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) �	*�! ��
����� ����
�	�	1 ������*� �!������ ��	� �*�$� ������*�� �-�� .� ��

/2) ���� /'0��

���	
���	��� ����� ����� ����	�� �	 �����	
�� *�� � �������� ���
	������, ������� � .��	
 �� � �
�	�,��*�
� �� � ���	 '& ������	 %&&3 ��*� �-�� .� 
� %'%) ���� 4&% � �$ �� �!�	�	!�� �
	� �	���� � �
�.��	
 � � "������ ������! #������	 ���	��$
 � ���	 '' ������	 %&&4 ��*� 
 ���	
�� ������$����,� �

	���*$
) *�$��! ��
���	 ����
�	�	1 �	�,��*�
� 1 �	����
��,  ������� ��
����������, �-�� .� 
��
') ���� %' � �$ �� �!�	�	!�� �
	��! �	��� �"������ ������! #��) 	 �	* � �	 �����	
��� � �
����
��� �*�
	���, ���	
���	  ��	���
��, ��$��* �+� ���, *�������	�� �� � �

���	
���	���  ��	���
� ���� ����� ����� 
 ���� �	�, ������,�� �

���	
���	��� ����� ��	�� ���� �� �	� ����
��� 
 �
� �*� �� �!�	�	!� .��	
�) *�$�� 
����� 
 ���� %(� � �
����	 '((3 �� !���� 
 �	*����� �+�
� �*$
 ���	
���	
����, 
 ����������� �� *�������	�����

��� �� ��� � �����	�

�� ����� �����
��	� �� � ����	

	��
� � ����	����� � � � �

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje da��  ��	���
� �������*� ��!���� ��� ���������) ����
��������* �	�� ���, ��	� ��������* ���
	���������, � 
��$��	�� ���,� .���	�� 
 �������*	�, �	�� ���,� � �

�*	�	�� 
 �*��������
	��! ���	
���	���  ��	���
�! !���� ���� ) 	 ����	�� 
 �������*	�,� �
���
	���������, ��	� �������*	�, 
��$��	�� ���, !���� ��	
 
�	��� ���� � �

5	�	�� ���
	�����	 *�� �) 
����� 	*��
$
 � �	��
$
 �������� ����	�� ������$��
� �������	
���� 
�
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������� ���������

�������������������� � !���"!#���$��%&� '�

���	
���	��� �$�������! �������� ���678'((3 � 
�� �*��! �	�	� ����� ������, ��	 ����������
*�������	������) *�$�� ����	�� �!$
���� ���� ����

���	
���	��	  ��	���
� ��	��
� �� �����	
 �� ����� �����	 �*��������
	���� ���	
���	��	� � �
 ��	���
��� 9���� :	���	��
�� ����	�� ����� ����� ���� �	�� ���� *�������
	��	 ���	�	��� ��� � �
������	����� ����� �������*� 
�,��� �� 
 �*�	� 9���� :	���	��
�� 
 �*����� �� �	�!���� %' !���� ��� �
�� ���� +��	���
�!) ����� /( 
��� ��	 '((3 ��*�� 5	�� � �������� ��� ��
�����	 �	 ���� ������	��	� � �
�*��������
	���� ���	
���	��	  ��	���
��� ��������	  	*�$
 � �*������� ��) *�$�� 
�*	��
	��+� �	�
�	��� ���	 ��	 !� ��
� �� *������	��� ���	�	��� �� ����� ��$�*� ��
� �	�� 
 �*����� �� �	�!���� %'� � � � �
!���� �� �� ���� +��	���
�! �	 �*���* �	!��������� ��+ ����!���
��� �	����,	��	 + � ���������� � �
���	�������	 ����� ��� �����,��	��
�� ���	�	��� �� � 
�� �*��! ����	��� 
 �6:	�	���� ���� ; ������� �
+������� ��
�����	 ������ ��� ���	
���	��	  ��	���
��� ��$�*� �6:	�	���� ���� �	
	��	 ����	�	 �
	�	 ��
���	���	� ��� �� ����	��� 
 �	*����� ������ ��  ��	���
�� ��	� � ������� ��! �	��� ���� *������	���� � � � �
���	�	��� �� ��$�*�� -�	 ���$
 *�������	��� !���� ���� ��!���������� 
	��� �� ����	�� �	��������
	��� � � �

 ����������� �� 	*��
$
 ��� ��$�*��

��$�*� 
 ��*
��	��� � ��	��� �� ��� +��� �����!����! *�������	��� � �
	�� �	 ���������� 
���
 �	 
���*��
�������� ��	� +�	* ��	���� !� ��
� �� �����!	��	 �� ���, 
�	��������, �	���,� 7��	��� ��$�*� �� �� � �
�+� �� 
 �	�� �� �����	!� � ��
��� ��
	��� ���	�� 
	��� ���� � �

:�������	��	 !���� ���� �����	�	 !���� �	 �������
	��� ������� 	*��
$
 � �	��
$
 ��	� �	�,��*�� �

���*$
 ��$��* *��������
	���, 
 ��� ����$+) 	+� !� �	 +��� �� �������	
�1 
� ��,�!	���
�	!����������� 
 �	� ����*� �� "������ �����	 	 
�	 ��
��� ��	 �	����
��,  �������� � �
��
����������,� 9����
	��� �� �!����	�� �� !	*��!	���� 
������ �������	��� ���!���$
 ���	
���	�
*��������
	���, ��$��* 
 ���, ������	�, ���	
���	��	  ��	���
��� ��������) *�$�� � ��� �� �� �	!�� � � �
��+ �+�� ��� �� ���	
���	��	!� ���, ��$��*� ; 
���*� ���� �����
	��	��

	� ������� ���	
���	 +��	���
��, ��$��* 
��� ��� �� 
 ���+���� �	 *�$�*����!���
� �� � �
��������!���
� ��	� �	 �	��	 � �������*	!� ��
� �	��!� � ������	��!� ����	�� ��	����)�

+� 
 ������� ���	
���	��	 +��	���
��� �������� ��� �	�
 <���� 	*��
	 6 ������	��= ��	�	��� ��� �
��$
��� �	�	�� ��	� 	*��
	 *�����
� ��
��	�� 
 
���*� 
����� ��������!���
��, �!$w 
najmu indeksowanych w walutach obcych,

�� 
 �*��������
	��! �	�,��*� 
���*$
 �������� 
 ������� <7�����	�� �����,��� ����	�����=

�� �� �����,��� � ���	�	��� �� ����	������ ��	� ������	�� �����,��� ����	����� *��������
	���,� �
��$��* � 
�� ������! �����,��$
 � ������ ������*) ��������
	���, 
 ��� +��� �������� �
�*��������
	���� �	�,��*� 
���*$
)

�� 
 �*��������
	��! �	�,��*� 
���*$
 �������� 
 ������� <7�����	�� *����� ����	�����= �� ���
*����� ���	�	��� �� ����	������ ��	� ������	�� *����� ����	����� *��������
	���, ��$��* ����	* ��

�� ������! 	!�����	��� ��	� ������*) ��������
	���, 
 ��� +���, ������	�,� �
�*��������
	���� �	�,��*� 
���*$
�

#����	 ����	 *�������	��� !�	�	 �	 ���� ���!��	�� �����
	��� �����,��	� 
�+�� ��$��* �	�� ���,� �
!����� ��	
 
�	��� �� ����� zez:
1. ‘powrót’ do ceny nabycia,
'� ���!��	�� 
���*� ������	����
	���� � 
�����)�

/� ���!��	�� ��	��	*��� 
�	��!���,)�

3� ����*�	�� �*�
	��� � ����
������ �������
	��� ������� *��������
	���, ���	
���	  ��	���
��,�
��$��* � ��������)

4� zsumowanie wa��� ����
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������� ���������

�������������������� � !���"!#���$��%&� ''

.���	�� 
 *	���	�� 
�	���! ��������* �	�� ���, � 
��� ���,) �	�� �� �� ��$+ ��+ ��������* �����, ��� � �� �
�+� �� *�������	�� ) 
�*	���� �� 
 ��� +��� ������� �	��
$
 �*��������
	���� +��	��� �	*� <:	���	��� � � �
!������� ��=��

7��� ����� ��	��� ����������� ���	
���	��	  ��	���
��� 
�*������	�� ����
��� �*�
	�� �	���
 ��	���
� �	 ��� *
	��	� '((3 ��*� �	����	�� �� ��$��* 
��� ���,) �	�� ���, � ���
	���������,) 
� �
*�$���, ������� ����	�	 ����	�� �	 ���� ����� �����	 ���	
���	��	  ��	���
����� �

7��	 ��$�*	!� *��������
	��!� +���� ������ ����� �������) 
 �*�	� 9���� :	���	��
�� 
�,���� �
���!����, 
�+�� *�$���, ������� ���� ���!����! ��!���� ��! �	 �� �������
�! ��$��*� �
*��������
	���,� ��$�*� *��������
	�� !���� ���� �����,��	� ��� ����� ��	�� � ��� ����� ��	�� � � � �
�*��������
	���, ���	
���	  ��	���
��,� >��� ������ �� *�������	��� ����� ��$�*� 9���� !�	��� �
!������ �	 !��� �������$
 �+�
� ��� ���, �� ��	�� 
� �� 
���!��	��� �!�	�� .��	
��� � �

W niniejszym sprawozdaniu finansowym nie zaprezentowano danych skonsolidowanych �� ������� ,
�����
	 
 �����	�*���

(1) BiznesPartner.pl S.A., akcje tego podmiotu stowarzys������ � 7�������� ���� ����	�� ���

 '((' �� 
 �	�� �� �+� �� ������! 	*��	����� ��! � ������ ��
	��� ���	�� 
	��� ��)� � � �

�'� ��$��* �	�� ���, � 
��$��	�� ���, �� �6:	�	���� ���� 
�����*�� 	*��� 
 �	�� �� ����	��� � �
�+� �� ������! 	*��	����� ��! � ������ ��
	��� ���	�� 
	��� �� � 
�� �*��!� � � �
?�!�!����	���� 7	������ ��� � ����) ����� ����	* �� ������ 
�� ����	�	 ������� %4)24@)�
��! �	!�! 
�� ��	� � ��$�* � �+�
�� � � �zku konsolidacji.


	 ���� /( 
��� ��	 '((3 �� ���!����! ��!���� ��! 
�+�� ���!���$
 
�!��������, 
 A	+��� �*���� � �
� ����	�� 
 �������*	�, �	�� ���,) 
��$��	�� ���, � ���
	���������, �	!���������� 
 ���������!� �
���	
���	���) ���� ������� 
�� ���� �
��� � 9��� :	���	��
 ������� 
�� ���� ��	���� �9���	���� � �

�*��������
	�� ����	
����� �������
$
 ����� ���, ���������� �������
� ������� 
 �	!�! �����������

	��!�	�� �!�	�� ��	�$
 +��	���
��, ������ �*��������
	���, ��	�$
 ���*$
 ����� ���, 9������ � ��
5	�� � �������� �������
	� � ���� ������ �� �������	��� 
 �*��������
	��! ����	
����� �������
$
� �
*��������
	���, ��$��* � ��
��� �	�*�
���� ��!������, !���� ����� ��	��	 ����� ������� �!����	�
+���� �����	� 	 ��$�*	!� �	�� ��!� �!����	 �� �����	�� 
	�������� ��$�*�! �	�� ��! ����� �����	� � � � �
����	
�� �������
$
 ����� ���, !���� +���� ����� 
�!	�	��+� �!�	� 
 �	�	�	�, �����
	��	� �� � � �
����� ��� �	���, ��	� ��
	��	�� *�������� 1 ���	�*�
��,) ��	�����, �	*�	�$
 ��	�� ����� � � �*��� �
���
��$�!�����!� �� *����$
�

W odniesieniu do z���	
����	 �!�	� 
 *	���	�� 
�	���! �	�����
	�� ����+�� �	�	�� �������	��� �� 


���	
���	��� �������*�
�!) 
���
	��	� � ������� �!�	�� 
 �	*����� *	���	�� � 	*��	���	��� 
������
�����	� �� �	 �
��� ������� 
����� ������!���$
  ��	���
��, 
��� ��� ���, 
 *��������
	���,� � � �
��$�*	�,�

1.2.1 Dane porównywalne 
-	�� �	
	��� 
 *���!��� +��	��� ������ ��� ��	�� �	 /( ����
�	 '((3 ��) ��	� /( ����
�	 '((3 �� 	 �	* �� �
/( 
��� ��	 '((/� r. ����	�� �	��������
	�� 
����� ��� ���+��*�
	���, �*��������
	���, ���	
���	�
 ��	���
��,) ����� ������, 
�� ����� ��	 ���$
 ����������� �	������� �

-	�� ���$
��
	��� ����� ����� � 
 ��� ����$+) �	* ���+� !���� ���� +��� �+� �� ������� �� ��$�*�� � � � �
�	�� ��) *�$�� � ��!� 
 �	��� ����� �����	 ���	
���	��	� 7�����	�� ��$�*� �	�� �� ����	��� � � �
�	��������
	�� � �	�����
	���! !����� ��	
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� �*� � ����	�	��!� ����� ������� 	*��	!� 
�	���!� �	 ���� /( 
��� ��	 '((3 �� � /( ����
�	� � �
'((/ ��) ������� � #�" //) �� 
��������	 
�*	 ��*$
 �
��� ������ ��� 1 	*��� + � ���, 
 ����	�	���� � � � �
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�
,�*��- ,�*��- ,�*�)- ,�*��-

%�'�/ � ������� *���� ����*���� ������� �� B."> ���	�	�� ����� 
C7 
 �*���	�, �+� �ych 
sprawozdaniem finansowym i danymi porównywalnymi
;�+�	�� �	��  ��	���
� 
 B."> ����	�� ����������� 
� �	�� ��� ���, �	�	��� �

	� �����	
�
� ������� +��	��� ����������� 
����� �+�
� ��� ���� �	 ���� +��	���
� �������� *����)� � � �
���	������ ����� 7�����	 
	����
��� C	�*� 7���*����) ����
������ 3)/0/' � 3)23/4 ��	 �������

+��	���
��, �	 ���� /( 
��� ��	 '((3 � ���� /( 
��� ��	 '((/ ��*�)� � � �

b) �����	
�
� ������� �	�,��*� ���*$
 � ���	� ��	� �	�,��*� �������
$
 ����� ���, �������������

����� *���� ��	��
� ���� ����� 	���!������ ������, *���$
 ���	�����, ����� 7�����	� � � � �

	����
��� C	�*� 7���*���� �+�
� ��� ���, �	 ���	��� ���� *	 ���� �	*� ������� !���� �	� � � � � �
�+� ���� �	�����! *
	��	���!) ����
������ 3)2'%3 � 3)/2%0 ��	 ������� �	�,��*� ���*$
 � ���	� �	�
trzy kwar�	�� 2004 i 2003 roku.

2 Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

; ������! *
	��	�� '((3 ��*� 9���	 �	����
	�	 ���* ����� 
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3.4 Przychody i koszty operacyjne
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;	��� ���
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	��� �� ��!��	���� %)(( ��� �
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*	���	�� �	*�	��
��� � ���	
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� ������+ 
 ;	���	
��) %(�((( +��$
 �*	�+�
��,) � 
	��� �� ��!��	���� %(�((()(( �� *	 ��)� � �
���	������, �	�� ��� ��!� *��	!� ���
 7I(((((('&34) 7I(((((('&4') 7I
((((('&2() �� �������� � �
����� &�0/G)&% ��) �� �	�� � ��� ��� �	+���	 
 
���*� �� &0�/G&)% ���� ���� � � �

7�!� ��� ��������! 	 �+�
� ) 
��� ��� ��
� �	��	 � �
	�� �	  	*� � ) 
��� ��! 	*����	������!� � � � � � �
�������� ���� ��$�*	 7�*	� .����� :�����	����� ���� � ������+ 
 ;	���	
��) ��$�*	 �	�� �	 �� C	�*� �
7���*	 :	�	 >���*� ���� 7��	��� 
 �*�	� ����
� ������+�
�� "	�� 
	�������� �������� 
�,�����
�� ��� �����*$
 + � ���, ��	��
��*	!� ���� +	�*��� � �



���������	� 
�	�

������� ���������

�������������������� � !���"!#���$��%&� '3

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu
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 ;	��� ���
��, � 9����) ��*��	��� �	*���) � ����� � �� ����	�	��!�� � �
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	 �����	
�� �� ��!	��� �����!�
	���, ����� ������� 
�� ����) ������� �������
	� �	�� ��� ��!�� �
�	��!� ������ ��!� 	*����	������ ����	�	� ���, 
�	� � ���!���	!� �	�� ��!� 
� ��� �� 4@ *	���	��� � � � �
	*��������

Nazwa podmiotu ��� �������	� 
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��������	�

������

��� �������	� 
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��������	�

������

��� �������	� 
��
��������	�

������

������
����
��������������

����
19.493.148 37,43% (5.619.312) (10,79)% 13.873.836 26,64%

Jupiter NFI S.A. - - 13.000.000 24,97% 13.000.000 24,97%
�������� � 	�� 8.616.840 16,55% (5.644.313) (10,84)% 2.972.527 5,71%
OFE DOM S.A. 4.025.000 7,73% (925.000) (1,78)% 3.100.000 5,95%
Trinity Management Sp. z o.o. - - 3.160.327 6,07% 3.160.327 6,07%
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I���+	 	*��� ������� 
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 �*����� ��� � �
��+��*	��� �	����� ���678'((3 �� ���	 ������������ �������	
�	 �� �	�� ��� ���� � �

��� ���������	
� Stanowisko 06.08.2004 ��� 	������� Zmniejszenia 08.11.2004
'� �
� �������	
��� ����	���
�� ���(�����

)���������

0 - - 0

�� ���*��� �
������	���
�� ����

(����)���������

22 - - 22

�
� ��+
����	��
 Sekretarz Rady 
Nadzorczej

0 - - 0

Lubomir Charchalis *�������(����

)���������

0 - - b.d.

Jakub Gosk *�������(����

)���������

0 - - 0

Andrzej Eugeniusz 
Hajkowski

*�������(����

)���������

b.d. - - 0

Waldemar Markiewicz *�������(����

)���������

b.d. - - 0


��������	������������ *�������(����

)���������

b.d. - - 0

'� �
� �� ��,��� � *�������(����

)���������

b.d. - - 0

22 - - 22
Janusz Koczyk ����������� ��� 24 24
��
��
�	�)
��
�� ���
� �
������������� ��� 0 - - 0

24 - - 24
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9 Informacja o transakcja	� � ��
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Strona transakcji ����������	 �� �� �
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����
���

Przedmiot 
transakcji

�
 ������������	������� ��	��

	�����
 �����	��

Trinity Management Sp. z o.o. Firma 
���� ���� ��� �

Umowa o 
���� �������

7.471 (w tym w III kwartale 
2004 r. 2.420)

Pro Futuro S.A . / data.COM 	
��
������ ��� ��
�
� ��	 ��� 3.563 (w tym w III kwartale 
2004 r. 970)
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11 Inne informacje istotne dla oceny sytuacji funduszu
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