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Grupa Kapitatowa Jupiter NFI S.A.

Srédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za lll kwartat 2007 r.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Jupiter S.A. przekazuje $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
Il kwartat 2007 r.

Zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz.
694 z pézniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw zdnia 19 pazdziemnika 2005 r. w sprawie informacii
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz. 1744) Zarzad zapewnia,
ze sporzadzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2007 r. daje rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowe;j i finansowej Funduszu na dzien 30 wrzesnia 2007 r. oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 30 wrze$nia
2007 r.

Zataczone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34
,Srédroczna sprawozdawczos$¢ finansowa”. W sktad sprawozdania wchodzg nastepujgce elementy:

- skonsolidowany bilans,

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wkasnym,

- skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych,

- zestawienie portfela inwestycyjnego,

- informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Janusz Koczyk Zbigniew Niesiobedzki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Tomasz Budziak
Odpowiedzialny za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Warszawa, 13 listopada 2007 r.
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SKONSOLIDOWANY BILANS

Stan na 2007-09-30

Stan na 2006-12-31

Stan na 2006-09-30

Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 77 648 96 227 86 690
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik
finansowy 0 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 46 454 23 988 19114
Zapasy 20 868 0 0
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 26 687 6 232 7 521
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 2783 0 8 506
Inwestycje w jednostkach wycenianych metodg praw wiasnosci 26 627 13 838 11 861
Warto$ci niematerialne 2397 0 0
Wartos$¢ firmy 2397 0 0
Rzeczowe aktywa trwate 20 22 23
Aktywa, razem 203 484 140 307 133 715
Zobowiazania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 1808 1827 2373
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych akgcji 0 0 26 369
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3572 0 0
Zobowigzania, razem 5 380 1827 28 742
Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Spoétki 189 632 138 480 104 973
Kapitat podstawowy 5214 5214 2 607
Pozostate kapitaty 42 491 37 859 6 169
Zatrzymane zyski / Nie podzielone straty 141 927 95 407 96 197
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty z lat ubiegtych 95 407 89 954 90 083
Zysk (strata) netto 46 520 5453 6114
Kapitat mniejszosci 8472 0 0
Kapitat wiasny, razem 198 104 138 480 104 973
| Pasywa, razem 203 484 | 140 307 | 133715 |

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Il kwartat 2007/
okres od 2007-
07-01 od 2007-

Il kwartaty
narastajaco
2007/ okres od

1l kwartat 2006/
okres od 2006-
07-01 od 2006-

1l kwartaty
narastajaco
2006/ okres od

09-30 2007-01-01 do 09-30 2006-01-01 do
2007-09-30 2006-09-30
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody i zyski -79 846 52 243 88 799
Przychody i zyski z inwestyciji -79 884 52 205 69 774
Pozostate przychody i zyski operacyjne 38 38 19 25
Koszty i straty -2 437 -7 051 -2 050 -7 473
Koszty i straty z inwestycji 0 0 0 -3 934
Koszty operacyjne -2 337 -6 706 -2 050 -6 351
Pozostate koszty i straty operacyjne -100 -100 0 0
Rezerwy i utrata warto$ci 0 -245 0 2812
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -82 283 45192 -1 962 -6 674
Udziat w zyskach/ (stratach) jednostek
wycenianych metoda praw wiasnosci 181 1327 650 1974
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -82 102 46 519 -1312 -4 700
Podatek dochodowy 0 0
Zysk (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej -82 102 46 519 -1312 -4 700
Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk (strata netto) 0 0 13 620 10 927
Zysk (strata) netto -82 102* 46 519 12 308 6 227
Przypadajacy na:
Udzialy akcjonariuszy podmiotu dominujgcego -82 101 46 520 11 864 6114
Udzialy akcjonariuszy mniejszo$ciowych -1 -1 444 113
Zysk (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej przypadajacy na 1 akcje na
akcjonariuszy Funduszu w trakcie okresu
obrotowego (z)
- podstawowy -1 57 0,89 -0,05 -0, 18
- rozwodniony
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej
przypadajacy na 1 akcje na akcjonariuszy
Funduszu w trakcie okresu obrotowego (zf)
- podstawowy 0 0 0,51 0,41

- rozwodniony

* Najwiekszy wplyw na skonsolidowany wynik

finansowy za Il kwartat 2007 roku, miato pomniejszenie przychodéw

zaprezentowane w pozycji Przychody i zyski z inwestycji w kwocie -79 884 tys. zt. Na kwote te sklada sie wycofanie
odniesionych na wynik finansowy w kwocie -91 025 tys. zt skutkéw wyceny do warto$ci godziwej posiadanych przez Fundusz
akcji spotki Energopol-Potudnie S.A., zwigzane z przejsciem na wycene tych akcji w sprawozdaniu skonsolidowanym wedtug
metody praw wiasnosci (szczegétowe wyjasnienia znajdujag sie w Nocie 20) oraz fakt, iz Fundusz obejmujac emitowane przy
podwyzszeniu kapitatu podstawowego akcje spotki Energopol-Potudnie S.A. zwigkszyt swoj udziat w kapitale podstawowym tej
spotki, a takze pozostatych sktadnikach kapitatu wtasnego. Zmiany udziatu w pozostatych sktadnikach kapitatu wtasnego w
kwocie 8 449 tys. zt. zostaty ujete w skonsolidowanym rachunku zyskoéw i strat w pozycji Przychody i zyski z inwestycji. Na
pozostatg réznice w kwocie 2 692 sktadajg sie przychody odsetkowe od udzielonych pozyczek, posiadanych lokat i dtuznych
papieréw wartosciowych, skutki wyceny praw poboru akcji spétki Ceramik Nowa Gala S.A. do ich wartosci godziwej oraz zysk

ze sprzedazy akcji.

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM

Przypadajace na akcjonariuszy Funduszu P dai
Zyski rzypadajace na .
Kapitat podstawowy Pozostate kapitaty zatrzyma{elStraty nie udzia%? mn{;ljszos'ci Razem kapitat wiasny
pokryte

Stan na 1 stycznia 2006 r. 2819 251 128 -163 101 14 226 105 072
- zmiany netto aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy 0 4 058 0 0 4 058
- zysk (strata) netto biezacego okresu 0 0 6114 113 6 227
Zyski (straty) ujete w roku obrotowym 0 4 058 6114 113 10 285
- sprzedaz akcji i udziatdw w spoétkach zaleznych 0 1041 2914 -14 069 -10 114
- zmiana struktury wiasnosci 0 0 0 -270 -270
- pokrycie straty za 2005 rok -212 -250 058 250 270 0 0
Stan na 30 wrzesnia 2006 r. 2 607 6 169 96 197 0 104 973
Stan na 1 stycznia 2006 r. 23819 251 128 -163 101 14 226 105 072
- zmiany netto aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 0 14 998 0 0 14 998
-zysk netto biezacego okresu 0 0 5453 113 5 566
Zyski ujete w roku obrotowym 0 14 998 5453 113 20 564
-zmiana struktury wtasnosci 0 0 0 -270 -270
- sprzedaz akgcji i udziatéw w spoétkach zaleznych 0 -2 849 2 849 -14 069 -14 069
- pokrycie straty z lat ubiegtych -212 -250 058 250 270 0 0

- inne zmiany kapitatu wtasnego w spétkach zaleznych i
stowarzyszonych 0 2079 -64 0 2015
- podwyzszenie kapitatu podstawowego 2607 22 561 0 0 25 168
Stan na 31 grudnia 2006 r. 5214 37 859 95 407 0 138 480
Stan na 1 stycznia 2007 r. 5214 37 859 95 407 0 138 480
- zmiany netto aktywdéw finansowych dostepnych do sprzedazy 0 6 626 0 0 6 626
- zysk (strata) netto biezacego okresu 0 0 46 520 -1 46 519
Zyski (straty) ujete w roku obrotowym 0 6 626 46 520 -1 53 145
- zmiana struktury wtasnosci 0 0 0 8473 8473
- zmiana w innych sktadnikach kapitatu wtasnego jednostek 0 -1994 0 0 -1994
Stan na 30 wrzesnia 2007 r. 5214 42 491 141 927 8472 198 104

Noty objasniajace stanowig integralng czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Il kwartaty narastajaco
2007/ okres od 2007-01-01
do 2007-09-30

lll kwartaty narastajaco 2006/
okres od 2006-01-01 do

2006-09-30

Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk/strata przed opodatkowaniem 46 519 -6 272
Korekty razem -30 583 -5 865
Amortyzacja 4 6 546
Odsetki i dywidendy otrzymane 0 1
Koszty odsetek 0 984
Zysk/Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej -169 -14 018
Zmiana stanu aktywéw i pasywow zwigzanych z dziatalno$cig
operacyjna: -30 418 2 648
- aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy -15 840 5382
- zapasow -12 0
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
nalezno$ci 248 -1275
- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan niefinansowych -32 3330
- przychodoéw rozliczanych w czasie 0 -3
- zmiana w jednostkach wycenianych metodg praw
wiasnosci -14 782 -4 786
Pozostate 0 -2 026
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej,
razem 15936 407
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Wplywy 34 500 60 931
Sprzedaz wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych 0 72
Sprzedaz jednostek zaleznych i stowarzyszonych 0 38 762
Woptywy z tytutu zbycia instrumentéw finansowych
utrzymywanych do terminu zapadalnosci 34 500 22 097
Wydatki -69 015 -27 379
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych -3 -3 324
Nabycie jednostek zaleznych bez uwzglednienia nabytych
Srodkdéw pienieznych instrumentéw i ich ekwiwalentéw -11 229 0
Nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalnosci -37 113 -24 045
Kredyty i pozyczki udzielone -20 670 -10
Przeptywy pieniezne netto z dzialalnosci inwestycyjnej,
razem -34 515 33 552
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy 0 26 369
Wplywy z emisji akcji wtasnych lub innych instrumentow
kapitatowych 0 26 369
Wydatki 0 -1151
Odsetki zaptacone -1014
Wydatki zwigzane z emisjg akcji 0 -137
Przeptlywy pieniezne netto z dzialalnosci finansowej, razem 0 25218
Przeptywy pieniezne netto, razem -18 579 59 177
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na poczatek okresu 96 227 27 513
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 77 648 86 690

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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- noty objasniajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

1. ZMIANA WARTOSCI BILANSOWEJ SKLADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy Aktywa
Pozostate Aktywa finansowe Inwestycje w
wyceniane w
Akcje i udzialy "g;‘:)‘;‘:;e Akcje i udzialy | Nienotowane utf::;';izv";f‘ o | nartodei Jffc';?]f;ﬁfcm
wspotkach | b e ciowe i | W iednostkach | dtuzne papiery | yoterminu | godziwej przez | metoda praw Razem
notowanych instrumenty nienotowanych | wartosciowe zapadalnosci rachunek wiasnosci
finansowe zyskow i strat
Wartos¢ bilansowa na 01.01.2007 r. 15 485 0 8 503 0 0 0 13 838 37 826
a) Zwigkszenia (z tytutu) 15093 137 971 845 7 868 37 283 101 438 24 654 325 152
-zakup i reklasyfikacja papieréw warto$ciowych 8 708 114 349 7714 37 114 0 14 878 182 763
-rozwigzanie kapitatu z aktualizacji wyceny/rozwigzanie utraty
warto$ci w zwigzku ze sprzedazg lub wykresleniem z KRS 780 780
-naliczone odsetki 154 169 323
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny 6 385 3 268 65 9718
-skutki wyceny odniesione na wynik finansowy 101 438 101 438
- udziat w zyskach lub zmianach w innych zmianach kapitatu
wiasnego jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci 1327 1327
- zmiana udziatu w sktadnikach kapitatu wtasnego jednostek
wycenianych metoda praw wiasnosci na skutek podwyzszenia
kapitatu podstawowego* 8 449 8 449
- korekta kapitatu z aktualizacji wyceny w zwigzku z
przeksztatceniem sie praw do akcji jednostek stowarzyszonych
w akcje 20 354 20 354
b) Zmniejszenia (z tytutu) -170 -137 971 -1 028 -142 -34 500 -101 438 -11 865 -287 114
-sprzedaz i reklasyfikacja papierow wartosciowych -86 -23 586 -543 -34 343 -101 428 -9 871 -169 857
-rozwigzanie kapitatu z aktualizacji wyceny//rozwigzanie utraty
warto$ci w zwigzku ze sprzedazg lub wykresleniem z KRS -84 -84
-naliczone odsetki -142 -157 -299
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny -23 360 -240 -23 600
-skutki wyceny odniesione na wynik finansowy -10 -10
-utrata wartosci -245 -245
- udziat w stratach lub zmianach w innych zmianach kapitatu
wiasnego jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci 0 -1994 -1994
- korekta wyniku finansowego w zwigzku z przeksztatceniem sie
praw do akgcji jednostek stowarzyszonych w akcje -91 025 -91 025
Wartos¢ bilansowa na 30.09.2007 r. 30 408 0 8 320 7726 2783 0 26 627 75 864

* W zwigzku z podwyzszeniem kapitatu podstawowego spétki Energopol-Potudnie Sp. z o0.0. a takze zmiang udziatu procentowego w kapitale podstawowym tej jednostki Grupa odnotowata zysk na skutek

rozwodnienia kapitatu.
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— noty objasniajace

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

2. ZBYWALNOSC SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

w tys. zh
z nieograniczong zbywalnoscig
notowane notowane na nienotowane
na rynkach na rynkach Z ograniczong,
gietdach pozagietdowych | regulowanych | zbywalnoscig
Aktywa dostepne do sprzedazy
Akgje i udzialy w wartoétj: bilansowa _ 28 572 1836 8 320
pozostatych warto:?‘c’: wed’fL_Jg ceny nabycia 13 303 235 35 454
jednostkach wartos¢ godziwa 28 572 1836 8 320
warto$¢ rynkowa 28 572 1836
warto$¢ bilansowa 7726
Dtuzne papiery wartos¢ wedtug ceny nabycia 7729
wartosciowe warto$¢ godziwa 7726
wartosé rynkowa
Aktywa utrzymywane do terminu zapadalnosci
warto$¢ bilansowa 2783
Dtuzne papiery warto$¢ wedtug ceny nabycia 2771
wartosciowe warto$¢ godziwa 2783
wartos¢ rynkowa
Inwestycje wyceniane metoda praw wiasnosci
Akcje | udziaty w warto$¢ bilansowa . 26 627 0
. warto$¢ wedtug ceny nabycia 17 319 1385
jednostkach — -
stowarzyszonych warto:?‘c': godziwa 84 679 0
wartos¢ rynkowa 84 679
Razem
warto$¢ bilansowa 55 199 1836 18 829
warto$¢ wedtug ceny nabycia 30 622 235 47 339
wartos¢ godziwa 113 251 1836 18 829
wartos¢ rynkowa 113 251 1836

Dla celdéw klasyfikacji sktadnikow portfela inwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujace zasady:

z ograniczong zbywalnoscia — udzialy i papiery wartosciowe, ktére nie zostaly dopuszczone do publicznego

z nieograniczong zbywalnoscia — papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujace sie w
publicznym obrocie z mocy decyzji administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy prawa (bony skarbowe i obligacje
skarbowe), oraz dtuzne papiery wartosciowe komercyjne, ktérych ptynnos¢ gwarantowana jest przez organizatora

obrét gietdowy — papiery wartosciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

regulowany obrét pozagieldowy — papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.
Papiery kwotowane w Polsce, to papiery warto$ciowe bedgce w obrocie na CeTO S.A. lub innej instytucji, kidrej
dziatalno$¢ jest regulowana przepisami prawa, a obrét prowadzony za jej posrednictwem ma charakter

=
obrotu,
=
emisji,
=
=
permanentny,
=

nienotowane — papiery wartosciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.
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3. UDZIALY WIODACE NIENOTOWANE

Otrzymane
Wartos¢ Procent Nieoptacona lub nalezne
Wartos¢ rynkowa |posiadanego| Udziat w ogdlnej | przez emitenta | dywidendy
Nazwa jednostki ze Przedmiot Liczba bilansowa | (dla spoétek kapitatu liczbie glosow na | wartos¢ akcji w | (inne udzialy
Lp. [wskazaniem formy prawnej| Siedziba dzialalnosci akcji Cena nabycia [Utrata wartosci akcji notowanych) [zakiadowego WZA jednostce w zyskach)
Zaktady Zbozowo — Wytwarzanie
Mtynarskie ,GRENO” S.A. w produktow
1 [Grojcu w upadiosci Grojec przemiatu zb6z 80 335 1385 - 1385 34,93 34,93
Razem 1385 -1385
3. UDZIALY WIODACE NIENOTOWANE C.D. ZESTAWIENIA
= e | gy | s | 2 g 3
o z |8 | 288 (& 2 |8 | 5| 2| 3 o S _
= el 8T S & 8o | @ 9 E xS - E s 3 23 > o g
¢ |Ng|[Do8 E |S3| 223 |8_|3ec|83 2| & pe S3 | E g £ & 8
N a9t | 2R35 Zo|loR| 322 |83 208|280 = 5 g S5 e >R =3 £ =
s |S%|388| 7 |85| 83| ¢N% |8 &82|8¢g| £ | & £ | 82| B 5 2 < X g
g |ES|T88| §|eg|el| 85F [2E|c88 58| 3 || ¢ | 38| ¢ z5 | 3| % g
S 28|55 | N cCclgo So=x 2o 2823 |es52 ol 5 S g2 = 2 ® N g
IR ES 8=|2g| £82 |2°|228|S5%| § | g s | N2 £ £ S % z
C | 28|53 g |e° | 952 |5 [257]%% 5| £ 8 g 3 g & N 2
° S o 2 £28 | =z 5 39 = = N 3 aZz N
g £ £z > E £ 2 14 kv G
o < | = & z < <
Lp. Nazwa jednostki
Zaktady Zbozowo —
Mtynarskie ,GRENO” S.A. w
1 |Gréjcu w upadtosci*
Razem

* Brak danych dotyczacych pozycji bilansowych i pozycji rachunku zyskoéw i strat spotek bedacych w likwidacji i upadtosci
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- noty objasniajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

4. AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, NIEPODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI | STOWARZYSZONYCH

Nieoptacona
Udziat w ogéinej przez
liczbie gtosow emitenta Otrzymane
Wartos¢ Warto$¢ Procent na WZA/ wartos¢ lub nalezne
bilansowa rynkowa posiadanego | zgromadzeniu akgji/ dywidendy
Charakter Liczba akcji/ Cena Korekta akgji/ (dla spotek kapitatu wspolnikow udziatéw w | (inne udziaty
Lp. [ Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej| Siedziba Przedmiot dziatalnoSci powigzania udziatéw nabycia wartosci udziatéw [ notowanych) [ zaktadowego [w %] jednostce | w zyskach)
Dziatalnos¢
1. |Energopol Potudnie S.A. |Notowana Sosnowiec |[budowlana Stowarzyszona 3 893 289 17 319 9 308 26 627 84 679 35,07 35,07
Sprzedaz hurtowa
Mega Plus S.A. w drewna i materiatow
3. |upadtosci Nienotowana |Kielce budowlanych Zalezna 39 862 16 199 -16 199 0 0 56,25 56,25
3 Investment Sp. z0.0. w
4. [likwidacji Nienotowana |Warszawa [Pozyczki finansowe |Zalezna 16 855 8 428 -8 428 0 0 99,92 99,92
Grupa Handlowa Quercus Produkcja
5. |S.A. w upadtosci Nienotowana |todz pozostatych mebli Zalezna 8 801 10 363 -10 363 0 0 88,01 88,01
Odlewnia Zeliwna Sp. z Odlewnictwo zeliwa,
6. |o.0. w upadtosci Nienotowana |Mikotow odlewnictwo staliwa |Zalezna 12 040 1204 -1 204 0 0 66,67 66,67
Razem 53 513 -26 886 26 627 84 679
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4. AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH C.D. ZESTAWIENIA

— [0} -8 ) ]
2 GY=| @ 5 |52 £ 0o | ©
© > = ©| <€ c O ® = [0} -~ o
s | 3|8 |28 £ |85% 8 o E ga > 5 S |89 £ z > o £
¢ | No | 5> |08 E (203 8_|323|83 2 5 s | 83 £ S ] g & N
N ac cE [=2RB So (323 8x>|eatw|lclo s = g 23 [} > 3 o £ c
= | w8 | 868|388 5 | 52|58 o8 |s88|geg| £ | © : | 88| & £ 2 g s o
| Nemwa | = | EE| B IS8S g | E8 |28 eg|soSl8EY = | 5| £/ SE1 | § | & | o | E | 2
| jednosti | S | 22| 22 N8B & | o5 |28 88 |5s%8|568 8| | 5§ |38| ¢ 3 8 s S 8
B S 8= 282 2% |220253| 5| 8 | 2 |wE| £ |z | E 8| % | B
s | 28|38 |22 5 |9t2| € [2EEVgs | 5 | £ N | e8| < s § 0 < 8
N e B8 s |£8%l g |F [¢8 S S e | £38 S S o 3
s o |&5Z¢ 2 £ |22 & = e | &2
z 2= | g =3 z <
<
1. |Energopol
Potudnie S.A. [ 73454| 18 537| 33 771| 35539 173 0 0 576 0 0 0 180 26 318 574 97 131 75925| 44400 1635] 29890 21206
2. |Mega Plus S.A.
w upadtosci*
3. |3 Investment
Sp.Zo.0.w
likwidacji*
4. |Grupa
Handlowa
Quercus S.A. w
upadiosci®
5. |Odlewnia
Zeliwna Sp. Z
0.0. W
upadiosci®
Razem 73 454| 18 537| 33 771| 35539 173 0 0 576 0 0 0 180| 26 318 574 97 131 75925| 44400 1635 29890 21206

* Brak danych dotyczacych pozyciji bilansowych i pozycji rachunku zyskoéw i strat spétek bedacych w upadtosci i likwidacji
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5. UDZIALY | AKCJE W SPOLKACH POZOSTALYCH

Wartos¢ Wartos¢ Udziat w | Udziat w liczbie gtosow Otrzymane lub
bilansowa rynkowa (dla kapitale | na WZA / Zgromadzeniu | nalezne dywidendy
Liczba akcji akcji spotek wiasnym Wspolnikow (inne udzialy w
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Siedziba | (udziatow) (udziatow) notowanych) [w %] [w %] zyskach)
1 | Ceramika ,Nowa Gala” S.A. Konskie 3826 610 25 906 25 906 6,71 6,71
2 | 1 Investment Sp. z 0.0. w likwidacji Warszawa 293 48 19,93 19,93
3 | Zachodni Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. Warszawa 1 0 - -
4 | NFI Empik Media Fashion S.A. Warszawa 1 0 - -
Razem 25954 25906
6. NIENOTOWANE DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
Wartos¢ Wartos¢ w cenie Wartos¢ Udziat w aktywach
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu nominalna nabycia rynkowa Nalezne odsetki netto [w %]
VOLKSWAGEN LEASING
1[POLSKA SP.Z 0.0. obligacje komercyjne PLVOL22C08R9  |22-12-2008 5000 5009 6 2
2|PKN ORLEN S.A. obligacje komercyjne PLPKN27212A5 |27-02-2012 2700 2720 15 1
Razem 7700 7729 21 3
7. AKTYWA FINANSOWE UTRZYMYWANE DO TERMINU ZAPADALNOSCI
Wartos¢ Warto$¢ w Warto$¢ | Nalezne Udziat w
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu . . . . | aktywach netto
nominalna | cenie nabycia| rynkowa | odsetki W %
1 BROWARY ZYWIEC S.A. obligacje komercyjne  [P12ZY30807G8 15-11-2007 2800 2771 12 1
Razem 2800 2771 12 1

1"
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Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1. Informacje ogélne

Podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. (dalej ,Grupa Kapitatowa”) jest JUPITER Narodowy Fundusz
Inwestycyjny Spotka Akcyjna (dalej ,Fundusz”) utworzony dnia 15 grudnia 1994 r. na mocy ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r.
o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz.U. Nr 44, poz. 202 z pdzniejszymi zmianami) i dziatajgcym
w oparciu o przepisy tej ustawy oraz kodeksu spotek handlowych.

Siedzibg podmiotu dominujacego jest Warszawa, ul. Nowogrodzka 47A. Od 1997 r. akcje Funduszu sg notowane na rynku
podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Przedmiotem dziatalnos$ci JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna jest:

—  pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

—  pozostate formy udzielania kredytow,

—  nabywanie papieréow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

—  nabywanie badz obejmowanie udziatow lub akcji podmiotow zarejestrowanych i dziatajgcych w Polsce,
—  nabywanie innych papieréow wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa wyzej,

—  wykonywanie praw z akgcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych,

—  rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

—  udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajagcym w Polsce,

—  zacigganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Zarzad realizuje przedmiot dziatalnosci Funduszu z zastrzezeniem nastepujacych ograniczen:

1. Fundusz nie moze posiada¢ udziatbw w spotkach cywilnych, jawnych oraz innych podmiotach, w ktérych udziat
powodowatby nieograniczong odpowiedzialno$¢ Funduszu,

2. Fundusz nie moze zby¢ papieréow wartosciowych, ktérych nie jest wiascicielem, w chwili zawarcia umowy sprzedazy,
chyba ze w chwili zawarcia tej umowy byt on uprawniony do nabycia odpowiedniej ilosci papieréw warto$ciowych
tego samego rodzaju,

3.  Fundusz nie moze nabywaé metali szlachetnych ani zawiera¢ kontraktéw surowcowych, kontraktéw opcyjnych lub
kontraktéw terminowych z wyjatkiem:

- transakcji majacych na celu zmniejszenie ryzyka w granicach dopuszczalnych przez polskie prawo,
- nabywania akcji spétek zajmujacych sie produkcja, przetwarzaniem metali szlachetnych lub surowcéw,

4.  Fundusz nie moze nabywa¢ nieruchomosci (z wyjatkiem nieruchomosci przeznaczonych na pomieszczenia biurowe
Funduszu albo firmy =zarzadzajgcej, pozostajacej z Funduszem w stosunku umownym oraz z wyjatkiem
nieruchomosci nabytych w celu zaspokojenia roszczen Funduszu, ktérych nie mozna zaspokoi¢
z innego majatku dtuznika) ani nabywac akcji spétek zajmujacych sie gtdwnie inwestowaniem w nieruchomosci, jesli
w wyniku tego ponad 5% wartosci aktywoéw netto Funduszu wedtug ostatniego bilansu zostatoby ulokowane
w akcjach takiej spotki,

5. Fundusz nie moze zacigga¢ pozyczek ani emitowaé obligacji, jezeli w wyniku tego taczna warto$¢ zadtuzenia
Funduszu przekroczytaby 50% wartos$ci aktywéw netto Funduszu wedtug ostatniego bilansu,

6. Fundusz nie moze nabywaé papieréw wartosciowych, jezeli w wyniku tego ponad 20% wartosci netto aktywow
Funduszu wedtug ostatniego bilansu zostatoby ulokowane w papiery wartosciowe jednego emitenta,

7. Ograniczenia okreslone w punkcie 4., 5., 6. dotyczg inwestycji w chwili ich podjecia.

W okresie sprawozdawczym gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci Funduszu byto nabywanie i zbywanie papieréw warto$ciowych.

Fundusz zostat utworzony jako narzedzie realizacji programu powszechnej prywatyzacji, bedac z jednej strony podmiotem
skupionym przede wszystkim na restrukturyzacji i prywatyzacji spétek wniesionych przez Skarb Panstwa a z drugiej bedac
instytucja inwestowania dla ogétu obywateli polskich, uczestniczacych w programie za posrednictwem powszechnych
$wiadectw udziatowych. Swiadectwa te zostaly nastepnie skonwertowane na akcje w kazdym z narodowych funduszy
inwestycyjnych. Skarb Panstwa pozostawat do czasu ujawnienia akcjonariatu prywatnego (konwersja $wiadectw udziatowych
na akcje), czyli do konca 1998 r. jedynym akcjonariuszem. Powstato 15 narodowych funduszy inwestycyjnych, powotanych 15
grudnia 1994 r. a zarejestrowanych w marcu 1995 r. Dwa z nich tj. Trzeci Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. oraz Xl
Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. zostaty 1 marca 2000 r. potagczone w jeden pod nazwa Jupiter Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. Fundusz zarzadzany jest przez Firme Zarzadzajaca Trinity Management Sp. z o.0.

Zgodnie z ustawg o NFI akcje spotek wniesionych do Narodowych Funduszy Inwestycyjnych zostaty rozdzielone w nastepujacy
sposob:

» pakiet 33% akcji kazdej z 512 spotek wniesiony zostat do jednego z NFI jako pakiet wiodacy,

* 27% akcji zostato podzielone pomigedzy pozostate 14 Funduszy i wniesione do nich jako pakiet mniejszo$ciowy stanowigcy ok.
1,93% akcji danej spofki,

+ do 15% akcji kazdej ze spdtek zostato nieodptatnie udostepnione uprawnionym pracownikom tych spoétek,

* pozostate akcje wniesionych spotek (ok. 25%) zachowat Skarb Panstwa;

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem skonsolidowanym. W skifad Grupy Kapitatowej wchodzity nastepujace

podmioty (w tabeli wykazano réwniez podmioty, gdzie pomimo posiadania przez Grupg powyzej 50% gtoséw w organach
spotki, nie sg one konsolidowane ze wzgledu na faktyczny brak kontroli).
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Na dzien 30 wrzesnia 2007 r.

% kapitatu % gtosow Metoda

Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji Przedmiot dziatalnosci
Globstar Sp. z 0.0. 51,04% 51,04% Katowice Metoda petna Budownictwo
Mega Plus S.A. w Wytaczona z Sprzedaz hurtowa drewna i
upadtosci 56,25 % 56,25 % Kielce konsolidacji(1) | materiatéw budowlanych
3 Investment Sp. z 0.0. Wytaczona z
w likwidacji 99,92 % 99,92 % Warszawa konsolidacji(1) | Pozyczki finansowe
Grupa Handlowa
Quercus S.A. w Whytaczona z
upadiosci 88,01 % 88,01 % todz konsolidacji(1) | Produkcja mebli pozostatych
Odlewnia Zeliwa Sp. z Wylaczona z Odlewnictwo zeliwa,
0.0. w upadtosci 66,67 % 66,67 % Mikotéw konsolidacji(1) | odlewnictwo staliwa

(1) Na dzien 30 wrzesnia 2007 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad spétka. Ze wzgledu na utrate

wartosci spotka objeta jest 100% odpisem aktualizujacym i jest wykazywana w wartosci zero.

Na dzien 31 grudnia 2006 r.:

% kapitatu % gtosow Metoda

Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji Przedmiot dziatalnosci
Mega Plus S.A. w Wytaczona z Sprzedaz hurtowa drewna i
upadtosci 56,25 % 56,25 % Kielce konsolidacji(1) | materiatdw budowlanych
3 Investment Sp. z 0.0. Wytaczona z
w likwidaciji 99,92 % 99,92 % Warszawa konsolidacji(1) | Pozyczki finansowe
Grupa Handlowa
Quercus S.A. w Wytaczona z
upadtosci 88,01 % 88,01 % todz konsolidacji(1) | Produkcja mebli pozostatych
sOdlewnia Zeliwa Sp. z Wylaczona z Odlewnictwo zeliwa,
0.0. w upadtosci 66,67 % 66,67 % Mikotéw konsolidacji(1) | odlewnictwo staliwa

(1) Na dzien 31 grudnia 2006 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad spotka. Ze wzgledu na utrate

wartosci spotka objeta jest 100% odpisem aktualizujacym i jest wykazywana w wartosci zero.

Na dzien 30 wrzesnia 2006 r.:

% kapitatu % gtosow Metoda

Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji Przedmiot dziatlalnosci
Mega Plus S.A. w Wytaczona z Sprzedaz hurtowa drewna i
upadtosci 56,25 % 56,25 % Kielce konsolidacji(1) | materiatdw budowlanych
3 Investment Sp. z 0.0. Wytaczona z
w likwidacji 99,92 % 99,92 % Warszawa konsolidacji(1) | Pozyczki finansowe
Grupa Handlowa
Quercus S.A. w Wytaczona z
upadtosci 88,01 % 88,01 % todz konsolidacji(1) | Produkcja mebli pozostatych
Odlewnia Zeliwa Sp. z Wytaczona z Odlewnictwo zeliwa,
0.0. w upadtosci 66,67 % 66,67 % Mikotow konsolidacji(1) | odlewnictwo staliwa

(1) Na dzien 30 wrzes$nia 2006 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad spotkg. Ze wzgledu na utrate
wartosci spétka objeta jest 100% odpisem aktualizujgcym i jest wykazywana w wartosci zero.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato przygotowane na podstawie $rédrocznych nie zbadanych sprawozdan
finansowych spotek zaleznych i stowarzyszonych sporzadzonych na dzien 30.09.2007 r. (Globstar Sp. z 0. 0. oraz Energopol —
Potudnie S.A.) wedtug MSSF.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Funduszu w dniu 13 listopada 2007 r.
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2. Opis najwazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

21 Podstawa sporzadzenia

Od 1 stycznia 2005 r. Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., jako spotka, ktérej akcje sa przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym, zgodnie z wymogami Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (tekst jednolity, Dz. U. z 2002 r. Nr 76
poz. 694 z pdzniejszymi zmianami) ("Ustawa"), sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej Jupiter
NFI S.A. (dalej: ,Grupa Kapitatowa”) zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska ("MSSF, ktére zostaty zatwierdzone przez UE").

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien i za kwartat zakonczony 30 wrzes$nia 2007 r. (dalej:
,Sprawozdanie finansowe”) stanowi $rédroczne sprawozdanie finansowe w mys$l MSR 34 Srédroczna sprawozdawczo$é
finansowa. Zostato ono przygotowane i zaprezentowane réwniez zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Ministra Finanséw z
dnia 19 pazdziernika 2005 r w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz.1744) zwanym dalej “Rozporzadzeniem MF”. Stad, zgodnie z 91 ust.5 Rozporzadzenia MF
kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono w wersji skroconej, w formie okreslonej w MSSF oraz MSR.

Roczne sprawozdanie finansowe za rok konczacy sie 31 grudnia 2007 r. zostanie sporzadzone zgodnie ze wszystkimi
obowigzujacymi zasadami rachunkowosci przyjetymi do stosowania w Unii Europejskiej oraz MSSF, wydanymi i
obowigzujacymi na dzien sporzadzenia tego sprawozdania finansowego. Zasady rachunkowosci przyjete do stosowania w Unii
Europejskiej oraz MSSF, ktére beda obowigzywaty na dzien 31 grudnia 2007 r., wigcznie z tymi, ktére bedg mozliwe do
zastosowania na zasadzie dobrowolnosci, nie sa znane z catkowitg pewnoscig na dzien sporzgdzenia niniejszego
Sprawozdania finansowego.

Konsolidacji spotek zaleznych dokonano na podstawie pakietéw sprawozdawczych, przygotowanych w oparciu o MSSF na
odpowiednie daty bilansowe.

Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone w tysigcach ztotych. Waluta ta jest walutg funkcjonalng stosowanag w transakcjach
Grupy.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymagato dokonania pewnych znaczacych oszacowan i ocen dokonanych przez
Zarzad. Sg one opisane w nocie 4.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

2.2 Ciagtos¢ stosowanych zasad rachunkowosci i poréwnywalnos¢

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywéw finansowych
dostepnych do sprzedazy oraz wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, wycenianych w wartosci
godziwe;j.

Stosowane przez Grupe zasady rachunkowosci zostaty szczegotowo opisane w pkt 2.3 — 2.24 niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Zasady rachunkowosci stosowano przy zachowaniu zasady ciggtosci we wszystkich
prezentowanych okresach obrotowych i sg one zgodne z zasadami stosowanymi w rocznym sprawozdaniu finansowym Grupy
za rok zakonczony 31 grudnia 2006 r.

2.3 Konsolidacja

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Jupiter NFI S.A. oraz sprawozdania finansowe
jego jednostek zaleznych. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres sprawozdawczy co
sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu jednolitych zasad rachunkowosci.

(a) jednostki zalezne

Konsolidacjg zostaty objete jednostki zalezne, w odniesieniu do ktérych Fundusz ma zdolno$¢ kierowania polityka finansowg
i operacyjng. W sprawozdaniu finansowym zostaty one objete konsolidacjg metoda petng od dnia przejecia nad nimi kontroli
przez Grupe.

Wartos¢ firmy z nabycia ustalono jako réznice miedzy kosztem nabycia stanowigcym warto$¢ godziwg przekazanych aktywoéw,
wyemitowanych instrumentéw kapitatowych oraz zobowigzan zaciagnietych lub przejetych na dzien wymiany, powiekszong o
koszty bezposrednio zwigzane z przejeciem a udziatem Grupy w wartosci godziwej aktywow netto spétki na dzien nabycia. Jesli
koszt nabycia jest nizszy niz udziat Grupy w wartosci godziwej aktywéw netto spétki nabywanej, réznica jest rozpoznawana
bezposrednio w przychodach.

Rozliczenia oraz salda tych rozliczen miedzy spoétkami Grupy Kapitatowej, jak rowniez niezrealizowane zyski na transakcjach
wewnatrzgrupowych zostaty wyeliminowane. Niezrealizowane straty na takich transakcjach réwniez podlegajg eliminacji, chyba
ze sg efektem utraty wartosci przekazywanych aktywéw. Na potrzeby sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego nastapito
ujednolicenie zasad rachunkowosci w ramach Grupy.

Na moment poczatkowego ujecia udziat wiascicieli mniejszosciowych jest wykazywany w odpowiedniej proporcji wartos$ci
godziwej aktywow i kapitatéw. W kolejnych okresach, udziaty mniejszosci korygowane sg o wyniki finansowe i inne zmiany
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kapitatéw jednostek zaleznych przypadajgce na te udzialy, z tym Zze straty przypadajace wiascicielom mniejszosciowym
powyzej wartosci ich udziatéw, pomniejszajq kapitaty jednostki dominujace;j.

Udziaty mniejszo$ci ujmowane sga w ramach kapitatu wtasnego w odrebnej pozycji.

Konsolidacjg nie zostaty objete podmioty, gdzie pomimo posiadania przez Grupe powyzej 50 % gtoséw w organach spotki, nie
sg one kontrolowane przez Grupe ze wzgledu na upadto$¢ lub likwidacje.

W rachunku przeptywoéw pienigznych przeptywy zwigzane z nabyciem jednostek zaleznych sg wykazywane jako dziatalno$¢
inwestycyjna.

W momencie, gdy jednostka gospodarcza przestaje by¢ jednostkg zalezng, nie stajac sie jednak jednostkg stowarzyszong ani
jednostkg wspotkontrolowang jest ona ksiggowana jako sktadnik aktywdw finansowych zgodnie z MSR 39. Warto$¢ bilansowg
inwestycji w dniu, w ktérym przestaje ona by¢ jednostkg zalezng, traktuje sie jako cene jej nabycia w momencie poczatkowej
wyceny.

(b) inwestycje w podmioty stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone sg to jednostki, na ktére Grupa wywiera znaczacy wptyw, lecz nie sprawuje kontroli, uczestniczac w
ustalaniu zaréwno polityki finansowej jak i operacyjnej podmiotu, co zwykle (ale nie zawsze) wigze sie z posiadaniem od 20%
do 50% ogdlnej liczby gtoséw w organach spotki.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wycenia sie¢ metodg praw wlasnosci i ujmuje poczatkowo wedtug ceny nabycia.
Ujeta w bilansie warto$¢ netto inwestycji Grupy w jednostce stowarzyszonej obejmuje réwniez okreslong w dniu nabycia,
wartos¢ firmy, pomniejszong o ewentualne skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci.

Udziat Grupy w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych od dnia nabycia ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozyc;ji
,2Udziat w zyskach/(stratach) jednostek wycenianych metodg praw wiasnosci”. W przypadku zmiany ujetej bezposrednio w
kapitale wiasnym jednostki stowarzyszonej ujmuje sie udziat w kazdej zmianie i ujawnia go, jesli to wtasciwe w zestawieniu
zmian w kapitale wtasnym.

Warto$¢ bilansowa inwestycji koryguje sie o taczne zmiany udziatu Grupy w aktywach netto jednostki od dnia nabycia. Gdy
udziat Grupy w wartosci strat jednostki stowarzyszonej staje sie rowny lub wiekszy od wartosci udziatu Grupy w tej jednostce
wtedy Grupa zaprzestaje ujmowania swojego udzialu w dalszych stratach chyba, ze wzieta na siebie takie obowiazki lub
dokonata ptatnosci w imieniu danej jednostki stowarzyszonej.

Grupa nie stosuje metody praw wiasnosci w odniesieniu do podmiotéw, na ktére pomimo posiadania przez Grupe od 20 % do
50 % gtosoéw w organach spétki, nie ma znaczacego wptywu ze wzgledu na upadtos¢ lub likwidacje.

Nadwyzka kosztu nabycia powyzej udziatu Grupy w wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania aktywéw netto podmiotu
stowarzyszonego na dzien nabycia jest ujmowana jako warto$¢ firmy. W przypadku, gdy koszt nabycia jest nizszy od udziatu
Grupy w wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania aktywéw netto podmiotu stowarzyszonego na dzien nabycia, réznica
ujmowana jest jako zysk w rachunku zyskow i strat okresu, w ktérym nastgpito nabycie.

Nie zrealizowane zyski na transakcjach pomiedzy Grupg a jej jednostkami stowarzyszonymi eliminuje sie proporcjonalnie do
udziatu Grupy w jednostkach stowarzyszonych. Eliminacji podlegajg réwniez nie zrealizowane straty, chyba ze transakcja
dostarcza dowodow na wystgpienie utraty wartosci przekazywanego skfadnika aktywow.

Warto$¢ udziatéw w jednostkach stowarzyszonych wycenionych metodg praw wtasnosci, pomniejsza sie takze o przypadajace
na rzecz Funduszu dywidendy lub inne udziaty w zyskach, jesli dotyczg okresu sprzed nabycia udziatéw.

Zysk lub strata powstajgce z rozwodnienia pozostatych kapitatéw w wyniku podwyzszenia kapitatu zakltadowego w jednostce
stowarzyszonej sg rozpoznawane w rachunku zyskéw i strat odpowiednio w pozycji ,,Przychody i zyski z inwestycji” lub
,,Koszty i straty z inwestycji”

Zasady rachunkowos$ci stosowane przez spotki stowarzyszone zostaty, tam gdzie byto to konieczne, zmienione dla
zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe.

24 Portfel inwestycyjny

Zgodnie z ust. 8 par.9 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegdlnych warunkéw, ktorym
powinna odpowiadac¢ rachunkowo$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
zaprezentowano zestawienie portfela inwestycyjnego. W ramach portfela inwestycyjnego wykazano:

- akcje i udziaty w spétkach podporzadkowanych;

-akcje i udziaty w pozostatych spétkach;

- dtuzne papiery wartosciowe;

- inne papiery warto$ciowe poza spétkami objetymi konsolidacjg metoda petna.

Ponadto w celu spetnienia wymogoéw powyzszego rozporzgdzenia wprowadzono uzupetniajgcy podziat utrzymujacy
dotychczasowe nazewnictwo w odniesieniu do udziatéw wniesionych pierwotnie przez Skarb Panstwa jako wktad niepieniezny
do Funduszu:

- udziaty wiodace — udziaty, w ktérych pierwotnie Fundusz byt najwiekszym udziatowcem,
- udziaty mniejszosciowe — udziaty, w ktérych Fundusz byt pierwotnie jednym z mniejszosciowych udziatowcow.
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Akcje i udziaty w jednostkach klasyfikowanych jako stowarzyszone wyceniane sg metodg praw wiasnosci, zgodnie z MSR 28
LInwestycje w jednostkach stowarzyszonych” (punkt 2.3).

Pozostate sktadniki portfela inwestycyjnego zaliczane sa, zgodnie z MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”, do
nastepujacych kategorii:

. aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat,
. inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci,
. aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Klasyfikacja opiera sie na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikacji dokonuje sie¢ na moment poczatkowego ujecia aktywow
finansowych.

(a) Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone w momencie ich poczatkowego
ujecia do wyceny w wartosci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat. Sktadnik aktywdw finansowych zalicza sie do tej kategorii, jezeli
nabyty zostat przede wszystkim w celu sprzedazy w krotkim terminie lub, jezeli jednostka zdecydowata na moment poczatkowego
ujecia o wycenie w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat.

Do tej kategorii zalicza sie réwniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaty wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace.

Prawa poboru Fundusz w momencie ujecia w ksiegach klasyfikuje jako instrumenty wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek
zyskow i strat. W przypadku nienotowanych praw poboru Fundusz przyjat nastepujace zasady wyceny:

- jezeli pierwsze notowanie praw poboru odbedzie sig po dniu bilansowym, ale do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego, to do
wyceny tych praw przyjmuje sie kurs zamknigcia z pierwszego dnia notowania,

- jezeli do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego pierwsze notowanie praw poboru jeszcze sie nie odbedzie to wyceny
dokonuje sie zgodnie ze wzorem wyznaczajgcym teoretyczny kurs odniesienia dla tych praw na dzien bilansowy, wyliczony na
podstawie kursu zamkniecia akcji (bez praw poboru) z poprzedniego dnia.

kurs akgji x ilo$¢ akcji za jedno prawo poboru - warto$¢ emisyjna nowej akcji x iloS¢ akcji za jedno prawo poboru.

(b) Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci to nie stanowigce instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie zapadalnosci, ktére Grupa zamierza i jest w stanie utrzyma¢ do terminu
zapadalnosci, z wytgczeniem aktywdw zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
lub dostepnych do sprzedazy, jak do pozyczek i naleznosci. W przypadku sprzedazy przez Grupe czesci aktywdw utrzymywanych do
terminu zapadalnosci, ktérej nie mozna uznac za nieistotng w terminie powyzej 3 miesigcy do dnia wykupu, nastepuje tzw. zarazenie
portfela inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnos$ci, a tym samym wszystkie aktywa z tej kategorii sg przeklasyfikowane do
kategorii dostepnych do sprzedazy.

(c) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to instrumenty finansowe nie stanowigce instrumentéw pochodnych oraz nie podlegajace
klasyfikacji do wyzej wymienionych kategorii. W szczegdlnosci sg to akcje i udziaty w podmiotach, gdzie Grupa nie sprawuje kontroli,
ani nie wywiera znaczacego wptywu.

(d) Ujecie poczatkowe oraz rozliczenie sprzedazy

Zasady ujmowania i wyceny inwestycji w jednostki stowarzyszone zaprezentowano w nocie 2.3. Pozostate instrumenty finansowe w
momencie poczatkowego ujecia wycenia sie¢ w wartosci godziwej, powiekszonej w przypadku instrumentow niekwalifikowanych jako
wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat o koszty transakcji, ktére mogg by¢ bezposrednio przypisane do
nabycia lub emisji danego instrumentu.

Transakcje zakupu i sprzedazy inwestycji uimuje sie na dzien przeprowadzenia transakcji, chyba ze w umowie wskazano na inny
dzien przejscia istotnych korzysci i ryzyk zwigzanych z posiadanymi instrumentami.

(e) Wycena na kolejne daty bilansowe

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat wycenia sie rowniez w wartosci godziwej. Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie majg ustalonego okresu
wymagalnosci (instrumenty kapitatowe) i nie jest mozliwe ustalenie ich wartosci godziwej, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia,
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zmiany warto$ci godziwej aktywow finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach, za
wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskéw i strat z tytutu réznic
kursowych, ktére dotyczg aktywdw pienieznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

W przypadku aktywéw wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat, dodatnie zmiany w wycenie do wartosci
godziwej, prezentowane sa w pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji”, natomiast zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty z
inwestycji”.
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(f) Ustalanie wartosci godziwej

Warto$¢ godziwa inwestycji, dla ktdrych istnieje aktywny rynek gietdowy jest réwna kursowi zamkniecia na dzien bilansowy na tym
rynku. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywoéw finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nie notowanych akgji i udziatéow),
Grupa ustala warto$¢ godziwg stosujac modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikow rynku do wyceny takich
instrumentéw i bazujgce m.in. na poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych,
transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spétek z danego sektora.

(9) Utrata wartosci aktywow finansowych

Grupa dokonuje na kazdy dzien bilansowy oceny, czy wystepujg obiektywne dowody na to, Ze nastgpita utrata wartosci sktadnika
aktywdw finansowych lub grupy aktywow finansowych.

Jezeli wystepuja dowody wskazujgce na mozliwos¢ wystapienia utraty wartosci inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnosci
wycenianych w wysokosci zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomiedzy wartoscig bilansowg aktywdéw
a wartoscig biezacg oszacowanych przyszilych przeptywoéw pienieznych zdyskontowanych oryginalng efektywna stopg procentowa dlia
tych aktywow.

W przypadku aktywow dostepnych do sprzedazy odpisy na utrate wartosci sg dokonywane na podstawie wynikéw analizy
przeprowadzonej z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostepne na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spétek oraz inne informacje otrzymane od
pozostatych narodowych funduszy inwestycyjnych i informacje rynkowe. Szczegétowy opis modelu uzywanego przez Grupe do
analizy utraty warto$ci aktywéw finansowych jest zawarty w Nocie 4. W przypadku instrumentéw dtuznych zaliczonych do
kategorii dostepnych do sprzedazy utrate wartosci ustala sie z wykorzystaniem rynkowej stopy procentowe;.

Odpisy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy i utrata wartosci”.

W przypadku ustania przestanek utraty wartosci nastepuje odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych:

- przez rachunek zyskéw i strat — w przypadku aktywéw finansowych klasyfikowanych jako inwestycje utrzymywane do terminu
zapadalnosci, oraz aktywow dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami dtuznymi;

- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywdw dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami kapitatowymi..

25 Pozostate instrumenty finansowe

Zasady klasyfikacji, ujmowania i wyceny pozostatych instrumentéw finansowych sg jednakowe jak wymienione dla sktadnikéw
portfela inwestycyjnego. Dodatkowo, zobowigzania finansowe ujmowane sg poczatkowo w wartosci godziwej, pomniejszonej o
poniesione bezposrednie koszty transakcyjne. Na kolejne daty bilansowe zobowigzania finansowe wyceniane sg w wartosci
zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowe;.

a) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug ujmuje sie poczatkowo wedtug wartosci godziwej. Po poczatkowym ujeciu naleznosci te wycenia sie
w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpisow z tytutu utraty
warto$ci.

Odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci dokonuje sie, gdy istniejg obiektywne dowody na to, Zze jednostka nie bedzie w stanie
otrzymac¢ wszystkich naleznych kwot. Kwote odpisu stanowi réznica pomiedzy wartoscig bilansowg danego skfadnika aktywéw
a wartoscig biezaca szacowanych przysztych przeptywow pienieznych, zdyskontowanych wedtug efektywnej stopy
procentowej. Odpis jest tworzony w ciezar pozostatych kosztéw i strat operacyjnych.

b)  Pozyczkii naleznosci

Pozyczki i naleznosci to nie bedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia
ptatnosciach, nie notowane na aktywnym rynku. Powstaja wéwczas, gdy Grupa wydaje $rodki pieniezne, dostarcza towary lub ustugi
bezposrednio dtuznikowi, nie majac intencji zaklasyfikowania tych naleznosci do aktywéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez rachunek zyskéw i strat, przeznaczonych do obrotu, dostepnych do sprzedazy lub przeznaczonych do sprzedazy.

c) Naleznosci z tytutu operacji reverse repo oraz zobowigzania z tytutu operacji repo

Zakupione papiery wartosciowe z przyrzeczeniem odsprzedazy (transakcje reverse repo) wykazuje sie w bilansie jako
naleznosci. Réznice pomiedzy ceng sprzedazy a odkupu traktuje sie jako odsetki i nalicza sie metoda efektywnej stopy
procentowej przez okres obowigzywania umowy.

Na dzien 30 wrzesnia 2007 r. oraz w okresach poréwnawczych w portfelu inwestycyjnym Grupy aktywa finansowe tego rodzaju nie

wystapity.

Papiery warto$ciowe sprzedawane przy jednoczesnym zawarciu powigzanej umowy odkupu (transakcje repo) sa
klasyfikowane w sprawozdaniu finansowym jako aktywa bedace przedmiotem zastawu, jezeli otrzymujacy ma wynikajace z
umowy lub zwyczaju prawo do sprzedazy lub ponownego zastawu zabezpieczenia. Zobowigzanie wobec kontrahenta ujmuje
sie w zobowigzaniach z tytutu operac;ji repo i wycenia analogicznie do operacji reverse-repo.

Na dzien 30 wrzes$nia 2007 r. oraz w okresach poréwnawczych w portfelu inwestycyjnym Grupy aktywa finansowe tego rodzaju nie

wystapity.



Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. — 30 wrzes$nia 2007 r.
— noty objasniajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

d) Inne zobowigzania

Do zobowigzan Grupa zalicza gtéwnie:
- zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek,
- zobowigzania z tytutu emisji dluznych papieréw wartosciowych,
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug,
- zobowigzania z tytutu wynagrodzen wraz z narzutami.

Inne zobowigzania finansowe ujmuje sie poczatkowo w wartos$ci godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne, a nastepnie wycenia
wedtug zamortyzowanego kosztu, z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowe;.

e) Obligacje zamienne na akcje

Wartos¢ godziwa elementu zobowigzaniowego obligacji zamiennych na akcje jest ustalana za pomocg rynkowej stopy procentowej
dla podobnych obligacji bez mozliwosci zamiany na akcje. Tak ustalona warto$¢ jest ujmowana jako zobowiazanie, ktére jest
amortyzowane do chwili konwersji na akcje lub do daty wykupu obligacji. Nie umorzona pozostatos¢ jest alokowana do opcji zamiany,
ktére sg rozpoznawane w kapitatach wtasnych po potraceniu odpowiednich podatkow.

2.6 Zapasy

Zapasy wykazywane sg w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, nie wyzszym jednak od cen sprzedazy netto. Koszt ustala
sie z zastosowaniem metody ,pierwsze przyszto pierwsze wyszio” (FIFO). Koszt wyrobéw gotowych i produkcji w toku obejmuje
koszty projektowe, surowce, robocizne bezposrednia, inne koszty bezposrednie i odno$ne wydziatowe koszty produkcji (oparte
o normalne zdolnosci produkcyjne), zgodnie z zasadami okreslonymi w zasadach rachunkowosci Grupy.

2.7 Aktywa trwate (lub grupy aktywow do zbycia) przeznaczone do sprzedazy i zobowigzania zwigzane z tymi
aktywami

Aktywa trwate i grupy aktywéw klasyfikowane sg jako przeznaczone do zbycia, jezeli ich warto$¢ bilansowa bedzie odzyskana
raczej w wyniku transakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego ciggtego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony
wylgcznie wéwczas, gdy wystapienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywéw (lub grupa do
zbycia) jest dostepny w swoim obecnym stanie do natychmiastowej sprzedazy w ciggu roku.

Aktywa trwate (lub grupy aktywow do zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do zbycia wyceniane sg wediug nizszej z
dwadch wartosci: wartosci bilansowej lub warto$ci godziwej pomniejszonych o koszty zwigzane ze sprzedaza.

Dziatalno$¢ zaniechana to czes$¢ sktadowa jednostki, ktéra zostata zbyta albo sklasyfikowana jako ,przeznaczona do sprzedazy”

i (a) stanowi wazny rodzaj lub obszar terytorialny dziatalnosci; (b) wchodzi w sktad pojedynczego skoordynowanego planu zbycia
waznego rodzaju lub obszaru terytorialnego dziatalnosci lub (c) stanowi jednostke zalezng przejetg wytacznie w celu pézniejszej
odsprzedazy.

2.8 Wartosci niematerialne
a) Wartosc¢ firmy

Wartos¢ firmy stanowi nadwyzke kosztu nabycia nad wartoscig godziwag udziatu Grupy w mozliwych do zidentyfikowania nabytych
aktywach netto przejetej jednostki zaleznej lub jednostki wykazywanej metodg praw wtasnosci, okreslonych na dzien przejecia lub
nabycia tej jednostki. Wartos¢ firmy z przejecia jednostek zaleznych ujmuje sie w wartosciach niematerialnych. Wartos¢ firmy powstatg
na nabyciu inwestycji w jednostkach stowarzyszonych ujmuje si¢ w wartosci bilansowej tej inwestycji.

Wartos¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast na kazdg date bilansowa podlega testowi na utrate wartosci i jest wykazywana w
bilansie wedtug warto$ci poczatkowej pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. Ewentualna utrata warto$ci
rozpoznawana jest w rachunku zyskow i strat w pozyciji ,Pozostate koszty i straty operacyjne” i nie podlega odwrdceniu w kolejnych
okresach.

b)  Koszty prac badawczych i rozwojowych

Koszty prac badawczych nie podlegajg aktywowaniu i sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat jako koszty w okresie, w ktorym
zostaty poniesione.

Koszty prac rozwojowych, bezposrednio zwigzane z wytworzeniem dajacych sie zidentyfikowaé wartosci niematerialnych
kontrolowanych przez Grupe, ktére w przysztosci prawdopodobnie wygenerujg korzys$ci gospodarcze, przekraczajace koszty
poniesione bezposrednio w zwiazku z ich wytworzeniem i uzyskiwane dtuzej niz przez 1 rok, ujmuje sie jako wartosci
niematerialne. Sg one amortyzowane metoda liniowa przez przewidywany okres ich ekonomicznej przydatnosci.

c) Inne wartosci niematerialne
Do innych wartosci niematerialnych zalicza sie m.in.:
. nabyte oprogramowanie komputerowe,

. nabyte prawa majgtkowe — autorskie prawa majatkowe, prawa pokrewne, licencje, koncesje, prawa do wynalazkéw, patentéw,
znakow towarowych, wzoréw uzytkowych oraz zdobniczych, know-how, zezwolenia na dziatalno$¢ telekomunikacyjna.
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d) Wycena

Wartosci niematerialne wycenia sie¢ w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych i skumulowang
kwote odpiséw aktualizujacych z tytutu utraty wartosci. Odpiséw amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych dokonuje sie metoda
liniowa, przez okres przewidywanego uzytkowania, ktory dla poszczegdlnych rodzajow wartosci niematerialnych wynosi Srednio:

. Oprogramowanie komputerowe — 5 —7 lat,
. Licencje na programy komputerowe —5 -7 lat,
. Nabyte prawa majatkowe — w okresie uzytkowania ustalanego indywidualnie dla sktadnikéw praw majatkowych.

Metoda amortyzacji oraz stawka amortyzacyjna podlegajg weryfikacj na kazdy dzien bilansowy. Wszelkie wynikajace z
przeprowadzonej weryfikacji zmiany ujmuje sie jak zmiane szacunkdéw, zgodnie z wytycznymi zawartymi w MSR 8 ,Zasady (polityka)
rachunkowosci, zmiany warto$ci szacunkowych, btedy”.

29 Rzeczowe aktywa trwate
Do rzeczowych aktywdw trwatych zaliczane sg m.in.:

- nieruchomosci, tj. grunty wiasne, budynki, budowle,

- urzadzenia techniczne, maszyny, srodki transportu i inne ruchome srodki trwate,
- ulepszenia w obcych srodkach trwatych,

- Srodki trwate w budowie.

Srodki trwate ujmuje sie poczatkowo wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, a nastepnie wycenia wedtug tych wartosci
pomniejszonych o skumulowane umorzenie oraz odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci, z wyjatkiem gruntéw wiasnych, ktére nie
podlegaja umorzeniu. Cena nabycia obejmuje wydatki bezposrednio zwigzane z nabyciem.

Srodki trwate w budowie powstajace dla celéw produkcyjnych, wynajmu lub administracyjnych, jak réwniez dla celdéw jeszcze nie
okreslonych, prezentowane sg w bilansie wg kosztu wytworzenia pomniejszonego o odpisy z tytutu utraty warto$ci. Koszt wytworzenia
zwigkszany jest o wszystkie inne pozwalajace sie bezposrednio przyporzadkowaé koszty poniesione w celu dostosowania sktadnika
aktywoéw do miejsca i warunkéw potrzebnych do rozpoczecia jego funkcjonowania zgodnie z zamierzeniami kierownictwa, z
wytaczeniem kosztéw finansowania zewnetrznego. Amortyzacja dotyczaca tych $rodkéw trwatych rozpoczyna sie w momencie, gdy
sg dostepne do wykorzystania w normalnym toku dziatalnosci operacyjne;j.

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwatych, z pominigciem gruntéw oraz $rodkéw trwatych w budowie, przez
oszacowany okres ekonomicznej przydatnosci tych $srodkéw, z uwzglednieniem wartosci rezydualnej, uzywajac metody
liniowej, przy zastosowaniu nastepujgcych rocznych stawek amortyzaciji:

Budynki i budowle od 3,3% do 5%
Maszyny i urzadzenia, $rodki transportu od 10 % do 50%
Pozostate srodki trwate od 10 % do 50%

Amortyzacja wykazywana jest w pozycji ,Koszty operacyjne” w rachunku zyskow i strat.

2.10 Utrata wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych i wartosci niematerialnych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikéw majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych w
celu stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujace na mozliwos¢ utraty ich wartosci. W przypadku rzeczowych aktywow
trwatych i wartosci niematerialnych podlegajacych amortyzacji, gdy stwierdzono istnienie takich przestanek oraz na kazda date
bilansowg dla rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych, ktére nie podlegajg amortyzacji szacowana jest warto$¢
odzyskiwalna danego skifadnika aktywow. W przypadku, gdy wartos¢ bilansowa sktadnika aktywdw rzeczowych lub niematerialnych
jest wyzsza od wartosci odzyskiwalnej, dokonuje sie odpisu aktualizujacego w ciezar ,Pozostatych kosztéw i strat operacyjnych”. Dla
potrzeb ustalania odpisu z tytutu utraty wartosci aktywa moga by¢ grupowane na najnizszych poziomach, co do ktorych istniejg
mozliwe do zidentyfikowania samodzielne przeptywy srodkéw pienieznych (osrodki generowania srodkéw pienieznych).

Wartos¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z dwoch wartosci: warto$ci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci
uzytkowej. Wartos¢ uzytkowa odpowiada szacowanej wartosci biezacej przyszlych przeptywdw pienieznych, ktére beda generowane
przez dane aktywo (lub grupe aktywdw stanowigca osrodek generujacy $rodki pieniezne), zdyskontowanych przy uzyciu stopy
dyskonta uwzgledniajacej aktualng rynkowa wartos¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego aktywa.

W momencie, gdy utrata wartosci ulega odwrdéceniu w kolejnym okresie, warto$¢ netto sktadnika aktywow (lub grupy aktywow)
zwigkszana jest do nowej oszacowanej wartosci odzyskiwalnej, nie wyzszej jednak od wartosci netto tego sktadnika aktywdw, jaka
bytaby ustalona, gdyby utrata wartosci nie zostata rozpoznana w poprzednich okresach. Odwrdcenie utraty warto$ci ujmowane jest w
LPozostatych przychodach i zyskach operacyjnych”.

211 Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sg w rachunku zyskoéw i strat w okresie, w ktérym zostaty poniesione.
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212 Inne aktywa

W pozycji tej wykazywane sa migdzy innymi rozliczenia migdzyokresowe i prawo wieczystego uzytkowania gruntdw nabyte odptatnie,
chyba ze stanowi cze$¢ nieruchomosci inwestycyjnych i wyceniane jest zgodnie z MSR 40. Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw
jest klasyfikowane jako czynne rozliczenia miedzyokresowe i podlega rozliczaniu liniowemu w okresie uzytkowania gruntow.

213 Rezerwy na pozostate zobowigzania

Rezerwy tworzone sa, gdy na Grupie cigzy obecny, prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowigzek wynikajacy ze zdarzen przesztych
i prawdopodobne jest, Zze wypetnienie tego obowiazku spowoduje koniecznos¢ wyptywu Srodkéw zawierajacych w sobie korzy$ci
ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.

Rezerwy tworzy sie w szczegdlnosci z nastepujacych tytutdw, (jezeli spetnione sa wyzej wymienione warunki ujmowania rezerw):

- skutki toczacych sie spraw sgdowych oraz spraw spornych,
- udzielone gwarancje, poreczenia,

- przyszte Swiadczenia na rzecz pracownikow,

- koszty napraw gwarancyjnych,

- koszty restrukturyzacii.

Przyszte Swiadczenia na rzecz pracownikdw obejmujg w szczegolnosci rezerwe na nagrody jubileuszowe oraz rezerwe na
zobowigzanie z tytutu Swiadczeh emerytalnych. Tworzy sie je w oparciu o szacunki aktuariusza.

Rezerwy tworzy sie w wysokosci stanowigcej najbardziej wtasciwy szacunek naktadéw niezbednych do wypeinienia obecnego
obowigzku na dzien bilansowy. Jezeli skutek zmian wartosci pienigdza w czasie jest istotny, kwota rezerwy odpowiada biezacej
wartosci naktadéw, ktore wedtug oczekiwan bedg niezbedne do wypetnienia obowigzku.

Rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych ujmowane sg w momencie sprzedazy produktow zgodnie z najlepszym szacunkiem
Zarzadu co do przysztych kosztow koniecznych do poniesienia przez Grupe w okresie gwarancji.

214 Kapitat wtasny
Kapitat witasny Grupy stanowia;:

- kapitat podstawowy (akcyjny) jednostki dominujacej, wykazany w wartosci nominalnej, z uwzglednieniem przeszacowania
z tytutu hiperinflacii.

- akcje wtasne nabyte przez Grupe i wykazywane ze znakiem ujemnym,
- pozostate kapitaty, obejmujace:

- kapitat z aktualizacji wyceny,
- kapitat zapasowy, powstaty ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej w 3 NFI S.A.,
- pozostate kapitaty rezerwowe, powstate ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej w XI NFI S.A.

- zyski zatrzymane, obejmujace:

- nie podzielony zysk lub nie pokrytg strate z lat ubiegtych (obejmujacy powstaty z zyskéw lat ubiegtych kapitat
zapasowy i pozostate kapitaty rezerwowe),
- wynik finansowy biezgcego okresu obrotowego.

Odrebng pozycje kapitatu wtasnego stanowi kapitat mniejszosci.

Zgodnie z punktem 25 MSR 29 ,Sprawozdawczos¢ finansowa w warunkach hiperinflacji’, sktadniki kapitatu wiasnego (za wyjatkiem
nie podzielonego zysku lat ubieglych oraz wszelkich nadwyzek z aktualizacji wyceny aktywow) zostaty przeksztatcone przy
zastosowaniu ogolnego indeksu cen poczawszy od daty, w ktdrej kapitaty te zostaty wniesione lub powstaty w inny sposdb za okres,
w ktorym gospodarka, w ktdrej dany podmiot prowadzi dziatalnos¢, byta gospodarka hiperinflacyjna, tj. do dnia 31 grudnia 1996 r.

Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy pomniejsza sie o nabyte akcje wlasne wykazywane w cenie nabycia. Do podziatu
miedzy akcjonariuszy przeznaczone sg nhie podzielony wynik finansowy z lat ubieglych oraz zyski roku biezacego oraz pozostate
kapitaty wiasne powstate z zysku.

215 Zobowigzania warunkowe (pozabilansowe)
Zobowigzanie warunkowe jest:

a) mozliwym obowigzkiem, ktory powstaje na skutek zdarzen przeszitych, ktérych istnienie zostanie potwierdzone dopiero w
momencie wystapienia lub nie wystgpienia jednego lub wigkszej ilosci niepewnych przysztych zdarzen, ktére nie w peni
podlegaja kontroli jednostki,

b)  obecnym obowiazkiem, ktdry powstaje na skutek zdarzen przesziych, ale nie jest ujmowany w sprawozdaniu, poniewaz:
- nie jest prawdopodobne, aby konieczne byto wydatkowania srodkéw zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne w
celu wypetnienia obowigzku, lub
- kwoty obowigzku (zobowigzania) nie mozna wyceni¢ wystarczajaco wiarygodnie.
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Do zobowigzan warunkowych (pozabilansowych) Grupa zalicza, spetniajace powyzsze warunki, m.in.:
- gwarancje i poreczenia oraz weksle na rzecz osob trzecich, wynikajace z umow,
- zobowigzania z tytutu odszkodowan za szkody powstate w wyniku dziatalnosci gospodarczej.

2.16 Przychody i zyski z inwestycji

Przychody i zyski z inwestycji obejmujg migedzy innymi zyski na sprzedazy aktywow finansowych oraz jednostek zaleznych
i stowarzyszonych, przychody z wyceny aktywow finansowych do wartosci godziwej oraz przychody z tytutu odsetek i dywidend
otrzymanych.

Przychody z tytutu odsetek ujmuje sie wedtug zasady memoriatowej, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Przychody z
tytutu dywidend sg ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatno$ci.

217 Przychody ze sprzedazy towaréw i ustug

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej i reprezentujgcej naleznosci za produkty,
towary i ustugi dostarczone w ramach normalnej dziatalno$ci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VAT i inne podatki zwigzane
ze sprzedaza (podatek akcyzowy) - zgodnie z nastepujacymi zasadami:

(a) Przychody ze sprzedazy towaréw ujmowane sg w momencie dostarczenia towaréw do klienta, zaakceptowania ich przez klienta
oraz wystarczajgcej pewnosci $ciggalnosci odno$nej naleznosci.

(b) Przychody ze sprzedazy ustug ujmuje sie w okresie, w ktérym $wiadczono ustugi, w oparciu o stopien zaawansowania konkretnej
transakgji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac do catosci ustug do wykonania.

(c) Przychody z tytutu realizacji kontraktéw budowlanych — w odniesieniu do stopnia zaawansowania realizacji kontraktu na dzien
bilansowy. Stopien zaawansowania mierzony jest jako proporcja kosztéw poniesionych do catosci szacowanych kosztéw kontraktu, za
wyjatkiem sytuaciji, gdy taki sposob nie odzwierciedlatby faktycznego stopnia zaawansowania.

W przypadku, kiedy wyniku kontraktu nie mozna wiarygodnie oszacowac, przychody z tego kontraktu sg ujmowane do wysokosci
poniesionych kosztow, w odniesieniu do ktérych istnieje prawdopodobienstwo ich odzyskania. Koszty zwigzane z kontraktem
ujmowane sg jako koszty okresu, w ktérym zostaty poniesione.

W przypadku, gdy istnieje prawdopodobienstwo, iz taczne koszty kontraktu przekroczg taczne przychody z tytutu tego kontraktu,
przewidywana strata na kontrakcie jest ujmowana bezzwtocznie jako koszty.

218 Koszty i straty

- Koszty i straty z inwestycji
W pozycji ,Koszty i straty z inwestycji” ujete sg miedzy innymi straty na sprzedazy aktywow finansowych oraz jednostek zaleznych
i stowarzyszonych, straty z wyceny aktywow finansowych do wartosci godziwej oraz koszty z tytutu odsetek.

- Koszty operacyjne
W pozycji ,Koszty operacyjne” ujmowane sg koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu.

- Pozostate koszty i straty operacyjne
W pozycji ,Pozostate koszty i straty operacyjne” ujmowane sg odpisy z tytutu utraty wartosci naleznosci oraz aktywow trwatych.

2.19 Utrata wartosci

Utrata wartosci oraz jej odwrécenie w przypadku aktywéw finansowych klasyfikowanych jako dostepne do sprzedazy (poza
odwréceniem utraty wartosci instrumentéw kapitatowych), aktywéw finansowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci oraz
jednostek wykazywanych metodg praw wiasnosci, wykazywana jest w pozycji rezerwy i utrata wartosci. Utrata wartosci innych
aktywow jest odnoszona w pozostate koszty i straty operacyjne, natomiast jej odwrocenie w pozostate przychody i zyski operacyjne.

2.20 Podatek dochodowy
Na obowiazkowe obcigzenia wyniku sktadajg sie: podatek biezacy oraz podatek odroczony.

Podatek biezacy wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowego za dany rok obrotowy ustalonego zgodnie z obowigzujacymi
przepisami podatkowymi i przy zastosowaniu stawek podatkowych wynikajacych z tych przepiséw. Zysk (strata) podatkowa rézni sie
od ksiegowego zysku (straty) netto, w zwigzku z wytaczeniem przychodéw podlegajacych opodatkowaniu i kosztéw stanowigcych
koszty uzyskania przychodéw w latach nastepnych oraz pozycji kosztéw i przychodéw, ktére nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowg jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przysztosci, na réznicach
pomiedzy wartosciami bilansowymi aktywow i pasywéw a odpowiadajgcymi im wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do
wyliczenia podstawy opodatkowania.
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Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich réznic przejsciowych pomiedzy wartoscig
podatkowg aktywow i zobowigzan a ich wartoscig bilansowg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym:

ez wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku amortyzacji wartosci firmy lub poczatkowego
ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy transakcji nie stanowiacej potaczenia jednostek gospodarczych i w
chwili jej zawierania nie ma wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate podatkowa,
oraz

e w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach stowarzyszonych — z wyjatkiem
sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych podlegajg kontroli i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci réznice przejsciowe nie ulegng odwroceniu.

Rezerwe z tytutu podatku odroczonego ujmuje sie w petnej wysokosci. Rezerwa ta nie podlega dyskontowaniu.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmuje sie, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysziosci osiggniety zostanie
dochéd do opodatkowania, ktory umozliwi potracenie réznic przejsciowych, wykorzystanie strat podatkowych lub ulg podatkowych.
Warto$¢ sktadnika aktywdéw z tytulu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku, gdy
spodziewane przyszte zyski podatkowe lub dodatnie réznice przej$ciowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika aktywoéw lub
jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, kiére beda obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywow
zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe),
ktére obowigzywaty prawnie lub faktycznie na dzien bilansowy. Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskoéw i strat danego
okresu, za wyjatkiem przypadku, gdy podatek odroczony:
. dotyczy transakcji czy zdarzen, ktdre ujmowane sg bezposrednio w kapitale wtasnym — woéwczas podatek odroczony
réwniez ujmowany jest w odpowiednim sktadniku kapitatu wiasnego, lub
e wynika z polaczenia jednostek gospodarczych — wéwczas podatek odroczony wptywa na wartos¢ firmy lub nadwyzke
udziatu w warto$ci godziwej aktywdw netto nad kosztem przejecia.

Kompensaty aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego dokonuje sie, gdy spotki Grupy posiadajg mozliwy do wyegzekwowania
tytut do przeprowadzenia kompensat naleznosci i zobowigzan z tytutu biezacego podatku dochodowego oraz, gdy aktywa i rezerwy z
tytutu podatku odroczonego dotyczag podatku dochodowego natozonego przez t¢ samg wtadze podatkowg na tego samego podatnika.

2.21 Transakcje w walucie obcej i wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych
(a) Waluta funkcjonalna i waluta prezentaciji

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych poszczegdinych jednostek Grupy wycenia sie¢ w walucie podstawowego
srodowiska gospodarczego, w ktérym dana jednostka prowadzi dziatalno$¢ (w walucie funkcjonalnej). Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe prezentowane jest w ztotych polskich (zt), ktéry stanowi walute funkcjonalng i walute prezentaciji
wszystkich jednostek Grupy.

(b) Transakcje i salda

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na moment poczatkowego ujecia na walute funkcjonalng wedtug kursu
obowigzujacego w dniu transakgc;ji.
Na dzien bilansowy:

e  wyrazone w walucie obcej pozycje pienigzne przelicza sig przy zastosowaniu kursu zamkniecia;

. pozycje niepienigzne sg wyceniane wedtug kosztu historycznego.

Zyski i straty z tytutu réznic kursowych powstate w wyniku rozliczenia transakcji w walucie obcej oraz wyceny bilansowej aktywow
i zobowigzan pienieznych wyrazonych w walutach obcych ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat.

Ro&znice kursowe powstate na pozycjach niepienieznych, takich jak instrumenty kapitatowe wyceniane w warto$ci godziwej przez
rachunek zyskéw i strat, ujmuje sie jako element zmian warto$ci godziwej. Roznice kursowe powstate na pozycjach
niepienieznych, takich jak instrumenty kapitatowe zaklasyfikowane do aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy, ujmuje sie
w kapitale z wyceny w warto$ci godziwe;j.

2.22 Wyptata dywidendy

Ptatnos$¢ dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmuje sie jako zobowigzanie w sprawozdaniu finansowym Grupy w okresie, w ktérym

nastapito ich zatwierdzenie przez akcjonariuszy spofki.

2.23 Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pieniegznych — ujmowane w rachunku przeplywéw srodkéw
pienieznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe ptatne na zadanie, inne

krétkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesiecy od dnia ich zatozenia, otrzymania,
nabycia lub wystawienia oraz o duzej ptynnosci.
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224 Sprawozdawczos¢ dotyczaca segmentow

Segmenty branzowe okreslono jako dajace sie wyodrebni¢ obszary dziatalnosci Grupy, w ramach ktérych nastepuje
dystrybucja towaréw lub $wiadczenie ustug lub grupy powigzanych towardw lub ustug, podlegajace ryzyku i charakteryzujace
sie poziomem zwrotu z poniesionych nakfadéw inwestycyjnych réznigcym sie od tych, ktére sg wtasciwe dla innych segmentow
branzowych.

Segment geograficzny dostarcza produkty lub ustugi w pewnym $rodowisku gospodarczym, ktére podlega ryzykom i zwrotom
innym niz w przypadku segmentéw funkcjonujacych w innych srodowiskach gospodarczych.

3. Zarzadzanie ryzykiem finansowym
Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe moze naraza¢ go na wiele réznych zagrozen finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko
zmiany kursu walut, ryzyko zmiany stdp procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe oraz ryzyko utraty ptynnosci.

Ogdlny program Grupy zarzadzania ryzykiem skupia sie na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych oraz stara sie
minimalizowa¢ potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki finansowe Grupy.

Grupa nie wykorzystuje w zarzadzaniu ryzykiem instrumentéw finansowych oraz zabezpieczen warto$ci godziwej, zabezpieczen

przeptywdw pienieznych.

Ryzyko rynkowe

- Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty Grupy wyrazone sg gtdwnie w walucie polskiej w zwigzku z tym ryzyko zmiany kursu walut w przypadku
Funduszu nie istnieje.

- Ryzyko zmiany stopy procentowej

Nadwyzki finansowe Grupy lokowane sa gtéwnie w depozyty bankowe oraz diuzne papiery wartosciowe, przede wszystkim obligacje
korporacyjne i certyfikaty depozytowe, w gtdwnej mierze o stalym oprocentowaniu, powoduje to tym samym narazenie na ryzyko
wartosci godziwej wynikajace ze zmian stop procentowych. Grupa nie korzysta z finansowania kredytami i pozyczkami. Wahania stop
procentowych wplywajg przez to gtdwnie na wysoko$¢ ponoszonych przez Grupe przychodéw. Grupa nie stosuje instrumentéw
finansowych ani innych metod stuzacych zabezpieczeniu sie przed ryzykiem zmiany stopy procentowej, poniewaz Grupa nie
przewiduje istotnych zmian stop procentowych.

- Ryzyko cenowe

Grupa uczestniczy w obrocie papierami wartosciowymi na aktywnym rynku (Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie oraz
CeTO). Posiadane przez Grupe diuzne papiery wartosciowe o z gory ustalonej cenie wykupu cechujg sie niskim ryzykiem
cenowym. Natomiast akcje i udziaty poddawaé sie mogg znacznym wahaniom cenowym, w zwigzku z tym Grupa jest narazona
na ryzyko cenowe z tego tytutu. Grupa stara sie ograniczy¢ to ryzyko monitorujac i analizujac zmiany zachodzace na rynku, co
skutkuje decyzjami o zmianach wielkosci zaangazowania w poszczegdlne inwestycje.

- Ryzyko kredytowe

Aktywa finansowe potencjalnie narazajace na koncentracje ryzyka kredytowego obejmuja giéwnie Inwestycje, srodki pieniezne oraz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci, w ramach ktérych w Grupie dominujg naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek, oraz naleznosci z tytulu sprzedanych papieréw wartosciowych. Srodki finansowe Grupy lokowane sg w instytucjach
finansowych, ktore w opinii Funduszu sa wiarygodne. Ryzyko zwigzane z naleznosciami z tytutu pozyczek jest ograniczone poprzez
otrzymanie przez Grupe zabezpieczen. W przypadku naleznosci z tytutu sprzedanych papieréw warto$ciowych polityka ograniczenia
ryzyka przez Grupe polega na przeniesieniu wiasnosci aktywdw po dokonaniu ptatnosci.

- Ryzyko utraty ptynnosci

Polityka Grupy zaktada utrzymywanie odpowiedniego poziomu $srodkéw pienieznych oraz papieréw wartosciowych, niezbednego dla
biezacej obstugi zobowigzan. Nadwyzki srodkéw pienieznych Grupy sg lokowane w depozytach bankowych lub bonach skarbowych.
Ryzyko ptynnosci w przypadku Grupy jest nieznaczne ze wzgledu na fakt posiadania wolnych duzej wartosci $rodkéw pienieznych i
ich ekwiwalentow.

4. Najwazniejsze szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia Sprawozdania
finansowego

Szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego sa oparte na doswiadczeniu wynikajacym z
danych historycznych oraz analizy przysztych zdarzen, ktérych prawdopodobienstwo zaj$cia, zgodnie z najlepszg wiedzg
Zarzadu, jest istotne.



Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. — 30 wrzes$nia 2007 r.
— noty objasniajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

Jednym z najwazniejszych szacunkéw i ocen przyjetych na potrzeby sporzadzania sprawozdania finansowego jest model
wyceny inwestycji dokonywanych przez Fundusz, oparty m.in. na analizach poréwnywalnych transakcjach rynkowych,
analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych, transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spétek z danego sektora.

Model ten jest stosowany w nastepujacych sytuacjach:
. okreslenie wartosci godziwej dla sktadnikow portfela inwestycyjnego
Model wyceny inwestycji dokonywanych przez Fundusz jest oparty miedzy innymi na analizach poréwnywalnych
transakcji rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych, transakcjach i wskaznikach rynkowych dla
spotek z danego sektora. Na podstawie uzyskanych wynikow Zarzad okres$la oczekiwang warto$¢ rynkowa inwestycji.
. ocena ryzyka utraty warto$ci sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje oceny, czy nie nastgpita utrata wartosci sktadnikdéw portfela inwestycyjnego.
Utrate warto$ci okresla sie z uwzglednieniem nastepujgcych przestanek, ktdore moga swiadczy¢ o ryzyku utraty wartosci:

- analiza fundamentalna spoétek,

- czynniki rynkowe,

- koniunktura gospodarcza i branzowa,

- analiza pozycji wobec konkurenc;ji,

- decyzje regulatora rynku (np. zmiany w koncesjonowaniu),

- inne czynniki wtasciwe do uwzglednienia w konkretnym przypadku.

. ocena utraty wartosci przez wartosc¢ firmy

Na kazdy dzien bilansowy warto$¢ firmy podlega testowi na utrate wartosci. Szczegdtowy opis zasad rachunkowosci
dotyczacych utraty wartosci firmy zawarty jest w nocie 2.10.

5. Informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci

5.1. Sprawozdawczos¢ wedlug segmentéw branzowych

Podziat podstawowy to podziat na segmenty branzowe. W Grupie Kapitatowej wyodrebniono na 30 wrzes$nia 2007 r.
nastepujace segmenty branzowe: dziatalno$¢ inwestycyjna, deweloperskg oraz dziatalnos¢ budowlano-montazowa.

Segmenty branzowe okreslono jako dajace sie wyodrebni¢ obszary dziatalnosci Grupy, w ramach ktérych nastepuje
dystrybucja towaréw lub $wiadczenie ustug lub grupy powigzanych towardw lub ustug, podlegajace ryzyku i charakteryzujace
sie poziomem zwrotu z poniesionych nakfadéw inwestycyjnych réznigcym sie od tych, ktére sg wtasciwe dla innych segmentow
branzowych.

52. Podzial podstawowy wedtug segmentéw branzowych

1. Segment: dziatalno$¢ inwestycyjna (Jupiter NFI S.A.)

Jest to podstawowy segment dziatalnosci Grupy. W ramach tego segmentu Grupa prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na:

. Nabywaniu papieréow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

. Nabywaniu, badZz obejmowaniu udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajacych w Polsce oraz innych papierow
wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

e Wykonywaniu praw z akgji i udziatdw oraz papierow wartosciowych, jak réwniez rozporzadzaniu nimi.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jedynym przedmiotem obrotu sa papiery warto$ciowe oraz prawa z nimi
zwigzane.

2. Segment:: dziatalno$¢ deweloperska (Globstar Sp. z 0.0.)




Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. — 30 wrzes$nia 2007 r.
— noty objasniajace

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

3. Segment: dziatalno$é budowlano montazowa (Energopol Potudnie S.A.)

Segment obejmuje produkcje, ustugi i obrét wyrobami budowlanymi, w tym przede wszystkim:
Robd6t ogélnobudowlanych zwigzanych z budowg obiektéw przemystowych i wydobywczych,

Produkcja wyrobéw betonowych,

Produkcja i montaz konstrukcji metalowych,

Ustugi wypozyczania sprzetu budowlanego,

Ustugi projektowe zwigzane z ustugami budowlanymi,
Ustugi transportowe zwigzane z budownictwem.

Rachunek wynikéw w podziale na segmenty branzowe

okres od 2007-01-01 do 2007-09-30

Dziatalno$¢ kontynuowana

Fundusze Ustugi )
inwestycyjne budowlano — Dziatalnos¢ Wytaczenia | Razem
i dziatalnos$é u . deweloperska
montazowe
pokrewna
1. | Przychody segmentu ogétem 43794 8 449 0 0 52 243
Przychody segmentu (zewnetrzne) 43 794 8 449* 0 0 52 243
Przychody segmentu (wewnetrzne) 0 0 0 0 0
2. | Koszty segmentu ogétem -7 050 0 -1 0 -7 051
Koszty segmentu (zewnetrzne) -7 050 0 -1 0 -7 051
Koszty segmentu (wewnetrzne) 0 0 0 0 0
Udziat w wyniku jednostek zaleznych i
stowarzyszonych wycenianych metodg
3. | praw wiasnosci 0 1327 0 0 1327
4. | Wynik segmentu 36 744 9776 -1 0 46 519
5. | Zysk/strata przed opodatkowaniem 36 744 9776 -1 0 46 519
6. | Podatek dochodowy 0 0 0 0 0
7. | Zysk/Strata netto 36 744 9776 -1 0 46 519

*W zwigzku z podwyzszeniem kapitatu podstawowego spétki Energopol-Potudnie Sp. z o0.0. a takze zmiang udziatu
procentowego w kapitale podstawowym tej jednostki Grupa odnotowata na skutek rozwodnienia kapitatu.

okres od 2006-01-01 do 2006-09-30

. x Dziatalnos¢
Dziatalnos¢ kontynuowana B
zaniechana
Fundusze ;
inwestycyjne | Ustugi budowlano - Ustugi Wylaczenia | Razem
i dzialalnos¢ montazowe telekomunikacyjne
pokrewna
1. | Przychody segmentu ogétem 799 0 10927 0| 11726
Przychody segmentu (zewnetrzne) 799 0 10 927 0] 11726
Przychody segmentu (wewnetrzne) 0 0 0 0 0
2. | Koszty segmentu ogoétem -10 285 2812 0 0| -7473
Koszty segmentu (zewnetrzne) -10 285 2812~ 0 0| -7473
Koszty segmentu (wewnetrzne) 0 0 0 0 0
Udziat w wyniku jednostek zaleznych i
stowarzyszonych wycenianych metodq
3. | praw wiasnosci 0 1974 0 0| 1974
4. | Wynik segmentu -9 486 4786 10 927 0| 6227
5. | Zysk przed opodatkowaniem -9 486 4 786 10 927 0| 6227
6. | Podatek dochodowy 0 0 0 0 0
7. | Zysk/Strata netto -9 486 4786 10 927 0| 6227

* 2 812 tys. zt — rozwigzanie odpisu z tytutu utraty wartosci spotki stowarzyszonej Energopol-Potudnie S.A. ujete w rachunku
zyskow i strat w pozycji rezerwy i utrata wartosci.
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6. Glowne wskazniki a akcje wlasne do zbycia lub umorzenia

Zgodnie z MSR 33, do wyliczenia wskaznikdw uwzgledniono ilos$¢ akcji bedacych w posiadaniu akcjonariuszy innych niz Jupiter

NFI S.A. na te dni bilansowe:

30.09.2007 30.09. 2006
Liczba akcji Funduszu ogétem 52 144 408 26 072 204
Liczba akcji Funduszu bedacych w posiadaniu akcjonariuszy
innych niz JUPITER NFI S.A. 52 144 408 26 072 204

Liczba akcji wiasnych posiadanych przez Fundusz 0 0
Skonsolidowane aktywa netto na 1 akcje poza posiadanymi
przez Fundusz 3,80 4,03
Zysk (strata) netto na jedna akcje Funduszu poza
posiadanymi przez Fundusz 0,89 0,23

7. Zysk na akcje

Podstawowy

Podstawowy zysk na akcje wylicza sie jako iloraz zysku przypadajacego na akcjonariuszy Funduszu oraz $redniej wazonej liczby
akcji zwyktych w trakcie roku, z wytaczeniem akcji zwyktych nabytych przez Fundusz i wykazywanych jako ,akcje wiasne”.

Il kwartaty 1l kwartaty
Ill kwartat 2007/ narastajaco Il kwartat 2006/ narastajaco
okres od 2007-07-| 2007/ okres od | okres od 2006-07-| 2006/ okres od
01 od 2007-09-30 | 2007-01-01 do | 01 od 2006-09-30 | 2006-01-01 do
2007-09-30 2006-09-30
Zysk/strata przypadajacy na akcjonariuszy
Funduszu -82 101 46 520 11 864 6114
Srednia wazona liczba akgji zwyktych (w tys. szt.) 52 144 52 144 26 072 26 072
Podstawowy zysk/strata na akcje (w zt na jedng
akcje) -1,57 0,89 0,46 0,23
W tym z dziatalnosci kontynuowanej -1,57 0,89 -0,05 -0,18

Rozwodniony

Rozwodniony zysk na akcje wylicza sie korygujac $rednig wazong liczbe akcji zwyktych w taki sposob, jak gdyby nastgpita
zamiana na akcje wszystkich powodujacych rozwodnienie potencjalnych akcji zwykiych.
W Il kwartale 2007 roku nie wystgpity zdarzenia majace wptyw na rozwodnienie potencjalnych akcji zwykilych. Rozwodniona
strata na akcje jest rowna podstawowej stracie na akcje i wynosi -1,57 zt (w Il kwartale 2006 roku zysk 0,46 zt na akcje),
natomiast narastajgco za Il kwartaty 2007 roku odpowiednio zysk 0,89 zt, a za Il kwartaty 2006 roku zysk 0,23 zt.
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8. Informacje dodatkowe do skonsolidowanego rachunku przeptywoéw pienieznych

Nabycie udziatéw jednostki zaleznej — Globstar Sp. z o.o0.

W I kwartale 2007 roku Fundusz nabyt 51 ,04% udziatéw spétki Globstar Sp. z 0.0. Warto$¢ godziwa nabytych aktywow i
zobowigzan spétki zaleznej prezentowana jest w ponizszej tabelce.

31.08.2007 -

dzien nabycia
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 0
Zapasy 20 857
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 33
Zobowiagzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania -13
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego -3 572
Kapitat wiasny spétki Globstar Sp. z 0.0 17 305
Udziat Funduszu w kapitale spétki Globstar Sp. z 0.0 8 832
Wartos¢ firmy na nabyciu 2397
taczna cena nabycia 11 229
Srodki pieniezne spétki Globstar Sp. z o.0. 0
Przeptywy srodkéw pienieznych wynikajace z przejecia,
po odjeciu przejetych srodkéw pienieznych 11 229

9. Istotne zdarzenia w trakcie okresu sprawozdawczego

9.1. Nabycie akcji spotki Ceramika Nowa Gala S.A.

Na skutek podwyzszenia Uchwatg nr 3 NWZA Ceramika Nowa Gala S.A. z dnia 30 marca 2007 r. kapitatu zaktadowego spotki
Ceramika Nowa Gala S.A., Fundusz posiadajac w portfelu inwestycyjnym akcje tej Spoiki stat sie posiadaczem praw poboru
uprawniajacych do zapisu na akcje nowej emisji tej Spotki.

W dniu 19 lipca 2007 r. Fundusz wykorzystujac posiadane prawa poboru nabyt w drodze zapisu podstawowego 1 274 913 praw
do akcji o wartosci 4 080 tys. zt oraz dodatkowo w drodze zapisu dodatkowego nabyt 1 870 praw do akcji o wartosci 6 tys. zh.
Warto$¢ posiadanych praw poboru na dzier zamiany praw poboru na akcje wyniosta 4 360 tys. zt. Zatem cena nabycia praw do
akcji uksztattowata sie ostatecznie na poziomie 8 446 tys. zt. W dniu 9 sierpnia 2006 r. nastgpita rejestracja akcji nowej emisji
przez Sad Rejestrowy. Na dzien 30.09.2007 r. Fundusz posiada 3 826 610 akcji tej spotki, co stanowi 6,71% kapitatu
zaktadowego Spotki oraz 6,71% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki.

9.2. Rejestracja akgiji serii F spotki Energopol —Potudnie S.A.

W dniu 16 lipca 2007 r. Sad Rejonowy w Katowicach VIII Wydziat Gospodarczy KRS dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego spotki Energopol-Potudnie S.A. Tym samym Fundusz stat sie posiadaczem 3719 522 akcji serii F. Po
zarejestrowaniu posiadat tacznie 3 893 289 szt. akcji tej Spotki, co stanowito 35,07% kapitatu zaktadowego Spétki oraz 35,07%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spéiki i tyle posiada na 30.09.2007r.

9.3. Nabycie udziatéw spotki Globstar Sp. z o. o.

W dniu 31 sierpnia 2007 roku Fundusz nabyt na podstawie umowy sprzedazy udziatéw zawartej z czterema osobami
fizycznymi, 980 udziatow w spotce Globstar Spoétka z o0.0. z siedzibg w Katowicach, o wartosci nominalnej 500,00 PLN kazdy,
stanowigcych 51,04 % kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajacych do takiej samej ilosci gtoséw stanowigcych 51,04 %
ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw Spotki. Globstar Sp. z o0.0. zostata zatozona w lutym 2007 roku a jej
przedmiotem dziatalnosci jest budownictwo. Udziaty w w/w Spétce Fundusz nabyt za taczng kwote 11.229.tys. zt.

10. Wazne zdarzenia, ktére zaszly po dacie sprawozdania

10.1. Nabycie udziatéw spétki ,,Centrum Wystawienniczo — Targowe Organdyna” 2006 Sp. z 0.0

W dniu 5 pazdziernika 2007 roku Fundusz nabyt na podstawie umowy sprzedazy udziatbw zawartej z dwoma osobami
fizycznymi w dniu 2 pazdziernika br., 51 udziatéw w spétce "Centrum Wystawienniczo — Targowe Organdyna 2006" Spoétka z
0.0. z siedzibg w Pruszkowie (Spoétka), o wartosci nominalnej 500,00 PLN kazdy, stanowigcych 51 % kapitatu zaktadowego
Spdtki i uprawniajacych do takiej samej ilosci gtoséw stanowigcych 51 % ogolnej liczby gloséw na zgromadzeniu wspolnikéw
Spétki. Udziaty w w/iw Spoétce Fundusz nabyt za faczng kwote 51 tys. zt. tj. po 1 tys. zt. za kazdy udziat. Nabycie w/w udziatéw
przez Fundusz ma zwigzek z wczesniejszg inwestycja Funduszu dokonang w udziaty spétki GLOBSTAR Spétka z o.0. z
siedzibg w Katowicach. Pozostate 49 % udziatéw Spotki, na podstawie tej samej umowy i na tych samych warunkach, nabyt
Pan Krzysztof Brzeski, partner Funduszu w Spétce GLOBSTAR Sp. z 0.0. z siedzibg w Katowicach.
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10.2. Zbycie akc;ji spotki Energopol-Potudnie S.A. w celu realizacji art. 73 ust. 2 ustawy o ofercie

W dniu 18 pazdziernika 2007 roku Fundusz zbyt 232.740 szt. akcji Energopol-Potudnie S.A., co stanowi 2,1% kapitatu
akcyjnego Spéiki i 2,1% ogdinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki. Po przeprowadzeniu tej transakcji Fundusz
posiadat 3.660.549 szt. akcji Spotki, co stanowit 32,98% udziatu w kapitale akcyjnym i 32,98% ogdlnej liczby gtoséw na WZA.

Powyzszego zbycia akcji Spétki Fundusz dokonat z uwagi na wynikajacy z art. 73 ust. ustawy o ofercie obowigzek zbycia akgc;ji
w liczbie powodujgcej osiagniecie nie wiecej niz 33% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

10.3. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 23 pazdziernika 2007 r.

W dniu 23 pazdziernika 2007 r. odbyto sie Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, na ktérym podjeto uchwaty zatwierdzajace
sprawozdanie jednostkowe i skonsolidowane za 2006 r.
Zysk netto Funduszu wykazany w sprawozdaniu jednostkowym na dzien 31 grudnia 2006 roku w kwocie 337 tys. zi.
przeniesiono w catosci na kapitat zapasowy Funduszu.

10.4. Nabycie udziatow spotki Auto Centrum Putawska Sp. z 0.0.

W dniu 6 listopada 2007 roku Fundusz nabyt na podstawie umowy sprzedazy udziatéw zawartej ze spotkg KBU PROTEKTOR
S.A. w dniu 6 listopada br., 41.000 udziatéw w spétce "Auto Centrum Putawska" Spétka z o0.0. z siedzibg w Warszawie (Spoétka),
o wartosci nominalnej 100,00 PLN kazdy, stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego Spotki i uprawniajacych do takiej samej
ilosci gtoséw stanowigcych 100% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspolnikéw Spotki. Udziaty w w/w Spoétce Fundusz
nabyt za taczng kwote 1,00 (jeden) PLN. Ustalona w umowie kwota ceny sprzedazy wynika z faktu, iz Spétka posiada ujemne
kapitaty wiasne, a gtéwny sktadnik majatku (nieruchomos¢) jest obcigzony hipotekg ustanowiong na rzecz jedynego wierzyciela
Spotki, tj. Funduszu, ktérego wierzytelno$¢ przewyzsza wartosé tej nieruchomosci.

Nabycie udziatow Spétki ma zwigzek z inwestycjami Funduszu w branzy nieruchomosci. W dniu 23 lutego 2007 roku Spotka
ztozyta wniosek o wydanie warunkéw zabudowy dla inwestycji polegajacej na budowie budynku biurowego z garazem, o
tacznej powierzchni uzytkowej okoto 11.500 m2, na posiadanej nieruchomosci przy ulicy Putawskiej w Warszawie. Uzyskanie
decyzji o warunkach zabudowy jest spodziewane w biezacym roku.

11. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej

Na skutek nabycia opisanego w pkt. 8 nabycia spétki Globstar Sp. z 0.0. Grupa zaangazowata sie inwestycyjnie w segment
deweloperski.

12. Stanowisko Zarzadu odnosnie mozliwosci
prognoz wynikow

zrealizowania wczesniej publikowanych

Zarzad nie miat obowigzku publikowaé prognoz wynikéw, nie zajmuje wiec stanowiska w tym zakresie.

13. Informacja dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktore
nastapity od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Nie nastapity zmiany w zakresie zobowigzan warunkowych.

14. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej po 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Funduszu oraz zmiany w strukturze wlasnosci akcji
Funduszu

Na podstawie informacji otrzymywanych przez Jupiter NFI S.A., Fundusz dysponowat nastepujacymi danymi dotyczacymi
akcjonariuszy posiadajacych wraz z podmiotami zaleznymi wiecej niz 5% kapitatu akcyjnego:

Stan na dzien poprzedniej Stan na dzien dzien
publikacji Zmiany publikacji
Udziat Udziat
llosé gloséw na llosé gloséw na llosé Udziat gtosow
Nazwa podmiotu glosow WZA glosow WZA glosow na WZA

Trinity Management Sp. z 0.0. 24 082 871 46,18% 0 0| 24082871 46,18%
Krzysztof Moska i spétka
Prymus Sp. z 0.0. Brak danych | Brak danych | Brak danych | Brak danych 3080 700 5,91%
Pozostali akcjonariusze 28 061 537 49,22% | Brak danych | Brak danych | 24 980 837 47,91%
Razem 52 144 408 100,00% 52 144 408 100%

Na dzien publikacji niniejszego raportu Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. nie posiada innych informacji o sktadzie

akcjonariuszy posiadajacych wiecej niz 5% akcji.
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15. Zmiany w stanie posiadania akcji Funduszu lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace w okresie od poprzedniego raportu kwartalnego

Liczba akcji Jupiter NFI S.A. posiadanych przez osoby zarzadzajace i nadzorujgce Fundusz, w okresie od publikacji raportu
Q2/2007 do dnia dzisiejszego przedstawia sie nastepujaco:

Stan na s
- . . dzien . . . . taf‘ na
Imig i nazwisko Stanowisko . . | Zwiekszenia | Zmniejszenia dzien
poprzedniej o
P publikacji
publikacji

Andrzej Wrebiak Przewodniczacy Rady Nadzorczej 0 - - 0
Stanistaw tadyka Cztonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Waldemar Markiewicz | Czlonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Bogdan Nogalski Cztonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Magdalena Robak Cztonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Razem osoby nadzorujace 0 - - 0
Janusz Koczyk Prezes Zarzadu 24 - - 24
Zbigniew Niesiobedzki | Wiceprezes Zarzadu 0 - - 0
Razem osoby zarzadzajace 24 - - 24

Na dzien publikacji niniejszego raportu Fundusz nie posiada innych informacji o posiadanych przez Czionkéw Zarzadu oraz
Rady Nadzorczej Funduszu akcjach Jupitera NFI SA ani uprawnieniach do nich.

16. Informacja o postepowaniach toczacych sie przed sadem lub organem administracji
publicznej

16.1. Egzekucja przeciwko Gromada Tours Sp. z 0. o.

W dniu 20 wrzes$nia 2004 r. Sad Okregowy w Warszawie wydat klauzule wykonalnosci dla wyroku wydanego 13 kwietnia 2004
nakazujgcego zaptate przez Gromada Tours Sp. z 0.0. kwoty 275 tys. zt na rzecz Funduszu. Sprawe skierowano do komornika.
Egzekucja w toku.

16.2. Pozew z powdédztwa Torpol Sp. z 0.0. o zaplate

Torpol sp. z 0.0. zawart z Funduszem oraz innymi narodowymi funduszami inwestycyjnymi (Sprzedajacy) warunkowg umowe
sprzedazy akcji Przedsiebiorstwa Robot Komunikacyjnych S.A. Powdd wptacit na rzecz Sprzedajacych 1 milion zt tytutem
zadatku, proporcjonalnie do posiadanych przez Sprzedajgcych ilosci akcji. W toku realizacji tej umowy Torpol Sp. z 0.0. ztozyt
oswiadczenie o uchyleniu sig¢ od skutkéw prawnych zawartych w ofertach zakupu powotujgc sie na okolicznosci ,o0 istnieniu
ktorych nie wiedziat.

W postepowaniu sadowym z powoddztwa Torpol Sp. z o0.0. domaga sie zasgdzenia kwot uiszczonych poszczegdinym
Sprzedajacym tytutem zadatku. Na Fundusz przypada kwota roszczenia w wysokosci 133 tys. zt. W odpowiedzi na pozew
Fundusz domaga sie oddalenia powddztwa. Obecnie Sad przestuchuje $wiadkéw wnioskowanych przez powoda. Kolejne
posiedzenie Sgadu wyznaczone jest na 14 listopada 2007. W analogicznych sprawach wobec innych pozwanych narodowych
funduszy inwestycyjnych powddztwa Torpol Sp. z 0.0. zostaty oddalone.

16.3. Ziozenie pozwu przeciwko ,,Netia” S.A.

W dniu 21.09.2007 roku Fundusz ztozyt w Sadzie Okregowym w Warszawie, XVI Wydziat Gospodarczy pozew przeciwko
,,Netia” S.A. w zwigzku zakwestionowaniem i nie zaptaceniem przez ,,Netia” S.A. drugiej czesci ptatnosci z tytutu sprzedazy
przez Fundusz na rzecz ,,Netia” S.A. akcji spotki Pro Futuro S.A. Warto$¢ przedmiotu sporu to 2 084 tys. zt.

17. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Transakcje z jednostkami powigzanymi:

Od poczatku roku obrotowego do 30 wrzesnia 2007 r. zawarte byty nastepujace transakcje z podmiotami powigzanymi o
wartosci przekraczajacej rownowartos¢ 500 tys. EURO, zawieranymi na warunkach rynkowych:

Firma zarzadzajaca z tytutu umowy o zarzadzanie oraz pozostatych przychodoéw (refaktury) uzyskata 5 534 tys. zi.

18. Poreczenia lub gwarancje udzielone przez Fundusz lub podmiot zalezny innym
podmiotom oraz ich zmiany od konca ubiegtego roku obrotowego

Na dziehn 30 wrzesnia 2007 r. Fundusz lub podmioty od niego zalezne nie udzielity poreczen i gwarancji innym podmiotom na
kwote przekraczajaca 10% kapitatéw wiasnych Grupy Kapitatowe;j.
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19. Emisje, wykup i sptaty dluznych i kapitatowych papieréw wartosciowych oraz wyptacone
dywidendy

Fundusz nie dokonat w okresie sprawozdawczym tego typu operaciji.

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca wyptaty dywidend.

20. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji Funduszu

Najwiekszy wplyw na skonsolidowany wynik finansowy za Il kwartat 2007 roku, mialo pomniejszenie przychodéw
zaprezentowane w pozycji Przychody i zyski z inwestycji w kwocie -79 884 tys. zt. Na kwote te sktada sie wycofanie
odniesionych na wynik finansowy w kwocie -91 025 tys. zt skutkéw wyceny do wartos$ci godziwej posiadanych przez Fundusz
akcji spotki Energopol-Potudnie S.A., zwigzane z przejSciem na wycene tych akcji w sprawozdaniu skonsolidwanym wedtug
metody praw wiasnosci oraz fakt, iz Fundusz obejmujac emitowane przy podwyzszeniu kapitatu podstawowego akcje spofki
Energopol-Potudnie S.A. zwiekszyt swdj udziat w kapitale podstawowym tej spotki, a takze pozostatych sktadnikach kapitatu
wlasnego. Zmiany udzialu w pozostatych sktadnikach kapitalu wiasnego w kwocie 8 449 tys. zi. zostaly ujete w
skonsolidowanym rachunku zyskéw i strat w pozycji Przychody i zyski z inwestycji. Na pozostatg réznice w kwocie 2 692
sktadajg sie przychody odsetkowe od udzielonych pozyczek, posiadanych lokat i dtuznych papieréw wartosciowych, skutki
wyceny praw poboru akcji spétki Ceramika Nowa Gala S.A. do ich wartos$ci godziwej oraz zysk ze sprzedazy akc;ji.

W okresie sprawozdawczym od 01.01.2007 roku do 30.09.2007 roku miato miejsce podwyzszenie kapitalu w spéice
Energopol_Potudnie S.A., ktéra to spdtka jest stowarzyszong. Zdarzenie to miato znaczacy wptyw na wynik osiggniety przez
Fundusz, a wykazany w sprawozdaniu jednostkowym. Zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci dokonano wyceny
przyznanych Funduszowi praw poboru akcji spétki Energopol-Potudnie S.A. w wartosci godziwej (wartosci rynkowej) i
odniesiono skutki tej wyceny na wynik finansowy. W momencie wykorzystania posiadanych praw poboru do nabycia praw do
akgji, wartos¢ bilansowa wykorzystanych praw poboru w kwocie 91 025 tys. zt. powiekszyta warto$¢ nabycia objetych praw do
akcji, doprowadzajac tym samym warto$¢ praw do akcji do ich wartosci rynkowej (wydatkowane s$rodki 14 878 088 tys zt.,
przeksiegowanie wartosci praw poboru 91 025 co daje taczng cene nabycia 105 903 tys. zt.) Zmiany wartos$ci godziwej praw
do akcji w stosunku do kwoty 105903 tys. zt ujmowane byly nastepnie w kapitale z aktualizacji wyceny. W momencie
zarejestrowania akcji nowej emisji przez sad rejestrowy, dokonano asymilacji praw do akcji( nowych akcji) ze starymi. Kwota
wynikajgca powyzej wyceny praw poboru pozostata ujeta w wyniku finansowym.

Opisany powyzej sposéb ujecia w ksiegach Funduszu objecia nowych akcji spétki Energopol-Potudnie S.A. ma istotny wplyw
na prezentowany w niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym wynik finansowy. Wptyw ten wynika z koniecznosci
wycofania skutkéw wyceny do wartosci godziwej akcji spotki Energopol-Potudnie S.A. i zaprezentowania wyceny dokonanej z
zastosowaniem metody praw wiasnosci. Wycofujac skutki wyceny tych akcji do wartosci godziwej nie mozna poming¢ faktu, ze
czesé skutkow tej wyceny zostata odniesiona na wynik finansowy (wycena praw poboru do warto$¢ godziwej w kwocie 91 025
tys. zt.). Stad tez pomniejszenie wyniku o 91 025 tys. zt., a tym samym znaczgca cze$¢ réznicy pomiedzy wynikiem finansowym
prezentowanym w sprawozdaniu jednostkowym i wynikiem finansowym prezentowanym w niniejszym sprawozdaniu
skonsolidowanym.

Aktywa netto na 30.09.2007 roku zaprezentowane w niniejszym sprawozdaniu skonsolidowanym wynoszg 189 632 tys. zt. i w
stosunku do wielkosci kapitatow wiasnych zaprezentowanych w sprawozdaniu jednostkowym na 30.09.2007 roku w kwocie
247 810 tys. zt. réznig sie 0 58 178 tys. zt. R6znica wynika z roznicy pomiedzy wartoscig rynkowa posiadanych przez Fundusz
akcji spoétki Energopol-Potudnie S.A. w kwocie 84 679 tys. zt. a ich wartoscig ustalong zgodnie z zasadg metody praw
wiasnosci w kwocie 26 627. Pozostata kwota réznicy o wartosci 126 tys. zt wynika z korekt konsolidacyjnych przeprowadzonych
w zwigzku z nabyciem spotki Globstar Sp. z o.0.

Nie wystapity inne zdarzenia istotne dla oceny sytuacji Funduszu i Grupy, a w szczegoélnosci:
e  rozwigzanie wszelkich rezerw na koszty restrukturyzacji,
nabycie i zbycie istotnych sktadnikéw majatku rzeczowego,
zaciggniecie zobowigzan na rzecz dokonania zakupu rzeczowego majatku trwatego,
rozliczenia z tytutu spraw sadowych,
korekty btedéw podstawowych zawartych w uprzednio publikowanych sprawozdaniach finansowych,
niedotrzymanie terminéw sptaty diugow.

Sezonowos$¢ i cykliczno$¢ nie maja wpltywu na dziatalno$¢ samego Funduszu, jednak maja wpltyw na dziatalno$é spétek
stowarzyszonych segmentu budowlanego.

Skonsolidowane przeptywy pieniezne sporzadzane metodg posrednig uwzgledniaja wynik finansowy spétek zaleznych
prezentowany metodg memoriatowg. Natomiast zmiany w stanie naleznosci i zobowigzan odzwierciedlajg realne przeptywy
gotéwkowe. Zmiana w skiadzie Grupy (np. sprzedaz udziatbw w podmiocie zaleznym) powoduje, ze moze nie by¢ ujeta w
przeptywach ta czes$¢ naleznosci i zobowigzan, ktéra odnosi sie do sprzedazy lub kosztdw rozpoznanych przez podmiot
zalezny w okresie poprzednim, czyli w konsekwencji znajdujaca sie w stanie poczatkowym aktywoéw lub zobowigzan
obrotowych, ale dla ktérych Grupa nie rejestruje przeptywu pienieznego (zmiany stanu), poniewaz podmiot ten nie jest juz
diuzej objety konsolidacjg. Zjawisko to powoduje brak prostego powigzania migdzy zmiang stanu naleznosci lub zobowigzan
wykazang w przeptywach finansowych a zmianami wynikajacymi z bilansu.

21. Wskazanie czynnikoéw, ktore w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej jednego kwartatu

Z uwagi na portfel udziatéw w spétkach notowanych na wyniki Funduszu moze mie¢ wptyw koniunktura gietdowa, poddana
réwniez wptywowi polityki gospodarczej, a takze wyniki osiagane przez spofki.
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W sektorze spétek budowlanych, znajdujacych sie w portfelu Funduszu, koniunktura zalezna jest od tempa absorpcji $rodkéw
unijnych na inwestycje przez wltadze samorzgdowe i centralne oraz nasileniem konkurencji, skutkujgcym obnizeniem marz
realizowanych przez spotki.

W sektorze deweloperskim wyniki osiagane przez spdtki z tego sektora sg uzaleznione od tempa uzyskiwania zgdd
administracyjnych na prowadzone inwestycje oraz od koniunktury na rynku deweloperskim.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Srédroczne skrécone jednostkowe
sprawozdanie finansowe za lll kwartat 2007 r.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Jupiter S.A. przekazuje skrécone $rédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za
Il kwartat 2007 r. Jednostkowe sprawozdanie finansowe za Il kwartat 2007 r. odnosi sie do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. za ten sam okres.

Zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz.
694 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informaciji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz. 1744) Zarzad
zapewnia, ze sporzadzone jednostkowe sprawozdanie finansowe daje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej ifinansowej
Funduszu na dzien 30 wrzesnia 2007 r. oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 30 wrzes$nia 2007 r.

Zatgczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34
,Srédroczna sprawozdawczos$¢ finansowa”. W sktad sprawozdania finansowego wchodza nastepujace elementy:

- bilans,

- rachunek zyskow i strat,

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym,

- rachunek przeptywow pienieznych,

- zestawienie portfela inwestycyjnego,

- skrécona informacja dodatkowa do jednostkowego sprawozdania.

Janusz Koczyk Zbigniew Niesiobedzki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Tomasz Budziak
Odpowiedzialny za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Warszawa, 13 listopada 2007 r.
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BILANS
Stan na Stan na Stan na
2007-09-30 2006-12-31 2006-09-30
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 77 648 96 227 86 690
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i start 0 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 142 489 85428 51514
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 26 651 6 232 7 521
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 2783 0 8 506
Inne wartosci niematerialne 0 0 0
Rzeczowe aktywa trwate 20 22 23
Aktywa, razem 249 591 187 909 154 254
Zobowiazania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 1781 1827 2373
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych akg;ji 0 0 26 369
Zobowigzania, razem 1781 1827 28 742
Kapitat podstawowy 5214 5214 2 607
Pozostate kapitaty 25078 98 094 39 140
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty 217 518 82774 83 765
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty z lat ubiegtych 82774 82 437 82 437
Zysk (strata) netto biezacego okresu 134 744 337 1328
Kapitat wiasny, razem 247 810 186 082 125 512
[ Pasywa, razem 249 591 | 187 909 | 154 254 |
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Il kwartat 2007/ | Mkwartaly o rtar 2006/ | M kwartaly
okres od narastajaco okres od narastajaco
2007-07-01 do 2007/ okres od 2006-07-01 do 2006/ okres od
2007-09-30 2007-01-01 do 2006-09-30 2006-01-01 do
2007-09-30 2006-09-30
Dziatalnos¢é kontynuowana
Przychody i zyski 2729 141 667 10 902 11613
Przychody i zyski z inwestyciji 2691 141 629 10 883 11 588
Pozostate przychody i zyski operacyjne 38 38 19 25
Koszty i straty -2 309 -6 923 -2 050 -10 285
Koszty i straty z inwestycji 0 0 0 -3 934
Koszty operacyjne -2 209 -6 578 -2 050 -6 351
Pozostate koszty i straty operacyjne -100 -100 0 0
Rezerwy i utrata warto$ci 0 -245 0 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 420 134 744 8 852 1328
Podatek dochodowy 0 0 0 0
Zysk (strata) netto 420 134744 8 852 1328
Zysk (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej na 1 akcje przypadajacy na
akcjonariuszy Funduszu w trakcie okresu
obrotowego (w zl)
- podstawowy 0,01 2,58 0,34 0,05
- rozwodniony 0,01 2,58 0,34 0,05
Noty objasniajgce stanowig integralng czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 2
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

Zyski
Kapitat Pozostate zatrzymane/
podstawowy kapitaty Straty nie Razem kapitat
pokryte wilasny
Stan na 1 stycznia 2006 r. 2819 259 815 -167 833 94 801
- zmiany netto aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy 0 29 383 0 29 383
- zysk (strata) netto okresu 0 0 1328 1328
Zyski (straty) ujete w roku obrotowym 0 29 383 1328 30711
- pokrycie straty za rok 2005 -212 -250 058 250 270 0
Stan na 30 wrzes$nia 2006 r. 2607 39 140 83 765 125 512
Stan na 1 stycznia 2006 r. 2819 259 815 -167 833 94 801
- zmiany netto aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 0 65 776 0 65 776
- zysk (strata) netto okresu 0 0 337 337
Zyski (straty) ujete w roku obrotowym 0 65776 337 66 113
- pokrycie straty za rok 2005 -212 -250 058 250 270 0
-podwyzszenie kapitatu podstawowego 2607 22 561 0 25 168
Stan na 31 grudnia 2006 r. 5214 98 094 82774 186 082
Stan na 1 stycznia 2007 r. 5214 98 094 82774 186 082
- zmiany netto aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy 0 -73 016 0 -73 016
- zysk (strata) netto okresu 0 0 134 744 134 744
Zyski (straty) ujete w roku obrotowym 0 -73 016 134744 61728
Stan na 30 wrzesnia 2007 r. 5214 25 078 217 518 247 810

Noty objasniajace stanowig integralng czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

1l kwartaty narastajaco
2007/ okres od 2007-01-01
do 2007-09-30

Il kwartaty narastajaco 2006/
okres od 2006-01-01 do
2006-09-30

Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 134 744 1328
Korekty razem -130 037 35359
Amortyzacja 4 6
Odsetki i dywidendy otrzymane 0 0
Zysk/Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej -169 -201
Zmiana stanu aktywow i pasywow zwigzanych z dziatalnoscig
operacyjna: -129 857 35 554
- aktywow dostepnych do sprzedazy -130 077 39 538
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci 251 -4 214
- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan niefinansowych -46 230
Pozostate 0 0
Przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej, razem 4707 36 687
Zaptacony podatek dochodowy 0 0
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej,
razem 4707 36 687
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Wplywy 34 500 22 098
Sprzedaz wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych 0 1
Whplywy z tytutu zbycia lub wykupu aktywow finansowych
utrzymywanych do terminu zapadalnosci 34 500 22 097
Wydatki -57 787 -24 055
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych -3
Nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalnosci -37 113 -24 045
Kredytu i pozyczki -20 670 -10
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej,
razem -23 286 -1 957
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wplywy 0 26 369
Whplywy z emisji akcji wtasnych lub innych instrumentow
kapitatowych 0 26 369
Wydatki 0 -137
Nabycie akcji wtasnych 0 -137
Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci finansowej, razem 0 26 232
Przeptywy pieniezne netto, razem -18 579 60 962
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na poczatek okresu 96 227 25728
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 77 648 86 690
Noty objasniajgce stanowig integralng czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 4
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1. ZMIANA WARTOSCI BILANSOWEJ SKLADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy Aktywa
Pozostate ] Aktywa fi nansowe
finansowe wyceniane w
Akcje i udziaty notowane Akcje i udziaty | Nienotowane | utrzymywane wartosci R
. papiery - . . . S azem
w jednostkach wartosciowei | W jednostkach | diuzne papiery do termln'u ) godziwej
notowanych - nienotowanych | wartosciowe | zapadalnosci przez
|n_strumenty rachunek
finansowe zyskow i strat
Wartos¢ bilansowa na poczatek roku obrotowego 76 925 0 8 503 0 0 0 85 428
a) Zwiekszenia (z tytutu) 112 543 117 617 12 201 7 868 37 283 101 438 388 950
-zakup i reklasyfikacja papierow wartosciowych 94 257 114 349 11 356 7714 37 114 0 264 790
-rozwigzanie kapitatu z aktualizacji wyceny/rozwigzanie utraty wartosci w zwigzku ze
sprzedazg 0 0 780 0 0 0 780
-naliczone odsetki 0 0 0 154 169 0 323
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny 18 286 3268 65 0 0 0 21619
-skutki wyceny odniesione na wynik finansowy 0 0 0 0 0 101 438 101 438
b) Zmniejszenia (z tytutu) -74 381 -117 617 -1 028 -142 -34 500 -101 438 -329 106
-sprzedaz i reklasyfikacja papieréw wartosciowych -12 263 -94 257 -543 0 -34 343 -101 428 -242 834
-rozwigzanie kapitatu z aktualizacji wyceny/ rozwigzanie utraty wartosci w zwigzku ze

sprzedazg -14 491 0 0 0 0 0 -14 491
-naliczone odsetki 0 0 -142 -157 0 -299
-skutki wyceny odniesione na wynik finansowy 0 0 0 0 0 -10 -10
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny -47 627 -23 360 -240 0 0 0 -71227
- utrata wartosci 0 0 -245 0 0 0 -245
Wartos¢ bilansowa na 30.09.2006 r. 115 087 0 19 676 7726 2783 0 145 272
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2. ZBYWALNOSC SKLADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

w tys.zh
Z nieograniczong zbywalnoscig
notowane na nienotowane na z
notowane rynkach rynkach ograniczong
na gietdach pozagietdowych regulowanych | zbywalnoscig
Aktywa dostepne do sprzedazy
Akgje | udziaty w '\{vartos'sc': bilansow_a 11 356
) wartos¢ wg ceny nabycia 47 550
jednostkach = -
zaleznych warto§<': godziwa 11 356
wartos¢ rynkowa
Akcje i udziaty w warto$¢ bilansowa 84 679 0
- wartos¢ wedtug ceny nabycia 108 335 1385
jednostkach = -
stowarzyszonych warto§<’: godziwa 84 679 0
warto$¢ rynkowa 84 679
Akcje | udzialy w _ warto$¢ bilansowa 28 572 1836 8 320
pozostatych warto$¢ wedtug ceny nabyma 13 303 235 35454
jednostkach wartos¢ godziwa 28 572 1836 8 320
wartosé rynkowa 28 572 1836
wartos¢ bilansowa 7726
Dtuzne papiery wartos¢ wedtug ceny nabycia 7729
wartosciowe warto$¢ godziwa 7726
wartos¢ rynkowa
Aktywa utrzymywane do terminu zapadalnosci
warto$¢ bilansowa 2783
Dtuzne papiery warto$¢ wedtug ceny nabycia 2771
warto$ciowe warto$¢ godziwa 2783
warto$¢ rynkowa
Razem
warto$¢ bilansowa 113 251 1836 30 185
wartos¢ wedtug ceny nabycia 121 638 235 94 889
warto$¢ godziwa 113 251 1836 30 185
warto$¢ rynkowa 113 251 1836

Dla celdw klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujace zasady:

= z ograniczong

obrotu,

zbywalnoscia - udzialy i papiery wartosciowe, ktére nie zostaly dopuszczone do publicznego

= z nieograniczong zbywalnoscia - papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujace sie w

438

publicznym obrocie z mocy decyzji administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy prawa (bony skarbowe i obligacje
skarbowe), oraz dtuzne papiery wartosciowe komercyjne, ktérych ptynno$¢ gwarantowana jest przez organizatora
emisji,

obroét gietdowy - papiery warto$ciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

regulowany obrét pozagieldowy - papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.
Papiery kwotowane w Polsce, to papiery warto$ciowe bedace w obrocie na CeTO S.A. lub innej instytucji, ktorej
dziatalnos¢ jest regulowana przepisami prawa a obrét prowadzony za jej posrednictwem ma charakter permanentny,
nienotowane - papiery wartosciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.
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3. UDZIALY WIODACE NIENOTOWANE

Otrzymane lub

Wartos¢é Procent Nieoptacona nalezne
rynkowa posiadanego Udziat w przez emitenta dywidendy
Nazwa jednostki ze Przedmiot Liczba Utrata wartosci (dla spétek kapitatu ogolnej liczbie | wartos¢ akcji | (inne udziaty w
Lp. | wskazaniem formy prawnej| Siedziba dzialalnosci akcji Cena nabycia akcji notowanych) | zakladowego |gloséw na WZA| w jednostce zyskach)
Zaktady Zbozowo — Wytwarzanie
Mtynarskie "GRENO" S.A. w produktow
1 |Gréjcu w upadiosci Groéjec przemiatu zb6z 80 335 1385 -1385 34,93 34,93
Razem 1385 -1385
3. UDZIALY WIODACE NIENOTOWANE C.D. ZESTAWIENIA
° s NG ‘E o g g o 'E ° 2 3 £ § £ £ g 2 g
i~ ERE] ) ) ® @ - —_ ® = s 3 o o
i’. gg 252 £ 2T ZeN—- %E 282 - S s = 23¢9 £ g 4 pu ] 8
N 85| 298| .| 2¢| 2R 2Sb3| 25| 2gs| ogEQ °sl ®§ § &agl & .| & § A
g EB N=S ® » o EOo® © =x o 0 mmm's‘f_:m 1) 13 2 o © £ 7] X N =
Lp. Nazwa jednostki '§ ) ~8g§ 8 £2 g§§ éz";’% £ 39 %‘gig %‘E' 2 ﬁ :3’% g gz' 3 2 5 E
=¥ og=2 © 0 ® N Z N c Q 8 &
5| &8 £3%| NI SE| 2§g 2583 S| $55|ss&:x| =28 3| g 5s%| g 2% s @ = £
X 0| o+« 2 o*| =8 2SS 0c >a >2NE EQ.%E 2 c 4 ol X9 = © = S ] 2
NEEEE § | Y8 | 28°2| Zg| $SE LR =T O£l oy =gd Y| £ | § & R ¢
N 4 o > 7] =y
8 K g 8 k) 2 g 2 5 3 8 X N
1 |Zaktady Zbozowo -
Mtynarskie "GRENQO" S.A.
w Grojcu w upadfosci*
Razem

* Brak danych dotyczacych pozyciji bilansowych i pozycji rachunku zyskéw i strat spotek bedacych w likwidacji i upadtosci.
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4. AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH

Udziat w Nieoptacona | Otrzymane
ogolnej liczbie przez lub nalezne
Wartosc¢ Wartos¢ Procent gtosow na emitenta dywidendy
Liczba bilansowa rynkowa posiadanego | WZA/zgroma | warto$c¢ akgiji/ (inne
Nazwa jednostki ze wskazaniem Charakter akgji/ Cena Korekta akgiji/ (dla spotek kapitatu dzeniu udziatéw w | udziaty w
Lp. formy prawnej Siedziba | Przedmiot dziatalnosci powigzania udziatow nabycia wartosci udziatéw | notowanych) | zakladowego | wspélnikow jednostce zyskach)
Energopol Potudnie Dziatalno$¢ budowlano-
1. |S.A. Notowana Sosnowiec [montazowa Stowarzyszona 3 893 289 108 335 -23 656 84 679 84 679 35,07 35,07
Dziatalnos¢
2. |Globstar Sp. z 0.0. Nienotowana |Katowice [deweloperska Zalezna 980 11 356 0 11 356 51,04 51,04
Sprzedaz hurtowa
Mega Plus S.A. w drewna i materiatow
3. |upadtosci Nienotowana |Kielce budowlanych Zalezna 39 862 16 199 -16 199 0 56,25 56,25
3 Investment Sp. z
4. |o.0. w likwidaciji Nienotowana |Warszawa [Pozyczki finansowe Zalezna 16 855 8428 -8 428 0 99,92 99,92
Grupa Handlowa
Quercus S.A. w Produkcja pozostatych
5. |upadtosci Nienotowana |t6dz mebli Zalezna 8 801 10 363 -10 363 0 88,01 88,01
Odlewnia Zeliwna Sp. Odlewnictwo zeliwa,
6. z 0.0. w upadtosci Nienotowana |Mikotéw odlewnictwo staliwa Zalezna 12 040 1204 -1 204 0 66,67 66,67
Razem 155 885 -59 850 96 035 84 679
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4. AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH C.D. ZESTAWIENIA

o
— ) o [0} )
2 &N« 52 £ S
< 5o >z |E8E| & E |g¢8 3 2 E g £ > £
2 Be | 2 8 5 §ssB| & [2E |£g 2 T | ] > s 2z o ©
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N c ISR ERR - = 23 o |208|5=0 2 © E S 3 N 3 © © 13
'z =S Do (2973 o 252 |oN8| o & [§B8Qeel E c S o= © IS % ) > o
|_p Nazwa % %g c o :>‘Q-C 8 .98 gg‘ﬁ, ;8 .E(DE'_'EE S [} = 3?3 = ﬁ 9 [0} g %
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o >0 o £% S sS5E|l & s |8¢ 5 T o © S T o N 8
N° |5 |39 $ |£%¢l s |“Fj¢g | 2| S| 8§ |z S; < . S
8 £z 2 S |E2 2 o <
< = pz4 <
<<
1. |Energopol
Potudnie S.A. [ 73454 18537| 33771 35539 173 0 0 576 0 0 0 180| 26 318 574 97 131] 75925| 44400 1635 29890 21206
2. |Globstar Sp. z
0.0.** 15 -67 0 35| 2070 0 0 0 0 0 0 0 0 0 2105 2077 960 1184 -67 28
3. |[Mega Plus S.A.
w upadtosci*
4. |3 Investment
Sp.zo.0.w
likwidacji*
5. |Grupa
Handlowa
Quercus S.A. w
upadiosci®
6. |Odlewnia
Zeliwna Sp. z
0.0. W
upadiosci®
Razem 73469 18470 33771| 35574 2243 0 0 576 0 0 0 180| 26 318 574 99236| 78002] 45360 2819| 29823] 21234

* Brak danych dotyczacych pozycji bilansowych i pozycji rachunku zyskéw i strat spotek bedacych w likwidacji i upadtosci
** Dane zaprezentowane przez spoétke Globstar Sp. z 0.0.. Na potrzeby konsolidacji w sprawozdaniu skonsolidowanym dokonano korekt konsolidacyjnych doprowadzajacych aktywa do wartosci godziwe;j
— w szczegolnosci dotyczy zapaséw. Warto$¢ godziwa tej pozycji na 30.09.2007 to 20 868 tys. zt.
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5. UDZIALY | AKCJE W SPOLKACH POZOSTALYCH

Wartos¢ Wartos¢ Udziat w | Udziat w liczbie gtosow Otrzymane lub
bilansowa rynkowa (dla kapitale | na WZA / Zgromadzeniu | nalezne dywidendy
Liczba akcji akcji spotek wlasnym Wspolnikow (inne udzialy w
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Siedziba | (udziatéw) (udziatéw) notowanych) [w %] [w %] zyskach)
1 | Ceramika ,Nowa Gala” S.A. Konskie 3826 610 25 906 25 906 6,71 6,71
2 | 1 Investment Sp. z 0.0. w likwidacji Warszawa 293 48 19,93 19,93
3 | Zachodni Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. Warszawa 1 0 - -
4 | NFI Empik Media Fashion S.A. Warszawa 1 0 - -
Razem 25954 25906
6. NIENOTOWANE DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
Wartos¢ Wartos¢ w cenie Wartos¢ Udziat w aktywach
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu nominalna nabycia rynkowa Nalezne odsetki netto [w %]
VOLKSWAGEN LEASING
1|POLSKA SP.Z 0.0. obligacje komercyjne PLVOL22C08R9  |22-12-2008 5000 5009 6 2
2|PKN ORLEN S.A. obligacje komercyjne PLPKN27212A5  |27-02-2012 2700 2720 15 1
Razem 7700 7729 21 3
7. AKTYWA FINANSOWE UTRZYMYWANE DO TERMINU ZAPADALNOSCI
o o o . Udziat w
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu Wartosc Wartosc w Wartos¢ Nalezng aktywach netto
nominalna | cenie nabycia| rynkowa | odsetki W %
1 [BROWARY ZYWIEC S.A. [ obligacje komercyjne [PI2ZY30807G8 15-11-2007 2800 2771 12 1
Razem 2800 2771 12 1
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Noty do jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Zasady rachunkowosci
1.1. Podstawa sporzadzenia

W dniu 7 lutego 2005 r. Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A., dziatajac na podstawie art. 45 ust. 1c ustawy o rachunkowosci
z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku (tekst jednolity, Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694 z p6zniejszymi zmianami), zwang dalej “Ustawg”
postanowito, iz Fundusz, poczawszy od dnia 1 stycznia 2005 roku, jednostkowe sprawozdania finansowe bedzie sporzgdzac
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejskg
(zwanymi dalej ,MSSF, ktére zostaty zatwierdzone przez UE”).

1.2. Ciagtos$¢ stosowanych zasad rachunkowosci i porownywalnos¢

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywdw finansowych dostepnych
do sprzedazy i aktywdéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, wycenianych w wartosci
godziwe;j.

Stosowane zasady rachunkowosci zgodne sg z zaprezentowanymi w nocie 2 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, za wyjgtkiem zasad dotyczacych konsolidacji.

Lista znaczacych inwestycji w spoltki zalezne i stowarzyszone przedstawia si¢ nastepujaco:

30.09.2007
Nazwa jednostki Stopien powigzania Kraj Udziat w Udziat w ogolnej liczbie
rejestracji kapitale gloséw na WZA
zakladowym
Energopol Potudnie S.A. Spoétka Polska 35.07 % 35,07 %
stowarzyszona
Globstar Sp. z 0.0. Spétka zalezna Polska 51.04% 51.04%
Mega Plus S.A. * Spotka zalezna Polska 56.25 % 56.25 %
3 Investment Sp. z 0.0. * Spditka zalezna Polska 99.92 % 99.92 %
Grupa Handlowa Quercus S.A. * Spétka zalezna Polska 88.01 % 88.01%
Odlewnia Zeliwna Sp. z 0.0.* Spotka zalezna Polska 66.67 % 66.67 %
Zaktady Zbozowo — Miynarskie Spotka Polska 34.93 % 34.93 %
,GRENO” S.A. w Grdjcu * stowarzyszona

* Na dzien 30 wrzesnia 2007 r. Spotka nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad tymi spétkami, ktére byty kontrolowane przez syndyka
masy upadtosci lub likwidatora. Ze wzgledu na utrate wartosci spétki objete sa 100% odpisem aktualizujacym i wykazywane sg w wartosci zero.

31.12.2006
Nazwa jednostki Stopien powigzania Kraj Udziat w Udziat w ogolnej liczbie
rejestracji kapitale gloséw na WZA
zaktadowym
Energopol Potudnie S.A. Spotka Polska 46.87 % 2510 %
stowarzyszona
Mega Plus S.A. * Spotka zalezna Polska 56.25 % 56.25 %
3 Investment Sp. z 0.0. * Spétka zalezna Polska 99.92 % 99.92 %
Grupa Handlowa Quercus S.A. * Spdtka zalezna Polska 88.01 % 88.01%
Odlewnia Zeliwna Sp. z 0.0.* Spétka zalezna Polska 66.67 % 66.67 %
Zaktady Zbozowo — Mtynarskie Spotka Polska 34.93 % 34.93 %
,GRENO” S.A. w Grdjcu * stowarzyszona

* Na dzien 31 grudnia 2006 r. Spotka nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad tymi spotkami, ktére byty kontrolowane przez syndyka
masy upadtosci lub likwidatora. Ze wzgledu na utrate wartosci spotki objete sg 100% odpisem aktualizujgcym i wykazywane sg w wartosci zero.

30.09.2006
Udziat w

Kraj kapitale Udziat w ogdlnej liczbie
Nazwa jednostki Stopien powigzania | rejestracji zakladowym gloséw na WZA
Pro Futuro S.A. Spéika zalezna Polska 74,92 % 74,92 %
Data.com S.A. Spotka zalezna Polska 56,95 % 56,95 %

Spotka

Energopol Potudnie S.A. stowarzyszona Polska 46,87 % 25,10 %
Mega Plus S.A. * Spotka zalezna Polska 56.25 % 56.25 %
3 Investment Sp. z0.0. * Spéika zalezna Polska 99.92 % 99.92 %
Grupa Handlowa Quercus S.A. * | Spdtka zalezna Polska 88.01 % 88.01%
Odlewnia Zeliwna Sp. z 0.0.* Spotka zalezna Polska 66.67 % 66.67 %
Zaktady Zbozowo — Mtynarskie Spotka Polska 34.93 % 34.93 %
,LGRENO” S.A. w Grdjcu * stowarzyszona

* Na dzien 30 wrze$nia 2006 r. Spotka nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad tymi spétkami, ktére byty kontrolowane przez syndyka
masy upadtosci lub likwidatora. Ze wzgledu na utrate wartosci spotki objete sa 100% odpisem aktualizujacym i wykazywane sa w wartosci zero.
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Inwestycje w spotki zalezne i stowarzyszone w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu klasyfikuje sie jako aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy. Aktywa te w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej o
koszty transakciji, ktére moga by¢ bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji danego instrumentu.

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wycenia sie w wartosci godziwej. Warto$¢ godziwa inwestycii,
dla ktérych istnieje aktywny rynek gietdowy jest rowna kursowi zamkniecia na dzieh bilansowy na tym rynku. Jezeli rynek na dany
sktadnik aktywoéw finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nie notowanych udziatéw i akcji), Fundusz ustala warto$¢
godziwa stosujac modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikéw rynku do wyceny takich instrumentéw i bazujace m.in.
na porownywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienigznych, transakcjach i wskaznikach
rynkowych dla spétek z danego sektora.

Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie majg ustalonego okresu zapadalnosci (instrumenty kapitatowe) i nie jest mozliwe ustalenie
ich warto$ci godziwej, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zmiany warto$ci godziwej aktywow finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach, za
wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskéw i strat z tytutu réznic
kursowych, ktére odnoszone sie do aktywdw pienieznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

Utrata wartosci aktywow finansowych

Fundusz dokonuje na kazdy dzien bilansowy oceny, czy wystepujag obiektywne dowody na to, Ze nastgpita utrata warto$ci skfadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywow finansowych. Jezeli takie dowody wystepujg w przypadku aktywoéw finansowych dostepnych
do sprzedazy, taczne dotychczasowe straty ujete w kapitale — ustalone jako réznica pomiedzy ceng nabycia a aktualng wartoscig
godziwa, pomniejszone o ewentualne straty z tytutu utraty warto$ci ujete wczesniej w rachunku zyskéw i strat — wytacza sie z kapitatu
wiasnego i ujmuje w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy i utrata wartosci”.

Straty z tytutu utraty wartosci ujete w rachunku zyskéw i strat dotyczace akgji i udziatéw nie podlegajg odwréceniu w korespondenciji z
rachunkiem zyskow i strat. W przypadku ustania przestanek utraty wartosci odwrdcenie odpisu dokonywane jest przez kapitaty.
Odwrdcenie straty z tytutu utraty wartosci dtuznych instrumentéw finansowych ujmuje sie w rachunku zyskow i strat, jezeli w kolejnych
okresach, po ujeciu odpisu, warto$¢ godziwa tych instrumentéw finansowych wzrosta w wyniku zdarzen wystepujacych po momencie
ujecia odpisu.

1.3. Portfel inwestycyjny

Na podstawie ust. 8 par.9 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegdblnych warunkow,
ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowos$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym zaprezentowano zestawienie portfela inwestycyjnego. W ramach portfela inwestycyjnego wykazano:

- akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych,
- akcje i udziaty w pozostatych jednostkach,

- dtuzne papiery wartosciowe,

- inne papiery warto$ciowe.

Ponadto w celu spetnienia wymogéw Rozporzadzenia MF wprowadzono uzupetniajgcy podziat utrzymujacy dotychczasowe
nazewnictwo w odniesieniu do udziatéw wniesionych pierwotnie przez Skarb Panstwa jako wkfad niepieniezny do Funduszu:

- udziaty wiodace — udziaty, w ktérych pierwotnie Fundusz byt najwiekszym udziatowcem,

- udziaty mniejszo$ciowe — udziaty, w ktérych Fundusz byt pierwotnie jednym z mniejszosciowych udziatowcow.

Ponadto skfadniki portfela inwestycyjnego zaliczane sg, zgodnie z MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”, do
nastepujacych kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane w wartos$ci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat,

- inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci,

- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Klasyfikacja opiera sie na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikacji dokonuje sie na moment poczatkowego ujecia aktywow
finansowych.

(a) Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone w momencie ich poczatkowego
ujecia do wyceny w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat. Sktadnik aktywéw finansowych zalicza sie do tej kategorii, jezeli
nabyty zostat przede wszystkim w celu sprzedazy w krétkim terminie lub, jezeli jednostka zdecydowata na moment poczatkowego
ujecia o wycenie w wartosci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat.

Do tej kategorii zalicza sie réwniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaty wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajgce.

Prawa poboru Fundusz w momencie ujgcia w ksiegach klasyfikuje jako instrumenty wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat.
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W przypadku nienotowanych praw poboru Fundusz przyjat nastepujace zasady wyceny:

- jezeli pierwsze notowanie praw poboru odbedzie sie po dniu bilansowym, ale do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego, to do
wyceny tych praw przyjmuje sig kurs zamkniecia z pierwszego dnia notowania,

- jezeli do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego pierwsze notowanie praw poboru jeszcze sie nie odbedzie to wyceny
dokonuje sie zgodnie ze wzorem wyznaczajacym teoretyczny kurs odniesienia dla tych praw na dzien bilansowy, wyliczony na
podstawie kursu zamknigcia akcji (bez praw poboru) z poprzedniego dnia.

kurs akgji x ilo$¢ akcji za jedno prawo poboru - warto$¢ emisyjna nowej akcji x iloS¢ akcji za jedno prawo poboru.

(b) Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci to nie stanowigce instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie zapadalno$ci, ktére Fundusz zamierza i jest w stanie utrzyma¢ do terminu
zapadalnosci, z wytgczeniem aktywdw zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
lub dostepnych do sprzedazy, a takze pozyczek i naleznosci. W przypadku sprzedazy przez Fundusz czesci aktywow
utrzymywanych do terminu zapadalnosci, ktorej nie mozna uznaé za nieistotng w terminie powyzej 3 miesiecy do dnia wykupu,
nastepuje tzw. zarazenie portfela inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnosci, a tym samym wszystkie aktywa z tej kategorii s
przeklasyfikowane do kategorii dostepnych do sprzedazy.

(c) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to instrumenty finansowe nie stanowigce instrumentéw pochodnych oraz nie podlegajace
klasyfikacji do wyzej wymienionych kategorii.

(d) Ujecie poczatkowe oraz rozliczenie sprzedazy

Instrumenty finansowe w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie¢ w wartosci godziwej, powigkszonej w przypadku instrumentéw
niekwalifikowanych jako wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, o koszty transakcji, ktére moga by¢
bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji danego instrumentu.

Transakcje zakupu i sprzedazy inwestycji uimuje sie na dzien przeprowadzenia transakcji, chyba ze w umowie wskazano na inny
dzien przejscia istotnych korzysci i ryzyk zwigzanych z posiadanymi instrumentami.

(e) Wycena na kolejne daty bilansowe

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat, wycenia sie rowniez w wartosci godziwej. Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie majg ustalonego okresu
wymagalnosci (instrumenty kapitatowe) i nie jest mozliwe ustalenie ich wartosci godziwej, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia,
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty warto$ci.

Zmiany wartosci godziwej aktywow finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach, za
wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskéw i strat z tytutu réznic
kursowych, ktore dotyczg aktywow pienigznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

W przypadku aktywdw wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat, dodatnie zmiany w wycenie do wartosci
godziwej, prezentowane sga w pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji’, natomiast zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty
z inwestycji”.

(f) Ustalanie wartosci godziwej

Wartos¢ godziwa inwestycji, dla ktdrych istnieje aktywny rynek gietdowy jest rowna kursowi zamknigcia na dzien bilansowy na tym
rynku. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywoéw finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nie notowanych akgji i udziatéow),
Fundusz ustala warto$¢ godziwg stosujac modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikéw rynku do wyceny takich
instrumentéw i bazujgce m.in. na poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych,
transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spétek z danego sektora.

(g) Utrata wartosci aktywow finansowych

Fundusz dokonuje na kazdy dzien bilansowy oceny, czy wystepuja obiektywne dowody na to, ze nastgpita utrata wartosci sktadnika
aktywow finansowych.

Jezeli wystepujg dowody wskazujace na mozliwos¢ wystapienia utraty wartosci inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci
wycenianych w wysokosci zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomiedzy wartoscig bilansowg aktywdéw
a wartoscig biezacg oszacowanych przysztych przeptywow pienieznych zdyskontowanych oryginalng efektywng stopg procentowa dla
tych aktywow.

W przypadku aktywow dostepnych do sprzedazy odpisy na utrate wartosci sg dokonywane na podstawie wynikéw analizy
przeprowadzonej z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostepne na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spétek oraz inne informacje otrzymane od
pozostatych narodowych funduszy inwestycyjnych i informacje rynkowe oraz przestanek okreslonych w MSR 39. W przypadku
instrumentow dtuznych zaliczonych do kategorii dostepnych do sprzedazy utrate wartosci ustala sie z wykorzystaniem
rynkowej stopy procentowe;.
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Do obiektywnych dowodéw wskazujacych na utrate wartosci instrumentéw kapitatowych zalicza sie réwniez informacje na temat
znaczacych negatywnych zmian majacych miejsce w srodowisku technologicznym, rynkowym, gospodarczym, prawnym lub innym, w
ktérym dziata emitent, wskazujace, ze koszty inwestycji w instrument kapitalowy mogg nie zosta¢ odzyskane. Znaczacy i
przedtuzajacy sie spadek wartosci godziwej inwestycji w instrument kapitatowy ponizej kosztu réwniez stanowi obiektywny dowdd
utraty wartosci.

Odpisy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy i utrata wartosci”.

W przypadku ustania przestanek utraty wartosci nastepuje odwrdcenie odpiséw aktualizujgcych:
- przez rachunek zyskow i strat — w przypadku aktywéw finansowych klasyfikowanych jako inwestycje utrzymywane do
terminu zapadalnosci, oraz aktywow dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami dtuznymi,

- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywoéw dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami kapitatowymi.

2. Opis najwazniejszych czynnikow wplywajacych na zmiane wartosci kapitalow wtasnych
Funduszu w lll kwartale 2007 r.

Na wynik finansowy Funduszu w Il kwartale 2007 r. najwigkszy wplyw miaty:

- przychody i zyski z inwestycji w kwocie 2 691 tys. zt (gtéwnie przychody odsetkowe od udzielonych pozyczek,
posiadanych lokat i dtuznych papieréw wartosciowych, a takze wyceny praw poboru do wartosci godziwej oraz zysk
ze sprzedazy akcji),

- koszty operacyjne Funduszu w kwocie 2 209 tys. zt.

W poréwnaniu do stanu na koniec poprzedniego kwartatu aktywa netto Funduszu spadty o 10 253 tys. z. Najwiekszy wptyw

na te zmiane miato przeszacowanie wartosci akcji spétki Energopol - Potudnie Sp. z 0.0. do wartosci godziwej w kwocie
-10 840 tys. zt.
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