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Sprawozdanie finansowe za okres 12 mm@szakaiczony dnia 31 grudnia 2007 roku
(w tysiacach PLN)

BILANS
na dzien 31 grudnia 2007 r.

Nota 31.12.2007 31.12.2006
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 8 649 620
Wartaici niematerialne i prawne 15 29
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ®, 2 783 875
Udzialy w spoétkach zaiaych i wspotkontrolowanych 10 106 704 -
Pozostate udzialy i akcje 11 - 85
108 151 1609
Aktywa obrotowe
Zapasy 12 254 722
Naleznoici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 13 18 091 903
Rozliczenia midzyokresow 129 52
Aktywa finansowe wyceniane w wagtd godziwej przez wynik
finansowy 14 - 4 340
Pozostate aktywa finansowe 14 16 423 19 266
Srodki pienkzne i inne aktywa pienine 15 34 482 22 154
69 379 52 437
Aktywa, razem 177 530 54 046
KAPITAL WEASNY
Kapitat podstawowy 16 24 574 11 422
Nadwyzka ze sprzeds akcji powyzej wartdgci nominalnej 17 76 760 8726
Kapitat zapasowy 17 109 455 109 119
Zyski zatrzymane (niepokryta strata) 18 (76 072) (39)4
Kapitat wkasny, razem 134 717 53 808
ZOBOWI AZANIA
Zobowiazania dtugoterminowe
Zobowiaz. z tyt. wyemit. diunych papieréw wart@iowych 19 38 870 -
Pozostate zobowzania finansowe 20 2 000 -
40 870 -
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 21 370 122
Zobowiaz. z tyt. wyemit. diunych papieréw wart@iowych 19 790 -
Pozostate zobowzania finansowe 20 250 50
Rozliczenia midzyokresowe 22 533 66
1943 238
Zobowigzania, razem 42 813 238
Pasywa, razem 177 530 54 046

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty obfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronac
od 6 do 31 stanowijego integrala czs¢
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(w tysiacach PLN)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

za okres 12 miesicy zakaiczony 31 grudnia 2007 r.

Nota
Za okres 12 Za okres 12
miesigcy miesigcy

zakofczony zakofczony

31.12.2007 r. 31.12.2006 r.
Przychody z inwestycji
Przychody z innych papieréw wastdowych - 60
Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwgstyc 23 5689 6 353

5 689 6413
Koszty operacyjne
Amortyzacja (183) (58)
Zuzycie materiatow i energii (65) (28)
Ustugi obce (1 436) (890)
Podatki i optaty (1117) (196)
Wynagrodzenia 31 (2792) (773)
Ubezpieczenia spoteczne i infgiadczenia 31 (107) (54)
Pozostate koszty rodzajowe (291) (85)
(4 991) (2 084)

Zysk (strata) z dziatalndici operacyjnej 698 4329
Pozostate przychody operacyjne 24 423 1230
Pozostale koszty operacyjne 25 (16) (57)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem i kosztami finansowymi 1105 5502
Przychody finansowe 26 830 1128
Koszty finansowe 27 (2 120) -
Podatek dochodowy 28 (92) 134
Zysk (strata) netto 277) 6 764
Zysk (strata) netto na akcig zwykta (w zt)
- podstawowy oraz rozwodniony 29 (0,00) 0,30

do 31 stanowi jego integrala czgs¢

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty oljjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach od 6
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SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALACH WELASNYCH
za okres 12 miegicy zakaiczony 31 grudnia 2007 r.

Nadwyzka ze
sprzedazy akciji Zyski
powyzej zatrzymane
Kapitat wartosci Kapitat (niepokryta
Nota podstawowy nominalnej zapasowy strata) Razem
Za okres 12 miesjcy zakaiczony
31.12.2007 r.
Saldo na dzi@01.01.2007 r. 11 422 8726 109 119 (75 459) 53 808
Emisja akgji 16, 17 13152 68 696 81 848
Koszt emisji akcji 17 (662) (662)
Podziat zysku roku 2006 336 (336) -
Zysk (strata) netto (277) (277)
Saldo na dzié 31.12.2007 r. 24 574 76 760 109 455 (76 072) 134 717
Za okres 12 miesicy zakaiczony
31.12.2006 r.
Saldo na dzi¢01.01.2006 r. 2284 - 109 119 (82 223) 29180
Emisja akgji 9138 9137 18 275
Koszt emisji akcji (411) (411)
Zysk (strata) netto 6 764 6 764
Saldo na dzié 31.12.2006 r. 11 422 8726 109 119 (75 459) 53 808

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty oljaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronach
do 31 stanow jego integralf czs¢
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH
za okres 12 miesicy zakaiczony 31 grudnia 2007 r.

Za okres 12 Za okres 12
miesiecy miesiecy
zakoiczony zakonczony
31.12.2007 r. 31.12.2006 .

Przeptywy srodkéw pieni¢znych z dziatalndci operacyjnej

Naktady na projekty deweloperskie (92 908) (6 479)
Wptywy ze sprzedgy projektow deweloperskich 74 326 -
Nabycie papieréw wartgiowych - (26 074)
Zbycie papieréw wartziowych 3990 36 325
Udzielone payczki (7 040) (6 650)
Zwrot z tytutu udzielonych pagyczek 6 762 8 848
Pozostate przeptywy (4 037) (2 592)
(18 907) 3378

Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndsci inwestycyjnej

Nabycie rzeczowych aktywow trwalych i wastd niematerialnych (364) (569)
Zbycie rzeczowych aktywéw trwatych i waétd niematerialnych 152 145
Nabycie udziatéw w spétkach zatgch (88 702) -
Odsetki otrzymane 1389 1236

(87 525) 812

Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndsci finansowej

Whptywy z tytutu emisji akcji 16, 11 81 848 18 275
Koszty transakcyjne zazane z emisgjakcji 17 (662) (411)
Emisja diinych papieréw wart@iowych 38711 -
Wplywy z tytutu zacigniecia pazyczek/kredytow 12 500 -
Sptlata payczek i kredytow (12 500) -
Odsetki (1137) -
118 760 17 864
Przeptywy pienigzne netto 12 328 22 054
Srodki pienkzne na pocatek okresu 22 154 100
Srodki pieni ¢zne na koniec okresu 15 34 482 22 154

w tym o ograniczonej nitiwosci dysponowania: - -

Zasady (polityki) rachunkowégi oraz dodatkowe noty obfjaiajace do sprawozdania finansowegoazabne na stronac
od 6 do 31 stanowijego integrala czs¢
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ZASADY (POLITYKI ) RACHUNKOWO $CI ORAZ DODATKOWE NOTY OBJA $NIAJACE

1. Informacje ogolne

BBI Development Narodowy Fundusz Inwestycyjny S,&undusz”) z siedzipw Warszawie przy
ul. E. Plater 28 dziata w formie spotki akcyjnegwiazanej aktem notarialnym w dniu 15 grudnia
1994 r. przez Ministra Przeksztatc&Viasngciowych, dziatajcego w imieniu Skarbu Ratwa.
Fundusz zostat zarejestrowany przead SRejonowy dla m.st. Warszawy, Wydzial XVI
Gospodarczy, na mocy postanowienia z dnia 31 ni96& r. pod numerem RHB 43355. Od dnia 3
sierpnia 2001 r. Fundusz jest zarejestrowany adz® Rejonowym dla m. st. Warszawy w
Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestadowego pod numerem 0000033065.

Przedmiotem dziatalrei Funduszu jest:

- nabywanie papieréw wagociowych emitowanych przez SkarbriBava

- nabywanie bdz obejmowanie udziatow lub akcji spotek

- nabywanie innych papieréw wagtdiowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa
punkcie powyej

- wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych paglies wartgciowych

- rozporadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papi@iavartasciowymi

- udzielanie pgyczek spotkom i innym podmiotom

- pasrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niasikiikowane

- obrot wierzytelnéciami

- zachganie kredytow i poyczek dla celéw Funduszu

- przygotowanie terenu pod budew

- wznoszenie kompletnych budynkéw i budowli lub @zsci; inzynieria kdowa i wodna
- wykonywanie instalacji budowlanych

- wykonywanie robét budowlanych wykozeniowych

- obstuga nieruchonsoi na wtasny rachunek

- wynajem nieruchomizi na wlasny rachunek

- obstuga nieruchonsdoi $wiadczona na zlecenie.

W sktad Zarzdu Funduszu na dzie81 grudnia 2007 roku wchodzili:
Piotr Litwinski — Cztonek Zarzu

Michat Skorupski — Cztonek Zaydu

RadostawSwiatkowski — Cztonek Zargu

Skiad Zarzadu ulegt w cigu okresu sprawozdawczego zmianie: Rada Nadzoredaogtki
dominupcej uchwad z dnia 29 listopada 2007 roku powotata p. MictBkarupskiego do petnienia
funkcji Cztonka Zarzdu ze skutkiem na dziel grudnia 2007 roku.

Z dniem 27 marca 2008 r. p. Michat Skorupskizgtooswiadczenie o rezygnacji z petnionej przez
niego funkcji Cztonka Zargu Funduszu.

Jednoczénie w dniu 27 marca 2008 r. Rada Nadzorcza Fundoswwotata pana Pawta Nowackiego
do pehienia funkcji Cztonka Zagdu ze skutkiem na dziel maja 2008 roku.

Podmiotem dominagym spoétki BBI Development NFI S.A. jest BB Invesmi Sp. z o.0.
BB Investment Sp. z 0.0. jest podmiotem dominun catej Grupy.

Dnia 5 czerwca 2008 roku niniejsze sprawozdanianfowe Funduszu za okres 12 miegi
zakaczony 31 grudnia 2007 roku zostato przez Zarzatwierdzone do publikaciji.

Fundusz spoegzit réwniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okresmigskcy
zakaczony 31 grudnia 2007 roku, ktére dnia 5 czerwc®820oku zostalo przez Zad
zatwierdzone do publikaciji.



BBI Development NFI S.A. 7
Sprawozdanie finansowe za okres 12 mmszakaiczony dnia 31 grudnia 2007 roku
(w tysiacach PLN)

2. Podstawa sporadzenia

W dniu 7 grudnia 2006 r. Walne Zgromadzenie BBI &epment NFI S.A. postanowitoz i
Fundusz, pocavszy od dnia 1 stycznia 2007 roku, jednostkowe wpraania finansowe dazie
sporadza zgodnie z Mgdzynarodowymi Standardami Sprawozdavéczd-inansowej (,MSSF")
oraz MSSF zatwierdzonymi przez UE.

Na dzier zatwierdzenia niniejszego sprawozdania do pubjiikbiorac pod uwag toczicy sk w UE
proces wprowadzania standardow MSSF oraz prowadpmrez Fundusz dziataléfy w zakresie
stosowanych przez Fundusz zasad rachunkciwoe ma ranicy migdzy standardami MSSF, ktore
weszly wzycie, a standardami MSSF zatwierdzonymi przez UE.

Niniejsze sprawozdanie finansowe spolzone na dziei za okres 12 miegty zakaczony dnia 31
grudnia 2007 r. (dalej: ,Sprawozdanie finansowead¥tato przygotowane i zaprezentowane réwnie
zgodnie z przepisami Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 19zpaiernika 2005 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentopiggaw wartéciowych. W
zwiazku z opisaf powyzej zmiar, zasad rachunkowoi, od dnia 1 stycznia 2007 r. zaprzestano
stosowania regulacji Rozpadzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995urek sprawie
szczegllnych warunkéw, ktérym powinna odpowiadachunkowé¢ narodowych funduszy
inwestycyjnych.

Opis oraz efekt zmiany zasad rachunkéeiana MSSF zaprezentowano w nocie nr 7 niniejszego
Sprawozdania finansowego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato sgaiwane zgodnie z zasallosztu historycznego.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostalo sgiwane przy zatzeniu kontynuowania dziatal§oi
gospodarczej przez Fundusz w at@j sk przewidzi€ przyszigci. Na dzié zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego nie stwiemslgastnienia okolicznéci wskazujcych na
zagrazenie kontynuowania dziatalda.

Waluta pomiaru Funduszu oraz wadusprawozdawcg niniejszego sprawozdania finansowego jest
zloty polski. Sprawozdanie finansowe spmzone jest w tygcach ztotych.

3. lIstotne zasady rachunkowsci

a. Przeliczanie pozycji wyraonych w walucie obcej

Transakcje wyrzone w walutach innych hipolski zloty g przeliczane na ziote polskie przy
zastosowaniu kursu oboyziujacego w dniu zawarcia transakciji.

Na dzie bilansowy aktywa i zobowrania pienizne wyraone w walutach innych haipolski zioty

sa przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniuowndgdnio obowiazujacego na koniec okresu
sprawozdawczegdredniego kursu ustalonego dla danej waluty przerottavy Bank Polski.
Powstate z przeliczenia idice kursowe ujmowaneasodpowiednio w pozycji przychodéw
(kosztow) finansowych lub, w przypadkach dloaych zasadami (polity rachunkowsci,
kapitalizowane w wartei aktywow. Aktywa i zobowizania niepierizne ujmowane wedtug kosztu
historycznego wyrsnego w walucie obcejaswykazywane po kursie historycznym z dnia
transakcji. Aktywa i zobowizania niepierizne ujmowane wedtug wada godziwej wyraonej w
walucie obcej s przeliczane po kursie z dnia dokonania wyceny daaici godziwej.

Nastpujace kursy zostaly przgfe dla potrzeb wyceny bilansowej:

31 grudnia 2007 roku 31 grudnia 2006 roku
usb 2,4350 2,9105
EURO 3,5820 3,8312

b. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate wykazywangeveediug ceny nabycia/kosztu wytworzenia pomniejszbn
0 umorzenie oraz odpisy aktualizog z tytutlu utraty wartei. Wartdi¢ pocatkowa srodkow
trwatych obejmuje ich cennabycia powkszora o wszystkie koszty bezpednio zwazane z
zakupem i przystosowaniem skladnika stlaj do stanu zdatnego daywania. W sktad kosztu
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wchodzi réwnie koszt wymiany cgici sktadowych maszyn i ugsdzen w momencie poniesienia,
jesli spetnione g kryteria rozpoznania. Koszty poniesione po daadamiasrodka trwatego do
uzywania, takie jak koszty konserwaciji i napraw, abaja rachunek zyskéw i strat w momencie ich
poniesienia.

Srodki trwate w momencie ich nabycia zostapdzielone na e#ci sktadowe bdace pozycjami o
istotnej wartdci, do ktérych mana przyporadkowa odrebny okres ekonomicznejzyteczngci.
Cze$cia sktadove s rowniez koszty generalnych remontow.

Amortyzacja jest naliczana metptiniowa przez szacowany okregyikowania danego sktadnika
aktywéw, wynosacy:

Typ Okres
Urzadzenia biurowe oraz pozostate 3-5 lat
srodki trwate

Srodki transportu 5 lat
Komputery 2-4 lata
Inwestycje w obcyclirodkach trwatych 10 lat

Wartas¢ koncows, okres aytkowania oraz metadamortyzacji sktadnikéw aktywow weryfikujegsi
corocznie, i w razie konieczéd — koryguje z efektem od pogtku wiasnie zakaczonego roku
obrotowego.

Dana pozycja rzeczowych aktywéw trwatych zmozostd usunéta z bilansu po dokonaniu jej
zbycia lub w przypadku, gdy niea sspodziewanezadne ekonomiczne korg@i wynikajace z
dalszego #ytkowania takiego sktadnika aktywow. Wszelkie zyiski straty wynikajce z usuricia
danego sktadnika aktywow z bilansu (obliczone jedémica pome¢dzy ewentualnymi wpltywami ze
sprzeday netto a wartécia bilansow danej pozycji) & uyjmowane w rachunku zyskéw i strat w
okresie, w ktérym dokonano takiego usiaia.

Inwestycje rozpocge dotyca srodkéw trwatych kdacych w toku budowy lub monta i &3
wykazywane wedtug cen nabycia lub kosztu wytworagpomniejszonych o ewentualne odpisy z
tytutu utraty wartéci. Srodki trwate w budowie nie podlegapmortyzacji do czasu zaktzenia
budowy i przekazanigrodka trwatego dozywania.

c. Nieruchomasci inwestycyjne

Do nieruchoméci inwestycyjnych zalicza site nieruchoméri, ktérych widcicielem hdz
wieczystym uytkownikiem jest Fundusz i ktore shi do osagania korzyci ekonomicznych
wynikajacych z przyrostu ich warfoi godziwej ladz z przychoddw z tytutu ich wynajmu (lub z obu
tych tytutéw jednoczanie).

Pocatkowe ugcie nieruchoméci inwestycyjnych nagpuje wedlug ceny nabycia z
uwzgkdnieniem kosztow transakcji. Waéto bilansowa skiladnika aktywéw obejmuje koszt
wymiany czsci skladowej nieruchonseoi inwestycyjnej w chwili jego poniesienia, o ilpednione
sa kryteria ujmowania, i nie obejmuje kosztéwhieego utrzymania tych nieruchoio

Po pocatkowym ugciu nieruchoméci inwestycyjne s wykazywane wedtug warfoi godziwej.
Zyski lub straty wynikajce ze zmian wartoci godziwej nieruchomii inwestycyjnych s
ujmowane w rachunku zyskow i strat w tym okresie&ktérym powstaty.

Nieruchomdci inwestycyjne g usuwane z bilansu w przypadku ich zbycia lub wpaziku statego
wycofania danej nieruchomdc inwestycyjnej z mytkowania, gdy nie & spodziewanezadne
przyszte korzyci z jej sprzeday. Wszelkie zyski lub straty wynikaje z usuricia nieruchoméci
inwestycyjnej z bilansuasujmowane w rachunku zyskéw i strat w tym okresiektérym dokonano
takiego usunicia.

Przeniesienia aktywoéw do nierucho$ob inwestycyjnych dokonuje eitylko wéwczas, gdy
nastpuje zmiana sposobu icliydkowania potwierdzona przez zakzenie uytkowania sktadnika
aktywOw przez wiéciciela, zawarcie umowy leasingu operacyjnego lubkaiczenie
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budowy/wytworzenia nieruchonsai inwestycyjnej. Jeeli skladnik aktywdéw wykorzystywany
przez wiaciciela staje s nieruchomécia inwestycyjra, Fundusz stosuje zasady opisane @@z
Rzeczowe aktywa trwate do dnia zmiany sposobuytkowania tej nieruchonisi. W przypadku
przeniesienia aktywOw z zapas6w do nieruch@ndnwestycyjnych, rénicg migdzy wartgcia
godziwg nieruchoméci ustalom na ten dzig przeniesienia a jej poprzednivartascia bilansow
ujmuje s¢ w rachunku zyskéw i strat. Gdy Funduszn&py budow lub wytworzenie
nieruchoméci inwestycyjnej, rénice miedzy ustalom na ten dzié wartdscia godzing tej
nieruchoméci a jej poprzedni wartdcia bilansowa ujmuje s¢ w rachunku zyskéw i strat.

W przypadku przeniesienia nieruchafmioinwestycyjnej do aktywow wykorzystywanych przez
wiasciciela lub do zapaséw, domniemany koszt takiedadskka aktywow, ktéry zostanie przgy
dla celéw jego ujcia w innej kategorii jest rowny waioi godziwej nieruchomiei ustalonej na
dzien zmiany jej sposobuzytkowania.

d. Wartosci niematerialne

Wartcsci niematerialne nabyte w oddzielnej transakcji listworzone (jeeli spetniaj kryteria
rozpoznania dla kosztow prac badawczych i rozwofhyywycenia s przy pocatkowym ugciu
odpowiednio w cenie nabycia lub koszcie wytworzerigna nabycia warfoi niematerialnych
nabytych w transakcji pastzenia jednostek gospodarczych jest rowna ich d@rigodziwej na
dziea polczenia. Po gciu pocatkowym, wartdci niematerialne swykazywane w cenie nabycia
lub koszcie wytworzenia pomniejszonym o umorzeni@dpisy aktualizujce z tytutu utraty
wartasci. Naktady poniesione na waétd niematerialne wytworzone we wlasnym zakresie, z
wyjatkiem aktywowanych naktadéw poniesionych na prazenojowe, nie § aktywowane i $
ujmowane w kosztach okresu, w ktérym zostaly paores

Fundusz ustala, czy okresytkowania wartéci niematerialnych jest ograniczony czy nieckvay.
Wartcsci niematerialne o ograniczonym okresigythowania § amortyzowane przez okres
uzytkowania oraz poddawane testom na gtrafartcsici kazdorazowo, gdy istnigj przestanki
wskazujce na utraf ich wartgci. Okres i metoda amortyzacji wastd niematerialnych o
ograniczonym okresie zytkowania g weryfikowane przynajmniej na koniec Adego roku
obrotowego. Zmiany w oczekiwanym okresiezytkowania lub oczekiwanym sposobie
konsumowania korzgi ekonomicznych pochodeych z danego skladnika aktywow gjmowane
poprzez zmiag odpowiednio okresu lub metody amortyzacji, i takane jak zmiany warfei
szacunkowych. Odpis amortyzacyjny sktadnikow wanitmiematerialnych o ograniczonym okresie
uzytkowania ujmuje & w rachunku zyskow i strat wiar tej kategorii, ktora odpowiada funkciji
danego sktadnika waroi niematerialnych.

Wartcsci niematerialne zawier@j gldbwnie oprogramowanie, ktére jest amortyzowanetode
liniowa przez okres ekonomiczneggytkowania, nie przekraczgy 5 lat.

Wartcsci niematerialne o nieokflonym okresie gytkowania oraz te, ktére nie szytkowane, §
corocznie poddawane weryfikacji pocitém ewentualnej utraty wasd, w odniesieniu do
poszczegolnych aktywow lub na poziomigazlka wypracowujcegosrodki pienkzne.

Okresy uytkowania § poddawane corocznej weryfikacji, a w razie potyzekorygowane z
efektem od poctku wiasnie zak@czonego roku obrotowego.

Zyski lub straty wynikajce z usunicia wartéci niematerialnych z bilansw svyceniane wedtug
réznicy pomedzy wptywami ze sprzeds netto a wartécia bilansowy danego skfadnika aktywow i
sa ujmowane w rachunku zyskow i strat w momencieustinicia z bilansu.

e. Utrata warto sci niefinansowych aktywow trwatych

Na kazdy dzien bilansowy Fundusz ocenia, czy istaig@kiekolwiek przestanki wskazage na toze
mogta nastpi¢ utrata wartéci ktérega ze sktadnikow niefinansowych aktywéw trwatych. Azie
stwierdzeniaze przestanki takie zachagzlub w razie konieczrigi przeprowadzenia corocznego
testu sprawdzagego, czy nasgpita utrata wartéci, Fundusz dokonuje oszacowania wécio
odzyskiwalnej danego skladnika aktywow lubramka wypracowujcego srodki pienkzne, do
ktérego dany skiadnik aktywéw naile

Wartas¢ odzyskiwalna sktadnika aktywéw lubsrodka wypracowujcego srodki pienkzne
odpowiada wartéci godziwej pomniejszonej o koszty sprzegladego sktadnika aktywow lub
odpowiednio érodka wypracowujcegosrodki pieniezne, lub jego warti uzytkowej, zalenie od
tego, ktdra z nich jest wgza. Warté¢ odzyskiwalm ustala si dla poszczeg6lnych aktywow, chyba
ze dany sktadnik aktywow nie generuje samodzielrpégywow pienkznych, ktére w wgkszaici sa
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niezalene od tych, ktdre asgenerowane przez inne aktywa lub grupy aktywowli Jeartos¢
bilansowa skiladnika aktywow jest wsza ni jego warté¢ odzyskiwalna, ma miejsce utrata
wartcsci i dokonuje si wéwczas odpisu do ustalonej wab odzyskiwalnej. Przy szacowaniu
wartcsci uzytkowej prognozowane przeptywy piesne § dyskontowane do ich wada biezacej
przy zastosowaniu stopy dyskontowe] przed uwdigleniem skutkow opodatkowania, ktéra
odzwierciedla bigace rynkowe oszacowanie wadtd pienadza w czasie oraz ryzyko typowe dla
danego skfadnika aktywow. Odpisy aktualimg z tytutu utraty wartei sktadnikow majtkowych
uzywanych w dziatalnéci kontynuowanej ujmuje si w tych kategoriach kosztow, ktére
odpowiadai funkcji sktadnika aktywow, w przypadku ktérego sEwizono utrat wartcci.

Na kazdy dziew bilansowy Fundusz ocenia, czy wystja przestanki wskazage na to,ze odpis
aktualizupcy z tytutu utraty wartéci, ktéry byt ugty w okresach poprzednich w odniesieniu do
danego skiladnika aktywOw jest edmy, lub czy powinien zostazmniejszony. lIeeli takie
przestanki wysipuja, Fundusz szacuje waktoodzyskiwalm tego sktadnika aktywow. Poprzednio
ujety odpis aktualizyjcy z tytutu utraty wartéci ulega odwrdceniu wtedy i tylko wtedy, gdy od
czasu ujcia ostatniego odpisu aktualizupgo nasipita zmiana wartéci szacunkowych
stosowanych do ustalenia wattbodzyskiwalnej danego sktadnika aktywow. W talpnaypadku,
podwyzsza st wartas¢ bilansows skladnika aktywéw do wysokoi jego wartdci odzyskiwalnej.
Podwyszona kwota nie mig przekrocz§ wartdci bilansowej sktadnika aktywow, jaka zostataby
ustalona (po odgiu umorzenia), gdyby w ubieglych latach w ogéle ngto odpisu aktualizacego

z tytulu utraty wartéci w odniesieniu do tego skladnika aktywow. Odwiiiee odpisu
aktualizupcego z tytutu utraty wartgi sktadnika aktywéw ujmuje siniezwtocznie jako przychéd
w rachunku zyskow i strat. Po odwréceniu odpiswalktujacego, w kolejnych okresach odpis
amortyzacyjny dotycxy danego skfadnika jest korygowany w sposob, kigogwala w cigu
pozostatego okresuzytkowania tego sktadnika aktywow dokonydvaystematycznego odpisania
jego zweryfikowanej wartei bilansowej pomniejszonej o watokoncows.

f. Koszty finansowania zewgtrznego
Koszty finansowania zewtrznego ujmowaneagako koszty w momencie ich poniesienia.

g. Inwestycje w jednostkach zalénych i stowarzyszonych

Jednostkami zalmymi s podmioty nad ktérymi Fundusz sprawuje korgrotozumiam jako
zdolng¢ do wpltywania, bezpwednio ladz posrednio, na polityk finansowy i operacyjma jednostki,

w sposOb pozwalagy na osigniecie korzyci dla Funduszu z dziataléai tejze jednostki. Jednostki
stowarzyszone to wszelkie jednostki, na ktére Femdwywiera znaczky wplyw, lecz nie
kontroluje, co zwykle towarzyszy posiadaniu od 2D 50% ogodlnej liczby gtoséw w organach
stanowicych. Inwestycie w jednostkach zahgch oraz w jednostkach stowarzyszonych
wykazywane g w wysokdci kosztu (w cenie nabycia).

h. Udziat we wspolnym przedsgwzieciu

Wspolne przedsivziecie jest wynikiem ustalfeumownych, na mocy ktorych dwie lub egej stron
podejmuje dziatalni& gospodarcz podlegaica wspolnej kontroli. Podmiot wspélnie kontrolowany
jest przedsiwzigciem, ktére wymaga zatenia osobnej jednostki gospodarczej zohaemej do
sporadzania wlasnego sprawozdania finansowego. Udziawsgdtkontrolowanych podmiotach
jest ujmowany metad konsolidacji proporcjonalnej, zgodnie z kféproporcjonalny udziat w
poszczegoblnych pozycjach podlega sumowaniu.

I. Zapasy

Zapasy wycenianeaswedlug niszej z dwoch wartei: ceny nabycia / kosztu wytworzenia i
mozliwej do uzyskania ceny sprzedanetto.

Koszty wytworzenia obejmuj prawo wieczystej dzieawy gruntéw lub grunty, koszty budowy
dotyczice prac wykonanych przez podwykonawcow w azku z budowami, skapitalizowane
koszty zawierajce koszty planowania i projektu oraz pozostate fodatyczice budowy.

W sprawozdaniu jednostkowym koszty finansowe nige kapitalizowane jako &#¢ kosztu
wytworzenia zapaséw, natomiast w sprawozdaniu sKmlsvanym g kapitalizowane. Na koszty
finansowania zewgirznego sktadajsie odsetki oraz prowizje.
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Cemy sprzeday netto maliwa do uzyskania jest szacowana cena sptzedakonywana w toku
zwyktej dziatalndci gospodarczej, pomniejszona o koszty whdaenia i szacowane koszty
niezkedne do doprowadzenia sprzegalo skutku.

Jako zapasy Fundusz traktuje nieruchéendtére planuje sprzedav toku zwyklej dziatalnéci.

j. Aktywa finansowe

Aktywa finansowe dzieloneasa nasfpujace kategorie:

— Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagatio

— Aktywa finansowe wyceniane w wakt godziwej przez wynik finansowy,

— Pazyczki udzielone i nalimosci,

— Aktywa finansowe dogpne do sprzeds,

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu wymagdtios; to inwestycje o okionych lub
mozliwych do okrélenia pfatnéciach oraz ustalonym terminie wymagalop ktére Fundusz
zamierza i ma mdiwos¢ utrzyma w posiadaniu do tego czasu. Aktywa finansowe utiayane do
terminu wymagalngci wyceniane $ wedlug zamortyzowanego kosztu przyyciu metody
efektywnej stopy procentowej. Aktywa finansowe witnywane do terminu wymagalém
kwalifikowane g jako aktywa diugoterminowe, jeli ich zapadaln@ przekracza 12 miegiy od
dnia bilansowego.

Aktywa finansowe nabyte w celu generowania zyskigkdxrotkoterminowym wahaniom ceny s
klasyfikowane jako aktywa finansowe wyceniane w tesmi godziwej przez wynik finansowy.
Aktywa finansowe wyceniane w wagt godziwej przez wynik finansowy svyceniane w warkei
godziwej uwzgtdniajac ich warté¢ rynkowa na dzié bilansowy bez uwzgtinienia kosztow
transakcji sprzedg. Zmiany wartdci tych instrumentéw finansowych ujmowang & rachunku
zyskow i strat jako przychody lub koszty finansovétywa finansowe mogby¢ przy pierwotnym
ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w widdi godziwej przez wynik finansowy,
jezeli ponizsze kryteria g spetnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub zZtmaco obnia niespdjnéc
traktowania, gdy zaréwno wycena jak i zasady rompomnia strat lub zyskéw podlegapnym
regulacjom; lub (ii) aktywaasczescia grupy aktywéw finansowych, ktére garadzane i oceniane
w oparciu o warté& godziwg, zgodnie z udokumentowaistratega zarzidzania ryzykiem; lub (iii)
aktywa finansowe zawiergjwbudowane instrumenty pochodne, ktére powinny bydzielnie
ujmowane.

Pazyczki udzielone i natenosci to niezaliczane do instrumentéw pochodnych aktfimansowe o
ustalonych lub mdiwych do ustalenia ptatriciach, nienotowane na aktywnym rynku. Zalicza si
je do aktywoéw obrotowych, o ile termin ich wymagaioi nie przekracza 12 miesy od dnia
bilansowego. Pagyczki udzielone i nalmosci o terminie wymagalnii przekraczajcym 12
mieskcy od dnia bilansowego zaliczg slo aktywow trwatych.

Wszystkie pozostatle aktywa finansowe sktywami finansowymi dogpnymi do sprzeds.

Aktywa finansowe dogpne do sprzedg sa ujmowane wedlug waroi godziwej, bez poficania
kosztéw transakcji sprzed z uwzgkdnieniem wartéci rynkowej na dzié bilansowy. W
przypadku braku notowagietdowych na aktywnym rynku i braku wliwosci wiarygodnego
okreslenia ich wartéci godziwej metodami alternatywnymi, aktywa finawso dosgpne do
sprzeday wyceniane $w cenie nabycia skorygowanej o odpis z tytutu tytk@artasci. Dodatni i

ujemry réznice pomidzy wartdcia godziwng aktywow dosgpnych do sprzeds (jesli istnieje cena
rynkowa ustalona na aktywnym rynku albo ktorych teér godziwa mae by ustalona w inny
wiarygodny sposoéb), a ich cemabycia, po pomniejszeniu o podatek odroczonyosdsee na
kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny. Spadek tadmi aktywdéw dostpnych do sprzeds

spowodowany utratwartasci odnosi s¢ do rachunku zyskéw i strat jako koszt finansowy.

Nabycie i sprzeda aktywéw finansowych rozpoznawane sa dziéh dokonania transakcji. W
momencie poctkowego ugcia sktadnik aktywow finansowych wycenia sv wartdci godziwej,
powickszonej, w przypadku sktadnika aktywow niekwalifik@nego jako wyceniony w wasdci
godziwej przez wynik finansowy, o koszty transakkjore mog by¢ bezpdrednio przypisane do
nabycia.

Sktadnik aktywéw finansowych zostaje ustigiz bilansu, gdy Fundusz traci kongalad prawami
umownymi skfadajcymi sk na dany instrument finansowy; zazwyczaj ma to seejw przypadku
sprzeday instrumentu lub gdy wszystkie przeptywyyodkdéw piengznych przypisane danemu
instrumentowi przechodma niezaleng strore trzecih,
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k. Utrata warto sci aktywow finansowych

Na kady dziew bilansowy Fundusz ocenia, czy istaigbiektywne przestanki utraty wagto
sktadnika aktywow finansowych lub grupy aktywowdirsowych.

i. Aktywa ujmowane wedtug zamortyzowanego kosztu

Jezeli istniep obiektywne przestanki na tage zostala poniesiona strata z tytutu utraty waito
pozyczek udzielonych i namosci wycenianych wedtug zamortyzowanego kosztu, totewodpisu
aktualizupcego z tytulu utraty waroi rowna s¢ réznicy pomidzy wartdcia bilansows sktadnika
aktywow finansowych a warfoia biezaca oszacowanych przysztych przeptywow pigmiych (z
wylaczeniem przysziych strat z tytulu #ésgniccia nalenosci, ktére nie zostaly jeszcze
poniesione), zdyskontowanych z zastosowaniem pimejdtj. ustalonej przy pogikowym ugciu)
efektywnej stopy procentowej. Waftobilansows sktadnika aktywéw obna sk bezpdrednio lub
poprzez odpis aktualizafy. Kwote straty ujmuje s w rachunku zyskéw i strat.

Fundusz ocenia najpierw, czy istaiepbiektywne przestanki utraty waktm poszczeg6lnych

sktadnikéw aktywoéw finansowych, ktére indywidualnge znacace, a take przestanki utraty
wartasci aktywow finansowych, ktore indywidualnie nia gnacace. Jeeli z przeprowadzonej
analizy wynika,ze nie istniej obiektywne przestanki utraty wagm indywidualnie ocenianego
sktadnika aktywéw finansowych, niezafeée od tego, czy jest on znacy, czy te nie, to Fundusz

whacza ten skladnik do grupy aktywéw finansowych o qimuej charakterystyce ryzyka
kredytowego idcznie ocenia podatem utraty wartéci. Aktywa, ktére indywidualnie ssoceniane

pod katem utraty wartéci i dla ktérych ugto odpis aktualizujcy z tytutu utraty wartéci lub uznano,

ze dotychczasowy odpis nie ulegnie zmianie, nicdbiane pod uwagprzy kcznej ocenie grupy
aktywow pod ktem utraty wartéci.

Jezeli w nastgpnym okresie odpis z tytutu utraty waitdzmniejszyt s¢, a zmniejszenie to mwoa w
obiektywny spos6b powtat ze zdarzeniem nagiujacym po ugciu odpisu, to uprzednio ¢ty
odpis odwraca si P&@niejsze odwrdcenie odpisu aktualizeggo z tytutu utraty warkoi ujmuje sg
w rachunku zyskow i strat w zakresie, w jakim né&eflodwrdcenia wart@ bilansowa sktadnika
aktywéw nie przewysza jego zamortyzowanego kosztu.

ii. Aktywa finansowe wykazywane wedtug kosztu

Jezeli wystepuja obiektywne przestankize nasipita utrata wartéci nienotowanego instrumentu
kapitalowego, ktory nie jest wykazywany wedtug wéct godziwej, gdy jego wartdci godziwe;j
nie mana wiarygodnie ustalj to kwot odpisu z tytutu utraty warfoi ustala si jako r&nice
pomiedzy wartdgcia bilansow sktadnika aktywow finansowych oraz waida biezaca
oszacowanych przyszitych przeplywow pigmych zdyskontowanych przy zastosowaniuzipiej
rynkowej stopy zwrotu dla podobnych aktywéw finawgoh.

iii. Aktywa finansowe dogpne do sprzedy

Jereli wyskpuja obiektywne przestanki,ze nasipita utrata wartéci skladnika aktywow
finansowych dogpnego do sprzedy, to kwota stanowvica r&nice pomiedzy cer nabycia tego
sktadnika aktywoéw (pomniejszona o wszelkie sptapitatu i amortyzag) i jego biezaca wartaicia
godziwg, pomniejszoa o wszelkie odpisy z tytutu utraty waétd tego sktadnika uprzednioatig w
rachunku zyskéw i strat, zostaje wygdwana z kapitalu wlkasnego i przeniesiona do raalun
zyskOw i strat. Nie mma ujmowa w rachunku zyskéw i strat odwrécenia odpisu z ttytutraty
wartasci instrumentéw kapitatowych kwalifikowanych jakooskpne do sprzeds. Jeeli w
nastpnym okresie wart@ godziwa instrumentu dimego dosipnego do sprzedy wzrosnie, a
wzrost ten mge by obiektywnie 4czony ze zdarzeniem nagstijacym po ugciu odpisu z tytutu
utraty wartdci w rachunku zyskéw i strat, to kweobdwracanego odpisu ujmujegsiv rachunku
zyskow i strat.

I.  Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nammosci

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug as uimowane i wykazywane wedlug kwot pierwotnie
zafakturowanych, z uwzglinieniem odpisu na atpliwe nalenosci. Odpis na nalaosci
oszacowywany jest wtedy, gdgiagniccie petnej kwoty natenoici przestato b§ prawdopodobne.

W przypadku, gdy wplyw wartgi pienadza w czasie jest istotny, wagtonaleznosci jest ustalana
poprzez zdyskontowanie prognozowanych przysztychemywow piengznych do wartéci
biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowej odzwietleigcej aktualne oceny rynkowe wastd
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pieniakdza w czasie. Zeli zastosowana zostata metoda polgemjna dyskontowaniu, zekszenie
naleznosci w zwiazku z uptywem czasu jest ujmowane jako przychodsrfsowe.

Pozostate nalmosci obejmuj w szczegolnéri zaliczki przekazane z tytutu przyszitych zakupdéw
rzeczowych aktywéw trwatych, wako niematerialnych oraz zapaséw. Zaliczkiwezentowane
zgodnie z charakterem aktywéw, do jakick sdnosz — odpowiednio jako aktywa trwate lub
obrotowe. Jako aktywa niepienne zaliczki nie podlegajdyskontowaniu.

m. Srodki pieniezne i ekwiwalentysrodkow pienieznych

Srodki pienkzne i lokaty krotkoterminowe wykazane w bilansie joinga srodki pienkzne w banku
i w kasie oraz lokaty krétkoterminowe o pierwotnyskresie zapadalgoi nieprzekraczapym
trzech miesicy.

Saldo srodkéw pienéznych i ich ekwiwalentow wykazane w rachunku przegiw piengznych
sklada sj z okrdélonych powyej srodkéw piengznych i ich ekwiwalentéw, pomniejszonych o
niesptacone kredyty w rachunkachzaieych.

n. Oprocentowane kredyty bankowe, payczki i papiery dtuzne

W momencie poctkowego ugcia, wszystkie kredyty bankowe, p@zki i papiery diune s
ujmowane w wartéci godziwej otrzymanychsrodkdw piengznych, pomniejszonej o koszty
zwiazane z uzyskaniem kredytu lubzyozki.

Po pocatkowym ugciu oprocentowane kredyty, pgczki i papiery diane g wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metoelgtyfnej stopy procentowej. Przy ustalaniu
zamortyzowanego kosztu uwgdhia s¢ koszty zwazane z uzyskaniem kredytu lubzyozki oraz
dyskonta lub premie uzyskane w zwku ze zobowizaniem.

Przychody i koszty & ujmowane w rachunku zyskéw i strat z chwilsunécia zobowizania z
bilansu, a take w wyniku rozliczenia metadefektywnej stopy procentowe;j.

0. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowzania

Zobowigzania krétkoterminowe z tytutu dostaw i ustug wykaane § w kwocie wymagajcej
zaplaty.

Zobowizania finansowe wyceniane w waitd godziwej przez wynik finansowy obejmuj
zobowhzania finansowe przeznaczone do obrotu oraz zejewia finansowe pierwotnie
zakwalifikowane do kategorii wycenianych do wadio godziwej przez wynik finansowy.
Zobowiyzania finansoweasklasyfikowane jako przeznaczone do obrotugliezostaty nabyte dla
celéw sprzeday w niedalekiej przyszkei. Zobowhzania finansowe magby¢ przy pierwotnym
ujeciu zakwalifikowane do kategorii wycenianych w veddi godziwej przez wynik finansowy,
jezeli ponizsze kryteria $ spetnione: (i) taka kwalifikacja eliminuje lub awmco obnia
niespojnd¢ traktowania, gdy zar6éwno wycena jak i zasady rampwania strat lub zyskow
podlegag innym regulacjom; lub (ii) zobowzania g czgscia grupy zobowizan finansowych, ktére
sq zarzdzane i oceniane w oparciu 0 wdttogodzing, zgodnie z udokumentowarstrategi
zaradzania ryzykiem; lub (iii) zobowkania finansowe zawiergjwbudowane instrumenty
pochodne, ktére powinny byddzielnie ujmowane.

Zobowigzania finansowe wyceniane w waito godziwej przez wynik finansowyasvyceniane w
wartasci godziwej, uwzgidniajac ich warté¢ rynkowa na dzié bilansowy bez uwzgtnienia
kosztéw transakcji sprzega Zmiany w wartéci godziwej tych instrumentéwasujmowane w
rachunku zyskow i strat jako koszty lub przychouahsowe.

Inne zobowizania finansowe, nigdace instrumentami finansowymi wycenianymi w wadio
godziwej przez wynik finansowy,aswyceniane wedlug zamortyzowanego kosztu przyciu
metody efektywnej stopy procentowe;.

Fundusz wyicza ze swojego bilansu zobew@nie finansowe, gdy zobowrianie wygasto — to
znaczy, kiedy obowgek okrélony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wybas
Zasypienie dotychczasowego instrumentu zlego przez instrument o zasadniczazng@h
warunkach dokonywane pogdizy tymi samymi podmiotami Fundusz ujmuje jako w§ygecie
pierwotnego zobowgrania finansowego i efie nowego zobowrania finansowego. Podobnie
znacace modyfikacje warunkéw umowy dotyg=j istniepcego zobowizania finansowego
Fundusz ujmuje jako wygniecie pierwotnego i ujecie nowego zobexénia finansowego.
Powstajce z tytutu zamiany tdice odnénych wartdci bilansowych wykazuje siw rachunku
zyskow i strat.
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Pozostate zobowrania niefinansowe obejmujv szczegodlnéci zobowhzania z tytutu podatkow
oraz zobowizania z tytutu otrzymanych zaliczek, ktoredl rozliczone poprzez dostaviowardw,
ustug lub srodkoéw trwatych. Pozostale zobawania niefinansowe ujmowanes sv kwocie

wymagajicej zaptaty.

p. Pfatnosci w formie akcji wtkasnych

Fundusz uchwalit program motywacyjny w formie akejtasnych. Czlonkowie zagdu oraz
kluczowej kadry kierowniczej otrzymaj mazliwos¢ obejmowania bezplatnych warrantéw
subskrypcyjnych uprawniggych do obgcia akcji, w zwizku z czymswiadcz ustugi w zamian za
akcje lub prawa do akgciji (,transakcje rozliczanestrumentach kapitatowych ).

Wartas¢ godziwa ustugswiadczonych przez pracownikbw w zamian za przyzmanstrumentow
kapitalowych jest ujmowana jako koszt oraz, drugmstie, jako zwikszenie kapitatu przez okres
w ktorym spetniane sswarunki nabycia (okres nabywania uprawiieWartg¢ godziwa ustug
swiadczonych przez pracownikow jest olema poprzez odniesienie do wddb godziwej
przyznanych instrumentéw kapitalowych ustalonejniudgporzyznania instrumentéw.

Warunki nabycia uprawnie inne ni warunki rynkowe, $ uwzgkdniane poprzez korektliczby
instrumentéw kapitatowych wykorzystanych w wycergalej transakcji, tak, aby ostatecznie
wartas¢ kosztu $wiadczonych ustug opierataesina liczbie instrumentéw kapitatowych, co do
ktorych oczekuje gi iz zostarm do nich nabyte uprawnienia.

g. Przychody

Przychody s ujmowane w takiej wysokai, w jakiej jest prawdopodobnege Fundusz uzyska
korzyici ekonomiczne zwgzane z damtransakej oraz gdy kwat przychodéw ména wycent w
wiarygodny sposob. Przychody sozpoznawane po pomniejszeniu o podatek od towandstug
(VAT) oraz rabaty. Przy ujmowaniu przychodéw obemuija rowniez kryteria przedstawione
ponizej.

Sprzedatowaréw i produktow

Przychody s ujmowane, jeeli znacace ryzyko i korzyci wynikajace z prawa wiasrgci do
towarow i produktow zostaly przekazane nabywcy ady kwot przychodéw mena wycent w
wiarygodny sposob.

Koszty poniesione w trakcie budowy aktywowane i wykazywane jako zapasy. Gdy przychéd
sprzeday zostanie rozpoznany odpowiagtZg mu koszty $ prezentowane w rachunku wynikow.
Po rozpoceciu sprzeday wytworzonej powierzchni aytkowej w segmencie mieszkalnym oraz
komercjalizacji powierzchni biurowej i handlowejsggmencie powierzchni biurowej i handlowe;j,
spokki celowe bda generowd dodatnie przeplywy finansowe z dziatadopboperacyjnej. Poziom
gotowki w spotkach celowychebzie rést wraz ze zblaniem s¢ okresu zamkrcia danego
przedsgwziecia developerskiego. Podstawowyimbdiem przychodéw Funduszueda wowczas
dywidendy oraz przychody ze sprzegaakcji lub wyptaty z majtku likwidowanych spétek
celowych.

Swiadczenie ustug

Przychody z tytutuswiadczenia ustug asujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich
realizacji. Procentowy stan zaawansowania realizasjugi ustalany jest jako stosunek sio
wykonanych roboczogodzin do szacowanej liczby rabgodzin niezednych do zrealizowania
zlecenia.

Jezeli wyniku kontraktu nie mina wiarygodnie oszacowawowczas przychody uzyskiwane z
tytutu tego kontraktu s ujmowane tylko do wysokei poniesionych kosztéw, ktére Fundusz
spodziewa gi odzyska.

Odsetki

Przychody z tytutu odseteks s;jmowane sukcesywnie w méaich naliczania (z uwzgtinieniem
metody efektywnej stopy procentowej, starqpej stog dyskontujica przyszie wplywy pierizne

przez szacowany okregcia instrumentéw finansowych) w stosunku do waritdilansowej netto
danego sktadnika aktywéw finansowych.

Dywidendy
Przychody z tytutu dywidendasrozpoznawane w momencie ustalenia praw akcjormrigkm
otrzymania dywidendy.
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r. Podatki

i. Podatek biggcy

Zobowigzania i nalenosci z tytutu biezacego podatku za okres bigy i okresy poprzednie wycenia
sie w wysokaci kwot przewidywanej zaptaty na rzecz organéw pkalaych (podlegajcych
zwrotowi od organéw podatkowych) z zastosowanierawsk podatkowych i przepisow
podatkowych, ktére prawnie lub faktycznie jpbowikzywaly na dzié bilansowy.

i. Podatek odroczony

Na potrzeby sprawozdawcad finansowej, podatek odroczony jest obliczany adgtzobowihzan
bilansowych w stosunku do adic przegciowych wystpujacych na dzié bilansowy médzy
wartascia podatkowq aktywOw i pasywow a ich warfoia bilansowa wykazam w sprawozdaniu
finansowym.

Rezerwa na podatek odroczony ujmowana jest w o@mies do wszystkich dodatnich zdic

przegciowych:

. z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczonywsgtaie w wyniku
pocatkowego ugcia wartagci firmy lub pocatkowego ugcia skltadnika aktywéw dulz
zobowhzania przy transakcji nie stanawej pohczenia jednostek gospodarczych i w
chwili jej zawierania nie magej wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani nactiod do
opodatkowania czy strapodatkowd oraz

. w przypadku dodatnich #dic przefciowych wynikajcych z inwestycji w jednostkach
zaleznych lub stowarzyszonych i udziatéw we wspélnychepisewzieciach — z wyjtkiem
sytuacji, gdy terminy odwracaniaesioznic przegciowych podlegaj kontroli inwestora i
gdy prawdopodobne jest; w dapcej sk przewidzi€ przyszigci réznice przejciowe nie
ulegra odwrdceniu.

Aktywa z tytutu podatku odroczonego ujmowanewsodniesieniu do wszystkich ujemnychznic

przegciowych, jak rownie niewykorzystanych ulg podatkowych i niewykorzysteim strat

podatkowych przeniesionych na ngwste lata, w takiej wysokai, w jakiej jest prawdopodobnge

zostanie osgniety dochdd do opodatkowania, ktory pozwoli wykoragstvw. réznice, aktywa i

straty:

. Zz wyjatkiem sytuacji, gdy aktywa z tytutlu odroczonego aibkd dotyczce ujemnych
réznic przegciowych powstay w wyniku pocatkowego ugcia sktadnika aktywow dulz
zobowhzania przy transakcji nie stanawej pohczenia jednostek gospodarczych i w
chwili jej zawierania nie majwptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dodhdo
opodatkowania czy strapodatkows oraz

. w przypadku ujemnych edic przegciowych z tytutu inwestycji w jednostkach zafgch
lub stowarzyszonych oraz udziatdw we wspélnych gsieavzieciach, sktadnik aktywéw z
tytutu odroczonego podatku jest uymowany w bilanfsdynie w takiej wysoksi, w jakiej
jest prawdopodobneyz iw dapcej sk przewidzi€ przyszigci ww. réznice przejciowe
ulegra odwréceniu i osigniety zostanie dochdd do opodatkowania, ktory pozwali
potracenie ujemnych rnic przegciowych.

Wartas¢ bilansowa sktadnika aktywow z tytutu odroczonegalgitku jest weryfikowana na kady
dzien bilansowy iulega stosownemu obamiu o tyle, o ile przestatlo byprawdopodobne
osiagnigcie dochodu do opodatkowania wystargzago do cgsciowego lub catkowitego
zrealizowania sktadnika aktywéw z tytutu odroczomgmpdatku dochodowego. Niety sktadnik
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowegdlgma ponownej ocenie naly dziex
bilansowy i jest ujmowany do wyso$@ odzwierciedlajcej prawdopodobiestwo osiagniecia w
przyszigci dochodéw do opodatkowania, ktére pozavoha odzyskanie tego sktadnika aktywow.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowega sezerwy na podatek odroczony wyceniane
sa z zastosowaniem stawek podatkowych, ktére wedtagwidywan beda obowiazywat w okresie,
gdy skiadnik aktywéw zostanie zrealizowany lub reze rozwhzana, przyjmujc za podstaw
stawki podatkowe (i przepisy podatkowe) obgmmjace na dzié bilansowy lub takie, ktérych
obowizywanie w przyszici jest pewne na dziebilansowy.

Podatek dochodowy dotygzy pozycji ujmowanych bezgrednio w kapitale wlasnym jest
ujmowany w kapitale wtasnym, a nie w rachunku zyskétrat.

Fundusz kompensuje ze golktywa z tytutlu odroczonego podatku dochodowegezerwami z
tytutu odroczonego podatku dochodowego wtedy i dylWtedy, gdy posiada nbwy do
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wyegzekwowania tytut prawny do przeprowadzenia kengat nalenosci ze zobowizaniami z
tytutu biezacego podatku i odroczony podatek dochodowy mazeti z tym samym podatnikiem i
tym samym organem podatkowym.

iii. Podatek od towardw i ustug

Przychody, koszty, aktywa i zobagania § ujmowane po pomniejszeniu o wastopodatku od

towardw i ustug, z wyjtkiem:

. gdy podatek od towaréw i ustug zaptacony przy zakugktywow lub ustug nie jest
mozliwy do odzyskania od organéw podatkowych; wtedst jen ujmowany odpowiednio
jako cz$¢ ceny nabycia sktadnika aktywéw lub jaka&zpozyciji kosztowej oraz

. naleznosci i zobowhzan, ktére @ wykazywane z uwzgtinieniem kwoty podatku od
towaréw i ustug.

Kwota netto podatku od towardw i ustug #iwa do odzyskania lub natea do zaptaty na rzecz
organOw podatkowych jestatig w bilansie jako ¢&¢ naleznosci lub zobowizan.

S. Zysk netto na akcg

Zysk netto na akejdla kazdego okresu jest obliczony poprzez podzielenie stiidiowanego zysku
netto za dany okres przé&zdni wazomng liczbe akcji w danym okresie sprawozdawczym.

Fundusz nie prezentuje rozwodnionego zysku/straty akcg, poniewa nie wystpuja
rozwadniajce potencjalne akcje zwykte.

Istotne wartosci oparte na profesjonalnym ogdzie i szacunkach

Niepewna¢ szacunkow

Ponizej oméwiono podstawowe zadenia dotyczce przysziéci i inne kluczowezrddta niepewngi
wystepujace na dzié bilansowy, z ktérymi zwizane jest istotne ryzyko znacej korekty wartéci
bilansowych aktywow i zobowran w nastpnym roku finansowym.

Utrata wartasci aktywow

Fundusz przeprowadzit testy na urawartasci srodkéw trwatych. Wymagato to oszacowania
wartaici uzytkowej gsrodka wypracowujcegosrodki pienkzne, do ktérego nalg te srodki trwate.
Oszacowanie warfoi uzytkowej polega na ustaleniu przyszitych przepltywovwengznych
generowanych przez smdek wypracowujcy srodki piengzne i wymaga ustalenia stopy
dyskontowej do zastosowania w celu obliczeniaduiej wartdgci tych przeptywow.

Sktadnik aktywow z tytutu podatku odroczonego

Fundusz rozpoznaje skfadnik aktywow z tytutu podatkiroczonego bazig na zatéeniu, ze w
przyszigci zostanie oagnigty zysk podatkowy pozwalagy na jego wykorzystanie. Pogorszenie
uzyskiwanych wynikdw podatkowych w przys@&o mogtoby spowodowa ze zaldenie to statoby
sie nieuzasadnione.

Stawki amortyzacyjne

Wysoka¢ stawek amortyzacyjnych ustalana jest na podstapieewidywanego okresu
ekonomicznej #yteczndci skladnikbw rzeczowego mgku trwalego oraz wartgi
niematerialnych. Fundusz corocznie dokonuje weadjk przygtych okreséw ekonomicznej
uzyteczndci na podstawie bigcych szacunkow.

Nowe standardy i interpretacje, ktére zostaty ophlikowane, a nie weszty
jeszcze wzycie

Nastpujace standardy i interpretacje zostaly wydane przad: Riedzynarodowych Standardéw
Rachunkowsci lub Komitet ds. Interpretacji Midzynarodowej Sprawozdawcmd Finansowej, a
nie weszly jeszcze wycie:

L] MSR 1 Prezentacja sprawozdafinansowych(zmieniony we wrzéiu 2007) — majcy
zastosowanie dla okresoéw rocznych rozpoczyayah s¢ 1 stycznia 2009 roku lub pdiej
- do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdamianfsowego niezatwierdzony przez UE,

L] MSSF 8 Segmenty operacyjnee majcy zastosowanie dla okresébw rocznych
rozpoczynajcych s 1 stycznia 2009 roku lub poiej,
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= MSR 23 Koszty finansowania zewnznego (zmieniony w marcu 2007) majacy
zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczyoyah s 1 stycznia 2009 roku lub poiej
- do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdamianfsowego niezatwierdzony przez UE,

= Interpretacja KIMSF 1Wydanie akcji w ramach Grupy i transakcje w nablyta&cjach
wlasnych- mapca zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczggeh st 1 marca 2007
roku lub pé&niej,

= Interpretacja KIMSF 12Umowy na ustugi koncesjonowanemajca zastosowanie dla
okres6w rocznych rozpoczymaych sé 1 stycznia 2008 roku lub piiej - do dnia
zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowsgpatwierdzona przez UE,

. Interpretacja KIMSF 13Programy lojalngciowe - majaca zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynagych sé 1 lipca 2008 roku lub pdiiej - do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzorez UE,

= Interpretacja KIMSF 14 MSR19 - Ograniczenia w wycenie aktywOw programéw
okreslonych swiadczéi, wymogi minimalnego finansowania i ich interakcjemajaca
zastosowanie dla okresoéw rocznych rozpoczayah s¢ 1 stycznia 2008 roku lub paiej
- do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdamianfsowego niezatwierdzona przez UE.

L] MSSF 3 Polgczenie jednostek gospodarczy@mieniony w styczniu 2008} majacy
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczgyah sé 1 lipca 2009 roku lub piej-
do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdaniannwego niezatwierdzony przez UE,

L] MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finangawigeniony w styczniu
2008) - majacy zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczgyah s¢ 1 lipca 2009
roku lub péniej- do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozaarinansowego
niezatwierdzony przez UE,

L] MSSF 2Pfatnasci w formie akcji: warunki nabywania uprawrtié anulowanie(zmieniony
w styczniu 2008)- majacy zastosowanie dla okres6w rocznych rozpocagyah se
1 stycznia 2009 roku lub pdiej - do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozan
finansowego niezatwierdzony przez UE,

L] Zmiany do MSR 32 i MSR 1linstrumenty finansowe z opcgprzeday po wartgci
godziwej (zmiany wprowadzone w lutym 2008) majace zastosowanie dla okresow
rocznych rozpoczynagych sé 1 stycznia 2009 roku lub poiej- do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierezonez UE,

Obecnie Zarad analizuje konsekwencje oraz wptyw zastosowaniaypszych nowych standardéw
oraz interpretacji na sprawozdania finansowe Fundus

6 Informacje dotyczace segmentow dziatalni

Fundusz prowadzi dzialaléd developersk w pelnym zakresie, pogwszy od nabywania gruntéw
(lub wchodzenia do wspdinych przegszie¢ z wigcicielem gruntdéw), poprzez realizagjrojektu
budowlanego, a skozywszy na komercjalizacji wytworzonej powierzchiaytkowej. W zwiazku z
tym w dziatalndci Funduszu mima wyr&ni¢ trzy podstawowe segmenty bgawe : powierzchnie
mieszkalne, powierzchnie biurowe oraz powierzchinéndlowo ustugowe. W parszej tabeli
podano udzialy w poszczegoélnych segmentow w pozgdjiostkowych aktywach wedtug stanu na
31 grudnia 2007 r.

Prezentacja udziatu poszczegélnych segmentoéw wgddmwych aktywach,
na 31.12.2007 r. , w tys. z

Powierzchnia

Powierzchnia Powierzchnia  handlowo - Powierzchnia Aktywa
mieszkalna biurowa ustugowa pozostata nieprzypisane Suma
Aktywa
segmentu 33918 35 509 28 014 9 206 70884 177530

Spétka rozpoaga wiasciwa dziatalng¢ w brarry developerskiej w trakcie roku 2007. W zzku z brakiem madiwosci wyodrgbnienia
segmentdw dziatalrei w roku 2006 nie podano danych poréwnywalnycl3ha 2.2006 r.
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Sporzadzenie sprawozdania wg MSSF

Uzgodnienia pomgdzy MSSF i poprzednio stosowanymi zasadami rachunkeosci

Ponizsze uzgodnienia obrazujezultat przeicia przez Fundusz z poprzednio stosowanych zasadmiowdgci (zwanych dalej
.PSR”") na MSSF. Pierwsza tabela uzgodnienia polkazpityw na kapitat wtasny zazany z przeksztatceniem sprawozdania zgodnie

z zasadami MSSF na d#ié stycznia 2006 r. i 31 grudnia 2006 r.

Uzgodnienie kapitatow witasnych funduszu 01.01.2006 31.12.2006
Kapitaty wkasne wedtug PSR 29 180 53 808
Zysk (strata) z lat ubiegtych: - -
Zysk (strata) roku biacego: - -
Kapitaty wtasne wg MSSF 29180 53 808
Efekt zmian
Korekty bilansu funduszu na 01.01.2006 PSR zasad MSSF
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 271 - 271
Wartas¢ firmy 163 - 163
Wartasci niematerialne i prawne 2 - 2
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 895 (154) 741
Pozostale udzialy i akcje 3376 - 3376
4707 (154) 4553
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 7021 - 7021
Aktywa finansowe wyceniane w wast godziwej przez wynik finansowy 11 510 11 510
Pozostale aktywa finansowe 12 552 - 12 552
Rozliczenia midzyokresowe 25 - 25
Srodki pienkzne i inne aktywa pieaine 100 - 100
31208 - 31208
Aktywa, razem 35915 (154) 35761
KAPITAEL WEASNY
Kapitat podstawowy 2284 - 2284
Kapitat zapasowy 109 119 - 109 119
Zyski zatrzymane (niepokryta strata) (82 223) - (82 223)
Kapitat wkasny, razem 29180 - 29 180
ZOBOWI AZANIA
Zobowigzania dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 154 (154) -
154 (154) -
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 5 606 - 5 606
Rozliczenia midzyokresowe 975 - 975
6 581 - 6 581
Zobowigzania, razem 6 735 (154) 6 581
Pasywa, razem 35915 (154) 35761
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Korekty bilansu funduszu na 31.12.2006

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Wartasci niematerialne i prawne

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Pozostale udzialy i akcje

Aktywa obrotowe

Zapasy

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Aktywa finansowe wyceniane w wast godziwej przez wynik finansowy
Pozostale aktywa finansowe

Rozliczenia midzyokresowe

Srodki pienkzne i inne aktywa pieaine

Aktywa, razem

KAPITAL WEASNY

Kapitat podstawowy

Nadwyzka ze sprzeds akcji powyzej wartgci nominalnej
Kapitat zapasowy

Zyski zatrzymane (niepokryta strata)

Kapitat wkasny, razem

ZOBOWI AZANIA

Zobowiazania dtugoterminowe
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Zobowiazania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
Pozostale zobowzania finansowe

Rozliczenia midzyokresowe

Zobowiagzania, razem

Pasywa, razem

Efekt zmian
PSR zasad MSSF
620 620
29 29
1412 (537) 875
85 85
2146 (537) 1609
722 722
5903 5903
4 340 4 340
19 266 19 266
52 52
22 154 22 154
52 437 - 52 437
54 583 (537) 54 046
11 422 11 422
8726 8726
109 119 109 119
(75 459) (75 459)
53 808 - 53 808
537 (537) -
537 (537) -
122 122
50 50
66 66
238 - 238
775 (537) 238
54 583 (537) 54 046

19
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Uzgodnienie wyniku netto funduszu za rok obrotowy knczacy sk 31.12.2006

Efekt zmian
PSR zasad MSSF

Przychody z inwestycji
Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z éstycji 6 376 (23) 6 353
Przychody z innych papieréw wasgtowych 60 - 60

6 436 (23) 6413
Koszty operacyjne (2 084) - (2 084)
Zysk (strata) z dziatalndici operacyjnej 4 352 (23) 4 329
Pozostale przychody operacyjne 1230 - 1230
Amortyzacja wartéci firmy (23) 23 -
Pozostale koszty operacyjne (57) - (57)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem i kosztami finasowymi 5502 - 5502
Przychody finansowe 1128 - 1128
Koszty finansowe - - -
Podatek dochodowy 134 - 134
Zysk (strata) netto 6 764 - 6 764

Uzgodnienie rachunku przeptywéw piengznych funduszu za okres 12 miegty zakaiczony 31.12.2006

Nie wystpity réznice w rachunku przeplywéw za okresikeacy sk 31.12.2006 r.
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Rzeczowe aktywa trwate

Urzadzenia i Srodki
maszyny transportu Pozostate Razem

Okres 12 miesgcy zakaiczony dnia 31 grudnia 2007
Wartas¢ brutto na 01.01.2007 192 332 331 855
Nabycia 53 232 72 357
Sprzeda (3) (181) 4 (188)
Wartas¢ brutto na dzig 31.12.2007 242 383 399 1024
Amortyzacja i odpisy aktualizage na 01.01.2007 (115) 4) (116) (235)
Amortyzacja za okres (60) (48) (54) (162)
Sprzeda 2 19 1 22
Amortyzacja i odpisy aktualizage na 31.12.2007 (173) (33) (169) (375)
Warto$¢ netto na 01.01.2007 77 328 215 620
Warto$¢ netto na 31.12.2007 69 350 230 649
Okres 12 miesgcy zakaiczony dnia 31 grudnia 2006
Rok 2006
Wartas¢ brutto na 01.01.2006 141 153 178 472
Nabycia 51 332 153 536
Sprzeda (153) (153)
Wartas¢ brutto na dzig 31.12.2006 192 332 331 855
Amortyzacija i odpisy aktualizage na 01.01.2006 (93) (11) 97) (201)
Amortyzacja za okres (22) (11) (19) (52)
Sprzeda 18 18
Amortyzacja i odpisy aktualizage na 31.12.2006 (115) 4) (116) (235)
Warto$¢ netto na 01.01.2006 48 142 81 271
Warto$¢ netto na 31.12.2006 77 328 215 620
Aktywa i rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochdowego 31.12.2007 31.12.2006
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 1624 1412
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego (841) (537)

783 875

Fundus rozpoznaj aktywe z tytulu podatkt odroczneg wynikajace z nierozliczonycl stra’ podatkowyc! poniewa prawdopodobr jesi ze
obecne projekty pozwaina ich zrealizowanie w przysaoi. W szczegdlnéci realizacja aktywa nagpi w momencie uzyskania przychodu z
udzielonych payczek.

Udziaty w spétkach zalgnych i wspoétkontrolowanych

31.12.2007
wartas¢
% udziat udziatéw

Realty Management Sp. z ¢ 100,00 58
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerskidtka komandytowa (RM PD4) 97,5610% 4029
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerskidka komandytowo-akcyjna (RM PD5) 99,7761% 45042
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerskidka komandytowo-akcyjna (RM PD6) 99,7035% 36 010
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerskid@ka komandytowo-akcyjna (RM PD8) 99,9833% 6 005
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerskid@ka komandytowo-akcyjna (RM PD9) 99,9800% 5003
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Develope@lafibtka komandytowo-akcyjna (RM PD10) 99,9988% 8552
Mazowieckie Towarzystwo Powiernicze Sp. z 0.0. €kbPeveloperski 1 spétka komandytowo-

akeyjna (MTP PD1) 87.8004% 2005
Stan na koniec okresu 106 704

Wszystkie spoiki zalene i wspétkontrolowane rozpogy dziatalngi¢ w roku 2007.

Udzialy w spoétkach zaleych wykazane sw wysokasci obejmujcej wartg¢ udziatéw / akcji powgkszonej o koszty ustug prawnych i
notarialnych.

Udziat w RM PD4 zostat wykazany w kwocie obejmegj liczrm wartos¢ wkladéw, ktére ohjt Fundusz tj. 4.000 tys. PLN. Na dzie
31.12.2007 r. Fundusz wni6st wkiad w wysd@kd2.000 tys. PLN. Pozostate 2.000 tys. PLN Fundusz zoigamiy jest wnié do 9 lipca
2009 r.; kwota ta w niniejszym sprawozdaniu finamgm prezentowana jest jako diugoterminowe zolawiie finansowe.

Udziat w RM PD10 zostat wykazany w kwocie obejamgj iczm wartos¢ wkiadéw, ktére ohjt Fundusz tj. 8.550 tys. PLN. Na dzie
31.12.2007 r. Fundusz wniést wktad w wysdko8.300 tys. PLN. Pozostate 250 tys. PLN Fundusz wplacityeztiu 2008 r.; kwota ta w
niniejszym sprawozdaniu finansowym prezentowarigjaée krétkoterminowe zobowzanie finansowe.

Spoétke MTP PD1 Fundusz traktuje jako wspéine przedsiccie. Wspoétkontrola Funduszu nad Spoffest zapewniana poprzez udziat
przedstawicieli Funduszu w zadzie komplementariusza - Mazowieckiego Towarzysteaierniczego Sp. z 0.0.
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Pozostate udzialy i akcje

31.12.2007 31.12.2006
wartosé wartosé
% udziat udziatow % udziat udziatow
Realty Management Sp. z ¢ 0,00% - 100,00% 85
Stan na koniec okresu - 85

Pozostale udzialy i akcje wykazane w wysokaici obejmujcej wartd¢ udziatdow / akcji powgkszonej o koszty ustug prawnych i
notarialnych.

Udziat w Realty Management Sp. z 0.0. na @234.12.2006 r. obejmujadzr kwote kapitatu, ktér objat Fundusz tj. 50 tys. PLN. Kwota
ta zostata wplacona w styczniu 2007 r.; naie3ik.12.2006 r. prezentowana jest jako krétkotermgmaobowazanie finansowe.

Zapasy 31.12.2007 31.12.2006
Stan na pocgek okresu 722 -
Zakup 98 409 722
w tym:

Warszawa - Mokotow 50 722

Warszawa ul. gbkowska "Koneser" 61 900

Dziwnéw 17 389

Pozné - Kiekrz 11 880

Szczecin - Sienno 6 936

Inne nieruchomiei 254
Sprzeda (98 877) -
w tym:

Warszawa - Mokotéw (772)

Warszawa ul. gbkowska "Koneser" (61 900)

Dziwnéw (17 389)

Pozna - Kiekrz (11 880)

Szczecin - Sienno (6 936)
Stan na koniec okresu 254 722

Warszawa ul. Zbkowska "Koneser"

W dniu 04.05.2007 r. BBI Development NFI S.A. (Kupey) podpisata z Przedgiiorstwem Pastwowym Warszawska Wytwoérnia Wodek
Koneser (Sprzedajy) Umowg sprzeday nieruchoméci dotyczica prawa wieczystegozytkowania 3 dziatek oatcznej powierzchni 47.998
m’ polozonych w Warszawie: przy ul. abkowskiej (0 powierzchni 34.6502r)] przy ul. Biatostockiej (0 powierzchni 6.635%ni przy ul.

Markowskiej (0 hcznej powierzchni 6.713 fn Cena sprzeda Nieruchomdci wyniosta 60.500 tys. PLN. Zgodnie z umawieruchomeci
zostaly wydane Kupagemu w dniu podpisania umowy sprzegalednocz@ie strony zawarly umowdzierzawy okrelajaca zasady i okres
korzystania przez sprzedeggo z czsci sprzedanych Nieruchorici. Dodatkowe koszty zakupu (PCC, oplatdswe, taksy notarialne,
ustugi prawne, wyceny) wyniosty 1.400 tys. PLN.

Dla realizacji zamierae inwestycyjnych zwizanych z powyszymi nieruchoméciami BBI Development NFI S.A. powotat spéiicelowns
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 6 spétitaandytowo-akceyjna (RM PD6). W dniu 27.04.2007 r. podpsaostata
przedwsgpna umowa sprzedg pomigdzy Funduszem a RM PD6. Gegaprzeday ustalono na 62.000 tys. PLN. Umewprzeday zawarto
w dniu 04.10.2007 r.

Dziwnéw

W dniu 28.05.2007 r. BBI Development NFI S.A. (Kupcy) oraz Koncepta Sp. z 0.0. (Sprzegy) zawarly przedwsgprn umowg
sprzeday dotyczica nieruchoméci potozonej w Dziwnowie (woj. zachodniopomorskie). Umowa dotygzgwa uytkowania wieczystego
dziatki gruntu o pow. 0,7052 ha, zabudowanej budynkamiastégeymi odrzbny od gruntu przedmiot wiasia, posiadajcej bezpéredni
dostp do morza. Przyrzeczona umowa sprzgdzostata zawarta 31.07.2007 r. po spetnieniu przez spiep warunkéw zwizanych
m.in. z nabyciem nieruchondoi w stanie wolnym od jakichkolwiek etaréw, obcizef i hipotek, uzyskaniem ostatecznej i prawomocnej
decyzji o warunkach zabudowy pozwalzgj na wybudowanie na przedmiotowej nieruchéendbudynku wielofunkcyjnego, a tak
uzyskaniem pozytywnych wynikéw badania warunkéw gruntciwyawarta zostata przyrzeczona umowa spraedayczna cena sprzeda
nieruchoméci wyniosta 17.000 tys. PLN. Dodatkowe koszty zakupu (PCéksy notarialne, doradztwo prawne, opracowanie
dokumentaciji) wyniosty 389 tys. PLN.

W dniu 4.10.200 r., Fundus zawart jako Sprzedajcy, umowg sprzeday dotyczca nieruchoméci potozone w Dziwnowie Kupujacym
byla spétka celowa RM PD8. Cena sprzadaieruchoméci wyniosta 17.500 tys. PLN.

Pozna - Kiekrz

W dniu 29.06.2007 r. Fundusz (Kupuy) zawart z osof fizyczm przyrzeczon umowg sprzeday nieruchoméci potozonej w Poznaniu.
Umowa dotyczy prawa wiaskei zabudowanych dziatek gruntu acknej powierzchni 11.736 Tpotozonych nad Jeziorem Kierskim,
posiadajcych bezpéredni dosgp do akwenu wodnego.adczna cena sprzedawyniosta 11.000 tys. PLN. Dodatkowe koszty zakupu (PCC,
taksy notarialne, doradztwo prawne, prowizja z&unictwo) wyniosty 880 tys. PLN.

Dla nieruchoméci bedacej przedmiotem umowy wydana zostata ostateczna i prawoadecyzja o warunkach zabudowy dla inwestycji
polegagcej na budowie obiektu wielofunkcyjnego z apartamentamwyiprzchni rekreacyijma i gastronomi. Przedsjwzigcie deweloperskie
zwigzane z 4 nieruchomosai realizowane tdzie w ramach spéiki celowej powotanej przez Fundusz: Réddtnagement Sp. z 0.0. Projekt
Developerski 9 spétka komandytowo-akcyjna (RM PD9).

W dniu 28.09.2007 r. zostata zawarta umowa sprzgdruchoméci potozonej w Poznaniu, porgilzy Funduszem (Sprzedey), a spotg
celowa RM PD9 (Kupujcy). Przedmiotem umowy byto prawo wiasied zabudowanych dziatlek patonych nad Jeziorem Kiekrz. Cena
sprzeday wyniosta 12.250 tys. PLN.

Szczecin - Sienno

W dniu 25.07.2007 r. BBI Development NFI S.A. (Kupey) oraz Amber Sp. z 0.0. (Sprzegiay) zawarly przedwsgpna umow; sprzeday
dotyczica nieruchoméci pofozonej w Szczecinie. Przedmiotem umowy jest prawo wiésinmieruchoméci zabudowanej oatznej
powierzchni 15,6260 ha skladagj sk z: dziatek gruntu stanowtych wytki rolne (11,5314 ha), dziatki (2,6859 ha) zabudowaneprkm
wraz z budynkami towarzygeymi (zabytek wpisany do wojewodzkiego rejestru zabytkéwwpz dziatki o powierzchni 1,4087 ha
przeznaczonej do sprzegaw udziale 3/4 czsci. Laczna cena sprzedgnieruchoméci wyniosta 64.500 tys. PLN, z czego kupey tytutem
zaliczki wptacit kwot; 6.450 tys. PLN. Dodatkowe koszty zakupu (ustugarialne, ustugi prawne, analizy) wyniosty 486 ty&.N.
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W przypadku gdy plan zagospodarowania przestrzennego idlaichomdci zostanie uchwalony do 31 marca 2008 r., jedmeak
powierzchnia uytkowa budynkéw meliwych do wybudowania na nieruchos® bedzie mniejsza od wielkai okreslonych z koncepciji
architektonicznej, a kupagy skorzysta ze swojego prawa derdania zawarcia umowy przenasej wiasnd¢, taka umowa zostanie zawarta,
jednake kiczna cena netto sprzegazostanie obabna o 650 zt za ?rpow. wytkowej, ale do kwoty nie mniejszejzd8.750 tys. PLN.

W dniu 20.12.2007 r. BBI Development NFI S.A. zawart ze spdiklowq Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developerski 10 spétka
komandytowo-akcyjna (RM PD10) Umaymcesji wierzytelnéci i przystpienia do diugu. Na mocy tej umowy Fundusz przeniést w drodze
cesji, za ceq 8.250 tys. PLN, caky przystugujcych mu wierzytelnéci i ciazacych na nim obowizkéw wynikajcych z przedwsgpnej
umowy sprzeday na rzecz RM PD 10.

Wspomniany powsej warunek (uchwalenie planu zagospodarowania przestezer) zostat spetniony w ustalonym terminie, w g z
czym w dniu 26 maja 2008 r. zostata zawarta umowa warunkowaedgy, ktérej ostateczna realizacja jest uzalena od nie skorzystania
przez Agengj Nieruchomdci Rolnych z przystugagego jej ustawowego prawa pierwokupu.

Zapasy zostaly wycenione w cenie nabycia.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 31.12.2007 31.12.2006
Naleznosci handlowe 218 6
Sprzeda nieruchoméci 17 424 -
Pozostale naimosci
wadium - 5757
sprzeda wierzytelngci 541 541
kaucje 210 240
inne 389 50
Odpisy aktualizujce (691) (691)
Naleznosci handlowe i pozostate netto 18 091 5903

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug nieg®procentowane i magazwyczaj 7-dniowe terminy platém.

Na dzier 31.12.2007 r. nafanosci w kwocie 691 tys. PLN zostaly uznane zassiagalne i w zwizku z tym obgte odpisem. Zmiany odpisu
aktualizujcego nalenosci byly nastpujace:

Zmiana stanu odpiséw aktualizupcych 31.12.2007 31.12.2006
Stan na pocgek okresu 691 740
zmniejszenia (z tytulu)
rozwigzanie - (49)
Stan odpiséw aktualizupcych na koniec okresu, razem 691 691

Ponkiej przedstawion analiz naleznosci z tytutu dostav i ustug ktére ne dzieh 31 grudnic byly przeterminowan ale nie objgto ich odpisen
aktualizacyjnym.

nieprzetermino

razem wane przeterminowane przeterminowane
<30 dni > 30 dni
naleznosci na 31.12.2007 218 7 211
naleznosci na 31.12.2006 6 3 3
Aktywa finansowe 31.12.2007 31.12.2006
Aktywa finansowe wyceniane w wakm godziwej przez wynik finansowy
akcje notowane Pepees - 4340
Pozostale aktywa finansowe
naleznosei z tytutu kupionych wierzytelniai 15 027 18 606
srodki piengzne na rachunkach zastzpaych 759 -
Pazyczki udzielone i nalenosci
naleznosei z tytutu pazyczek 637 660
16 423 23 606

Wierzytelndici zostaly zakupione od BB Investment Sp. z 0.0. w wyniku zaeaw dniu 16.12.2005 r. umowy sprzegfavierzytelngci
oraz cesji praw i obowzkéw z uméw payczek zawartych z Serenus, Mazowieckie Towarzystwo Paweiee Sp. z 0.0. oraz Projekt
Dolna Sp. z o0.0. Pigyczka dla Mazowieckiego Towarzystwa Powierniczego zestgfacona 31.12.2007 r. Terminy spfat pozostatych
pozyczek przypadajna 30.06.2008 r. Efektywne oprocentowanie wyn@s3d %. Oprocentowanie nominalne wynosi 39%.

Srodki pienizne na rachunkach zastezmych @ zwiazane z podpisanymi przez Fundusz w 2007 r. warunkowymi umbwa
przedwsgpnymi nabycia nieruchonsoi. Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania niécity sie warunki niezikdne dla przysipienia
Funduszu do przyrzeczonych uméw sprzgdantencj Funduszu jest przedienie obowizywania wspomnianych uméw przedwstych;

w razie niemanosci przedhzenia obowizywania wspomnianych uméw, catosrodkéw zgromadzonych na rachunkach zastvagch
podlega zwrotowi do Funduszu bez po#h.
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15  Srodki pienigzne i inne aktywa piengzne 31.12.2007 31.12.2006
Srodki piengzne w kasie 2 -
Srodki piengzne na rachunkach Higcych 30710 7 154
Krétkoterminowe depozyty bankowe 3770 15 000
Razem 34 482 22 154

Srodki pienkzne w banku s oprocentowane wediug zmiennych stép procentowych, kibrygsokdi¢ zalezy od stopy oprocentowania
jednodniowych lokat bankowych. Lokaty krétkoterminowedokonywane na rine okresy w zalimosci od aktualnego zapotrzebowania
Funduszu narodki pienizne i s1 oprocentowane wedlug ustalonych dla nich stép procentbwiartai¢ godziwasrodkéw piengznych i
ich ekwiwalentéw na dzie31 grudnia 2007 roku wynosi 34.482 tys. PLN (3ddmia 2006 roku: 22.154 tys. PLN).

16  Kapitat podstawowy 31.12.2007 31.12.2006
22.843.532 akcje zwykle serii A o wagtbnominalnej 0,10 zt kala 2284 2284
91.374.128 akciji zwyklych serii B o waggi nominalnej 0,10 zt kala 9138 9138
114.217.660 akcji zwyklych serii C o wagtbnominalnej 0,10 zt kala 11 422 -
17.300.000 akciji zwyklych serii G o wast nominalnej 0,10 zt kala 1730 -
Razem 24574 11 422

W okresie 12 miegty zakaiczonym 31 grudnia 2007 roku kapitat zakladowy zostat padegny o kwog 13.152 tys. PLN poprzez emjsj
114.217.660 akcji zwyklych serii C oraz 17.300.@6@ji zwyklych serii G o wartéi nominalnej 0,10 zt kala.
Wszystkie wyemitowane akcje zostaly w petni optazon

Stan akcjonariatu posiadapgo co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw przedstawgansistpujaco - na dzié przekazania raportu za czwarty
kwartat (25.02.2008 r.):

liczba % udziat w % udziat w
posiadanych kapitale ogélnej licznie
akcjonariusz akcji/gtosow zaktadowym gtosow
BB Investment Sp. z 0.0. 79 070 598 32,18% 32,18%
BBI Capital S.A. 15 404 857 6,27% 6,27%
Pioneer Pekao Investment Management S.A. 23177 532 9,43% 9,43%
BPH Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. 12 008 5,20% 5,20%
17  Kapitat zapasowy 31.12.2007 31.12.2006
Kapitat utworzony ze sprzedpakciji powyzej ich wart@ci nominalnej 76 760 8726
Podziat zysku 336 -
Korekta wartéci akcji i udziatéw wniesionych do funduszu 69 477 69 477
Wartas¢ wniesienia przez Skarb fswa 39 642 39 642
Razem 186 215 117 845

W okresie 12 miegty zakaiczonym 31 grudnia 2007 roku kapitat zapasowy zqetalickszony o nadwike pomidzy wartdcia emisyjr a
wartascia nominalry emisji akcji serii C (pomniejszano koszty emisji) w wysokéci 45.293 tys. PLN oraz o nadwdy pomidzy wartgcia
emisyjry @ wartdcia nominalm, emisji akcji serii C (pomniejszaro koszty emisji) w wysokiei 22.741 tys. PLN.

18 Podziat zysku / pokrycie straty

W dniu 2 lipca 2007 r. odbylo siZwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére postaio przeznacz§ zysk netto za rok 2006 na
pokrycie straty netto z roku poprzedniego, a papsizesc na kapitat zapasowy.
Zarzd BBI Development NFI S.A.ddlzie wnioskowat o pokrycie straty za rok 2007 zypetych zyskéw Funduszu.

19 Zobowigzania z tyt. wyemitowanych diinych papieréw wartosciowych

W okresie 12 miegty zakaiczonym 31 grudnia 2007 r. w ramach postandgwienowy agencyjnej zawartej z Raiffeisen Bank Polska S.A. w
dniu 9 listopada 2006 r. oraz aneksu do tej umowy z 6 wiiaze2007 r. Fundusz dokonat emisji trzyletnich obligacjregentowanych
wedtug zmiennej stopy procentowej. Oprocentowanie - zatkigm pierwszego okresu odsetkowego - zostato ddume jako WIBOR 6M
powigkszony o odpowiednimarzg. Daty ptatndci odsetek g jednakowe dla transz 1 - 5 i przypaslaja: 05.03.2008 r., 03.09.2008 r.,
04.03.2009 r., 02.09.2009 r., 08.03.2010 r. Daty ptéthodsetek dla transzy 6 przypagiaa: 04.06.2008 r., 04.12.2008 r., 05.06.2009 .,
04.12.2009 r., 04.06.2010r., 03.12.2010 r.
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efektywne
wartas¢ oprocentowanie: oprocentowanie
nominalna data emisji data wykupu WIBOR 6M plus na 31.12.2007
transza 1 10500 07.03.2007 08.03.2010 3,50 p.p. 8,71%
transza 2 6 000 09.03.2007 08.03.2010 3,00 p.p. 8,21%
transza 3 4120 12.03.2007 08.03.2010 3,00 p.p. 8,21%
transza 4 7500 02.05.2007 08.03.2010 3,50 p.p. 8,71%
transza 5 1880 10.05.2007 08.03.2010 3,00 p.p. 8,21%
transza 6 9000 04.12.2007 03.12.2010 3,50 p.p. 9,31%
Razem 39 000
31.12.2007 31.12.2006
Wartas¢ nominalna 39 000 -
Koszty emisji obligaciji (130) -
Odsetki naliczone 790 -
Stan na koniec okresu 39 660 -
Pozostate zobowizania finansowe 31.12.2007 31.12.2006
Diugoterminowe 2 000 -
Krétkoterminowe 250 50
2250 50
Powyzsze kwoty dotycz wptat na kapitat w spétkach zate/ch i zostaly szczegétowo opisane w notach 10 11
Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug i pozostate 31.12.2007 31.12.2006
Zobowhzania z tytulu dostaw i ustug 304 88
Zobowhzania z tytulu podatkéw 63 34
Pozostate zobowzania 3 -
370 122

Zobowhzania z tytulu dostaw i ustugaieoprocentowane i zazwyczaj rozliczane w terminach lidvadych. Kwota wynikajca z rénicy
pomidzy zobowizaniami a nalenosciami z tytutu podatku od towardw i ustug jest ptaconasdetaym wladzom podatkowym w okresach

mieskcznych.

Rozliczenia m¢dzyokresowe 31.12.2007 31.12.2006
Premie 426 -
Pozostale 107 66
533 66

Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) aniwestycji 31.12.2007 31.12.2006
Zrealizowane zyski z inwestycji 1893 822
Zrealizowane straty z inwestycji (350) -
Niezrealizowane zyski z inwestyciji - 2 467
Niezrealizowane zyski z wyceny 4146 3 064
5 689 6 353

Pozostate przychody operacyjne 31.12.2007 31.12.2006
Czynsz za podnajem powierzchni 423 32
Rozwhzanie odpiséw aktualizagych - 49
Sprzeda srodkéw trwatych - 9
Sprzeda wierzytelndci - 1140
423 1230

Pozostate koszty operacyjne 31.12.2007 31.12.2006
Sprzeda srodkéw trwatych 14 -
Pozostale 2 57
16 57

Przychody finansowe 31.12.2007 31.12.2006
Odsetki otrzymane 830 1115
Réznice kursowe - 13
830 1128
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Koszty finansowe 31.12.2007 31.12.2006
Odsetki naliczone 2088 -
Réznice kursowe 32 -
2120 -

Podatek dochodowy
Gléwne skiadniki obaizenia podatkowego w rachunku zyskéw i strat przedajasi nastpujaco:

31.12.2007 31.12.2006
Biezqcy podatek dochodowy
Biezace obcizenie z tytutu podatku dochodowego - -
Odroczony podatek dochodowy
Zwiazany z powstaniem i odwrdceniem sbznic przejciowych (92) 134
Obchzenie podatkowe wykazane w rachunku zyskow i strat (92) 134

Uzgodnienie porgidzy obcizeniem z tytutu podatku dochodowego a teoretydanota podatku bazuaica na ustawowej stawce podatkowej

przedstawia ginastpujaco:

31.12.2007 31.12.2006
Zysk (strata) brutto (185) 6 630
Ustawowa stawka 19% 19%
Kwota teoretycznego podatku (35) 1260
Koszty nie stanowite kosztéw uzyskania przychodu - trwate 691 540
Koszty nie stanowite kosztéw uzyskania przychodu - péz&we 1514 223
Przychody niepodatkowe - trwate - (3361)
Przychody niepodatkowe - przeijpwe (4 146) (3078)
Reallizacja rénic przejciowych - koszty (67) (41)
Reallizacja rénic przejciowych - przychody 2525 -
Przychéd do opodatkowania 12 -
Wykorzystanie strat podatkowych (344) (913)
Podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskoéw t stra 92) 134
Obcigzenie z tytutu podatku dochodowego (92) 134

Odroczony podatek dochodowy wynika z rpsfacych pozycii:

Rezerwa z tytutu podatku odroczonego
Odsetki naliczone od udzielonychzyozek
Przeszacowanie aktywéw finansowych
Dodatnie ré@nice kursowe

Aktywa z tytutu podatku odroczonego
Straty podatkowe

Rozliczenia mjdzyokresowe

Odsetki naliczone

Ujemne rénice kursowe

Obcigzenie z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Aktywa netto z tytutu podatku odroczonego

Zysk (strata) na jedry akcje zwykta

Zysk (strata) na jednakcy zwykla

Skonsolidowany rachunek zyskow i
strat za okres 12 miesy

Zysk (strata) netto za okres przypadgjna akcjonariuszy jednostki domincsgj

Srednia waona liczba akcji zwyklych w giju okresu

Przecgtne zatrudnienie

Skonsolidowany bilans zakaiczony
31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
11 92 81 (416)
830 441 (389) 34
- 4 4 (1)
841 537
1351 1398 (47) 527
101 13 88 7
169 - 169
3 1 2 7)
1624 1412
(92) 134
783 875
31.12.2007 31.12.2006
0,00 0,30
(621) 6 764
197 711 578 22 843 532
31.12.2007 31.12.2006
4,17 3,5
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Koszty $wiadczen pracowniczych 31.12.2007 31.12.2006
Wynagrodzenie dla Zagdu 1050 294
Wynagrodzenie dla Rady Nadzorczej 183 164
Wynagrodzenie - pracownicy 559 315
Sktadki na ubezpieczenia spoteczne 107 54

1899 827
Zobowigzania warunkowe

Wedtug stanu na dzie31 grudnia 2007 r. nie wygiuja postpowania gdowe.

W czerwcu 2007 r., w ramach prowadzonej na terenie krajuazigici Funduszu, magej na celu pozyskiwanie nieruchoteddo realizaciji
projektéw developerskich, BBI Development NFI S.A. (Kumy) zawart cztery warunkowe przedwphe umowy sprzeds. Zawarcie
przyrzeczonych uméw sprzeganastpi po spetnieniu warunkéw okéenych w umowach przedwgtnych, w tym uzyskania decyzji o
warunkach zabudowy. dczna cena sprzeda opisywanych nieruchonsci wyniesie okoto 11.800 tys. PLN, zapfata ceny npsiprzy
podpisaniu uméw przyrzeczonych. Wedtug stanu nardaieblikacji niniejszego sprawozdania warunki didnej z opisanych wgj uméw
przedwstpnych nie zostaly spetnione.

W czerwcu 2007 r. doszlo do ostatecznego rozliczenia tkajisaabycia przez Fundusz (Kupgjy) od Przedsbiorstwa Pastwowego
Warszawska Wytwornia Wédek KONESER (Przebiirstwo) nieruchomizi w Warszawie, szczeg6towo opisanych w nocie 13. Kwota
nalezna z tytulu ceny nabycia (po patreniu wadium w przetargu ktére zostato przekazane Prggdsstwu w grudniu 2006 r.) zostata
wptacona przez Fundusz na rachunek zagtmg z ktérego platnéci przekazywano bezgrednio wierzycielom Przeddiiorstwa. Po
rozdysponowaniu w cafei srodkéw wplaconych przez Fundusz, pozostata do sptacemzZpPrzedsbiorstwo) czs¢ wierzytelngci
wobec Skarbu Rstwa z tytutu udzielonej Przedbiorstwu payczki w kwocie okoto 6.700 tys. zt plus odsetki do dnia zapaoki.
Wierzytelnag¢ wobec Skarbu Retwa jest zabezpieczona hipojeka naleéacej do Funduszu nieruchorm. Termin splaty payczki jest
ustalony na 31 grudnia 2008 r.

W dniu 27 marca 2008 r. zostata ogtoszona upddRrzedsibiorstwa. W przypadku nieninosci zaspokojenia giSkarbu Pastwa z masy
upadidiciowej, maze dof¢ do wszczcia dziata egzekucyjnych w stosunku do naleej do Funduszu nieruchosm, co maze konsekwenciji
skutkowa konieczndcia sptacenia przez Fundusz w drugiej potowie 2008 r. lub w peey polowie 2009 r. pozostalej &Zi
zabezpieczonej hipotekwierzytelngci w kwocie nie wgkszej niz 7.000 tys. zk. Obecnie trudno jest oszacéwaawdopodobigstwo
Zzaistnienia opisanej sytuaciji.

Transakcje z jednostkami powazanymi

Transakcje ze spétkami zalgnymi

Przychody z tytutu odsetek 31.12.2007
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii..komandytowo-akcyjna 46
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&omandytowo-akcyjna 2
48

Pozostate przychody 31.12.2007
Realty Management Sp. z 0.0. 4
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersid.4«omandytowa 3
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii..komandytowo-akcyjna 3
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&komandytowo-akcyjna 3
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&omandytowo-akcyjna 1
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.komandytowo-akcyjna 1
15

Odsetki zaptacone 31.12.2007
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&omandytowo-akcyjna 1
1

Naleznosci z tytutu pozyczek 31.12.2007
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii..komandytowo-akcyjna 46
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&omandytowo-akcyjna 352
398

Naleznosci z tytutu sprzedazy nieruchomaici 31.12.2007
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.6&komandytowo-akcyjna 17 424

17 424
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Pozostate nalgnosci

Realty Management Sp. z 0.0.

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersid.4«omandytowa

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developer@lspl komandytowo-akcyjna
Udzielone payczki

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&komandytowo-akcyjna
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&omandytowo-akcyjna
Sptacone payczki (cesja)

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii..komandytowo-akcyjna

Cesja wierzytelngci

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersid.4«omandytowa

Wplywy z tytutu sprzedazy nieruchomaéci, cesja wierzytelngci

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.4«omandytowa

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.6&komandytowo-akcyjna
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&omandytowo-akcyjna
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.komandytowo-akcyjna

Otrzymane pazyczki

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.4«omandytowa
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&omandytowo-akcyjna

Sptacone payczki

Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.4«omandytowa
Realty Management Sp. z 0.0. Projekt Developersii.&omandytowo-akcyjna

Na dzie bilansowy 31.12.2006 r. transakcje ze spoétkangzagni nie wysgpowaty.

Transakcje z podmiotem dominupcym - BB Investment Sp. z 0.0.

Otrzymane pgyczki

Splata payczki

Odsetki zaptacone
Pozostate zobowzania
Udzielone payczki
Splacone payczki
Przychody z tytulu odsetek

Instrumenty finansowe

Wartosci godziwe instrumentéw finansowych

31 grudnia 2007 roku

Aktywa finansowe wyceniane w watogodziwej przez wynik finansowy
Srodki piengzne

Pazyczki udzielone i natecsci

Pazyczki udzielone

Pozostate aktywa finansowe

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Aktywa finansowe dagine do sprzedy
Udzialy w spoétkach zalmych i stowarzyszonych

Zobowizzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanesgitko
Zobowhzania z tytutu dhianych papieréw

wartasciowych

Pozostale zobowzania finansowe

Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Wartasé
bilansowa

34 482

637
15786
18 091

106 704

(39 660)
(2 250)
(370)

31.12.2007

1000
1000
3
4

Wart& godziwa

34 482

637
15786
18 091

106 704

(39 660)
(2 250)
(370)

31.12.2007

) [N

31.12.2007

5500
350
5 850

31.12.2007

350
350

31.12.2007

770
770

31.12.2007

770
44 576
17 500
12 250
75 096

31.12.2007

500
500
1000

31.12.2007

500
500
1000

31.12.2006

6 650
6 650
57

Wartasé
rozpoznana w
rachunku

wynikéw

104
4146

(1977)
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Wartasé
rozpoznana w
Wartasé rachunku
bilansowa  Warté& godziwa wynikéw
31 grudnia 2006 roku

Aktywa finansowe wyceniane w watogodziwej przez wynik finansowy
Akcje notowane 4340 4340 740
Srodki piengzne 22 154 22 154 -

Pazyczki udzielone i nateasci

Pazyczki udzielone 660 660 202
Pozostale aktywa finansowe 18 606 18 606 2324
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 5903 5903 -

Aktywa finansowe dagine do sprzedy
Pozostale akcje i udzialy 85 85 -

Zobowizzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanesgitko

Pozostale zobowzania finansowe (50) (50) -
Zobowhzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate (122) (122) -
Wartas¢ godziwa aktywdw finansowych notowanych na gietdzie zastedtalona na podstawie ich waitorynkowych. Warté¢ godziwa
pozostalych oprocentowanych aktywéw finansowych zoststalona przez zdyskontowanie prognozowanych przeplypiéniznych przy
uzyciu aktualnie obowzujacych stép procentowych.

Ryzyko stopy procentowej

W ponizszej tabeli przedstawiona zostata wéétbilansowa instrumentéw finansowych Funduszu sangch na ryzyko stopy procentowej,
w podziale na poszczegoélne kategorie wiekowe.

31 grudnia 2007 roku

< 1rok 1-3lata > 3 lata Razem
Oprocentowanie state
Pazyczki udzielone 637 - - 637
Pozostale aktywa finansowe 15 027 - - 15 027
Oprocentowanie zmienne
Srodki piengzne 34 482 - - 34 482
Pozostale aktywa finansowe 759 - - 759
Zobowizania z tytutu dianych papieréw
wartosciowych (790) (38 870) - (39 660)
31 grudnia 2006 roku

<1 rok 1-3lata > 3 lata Razem
Oprocentowanie state
Pazyczki udzielone 660 - - 660
Pozostale aktywa finansowe 18 606 - - 18 606
Oprocentowanie zmienne
Srodki piengzne 22 154 - - 22 154

Oprocentowanie instrumentéw finansowych o zmiennym opmtmwvaniu jest aktualizowane w okresach pepjednego roku. Odsetki od
instrumentéw finansowych o stalym oprocentowaniy state przez caly okres do uplywu terminu zapadaiteymagalndci tych
instrumentéw. Pozostate instrumenty finansowe Fundugdue nie zostaly wte w powyszych tabelach, nigoprocentowane i w zwiku

z tym nie podlegajryzyku stopy procentowej.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Do giéwnych instrumentéw finansowych z ktérych korzystanéfusz nalea obligacje kuponowe zmiennoprocentowe, kredyty bankowe o
zmiennej stopie procentowej oraz otrzymanexypaki o statej lub zmiennej stopie procentowej. Podstawaveglem tych instrumentéw
finansowych jest pozyskanigodkéw na dziataln@ Funduszu oraz jego Grupy Kapitalowej. Fundusz posiadzetaktywa finansowe jak
srodki pientzne, depozyty krétkoterminowe oraz pazki udzielone, ktére powstav zwiazku z prowadzomprzez Fundusz dziataldoia.
Podstawowym ryzykiem finansowym na jakie naraa jest Spdtka to ryzyko zwiane z fluktuag stép procentowych, gtéwnie stawki
WIBOR 6-miesicznej, stanowicych referencyjne stawki odniesienia dla oproceatowh zobowizah finansowych Funduszu.

Zasad stosowan przez Fundusz obecnie oraz w trakcie roku 20@jeprowadzenie obrotu instrumentami finansowymi.

Ryzyko stopy procentowej

W zakresie ryzyka zmiany stopy procentowej, nakszy ewentualny wplyw na wynik Funduszu wywierdjoszty finansowe obstugi
wyemitowanych obligacji kuponowych zmiennoprocentowyshartych na szeiomiesgcznej stawce WIBOR. Zdaniem Funduszu, bhior
pod uwag fluktacje stép procentowych w okresie ostatnich dwoch lat orazegost przewidywania, zmiany stop procentowych w zakresie
od -3 do +3 punkta procentowego pokrywajwystarczajcym prawdopodobigstwem mdliwy przedziat zmiennéci wymienionych stawek
WIBOR w perspektywie przynajmniej najdizych 6 - 12 miesty.

Ponisza tabela przedstawia wihavos¢ wyniku finansowego brutto na racjonalnie siive zmiany stép procentowych przy zaeniu
niezmienndci innych czynnikéw w zwizku z zobowizaniami 0 zmiennej stopie procentowej. Nie przedstawioptyww na kapitat wkasny
Funduszu.
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Wplyw zmian stép procentowych na jednostkowy wynikinansowy brutto

Zwigkszenie/zmniejszenie o punkty procentowe
+1,00% +2,00% +3,00% -1,00% -2,00% -3,00%
Wptyw na wynik finansowy
brutto na 31.12. 2007 -81 -162 -243 81 162 249
Wplyw na wynik finansowy
brutto na 31.12.2006 130 260 391 -130 -260 -391

Ryzyko walutowe

Z uwagi na aktualny zakres dziatakwdb Funduszu oraz stan prowadzonych projektéw inwestycyjngbecnie ryzyko walutowe nie
wystepuje lub jest pomijalne.

Ryzyko kredytowe

Struktura dziafalnéci Spotki jako podmiotu inwestugego w przedsivzigcia developerskie za grednictwem spétek celowych powoduije,
ze ryzyko kredytowe w odniesieniu do prowadzonej dziakhsprzedaowej wytworzonej powierzchni aytkowej nie wystpuje na
poziomie Funduszu. Niezalele od powyszego, Fundusz zawiera transakcje handlowe z firmami remamymi, o dobrej sytuacji
finansowej i zdoInéci kredytowej.

Ryzyko zwigzane z ptynndcia

Tabela poniej przedstawia zobowzania finansowe Funduszu na 31 grudnia 2007 r. oraz na 3higr@@06 r. wg daty zapadalém na
podstawie umownych niezdyskontowanych ptéeho

Okres 12 miegicy
zakaiczony Ponizej 3 Od 3do 12 | Od 1 roku do 5
31 grudnia 2007 r. Nagqdanie miesiecy miesigcy lat Powyej 5 lat Razem
Wyemitowane
obligacje - 790 - 38.870 - 39.660
Zobowigzania z
tytutu dostaw i ustug|
- 620 - 2.000 - 2620
oraz pozostate
zobowhkzania
- 1.410 - 40.870 - 42.280
Okres 12 miegicy
zakaiczony Ponizej 3 Od3do12 | Od 1 roku do 5
31 grudnia 2006 r. Na zgdanie miesiecy miesigcy lat Powyej 5 lat Razem
Zobowigzania z
tytutu dostaw i ustu
v 9 - 172 - - - 172
oraz pozostalte
zobowhkzania
- 172 - - - 172

36 Zarzadzanie kapitatem

Gléwnym celem zargizania kapitalem Funduszu jest utrzymanie dobrego ratimgdytowego i bezpiecznych wskakéw kapitatowych,
ktére wspieralyby dziatalrié operacyja Funduszu i zwkszaly wartéc dla jej akcjonariuszy.

Fundusz zarmza struktug kapitatows i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niejammg. W celu utrzymania lub
skorygowania struktury kapitatowej, Fundusz zeowyemitow& nowe akcje lub obligacje, doko&avykupu akcji wiasnych iz tez
dokona czgsciowego refinansowania prowadzonych projektéw inwegiyoh. W okresie obrotowym zakezonym 31 grudnia 2007 roku
nie wprowadzono istotnych zmian do celéw, zasati@séw obowizujacych w tym obszarze.

Fundusz monitoruje stan kapitatéw stegujwskanik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek zadknia netto do sumy kapitatow
powickszonych o zadtenie netto. Zasady Funduszu stangwidy wspotczynnik ten nie przekraczat 48%. Do zaéhia netto Fundusz
wlicza oprocentowane kredyty i pgczki, zobowizania z tytutu dostaw i ustug i inne zobawania, pomniejszone érodki pienizne i
ekwiwalentysrodkéw piengznych.

Wskaznik dzwigni finansowej - dane jednostkowe 31.12.2007
Catkowite zadhienie, w tym 42 813
Zobowizania z tytutu wyemitowanych obligacji 39 660
Pozostale zobowzania 3153
Srodki piengzne i ich ekwiwalenty 34 482
Zadtuwzenie netto 8331
Kapitat wiasny 134 717
Kapitat razem 134 717
Kapitat i zadhzenie netto 143 048

Wskaznik dzwigni 5,8%

3C
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Wskaznik dzwigni na 31 grudnia 2006 r. nie zostat obliczony z uwagi nanumg wskanik zadhzenia netto §rodki pientzne przewyszaty
zobowazania, kredyty i pgyczki).

Program dotyczcy akcji wtasnych

W dniu 2 lipca 2007 roku Nadzwyczaje Walne Zgromadzenie BB&opment NFI S.A. podjelo uchwalv sprawie przyjcia zaloen
programu motywacyjnego dla kluczowych mepexddw, emisji warrantow subskrypcyjnych, warunkowego pwiszenia kapitatu
zaktadowego w drodze emisji nowych akcji z yggieniem prawa poboru.

Walne Zgromadzenie postanowito wprowadzirogram motywacyjny polegaly na maliwosci obejmowania bezpfatnych warrantow
subskrypcyjnych uprawniggych do ohjcia akcji serii D, akcji serii E i akcji serii F Rduszu z wylczeniem prawa poboru

Osoby uczestnieze w Programie Motywacyjnymeba mogly otrzyma warranty subskrypcyjne, ktére uprawéibeda do objcia akcji
nowej emisji po cenie emisyjnej:

1) emisja akcji serii D — po cenie emisyjnej rowhg6 zt (jeden zloty sédziesit sze&c¢ groszy) za jedpakck,

2) emisja akcji serii E — po cenie emisyjnej rowhéj8 zt (jeden zloty siedemdzigisbsiem groszy) za jedrakcg,

3) emisja akcji serii F — po cenie emisyjnej rowh@0 zt (jeden zloty dziewddziesit groszy) za jednakcy.

Rada Nadzorcza BBI Development NFI S.A. w przysetookresli w formie uchwaly liczly Warrantéw oraz osoby uprawnione do
Warrantow i keda to czlonkowie Zarzdu oraz osoby natace do kluczowej kadry kierowniczej, niezafée od formy i podstawy prawnej
wykonywania obowizkéw na powyszych stanowiskach, odpowiedzialne za zdranie inwestycjami i finansami Spétki. Warrantyda
niezbywalne, a termin wykonania praw z warrantétas&uypcyjnych uptywa w terminie z dniem 31 grud2@i2 r.

W 2007 roku nie przyznangadnych warrantéw, gdynie zostat spetniony warunek okteny w Uchwale NR 38/2007 NWZ z dnia 2 lipca
2007 r. tj. sredni kurs akcji BBI Development NFI S.A. na GPW, liczony gagrednia kurséw zamkatia w okresie kolejno po sobie
nastpujacych 90 dni kalendarzowych przypasi@ajch w terminie ponagidzy dniem 30 czerwca 2007 r. a dniem 31 grudnia 2007 r.,
ksztaltowat s ponizej 2,70 zt. W okresie od dnia 1 stycznia 2008 r. do dnia pubjikainiejszego sprawozdania finansowego nie zostat
réwniez spetniony analogiczny warunek okleny w wymienionej Uchwale NR 38/2007 dla roku 2008, djednia kurséw zamkatia w
okresie kolejno po sobie naptijacych 90 dni kalendarzowych nie ksztattowatgpmiwyzej 3,10 zt.

Wydarzenia po dacie bilansu

Z dniem 27 marca 2008 r. Michat Skorupskizgiswiadczenie o rezygnacii z petnionej przez niegdkdjirCzionka Zaradu Funduszu.
Jednoczénie w dniu 27 marca 2008 r. Rada Nadzorcza Funduszu powaaia Pawla Nowackiego do petnienia funkcji Czlonka Zdte
ze skutkiem na dziel maja 2008 roku.
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