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1. Wprowadzenie do Sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej w pierwszym
poétroczu 2010 roku

Skyline Investment S.A. jest jednostkg dominujgca Grupy Kapitatowej i poczawszy od 1 stycznia 2008
r. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta obejmuje okres od 1 stycznia 2010 roku do
30 czerwca 2010 roku oraz zdarzenia po dacie bilansowej istotne dla dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j.
Przedmiotem niniejszego sprawozdania jest omoéwienie zdarzen w historii Grupy Kapitatowej
Emitenta i otoczenia w jakim Grupa funkcjonowata, oméwienie dokonan i niepowodzen jakie byty
wynikiem jej dziatalnosci w | pétroczu 2010 r.

Struktura Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

(stan na dzier 30 czerwca 2010 r.)
—\k”

skyline

investment

N
skyliie  sky skyliie ~ Skyline

venture development busir upport sp. 2 o management

m% 99,78% 100,00% 2,55%

* Spolkapowolana * Dzialalnos$¢ s Dzialalno$¢ non s Zarzadzanie
celemzarzadzania zZwigzanaz profit w zakresie tymczasowe
funduszamina rynkiem wsparciarozwoju podmiotami
rachunekwlasnyi nieruchomosci, malych i érednich znajdujacymi sie w
spolekgrupy gléwnie dotyczaca przedsiebiorstw przejsciowo
kapitalowej obrotu gruntami trudnej sytuaciji
Skyline komercyjnym ekonomicznej,
Investment przeprowadzanie

restrukturyzadji

Skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym na dzien 30 czerwca 2010 roku i niniejszym
omoéwieniem dziatalnosci Grupy Kapitatowej objete zostaty nastepujgce spotki:

Spotka dominujgca — Skyline Investment S.A. opis spotki dominujgcej znajduje sie w innych punktach
niniejszego sprawozdania.

Spoétki zalezne:

1. Spodtka zalezna Skyline Development Sp. z o.0. — powofana w 2007 r. celem prowadzenia
dziatalnosci inwestycyjnej na rynku nieruchomosci.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosc jednego ~ Wartos¢ kapitatu
udziatowcoéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zf) (wzt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 7800 - 500,00 3900 000,00

4|Strona



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skyllne w pierwszym pdtroczu 2010 roku

investment

z tego:
Skyline Investment S.A. 7783 - 500,00 3891 500,00

2. Spotka zalezna Skyline Venture Sp. z o.0. - powotana w 2007 r. jako Skyline Bio, a nastepnie po
zmianie przedmiotu dziatalnosci i nazwy, celem jej dziatania jest zarzadzanie funduszami na
rachunek wtasny i spotek Grupy Kapitatowe;.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow w tym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitafu
udziatowcow, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z{) (wzt)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 117 - 500,00 58 500,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 117 - 500,00 58 500,00

3. Spoétka zalezna Skyline Interim Management Sp. z 0.0. powotana w 2008 r. celem zarzgdzania
tymczasowego w podmiotach znajdujgcych sie przejsciowo w trudnej sytuacji ekonomicznej.

Wyszczegdlnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatow wtym Wartosc jednego ~ Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w z1) (wzf)
Wartos¢ kapitatu podstawowego razem: 2000 - 50,00 100 000,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 1251 - 50,00 62 550,00

4. Spébtka zalezna Skyline Business Support Sp. z 0.0. powotana w 2010 r. jako spétka non profit,
ktorej celem ma by¢ wsparcie rozwoju matych i srednich przedsiebiorstw. Spétka nie podlega
konsolidacji poniewaz nie rozpoczeta jeszcze dziatalnosci.

Wyszczegolnienie akcjonariuszy, llos¢ udziatéw w tym Wartosé jednego  Wartos¢ kapitatu
udziatowcéw, innych wiascicieli uprzywilejowanych udziatu (w zf) (wzi)
Wartosé kapitatu podstawowego razem: 300 - 50,00 15 000,00
z tego:
Skyline Investment S.A. 300 - 50,00 15 000,00

2. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen
2.1. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen Podmiotu Dominujgcego

Ryzyko zwigzane z analiza historycznych wskaznikdw finansowych oraz ocena perspektyw Skyline
Investment S.A.

Skyline Investment S.A. od poczatku istnienia rownoczesnie prowadzita dziatalnos¢ w dwadch
zakresach: doradczo-inwestycyjnym (szeroko pojete doradztwo gospodarcze i nabywanie
udziatéw/akcji) oraz teleinformatycznym (okablowanie strukturalne, instalacje teletechniczne
i elektryczne, systemy informatyczne, telekomunikacyjne i ustugi serwisowe).

Dokonana w 2006 r. zmiana w strategii kierunku rozwoju zwiekszyta znaczenie inwestycji
kapitatowych, ktdre staty sie najwazniejszym czynnikiem decydujgcym o wyniku finansowym oraz
zadecydowata o przeniesieniu dziatalnosci teleinformatycznej do spétki zaleznej Skyline Teleinfo S.A.,
ktéra to w grudniu 2009 r. zostata sprzedana.
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Ze wzgledu na przeprowadzone zmiany w strategii oraz zaistniate zdarzenia, inwestorzy mogg miec
trudnosci z analizg historycznych wskaznikdw finansowych oraz oceng perspektyw rozwoju Spoétki.

Ryzyko zwigzane z niepowodzeniem projektu

Gtéwnym kierunkiem dziatalnosci doradczej Skyline Investment jest organizacja i koordynacja
procesu dopuszczenia papieréw wartosciowych do obrotu na rynku regulowanym. Proces taki moze
zakonczy¢ sie niepowodzeniem z przyczyn zaleznych, badz niezaleznych od Spoétki. Inwestorzy
powinni mie¢ na uwadze, ze znaczna czes¢ przychoddw z tej dziatalnosci jest uzyskiwana na zasadzie
wynagrodzenia za sukces i w przypadku niepowodzenia projektu, Spotka pomimo poniesienia
kosztéw moze nie zrealizowa¢ planowanych przychoddéw. Opisane ryzyko nie miato miejsca w
przesztosci, ale nie mozna wykluczy¢ zaistnienia takiej sytuacji w przysztosci.

Ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych

Decydujacy wptyw na wynik finansowy Spotki ma trafnos¢ decyzji inwestycyjnych. Najwieksze
znaczenie dla tego procesu ma wybdr spotek portfelowych pod katem potencjatu wzrostu wartosci
oraz mozliwosci zamkniecia pozycji.

Ryzyko niskiej ptynnosci inwestycji na rynku niepublicznym

Strategia inwestycyjna Spotki przewiduje obejmowanie akcji/udziatdbw w spotkach w obrocie
niepublicznym. Brak zorganizowanej platformy obrotu powoduje, ze ptynnos¢ takich inwestycji jest
znacznie ograniczona. W konsekwencji Skyline Investment S.A. moze mie¢ trudnosci z zamykaniem
inwestycji lub z uzyskaniem zatozonej ceny przy sprzedazy akcji/udziatow. Spétka stara sie ograniczy¢
to ryzyko podejmujac decyzje o inwestycjach przede wszystkim w podmioty, z ktérymi wigze sie
jednoczesnie umowaq o doradztwo finansowe przy wprowadzaniu spétki do obrotu gietdowego.

Ryzyko braku mozliwo$ci pozyskiwania nowych projektéow inwestycyjnych

Najwazniejszym czynnikiem ksztattujgcym wyniki finansowe Spétki jest mozliwos¢ pozyskiwania
nowych projektéw inwestycyjnych. Podjecie decyzji o zaangazowaniu kapitatowym w dany projekt
wymaga, aby podmiot bedacy celem inwestycyjnym miat przed sobg dobre perspektywy rozwoiju,
budowania silnej pozycji rynkowej i finansowej oraz aby cena ,wejscia” dawata wysokie
prawdopodobienstwo uzyskania w przysztosci satysfakcjonujgcej stopy zwrotu. Obserwowane wsrdd
innych podmiotédw coraz wieksze zainteresowanie dziatalnoscia podobng do dziatalnosci Skyline
Investment S.A. niesie ryzyko, ze w przysztosci pozyskiwanie nowych projektdw moze by¢ trudniejsze
niz obecnie.

Ryzyko zwigzane z koncentracjq portfela

Firmy, w ktérych Skyline Investment S.A. bezposrednio posiada udziat w kapitale mogg mie¢ znaczacy
wplyw na ocene jego witasnych aktywow i pasywdw, sytuacji finansowej oraz zyskéw i strat to:
Konsorcjum Stali S.A. (Skyline Investment S.A. posiada 2,65 % udziatu w kapitale oraz ogdlnej liczbie
gtoséw na walnym zgromadzeniu), Instalexport S.A. (Skyline Investment S.A. posiada 8,38% udziatu w
kapitale oraz ogdlnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu), oraz Skyline Development Sp. z o0.0.
(spotka zalezna, udziat w kapitale i gtosach 99,78%).

Na dzien 30.06.2010 r. akcje Konsorcjum Stali S.A. stanowity ponad 42% wartosci portfela
inwestycyjnego Skyline Investment, natomiast akcje Instalexport S.A. ponad 27%. Dodatkowo,
wahania kursu gietdowego posiadanych przez Skyline Investment akcji firm notowanych na GPW
moga znaczgco wptynaé na wartosé catego portfela oraz wynik finansowy Spétki.
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Ryzyko wynikajgce z Umowy o wsparcie podpisanej z Krajowym Funduszem Kapitatowym
Niewywigzanie sie przez Skyline Investment z postanowiert Umowy o Wsparcie zawartej z Krajowym
Funduszem Kapitalowym wigze sie z karami umownymi, ktére wraz z samg umowgq zostaty
szczegdtowo opisane w pkt 5 niniejszego Sprawozdania.

Ryzyko wynikajace z kredytéw bankowych
Na dzien sporzadzenia raportu Spétka nie posiada kredytéw bankowych.

Ryzyko wynikajgce z udzielonych pozyczek

Na dzien 30.06.2010 r. Spdétka udzielita firmie Skyline Development Sp. z 0.0. (spdtka zalezna, udziat w
kapitale i gtosach wynosi 99,78%) pozyczek na taczng kwote 10 010 tys. zt. Emitent udzielit réwniez
pozyczki firmie Skyline Interim Management Sp. z o.0. (spdtka zalezna, udziat w kapitale i gtosach
wynosi 62,55%) na kwote 35 tys. zt. Zabezpieczeniem spfaty kazdej z wymienionych pozyczek,
powiekszonej o nalezne odsetki, stanowi weksel in blanco wraz z deklaracjg wekslowa.

Spétka zwraca uwage na fakt, iz mimo ustanowienia zabezpieczenia sptaty udzielonych pozyczek
istnieje ryzyko opdznienia sptaty kapitatu lub odsetek, otrzymania przez Skyline Investment S.A. tylko
czesci naleznej kwoty lub catkowity brak sptaty pozyczki, a egzekwowanie przez Spétke swoich praw
na drodze sadowej moze okazac¢ sie w takim przypadku trudne, czasochtonne, kosztowne oraz
niegwarantujace pozytywnego rezultatu. Zaistnienie tego ryzyka moze w negatywny sposéb wptyngé
na dziatalnos$¢ Spéftki, jej sytuacje oraz wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko kadry

Specyfika prowadzonej przez Skyline Investment S.A. dziatalnosci wymaga wykorzystania
specjalistycznej wiedzy, stad tez jednym z kluczowych czynnikdw majacych wptyw na perspektywy
rozwoju jest ,kapitat ludzki”. W obecnej sytuacji gospodarczej wystepuje na rynku duzy popyt na
specjalistow z zakresu doradztwa gospodarczego, inwestycji kapitatowych i innych pokrewnych
dziedzin. Nie mozna catkowicie wykluczy¢, ze w przysztosci odejdzie czes$¢ kluczowych dla Spotki
pracownikow. Spotka w celu minimalizacji takiego ryzyka umozliwita kluczowym pracownikom
zaangazowanie kapitatowe w akcje Spétki. Jako akcjonariusze Skyline Investment S.A. pracownicy sg
mniej sktonni do zmiany pracodawcy.

Ryzyko konkurencji

Obecnie coraz wiecej podmiotéw gospodarczych jest zainteresowanych dziatalnoscig doradcza
i inwestycyjng na rynku niepublicznym. Powoduje to zaostrzenie konkurencji w otoczeniu, w jakim
dziata Spétka. Coraz szersza oferta skierowana do spotek zainteresowanych dopuszczeniem do
obrotu na rynku regulowanym, lub tez poszukujgcych wsparcia kapitatowego, moze w przysztosci
sprawic, ze pozyskiwanie nowych celéw inwestycyjnych bedzie trudniejsze niz obecnie.

Ryzyko rynku kapitatowego

Strategia Spotki zaktada, ze wyjscie z wiekszosci projektéw bedzie nastepowato na rynku
regulowanym. Uzaleznia to wysokos¢ uzyskiwanych efektéw inwestycyjnych z tych projektéw, od
koniunktury panujgcej na GPW, a w przypadku nadejscia bessy wyjscie z inwestycji poprzez sprzedaz
akcji posiadanych spétek na GPW moze okaza¢ sie niemozliwe. Dodatkowo, Spdétka zwraca uwage, iz
od momentu debiutu na GPW spétek, ktdrych akcje posiada w portfelu inwestycyjnym do momentu
ich sprzedazy, notowania gietdowe tych akcji wptywajg dodatnio lub ujemnie na wynik na dziatalnosci
inwestycyjnej (a wiec rdwniez na zysk netto) poprzez przeszacowanie wartosci posiadanych akcji.
Z tego wzgledu trudno jest prognozowac przyszte wyniki finansowe. Majac to na uwadze inwestorzy
powinni liczy¢ sie z mozliwoscig duzej zmiennosci wynikéw finansowych.
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Ryzyko gospodarcze

Sytuacja finansowa Spotki jest uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Tempo wzrostu
PKB, poziom inflacji, tempo wzrostu konsumpcji, polityka fiskalna i monetarna panstwa wywierajg
znaczny wptyw na poziom popytu na ustugi z zakresu doradztwa. W przypadku ostabienia sytuacji
ekonomicznej, inwestorzy powinni liczy¢ sie z mozliwoscig spadku przychodow z tej czesci
dziatalnosci Spofki.

Te same czynniki wptywajg na wyniki finansowe uzyskiwane przez firmy bedgce obiektami inwestycji
Skyline Investment S.A. W okresach dekoniunktury gospodarczej wycena portfela inwestycyjnego
moze wiec podlegac niekorzystnym wahaniom.

Ryzyko zwigzane z otoczeniem prawnym

Nie mozna wykluczy¢, iz ewentualne zmiany przepiséw regulujgcych zasady dziatalnosci
gospodarczej, w tym m.in. prawa pracy, prawa ubezpieczen spotecznych, funkcjonowania specjalnych
stref ekonomicznych, mogg mie¢ negatywny wptyw na dziatalnos¢ Spotki. Dodatkowo w wielu
obszarach zycia gospodarczego przedsiebiorcy spotykajg sie z problemem niespdjnosci prawa
polskiego oraz unijnego i niejednoznacznej interpretacji przepiséw. Niesie to za sobg ryzyko strat w
zwiazku z przyjeciem btednej wyktadni prawa. Negatywny wptyw na dziatalnos¢ Skyline Investment
S.A. mogg miec takze zmiany w prawie lokalnym, stanowionym przez samorzady.

Zmienno$¢ otoczenia prawnego moze negatywnie wpltyngé na sytuacje finansowg Spotki,
w szczegdlnosci na wyniki finansowe osiggane przez Spoétke oraz perspektywy ich rozwoju.

Ryzyko zwigzane z systemem podatkowym

Polski system podatkowy charakteryzuje sie stosunkowo duzg niestabilnoscig. Czesé przepiséw jest
sformutowanych mato precyzyjnie i nie posiada jasnych interpretacji. Przedsiebiorstwa dziatajace
w Polsce sg zatem narazone na wieksze ryzyko popetnienia btedu w swoich zeznaniach podatkowych
niz przedsiebiorstwa prowadzace dziatalnos¢ na rynkach o ustabilizowanych przepisach
podatkowych. Ponadto planowana jest gruntowna reforma zmieniajgca system podatkowy. Istnieje
w zwigzku z tym ryzyko, ze zmiany przepiséw podatkowych planowane w blizszej lub dalszej
przysztosci, mogg przyniesc rozwigzania, ktore spowodujg wzrost obcigzen podatkowych Spotki.
Zmienno$¢ systemu podatkowego moze negatywnie wptyng¢ na sytuacje finansowg Spotki,
w szczegoblnosci na wyniki finansowe oraz perspektywy ich rozwoju.

Ryzyko zawieszenia notowan

Zarzad Gietdy moze na podstawie § 30 ust. 1 Regulaminu Gietdy zawiesi¢ obrdt Akcjami Emitenta na
okres do trzech miesiecy:

e na wniosek Emitenta,

e jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczerstwo uczestnikow obrotu,

e jezeli Emitent narusza przepisy obowigzujgce na GPW.

Zgodnie z § 30 ust. 2 Regulaminu Gietdy Zarzad Gietdy zawiesza obrét akcjami na okres nie dtuzszy niz
miesigc na zgdanie KNF zgtoszone zgodnie z przepisami Ustawy o obrocie instrumentami
finansowymi. Zgodnie z art. 20 ust. 2 ustawy o obrocie instrumentami finansowymi w przypadku, gdy
obrét okreslonymi papierami wartosciowymi lub innymi instrumentami finansowymi jest
dokonywany w okolicznosciach  wskazujgcych na mozliwos¢ zagrozenia prawidtowego
funkcjonowania rynku regulowanego lub bezpieczenstwa obrotu na tym rynku, albo naruszenia
interesdw inwestoréw, na zgdanie KNF, spétka prowadzaca rynek regulowany zawiesza obrot tymi
papierami lub instrumentami, na okres nie dtuzszy niz miesiac.

Na podstawie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej prawo do czasowego lub bezterminowego
wykluczenia akcji z obrotu gietdowego przystuguje takze KNF, w przypadku stwierdzenia
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niewykonywania lub nienalezytego wykonywania przez Emitenta szeregu obowigzkéw, do ktérych
odwotuje sie art. 96 ust. 1 Ustawy o ofercie publicznej. KNF przed wydaniem takiej decyzji zasiega
opinii GPW.

Ryzyko wykluczenia akcji z obrotu gietdowego

Na podstawie § 31 ust. 2 Regulaminu GPW, Zarzad Gietdy moze wykluczyé akcje Spoétki z obrotu

gietdowego:

o jezeli akcje przestaty spetnia¢ inny warunek dopuszczenia ich do obrotu gietdowego, niz
nieograniczona zbywalnos¢,

e jezeli Emitent uporczywie narusza przepisy obowigzujgce na gietdzie,

e nawniosek Emitenta,

e wskutek ogtoszenia upadfosci Emitenta albo w przypadku oddalenia przez sad wniosku
o ogtoszenie upadtosci z powodu braku srodkdow w majatku Emitenta na zaspokojenie kosztow
postepowania,

e jezeli uzna, ze wymaga tego interes i bezpieczenstwo uczestnikéw obrotu,

e wskutek podjecia decyzji o potgczeniu Emitenta z innym podmiotem, jego podziale lub
przeksztatceniu,

e jezeli w ciggu ostatnich 3 miesiecy nie dokonano zadnych transakcji gietdowych akcjami
Emitenta,

e wskutek podjecia przez Emitenta dziatalnosci, zakazanej przez obowigzujgce przepisy prawa,

e wskutek otwarcia likwidacji Emitenta.

Wykluczenie akcji Emitenta z obrotu gietdowego ograniczytoby swobode w zbywaniu akcji przez ich

wiascicieli.

Ryzyko struktury akcjonariatu

Trzej zatozyciele Spétki (Jerzy Rey, Maciej Rey oraz Krzysztof Szczygiet) posiadajg tacznie 4.901.465
sztuk akcji uprawniajgcych do 49,01% gtoséw na WZA. Inwestorzy powinni bra¢ pod uwage, ze gtéwni
akcjonariusze mogg porozumiec sie, co do wspdlnego dziatania.

2.2. Opis istotnych czynnikow ryzyka i zagrozen spofek Grupy Kapitatowej

Skyline Development Sp. z 0.0.
Dziatalnosc¢ spotki wigze sie z nastepujgcymi ryzykami i zagrozeniami:

Ryzyko wynikajace z zaciggnietych pozyczek

Na dzien sporzgdzenia raportu Skyline Development posiada umowy pozyczki udzielone przez Skyline
Investment S.A. przeznaczone na finansowanie dziatalnosci inwestycyjnej Spoétki. Zabezpieczeniem
sptaty kazdej pozyczki, powiekszonej o nalezne odsetki, stanowi weksel in blanco wraz z deklaracja
wekslowa. Zwraca sie uwage na potencjalne ryzyko braku mozliwosci wywigzywania sie lub
czesSciowego niewywigzywania sie Spotki ze zobowigzan wynikajgcych z faktu zaciggnietych pozyczek.
Powyzsze skutkowaé moze w negatywny sposob na dziatalnos$¢ Skyline Development, jego sytuacje
oraz wyniki finansowe lub perspektywy rozwoju.

Ryzyko wynikajace z udzielonych poreczen
Spoétka ustanowita trzy hipoteki umowne kaucyjne tgczne do kwoty 1.600.000 zt na nieruchomosci
potozonej w gm. Zakroczym jako zabezpieczenie mogacych powstaé wierzytelnosci spétki zaleznej
DST Outlet Sp. z 0.0. wobec jej dostawcow.
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Ryzyko niskiej ptynnosci inwestycji

Strategia inwestycyjna Skyline Development przewiduje zakup nieruchomosci celem ich dalszej
odsprzedazy. Brak platformy obrotu tego typu inwestycjami powoduje, ze ich ptynnos$é jest znacznie
ograniczona. W konsekwencji Spétka moze miec trudnosci z zamykaniem inwestycji lub z uzyskaniem
zatozonej ceny przy sprzedazy nieruchomosci. Spotka stara sie ograniczy¢ to ryzyko podejmujac
decyzje o inwestycjach przede wszystkim w nieruchomosci potozone w perspektywicznych
lokalizacjach.

Ryzyko trafnosci decyzji inwestycyjnych

Decydujacy wptyw na wynik Skyline Development ma trafnos¢ decyzji inwestycyjnych. Najwieksze
znaczenie dla tego procesu ma wybdr nieruchomosci pod katem potencjatu wzrostu wartosci oraz
mozliwosci zamkniecia pozycji.

Ryzyko braku mozliwosci pozyskania nowych ciekawych inwestycji

Najwazniejszym czynnikiem ksztattujgcym wyniki Skyline Development jest mozliwos¢ pozyskiwania
nowych projektéw inwestycyjnych. Podjecie decyzji o zaangazowaniu kapitatowym w dang
nieruchomos$¢ wymaga, aby nieruchomos¢ bedaca celem miata przed sobg dobre perspektywy
wzrostu wartosci. Obserwowane ws$rdd innych podmiotdw coraz wieksze zainteresowanie
dziatalno$ciag podobng do dziatalnosci Skyline Development niesie ryzyko, ze w przysztosci
pozyskiwanie nowych projektdw moze by¢ trudniejsze niz obecnie.

Pogorszenie koniunktury gospodarczej w Polsce

Sytuacja finansowa Spotki jest uzalezniona od koniunktury gospodarczej w Polsce. Tempo wzrostu
PKB, poziom inflacji, tempo wzrostu konsumpcji, polityka fiskalna i monetarna panstwa wywierajg
znaczny wptyw na cene nieruchomosci. W przypadku ostabienia sytuacji ekonomicznej, inwestorzy
powinni liczy¢ sie z mozliwoscig pogorszenia wynikéw Skyline Development oraz perspektyw rozwoju
Spoiki.

Skyline Interim Management Sp. z 0.0.

Dziatalnos¢ spotki wigze sie z nastepujgcymi ryzykami i zagrozeniami:

e Ryzyko zwigzane z karami umownymi wynikajgcymi z zawieranych kontraktéw, dla kazdego
Klienta jest to indywidualnie negocjowana.

Skyline Venture Sp. z 0.0.

e Niewywigzanie sie przez Skyline Venture jako komplementariusza z postanowied Umowy o
Wsparcie zawartej z Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK), ktérej warunki zostaty
szczegbtowo opisane w pkt 5 niniejszego Sprawozdania zostato obwarowane w tejze Umowie
koniecznoscig przeniesienia na KFK ogétu praw i obowigzkéw Komplementariusza na rzecz KFK
lub podmiot przez niego wskazany.

Skyline Business Support Sp. z 0.0.
Z uwagi na fakt, iz spdtka nie rozpoczeta jeszcze dziatalnosci operacyjnej, w spodfce nie
zidentyfikowano ryzyk ani zagrozen.

3. Podstawowe informacje o towarach i ustugach oraz rynkach zbytu
3.1. Charakterystyka dziatalnosci Emitenta i jego Grupy Kapitafowej

Skyline Investment S.A. jest firmg inwestycyjno-doradczg specjalizujgcg sie w pozyskiwaniu srodkéw
finansowych dla firm lub ich wtascicieli oraz w inwestycjach kapitatowych na rynku publicznym i
niepublicznym. W | pétroczu 2010 roku dziatalnos¢ Emitenta uzupetniaty spoétki nalezace do Grupy
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w pierwszym pdtroczu 2010 roku

Kapitatowej: Skyline Development Sp. z o0.0., Skyline Interim Management Sp. z o.0., Skyline Venture
Sp. z 0.0. Skyline Business Support Sp. z 0.0.

 cRupAkaPTAOWA

Dziatalnos¢ inwestycyjna
(zakup udziatow i akcji)

Dziatalnos¢ inwestycyjna
(nieruchomosci)

Dziatalnosé¢ doradcza (zarzgdzanie
czasowe, zarzgdzanie funduszami,
obstuga formalno-prawna)

|
|

£

Skyline Investment }
S.A.

£

Skyline Development
Sp. zo.o0.

]

. !

Skyline Investment
S.A.

Skyline Interim
Management
Sp. zo.0.

Skyline Venture ;
Sp. z 0.0.

Skyline Business
Support Sp. z 0.0.

W | poétroczu 2010 roku Grupa osiggneta przychody wielkosci 680 tys. zt, z czego 441 tys. zt (65%
ogobtu przychodéw) wygenerowata dziatalno$¢ doradcza a 239 tys. zt (35% ogétu przychoddw)

dziatalno$¢ inwestycyjna.

Wyniki wedtug segmentéw w | pétroczu 2010 (w tys. zt)

s s Dziatalnos¢ Dziatalnos¢
Wyszczegdlnienie * . . Suma

doradcza inwestycyjna
przychody segmentu ogétem 441 239 680

w tym przychody z odpisu aktualizujgcego

koszty segmentu ogbtem 300 1571 1871
w tym koszty odpisu aktualizujgcego 476 476
wynik brutto na dziatalnosci w segmentach 141 -1332 -1 191
podatek 33 -102 -69
wynik netto 108 -1230 -1122
Aktywa 426 48 430 48 856
Pasywa 426 48 430 48 856

* w przedstawionych danych zostaly wprowadzone korekty konsolidacyjne
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Struktura przychodéw Grupy Kapitatowej
w | pétroczu 2010

Dziatalnosc doradcza

Dziatalno$¢ doradcza w Grupie prowadzona jest przez 4 spétki: Skyline Investment S.A. , Skyline
Interim Management Sp. z 0.0., Skyline Venture Sp. z 0.0. oraz Skyline Business Support Sp. z o0.0.

H Dziatalno$¢ doradcza  H Dziatalno$¢inwestycyjna

(ktéra nie rozpoczeta jeszcze dziatalnosci).

W Skyline Investment S.A. dziatalno$¢ doradczg gtéwnie polega na pozyskiwaniu $rodkéw
finansowych dla firm lub ich wiascicieli w ramach nastepujacych instrumentéw finansowych:

e publiczna emisja akgji,

o fuzjeiprzejecia,

e emisja instrumentéw dtuznych,

e emisja na rynku niepublicznym.

Skyline Interim Management Sp. z o0.0. dziatalnos$¢ doradczg petni w zakresie:
e zarzadzania tymczasowego.

Skyline Venture Sp. z o.0., zarzagdza funduszem, ktéry zostanie zatozony przez Skyline Investment i
Krajowy Fundusz Kapitatowy(KFK) bedzie inwestowac $rodki (kapitalizacja 30 min zt z mozliwoscia
zwiekszenia do 40 min zt) w innowacyjne przedsiewziecia matych i $rednich firm dziatajgcych na
terenie polski.

Skyline Business Support Sp. z o.0. zostata powotana celem s$wiadczenia ustug doradczo-
informacyjnych majacych na celu rozwdj sieci otoczenia biznesu oraz szerzenie wiadomosci na temat
rynkow kapitatowych. Dziatalnos$¢ ta ma charakter non-profit. Na dzien sporzgdzenia raportu Spétka
nie rozpoczeta dziatalnosci.

Publiczne oferty akcji

Skyline Investment S.A. zajmuje sie doradztwem finansowym oraz petng koordynacjg dziatan
zwigzanych z publicznym oferowaniem papieréw wartosciowych. Ustuga swiadczona w ramach tej
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dziatalno$ci obejmuje prace od wstepnych analiz podmiotu i rynku, poprzez szeroko pojete
doradztwo oraz prace nad przygotowaniem wymaganej dokumentacji, az do prowadzenia samego
procesu wprowadzenia akcji do publicznego obrotu.

Na kazdym etapie wspotpracy, Spétka bezzwtocznie odpowiada na kazdy nowy zakres pojawiajgcych
sie zagadnien, a po pozyskaniu kapitatu doradza jak najskuteczniej budowaé wartos¢ spétki dla
akcjonariuszy.

Fuzje i przejecia

Skyline Investment S.A. doradza przy transakcjach fuzji i przeje¢. Zakres swiadczonych ustug obejmuje
doradztwo podczas catego procesu transakcji, poczynajac od identyfikacji nabywcéw, po
przygotowanie wymaganej dokumentacji, az do finalizacji transakcji. Ustuga obejmuje réwniez
organizacja i koordynacja prac kancelarii prawnej, biegtego rewidenta, doradcy podatkowego oraz
rzeczoznawcy majgtkowego.

Emisja instrumentow dtuznych

Skyline Investment S.A. doradza przy pozyskiwaniu srodkéw finansowych poprzez emisje obligacji
zaréwno na rynku publicznym, jak i niepublicznym, w tym obligacji zamiennych na akcje.

Kapitat z rynku niepublicznego

Spoétka doradza przy pozyskiwaniu kapitatu rowniez na rynku niepublicznym, w tym w szczegdlnosci

od inwestoréw branzowych, funduszy typu private equity i venture capital oraz od inwestoréw

prywatnych. W ramach tego typu transakcji Skyline Investment S.A. obstuguje i doradza klientom

réowniez w zakresie wykupow lewarowanych (LBO), w tym wykupdw menadzerskich (MBO).

Dziatania Spoétki, w tym zakresie, obejmuja:

e analize sytuacji spotki,

e opracowanie koncepcji pozyskania kapitatu,

e doradztwo finansowe (w tym przygotowanie projekcji finansowych, analiz ekonomiczno-
finansowych),

e opracowanie wyceny spotki,

e przygotowanie biznesu planu / memorandum informacyjnego,

e wyszukanie potencjalnych inwestorow,

e udziat w negocjacjach.

Zarzadzanie tymczasowe

Skyline Interim Management Sp. z o.0. $wiadczy ustugi zarzadzania czasowego i restrukturyzacji
przedsiebiorstw, ktérych witasciciele zamierzajg wydatnie zwiekszy¢ efektywnos$¢ zainwestowanych
kapitatdw w mozliwie najkrotszym czasie. Spotka specjalizuje sie w ustugach polegajgcych na
budowie i wzroscie wartosci rynkowej przedsiebiorstw bedgcych przejsciowo w trudnej sytuacji
ekonomiczne;j.

Zarzadzanie funduszami

Skyline Venture Sp. z 0.0. zarzadza funduszem o kapitalizacji 30 mlIn zt (z mozliwoscig zwiekszenia do
40 min zt), ktory zostat zatozony przez Krajowy Fundusz Kapitatowy oraz spétkg Skyline Investment
S.A. Fundusz inwestowac bedzie w innowacyjne projektu realizowane w sektorze matych i srednich
przedsiebiorstw.
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Dziatalnosé¢ inwestycyjna (zakup udziatéw i akcji)

Skyline Investment dziatalno$é inwestycyjng prowadzi od poczatku swojego istnienia, tj. od 1998 r.
Dziatalnos¢ inwestycyjna, ktéra w poczgtkowej fazie rozwoju Spotki wynikata z dziatalnosci doradczej
i byta jej uzupetnieniem, stanowi teraz podstawowy segment dziatalnosci. Oferta inwestycyjna
adresowana jest do dwadch grup przedsiebiorstw i ich wiascicieli:

e przedsiebiorstwa na etapie od start-up’éw do ekspansji,
e przedsiebiorstwa z problemami finansowymi

Skyline Investment S.A. inwestuje zaréwno w firmy, ktére majg sprawdzong kadre zarzadzajaca,
mocng pozycje w swojej branzy oraz mozliwosci szybkiego rozwoju i ekspansji oraz w tzw. ,upadte
anioty”, podmioty z ktopotami finansowymi.

Spoétka finansuje dziatalno$¢ inwestycyjng ze Srodkéw wiasnych wypracowanych z dziatalnosci
doradczej i inwestycyjnej (wptywy z zamknietych transakcji) jak rowniez kapitatem obcym (w tym
kredytami bankowymi).

Od czerwca 2010 roku Skyline Investment S.A. jest cztonkiem Polskiego Stowarzyszenia Inwestoréw
Kapitatowych (PSIK). Stowarzyszenie zrzesza inwestoréw private equity (PE), venture capital (VC) oraz
instytucje, firmy, osoby zainteresowane wspoétpracg w ramach rozwoju rynku PE/VC w Polsce.
Gtéwnym celem dziatalnosci PSIK jest szerzenie wiedzy na temat funkcjonowania rynku PE/VC w
Polsce, utatwienie wspodtpracy i wymiany doswiadczenia pomiedzy dziataczami rynku oraz szerzenie
informacji na temat rynku polskiego za granicg i na temat zagranicznych rynkéw.

Przynalezenie do PSIK, daje duze mozliwosci rozwoju i poszerzenie wspotpracy na rynku PE/VC. Jest
to szansa na nawigzanie kontaktéw biznesowych, wymiane doswiadczenia, poszerzenie swojej
wiedzy i jednoczesnie dzielenie sie zdobytym doswiadczeniem i spostrzezeniami z innymi
uczestnikami rynku PE/VC. Przynalezno$¢ do PSIK jest réwniez istotna ze wzgledu na rozpoczety
przez Skyline Venture Sp. z o.0. dziatalnos¢ zarzadzania funduszem Venture Capital, ktéry zostat
stworzony przy wspotpracy Krajowego Funduszu Kapitatowego oraz Skyline Investment S.A.

Na dzien sporzadzenia raportu w portfelu Skyline Investment znajduje sie 13 spétek. Oprécz Spdtek
publicznych i niepublicznych, w skfad portfela wchodzg takze Spétki Grupy Kapitatowej. Ponizej
zaprezentowano portfel inwestycyjny uwzgledniajgc podziat na:

Spotki publiczne
e Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibg w Krakowie — zaangazowanie kapitatowe, na dzien
sporzadzenia raportu wynosi 750 000 akcji stanowigcych 0,34% kapitatu zaktadowego
e Konsorcjum Stali S.A. z siedzibg w Warszawie — zaangazowanie kapitatowe, na dzien
sporzgdzenia raportu wynosi, 156 000 akcji stanowigcych 2,65% kapitatu zaktadowego.

Spotki niepubliczne:

e Ascor S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 881 948 akcji
stanowigcych 33,92% kapitatu zaktadowego

e DST Outlet Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 1 000
udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego

e Instalexport S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 652 895
akcji stanowiacych 8,38% kapitatu zaktadowego

e Reporter S.A. w upadtosci likwidacyjne]j z siedzibg w Chorzowie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 2 550 000 akcji stanowigcych 89,47% kapitatu zaktadowego
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Roy S.A. w upadfoéci z siedzibag w Zywcu — aktualne zaangazowanie kapitafowe 500 002 akcji
stanowigcych 50% kapitatu zaktadowego

SEMAX S.A. w upadtosci z siedzibg w Poznaniu — aktualne zaangazowanie kapitatowe 60 000
akcji stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego

Synerway S.A. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie kapitatowe 796 977 akgji
stanowigcych 25% kapitatu zaktadowego

Spotki Grupy Kapitatowej:

w |
Grupa

Skyline Business Support Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie 300
udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego — spétka powotana w lutym 2010 r.
Skyline Development Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangaziowanie
kapitatowe 7 783 udziatéw stanowigcych 99,78% kapitatu zaktadowego

Skyline Interim Management Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie
kapitatowe 1 251 udziatéw stanowigcych 62,55% kapitatu zaktadowego

Skyline Venture Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — aktualne zaangazowanie 117 udziatéw
stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego

poétroczu 2010 r. przychody 1z dziatalnosci inwestycyjnej wyniosty 239 tys. zi.
poniosta strate na dziatalnosci inwestycyjnej w wysokosci 1 230 tys. zt co wynikato z

niekorzystnej rynkowej wyceny aktywoéw.

Najwazniejsze wydarzenia w wybranych spdétkach portfelowych w | pétroczu 2010 r.:

DM IDM SA

0 w dniu 12 marca 2010 r. spdétka zawarta przedwstepng umowe zakupu akcji WestLB
Bank Polska S.A. (Bank), o czym informowata w raporcie biezgcym nr 5/2010. W
oparciu o postanowienia tej umowy, DM IDM SA nabedzie 82 641 akcji Banku,
stanowigcych 45% udziatu w kapitale zaktadowym i ogdlnej liczbie gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Banku. Cena sprzedazy zostanie ustalona w oparciu o wartosé
ksiegowg netto akcji Banku, ktéra na dzied podpisania przedwstepnej umowy
sprzedazy akcji wynosi 250 125 822,07 zt za wszystkie akcje Banku. Szacunkowa cena
sprzedazy za akcje nabywane przez DM IDM SA wyniesie ok. 112,5 min zt.

Konsorcjum Stali S.A.

0 w dniu 07.04.2010 r. doszto do podpisania umowy inwestycyjnej pomiedzy
Konsorcjum Stali a Bowim S.A. z siedzibg w Sosnowcu. Na mocy tej umowy strony
planuja dokona¢ potaczenia w trybie art. 492 par. 1 p 1. k.s.h. poprzez przeniesienie
catego majgtku Bowim S.A. na Konsorcjum Stali w zamian za nowe akcje Konsorcjum
Stali wyemitowane dla akcjonariuszy BOWIM S.A.(potaczenie przez inkorporacje).

Semax S.A. w upadtosci

0 w dniu 25 stycznia 2010 roku Sedzia Komisarz ustanowiony w sprawie upadfosci
SEMAX S.A. poinformowat o przediozeniu przez Nadzorce Sadowego listy
wierzytelnosci z dnia 18 grudnia 2009 roku.

0 w | pdiroczu 2010 roku spodtka otworzyta pie¢ nowych sklepédw pod markg Vabbi
Factory Outlet - sg to pierwsze nowe sklepy od momentu ogtoszenia przez spétke
upadtosci.
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Dziatalnos¢ inwestycyjna (nieruchomosci)

Dziatalnos¢ inwestycyjng na rynku nieruchomos$ci prowadzi spétka Skyline Development Sp. z o.o.
(utworzona 18 czerwca 2007 r.). W | pdtroczu 2010 roku ze wzgledu na niekorzystne warunki
rynkowe Spotka nie dokonata zadnej transakcji kupna badz sprzedazy na rynku nieruchomosci.

3.2. Charakterystyka rynkow na jakich dziata Grupa Kapitatowa

Rynkiem dziatalnosci spétek Grupy jest Polska. Kazda ze spotek ze wzgledu na specjalizacje dziata na

innym specyficznym dla swojej dziatalnosci rynku:

—  Skyline Investment S.A. — rynek kapitatowy,

—  Skyline Development Sp. z 0.0. — rynek nieruchomosci komercyjnych,

—  Skyline Interim Management Sp. z 0.0. — rynek zarzadzania tymczasowego,

—  Skyline Venture Sp. z 0.0. — rynek zarzgdzania na rachunek wtasny i spotek Grupy Kapitatowe
(spotka nie rozpoczeta jeszcze dziatalnosci operacyjnej),

—  Skyline Business Support — rynek wsparcia matych i srednich przedsiebiorstw, spétka non profit

(nie rozpoczeta jeszcze dziatalnosci operacyjnej).

Rynek fuzji i przejec

| kwartat 2010 roku odznaczat sie wyraznym ozywieniem na rynku fuzji i przeje¢. Zgodnie z
prognozami na 2010 rok, ktdre zaktadaty 25-30 % wzrost wartosci transakcji oraz 10% wzrost liczby
transakcji zawieranych na tynku fuzji i przejeé, zarowno rynki europejskie jak i amerykanskie
odnotowujg ozywienie. Na rynku europejskim w samym | kwartale 2010 roku przeprowadzono 126
transakcji o wartosci 14 233 tys. EUR. W Polsce ogtoszono 29 transakcji o wartosci 1 180 tys. EUR.
Najwieksze transakcje zarowno w Polsce jak i regionie miaty miejsce w sektorze energetycznym. W
Polsce najwiekszg transakcjg byto przejecie 25% udziatéw farm wiatrowych: Iberdrola Renewables
Polska SP. z 0.0. oraz Iberdrola Renovables Magyarorszag Kft przez Europejski Bank Odbudowy i
Rozwoju (15 min. EUR). W rankingu Swiatowym Polska zajmuje odpowiednio 26 i 11 miejsce pod
wzgledem wartosci fuzji i przeje¢ oraz pod wzgledem ilosci zawartych transakgji.

Na ozywienie gospodarcze rynku wptywajg plany prywatyzacyjne rzgdu oraz wzmozona aktywnosé
funduszy PE/VC.

Polski rynek fuzji i przeje¢ w latach 2006 - 2009

Wyszczegélnienie I kw. 2010 2009 2008 2007

Wartosc transakcji M&A (w mid USD) 0,0016* 11,2%* 11,7%** 20,00

Zrédto: www.pwe.com.pl i www.rp.pl

* zrodtowe dane w EUR przeliczono na potrzeby prezentacji w tabeli wg kursu EUR/USD 1.3448
** 7rédtowe dane w EUR przeliczono na potrzeby prezentacji w tabeli wg kursu EUR/USD 1, 4413
*** 7rodtowe dane w EUR przeliczono na potrzeby prezentacji w tabeli wg kursu EUR/USD 1,4087

Rynek pre-IPO

Rynek ofert pre-IPO jest coraz wiekszy, coraz wiecej podmiotdw decyduje sie na dokapitalizowanie
firm przed ich wprowadzeniem na gietde. Na taki krok decydujg sie fundusze inwestycyjne, ktore
inwestujg w spotki rozwojowe, a pdzniej uzyskujgc zatozong stope zwrotu, wychodzg z inwestycji
poprzez gietde (w drodze publicznej emisji akcji). Coraz czesciej podobny model biznesu stosujg
réowniez domy inwestycyjne, domy maklerskie i doradcy finansowi. Od sierpnia 2007 roku na rynku
pojawita sie dla inwestycji pre-IPO nowa alternatywa w postaci New Connect — dzieki temu rynkowi
firmy MSP majg mozliwos¢ pozyskiwania kapitatu od inwestoréw indywidualnych oraz
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instytucjonalnych, ktérzy nie inwestowali na rynku niepublicznym. W | pdétroczu 2010 na rynku
NewConnect zadebiutowaty 32 spotki.

Podstawowe dane NewConnect

Pétrocze Sﬁ:r;r::ﬁ:j:n Liczba transakcji Liczba spétek Liczba debiutow  Warto$¢ NCindex
| p6t. 2010 2 998,66 354 407 136 32 55,09
| pét. 2009 1473,02 100 455 91 8 39,83
| po6t. 2008 1179,54 159078 58 34 63,90
Il p&t. 2007 1184,79 59 674 24 25 144,17

Zrédto: www.newconnect.pl

Rynek IPO

Wyniki za | potrocze 2010 roku uplasowaty GPW na drugim miejscu w Europie. Wzrost nastrojow i
rokujgce prognozy przetozyty sie na rosngcg liczbe debiutéow, zaréwno na rynku gtéwnym GPW jak
rowniez na alternatywny rynku NewConnect.

Pod wzgledem debiutdw GPW jest liderem w Europie. W | pétroczu 2010 roku zadebiutowato 11
spotek (taczna wartosci nowej emisji 573,6 min zt; taczna wartosci nowej oferty 12 904,9 min zi).
Wsréd najwiekszych debiutow jakie zaistniaty na rynku europejskim, dwie miaty miejsca na GPW -
PZU (wartosc¢ oferty 8 068 542 812,5) i Tauron (wartos¢ oferty 4 211 901 454,86). W poréwnaniu z |
poétroczem 2009 roku zaréwno pod wzgledem liczby debiutéw jak i wartosci oferty odnotowano
ponad 80% wzrost tych wielkosci.

Europejski Rynek IPO w Il kw. 2010 r.

Gietda Liczba debiutow Wartos¢ (min EUR)
WSE 7 3139
LSE 16 2885
BME 1 1317
NASDAQMX 5 641
Oslo 3 328
SIX Swiss Exchange 2 115
NYSE Euronext 2 27
Deutsche Borse - -
Zrédto: www.ipo.pl
Podstawowe dane GPW za lata 2007 -2010
Kapitalizacja

spotek Obroty Obroty Wolumen Stopa zwrotu

Rok P Liczba spétek akcjami obligacjami obrotu P
krajowych . WIG (%)
(min zl) (min zt) kontraktami

(min zt)
2010* 450 180 383 224594 1185 7812 604 -1,48
2009 422 342 379 351 885 2951 13424593 46,85
2008 267 359 374 331316 4999 12 233935 -51,07
2007 509 887 351 479 480 3495 9477 868 10,39
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*stan na 28 lipca 2010
Zrédto: www.gpw.pl

Rynek nieruchomosci komercyjnych

W Grupie Kapitatowej podmiotem, ktéry dziata na rynku nieruchomosci komercyjnych jest Skyline
Development Sp. z 0.0. Rynek nieruchomosci jest dynamicznie rozwijajgcym sie obszarem zwtaszcza
po wejsciu Polski do UE. Sprzyja temu takze trend powstawania wielkopowierzchniowych obiektéw
handlowych potozonych na wspdlnej, rozlegtej przestrzeni w sasiedztwie duzych aglomeracji
miejskich, parkéw rozrywki, rozwdj sieci sklepéw dyskontowych oraz powierzchni magazynowych.
Dodatkowo lokalizacja Polski w samym sSrodku Europy sprawia, ze jest ona bardzo atrakcyjnym
krajem, gdyz umozliwia m.in. ekspansje na rynki wschodnie i potudniowo-wschodnie. W roku 2009 na
rynku nieruchomosci komercyjnych zawarto okoto 20 transakcji o tgcznej wartosci 698 min EUR.

Wedtug prognoz firmy Cushman & Wakefield w roku 2010 na rynku nieruchomosci komercyjnych
odnotuje sie znaczng poprawe, wielkosé¢ zawartych na nim transakcji moze wynies¢ blisko 2 mid EUR.
Przewidywany wzrost transakcji na rynku nieruchomos$ci, potwierdza wzmozona aktywnosé
inwestorow.

Grunty pod inwestycje

Popyt na dziatki inwestycyjne utrzymuje sie od 2008 roku na zblizonym poziomie. Najwiecej gruntow
przeznacza sie na budowe hoteli i centréw biznesowych, szczegdlnie w miastach, w ktérych odbeda
sie rozgrywki Euro 2012. Umiarkowany jest tez popyt na tereny pod magazyny i wieksze centra
logistyczne, w tym te z nowoczesng produkcjg. Cenione sg grunty zlokalizowane przy autostradach
lub obwodnicach.

Ceny gruntow pod inwestycje poczgwszy od Il potowy 2008 roku spadaja.

Wyzsze ceny osiggajg dziatki z planem miejscowym lub z okreslonymi warunkami zabudowy
(z opracowanym studium do planu), z infrastrukturg sieciowa (uzbrojone), z bezposrednim dojazdem,
o regularnych ksztattach.

Wedtug danych opublikowanych przez firme KnightFrank w 2008 roku na polskim rynku
zainwestowano okoto 1,68 mld euro, z czego ponad 75% transakcji dokonanych zostato przez
fundusze inwestycyjne

Rynek Zarzqdzania Tymczasowego

Zarzadzanie tymczasowe oferowane przez Skyline Interim Management Sp. z o0.0. to zatrudnianie
u klientéw wysokiej klasy menedzerow na czas wykonania okreslonych zadan zarzadczych,
niemozliwych do zrealizowania w krétkim czasie, przy wykorzystaniu wtasnych zasobéw personalnych
przedsiebiorstwa. Zapotrzebowaniu na tego typu ustuge sprzyja obecna sytuacja powszechnego
kryzysu, w ktérej wiele firm nie jest w stanie poradzi¢ sobie wtasnymi sitami z trudng sytuacja.
Malejgca liczba transakcji na rynku kapitalowym rekompensowana byta wzrostem transakcji
obejmujacych zagrozone lub w fazie upadtosci spétki. Liczba tych transakcji wzrosta w 2009 roku o
354%. Na rynku pojawito sie duzo transakcji, ktérych gtéwnym celem byta restrukturyzacja
zadtuzenia. Kryzys, a raczej jego skutki, wykazaty duze zapotrzebowanie na ustugi zarzadzania
tymczasowego. Stwarza to korzystne warunki dla rozwoju dziatalnosci prowadzonej przez Skyline
Interim Management Sp. z o.0.

18|Strona



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skyllne w pierwszym pdtroczu 2010 roku

investment

4. Podstawowe wielkosci ekonomiczno-finansowe, ujawnione w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej za | pétrocze 2010 r.

4.1. Podstawowe skonsolidowane wyniki finansowe — analiza

Analiza poréwnawcza wynikéw za | pétrocze 2010 r. do wynikdéw za analogiczny okres poprzedni nie
jest w petni miarodajna z uwagi na fakt, iz w roku 2009 do Grupy Kapitatowe]j nalezata spétka Skyline
Teleinfo S.A., ktérej wyniki dawaty odzwierciedlenie gtéwnie w czesci operacyjnej w sprawozdaniu z
catkowitych dochodéw. Dnia 31.12.2009 r. Skyline Teleinfo S.A. zostata zbyta w ramach odkupu
menedzerskiego zarzgdowi tej spotki. W zwigzku z powyzszym, przychody ze sprzedazy oraz koszty na
poziomie operacyjnym w | potroczu 2010 r. w porownaniu z | potroczem roku 2009 znacznie spadty.
W omawianym okresie Grupa Skyline Investment wygenerowata przychody finansowe tylko z tytutu
odsetek, z kolei koszty finansowe byty wyzsze niz w | potroczu 2009 r. 0 420 tys. i sktadaty sie gtdwnie
na nie koszty z tytutu odsetek w wysokosci 11 tys. zt oraz koszty z tytutu aktualizacji wartosci
inwestycji w kwocie 476 tys. zt. Grupa Kapitatowa w | pétroczu br. wygenerowata strate netto na
poziomie 1 121 tys. zt.

Sprawozdanie z catkowitych dochodow | pétr. 2010 | pétr. 2009  Zmiana (tys. zt) Zmiana (%)
:’:\;:22222 nwft::s;s:przedaiy produktéow, towaréw 383 2618 2235 85,4
Przychody netto ze sprzedazy produktéw, ustug 383 2279 -1 896 -83,2
Przychody netto ze sprzedazy towardéw i materiatéw 0 339 -339 -100,0
ch;stz::/i:::srvz:(:::;/:: produktow, towardw i 365 2139 1774 82,9
Koszty wytworzenia sprzedanych produktéw 365 1838 -1473 -80,1
Wartos¢ sprzedanych towaréw i materiatéw 0 301 -301 -100,0
Zysk brutto ze sprzedazy 18 479 -461 -96,2
Koszty sprzedazy 0 0 0 0,0
Koszty ogdlnego zarzadu 926 1499 -573 -38,2
Zysk ze sprzedazy -908 -1020 112 11,0
Pozostate przychody operacyjne 245 407 -162 -39,8
Pozostate koszty operacyjne 70 23 a7 204,3
Zysk z dziatalnosci operacyjnej (EBIT) -733 -636 -97 -15,3
(Zg;:(T;:z)ialalnoéci operacyjnej + amortyzacja 653 -505 -148 29,3
Przychody finansowe 52 685 -633 -92,4
Koszty finansowe 509 89 420 471,9
Zysk z dziatalnosci gospodarczej -1190 -40 -1150 -2875,0
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 0,0
Zysk brutto -1190 -40 -1150 -2875,0
Zysk netto -1121 -252 -869 -344,8

W strukturze aktywdéw w | pétroczu 2010 r. w pordwnaniu z analogicznym okresem poprzednim,
wzrést udziat aktywéw trwatych do blisko 38% w aktywach ogdétem, przede wszystkim poprzez wzrost
wartosci , Inwestycji dtugoterminowych”. Byto to odzwierciedleniem zdarzenia nabycia gruntu przez
spotke zalezng Skyline Development Sp. z 0.0. w drugim pdtroczu 2009 r. Wartos¢ bilansowa gruntéw
na dzien 30.06.2010 r. w inwestycjach dtugoterminowych wynosita 17 657 tys. zt. Spadta o 46%
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wartos¢ pozycji ,Rzeczowe aktywa trwate”, jednakze kwotowo wielkosci te nie byty znaczgce. Aktywa
obrotowe spadty o blisko 18%, tj. o 6459 tys. zt. Na spadek ten miata wptyw gtdwnie pozycja
HInwestycje krétkoterminowe”, tj. wyjscia w drugim pétroczu 2009 r. z catosci badz z czesci inwestycji
w podmioty znajdujgce sie w portfelu Skyline Investment S.A. jak: Skyline Teleinfo S.A., Budrem
Development Sp. z 0.0., ZPM Majerowicz Sp. z 0.0., ZRP Agromies Sp. z 0.0., Polcynk Sp. z 0.0., Orzet
Biaty S.A. oraz Konsorcjum S.A. i DM IDM S.A. Suma bilansowa w obu przedstawionych okresach
uksztattowata sie na niemalze identycznym poziomie.

. . . . Udziat (%)  Udziat (%)

Aktywa (tys. zt) : ;g;; I ;)g(’;rg ftr;‘;a::; Zmla(;,a) | p6tr. | potr.
: 2010 2009

Aktywa trwate 18 353 11 909 6 444 54,1 37,6 24,4
Wartosci niematerialne i prawne 7 11 -4 -36,4 0,0 0,0
Rzeczowe aktywa 520 957 -437 -45,7 1,1 2,0
Naleznosci dtugoterminowe 0 0 0 0,0 0,0 0,0
Inwestycje dtugoterminowe 17 657 10 837 6 820 62,9 36,1 22,2
ﬂ;%i?irﬁézzxz rozliczenia 169 104 65 62,5 0,3 0,2
Aktywa obrotowe 30 502 36 961 -6 459 -17,5 62,4 75,6
Zapasy 0 68 -68 -100,0 0,0 0,1
Naleznosci krotkoterminowe 1110 1320 -210 -15,9 2,3 2,7
Inwestycje krétkoterminowe 29 366 35483 -6 117 -17,2 60,1 72,6
Kmr;t(;‘:;j;z's':\’/‘v'vee rozliczenia 26 90 -64 71,1 0,1 0,2
Aktywa razem 48 855 48 870 -15 0,0 100,0 100,0

Na dzien 30.06.20010 r. wzrdst udziat kapitatéw wtasnych w strukturze pasywoéw do ponad 93% sumy
bilansowej, w analogicznym okresie roku ubiegtego udziat ten wynosit 90,6%. Przyczyng wzrostu
wartosci kapitatow wtasnych w omawianym okresie byt wzrost kapitatu zapasowego na skutek
wypracowanego zysku w roku 2009. Wzrost rezerwy na zobowigzania to gtéwnie wynik zwiekszenia
rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego. Znaczaco spadly zobowigzania
krétkoterminowe o 1 689 tys. zt, tj. o 57,9%, gtéwnie zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek o
870 tys. oraz z tytutu dostaw i ustug o 673 tys. zt.

. . . . Udziat (%)  Udziat (%)

Pasywa (tys. zt) : ;g;; : ;)g(’;rg ftr;‘;a::; Zmla(;,a) | p6tr. | potr.
: 2010 2009

Kapitat (fundusz) wtasny 45518 44 278 1240 2,8 93,2 90,6
Kapitat podstawowy 10 000 10 000 0 0,0 20,5 20,5
Kapitat zapasowy 36 319 34 230 2 089 6,1 74,3 70,0
Zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0 0 0,0 0,0 0,0
Zysk (strata) netto -1162 -294 -868 -295,2 -2,4 -0,6
Kapitat mniejszosci 361 342 19 5,6 0,7 0,7
ok o o o o o o
fg:gv"\‘,’:zz:::: i rezerwy na 3337 4592 -1255 -27,3 6,8 9,4
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. . . . Udziat (%)  Udziat (%)

Pasywa (tys. zt) Ing;:) I;g;; %tr;\ ;ar;:; Zm'?;f; I potr. 1 pétr.
’ 2010 2009

Rezerwy na zobowigzania 2104 1647 457 27,7 4,3 3,4
Zobowigzania dtugoterminowe 0 26 -26 -100,0 0,0 0,1
Zobowigzania krotkoterminowe 1230 2919 -1689 -57,9 2,5 6,0
Rozliczenia miedzyokresowe 3 0 3 0,0 0,0 0,0
Pasywa razem 48 855 48 870 -15 0,0 100,0 100,0

Warto$¢ salda przeptywéw  pienieznych netto z dziatalnosci operacyjnej wyniosta
-819 tys. zt i byta nizsza od okresu poprzedniego o 595 tys. zt. Na nizszg wartos¢ przeptywéw
pienieznych z dziatalnosci operacyjnej przyczynita sie przede wszystkim wygenerowana strata netto.
Z uwagi na fakt, iz ani spétka dominujgca, ani spétki zalezne nie przeprowadzity zadnych znaczacych
kwotowo inwestycji w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2010 r., przeptywy srodkéw pienieznych z
dziatalnosci inwestycyjnej po stronie wydatkéw wyniosty 2 tys. zt i byt to zakup 89,47% akcji firmy
Reporter S.A. w upadtosci oraz 50% akcji firmy Roy S.A. w upadtosci.

Na dodatnie saldo przeptywdéw pienieznych z dziatalnosci finansowej w wysokosci 523 tys. zt, sktadaty
sie wptywy z kredytdéw i pozyczek (500 tys. zt) oraz inne (49 tys. zt) oraz wydatki z tytutu z tytutu
umoéw leasingu finansowego (26 tys. zt). Srodki pieniezne na koniec | pétrocza 2010 r. byly nizsze o
1 054 tys. zt w poréwnaniu z okresem poprzednim i wynosity 531 tys. zt.

Rachunek przeptywoéw pienieznych (tys. zt) | p6tr. 2010 | p6tr. 2009  Zmiana (tys. zt) Zmiana (%)
z:)z:rzgv;:ejrodkéw pienieznych z dziatalnosci 819 294 595 -265,6
Zysk (strata) netto -1162 -294 -868 -295,2
Korekty razem 343 70 273 390,0
:qr:veezit\;vcv‘\l/j:re?dkéw pienieznych z dziatalnosci ) 1600 1602 -100,1
Wptywy 0 1619 -1619 -100,0
Wydatki 2 19 -17 -89,5
z;z::sizxzjérodkéw pienieznych z dziatalnosci 523 1175 1698 1445
Wptywy 549 1 548 54800,0
Wydatki 26 1176 -1150 -97,8
Przeptywy pieniezne netto razem -298 201 -499 -248,3
Srodki pieniezne na poczatek okresu 829 1384 -555 -40,1
Srodki pieniezne na koniec okresu 531 1585 -1054 -66,5

W | pdétroczu 2010 r. wszystkie wskazniki rentownosci spadty. Gtdwng i najwazniejszg przyczyng takiej
sytuacji byto wspomniane wyzej wyjscie ze spotki Skyline Teleinfo S.A. Wskazniki sptywu naleznosci i
sptaty zobowigzan réwniez wydtuzyty sie. Metodologia ich wyliczania obejmuje przychody ze
sprzedazy, ktére w | podtroczu 2010 r. byty bardzo niskie. Znaczny spadek zobowigzan
krotkoterminowych poprawit wskazniki ptynnosci o ok. 12 p.p. oraz wskazniki zadtuzenia kapitatu
wtasnego i ogdlnego zadtuzenia o ok. 4 p.p.

21|Strona



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skyllne w pierwszym pdtroczu 2010 roku

investment

Wyszczegdlnienie j-m. | pétr. 2010 | potr. 2009
Rentownos¢

Wskaznik rentownosci brutto ze sprzedazy Y % 4,7 18,3
Wskaznik rentownosci sprzedazy 2 % -237,1 -39,0
Wskaznik rentownoéci EBIT? % -191,4 -24,3
Wskaznik rentownosci EBITDA ¥ % -170,5 -19,3
Wskaznik rentownosci dziatalnosci gospodarczej 5 % -310,7 -1,5
Wskaznik rentownosci brutto © % -310,7 -1,5
Wskaznik rentownosci netto % -292,7 -9,6
Wskaznik rentownosci aktywéw ROA 8 % -2,3 -0,5
Wskaznik rentownosci kapitatu wtasnego ROE % % -2,5 -0,6
Rotacja

Wskaznik rotacji aktywow 10 llos¢ razy 0,0 0,1
Wskaznik sptywu naleznosci krétkoterminowych 1) Liczba dni 181 19
Wskaznik sptaty zobowigzan krétkoterminowych 12) Liczba dni 38 7
Ptynnosc

Wskaznik biezgcej ptynnosci ) 24,8 12,7
Wskaznik ptynnosci szybkiej W 24,8 12,6
Wskaznik natychmiastowy 13) 23,9 12,2
Zadtuzenie

Wskaznik struktury kapitatu 16) % 0,0 0,1
Wskaznik zadtuzenia kapitatu wiasnego ) % 2,7 6,7
Wskaznik ogdlnego zadtuzenia 1) % 2,5 6,0
Wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego 19) % 0,0 0,1

Y wskaznik rentownoéci brutto ze sprzedazy — zysk brutto ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy
2 wskaznik rentownosci sprzedazy — zysk ze sprzedazy do przychoddw ze sprzedazy
% wskaznik rentownoéci EBIT — zysk EBIT do przychoddéw ze sprzedazy
# wskaznik rentownogci EBITDA — zysk EBITDA do przychododw ze sprzedazy
%) wskaznik rentownoéci dziatalnoéci gospodarczej — zysk z dziatalnosci gospodarczej do przychoddow ze sprzedazy
® wskaznik rentownosci brutto — zysk brutto do przychoddéw ze sprzedazy
7 wskaznik rentownoéci netto — zysk netto do przychodow ze sprzedazy
8 \wskaznik rentownosci aktywow ROA —zysk netto do stanu aktywdw na koniec danego okresu
% wskaznik rentownogci kapitatu wtasnego —zysk netto do stanu kapitatéw wtasnych na koniec danego okresu
% wskazniki rotacji aktywdéw —iloraz przychoddw ze sprzedazy produktdw, towaréw i materiatéw do aktywoéw
Y wskaznik sptywu naleznosci krétkoterminowych — iloraz naleznosci biezacych z tytutu dostaw i ustug pomnozonych przez
liczbe dni w okresie do przychoddéw ze sprzedazy produktow, towardw i materiatow
12) \wskaznik sptaty zobowigzan krétkoterminowych — iloraz zobowigzan biezgcych z tytutu dostaw i ustug pomnozonych
przez liczbe dni w okresie do przychoddw ze sprzedazy produktéw, towardw i materiatow
3 wskaznik biezacej ptynnosci — stosunek wartosci majgtku obrotowego do zobowigzan krétkoterminowych na koniec
danego okresu
¥ wskaznik ptynnosci szybkiej — stosunek wartosci majatku obrotowego pomniejszonego o zapasy do zobowigzan
krotkoterminowych na koniec danego okresu
) wskaznik natychmiastowy — stosunek wartosci srodkéw pienieznych i papieréw wartosciowych przeznaczonych do
obrotu do zobowigzan krétkoterminowych na koniec okresu
8 wskaznik struktury kapitatu — stosunek zadtuzenia dtugoterminowego do kapitatu wtasnego
7) wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — stosunek zobowigzan ogdétem do kapitatu wtasnego
18 wskaznik ogdlnego zadtuzenia — stosunek zobowigzan ogétem do ogdlnej sumy pasywow
19) wskaznik zadtuzenia dtugoterminowego — stosunek zobowigzan dtugoterminowych do pasywdéw ogétem
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4.2. Struktura aktywow finansowych i cele inwestycyjne

Skyline Investment S.A.

Projekty Inwestycyjne znajdujgce sie w portfelu Skyline Investment S.A. na dzien 30.06.2010 r.
zaprezentowano na ponizszym schemacie. W portfelu Skyline Investment byto 14 spétek, w tym 4
spotki zalezne.

udziat

Skyline Investment S.A.
5,26%

Konsorcjum Stali S.A.
ul. Stezycka 11
04-462 Warszawa
konsorcjumstali.com.pl

F

)

~

IDMSA

DOM MAKLERSHKI

udziat

Skyline Investment S.A.
0,34%

DM IDM S.A.
Maty Rynek 7
31-041 Krakow
www.idmsa.pl

NTTS YSTEM

udziat

Skyline Investment S.A.
1,7%

NTT System S.A.
ul. Osowska 84
04-351 Warszawa
www.ntt.pl

udziat

Skyline Investment S.A.
33,92%

Ascor S.A.
ul. Mory 8
01-330 Warszawa
www.ascor.pl

BIT OUTLET §P. & @:@s

udziat

Skyline Investment S.A.
100,00%

DST Outlet Sp. z 0.0.
ul. Romana Maya 1
61-371 Poznan

“mu.

udziat

Skyline Investment S.A.
8,38%

Instalexport S.A.
ul. Swietokrzyska 18
00-052 Warszawa
www.instalexport.com.pl

udziat

Skyline Investment S.A.

100,00%

Semax S.A. w upadtosci
uktadowej
ul. Romana Maya 1
61-371 Poznan

www.semax.com.pl

ROY

udziat

Skyline Investment S.A.

50,00%+2 akcje

Roy S.A. w upadtosci
ul. Lesnianka 87
34-300 Zywiec
WWW.roy.com.pl

REPORTER S.A. >

udziat

Skyline Investment S.A.
89,47%

Reporter S.A. w upadtosci
likwidacyjnej
ul. Krakowska 19
47-503 Chorzéw

www.reporter.com.pl
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e
SYNERWAY sky skyline

development

udziat udziat udziat
Skyline Investment S.A. Skyline Investment S.A. Skyline Investment S.A.
25,00% + 1 akcja 99,78% 62,55%
Skyline Interim Management
Synerway S.A. Skyline Development Sp. z 0.0.
ul. Niepodlegtosci 69, Sp. z 0.0. Al. KEN 18 lok. 3B
02-626 Warszawa Al. KEN 18 lok. 3B 02-797 Warszawa
www.synerway.com.pl 02-797 Warszawa www.skylinemanagement.pl

skyllne skylifie

venture busines

udziat udziat
Skyline Investment S.A. Skyline Investment S.A.
100,00% 100,00%

Skyline Business Support
Sp. z 0.0.
Al. KEN 18 lok. 3B
02-797 Warszawa

Skyline Venture Sp. z o.0.
Al. KEN 18 lok. 3B
02-797 Warszawa

5. Umowy znaczgce dla dziatalno$ci Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

Umowy ktdérych strona jest Emitent

Umowa o udzielenie wsparcia finansowego (dalej: ,,Umowa”) zawarta w dniu 29 kwietnia 2010 r.
pomiedzy Emitentem, Krajowym Funduszem Kapitatowym oraz spétka zalezna Skyline Venture Sp. z
0.0. Przedmiotem Umowy jest ustalenie zasad udzielenia wsparcia finansowego przez KFK.

Strony umowy zobowigzaty sie do zatozenia funduszu kapitatowego w formie spotki komandytowo —
akcyjnej (dalej: ,Fundusz”), ktérej komplementariuszem bedzie Skyline Venture, natomiast
akcjonariuszami Skyline Investment S.A. oraz KFK.

Celem dziatania Funduszu bedzie dokonywanie inwestycji finansowych w rozumieniu przepiséw
ustawy o rachunkowosci, w przedsiebiorcow poprzez obejmowanie nowych udziatéw lub akcji,
uczestnictwie w spotkach osobowych lub innych jednostkach nie posiadajgcych osobowosci prawne;j,
a takze na obejmowaniu instrumentéw dtuznych przedsiebiorcow, w ktérych Fundusz objat akcje lub
udziaty lub podjat sie uczestnictwa i udzielaniu im pozyczek. Inwestycje Funduszu ograniczone sg
wytacznie do inwestowania w mikroprzedsiebiorcéw oraz matych i $rednich przedsiebiorcéw
spetniajgcych warunki okreslone w Zatgczniku | do rozporzadzenia Komisji (WE) NR 800/2008 z dnia 6
sierpnia 2008 r. uznajgce niektére rodzaje pomocy za zgodne ze wspdlnym rynkiem w zastosowaniu
art. 87 i 88 Traktatu (ogdlne rozporzadzenie w sprawie wytgczen blokowych) Dz. Urz. UE L 214 z
09.08.2008, spetniajgcych jednoczesnie wymogi przewidziane Ustawg o KFK oraz Rozporzgdzeniem.

Okres dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu, czyli okres dokonywania przez Fundusz inwestycji ww.
przedsiebiorcéw, czyli obejmowania nowych udziatéw lub akcji, uczestnictwa w spdtkach osobowych
lub innych jednostkach nieposiadajgcych osobowosci prawnej, a takze obejmowania instrumentéw
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dtuznych przedsiebiorcéw, bedzie nie dtuzszy niz 4 lata z mozliwoscig wydtuzenia maksymalnie o 1
(jeden) rok w uzasadnionych przypadkach; liczony od dnia wniesienia przez KFK pierwszego wktadu
nastepujgcego po dniu zarejestrowania Funduszu w rejestrze przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sadowego, a konczacy sie, takze w przypadku jego przedtuzenia, najpdzniej w dniu 31 grudnia 2015 r.
(dalej: ,Okres Inwestycyjny”).

taczna wartosé srodkéw Funduszu zaangazowanych w tego samego przedsiebiorce oraz w jednostki z
nim powigzane nie moze przekroczy¢ rownowartosci w ztotych kwoty 1.500.000,00 EURO (wedtug
Sredniego kursu EURO ogtaszanego przez Narodowy Bank Polski, z dnia poprzedzajgcego dzien
zawarcia umowy inwestycyjnej pomiedzy Funduszem i przedsiebiorcg). taczna wartos¢ srodkéw
Funduszu zainwestowanych w jednego przedsiebiorce oraz w jednostki z nim powigzane nie moze
przekroczy¢ 20% tacznej wysokosci zadeklarowanych wptat do Funduszu.

Podmiot zarzadzajgcy Funduszem (zwany dalej: ,Podmiotem Zarzgdzajagcym”) bedzie Skyline
Venture, ktéry bedzie swiadczyt ustugi w zakresie zarzadzania Funduszem na podstawie zawartej z
nim umowy o zarzgdzanie oraz reprezentowat Fundusz.

W terminie 6 miesiecy od dnia zawarcia Umowy KFK Skyline oraz Skyline Venture dokonajg transakcji
polegajacej na:

- podpisaniu statutu spétki Funduszu, tj. spétki komandytowo-akcyjnej pod firmg Skyline Venture
spotka z ograniczong odpowiedzialno$cig spétka komandytowo—akcyjna,

- zawarciu umowy o zarzgdzanie z Podmiotem Zarzadzajgcym,

- zawarciu umow pomiedzy kluczowym personelem a Podmiotem Zarzgdzajgcym,

- objeciu akcji i wniesieniu wktadow na pokrycie Minimalnego Kapitatu Funduszu;

- ztozeniu do wtasciwego rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sgdowego wniosku o
rejestracje Funduszu;

- podpisaniu petnomocnictw.

Kapitat Funduszu docelowo bedzie wynosit 30.000.000,00 zt (,Docelowa Kapitalizacja Funduszu”).
KFK jest zobowigzane do wniesienia kwoty 13.498.500,00 zt na pokrycie wptat na akcje imienne oraz
kwoty 1.500.000,00 zt na pokrycie wptat tytutem objecia obligacji imiennych. Skyline Investment S.A.
jest zobowigzane do wniesienia 14.998.500 zt na pokrycie wptat na akcje imienne, a Skyline Venture
zobowigzany do wniesienia kwoty 3.000,00 zt na pokrycie wktadu Komplementariusza, ktory zostanie
whniesiony na kapitat rezerwowy Funduszu.

Minimalna wysokos$¢ kapitatu Funduszu bedzie wynosita 100.000,00 zt, w tym kwote 3.000,00 zt
tytutem wktadu komplementariusza oraz kwote 97.000,00 zt tytutem pokrycia kapitatu zaktadowego
Funduszu w réwnej proporcji przez Skyline oraz KFK — po 48.500,00 zf kazdy.

Poza ww. zaangazowaniem finansowym KFK zamierza udzieli¢ wsparcia finansowego Funduszowi w
formie bezzwrotnych swiadczen na sfinansowanie czesci kosztéw poniesionych przez Fundusz na
przygotowanie inwestycji oraz monitorowanie portfela tych inwestycji w maksymalnej wysokosci
1.084.700,00 zt.

Z Kwoty Docelowej Kapitalizacji Funduszu, nie wiecej niz 8.084.700,00 ztotych zostanie

przeznaczonych na optate za zarzadzanie, a przynajmniej pozostata cze$¢ wktadow w kwocie
21.915.300,00 zt zostanie przeznaczona na inwestycje Funduszu.
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Po zawarciu Umowy, Docelowa Kapitalizacja Funduszu moze zosta¢ zwiekszona o maksymalnie
10.000.000,00 zt. Zwiekszenie Kapitalizacji, rozumiane jako deklaracja wniesienia nowych wktadéw
pienieznych, nastgpi w terminie nie dtuzszym niz 12 miesiecy od dnia wniesienia pierwszego wktadu
przez KFK do Funduszu, przy czym zwiekszenie Kapitalizacji Funduszu moze zosta¢ dokonane przy
udziale KFK, po pozytywnym przejsciu procedury Otwartego Konkursu Ofert.

KFK wniesie do Funduszu pierwszy wktad nastepujacy po wniesieniu wktadu na pokrycie
Minimalnego Kapitatu Funduszu, po ziszczeniu sie wszystkich nastepujacych warunkow
zawieszajgcych:

- po podpisaniu statutu Funduszu, petnomocnictw oraz nastepujacych umoéw: umowy o zarzadzanie i
umow z kluczowym personelem;

- po zarejestrowaniu Funduszu w rejestrze przedsiebiorcow Krajowego Rejestru Sadowego;

- po wniesieniu przez Skyline pierwszego wktadu nastepujgcego po wniesieniu wktadu na pokrycie
Minimalnego Kapitatu Funduszu.

W przypadku, gdy z jakichkolwiek powoddéw w ciggu 12 miesiecy od dnia zawarcia Umowy, nie
dojdzie do rejestracji Funduszu, kazda ze stron umowy bedzie uprawniona do odstgpienia od Umowy
w trybie natychmiastowym. Oswiadczenie o odstgpieniu moze by¢ ztozone w terminie 13 miesiecy od
dnia zawarcia Umowy.

Osiggniecie Docelowej Kapitalizacji Funduszu odbywac sie bedzie w nastepujacy sposéb:

- w pierwszej kolejnosci - wptaty na akcje przez akcjonariuszy oraz wniesienie wktadu przez
komplementariusza na pokrycie Minimalnego Kapitatu Funduszu Kapitatowego,

- w drugiej kolejnosci: (i) wptaty na: obligacje zwykte imienne wyemitowane przez Fundusz w celu ich
nabycia przez KFK oraz akcje w celu ich objecia przez KFK, przy czym kazdy kolejny wktad KFK bedzie
podzielony w ten sposdb, ze pokrywac bedzie nabycie obligacji zwyktych imiennych i objecie akcji w
stosunku 50% do 50% az do momentu w ktédrym KFK nabedzie obligacje zwykite imienne do
maksymalnej kwoty 1.500.000,00 zt przeznaczonej na ich nabycie; oraz (ii) wptaty na akcje przez
Skyline Investment S.A. do maksymalnej kwoty 3.000.000 zt.

- w trzeciej kolejnosci - wptaty na akcje przez wszystkich akcjonariuszy w kwocie 23.900.000,00
ztotych.

W zwigzku z tym, iz finansowanie inwestycji dokonywanych przez Fundusz bedzie nastepowato ze
srodkéw pozyskiwanych w ramach podwyzszen kapitatu zaktadowego Funduszu poprzez subskrypcje
zamknietg lub subskrypcje prywatng skierowang do dotychczasowych akcjonariuszy, s oni
zobowigzani, na mocy Umowy, do gtosowania na walnych zgromadzeniach Funduszu za uchwatami
wyrazajgcymi zgode na podwyzszenie kapitatu zaktadowego Funduszu oraz uchwatami wyrazajgcymi
zgode na emisje obligacji zwyktych imiennych (,Uchwaty w przedmiocie wniesienia Wktaddw”),
zgodnie ze zgtoszonym zapotrzebowaniem Podmiotu Zarzgdzajgcego. W przypadku nie podjecia, w
Okresie Inwestycyjnym, ktérejkolwiek z Uchwat w przedmiocie wniesienia Wktadéw, w szczegdlnosci
w przypadku niestawienia sie ktdregokolwiek z akcjonariuszy lub gtosowania przeciwko ktérejkolwiek
z takich Uchwat, komplementariusz bedzie zobowigzany do zwotania kolejnego walnego
zgromadzenia w terminie nie dtuzszym niz 21 dni. W przypadku, gdy na ponownie zwotanym walnym
zgromadzeniu nie dojdzie do podjecia jakiejkolwiek z Uchwat w przedmiocie wniesienia Wktaddw,
woweczas akcjonariusz, ktdry nie stawit sie na walnym zgromadzeniu lub gtosowat przeciw podjeciu
ktérejkolwiek z takich Uchwat, lub sie wstrzymat (na skutek czego ktérakolwiek z Uchwat nie zostanie
podjeta), bedzie zobowigzany do zaptaty kary umownej w wysokosci:
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- 1.000.000,00 ztotych w odniesieniu do ktdrejkolwiek z Uchwat w przedmiocie wniesienia wktaddw
dotyczacych srodkéw na pokrycie optaty za zarzadzanie za kazdy przypadek nie stawienia sie lub
wstrzymania sie, lub gtosowania przeciwko podjeciu ktérejkolwiek z takich Uchwat;

- 4.000.000,00 zt w odniesieniu do ktérejkolwiek z Uchwat w przedmiocie wniesienia wktadéw
dotyczacych srodkow na pokrycie inwestycji za kazdy przypadek nie stawienia sie lub wstrzymania
sie, lub gtosowania przeciwko podjeciu ktérejkolwiek z takich Uchwat.

Jezeli w Okresie Inwestycyjnym akcjonariusz nie wniesie wkfadu lub wniesie wktad w niepetnej
wysokosci w szczegdlnosci poprzez: nieobjecie akcji danej emisji/obligacji lub nie opfacenie
akcji/obligacji w terminach i zgodnie z zasadami przewidzianymi w Uchwatach w przedmiocie
whniesienia wkfadow oraz nieusuniecie skutkéw takiego naruszenia w terminie kolejnych 20 dni
roboczych, akcjonariusz wptacajgcy wktady ma prawo wezwaé takiego nie wptacajgcego
akcjonariusza do sprzedazy wszystkich jego instrumentéw finansowych za cene 1 zt, w terminie 14
dni od dnia otrzymania wezwania. To samo dotyczy KFK w przypadku niedokonania wptat na
Instrumenty Dtuzne. Zabezpieczenie realizacji postanowien Umowy stanowig nieodwotfane
petnomocnictwa do dokonania transakcji na ww. warunkach.

Wktady na objecie instrumentéw finansowych bedg wnoszone transzami przez akcjonariuszy do
Funduszu w nastepujgcy sposdb:

- w przypadku Skyline Investment S.A.: (i) w stosunku do $srodkdw przeznaczonych na inwestycje - w
terminie 20 dni roboczych od momentu podjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie, (ii) w stosunku
do srodkdéw przeznaczonych na optate za zarzadzanie —co poét roku z géry, w terminie 20 dni
roboczych od dnia podjecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie.

- w przypadku KFK, w terminie 60 dni roboczych od momentu powiadomienia KFK o wniesieniu
wktadu przez Skyline Investment S.A., potwierdzonego wyciaggiem z rachunku bankowego Funduszu.

Przez okres obowigzywania Umowy, akcjonariuszom przystuguje prawo pierwszenstwa nabycia
instrumentdéw finansowych w Funduszu zbywanych przez ktéregokolwiek z akcjonariuszy.

Opfata za zarzadzanie bedzie pokrywana ze $rodkéw Funduszu na podstawie umowy o zarzgdzanie i
bedzie pokrywata wszystkie koszty zarzadzania Funduszem. Optata za zarzgdzanie nie przekroczy
kwoty 8.084.700 zt (stownie: osiem miliondw osiemdziesigt cztery tysigce siedemset ztotych), tj
Sredniorocznie 2,69% Kapitalizacji Funduszu.

Podmiotowi Zarzgdzajgcemu przystuguje wynagrodzenie dodatkowe w wysokosci 20% (brutto kwoty
zysku Funduszu, ktéra pozostanie po rozliczeniu minimalnej stopy zwrotu netto dla inwestoréw i KFK
pod warunkiem, ze suma inwestycji (w wartosci nabycia inwestycji) dokonanych przez Fundusz jest
rowna co najmniej 75% czesci kwoty Kapitalizacji Funduszu zadeklarowanej do zainwestowania w
przedsiebiorcéw, tj. 16.436.475 zt.

Zakonczenie inwestycji Funduszu w danego przedsiebiorce nastgpi w dniu ostatniego zaksiegowania
na koncie Funduszu srodkéw pochodzacych ze sptaty, sprzedazy oraz umorzenia wszystkich lub czesci
posiadanych przez Fundusz instrumentéw finansowych tego przedsiebiorcy. Minimalna stopa zwrotu
netto zostata ustalona w wysokosci 8%.

Wyptaty srodkéw pochodzacych z zakoriczenia inwestycji, dokonywane bedg w pierwszej kolejnosci
na rzecz KFK do wysokosci tgcznej wartosci nominalnej wszystkich obligacji zwyktych imiennych
powiekszonej o naleing premie. Wysokos$¢ premii to oprocentowanie roczne (kapitalizowane
pétrocznie) w wysokosci 10% wartosci nominalnej danej emisji obligacji, naliczane od dnia emisji
danej serii obligacji do dnia zgromadzenia na rachunku s$rodkédw w wysokosci réwnej wartosci
nominalnej wszystkich wyemitowanych obligacji.
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Wyptaty srodkéw pochodzacych z zakoniczenia inwestycji nastepowac¢ bedy poprzez umorzenie
instrumentéw kapitatowych wyemitowanych przez Fundusz. Przedmiotowe wyptaty, dokonuje sie na
rzecz KFK oraz Skyline Investment S.A. w nastepujacej kolejnosci:

- w pierwszej kolejnosci Skyline Investment S.A., az do momentu otrzymania kwot réwnych
dokonanym wptatom pienieznym na objecie instrumentéw kapitatowych, co do ktérych nastepuje
zwrot;

- w drugiej kolejnosci KFK, az do momentu otrzymania kwot réwnych dokonanym wptatom
pienieznym na objecie instrumentow kapitatowych, co do ktdrych nastepuje zwrot;

- w trzeciej kolejnosci Skyline Investment S.A., az do momentu otrzymania minimalnej stopy zwrotu
netto;

- w czwartej kolejnosci KFK, az do momentu otrzymania minimalnej stopy zwrotu netto.

Srodki, ktére pozostang po dokonaniu rozliczer opisanych powyzej sg dzielone pomiedzy inwestoréw
i KFK stosownie do posiadanych udziatéw w zysku Funduszu Kapitatowego.

Podziat tych srodkéw, dokonany zostanie z uwzglednieniem uprzywilejowania komplementariusza.
Poprzez uprzywilejowanie Komplementariusza rozumie sie prawo komplementariusza do ww.
wynagrodzenia dodatkowego, ktére bedzie wynosito 20% i zostanie wyptacone w momencie
likwidacji Funduszu.

Strony Umowy zobowigzaty sie, w okresie wykonywania Umowy oraz w ciggu 5 lat od jej wygasniecia,
do zachowania w poufnosci wszelkich informacji dotyczacych ktérejkolwiek z pozostatych stron i ich
podmiotéw powigzanych, lub Funduszu i przedsiebiorcéw, w ktérych Fundusz dokonat lub zamierza
dokonac inwestycji, a ponadto informacje o tresci Umowy oraz przebiegu jej wykonywania, uzyskane
w zwigzku z negocjowaniem, zawarciem i wykonaniem niniejszej Umowy lub w zwigzku z
planowaniem badz realizowaniem inwestycji Funduszu. W przypadku nieuprawnionego ujawnienia
takich informacji, Strona naruszajgca ten obowigzek, zobowigzana bedzie do zaptaty na rzecz
Funduszu kary umownej w kwocie 100.000,00 zt w przypadku gdyby w zwigzku ujawnieniem
informacji Fundusz nie zrealizowat inwestycji lub wyjscia z inwestycji, lub zrealizowat inwestycje lub
wyjscie z niej na warunkach znaczgco mniej korzystnych niz spodziewane zanim doszto do ujawnienia
informacji. W pozostatych przypadkach ujawnienia Informacji, strona naruszajgca obowigzek
poufnosci bedzie zobowigzana do zaptaty na rzecz Funduszu kary umownej w wysokosci 50.000,00 zt.
Nie ogranicza to prawa Funduszu do dochodzenia odszkodowania na ogdlnych zasadach.

Umowa zostata zawarta pod warunkiem zawieszajgcym uzyskania zgody Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw na koncentracje przedsiebiorcow w rozumieniu art. 13 do 17 ustawy z
dnia 16 lutego 2007 r. o ochronie konkurencji i konsumentéw (Dz. U. z 2007 r. Nr 50, poz. 331 z pdin.
zm.) lub wydania decyzji Prezesa UOKiK o umorzeniu postepowania ze wzgledu na okolicznosé, iz
transakcja nie podlega obowigzkowi zgtoszenia do Prezesa UOKIiK albo uptywu terminu ustawowego
na wydanie powyzszej zgody, jezeli przed uptywem tego terminu Prezes UOKiK nie wyda zadnej
decyzji, w zaleznos$ci ktore z tych zdarzen nastgpi wczesnie;j.

Umowa o udzielenie wsparcia finansowego zostata zawarta na okres 10 lat, z mozliwoscig
przedtuzenia o 2 lata.

W pozostatym zakresie warunki umowy nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych dla
tego typu umow.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania ziscit sie warunek zawieszajgcy dotyczacy udzielenia
przez Prezesa UOKIK zgody na koncentracje przedsiebiorcéw Skyline Investment i KFK funduszu
kapitatowego.
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Umowy, ktérych strong s3 spétki Grupy Kapitatowej (z wytaczeniem Emitenta)

Za wyjatkiem Umowy o udzielenie wsparcia finansowego, ktdrej strong poza Emitentem jest spoétka
Skyline Venture Sp. z 0. 0. - opisana powyzej, zadna ze Spotek Grupy Kapitatowej w okresie | pétrocza
2010 roku nie zawarta znaczacej dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej umowy.

Wg najlepszej wiedzy Zarzadu Emitent, w okresie od zakonczenia | pétrocza 2010 r. do a
do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego Spdtka, ani zadna ze spdtek Grupy Kapitatowej nie
zawierata znaczacych dla jej dziatalnosci uméw pomiedzy akcjonariuszami (wspdlnikami) oraz
znaczgcych umow ubezpieczenia, wspdtpracy lub kooperacji.

6. Powiazania organizacyjne i kapitatowe oraz giowne inwestycje kapitatowe

Struktura Grupy Kapitatowej zostata przedstawiona w pkt. 1 niniejszego dokumentu. Inwestycje
kapitatowe prowadzone sg obecnie przez spétke dominujgcg — Skyline Investment S.A. Emitent
dziatalno$¢ inwestycyjng prowadzi jedynie w zakresie inwestycji finansowych. W | pétroczu 2010 r.
przeprowadzono kilka nowych inwestycji. Ponizej informacje o powigzaniach kapitatowych Emitenta
oraz o gtéwnych inwestycjach Grupy Kapitatowe;j.

6.1. Polityka rozwoju Grupy Kapitafowej Emitenta

Strategig Grupy Kapitatowe] jest powotywanie do zycia spétek lub nabywanie udziatéw w juz
istniejgcych podmiotach, ktorych dziatalnosé jest uzupetnieniem lub poszerzeniem oferty Emitenta,
w zwigzku z czym kazda ze spdtek specjalizuje sie w okreslonym obszarze dziatan. Sam Emitent
specjalizuje sie w pozyskiwaniu s$rodkéw finansowych dla firmy lub ich wtascicieli (publiczna emisja
akcji, fuzje i przejecia, emisja instrumentéw dtuznych oraz emisja na rynku niepublicznym) oraz
inwestycjach kapitatowych na rynku niepublicznym.

Kazde ze spoétek Grupy Kapitatowe] posiada swojg specjalizacje:

e Skyline Interim Management Sp. z 0.0. — spotka poszerza zakres ustug doradczych Emitenta
0 zarzadzanie tymczasowe podmiotami znajdujgcymi sie w przejsciowo trudnej sytuacji
ekonomicznej a takze optymalizacji proceséw biznesowych. Spdétka stanowi rowniez
efektywng platforme pozyskiwania dostepu do nowej grupy podmiotéw jako potencjalnych
celéw inwestycyjnych.

o Skyline Development Sp. z o0.0. — spdtka uzupetnia dziatalno$¢ inwestycyjng Skyline
Investment w zakresie inwestycji w grunty komercyjne.

e Skyline Venture Sp. z 0.0. — spétka ma prowadzi¢ zarzgdzanie funduszami na rachunek wtasny
o spoétek Grupy Kapitatowe;j

e Skyline Business Support Sp. z 0.0. — spdtka nie rozpoczeta jeszcze dziatalnosci operacyjne;.

6.2. Opis struktury gtownych lokat kapitatowych lub gftéwnych inwestycji kapitatowych
dokonanych w ramach Grupy Kapitatowej Emitenta w danym okresie
sprawozdawczym

6.2.1. Opis inwestycji kapitalowych Skyline Investment S.A. poczynionych w okresie od 01.01.2010
r. do 30.06.2010 r.

W okresie sprawozdawczym Emitent dokonat wejs¢ w nastepujgce inwestycje:

e Powotanie spétki zaleznej Skyline Business Support Sp. z o0.0.

29 |Strona



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skyllne w pierwszym pdtroczu 2010 roku

investment

W dniu 5 lutego 2010 roku, Emitent powotat spdtke z ograniczong odpowiedzialnoscig Skyline
Business Support Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. Kapitat zaktadowy Spétki wynosi 15.000 zt i
dzieli sie na 300 udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. Kapitat zaktadowy Spotki zostat w
catosci pokryty wktadem pienieznym. Udziaty nalezace do Skyline Investment S.A. stanowig 100%
kapitatu zaktadowego i ogdlnej liczby gtosow.

e Zakup 50% + 2 szt. akcji firmy Roy S.A. w upadtosci
W dniu 4 marca 2010 roku Skyline Investment zakupit za 600 zt 50% + 2 akcje w firmie Roy S.A. w
upadtosci z mozliwoscig zawarcia uktadu. Roy jest winien wierzycielom kilkanascie min zt. Jest to
spotka handlujgca odziezg meska typu casual ze $redniej pétki cenowej w 16 sklepach pod swojg
marka.

e  Zakup akcji firmy Reporter S.A. w upadtosci
Skyline Investment, w ramach kilku transakcji (ostatnia w dniu 20 kwietnia 2010 roku), nabyta za
600 ztotych ponad 89% akcji w firmie Reporter S.A. w upadfosci likwidacyjnej.

Spodtka jest winna wierzycielom okoto 90 min zt. Reporter handluje odziezg mtodziezowa poprzez
23 sklepy wtasne oraz 24 franczyzowe, o facznej powierzchni okoto 7 tys. m?.

W rankingu najcenniejszych polskich marek prowadzonym przez Rzeczpospolita, w 2008 roku
marka Reporter zostata uznana za jeden z najbardziej rozpoznawalnych brandéw odziezowych w
Polsce, tuz przed Reserved i tuz za takimi markami jak Levi’s czy Wrangler.

e Obijecie udziatéw w podwyzszonym kapitale firmy JAG21 Sp. z 0.0.

W dniu 12 maja 2010 r. Skyline Investment S.A. objat 103 udziatéw w podwyzszonym kapitale
zaktadowym spétki JAG21 Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 500 zt kazdy stanowigcych 50,24%
kapitatu zaktadowego i gtoséw na ZZW, o tgcznej wartosci 51.500 zt w kapitale zaktadowym
spotki. Cena jednego udziatu zostata ustalona na poziomie 500 zt. tgczna cena objecia udziatéw
wynosi 51.500 zt. Rejestracja podwyzszenia kapitatu oraz zmiany umowy spoétki (w tymi znana
nazwy na Skyline Insolvency Solutions Sp. z 0.0.) jest w trakcie procedur sgdowych.

Spoétka ta rozszerzy zakres ustug Grupy Kapitatowej o obstuge formalno-prawng, ktéra bedzie
$wiadczona zaréwno dla podmiotéw w upadtosci, jak i tych ktérym grozi upadtosé/likwidacja lub
ich wierzycielom.

W okresie sprawozdawczym Emitent nie dokonat transakcji zbycia udziatéw oraz akgji.
6.3.2. Inwestycje kapitatowe spétek Grupy Kapitatowej
Skyline Development Sp. z 0.0.

W okresie | pdtrocza 2010 r. spdtka nie dokonata transakcji na udziatach ani akcjach w innych
podmiotach.

Skyline Venture Sp. z 0.0.
W okresie | potrocza 2010 r. spdtka nie dokonata transakcji na udziatach ani akcjach w innych
podmiotach.
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Skyline Interim Management Sp. z 0.0.
W okresie | pétrocza 2010 r. spdétka nie dokonata transakcji na udziatach ani akcjach w innych
podmiotach.

Skyline Business Support Sp. z 0.0.
W okresie | potrocza 2010 r. spdtka nie dokonata transakcji na udziatach ani akcjach w innych

podmiotach.

7. Informacje o zawarciu przez emitenta lub jednostke od niego zaleing jednej lub wielu
transakcji z podmiotami powigzanymi o wartosci przekraczajgcej 500 000 euro, jezeli
nie sg one typowymi i rutynowymi

W okresie od 1.01.2010 r. do 30.06.2010 r. nie zawierano transakcji z podmiotami powigzanymi,
ktorych wartosé przekroczytaby 500 000 euro. Pozostate transakcje zawierane byty na warunkach
rynkowych.

8. Informacja o zaciggnietych kredytach, umowach pozyczek, z uwzglednieniem terminéw
ich wymagalnosci oraz o udzielonych poreczeniach i gwarancjach

Na dzien 30.06.2010 r. Skyline Investment S.A. nie zaciggneta zadnych kredytéw, pozyczek jak
réwniez nie udzielono jej zadnych poreczen czy gwarancji.

Na dzien 30.06.2010 r. Skyline Development Sp. z 0.0. miata zaciggniete nastepujace pozyczki:

W | pétroczu 2010 r. Spdtka nie zaciggata zadnych nowych pozyczek, kredytow itp.

Nadal obowigzywaty umowy pozyczki zawarte z Skyline Investment S.A. z lat poprzednich, ich wykaz
ponizej:

Wartosé poyczki Wartos¢ zobowigzania
Umowa pozyczki Termin sptaty na dzien 30.06.2010
(tys zt)
(tys zt)
30 lipca 2007 1500 31.12.2010 1500
31 pazdziernika 2007 50 31.12.2010 50
3 stycznia 2008 350 31.12.2010 350
26 marca 2008 600 31.12.2010 600
31 marca 2008 1000 31.12.2010 860
17 listopada 2009 6 650 31.12.2010 6 650
tacznie do sptaty pozostato: 10 010 tys. zt

Ponadto, obowigzuje umowa cesji pozyczki zawarta 31.12.2008 r., na podstawie ktérej Skyline
Development zobowigzany jest do spfaty w terminie do 31.08.2010r. osobie fizycznej kwoty 920 tys.
zt wraz z odsetkami.

Skyline Venture Sp. z 0.0.:
W | pétroczu 2010 r. Spodtka nie zaciggneta kredytéw, umoéw pozyczek, oraz nie udzielono jej poreczen
i gwarancji.
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Na dzien 30.06.2010 r. Skyline Interim Management Sp. z 0.0. miata zaciggniete nastepujace
kredyty, pozyczki:

W | pdétroczu 2010 r. Spétka nie zaciggneta kredytdw, nowych umdw pozyczek, oraz nie udzielono jej
poreczen i gwarancji. Nadal obowigzujg dwie umowy pozyczki zawarte w 2009 roku zawarte
pomiedzy Spdtkag a Emitentem. Umowy te w | pdétroczu 2010 r. zostaty anektowane w zakresie
terminu sptaty, ktoéry zostat okreslony na koniec 2010 r.

Na dzien niniejszego Sprawozdania wartos¢ wykorzystanych kwot pozyczek wynosi tgcznie 35 tys. zt.

Na dzien 30.06.2010 r. Skyline Business Support sp. z 0.0. nie zaciggneta zadnych kredytéw,
pozyczek jak réwniez nie udzielono jej zadnych poreczen czy gwarancji.

Opisane pozyczki udzielone pomiedzy jednostkami Grupy Kapitatowej Skyline widoczne sg w
sprawozdaniach jednostkowych Emitentach, w sprawozdaniu skonsolidowanym podlegaja
wytgczeniom.

9. Informacja o udzielonych pozyczkach, z uwzglednieniem terminach ich wymagalnosci, a
takze udzielonych poreczeniach i gwarancjach ze szczegoélnym uwzglednieniem
pozyczek, poreczen i gwarancji udzielonych jednostkom powigzanym emitenta

Skyline Investment S.A.

Pozyczki
W | poétroczu 2010 r. Spétka nie udzielita nowych pozyczek podmiotom z Grupy Kapitatowej. Wartos¢
pozyczek udzielonych w okresach poprzednich, a nie sptaconych na dzie 30.06.2010 r. to 10 045 tys.
zt, z czego:

e do Skyline Development Sp. z 0.0. — 10 010 tys. zt

e do Skyline Interim Management Sp. z 0.0. — 35 tys. zt
Sg to pozyczki udzielone w ramach Grupy Kapitatowej Skyline i w zwigzku z tym podlegaja
wytaczeniom w skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych.

Poza wyzej wykazanymi, w marcu br. Emitent udzielit osobie fizycznej pozyczki w kwocie 10 604 EUR.
Pozyczka oprocentowana jest 5% w skali roku, a termin jej sptaty zostat ustalony do 31 marca 2011 r.

Poreczenia
Na dziert 30.06.2010 r. nie wystgpity jakiekolwiek poreczenia Emitenta wobec podmiotow trzecich.

Skyline Development Sp. z 0.0.
Na dzien sporzgdzenia niniejszego Sprawozdania obowigzywaty trzy umowy poreczenia udzielone

przez spotke Skyline Development, spdtce DST Outlet sp. z 0.0. (spétka w 100% zalezna od Emitenta).
Udzielone poreczenia zostaty zabezpieczone na nieruchomosci nalezacej do Skyline Development Sp.
z 0.0. w Zakroczymiu wpisem na hipoteke kaucyjng do facznej kwoty 1 600 tys. zt.

Za kazde z udzielonych poreczen DST Outlet Sp. z o0.0. zaptaci Skyline Development Sp. z 0.0. odsetki
w wysokosci 3% w stosunku rocznym, ptatne co kwartat przez okres obowigzywania umowy liczone
od wartosci kwoty udzielonego poreczenia.

Skyline Venture Sp. z 0.0.
W | p6troczu 2010 r. Spétka nie udzielita zadnych pozyczek, poreczen i gwarancji.
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Skyline Interim Management Sp. z 0.0.
W | p6troczu 2010 r. Spétka nie udzielita pozyczek, oraz nie udzielita poreczen i gwarancji.

10. Stanowisko Zarzgdu odnos$nie mozliwosci zrealizowania wczes$niej publikowanych
prognoz wynikéw na dany rok

Emitent nie publikowat prognoz finansowych za rok 2010.

11. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w tym inwestycji kapitatowych,
w porownaniu do wielko$ci posiadanych srodkéw, z uwzglednieniem mozliwych zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnosci

Skyline Investment S.A.
Zamierzenia inwestycyjne, w tym inwestycje kapitatowe, byty realizowane w | pétroczu 2010 roku ze
srodkéw wiasnych emitenta.

Planowane zamierzenia inwestycyjne Emitenta zostang sfinansowane ze srodkéw wtasnych (w tym
Srodkow uzyskanych ze sprzedazy aktywoéw finansowych) oraz srodkéw z kredytow bankowych.

Skyline Development Sp. z 0.0.
W | pétroczu 2010 roku spotka nie prowadzita inwestycji. Inwestycje w przysztosci beda finansowane
Srodkami uzyskanymi ze zbycia posiadanych nieruchomosci.

Skyline Venture Sp. z 0.0.

W | pétroczu 2010 roku spétka nie prowadzita inwestycji, natomiast w Il potowie roku 2010 wraz z
zawigzaniem funduszu kapitatowego, ktorego komplementariuszem bedzie spotka Skyline Venture
planuje sie, ze zostanie do tego nowego podmiotu wniesiony wktad pieniezny w wysokosci 3 tys zt.

Skyline Interim Management Sp. z 0.0.
Spodtka finansowata inwestycje ze Srodkéw witasnych. Ewentualne inwestycje w przysztosci beda
rowniez finansowane przez firme przede wszystkim ze srodkdw wtasnych.

Skyline Busniess Support Sp. z 0.0.
W | poétroczu 2010 roku spétka nie prowadzita inwestycji. Ewentualne inwestycje w przysztosci beda
finansowane przez firme ze srodkéw witasnych oraz kredytéw i pozyczek.

12. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikdéw istotnych dla rozwoju Grupy
Kapitatowej Emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci Grupy co najmniej do
konca roku obrotowego, z uwzglednieniem strategii rynkowej przez niego
wypracowanej

12.1. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Skyline Investment S.A.

Czynniki zewnetrzne istotne dla rozwoju Emitenta i Grupy Kapitatowej

Koniunktura na rynku kapitalowym

W kolejnych okresach w dalszym ciggu istotny wptyw na wynik finansowy Spoétki bedzie miata
koniunktura na warszawskiej gietdzie. Na dzien 30.06.2010 r. wartos¢ rynkowa papierdw notowanych
na GPW znajdujgcych sie w portfelu Skyline Investment S.A. wynosita 16,8 min zt. Wobec duzej
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zmiennosci charakteryzujgcej w ostatnim czasie rynek gietdowy, moze to skutkowac¢ duzymi
zmianami wyniku finansowego Emitenta, bedgcymi wynikiem aktualizacji wartosci inwestycji.

Sprzedaz lub wycena godziwa posiadanych przez Skyline Development Sp. z 0.0. nieruchomosci
Przeszacowanie wartosci inwestycji w nieruchomosci, posiadanych przez spotke zalezng od Emitenta,
Skyline Development Sp. z 0.0., lub ich sprzedaz moze w istotny sposéb wptynac¢ na wyniki finansowe
Grupy Kapitatowej Emitenta oraz jej przeptywy pieniezne.

Czynniki wewnetrzne istotne dla rozwoju Emitenta i Grupy Kapitatowej

Doswiadczona kadra zarzgdzajgca. Skyline prowadzi dziatalno$é¢ doradczg oraz inwestycyjng juz od
wielu lat. Zdobyte w tym okresie doswiadczenie utatwia pozyskiwanie kolejnych projektéw, ktére
powinny przetozy¢ sie na wyniki finansowe Emitenta w przysztosci.

Identyfikacja projektéw doradczych i inwestycyjnych. Jednym z kluczowych czynnikéw istotnych dla
rozwoju Skyline Investment jest mozliwos¢ pozyskiwania nowych projektéw z zakresu dziatalnosci
doradczej oraz inwestycyjnej. Wysokosc¢ zrealizowanej marzy na dziatalnosci doradczej i inwestycyjnej
zalezy w duzej mierze od trafnosci podjetych przez kadre zarzadzajgcy decyzji, juz na etapie selekcji
projektow.

Strategia rozwoju Emitenta

Celem strategicznym Emitenta jest rozbudowanie Grupy Kapitatowej, ktéra bazujac na stabilnych
przychodach z dziatalnosci w zakresie doradztwa finansowego, bedzie realizowata wysokie dochody
z tytutu inwestowania srodkéw finansowych.
Satysfakcjonujgce akcjonariuszy zyski z dziatalnosci inwestycyjnej Emitent zamierza osiggnac¢ poprzez
budowe portfela inwestycyjnego ztozonego z udziatéw w przedsiebiorstwach majgcych perspektywy
dynamicznego rozwoju. Emitent, wykorzystujgc w petni doswiadczenie i specjalistyczng wiedze
zatrudnionej kadry, poszukuje takich firm wsréd podmiotéw dziatajgcych w rozwojowych branzach,
ktorych ekspansje hamuje ograniczony dostep do s$rodkéw finansowania. Preferowany model
inwestycji zaktada:
e zaangazowanie kapitatowe w przedsiebiorstwa na rynku niepublicznym,
e zasilenie finansowe obiektdw inwestycji w drodze podwyzszenia kapitatu,
o wykorzystanie doswiadczenia Skyline Investment S.A. w zakresie doradztwa finansowego do
budowania wraz z zarzgdami firm wartosci dla akcjonariuszy,
e aktywne uczestnictwo w zgromadzeniach udziatowcéw/akcjonariuszy oraz obecnosé
przedstawiciela Emitenta w skfadzie rady nadzorczej,
e horyzont inwestycyjny obejmujacy okres 3 -5 lat,
e zamkniecie inwestycji.

Skyline Investment S.A. nie definiuje pozadanej wielkosci poszczegdlnych inwestycji, jednak
przewiduje, ze z czasem, wraz ze wzrostem aktywow, bedzie realizowata coraz wieksze projekty. Ma
to uchronié portfel inwestycyjny Emitenta przed nadmiernym rozdrobnieniem, co znacznie utrudnia
kontrole ryzyk. Proces ten bedzie jednak przebiegat z uwzglednieniem dywersyfikacji portfela w celu
unikania nadmiernej koncentracji ryzyka.

W ramach dziatalnosci doradczej Emitent dazy do oferowania potencjalnym klientom szerokiej gamy
wysokiej jakosci ustug zwigzanych z pozyskiwaniem srodkéw finansowych. Zamierzeniem Skyline
Investment S.A. jest posiadanie potencjatu pozwalajgcego dostosowac oferte do przedsiebiorstw
znajdujacych sie na rdéznych etapach rozwoju. W tym celu Emitent rozwija ustugi pozyskiwania
srodkow finansowych dla firm i ich witascicieli w ramach nastepujacych instrumentéw:
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e emisje akcji na rynku publicznym i prywatnym,

o fuzjei przejecia,

e emisje instrumentéw dtuznych.
Emitent, aby wykorzystac¢ synergie pomiedzy dwoma obszarami dziatalnosci, preferuje swiadczenie
ustug doradczych (szczegdlnie w zakresie publicznej emisji akcji) dla tych podmiotow, w ktérych
jednoczesnie staje sie wspotwiascicielem w wyniku inwestycji kapitatowe;.

Od momentu powotania przez Emitenta firmy Skyline Interim Management Sp. z o0.0. (SIM)
specjalizujgcej sie w zarzadzaniu tymczasowym, Emitent réwniez inwestuje w upadte anioty (czyli
firmy tuz przed upadtoscig lub w trakcie postepowania upadtosciowego). W ramach tego modelu
celem Emitenta jest objecie znaczacej wiasnosci (gtéwnie przez odkup udziatéw/akcji) oraz przejecie
odpowiedzialnosci za biezgca dziatalnos¢ firmy poprzez wprowadzenie do zarzgdzana tymczasowego
firmy SIM — jest to dtugoterminowa inwestycja obarczona duzym ryzykiem powodzenia, gdyz wyjscie
z tego typu inwestycji jest mozliwe dopiero po restrukturyzacji firmy (a w przypadku firmy w
upadtosci rowniez doprowadzeniu do ukfadu a nastepnie jego realizacji).

Polityka inwestycyjna Grupy Kapitatowej Skyline Investment ulega obecnie modyfikacji jako rezultat
podpisania umowy z Krajowym Funduszem Kapitatowym (KFK) o dofinansowanie realizacji projektu
ze srodkdéw Unii Europejskiej w ramach dziatania 3.2 — Wspieranie funduszy kapitatu podwyzszonego
ryzyka. W ramach realizacji tej umowy powstanie fundusz kapitatowy (spétka komandytowo-akcyjna,
ktorej wspdtwtascicielami zostang KFK, Skyline Investment oraz Skyline Venture, ktéra jednoczesnie
bedzie zarzadzajagcym funduszem) ktérego kapitalizacja wyniesie 30,0 min zt (z mozliwosciag
zwiekszenia do 40 min zt), w tym 15,0 min zt do objecia przez Skyline Investment oraz 15,0 min zt
przez KFK.

Gtéwne korzysci Emitenta ze wspotpracy z KFK to:

o zwiekszenie dostepnych srodkéw na dziatalnos¢ inwestycyjng - potowe srodkéw wytozy KFK

e zmniejszenie ryzyka inwestycyjnego — wyptata Srodkéw z zakoriczenia inwestycji w pierwszej
kolejnosci bedzie nalezna Emitentowi do wysokosci wktadu do funduszu; w drugiej kolejnosci
Srodki otrzyma KFK do wysokosci wktadu do funduszu; w trzeciej kolejnosci srodki otrzyma
Emitent az do momentu otrzymania minimalnej stopy zwrotu wynoszacej 8%, w czwartek
kolejnosci KFK az do momentu otrzymania minimalnej stopy zwrotu wynoszacej 8%, a
pozostate srodki zostang podzielone pomiedzy Emitenta, KFK i Skyline Venture w proporcji
40/40/20.

e KFK bedzie wspdtuczestniczyto w finansowaniu dziatania funduszu (w tym kosztéw
osobowych, administracyjnych oraz zwigzanych z samg dziatalnoscig inwestycyjng)

e KFK refunduje rowniez 65% kosztow zwigzanych z przygotowaniem inwestycji ktére
przeprowadzi fundusz jak réwniez ich monitorowaniem przez caty okres ich obecnosci w
portfelu funduszu (a wiec wynagrodzenie o0séb zatrudnionych bezposrednio przy
przygotowaniu inwestycji, koszty podrézy, koszty ustug prawnych, badania due diligence,
itp.)

Powstaty fundusz bedzie mdgt inwestowa¢ w podmioty ktdre spetnig miedzy innymi nastepujgce
kryteria:

e MSP zarejestrowane na terytorium Polski

e Nie prowadza dziatalnosci miedzy innymi z zakresu handlu hurtowego i detalicznego,
factoringu, leasingu, obrotem nieruchomosci

e Nie sg w trudnej sytuacji ekonomicznej, nie posiadajg zalegtosci podatkowych a cztonkowie
ich organdéw nie zostali skazani prawomocnym wyrokiem za przestepstwo zwigzane z
wykonywa dziatalnoscig

35|Strona



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skyllne w pierwszym pdtroczu 2010 roku

investment

e Inwestycja bedzie polegata na objeciu nowych udziatéw lub akcji, a uzyskane w ten sposéb
srodki zostang przeznaczone przez firme na sfinansowanie na rozwdj, modernizacje lub
kapitat obrotowy

e tgczna wielkos¢ inwestycji w jedng firme oraz jednostki z nim powigzane wynosi 1,5 min EUR
ale nie wiecej niz 20% wielkosci funduszu

W zwigzku z powyzszymi korzySciami i ograniczeniami, Emitent planuje, iz od momentu powstania
funduszu wszystkie inwestycje ktére spetniajg kryteria KFK bedg realizowane w ramach Grupy przez
spotke komandytowo-akcyjng (a zarzadzane przez Skyline Venture), a Emitent bedzie bezposrednio
inwestowat w spotki niespetniajace kryteriow (w tym inwestycje w spétki prowadzace sprzedaz
hurtowg i detaliczng, inwestycje polegajgce na odkupie udziatéw/akcji oraz inwestycje w upadte
anioty czyli spétki przed lub w trakcie upadtosci). Emitent oczekuje iz realizacja tej strategii powinna
przetozyé sie na wyzsze stopy zwrotu z inwestycji realizowanych przez Grupe Kapitatowa Skyline przy
jednoczesnym ograniczeniu ryzyka inwestycyjnego.

Perspektywy rozwoju Emitenta do korica 2010 r.

Znaczacy wptyw na wyniki finansowe Emitenta ma wycena portfela inwestycyjnego. Wobec duzej
zmiennos$ci charakteryzujagcej w ostatnim czasie rynek gietdowy, mozina spodziewaé sie duzej
zmiennosci wyniku finansowego Emitenta bedgcej wynikiem aktualizacji wartosci inwestycji.

12.2. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju
Skyline Development Sp. z o.o.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spoftki
e kontynuacja wzrostu ceny gruntow
e utrzymanie sie skali inwestycji zagranicznych w Polsce

Strategia rozwoju
Strategiag Spofki jest dziatalnosé polegajgca na kupnie i sprzedazy nieruchomosci komercyjnych.

Perspektywy rozwoju Spoétki do korica 2010 r.

W 2010 roku zamierzeniem Zarzadu jest sprzedaz z zyskiem nieruchomosci w Dorohusku oraz
Zakroczymiu. W przypadku powodzenia obu transakcji, Zarzad planuje naby¢ z uzyskanych kwot
kolejne nieruchomosci oraz sptacic zaciggniete pozyczki.

12.3. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Skyline Venture Sp. z o.o.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spofki

Przez okres nastepnych 10 lat, czyli okres obowigzywania umowy na zarzadzanie funduszem, ktory

zostanie zatozony przez Skyline Investment oraz Krajowy Fundusz Kapitatowy, rozwdj Spotki bedzie w

istotny sposdb zwigzany z tym funduszem.

Strategia rozwoju

Strategia rozwoju Spétki opiera sie na Swiadczeniu ustug z zakresu zarzadzania funduszami
powotanymi przez Emitenta i KFK. Kapitalizacja pierwszego funduszu ktorym bedzie zarzgdzata Spoétka
wynosi 30 min zt z mozliwoscig zwiekszenia kapitalizacji do 40 min zt.

Perspektywy rozwoju Spoétki do korica 2010 r.
Spétka rozpocznie dziatalno$¢ operacyjng w momencie zarejestrowania funduszu, co powinno
nastgpi¢ w Il pétroczu 2010 roku.
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12.4. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Skyline Interim Management Sp. z o.o.

Czynniki wewnetrzne i zewnetrzne istotne dla rozwoju Spoftki

Istotnym czynnikiem dla rozwoju Spétki jest kontynuacja wzrostu gospodarczego Polski, wzrostu
wydatkédw konsumpcyjnych oraz wzrost zainteresowania outsourcingiem wybranych proceséw
biznesowych przez obecnych i przysztych klientow Spatki.

Strategia rozwoju

Strategia rozwoju Spétki opiera sie na swiadczeniu ustug z zakresu zarzadzania tymczasowego,
restrukturyzacji przedsiebiorstw i optymalizacji proceséw biznesowych przede wszystkim dla srednich
i duzych firm posiadajgcych rozproszong sie¢ dystrybucji.

Perspektywy rozwoju Spétki do korica 2010 r.
Spdétka koncentruje sie na obstudze obecnych klientéw (spotka swiadczy ustugi czterem podmiotom)
celem uzyskania w przeciggu 1-2 lat pierwszych wynagrodzen sucess-fee z tytutu tych projektéw.

12.5. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikow istotnych dla rozwoju
Skyline Business Support Sp. z o.o0.

Spétka zostata zatozona w celu Swiadczenia ustug dla firm MSP poszukujacych kapitatu na rozpoczecie

dziatalnosci oraz jej rozwdj. Celem Zarzadu na rok 2010 jest przygotowanie strategii rozwoju oraz

zapewnienie finansowania rozwoju firmy.

13. Zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego
Grupg Kapitatowg

W okresie sprawozdawczym nie byto zadnych zmian w podstawowych zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem Emitenta i jego Grupy Kapitatowej.

14. Zmiany w skfadzie oséb zarzgdzajacych i nadzorujacych Grupy Kapitatowej w ciggu
ostatniego roku obrotowego, zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb
zarzgdzajacych oraz uprawnienia oséb zarzadzajgcych, w szczegdlnosci prawo po
podjecia decyzji o emisji lub wykupienie akcji

Skyline Investment S.A.
Sktad osobowy Rady Nadzorczej Skyline Investment S.A. na dziert 30.06.2010 roku przedstawiat sie
nastepujaco:

e Jacek Rodak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Marek Wierzbowski — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej

e Piotr Wojnar — Cztonek Rady Nadzorczej

e Krzysztof Szczygiet — Cztonek Rady Nadzorczej

e Witold Witkowski — Sekretarz Rady Nadzorczej
Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania sktad Rady Nadzorczej nie ulegt zmianie.
W trakcie trwania okresu sprawozdawczego z zajmowanego stanowiska Cztonka Rady Nadzorczej
zrezygnowat Pan Przemystaw Lasocki. W zwigzku z rezygnacjg Pana Przemystawa Lasockiego uchwatg
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 22 czerwca 2010 roku na stanowisko Cztonka Rady
Nadzorczej powotano Pana Krzysztofa Szczygta.
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Sktad osobowy Zarzgdu Skyline Investment S.A. na dzien 30.06.2010 roku przedstawiat sie
nastepujaco:

e Jerzy Rey — Prezes Zarzadu

e Pawet Maj — Cztonek Zarzadu
Pomiedzy koncem okresu sprawozdawczego, a dniem publikacji niniejszego sprawozdania sktad
Zarzadu nie ulegt zmianie.

Zasady dotyczgce powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajgcych oraz uprawnienia oséb
zarzadzajgcych, w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji, okresla Statut
Spotki. Zasady te nie ulegty zmianie w stosunku do obowigzujgcych w poprzednim roku obrotowym.

Spotki Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A.

W Zadnej ze spotek Grupy Kapitatowej Skyline Investment S.A. skfad oséb zarzadzajgcych i
nadzorujgcych w | pétroczu 2010 r. nie ulegt zmianie.

15. Umowy zawarte miedzy Emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska
bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powody
potaczenia Emitenta przez przejecie

Nie wystepuja tego rodzaju rekompensaty.

16. Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne, co
najmniej 5% w ogdlnej liczbie glosow na WZA Emitenta, wraz ze wskazaniem liczby
posiadanych przez te podmioty akcji, ich procentowego udziatu w kapitale
zaktadowym, liczby gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowego udziatu w ogdlnej
licznie glosow na WZA

Na dzied sporzadzenia niniejszego raportu wedtug wiedzy Zarzadu Spoétki nastepujace osoby
bezposrednio lub poprzez podmioty zalezne posiadaty co najmniej 5% gtoséw na walnym
zgromadzeniu Spotki Skyline Investment S.A.:

Udziat w

Akcjonariusz Liczba akcji UZ:IZ(E{ d‘:wksfr:t;,e) Z'g::g:: ::z‘lr\;;
(%)

Jerzy Rey 2722611 27,23% 27,23%
Maciej i Anna Rey 1168 226 11,68% 11,68%
Krzysztof i Magdalena Szczygiet 1010628 10,11% 10,11%
tukasz Rey 700 000 7,00% 7,00%
Pawet Maj 552 000 5,52% 5,52%
IPOPEMA TFI 516 372 5,16% 5,16%
Pozostali 3330163 33,30% 33,30%
RAZEM 10 000 000 100,00% 100,00%
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17. Zestawienie zmian w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich (opcji)
przez osoby zarzgdzajace i nadzorujace emitenta, zgodnie z posiadanymi przez
emitenta informacjami, w okresie od przekazania poprzedniego raportu kwartalnego

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Emitenta posiadajgce akcje Skyline
Investment S.A. nie zmienity stanu posiadania akcji Spotki od ostatnio publikowanego raportu. Nie
ma opcji na akcje Skyline Investment S.A.

Wartos¢ .
- . . s . R .. Udziat w gtosach na
Imie i nazwisko Funkcja llos¢ akcji Emitenta nominalna akcji X
. WZA Emitenta
Emitenta
Jerzy Rey Prezes Zarzadu 2722611 2722611 27,23%
Pawet Maj Cztonek Zarzadu 552 000 552 000 5,52%
Jacek Rodak Przewodniczacy RN 50 000 50 000 0,50%
Krzysztof Szczygiet* Cztonek RN 1010628 1010628 10,11%

*wykazany stan posiadanych akcji uwzglednia akcje bedace we wspdtwtasnosci matzenskiej Pana Krzysztofa i Magdaleny
Szczygiet

Zadna z oséb zarzadzajacych i nadzorujgcych Emitenta nie posiada akcji i udziatéw jednostek
powigzanych Emitenta.

18. Informacje o znanych Spétce umowach (w tym réwniez zawartych po dniu
bilansowym), w wyniku ktérych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Spotce nie sg znane zadne tego rodzaju umowy.
19. Wskazanie posiadaczy wszelkich papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne
uprawnienia kontrolne w stosunku do Emitenta wraz z opisem tych uprawnien

Spotka nie posiada papierow wartosciowych, ktére dawatyby specjalne uprawnienia.

20. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych
Spotka nie posiada programoéw akcji pracowniczych.
21. Wskazanie wszelkich ograniczen dotyczacych przenoszenia praw wtasnosci papieréw

wartosciowych Emitenta oraz wszelkich ograniczen w zakresie wykonywania prawa
gtosu przypadajacych na akcje Emitenta

W Spotce brak tego rodzaju ograniczen.

22. Wydarzenia pomiedzy data bilansu a datg publikacji raportu okresowego

Po dniu 30 czerwca 2010 r. z istotnych zdarzen w Grupie Kapitatowe]j nalezy odnotowac nastepujgce:
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Zgoda UOKIiK

W dniu 7 lipca 2010 roku Prezes Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentow (UOKiK) wydat Decyzje
wyrazajgca zgode na dokonanie koncentracji, polegajacej na utworzeniu przez Skyline Investment
S.A. oraz Krajowy Fundusz Kapitatowy S.A. z siedzibg w Warszawie (KFK) nowego przedsiebiorcy pod
nazwa Skyline Venture Spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowo — akcyjna.
Decyzja Prezesa UOKIiK jest spetnieniem warunku zawieszajgcego Umowy o udzielenie wsparcia
finansowego z dnia 29 kwietnia 2010 roku (opisanej w pkt 5 niniejszego Sprawozdania)

W zwigzku z powyzszym Zarzad Emitenta podejmie czynnosci zmierzajgce do zawigzania funduszu
kapitatowego w formie spétki komandytowo — akcyjnej, ktérego celem dziatania bedzie dokonywanie
inwestycji kapitatowych.

Sprzedaz aktywoéw finansowych

e W dniu 23 lipca 2010 roku Zarzad dokonat sprzedazy na rynku regulowanym 154 000 (stownie:
sto piecdziesigt cztery tysigce) akcji spétki Konsorcjum Stali S.A., za tgczng kwote 6 930 124,00
ztotych.
Po transakcji, o ktérej mowa powyzej, Skyline Investment S.A. posiada 2,65% udziat w kapitale i
gtosach na Walnym Zgromadzeniu Konsorcjum Stali S.A.

e Na przestrzeni lipca i sierpnia Spotka dokonat sprzedazy na rynku regulowanym wszystkich
posiadanych akcji NTT System S.A. taczna cena transakcji sprzedazy wyniosta 1 027 tys. zt.

Powotanie spotki zaleznej (funduszu kapitatowego)

W dniu 13 sierpnia 2010 r. Spotka wraz z Krajowym Funduszem Kapitatowym jako Akcjonariusze i
Skyline Venture Sp. z 0.0. jako komplementariuszem zawigzali spotke pod firmg Skyline Venture
Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig spétka komandytowo — akcyjna, ktorej celem jest
prowadzenie dziatalnosci inwestycyjnej na rynku venture capital. Powotanie podmiotu, przedmiot
dziatalnosci oraz zasady inwestowania zostaty okreslone w Umowie o wsparcie opisanej w pkt 5
niniejszego Sprawozdania.

23. Informacje zwigzane z podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan finansowych

Audytorem Spétki, wybranym przez Rade Nadzorcza w dniu 9 czerwca 2010 roku zostata firma HLB
M2 Audyt Sp. z o0.0. z siedzibg w Bydgoszczy, jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych wpisanym na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw pod nr 3149.

Zarzad Spotki w dniu 22 czerwca 2010 r. podpisat z HLB M2 Audyt sp. z 0.0. umowe w zakresie:

1. dokonania badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Zamawiajgcego, za
okres 01.01.2010 — 31.12.2010, sporzgdzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej, wyrazenia opinii o tym sprawozdaniu oraz sporzadzenia raportu
z badania.

2. dokonania badania rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zamawiajgcego, za
okres 01.01.2010 — 31.12.2010, sporzadzonego zgodnie z MSSF, wyrazenia opinii o tym
sprawozdaniu oraz sporzgdzenia raportu z badania.

3. dokonania przegladu srodrocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Zamawiajgcego,
za okres 01.01.2010 — 30.06.2010, sporzgdzonego zgodnie z MSSF i sporzadzenia raportu z
przegladu.

40| Strona



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Skyllne w pierwszym pdtroczu 2010 roku

investment

4. dokonania przegladu s$rddrocznego  skonsolidowanego  sprawozdania  finansowego
Zamawiajgcego, za okres 01.01.2010 - 30.06.2010, sporzgdzonego zgodnie z MSSF i
sporzadzenia raportu z przegladu.

Wynagrodzenie faczne za czynnosci zwigzane z wykonaniem postanowienn umowy o ktérej mowa
powyzej wynosi 35 900 zt netto. Z tytutu czynnosci zwigzanych z realizacja w/w umowy na dzien
sporzadzenia niniejszego Sprawozdania zostato wyptacone audytorowi wynagrodzenie w wysokosci
4 650,00 zt.

Zarzad Skyline Investment S.A.:

Jerzy Rey Pawet Maj
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2010 .
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