lat

c. Wartosci niematerialne (MSR 38)

Wartoéci niematerialne wyceniane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszone o umorzenie i ewentualnie o odpis z tytutu utraty wartosci (MSR 38). Amortyzacje
nalicza sie metodq liniowg w przewidywanym okresie uzytkowania tych aktywdw. Szacunkowy
okres uzytkowania oraz amortyzacja podlegajg weryfikaciji na koniec kazdego rocznego okresu
sprawozdawczego, a skutki zmian tych szacunkdw odnoszone sq do przysztych okresow.

Do wartoéci niematerialnych zaliczane sg koszty zaptacone za nabycie prawa wieczystego
uzytkowania gruntu. Koszty te rozliczane sq na rachunek zyskéw i strat przez okres na jaki prawo
zostato przyznane.

d. Zapasy (MSR 2)

Zapasy wykazuje sie po cenie nabycia lub koszcie wytworzenia lub tez po cenie sprzedazy
netto, w zaleznosci od tego, ktéra z tych wartosci jest nizsza.

e. Akiywa trwate przeznaczone do zbycia

Aktywa trwate i grupy do zbycia klasyfikuje sie jako przeznaczone do sprzedazy, jesli ich wartos¢
bilansowa zostanie odzyskana raczej w wyniku fransakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego
uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytgcznie wowczas, gdy wystgpienie
transakciji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywdw (lub grupa do zbycia) jest
dostepny do natychmiastowej sprzedazy w swoim obecnym stanie. Klasyfikacja sktadnika
aktywdw jako przeznaczonego do zbycia zaktada zamiar kierownictwa spdtki do dokonania
transakcii sprzedazy w ciggu roku od momentu zmiany klasyfikacji. Aktywa trwate (i grupy do
zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wycenia sie po nizszej sposrdd dwdch
wartosci: pierwotnej wartosci bilansowej lub wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty zwigzane
ze sprzedazqg. W czasie gdy dany sktadnik aktywodw zaliczany jest do przeznaczonych do
sprzedazy nie podlega on amortyzacii.

f. Wartosé firmy

Wartos¢ firmy powstajgca przy konsolidaciji wynika z wystgpienia na dzieh nabycia, nadwyzki
kosztu nabycia jednostki nad wartoéciq godziwg mozliwych do zidentyfikowania sktadnikéw
aktywdw i pasywow jednostki zaleznej na dzieh nabycia. Warto$¢ firmy jest wykazywana jako
sktadnik aktywéw i przynajmniej raz w roku podlega analizie pod kgtem utraty wartosci.
Ewentualna utrata wartosci rozpoznawana jest od razu w rachunku zyskdw i strat i nie podlega
odwrdceniu

w kolejnych okresach. Przy sprzedazy jednostki zaleznej odpowiednia cze$S¢ wartosci firmy
uwzgledniana jest przy wyliczaniu zysku bqdz straty na sprzedazy.

g. Naleznosci

Na dzienh powstania naleznosci wycenia sie wg wartosci godziwej. W pdzniejszym okresie
naleznosci wykazuje sie wedtug skorygowanych cen nabycia (metody zamortyzowanego
kosztu) stosujgc metode efektywnej stopy procentowej i pomniejsza o odpisy aktualizujgce.
Odpiséw aktualizujgcych dokonuje sie w oparciu o wiekowanie sald naleznosci bgdz na
podstawie analizy danych historycznych oraz w sytuacii, gdy odzyskanie naleznosci przestaje
by¢ prawdopodobne.

h. $rodki pieniezne
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg érodki pieniezne w kasie, na rachunkach

bankowych oraz lokaty i krétkoterminowe papiery wartoéciowe z terminem zapadalnodci do
frzech miesiecy od ich zatozenia, otrzymania, nabycia lub wystawienia.
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i. Koszly finansowania zewnetrznego (MSR 23)

Koszty finansowania zewnetrznego bezposrednio zwigzanego z nabyciem lub wytworzeniem
sktadnikéw majgtku wymagajgcych dtuzszego czasu, aby mogty by¢ zdatne do uzytkowania
lub odsprzedazy, dodaje sie do kosztéw wytworzenia takich aktywdw az do momentu, w ktérym
aktywa te sg zasadniczo gotowe do zamierzonego uzytkowania lub odsprzedania. Przychody z
inwestycji uzyskane w wyniku krétkoterminowego  inwestowania  pozyskanych  Srodkow
zewnetrznych przed zainwestowaniem ich w omawiane aktywa pomniejszajg wartos¢ kosztow
finansowania zewnetrznego podlegajgcych kapitalizacji.

Wszelkie pozostate koszty finansowania zewnetrznego sq odnoszone bezposrednio w rachunek
zyskdw i strat w okresie, w ktérym zostaty poniesione.

j- Dotacje panstwowe

Dotacji panstwowych nie ujmuje sie do chwili uzyskania uzasadnionej pewnosci, ze Grupa spetni
konieczne warunki i otrzyma takie dotacje.

Dotacje do aktywdw ujmuje sie jako przychody przysztych okresdw, a nastepnie czes$¢ dotacii
przenoszona jest do przychoddw kazdego roku, tak aby zréwnowazyEé wyzszy odpis
amortyzacyjny oparty na wartosci poczgtkowej sktadnika aktywow trwatych.

Dofinansowanie do aktywoéw z Zaktadowego Funduszu Rehabilitacji Oséb Niepetnosprawnych
ujmuje sie w kapitale zapasowym.

k. Zobowiqgzania

Za zobowigzania uznaje sie wynikajacy z przysztych zdarzen obowigzek wykonania $wiadczeh o
wiarygodnie okre$lonej wartosci, ktdére spowodujg wykorzystanie juz posiadanych lub przysztych
aktywdw Spédtki. Na dzieh powstania, zobowigzania wycenia sie wg warto$ci godziwej. W
pdzniejszym okresie, zobowigzania wykazuje sie wedtug skorygowanych cen nabycia (metody
zamortyzowanego kosztu) stosujgc metode efektywnej stopy procentowe.

. Rezerwy (MSR 37)

Rezerwy tworzone sq woéwczas, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek wynikajgcy ze zdarzeh
przesztych i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznosc
wyptywu Srodkdw, z ktérymi zwigzane sg korzysci ekonomiczne oraz mozna dokonac
wiarygodnego oszacowania kwoty tego zobowigzania.

m. Podatek dochodowy odroczony (MSR 12)

Na obowigzkowe obcigzenia wyniku sktadajq sie: podatek dochodowy i podatek odroczony.
Na przejiciowe rézinice miedzy wartoscig ksiegowq aktywdw i pasywdw a ich wartoscig
podatkowqg tworzone sq rezerwy i ustalane caktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego od o0sdb prawnych.

Wartos¢ sktadnika aktywodw z tytutu podatku odroczonego podlega andalizie na kazdy dzien
bilansowy, a w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedqg wystarczajgce
dla realizacji sktadnika aktywow lub jego czesci nastepuje jego odpisanie.

W zwiqzku z dziatalnosciq spotki zaleznej OZEN Plus Sp. z 0.0. w Specjalnej Strefie Ekonomicznej w
sprawozdaniach skonsolidowanych zostanie rozpoznane w przysztosci aktywo z tytutu mozliwosci
skorzystania z ulgi podatkowej, jaka wynika z faktu funkcjonowania przedmiotowej inwestycji w
Stupskiej Specjalnej Strefie Ekonomicznej Obszar w Watczu.

n. Udziaty niekontrolujgce (MSR 27)
Udziaty niekontrolujgce ustala sie, jako warto$¢ aktywdw netto jednostek powigzanych,

przypadajgcych na dzien bilansowy akcjonariuszom spoza grupy kapitatowej. Warto$¢ te
zmniejsza/zwieksza sie o przypadajgce na te udziaty zwiekszenia/zmniejszenia aktywoéw netto.
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o. Kapitaty wtasne

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wartosci nominalnej wyemitowanych i zarejestrowanych
akcji. Na dzier 31 marca 2012 roku kapitat zaktadowy w wysoko$ci 13 949 tys. zt tworzyto 139 489
990 akciji zwyktych na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

p. Przychody (MSR 18)

Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska
korzysci ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychoddw mozna wycenic
w wiarygodny sposéb. Przy ujmowaniu przychoddw obowigzujg nastepujgce kryteria klasyfikacii:
- sprzedaz towardw i produktdw — sg one ujmowane, jezeli znaczgce ryzyko i korzysci wynikajace
z prawa wtasnosci do towardw i produktéw zostaty przekazane nabywcy oraz gdy kwote
przychoddéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposob,

- Swiadczenie ustug - przychody sq ujmowane poprzez odniesienie do stopnia zaawansowania
realizacji danej umowy,

- przychody z inwestycji Funduszu — obejmujg dywidendy ujmowane w momencie ustalenia
praw akcjonariuszy do ich otrzymania oraz odsetki uimowane sukcesywnie w miare ich
narastania do wartosci bilansowej netto danego sktadnika aktywow.

q. Rachunek przeptywow pienieinych

Grupa sporzgdza przeptywy metodg posrednig stosujgc podziat na dziatalno$¢ operacyjng,
inwestycyjng i finansowq, ktéry przedstawia sie nastepujgco:

- do dziatalnosci operacyjnej Grupa zalicza transakcje i zdarzenia zwigzane z podstawq
dziatania grupy,

- do dziatalnosci inwestycyjnej Grupa zalicza wydatki poniesione na zakup (budowe) lub
uzyskane ze sprzedazy przez Grupe aktywow trwatych,

- do dziatalnosci finansowej zalicza sie gtdéwnie pozyskiwanie kapitatu  wtasnego
i kapitatdéw obcych orazich zwrot i obstuge.

r.  Platnoscirealizowane w formie akcji

Ptatnosci w formie akcji rozliczane w instrumentach kapitatowych na rzecz Zarzgdu oraz
pracownikdw wycenia sie w warto$ci godziwej instrumentow kapitatowych na dzien ich
przyznania. Do wyznaczania warto$ci uprawnien uzywa sie technik symulacji Monte Carlo oraz
wzordw analitycznych.

Warto$¢ godziwg ptatnosci w formie akcji rozliczanych w instrumentach kapitatowych okreslong
w dniu ich przyznania odnosi sie w koszty metodq liniowg w okresie nabywania uprawnien, na
podstawie oszacowanh Spdtki co do instrumentéw kapitatowych, ktdére ostatecznie zostang
nabyte. Na kazdy dzieh bilansowy Grupa weryfikuje oszacowania dotyczgce liczby
instrumentéw kapitatowych przewidywanych do przyznania. Ewentualny wptyw weryfikacii
pierwotnych oszacowan ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat przez pozostaty okres przyznania.

s. Kontrakty budowlane

Grupa rozpoznaje przychody z tytutu wykonywanych kontrakiéw budowlanych zgodnie z
metodqg stopnia zaawansowania ustugi. Stopien zaawansowania ocenia sie poprzez obmiar
wykonanych prac.

W  przypadku wystgpienia rdznicy pomiedzy wartosciq zafakturowanych przychoddw, a
wartoscig przychoddéw obliczong metodg stopnia zaawansowania na danym kontrakcie Spobtka
odpowiednio koryguje wartos¢ przychoddw ze sprzedazy, odnoszgc rdznice na czynne
rozliczenia miedzyokresowe lub rozliczenia miedzyokresowe przychoddw.

W przypadku, kiedy istnieje prawdopodobienstwo, iz tqgczne koszty zwigzane z realizacjqg
kontraktu przekroczg tqgczne przychody, przewidywana strata (nadwyzka kosztéw nad
przychodami) jest ujmowana w rozliczeniach miedzyokresowych biernych jako rezerwa na straty
na kontrakcie i obcigza koszty operacyjne.

32/55



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

t. Ujecie i wycena swiadectw pochodzenia energii

Prawa majatkowe wynikajgce ze Swiadectw pochodzenia energii elekirycznej wytworzonej

z odnawialnych zrédet energii ujmuje sie w ksiegach rachunkowych i wykazuje w sprawozdaniu
finansowym jako wyodrebniony sktadnik aktywdw, w/w prawa kwadalifikuje sie i zalicza do
towardw. Prawa majgtkowe ujmuje sie w ksiegach rachunkowych w miesigcu produkcji energii
elektrycznej z odnawialnych zrédet energii i wycenia sie je jako iloczyn ilo$ci wyprodukowanych
praw i jednostkowej ceny rynkowej prawa majgtkowego wynikajgcego ze Swiadectwa
pochodzenia z miesigca produkcji. Drugostronne ujecie przyznanych praw majgtkowych ze
Swiadectwa pochodzenia nastepuje przez uznanie przychodu ze sprzedazy,

Warto$¢ rozchoddéw praw majgtkowych wynikajacych ze $wiadectw pochodzenia ustala sie
metodq FIFO,

7. ZARZADZANIE RYZYKIEM FINANSOWYM | KAPITALOWYM

7.1. Ryzyko finansowe

Dziatalno$¢ Funduszu narazona jest na rézne rodzaje ryzyka finansowego a w szczegdlnosci:
A. ryzyko zmiany stép procentowych;

B. ryzyko kredytowe;

C. ryzyko kursowe;

D. ryzyko utraty ptynnosci.

A. Ryzyko zmian stép procentowych

W przypadku posiadania zadtuzenia finansowego, dla ktérego odsetki liczone sg na bazie
zmiennej stopy procentowe] wystepuje ryzyko wzrostu tych stép w stosunku do poziomu
w momencie zawarcia umowy. Nalezy réwniez nadmienié, iz w przypadku dokonania inwestycii
finansowej o statym dochodzie wystepuje rowniez ryzyko spadku stép procentowych, a w
konsekwenciji niemoznos$¢ partycypacji w nizszym poziomie kosztéw finansowych.

B. Ryzyko kredytowe

Fundusz finansuje i bedzie finansowat projekty zwigzane z odnawialnymi zrédtami energii m.in.
poprzez udzielanie pozyczek spdtkom zaleznym. Sptata takich pozyczek uzalezniona jest od
kondycji finansowej pozyczkobiorcoéw (a zatem poszczegdlnych spdtek zaleznych), ktéra
determinowana jest w szczegdlnosci rzeczywistq realizacjq zaktadanego harmonogramu i biznes
planu konkretnych przedsiewziec.

Konsekwencjg ewentualnych opdznieh w harmonogramie readlizacji poszczegdlnych
przedsiewzie¢ moze by¢ brak mozliwosci wywigzania sie pozyczkobiorcy z czesci lub z catosci
zobowigzan wobec Funduszu — np. w przypadkach, gdy przeptywy gotdwkowe z przedsiewziecia
nie wystarczg do sptaty wszystkich zobowigzan, w szczegdlnosci catosci naliczonej kwoty
oprocentowania, a Fundusz nie zabezpieczy w inny sposéb naleznosci wynikajgcych z umoéw
pozyczek, albo w przypadku zagrozenia upadtoscig lub upadtosci pozyczkobiorcy, lub
konieczno$¢ wydtuzenia terminu sptaty pozyczki, co moze oznaczaé odtozenie w czasie lub
rezygnacije z zaangazowania w kolejne, planowane przedsiewziecia. Nalezy réwniez mieé na
uwadze fakt, iz pozyczki od udziatowca, w wypadku finansowania projektéw dtugiem
bankowym, bedqg w znakomitej wiekszosci pozyczkami o charakterze podporzgdkowanym, co
stfawia Fundusz jako wierzyciela w frudnigjszej sytuacji w przypadku postepowania
upadto$ciowego. W celu ograniczenia ryzyka zwigzanego z realizowanymi projektami, Fundusz
wspiera i monitoruje dziatania pozyczkobiorcéw prowadzqce do realizowania zatozonego
harmonogramu projektéw. Fundusz zabezpiecza rowniez udzielone pozyczki — w przypadku
pozyczek dotychczas udzielonych sqg to weksle wtasne in blanco, wystawiane przez spobtki
zalezne. W przyszto$ci Fundusz moze dgzy¢ do ustanawiania dodatkowych zabezpieczeh, w tym
o charakterze rzeczowym. Ograniczeniem w zakresie mozliwosci stosowania dodatkowych
zabezpieczeh w Spdtkach celowych bedzie postawa instytucji finansowych, takich jak Banki,
ktére oczekujg pierwszenstwa swoich zabezpieczeh wobec innych wierzycieli juz na etapie
zawierania umow kredytowych.

33/55



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

Z uwagi na konieczno$¢ udzielania przez Fundusz poreczen kredytowych dla spdtek zaleznych
(z uwagi na oczekiwania instytucji finansowych) zwiekszeniu ulega ryzyko kredytowe dla
Funduszu.

Naleznosci te poddawane sq statemu monitoringowi, a Fundusz stosuje polityke zarzgdzania
ryzykiem kredytowym.

C. Ryzyko kursowe

Umocnienie ztotego wobec zachodnich walut kaze upatrywacd ryzyka kursowego prowadzenia
dziatalno$ci operacyjnej spdtek celowych, handlujgcych z krajami europy zachodniej w walucie
kontrahenta, jednoczesnie sytuacja taka moze wptywacé z kolei, na etapie realizacji inwestycii,
na obnizenie poziomu naktaddw inwestycyjnych dla tych projektdw, dla ktérych czes¢ z
naktaddw inwestycyjnych ma charakter importu technologii (m.in. specjalistyczne urzgdzenia do
produkcji energii elekirycznej).

D. Ryzyko utraty pltynnosci

Fundusz moze by¢ narazony na ryzyko utraty ptynnosci finansowej w gtownej mierze w sytuacii
potencjalnych problemdw Spdtek zaleznych. Ryzyko wynika z ograniczenia dostepu do kapitatu
z rynkéw finansowych, co moze skutkowaé brakiem mozliwosci pozyskania nowego
finansowania lub refinansowania swojego zadtuzenia. Ryzyko to uzaleznione jest w
przewazajgcej mierze od oceny zdolnosci kredytowe] Spdtki, spdtek zaleznych, warunkéw
rynkowych dotyczgcych pozyskania dtugu oraz sktonnosci do ryzyka na rynkach finansowych.

W ocenie Zarzgdu Spotki element ten jest monitorowany i uwazany za wyjgtkowo istotny, a wielu
przypadkach wrecz kluczowy, element w ramach funkcjonowania Spdtek.

7.2. Ryzyko kapitatowe

Na Funduszu nie cigzg zadne zewnefrzne ograniczenia, zwigzane z zarzgdzaniem kapitatem
poza standardowymi wymogami odnos$nie minimalnego poziomu kapitatu zaktadowego
okreslonego przez kodeks spdtek handlowych. Poziom minimalny kapitatu akcyjnego jest przez
Fundusz zachowany.

Celem Funduszu w zarzgdzaniu ryzykiem kapitatowym jest ochrona zdolnosci Funduszu do
kontynuowania dziatalnosci, tak aby mozliwe byto realizowanie zwrotu dla akcjonariuszy oraz
korzysci dla innych zainteresowanych stron. Ponadto istotnym elementem zarzgdzania ryzykiem
kapitatowym jest optymalizacija struktury kapitatu w celu obnizenia jego kosztu.

Poziom kapitatu jest okreSlany w relacji do ponoszonego ryzyka prowadzenia dziatalnosci
gospodarcze;. W celu zachowania i zapewnienia niezbednych zmian
w kapitale, Zarzgd Funduszu moze proponowaé¢ Walnemu Zgromadzeniu parametry
warunkujgce przyznawanie i wyptate dywidend akcjonariuszom, zwroty zainwestowanego przez
nich kapitatu, emisje nowych akcji lub sprzedaz posiadanych zasobdéw, aby zmniejszy< istniejgce
i cigzgce na Funduszu zobowigzania.

Fundusz monitoruje kapitat, przy pomocy wskaznika zadtuzenia, ktéry oblicza sie jako stosunek
zadtuzenia netto (kredyty, pozyczki, zobowigzania z tytutu leasingu finansowego, zobowigzania
handlowe oraz pozostate zobowigzania pomniejszone o srodki pieniezne i ich ekwiwalenty) do
tgcznej wartosci kapitatu.

7.3. Pozostate rodzaje ryzyka

Fundusz identyfikuje ponadto, co najmniej nastepujgce ryzyka i zagrozenia prowadzonej
dziatalnosci:

a. Ryzyko mniejszego zainteresowania finansowaniem projektéw energetycznych przez
banki

Fundusz, w zakresie finansowania dgzy aktualnie do sfinansowania poszczegdinych projektéw w
60%-75% za posrednictwem dtugu. Dotychczasowe doswiadczenia Funduszu wskazujg, ze
uzyskanie dopasowanego do harmonogramu i specyfiki projektéw finansowania dtugiem -
project finance - jest w Polsce bardzo trudne i czesto zwigzane z dtugotrwatymi negocjacjami.
Istnieje ryzyko, iz w przypadku niekorzystnych zmian w frendach rozwoju rynku OZE, jak i gorszej
niz dotychczas kondycji finansowej podmiotédw operujgcych na rynku energii, banki mogq z
jeszcze wiekszg niz do tej pory ostroznodcig podchodzic do finansowania projektéw
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energetycznych, co moze powodowac¢ tfrudnosSci w uzyskiwaniu przez Fundusz dtuznego
finansowania przedsiewzie¢ w zaktadanym zakresie.

Pomocne przy ostatecznym "spieciu finansowym" inwestycji staje sie rowniez dostarczanie
grantéw inwestycyjnych (dotacji), ktére w znaczgcy sposdb ograniczajg ryzyko finansowe,
zardbwno Funduszu, jak rowniez podmiotdw finansujgcych.

b. Ryzyko utraty kontroli nad spétkq zaleing

Inwestycja w spodtke zalezng, w zaleznodci od struktury wtasnodciowej, wielkosci nabytego
pakietu akcji lub udziatdéw, pozwala na odpowiedni wptyw na podejmowanie najwazniejszych
decyzji, w tym na wybdr jej zarzadu. Kontrola ta moze by¢ jednak ograniczona wskutek
zachowan i porozumien pozostatych wspdlnikéw spdtki. Fundusz ogranicza to ryzyko nabywajgc
tylko akcje i udziaty w spotkach o jasnej i przejrzystej strukturze wtascicielskiej oraz poprzez tres¢
umow spotek i statutdw, w szczegdlnosci w zakresie kompetencji organdw spodtek zaleznych.
Dotychczasowe inwestycje Funduszu byty dokonywane jedynie w spotki, w ktérych Fundusz
obejmowat kontrolne pakiety akcji/udziatow.

c. Ryzyko wad prawnych spélki zaleinej
W przypadku przystgpienia przez Fundusz do spdtki moze zachodzi¢ ryzyko wad prawnych tej
spotki, np. nie ujawnienie przez zarzqd nabywane] spdtki umdéw  rodzgcych przyszte
zobowigzania lub zdarzenia, ktére miaty miejsce przy tworzeniu spdtki. Ujawnienie takich wad
prawnych po zawarciu transakcji zakupu spotki moze skutkowac istotnym spadkiem wartosci
spotki. W celu wyeliminowania tego ryzyka Fundusz przeprowadza szczegdtowe badanie
potencjalnych przedmiotow inwestycii.

d. Ryzyko utraty zdolnosci do obstugi zadtuzenia przez spétki zaleine lub upadiosci

Spoétki zalezne wskutek np. problemdw z zarzgdzaniem, realizowanymi przedsiewzieciami lub
wskutek zdarzeh od nich niezaleznych mogg np. nie by¢ w stanie zakonczy¢ realizowanych
inwestycji lub koszty inwestycji mogq znaczgco wzrosngé. W efekcie spdtka zalezna moze nie
by¢ w stanie w petni wywigzac sie ze swoich zobowigzah wobec wierzycieli lub w skrajnym
przypadku moze ogtosi¢ upadto$é, wskutek czego Fundusz moze nie odzyskaé czesci lub
catosci zainwestowanych w nig Srodkéw. Ryzyko powyzsze obejmuje réwniez udzielnie przez
Fundusz poreczenia finansowego spdétkom zaleznym.

W celu zminimalizowania tego ryzyka, Fundusz dokonuje analizy wykonalnoéci kazdego z
podejmowanych przedsiewzie¢ i na biezgco monitoruje postep prac i koszty kazdego
przedsiewziecia.

e. Ryzyko zwigzane z koniunkturg gospodarczg w Polsce

W okresie dekoniunktury w catej gospodarce lub w branzy, w ktérej dziatajg spotki portfelowe
moze nastgpic¢ pogorszenie ich wynikdw i sytuacii finansowej, co przetozy¢ sie moze na nizsze
wyceny tych podmiotéw, a tym samym moze mieé negatywny wptyw na wyniki Funduszu.
Branza energetyki odnawialnej w jakiej funkcjonuje Fundusz jest traktowana joko jedna z
najoardziej perspektywicznych i rozwojowych branz przemystu. Oczywiscie ograniczenia ryzyka
wystgpienia dekoniunktury gospodarczej i jego negatywnego wptywu na branze OZE nie mozna
catosciowo wykluczyc.

f. Ryzyko zwigzane z warunkami inwestycji

Przed rozpoczeciem projektu inwestycyjnego, nabyciem udziatéw lub akcji innych podmiotéw
albo nabyciem papierdw dtuznych lub udzieleniem pozyczki, Fundusz dokonuje starannej
analizy efektywnosci inwestycji. Nie mozna jednak wykluczy¢, ze perspektywy rozwoju danej
spotki zostang ocenione btednie. Nie mozna takze wykluczy¢, ze udziaty lub akcje zostang
nabyte po cenie, ktéra w okresie gorszej koniunktury uniemozliwi realizacje zysku z inwestyciji.
Czynniki tego rodzaju mogqg negatywnie wptywaé na sytuacje majgtkowq, finansowq i
dochodowq Funduszu. Ryzyko powyzsze jest ograniczane poprzez ciggty monitoring inwestycii
jak réwniez ciggtq analize perspektyw rozwoju finansowanych inwestycii.

Powoduje to, iz potencjalnie negatywne tendencje mogq zostaé wychwycone odpowiednio
wczesniej, tym samym ograniczajgc potencjalng strate.

d. Ryzyko zwiqzane z ptynnosciq porifela inwestycyjnego Funduszu
Udziaty i akcje spodtek portfelowych posiadane przez Fundusz w chwili obecnej nie znajdujqg sie w
obrocie gietdowym. Wyjscie z inwestycji wymaga znalezienia inwestora branzowego Ilub
finansowego, albo tez wprowadzenia danej spdtki do obrotu gietdowego. Brak mozliwosci
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szybkiej sprzedazy sktadnika portfela moze mieé negatywny wptyw na uzyskang cene przy
sprzedazy. Ograniczenie przedmiotowego ryzyka odbywa sie poprzez rozpoznanie rynku i
utrzymywanie statych relacji z potencjalnymi nabywcami Spoétek i projektdw z zakresu energetyki
odnawialnej w gronie zaréwno inwestordéw branzowych jak i finansowych.

h. Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu
W celu sfinansowania przynajmniej czesci inwestyciji planowanych do realizaciji w ramach spdtek
zaleznych, Fundusz zamierza uzyskiwac finansowanie na rynku kapitatowym. Istnieje ryzyko, ze
Fundusz nie uzyska planowanej kwoty srodkdw z tytutu przeprowadzenia takich operacii, bgdz
uzyska je w pozniejszym okresie. W takim przypadku istnieje ryzyko, ze planowane inwestycje
w spotkach zaleznych, wobec braku mozliwosci ich dofinansowania , nie przyniosq zaktadanych
zyskow lub nawet zakonczg sie niepowodzeniem.
Ryzyko niepozyskania dodatkowego kapitatu mozna ograniczyE w sposéb nieznaczny poprzez
probe zwiekszenia akcji kredytowej Spdtek zaleznych, ktére z uwagi na moment realizacji
inwestycji majg dosy¢ ograniczone mozliwosci w tym zakresie.
Niepozyskanie odpowiedniej skali kapitatu skutkowac bedzie koniecznosciq przeformutowania
planu inwestycyjnego Spdtki, a tym samym wprowadzenia zmian w kolejnosci realizacji
inwestycji, co moze przetozy¢ sie na wyniki finansowe Funduszu.

i.  Ryzyko uzaleznienia od oséb zajmujgcych kluczowe stanowiska

Istotne znaczenie dla Funduszu ma know-how posiadane przez osoby zarzgdzajgce i zajmujgce
kluczowe stanowiska w zakresie pozyskiwania projektdw inwestycyjnych oraz ich oceny.
Odejscie jednego lub kilku cztonkédw kadry kierowniczej albo innych osdb ze stanowisk
o0 kluczowym znaczeniu dla Funduszu mogtoby sie negatywnie odbi¢ na prowadzonej
dziatalnosci i mie¢ ujemny wptyw na sytuacje majgtkowaq, finansowq i dochodowqg Funduszu.
Ryzyko uzaleznienia od osdéb zajmujgcych kluczowe stanowiska w Funduszu moze byc¢
ograniczane poprzez plany blizszego ich zwigzania z Funduszem poprzez odpowiedni system
motywaciji.

j-  Ryzyko zwigzane z postepowaniami administracyjnymi (ryzyko administracyjne)
Inaczgca cze$¢ planowanych projektdw inwestycyjnych Funduszu  zwigzana jest z
inwestowaniem na rynku odnawialnych zrédet energii. Ryzyko zwigzane z takimi dziataniami
zwigzane jest przede wszystkim z mozliwosciqg nie uzyskania lub wystgpienia opdznien w
uzyskaniu prawomocnych decyzji wymaganych przez przepisy prawne zwigzane m.in. z ochrong
srodowiska.

k. Ryzyko zwiqzane z ochrong srodowiska
Funkcjonowanie spodtek zaleznych Funduszu, przez ktére realizuje ona bqdz tez zamierza
realizowac inwestycje z zakresu energetyki odnawialnej oraz utylizacji odpadéw wigze sie z
koniecznoscig posiadania zezwoleh prawnych na korzystanie ze srodowiska naturalnego.
Aby mozZliwe byto prowadzenie dziatalnosci eksploatacyjnej Spodtek zaleznych, niezbedne jest
posiadanie pozwoleh na korzystanie ze srodowiska naturalnego. Zgodnie z przepisami prawa do
pozwolen takich nalezq:
¢ pozwolenie na wprowadzanie gazdw lub pytdw do powietrza;
e pozwolenie wodno - prawne na pobdr wod powierzchniowych lub podziemnych;
e pozwolenie wodno - prawne na wprowadzanie $ciekdéw do wdd lub do ziemi;
¢ pozwolenie na wytwarzanie odpaddw lub decyzja zatwierdzajgca program gospodarki
odpadami niebezpiecznymi oraz/lub potwierdzenie przedtozenia informacji o wytwarzanych
odpadach oraz sposobach gospodarowania wytworzonymi odpadami (przepisdw tego akapitu
nie stosuje sie odpaddéw komunalnych) lub pozwolenie zintegrowane (obejmujgce powyzsze
zezwolenia).
Ewentualny brak uzyskania przedmiotowych pozwolen skutkowatby niemoznosciq rozpoczecia
dziatalnosci eksploatacyjnej spdtek zaleznych, co w konsekwencji wptynetoby negatywnie na
wyniki finansowe Funduszu.
Z uwagi na fakt rosngcych wymagan w zakresie dopuszczalnych poziomdw emisji gazéw do
powietrza oraz poboru wdéd powierzchniowych, czy tez wprowadzania Sciekdw, a wiec
zaostrzenia norm korzystania ze Srodowiska nalezy liczy¢ sie ze wzrostem cen technologii, co w
konsekwenciji moze doprowadzi¢ do obnizenia rentownosci inwestycii.
Powyzsze wptyngé moze na znaczqce ograniczenie zainteresowania przedmiotowymi
inwestycjami inwestoréw finansowych oraz instytucji finansowych, w tym Bankow.
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Tym samym spetnienie wymagan przewidzianych przepisami dotyczgcymi ochrony Srodowiska
moze wiqzac sie z naktadami finansowymi, m.in. poprzez konieczno$¢ sporzgdzania dodatkowej
dokumentaciji, a w konsekwenciji rowniez koniecznosciq uwzglednienia w stosowanej technologii
dodatkowych urzgdzen.

W celu zdobycia stosownych pozwoleh na korzystanie ze $rodowiska Fundusz jak réwniez jego
spotki zalezne, ktére bedqg zobligowane do uzyskania stosownych pozwolen, zamierzajg
korzysta¢ z wyspecjalizowanych profesjonalnych podmiotéw, ktére posiadajgc wtasciwe
dos$wiadczenie przygotowywad bedqg w sposdb sprawny niezbedng dokumentacje, wymagang
przepisami prawa.

.  Ryzyko zwigzane z nasyceniem rynku energii odnawialnej
W zwigzku z coraz powazniej trakfowanym problemem zmian klimatycznych na Ziemi,
przewiduje sie wzrost wymagan dotyczgcych obnizania emisji ,,gazéw cieplarnianych” a w $lad
za tym wzrost wolumenu energii ze zrédet odnawialnych, jaki bedqg zobowigzane kupowac
przedsiebiorstwa. Obowiqzujgce prawo przewiduje obligatoryjny udziat elektrycznej energii
odnawialnej w sprzedazy energii elektrycznej ogdtem do wartosci 10,4% w roku 2010, a do roku
2017 do wartosci 12,9% oraz wysokie kary za niewypetnienie tego obowigzku dla przedsiebiorstw
obrotu energiqg, oraz producentédw energii sprzedajgcych energie do odbiorcdw kohcowych.
Zgodnie z zapisami dokumentu ,Polityka energetyczna Polski do 2030 roku” wzrost udziatu
odnawialnych zrédet energii w finalnym zuzyciu energii ma wynosi¢ co najmniej 15% w roku 2020
oraz wykazywac dalszy wzrost tego wskaznika w latach nastepnych.
Specijalisci przewidujg znaczny wzrost zainteresowania produkcjg energii odnawialnej, przy czym
oczekuje sie, ze w najwiekszy przyrost instalacji do wytwarzania tego rodzaju energii dotyczyc
bedzie farm wiatrowych a znaczny - spalania biomasy, nastepnie nastgpi silny wzrost produkcji
energii z biogazu. W sposdb umiarkowany a wynikajacy z specyfiki sektora bedzie nastepowat
przyrost mocy w matych elektrowniach wodnych. Wprowadzenie mozliwosci handlu limitami
emisji zanieczyszczeh do Srodowiska pozwoli zwiekszy¢ zyski producentom zmniejszajgcym emisje
zanieczyszczen i produkujgcym energie w oparciu o spalanie biomasy i biogazu.
Atrakcyjnos¢ inwestycji w produkcje energii ze zrédet odnawialnych moze spowodowad, ze w
tym segmencie rynku energetycznego zostang dokonane inwestycje na tyle znaczqce, ze
przetozq sie na radykalny wzrost potencjatu wytwarzania energii ,zielonej” w Polsce, a w
konsekwenciji doprowadzg do spadku jej cen, co przyczyni€ sie moze do osiggniecia nizszej
rentownosci projektéw z zakresu energetyki odnawialnej niz zaktadana przez Fundusz.

m. Ryzyko zwigzane ze zwolnieniami podatkowymi.
Spoétka zalezna Funduszu, tj. Ozen Plus Sp. z 0.0. ubiegata sie o objecie czesci inwestycji
realizowanej w Watczu obszarem Specjalnej Strefy Ekonomicznej w Stupsku/ obszar w Watczu/ w
celu stworzenia mozliwie jaok najlepszych warunkédw gospodarowania i zarobkowania przez
Spotke.
Spotka uzyskata pozwolenie na funkcjonowanie w obszarze Stupskie] Specjalnej Strefie
Ekonomicznej obszar Watcz.
Zafunkcjonowanie Spdtki w ramach SSE sprowadza sie m.n. do mozliwosci korzystania ze
zwolnien od podatku dochodowego od osdéb prawnych, liczonych w korelacji do wielkosci
zainwestowanych naktaddw inwestycyjnych, zlokalizowanych w strefie ekonomicznej, a wiec
w konsekwencji do pozostawienia w Spdtce czesci srodkdw, ktére bytyby przeznaczone na
zaptate podatku dochodowego od osdb prawnych.
Powyzsze oczywiscie wptywa pozytywnie na sytuacje finansowq Spdtki, a w konsekwenciji
réwniez Funduszu.
Mozliwos¢ skorzystania z pozytkdw, wynikajgcych z funkcjonowania w strefie jest zwigzane
z koniecznoscig wywigzania sie Spdétki z planu inwestycyjnego, zwigzanego z zatrudnieniem
okreslonej skali pracownikdw oraz poniesieniem w odpowiedniej skali naktaddw inwestycyjnych
(plan zrealizowany).
Redlizacja powyzszych plandw inwestycyjnych odbywa sie oczywiscie w ramach realizacii
przedmiotowej inwestycji.
Z uwagi na fakt, iz w przypadku inwestycji realizowanej przez Spdtke Ozen Plus Sp. z o.0.,
Specjalng Strefg Ekonomiczng zostata objeta tylko ta czes¢ inwestycji, ktéra jest zwigzana z
produkcjg wegla drzewnego i brykietu — nie za$ dziatalnos¢ koncesjonowana, do ktérej nalezy
produkcja energii elekirycznej, pozytki z funkcjonowania w strefie odnosi¢ sie bede tylko i
wytgcznie do tej czesci.
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Natomiast nalezy nadmienié, iz w przypadku niezrealizowania planu zatrudnienia, rozumianego
jako stworzenie okreslonej iloSci miejsc pracy i utrzymywanie okresSlonego stanu zatrudnienia w
okresie funkcjonowania Zezwolenia na funkcjonowanie Spobtki w SSSE (plan inwestycyjny zostat
zrealizowany), wynikajgcego z readlizacji przedmiotowej inwestycji, jaki zostat okreslony przez
Spotke w ramach negocjaciji z Pomorskg Agencjg Rozwoju Regionalnego S.A., a wiec jednostkg
zarzqdzajgcq Specjaing Strefg Ekonomiczng w Stupsku Spdtka Ozen Plus nie bedzie w

stanie skorzystac z przystugujgcej jej przywilejbw w ograniczenioch w zaptacie podatku
dochodowego od 0sdb prawnych.

Spoétka zalezna Funduszu Energo-Eko | S.A. na mocy uchwaty Rady Miasta Jastrzebie — Zdrdj do
kohca 2008 roku byta zwolniona z podatku od nieruchomosci (z tytutu pomocy de minimis).
Warunkiem utrzymania zwolnienia byto i jest utrzymanie przez spdtke Energo-Eko | S.A. przez
okres 5-u lat (liczgc od kohca okresu, za ktdry zwolnienie obowigzywato) zatrudnienia, w wyniku
ktérego tgczna roczna kwota wynagrodzen brutto przekracza wysoko$¢ naliczonego rocznego
podatku od nieruchomosci. Nalezy wiec nadmienié, iz w przypadku nie utrzymania przez spdbtke
wymaganego poziomu zatrudnienia podatek statby sie wymagalny.

n. Ryzyko zwiqzane ze zmianami w prawie wodnym i ochrony srodowiska
Ewentualne zmiany w prawie wodnym lub ochrony $rodowiska mogg mie¢ wptyw na rozwdj
projektéw z branzy hydroenergetyki. Rozszerzanie obszaréw Natura 2000 oraz Parkdéw
Krajobrazowych moze ograniczy¢é potencjat kreowania nowych projektdw  wodnych.
W pazdzierniku 2009 roku Komitet Rady Ministréw zatwierdzit nowq poszerzong liste Obszardw
Natura 2000, ktdra zostata przekazana przez Ministerstwo Srodowiska do akceptacji Komisji
Europejskiej. Mozliwosci lokowania inwestycji hydroenergetycznych w lokalizacjach objetych
Obszarami Natura 2000 bedq utrudnione, uzaleznione réwniez od opracowanych w przysztosci
zakresow plandw ochrony Obszardw Natura 2000.

o. Ryzyko nakazu zwrotu ofrzymanych dotacji
Spotki zalezne aktywnie uczestniczg w procesie pozyskiwania srodkdw z dotacji Unii Europejskiej.
Pozyskanie oraz wydatkowanie powyzszego obwarowane jest szeregiem zastrzezeh tak
w zakresie procedur zwigzanych z pozyskiwaniem decyzji administracyjnych jak i w ramach
Umowy Wsparcia Projektu podpisywanej z wtasciwg Instytucjg Finansujgcq. Niespetnienie
warunkdw opisanych w powyzszej umowie naraza spdtki zalezne na ryzyko wystgpienia
organdw panstwowych z nakazem zwrotu otrzymanej dotacii.

p. Ryzyko zwigzane ze zmianami cen energii
Ryzyko zmian cen energii elektryczne]j decydujgce o wielkosci przychoddw i rentownosci
poszczegodlnych projektow. Wptywa réwniez na koszty realizacji dodatkowych zobowigzan
kontraktowych w obrocie energiq elektryczng.

g. Ryzyko zwiqgzane z wdrazang technologiq
Z uwagi na fakt, iz instalacje technologiczne, ktéra sg przedmiotem wdrozenia w ramach
inwestycji prowadzonych przez Fundusz sg skomplikowane i innowacyjne, istnieje ryzyko
technologiczne.

r.  Ryzyko nie osiggniecia parametrow projektowych
Ze wzgledu na stopien skomplikowania instalacji wykonywanych przez spotki-cérki Funduszu, jest
on narazony na ryzyko nie osiggniecia parametrow projektowych, ktére moze wynikac z
nastepujgcych czynnikéw:

- dostarczenie/zamontowanie wadliwych urzgdzen i materiatdw, pociggajgce za sobg
konieczno$¢ napraw i wymian, wzrost kosztéw i opdznienia,

- awarie budowlane spowodowane frudnymi  warunkami redlizacji prac lub
nieprzestrzeganiem procedur - skutkujgce wstrzymaniem prac oraz opdzinieniem i
przekroczeniem budzetu,

- nie osiggniecie petnych parametréw procesowych uruchamianych instalacji z powodu
ukrytych wad projektowych - skutkujgce dodatkowymi kosztami doprowadzenia instalacii
do podstawowych parametréw projektowych bgdz utraconymi zyskami,

Fundusz ogranicza fo ryzyko poprzez korzystanie z biur projektowych posiadajgcych
odpowiednie doswiadczenie, renomowanych wykonawcoéw, a takze poprzez ubezpieczanie
projektu.
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s. Ryzyko zwiqgzane z dostepem, oraz zmianami cen surowca na rynku
Z uwagi na konieczno$¢ osiggniecia okresSlonego udziatu energii elekirycznej pochodzgcej ze
zrédet odnawialnych oraz z uwagi na potencjat surowcowy Polski w zakresie OZE, nalezy
spodziewac sie, iz gtdwnymi wytwdrcami energii elektrycznej pochodzgcej z OZE bedq instalacje
w technologii biomasowej. Moze to wptyngé na ograniczenie dostepnosci surowca do
produkcii, a w konsekwencji rowniez na wzrost jego ceny.
Projekty realizowane przez spbtki celowe Funduszu wymagajg dostarczenia surowcow
niezbednych do prawidtowego funkcjonowania eksploatacyjnego. Majgc na uwadze rozwdj
sektora OZE, a co za tym idzie, wzrost konkurencii przy pozyskiwaniu surowcdw, spotki Funduszu
zabezpieczajg dostawy surowcdw oraz ich ceny poprzez wieloletnie umowy z dostawcami.

t. Ryzyko zwigzane z op6znieniami harmonogramu realizacji inwestyciji
Z uwagi na stopien skomplikowania realizowanych inwestycji start’'upowych, nierzadko
majgcych innowacyjny charakter, istnieje ryzyko opdznien w realizacji ich harmonogramu.
Przedmiotowe ryzyko rzutowaé moze na relacje Funduszu z rynkiem kapitatowym oraz
instytucjami finansowymi.

8. INSTRUMENTY FINANSOWE

Na dzien 31 marca 2012r. Grupa posiadata nastepujgce instrumenty finansowe zgodnie
Z MSR 39:

na dzien na dzien

31.03.2012 31.12.2011
Srodki pieniezne 2978 5878
Pozyczki udzielone 1241 -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 2844 1482
Razem aktywa 7063 7 360

oraz zobowigzania finansowe zgodnie z MSR 39:

na dzien na dzien

31.03.2012 31.12.2011
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 5705 4734
Zobowigzania z tytutu leasingu finansowego 935 1 000
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 25 541 20927
Kredyty i pozyczki 82197 83320
Razem zobowigzania finansowe 114 378 109 981

Zdaniem Zarzgdu Spodtki dominujgcej wartos¢ bilansowa ww. instrumentéw finansowych na
31 marca 2012 r. nie odbiegata istotnie od ich wartosci godziwej.

INFORMACJA O KURSIE EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaty przeliczone na EURO wedtug
nastepujgcych zasad:

Poszczegdlne pozycje aktywodw i pasywodw — wedtug Sredniego kursu ogtoszonego na ostatni
dzier kazdego okresu sprawozdawczego przez Narodowy Bank Polski:

na dzieh 31 marca 2012r. - 4,1616

na dzien 31 grudnia 201 1r. - 4,4168

Poszczegdlne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywdw srodkdw pienieznych —
wedtug kursu stanowigcego Srednig arytmetyczng $rednich kurséw ustalonych przez Narodowy
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Bank Polski na ostatni dzieh kazdego zakohczonego miesigca  kazdego  okresu

sprawozdawczego.
za okres od 1 stycznia do 31 marca 2012r. - 4,1750
za okres od 1 stycznia do 31 marca 2011r. - 3,9742

10. INFORMACJE DOTYCZACE SEGMENTOW DZIALALNOSCI

Grupa w okresie sprawozdawczym identyfikowata nastepujgce segmenty sprawozdawcze:

1. dziatalno$¢ prowadzong przez spobdtke zalezng OZEN Plus Sp. z 0. 0.,

2. dziatalno$¢ prowadzong w zakresie energii z odpaddw (Energo-Eko | S.A.)

3. dziatalno$¢ prowadzong w zakresie elektrowni wodnych (Elektrownie Wodne ZENERIS Sp. z o.
0., Elektrownie Wodne ZENERIS Plus Sp. z 0. 0. oraz Zespdt Elektrowni Wodnych ZENERIS Sp. z
0.0.),

4. dziatalno$¢ prowadzong w zakresie elektrowni biogazowych (Biogaz Zeneris Sp. z o. o.,
Biogazownia Bielany Sp. z 0.0., Biogaz Zeneris Tech Sp. z 0.0.)

5. dziatalno$¢ prowadzong przez Viatron S.A.

6. oraz ogding dziatalnos¢ spdtki dominujgcej zwiqzang z inwestycjami w zakresie OZE.

Grupa nie identyfikowata obszaréw geograficznych — catos¢ dziatalnosci odbywata sie na rynku
krajowym.

Ponizsze zestawienie przedstawia wybrane dane liczbowe dla poszczegdinych segmentdw
dziatalno$ci zgodnie z MSSF:

Segmenty
PO Wytgczenia Wartosé
Wyszczegdlnienie OZEN-PlUs  Energo-Eko E'i'gg:“e”ie BIOGAZ Viatron PP/ ZENERISNA konZOEdocyine skonsolidowana

Wyniki finansowe segmentéw branzowych za okres od 01.01 do 31.03.2012 roku
Przychody ogétem 2 800 2 77 1453 462 1465 (1 400) 4859
Sprzedaz na zewnatrz 2800 2 77 1453 462 65 - 4859
Sprzedaz miedzy segmentami - - - - - 1 400 (1 400) -
Koszty ogétem (5 036) (107) (41) (1769) (1 056) (1 805) 5 (9 809)
Wynik segmentu (2 236) (105) 36 (316) (594) (340) (1395) (4 950)
Pozostate przychody operacyine 500 62 - 165 219 59 9 1014
Pozostate koszty operacyjne (29) - - (140) (27) - - (196)
Nieprzypisane przychody/koszty
operacyjne X X X X X X X -
Strata netto na sprzedazy
dziatalnosci zaniechanej X X X X X X X -
Zysk z dziatalnosci operacyjnej X X X X X X X (4132)
Przychody finansowe 16 - 2 9 765 - (1) 791
Koszty finansowe (2 608) (7) (37) (148) (72) (2) 1335 (1 539)
Udziat w zyskach jednostek
rozliczanych metodq praw wtasnosci X X X X X X X -
Zysk przed opodatkowaniem X X X X X X X (4 880)
Podatek dochodowy - - - - - - - -
Zysk netto X X X X X X X (4 880)
Pozostate informacje dotyczqce segmentdéw branzowych za okres od 01.01 do 31.03.2012 roku
Skonsolidowane aktywa ogétem 181434 10 609 3 249 16 791 24 659 116 458 (117 760) 235 440
Aktywa segmentu 181 434 10 609 3 249 16791 24 659 116 458 (117 760) 235 440
Inwestycje w jednostkach
stowarzyszonych rozliczanych
metodq praw wtasnosci - - - - - - - -
Nieprzypisane aktywa catej grupy X X X X X X X -
Naktady inwestycyjne 968 - - 20 8 - - 996

- rzeczowe aktywa frwate 968 - - 20 - - - 988

w tym: srodki trwate w

budowie 10 - - - - - - 10

- wartosci niematerialne - - - - 8 - - 8

- nieruchomosci inwestycyjne - - - - - - - -
Amortyzacja rzeczowych aktywdw
frwatych (2199) (6) (1) (261) (373) (58) - (2898)
Amortyzacja wartosci
niematerialnych (6) - - m (12) - - (19)
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty
wartosci - - - - - - - -

40/55



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku
(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

11.

Jednostkowe dane finansowe wybranych spdtek zaleznych, sporzgdzone zgodnie z PSR:

Rachunek zyskow i strat za okres od 01.01.2012 do 31.03.2012

OZEN-Plus Energo-Eko BIOGAZ Viatron
A. Przychody z dziatalnosci i zréwnane z nimi 5484 32 1453 424
B. Koszty dziatalnosci operacyjnej (7 720) (138) (1 760) (1071)
w tym: - - - -
Amortyzacja (2 205) (6) (262) (437)
Zuzycie materiatow i energii (3 403) (14) (215) (81)
Ustugi obce (452) (11) (886) (138)
Podatki i optaty (%) (38) (40) (8)
Wynagrodzenia i ubezpieczenia spoteczne (1 491) (58) (289) (339)
Pozostate (164) (11) (68) (68)
Wartos¢ sprzedanych towardw i materiatow - - - -
C. Wynik na sprzedazy (2 23¢) (106) (307) (647)
D. Pozostale przychody operacyjne 500 - 165 218
E. Pozostate koszty operacyjne (29) - (141) -
F. Wynik na sprzedazy z dziatalnosci operacyjnej (1765) (106) (283) (429)
G. Przychody finansowe 16 - 9 765
H. Koszty finansowe (2 607) (7) (148) (72)

I. Wynik na dziatalnosci gospodarczej (4 356) (113) (422) 264
J. Wynik na zdarzeniach nadzwyczajnych - - -

Udziat w zyskach jednostek rozliczanych metodq praw wtasnosci - - - -
K. Wynik finansowy przed opodatkowaniem (4 356) (113) (422) 264
L. Podatek dochodowy

M. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwieszenia siraty)

Zysk (strata) netto (4 358) (113) (422) 264

Nalezy zwrdci¢ uwage, iz znaczqcej czesci dziatalnosci najwiekszych Spdtek Grupy kapitatowe;,
a wiec OZEN Plus, VIATRON oraz Biogaz Zeneris Tech (przejeta kompetencje Biogaz Zeneris w
zakresie sprzedazy technologii i budowy biogazowni) jest poddana wptywom sezonowosci.

W przypadku Spdtki OZEN Plus najbardziej istotne przychody stanowi dotychczas sprzedaz
produktéw suchej destylacji drewna, a wiec wegiel drzewny oraz brykiet wegla drzewnego.

Dla sezonu 2012 wywdz produktdw z magazynu rozpoczgt sie w miesigcu styczniu 2012 r. przy
czym jego skala osiggnieta w | kwartale br., w relacji do trwajgcego juz Il kwartatu br. bedzie
kilkukrotnie nizsza.

Wywdz produktdow, ktérych optimum dla sezonu 2012 r., przypada na Il kwartat br, jest
powigzany z fakturowaniem, a jednoczesnie skalg osigganych przychoddw,

Efektowi sezonowosci, charakterystycznemu dla branzy budowlanej, ulegty réwniez Spotki Grupy

realizujgce swoje przychody w ramach realizacji inwestycji energetycznych, wykonywanych na
rzecz zewnetrznych kontrahentdw, a wiec Biogaz Zeneris oraz VIATRON.

PRZEKSZTALCENIE SPRAWOZDAN FINANSOWYCH W CELU ZAPEWNIENIA POROWNYWALNOSCI
DANYCH

Dane finansowe dotyczqce okresu biezgcego i poprzedniego sg poréwnywalne.

12. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Fundusz a takze spdtki od niej zalezne zawieraty transakcje z podmiotami powigzanymi.
Transakcije te w opinii Zarzgdu sg typowe i rutynowe, zawierane na warunkach rynkowych, aich
charakter i warunki wynikajg z biezgcej dziatalnosci operacyjnej, prowadzonej przez Fundusz.
Transakcje dotyczgce spdtek zaleznych zostaty wytgczone w  ramach  eliminacii
konsolidacyjnych.
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12.1. Pozyczki udzielone podmiotom powigzanym
| kwartat 2012 I kwartat 2011
okres od 01.01.2012 do 31.03.2012 okres od 01.01.2011 do 31.03.2011
Udzielone pozyczki Emychody Udzielone pozyczki Emychody
finansowe finansowe
Pozostate podmioty powigzane
BB Investment SA - - 500 47
RAZEM - - 500 47
na dzien 31.03.2012 na dzien 31.12.2011
Naleznosci z tytutu Naleznosciz Naleznosci z tytutu Naleznosciz
. tytutu . tytutu
udzielonych . udzielonych .
. K naliczonych . K naliczonych
pozycze odsetek pozycze odsetek

Pozostate podmioty powigzane

BB Investment SA

RAZEM

13. PORECZENIA KREDYTU, POZYCZKI LUB UDZIELENIE GWARANCJI PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKI
ZALEINE.

W dniu 23 stycznia 2012 r. Fundusz udzielit firmie De lage Landen Leasing Polska SA poreczenia
pozyczki udzielonej spdtce Viatron SA w wysokosci 179.000 EUR, refinansowanej w 60% przez
dotacje PARP.

14. ZMIANY W STANIE POSIADANIA AKCJI EMITENTA LUB UPRAWNIEN DO NICH PRZEZ OSOBY
ZARZADZIAJACE | NADZORUJACE EMITENTA, ZGODNIE Z POSIADANYMI INFORMACJAMI.

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz wg stanu na dzieh przekazania raportu ilos¢
akcji emitenta bedgcych w posiadaniu oséb zarzgdzajgcych i nadzorujgcych emitenta
przedstawia sie nastepujgco:

Nazwa Liczba posiadanych akcji i %
liczba gtoséw na WZA
Cztonek Rady Nadzorczej 1.600.000 1.15%

Imiany w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:

W omawianym okresie oraz po dniu bilansowym nie nastgpity zmiany w stanie posiadania akciji
emitenta przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce.

15. EMISJA, WYKUP | SPLATA DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W dniu 8 marca 2012 r. Fundusz dokonat przydziatu 15.000 obligacji serii F o tgcznej wartosci
nominalnej 15.000.000 zt. Emitowane obligacje sg zabezpieczone, poprzez zastaw na
wierzytelnosciach przystugujgcych Funduszowi z tytutu pozyczek wobec OZEN Plus Sp. z 0.0., W
wysokos$ci 30.029.804,10 zt. Obligacije zostaty wyemitowane na okres 1 roku.

W dniu 19 marca 2012 r. nastgpit catkowity terminowy wykup obligacji serii C, a tym samym
Fundusz dopetnit wszelkich formalnosci wobec obligatariuszy obligacii serii C.
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16. INFORMACJE DOTYCZACE WYPLACONEJ LUB ZADEKLAROWANEJ DYWIDENDY

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem za | kwartat 2012 roku jednostka
dominujgca i spodiki zalezne nie wyptacaty ani nie deklarowaty wyptaty dywidendy.

17. INFORMACJE O POSTEPOWANIACH TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ.

W miesigcu styczniu 2012 r. spdtka zalezna Funduszu OZEN Plus z siedzibog w Watczu otrzymata
pozew, w ktérym AWBUD wystepuje w stosunku do OZEN Plus z zgdaniami zaptaty przez OZEN
Plus tgcznie kwoty 15.360.839,85 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w
zaptacie:

«  kwoty 1.427.262,36 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 1 listopada 2011 r. do dnia zaptaty, tytutem wynagrodzenia za wykonane roboty z
zakresu podstawowego Umowy,

e kwoty 2.452.250,10 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 1 listopada 2011 r. do dnia zaptaty, tytutem wynagrodzenia za wykonane roboty
dodatkowe,

e kwoty 731.676,39 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 19 maja 2011 r. do dnia zaptaty, tytutem wynagrodzenia za wykonane roboty
dodatkowe,

« kwoty 3.537.000,00 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 20 maja 2011 r. do dnia zaptaty tytutem kary umownej w zwigzku z nieprzekazaniem
dokumentacji projektowej, ktére to opdinienie spowodowato przedtuzenie terminu
odbioru kohcowego inwestycji,

«  kwoty 6.099.651,00 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia 7 listopada 2011 r. do dnia zaptaty, tytutem odszkodowania za bezpodstawne
sciggniecie kwoty z gwarancji ubezpieczeniowej dobrego wykonania umowy,

« kwoty 1.113.000,00 ztotych wraz z ustawowymi odsetkami za opdznienie w zaptacie od
dnia wniesienia pozwu do dnia zaptaty, tytutem odszkodowania w zwigzku z
przedtuzonym okresem realizacji Umowy.

OLZEN Plus Sp. z 0.0. w ustawowym terminie 14 dni odpowiedziata na pozew AWBUD wnioskujgc
o oddalenie powddztwa, wskazujgc je w catosci jako nieuzasadnione.

Ponadto w dniu 24 lutego 2012 r. spbdtka OZEN Plus ztozyta do sgdu odpowiedz na stanowisko
AWBUD, jakie zajgt on w stosunku do odpowiedzi Spdtki na pozew. W odpowiedzi z dnia 24
lutego br. Spétka OZEN Plus podtrzymata swoje stanowisko wskazane pierwotnie w odpowiedzi
na pozew.

Spotki w okresie | kwartatu 2012 r. wymienity kilkukrotnie pisma procesowe. W dniu 18 kwietnia br.
odbyto sie posiedzenie Sgdu, ktére rozpoczyna wtasciwy etap postepowania Sgdowego i
rozstrzygania sporu pomiedzy spotkami.

18. WYKAZ AKCJONARIUSZY POSIADAJACYCH CO NAJMNIEJ 5% NA WZA FUNDUSZU

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz wg stanu na dzieh przekazania raportu
akcjonariuszami  posiadajgcymi  ponad 5% gtosow ogdinej liczby gtosdbw na walnym
zgromadzeniu Funduszu byty nastepujgce podmioty:

Akcjonariusz Liczba posiadanych akcjii | % udziat w kapitale
liczba gtoséw na WZA zaktadowym
BB Investment S.A. 69.299.590 49,68%
*Klienci Pioneer Pekao Investment 17.240.480 12,36%
Management S.A.

Imiany struktury wlasnosci pakietéw w omawianym okresie oraz po dniu bilansowym:
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W omawianym okresie oraz po dniu bilansowym nie nastgpity zmiany w struktury wtasnosci
pakietéw.

*W dniu 19 wrzesnia 201 1r. odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie BBl Zeneris NFI S.A., na
ktorym Klienci Pioneer Pekao Investment Management S.A. reprezentowani byli tgcznie z

13 948 999 akciji, stanowigcych 10% ogdinej liczby gtosdw.

19. OPIS CZYNNIKOW | ZDARZEN MAJACYCH WPLYW NA OSIAGNIETY ZYSK LUB PONIESIONE STRATY

Po | kwartale 2012 r. Grupa Kapitatowa BBl Zeneris NFI S.A. osiggneta sfrate netto przypisang
akcjonariuszom jednostki dominujgcej w wysokosci 4.950 tys zt. Na osiggniety wynik finansowy
przede wszystkim miata wptyw sezonowos$¢ dziatalnosci realizowanej przez najwieksze Spotki
Grupy, przektadajgca sie na redlizacje relatywnie niskich poziomdw przychodowych przy
jednoczesnym ponoszeniu kosztéw statych, bedgcych pochodng praktycznie docelowej skali
dziatalnosci.

W | kwartale 2012 r. najwieksza Spdtka Grupy, 1j. OZEN plus nie realizowata skali dziatalnosci,
bedqgcej pochodng petnych mocy produkcyjnych, co wptyneto na osiggniecie starty na
poziomie operacyjnym.

W przypadku Spoétki OZEN Plus najoardziej istotne przychody stanowity dotychczas sprzedaz
produktdéw suchej destylacji drewna, a wiec wegiel drzewny oraz brykiet wegla drzewnego.

Dla sezonu 2012 wywdz produktdw z magazynu rozpoczgt sie w miesigcu styczniu 2012 r. przy
czym osiggnieta w | kwartale br. jego skala, w relacji do rozpoczetego Il kwartatu br. jest
kilkukrotnie nizsza.

Spoétka OZEN Plus aktualnie znajduje sie w zaawansowanych negocjacjach z zachodnimi
kontrahentami w zakresie sprzedazy wegla drzewnego, zwigzanych z sezonem 2013 r., a ktdérych
realizacja rozpoczetaby sie poczgwszy od miesigca sierpnia 2012 r.

| kwartat 2012 r., w przypadku dziatalnosci Grupy w segmencie biogazowym, zbiegt sie z
zakohczeniem realizacji kontraktu na budowe biogazowi w Boleszynie, w znaczqgcej skali
zredlizowanej jeszcze w ubr., co przy jednoczesnym braku rozpoczeciu kolejnych realizacii,
wptyneto na niskg skale przychoddw, a w konsekwencii osiggniecie starty na sprzedazy.

Niski poziom przychoddw w | kwartale 2012 r. z readlizacji kontraktéw przy montazu turbin
wiatrowych, realizowany przez Spdtke VIATRON S.A. to w gtdwnej merze efekt sezonowy.
Aktualnie Spdtka VIATRON prowadzi negocjacje w zakresie kolejnych realizacji, co wptynie na
zdecydowany wzrost realizacji przychoddw w kolejnych kwartatach.

20. INNE ISTOTNE WYDARZENIA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM ORAZ PO DACIE BILANSU

W dniu 3 stycznia 2012 r. Fundusz zawart z Jakubem Nawracatqg prowadzgcym dziatalno$é
gospodarczg pod nazwg Kancelariac Radcy Prawnego Jakuba Nawracaty, jako
Administratorem Zastawu, umowy zastawu rejestrowego i o administrowanie zastawem.
Przedmiotem umow byto ustanowienie i administrowanie zastawem rejestrowym na zbiorze
wierzytelnosci przystugujgcych Funduszowi wobec OZEN Plus Sp. z 0.0. z tytutu umodw pozyczek,
o tgcznej wartosci 10.096.499,02 zt, celem zabezpieczenia wyemitowanych dwuletnich obligacii
serii E o wartosci nominalnej 5.025.000 zt.

W dniu 27 stycznia 2012 r. spdtka zalezna Biogaz Zeneris Sp. z 0.0. wystepujgc jako Konsorcjum
tgcznie z Biogaz Zeneris Tech Sp. z 0.0. oraz H. Cegielski-Poznan S.A. — Wykonawca, zawarta
umowe ze spdtkg AGROMIS Sp. z o.0.

Przedmiotem umowy jest wykonanie przez Wykonawce robdét okreslonych jako: ,,Projektowanie i
Budowa Biogazowni Rolniczej w m. Trzebiele, gm. Biaty Bor” , w tym zaprojektowanie, wykonanie
i ukonczenie tych robdét oraz usuniecie ujawnionych w nich wszelkich wad. Roboty bedg
wykonywane zgodnie z przyjetymi ,, Warunkami Kontraktowymi dla urzgdzeh oraz projektowania i
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21.

budowy dla urzgdzen elekirycznych i mechanicznych oraz robdét inzynieryjnych i budowlanych
projektowanych przez Wykonawce"” 4 wydanie angielsko-polskie niezmienione 2008 z erratg
(FIDIC).

tgczna wartoé¢ przedmiotu umowy wynosi 18.204.000 zt brutto.

W dniu 12 marca 2012 r. Fundusz zawart z IDMSA.PL Doradztwo Finansowe Sp. z o.0. jako
Administratorem zastawu, umowy ustanowienia zastawdw rejestrowych na 18 wierzytelnosciach
oraz umowe o petnienie funkcji administratora zastawdw rejestrowych. Przedmiotem umdw byto
ustanowienie i administrowanie 18 zastawami rejestrowymi na zbiorze 18 wierzytelnosci
przystugujgcych Funduszowi od OZEN Plus Sp. z 0.0. z tytutu umodw pozyczek o tgcznej wartosci
nominalnej wynoszgcej 30.029.804,10 zt, zgodnie z wycenq biegtego rewidenta na dzien
zawarcia niniejszych umoéw, celem zabezpieczenia wyemitowanych rocznych Obligaciji serii F. o
wartosci nominalnej 15.000.000 zt.

WSKAZANIE SKUTKOW ZIMIAN W STRUKTURZE JEDNOSTKI GOSPODARCIEJ, W TYM W WYNIKU
POLACZENIA JEDNOSTEK GOSPODARCIYCH PRIZEJECIA LUB SPRZEDAIY JEDNOSTEK GRUPY
KAPITALOWEJ, INWESTYCJI DLUGOTERMINOWYCH, PODZIALU, RESTRUKTURYZACJI | ZANIECHANIA
DZIALALNOSCI

Biogaz ZENERIS Tech Sp. z 0.0.

W dniu 2 sierpnia 2011 r. Fundusz podpisat Akt zawigzania spotki pod nazwgq: ,,Biogaz ZENERIS
Tech Sp. z 0.0." zsiedzibg w Poznaniu. Kapitat zaktadowy Spdtki wynosi 5.000 PLN i dzieli sie na
100 udziatdéw o warto$ci nominalnej 50,00 PLN kazdy. BBI Zeneris NFI S.A. objgt cato$¢ udziatdw
spotki. Objete udziaty zostaty w catosci pokryte ze srodkdw wtasnych Funduszu.

Spoétka zostata powotana w celach pomocniczych w zakresie udziatu Spdtki BIOGAZ ZENERIS w
postepowaniach przetargowych.

W dniu 2 kwietnia 2012 roku spoétka przejeta cze$é dziatalnosci polegajgcej na budowie
biogazowni i Swiadczeniu wszelkich ustug w tym zakresie od Biogaz ZENERIS Sp. z 0.0. Transakcja
zostata przeprowadzona poprzez odkupienie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa, tgcznie z
przejeciem pracownikdw, projektéw i aktywdw zaangazowanych w te dziatalnosc.

Energia Trojanowo Sp. z 0.0.

W dniu 20 marca 2012r. Fundusz sprzedat wszystkie udziaty posiadane w spdtce Energia
Trojanowo Sp. z 0. O.

22. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK

BBI ZENERIS NFI S.A. nie opublikowat dotychczas prognoz wynikéw na rok 2012.

23. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE ZARZADU FUNDUSZIU BEDA MIALY WPLYW NA

OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU.

W opinii Emitenta kluczowymi czynnikami wptywajgcymi na osiggane przez niego wyniki bedaq:

e Skala produkciji realizowanej przez spdtke OZEN Plus Sp. z 0.0. oraz ostateczny poziom
cen wegla drzewnego oraz koszt surowcow;

e ZdolnoS¢ spdtki Biogaz Zeneris Tech Sp. z o. 0. do generowania przychodéw z
dziatalnosci polegajgcej na dostawie technologii;

e Pozyskanie finansowania bankowego dla przygotowywanych projektéw, w
szczegdlnosci dla projektu Energo-Eko | SA;

*  Wytonienie generalnego wykonawcy projektu spdtki Energo-Eko | S.A.;

« Pozyskanie przez Viatron S.A. kontraktéw na ustugi w zakresie wznoszenia i montazu
turbin wiatrowych.
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. SRODROCINE SKROCONE SPRAWOIDANIE FINANSOWE SPOLKI BBI ZENERIS NFI S.A.
ZA | KWARTAL 2012 ROKU

SPRAWOZDANIE Z POZYCJI FINANSOWEJ FUNDUSZU
na dzieh 31 marca 2012 roku

31-03-2012 31-12-2011 31-03-2011

A. Porifel inwestycyjny 30195 30 230 30 225

Notowane krajowe akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe - -

Nienotowane krajowe papiery wartosciowe, udziaty i inne instrumenty
finansowe, w tym: 30195 30 230 30 225

- Akcje i udziaty stanowiqce udziaty wiodgce w spdtkach nienotowanych _ _ -

- Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych nienotowanych 30 195 30 230 30 225
Zagraniczne papiery warto$ciowe, udziaty i inne instrumenty finansowe _ _ -

B. Naleznosci 73874 67 075 58 869
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 63 825 58 255 53 655
Naleznosci z tytutu odsetek 9972 8 790 5126
Pozostate naleznosci 77 30 88
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2474 5203 5563
D. Inne aktywa 3615 3 640 936
Warto$ci niematerialne i prawne ] 1 -

Rzeczowe aktywa trwate 3094 3152 866
Rozliczenia miedzyokresowe, w tym: 520 487 70

- Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego _ _ -

- Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 520 487 70
E. Aktywa trwate do sprzedazy - - 156
F. Wartos¢ firmy 6300 6300 6300
Aktywa razem 116 458 112 448 102 049
F. Zobowiqzania 27 994 23 642 15423
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytow (pozyczek) 2156 2 435 _

Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papieréw warto$ciowych 25 542 20 927 15059
Zobowigzania z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczeh 111 62 88
Pozostate zobowigzania 185 218 276
G. Rozliczenia miedzyokresowe R 79 R

Inne rozliczenia miedzyokresowe, w tym: _ 79 _

- Dtugoterminowe _ _

- Krotkoterminowe - 79 -
H. Rezerwy 211 192 192
Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe $wiadczenia

pracownikow, w tym: 177 158 155
- Dtugoterminowe 37 37 37
- Krétkoterminowe 140 121 118
Pozostate rezerwy, w tym: 34 34 37

- Dtugoterminowe _ _

- Krétkoterminowe 34 34 37
I. Rezerwa z wyceny . - .

Zobowigzania i rezerwy razem 28 205 23913 15615
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i rezerwy, razem) 88 253 88 535 86 434

46/55



Grupa Kapitatowa BBI Zeneris NFI S.A.
Srodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za I kwartat 2012 roku

(wszystkie kwoty wyrazone sq w tysigcach ztotych polskich, o ile nie wskazano inaczej)

J. Kapitat wiasny

Kapitat zaktadowy

Kapitat zapasowy

Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym:
- zrealizowany zysk (stratal)

- niezrealizowany zysk (strata)
Zysk (strata) netto, w tym:

- zreadlizowany zysk (strata) netto

- niezrealizowany zysk (strata) netto

88 253
13 949
75 447
(861)
(861)

(282)
(282)

88 535
13 949
75 447

(861)
(861)

86 434
13949
72978
(351)
(351)

(142)
(142)
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RACHUNEK ZYSKOW I STRAT FUNDUSZU
za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku (wariant kalkulacyjny)

| kwartat 2012 | kwartat 2011
okres od 01.01.2012 okres od 01.01.2011

do 31.03.2012 do 31.03.2011
A. Przychody z inwestyciji 1466 1129
Udziat w wyniku finansowym netto - -
Przychody z akcji, innych papieréw wartosciowych i instrumentéw
finansowych oraz udziatow 8 -
Przychody z tytutu odsetek 1 458 1129
Dodatnie réznice kursowe - .
Pozostate - -
B. Pozostate przychody operacyjne 59 23
C. Koszty operacyjne (1 803) (1 294)
Koszty dziatania funduszu, w tym (1 745) (1 242)
- Wynagrodzenie firmy zarzgdzajgcej - -
- Ustugi doradztwa finansowego - -
- Ustugi prawne (25) (13)
- Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) (615) (325)
- Ujemne rdznice kursowe - -
- Pozostate koszty (1105) (904)

Amortyzacja Ssrodkdéw trwatych oraz warto$ci niematerialnych i
prawnych (58) (52)

D. Pozostate koszty operacyjne - -

E. Rezerwy i odpisy aktualizujgce (odpis wartosci firmy z wyceny) . .

F. Wynik z inwestyciji netto (278) (142)
G. Iredlizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji 4) .
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji (4) -

2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny - -

H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (282) (142)

I. Wynik zdarzen nadzwyczajnych - -
1. Zyski nadzwyczajne - -

2. Straty nadzwyczajne - -

J. Zysk (strata) brutto (282) (142)
K. Podatek dochodowy . -

a) cze$¢ biezgca - -

b) cze$¢ odroczona - -

L. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) . .

M. Zysk (strata) netto, w tym: (282) (142)
1. Zrealizowany zysk (strata) netto (282) (142)

2. Niezrealizowany zysk (strata) netto - -
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SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku (wariant kalkulacyjny)

| kwartat 2012 | kwartat 2011
okres od 01.01.2012 okres od 01.01.2011
do 31.03.2012 do 31.03.2011

Zysk (strata) netto za okres (282) (142)

Inne catkowite dochody
Réznice kursowe z przeliczenia jednostek zagranicznych - -

Wycena instrumentdw finansowych - -

Podatek dochodowy dotyczqgcy innych sktadnikédw catkowitych
dochoddéw - -

Catkowity dochéd za okres (282) (142)
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH FUNDUSZU
za okres od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku (metoda bezposrednia)

| kwartat 2012
okres od 01.01.2012
do 31.03.2012

| kwartat 2011
okres od 01.01.2011
do 31.03.2011

A. Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

I. Wptywy 377 2166
1. Odsetki 284 135
2. Dywidendy i udziaty w zyskach _ -

3. Zbycie udziatéw wiodgcych - -

4. Zbycie udziatdw mniejszosciowych - R

5. Zbycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych 31 -

6. Zbycie akcji i udziatéw w jednostkach wspotzaleznych - R

7. Ibycie akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych - -

8. Zbycie pozostatych papierdw warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentéw finansowych _ -

9. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek - 2 000
10. Zbycie wartosci niematerialnych i prawnych - -
11. Zbycie rzeczowych aktywdw trwatych _ -
12. Inne wptywy operacyjne 62 3]
II. Wydartki (7 155) (1949)
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzgdzajgcej - -

2. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego _ -

3. Wydatki z tytutu ustug prawnych (78) 8)
4. Nabycie udziatéw wiodgcych - -

5. Nabycie udziatéw mniejszoéciowych _ -

6. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych - -

7. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach wspdtzaleznych - -

8. Nabycie akcji i udziatdw w jednostkach stowarzyszonych _ -

9. Nabycie pozostatych papierdéw wartosciowych, udziatdw i innych instrumentéw finansowych - -
10. Udzielone pozyczki (5 570) (1 000)
11. Nabycie wartoéci niematerialnych i prawnych _ -
12. Nabycie rzeczowych aktywoéw trwatych _ -
13. Inne wydatki operacyjne (1 507) (941)
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-11) (6 778) 217

B. Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

I. Wptywy 17 500 9 600
1. Wptywy z tytutu emisji akcji i innych instrumentdéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu - -

2. Kredyty - -

3. Pozyczki _ -

4. Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 15 000 9 600
5. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych 2 500

5. Inne wptywy finansowe _ -
Il. Wydartki (13 451) (9 945)
1. Wydatki z tytutu zgromadzenia kapitatu - -

2. Nabycie akcji wtasnych _ -

3. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wiascicieli _ -

4. Inne, niz wyptaty na rzecz wtascicieli, wydatki z tytutu podziatu zysku - -

5. Sptaty kredytéw _ -

6. Sptaty pozyczek (300) -
7. Wydatki na nabycie dtuznych papieréw wartosciowych (2 500)

8. Wykup dtuznych papieréw wartosciowych (9 600) (9 000)
9. Odsetki (1027) (945)
10. Inne wydatki finansowe (24) R
IIl. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-1) 4 049 (345)
C. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.III) (2729) (128)
D. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: (2729) (128)
- zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych - -
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 5203 5691
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 2474 5563

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania _
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM FUNDUSZU
w okresie od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku

Wyszczegdlnienie

Kapitat
podstawowy

Pozostate
kapitaty

Niepodzielony
wynik
finansowy

Wynik netto

Razem

Saldo na dzief 01.01.2011 roku
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. bteddw podstawowych
Saldo po zmianach

13 949

13 949

72 927

72 927

(351)

(351)

86 525

86 525

Zmiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.12.2011 roku

Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.12.2011 roku

Suma zyskéw i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.12.2011 roku

Dywidendy
Podziat wyniku
Nabycie udziatéw
Wyemitowany kapitat podstawowy
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci nominalnej
Ptatnosci w formie akcji (opcje pracownicze)
Saldo na dzieh 31.12.2011

(861)
(861)

(861)
(861)

2665
206
88 535

Saldo na dzien 01.01.2012 roku
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. bteddéw podstawowych
Saldo po zmianach

88 535

88 535

Zysk netto za okres od 01.01 do 31.03.2012 roku

Suma zyskow i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.03.2012 roku

Dywidendy
Podziat wyniku
Wyemitowany kapitat podstawowy
Nadwyzka wartosci akcji powyzej wartosci nominalnej
Dotacje ZFRON do srodkéw trwatych
Ptatnoéci w formie akcji (opcje pracownicze)
Saldo na dzief 31.03.2012 roku

13 949

75 447

(282)
(282)

(282)
(282)

88 253

w okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 marca 2011 roku

Wyszczegdlnienie

Kapitat
podstawowy

Pozostate
kapitaty

Niepodzielony
wynik
finansowy

Wynik netto

Razem

Saldo na dzien 01.01.2011
Zmiany zasad (polityki) rachunkowosci
Korekty z tyt. bteddw podstawowych
Saldo po zmianach

13 949

13 949

72 927

72 927

(351)

(351)

86 525

86 525

Imiany w kapitale wtasnym w okresie od 01.01 do 31.03.2011
Zysk netto prezentowany bezposrednio w kapitale wiasnym
Zysk netto za okres od 01.01 do 31.03.2011 roku

Suma zyskow i strat ujetych w okresie od 01.01 do 31.03.2011 roku

Dywidendy
Podziat wyniku
Wyemitowany kapitat podstawowy
Nadwyzka warto$ci akcji powyzej wartosci nominalnej
Ptatnosci w formie akcji (opcje pracownicze)
Saldo na dzieh 31.03.2011 roku

13 949

51
72978

(351)

(142)
(142)

(142)

(142)
(142)

51
86 434
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PORTFEL INWESTYCYJNY

Imiana wartosci bilansowej sktadnikow portfela inwestycyjnego
w okresie od 1 stycznia 2012 roku do 31 marca 2012 roku

Udziaty

Akcje i udziaty

Wartos¢ bilansowa na poczatek roku obrotowego

Zwiekszenia, w tym:

- zakup

- objecie nowych emisji

Zmniejszenia, w tym:

- sprzedaz

- zmiany w kapitale wtasnym

Wartos¢ bilansowa na koniec okresu

S w jednostkach Razem
mniejszoSciowe zolenych
- 30 230 30 230
- 35
- 35
- 30195 30 230

Zbywalnosé sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Z nieograniczong zbywalnoscig

7 ograniczong

zbywalnoscig
W e
yszczegolnienie notowane na nienotowane
notowane na
. rynkach na rynkach
gietdach .

pozagietdowych regulowanych
warto$¢ bilansowa - 30195
Akcje iudziaty W qr108¢ wedtug ceny nabycia - 30195

jednostkach . .

zdleinych warto$¢ godziwa - 90782

warto$¢ rynkowa

nienotowane

Akcje i udziaty w

wartos¢ bilansowa

pozostatych warto$¢ wedtug ceny nabycia - 1228

jednostkach  warto$¢ godziwa - -
krajowych s

warto$¢ rynkowa - -

warto$¢ bilansowa - 30195

RAZEM warto$¢ wedtug ceny nabycia - 31423

warto$¢ godziwa - 90782

warto$¢ rynkowa

nienotowane

* na podstawie wyceny dyrektorskiej na dzien 31 marca 2012r
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Udzialy mniejszosciowe

na dzieh 31 marca 2012 roku

llos¢ Wartosé
Nazwa spoiki Siedziba EKD Opis dziatalnosci poswd"cmych LICZbg akeji % Cenq godzwa
akcjina ogotem nabycia na
31.03.2012 31.03.2012
Myszkowskie Zaktady . . .
Mefalurgiczne MYSTALSA ~ MYszkow 2752 Odlewnictwo staliwa 7308 380000 193% - -
Produkcja pozostatych
. . . wyrobéw
Zaktad Konfekcji Technicznej o . .
POLNAM" SA Czestochowa 1754 wfoklen'nlcz'yc':h gdzie
indziej
niesklasyfikowanych 4821 250000 1,93% - -
Produkcja i remonty
BEZETEN SA w likwidacii Byfom  295p Maseyniurzadzen dia
przemystu
wydobywczego 35092 909 790 3,86% 209 -
Produkcja maszyn dla
Zaktady Nopro\{vgze SAw Rybnik 2959 gornictwa, kopalnictwa
upadtosci oraz maszyn
budowlanych 20 577 1067000 1,93% 423 -
Wroctawski Zaktad Przemystu Produkcia oit
Maszynowego Lesnictwa Wroctaw 2932 s olinovj/ fh
DOLPIMA S.A. w upadtosci P Y 5061 262130 1,93% - -
Zaktady Miesne w Nakle S.A. Nakio 1511 Obrébka mies,
w upadtosci produkcja przetwordw 5018 260000 1,93% 16 -
BOLMAR Tiuszcze Rodinne SA  Bodaczw 1543 ngdxi?iﬁiﬁry]zmsgw
pozywezy POl 13642 1464214 093% 580 -
Polskie ZoSITfEc;g;(/: Ibozowe Sierpc 156] Wytwc:;;?;wilgﬁrzcgdét;kfow
P 482 34482 1,40% - -
Razem 1228 -
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Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych
na dzien 31 marca 2012 roku

Procent udziatw
Nazwa jednostki ze Charakter . ogdlnej liczbie
. s . . -~ ; A posiadanego .
wskazaniem formy Siedziba Przedmiot dziatalnosci powigzania Kabitaty gtosow w
prawnej kapitatowego P walnym
zaktadowego .
zgromadzeniu
Jastrzebie . L , .
Energo-Eko | S. A. 10dj Unieszkodliwianie odpaddw zalezna 69,02 73.23
Produkcja chemikaliéw organicznych
podstawowych i pozostatych (pod tym
kodem bedzie prowadzona dziatalno$¢ w .
OZEN Plus Sp.zo.0.  Watcz N P zalezna 100,00 100,00

zakresie produkcji wegla drzewnego i brykietu
z wegla drzewnego), wytwarzanie energii
elekirycznej, produkcja ciepta

Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Poznan elektr., budownictwo, prace badawczo zalezna 100,00 100,00
rozwojowe w dz. nauk technicznych

Elektrownie Wodne
Zeneris Sp.z 0. 0.

Roboty zwigzane z budowq pozostatych

Biogaz Zeneris obiektow inzynierii lgdowej i wodnej,

$p.20.0 Poznan  wytwarzanie energii elekirycznej, dziatalno$e zalezna 100,00 100,00
I w zakresie inzynierii i zwigzane z niqg doradztwo
techniczne
Elektrownie Wodne Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Zeneris Plus Poznan elektr., budownictwo, prace badawczo zalezna 99,90 99,90
Sp.zo.o. rozwojowe w dz. nauk technicznych
Zespot Elektrowni Wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja energii
Wodnych Zeneris Poznan elektr., budownictwo, prace badawczo zalezna 99,90 99,90
Sp.zo.0. rozwojowe w dz. nauk technicznych

Naprawa i konserwacja metalowych
wyrobéw gotowych; naprawa i konserwacja
maszyn; naprawda i konserwacja urzqadzenh
VIATRON S.A. Sopoft elekironicznych; naprawa i konserwacja zalezna 70,00 70,00
urzgdzen elektrycznych; instalowanie maszyn
przemystowych, sprzetu i wyposazenia;

Roboty zwigzane z budowq pozostatych
obiektdéw inzynierii Igdowej i wodnej,
Bielany  wytwarzanie energii elekirycznej, dziatalno$¢ zalezna 70,00 70,00
w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo
techniczne

Biogazownia Bielany
Sp.zo.0.

Roboty zwigzane z budowq pozostatych
obiektdéw inzynierii Igdowej i wodnej,
Poznan  wytwarzanie energii elekirycznej, dziatalno$e zalezna 100,00 100,00
w zakresie inzynierii i zwigzane z nig doradztwo
techniczne

Biogaz Zeneris Tech
Sp.zo.0.
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Podpisy

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzqdu

Robert Bender — Prezes Zarzgdu

Marek Perczynhski — Wiceprezes Zarzgdu

Marek Jézwiak — Cztonek Zarzgdu

Podpis osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie sprawozdania
Magdalena Bartkowiak — Gtoéwny Ksiegowy

Poznan, dnia 15 maja 2012 r.
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