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WYBRANE DANE FINANSOW E 2010 2009 2010 2009

I. Przychody i zyski 17 497 7 260 4 369 1673
II. Zysk { strata) przed opodatkowaniem 3981 -2 029 994 -467
111, Zysk ( rata) netto 3981 -2 029 994 -467
V. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 16 401 -73 678 4 096 -16 974
V.Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -3 691 43 635 -922 10 053
VI. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -11723 7 676 -2 928 1768
VIl. Przeptywy pieniezne netto, razem 987 22 367 246 5 153
VI, Aktywa razem 180 076 169 936 45470 41 365
1X.Zobowigzania razem 22876 11 239 5776 2 736
X.Kapitat wiasny (akdywa netto) 157 200 158 697 39 694 38 629
Xl. Kapitat podstawowy 5214 5214 1317 1269
XII. Srednia wazona liczba akcji (w tys.szt.) 49 294 49 725 49 294 49 725
Xlll. Liczba akeji na koniec okresu (w szt.) 49 294 344 49 294 344 49 294 344 49 294 344
XIV. Wartos¢ aklywow netio na jedng akcje (wz/EUR) 3,19 3,22 0,81 0,78
XV.Rozwodniona wartos¢ aklywéw netto na jedng akeje (wz/EUR) 319 3,22 0,81 0,78
XVI. Zysk (strata) na jedna akcje zwykia (w zl/EUR) 0,08 -0,04 0,02 -0,01
XVII. Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwyldg (w zl/EUR) 0,08 -0,04 0,02 -0,01
ZAW ARTOSC RAPORTU
Plik Opis

List do akcjonariuszy Jupiter.pdf

LIST DO AKCJONARIUSZY

Oswiadczenie Zarzadu Jupiter.pdf

IOSWIADCZENIE ZARZADU

Sprawozdanie finansowe Jupiter 2010.pdf

ROCZNE JEDNOSTKOWE SPRAWOZDANIE FINANSOWE JUPITER NFI S.A.
A ROK 2010

Sprawozdanie Zarzadu Jupiter 2010.pdf

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI ZARZADU JUPITER NFI S.A.

Komisja Nadzoru Finansowego




JUPITER NFI SA

R

Rapor_dobre praktyki_Jupiter_2010.pdf

RAPORT DOTYCZACY STOSOWANIA DOBRYCH PRAKTYK

Opinia i raport_jednostkowe_Jupiter_2010.pdf

2010

OPINIA | RAPORT Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ZA ROK

PODPISY WSZYSTKICH CZLONKOW ZARZADU

Data mie i Nazwisko [Stanowisko/Funkeja Fodpis
2011-04-22 Pariusz Lesniak Prezes Zarzadu
2011-04-22 IArtur Rawski Miceprezes Zarzadu

PODPIS OSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Data mie i Nazwisko [Stanowisko/Funkecja Fodpis
b011-04-22 Monika Ciedlik Odpowiedzialna za prowadzenie ksiag
rachunkowych
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NARODOWY FUNDUSZ INWESTYCYJNY S.A.

Krakow, dnia 22 kwietnia 2011 roku
Szanowni Panstwo,

W imieniu Zarzadu Spotki Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. przekazuje Panstwu
Sprawozdanie prezentujace rezultaty dziatalno$ci Funduszu w 2010 roku.

W minionym roku Spdtka kontynuowata realizacje dtugoterminowej strategii przyjetej w marcu
2009 roku, majacej na celu przebudowe portfela inwestycyjnego oraz zwiekszenie udziatu w portfelu
inwestycji w projekty deweloperskie i restrukturyzacyjne.

Fundusz oraz jego spotka zalezna KCI Krowodrza Sp. z 0.0. w sposob istotny angazowalty sie
kapitatowo w nowe inwestycje, zmierzajagce do zwigkszenia skali inwestycji Grupy w sektorze
nieruchomosci, czego wyrazem jest pojawienie sie w | kwartale 2010 roku w skfadzie Grupy Jupiter NF|
spotki KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. oraz, juz po dniu bilansowym, spotki KCI Park Technologiczny
Rybitwy Sp. z 0.0.

W trakcie roku obrotowego Fundusz zwigkszat zaangazowanie w spotce KCI S.A. [dawnigj
Ponar S.A], ktéra w tym czasie ulegata znacznym przeobrazeniom, sprzedajgc zorganizowang czes¢
przedsiebiorstwa obejmujgcg dotychczasowg podstawowa dziatalnos¢ i zmieniajac profil dziatalnosci
na dziatalnoS¢ w obszarze nieruchomo$ci. Zdarzenia te, byly niezbednym etapem w procesie
restrukturyzaciji Spotki i zmierzajg do realizacji celu biznesowego Funduszu zwigzanego z tg inwestycja.

Zostaly sprzedane niektore pakiety akcji z posiadanego portfela inwestycyjnego, w tym akcji
podmiotow, ktére ze wzgledu na przynaleznos¢ branzowg nie spetniajg zatozen Funduszu, miedzy
innymi zostat zbyty pakiet akcji spotki Energopol-Potudnie S.A. oraz kilka pakietow mniejszosciowych.

Naszym zamiarem na najblizszy rok jest kontynuacja realizacji przyjetej strategii. Inwestycje
Funduszu nadal bedg koncentrowaly sie przede wszystkim w dwoch gtéwnych obszarach bedacych
przedmiotem szczegolnego zainteresowania Funduszu: projektéw nieruchomosciowych oraz projektow
restrukturyzacyjnych. Mamy nadzieje, ze podejmowane przez Spotke dziatania przyczynig sie
do maksymalizacji warto$ci dla akcjonariuszy, ktora jest gtwnym celem realizowane;j strategii.

Z wyrazami szacunku,

Dariusz Le$niak
Prezes Zarzadu Jupiter NFI S.A.

Jupiter Narodowy Fundusz Istyeyjny Spoétka Akcyjna z siedzitw Krakowie 30-011 Krakéw, ul. Wroctawska 53
Sid Rejestrowy — & Rejonowy dla Krakow&rddmigcia w Krakowie, X1 Wydziat Gospodarczy KRS 1. {@2) 632 13 50, fax (12) 637 71 80
Spotka zarejestrowana w rejegprzedsgbiorcow KRS pod nr 0000026567, NIP 525-13-47-554 -madl: jupiter@jupiter-nfi.pl
Kapitat zaktadowy 5.214.440,80 zt w caicmptacony http://www.jupiter-nfi.pl
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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Przeprowadziliémy badanie sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyiny S A,
z siedziba w Krakowie przy ulicy Wroctawskiej 53, na ktore sktada sie:

~  sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzient 31 grudnia 2010 roku, ktére po
stronie aktywow i pasywow zamyka sie suma 180.076 tys. zt;

—  rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku wykazujacy zysk
netto w wysokosci 3,981 tys. zt; '

- sprawozdanie z catkowitych dochoddw za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku
wykazujace catkowity dochéd: strata w wysokosci 1,497 tys. zt;

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010
roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 1.497 tys. zt;

~  sprawozdanie z przeptywdw pienieznych, za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010
roku wykazujace zwigkszenie stanu $rodkdw pienieznych netto o kwote 987 tys. zt;

—  zestawienie portfela inwestycyjnego;
- oraz dedatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalnoéci odpowiedzialny jest Zarzad Spotki.

Zarzad Spotki oraz cztonkowie Rady Nadzorczej sa zobowiazani do zapewnienia, aby sprawozdanie
finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosSci spetniaty wymagania przewidziane w ustawie z dnia
29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 r. nr 152, poz. 1223, z pdzn. zm.), zwanej
dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyraZzenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosdci tego sprawozdania finansowego oraz czy rzetelnie i jasno
przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach, sytuacje majatkows i finansowa, jak tez wynik
finansowy Spotki oraz o prawidiowosci ksiag rachunkowych stanowiacych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien:
1} rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2) krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Biegtych Rewidentéw
w Polsce.

BDO Sp. z 0.0. Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, Xlll Wydziat Gospodarczy KRS: 0000293339, Kapitat zaktadowy: 1.000.000 PLN.,
NiP 108-000-42-12 Biura regionalne BDO: Katowice 40-004, al. Korfantego 2, tel: +48 32 359 50 00, katowice@bdo.pl; Krakdw 30-363,
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BDC Sp. z 0. 0. jest cztonkiem BDO Internaticnal Limited, brytyiskiej spdtki i cze$cig miedzynarodowej sieci BDO, zlozonej z niezaleinych {
spatek cztonkowskich.




Badanie sprawozdania finansowego zaplanowaliSmy i przeprowadziliémy w taki spesob, aby uzyskad
racjonalna pewno$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu. W szczegdlnosci, badanie
obejmowato sprawdzenie poprawnoici zastosowanych przez Spétke zasad (polityki) rachunkowosci
i znaczacych szacunkdw, sprawdzenie - w przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy - dowodow
i zapisow ksiegowych, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak
i catosciowa ocene sprawozdania finansowego.

Uwazamy, Ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstaWy do wyfaienia opinii.
Naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej
Spotki na dzien 31 grudnia 2010 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku;

b) zostato sporzadzone zgodnie z  Miedzynarodowymi  Standardami Rachunkowoici,
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz Zwigzanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogdéw ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawczych oraz na podstawie prawidiowo
prowadzonych ksiag rachunkowych,

c} jest zgodne z wplywajacymi na tre$¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spotki.

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spotki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzgtednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 iutego 2009 roku
wsprawie informacji biezgcych iokresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za rownowaine informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. nr 33 poz. 259, z pozniejszymi
zmianami), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego sprawozdania finansowego, sa
z nim zgodne.

Warszawa, dnia 22 kwietnia 2011 roku

BDO Sp. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych nr 3355

Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie: Dziatajacy w imieniu BDO Sp. z 0.0.:

f
dr Katdrzyna lwué dr Afna Bernaziuk
Kluczowy Biegty Rewident Czionek Zarzadu
nr ewid. 11771 Biegty Rewident nr ewid. 173
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Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

|. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace Spétke
1.1. Nazwa i forma prawna
Spétka dziata pod firma Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyijna.

Spétka moze uzywad nazwy skroconej - Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. {ub Jupiter NFI
S.A.

1.2, Siedziba Spétki
30-011 Krakow, ul. Wroctawska 53.

1.3. Przedmiot dziatalnosci
Zgodnie ze statutem Spotki przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
1) nabywanie papierow wartosciowych emitowanych pizez Skarb Paristwa,

2) nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotow zarejestrowanych
i dziatajacych w Polsce,

3) nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktorych mowa
w pkt. 2,

4) wykonywanie praw z akcji, udziatow i innych papieréw wartosciowych,
3} rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartoéciowymi,

6) udzielanie poZyczek spOtkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym
w Polsce,

7} zaciaganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu.

W badanym roku przedmiotem dziatalnosci Spotki - bylo przede wszystkim nabywanie
i zbywanie papierow wartos$ciowych oraz udzielanie pozyczek.

1.4. Podstawa dziatalnosci
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyiny 5.A. dziata na podstawie:

- Statutu Spotki sporzadzonego w formie aktu notarialnego z dnia 15 grudnia 1994 roku (Rep. A -
5176/94) wraz z pozniejszymi zmianami,

-~ Kodeksu spotek handlowych

BDOSp zoc.0o 3




Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 13 lipca 2001 roku Spétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla m. st. Warszawy - XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000026567,

W zwiazku ze zmiang siedziby Spotki dokonano wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla miasta Krakowa, X| Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym
NIP 525-13-47-554
REGON 011124742

1.7. Kapitat podstawowy i wlasny Spétki

Kapitat podstawowy na 31 grudnia 2010 roku wynosit 5.214 tys. zt i dzietit sie na 52 144 408 akcji
o wartesci nominalnej 0,10 2t kazda.

Akcje Spotki notowane sa na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie.
W roku 2010 oraz do dnia zakonczenia badania nie nastapity Zmiany kapitatu zaktadowego.

Na 31 grudnia 2010 roku akcjonariat Spotki, zgodnie z informacja Zarzadu, przedstawiat sie
nastepujaco:

Udziat gtoséw na walnym Zgromadzeniu

Nazwa akcjonariusza llos¢ gtosow . ;
Akcjonariuszy
Trinity Management Sp. z 0. 0. 17 207 458 32,99%
Forum Xlil Delta Sp. z 0.0. 5214 440 9,99%

Forum Xt Gamma SKA

Jupiter NFI S A, 2 850 064 5,47%

Pozostali akcjonariusze 26 872 446 51,55%

Na kapitat wtasny Spotki na 31 grudnia 2010 roku sktadaty sie ponadto:

- pozostate kapitaty 25729 tys. zt
- zyski zatrzymane z lat ubiegtych 127 852 tys, zt
- akcje wtasne (wielkos¢ ujemna) 5.576 tys. zt
- zysk netto roku biezacego 3.981 tys. zt

tacznie kapitat wiasny na 31 grudnia 2010 roku wynosit 157.200 tys. zt.

BDOSp.z 0.0 4




Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S A. za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

1.8. Zarzad 5potki
Na 31 grudnia 2010 roku cztonkami Zarzadu byli:

- Dariusz Stefan Lesniak - Prezes Zarzadu

= Artur Michat Rawski - Wiceprezes Zarzadu

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.

1.9. Rada Nadzorcza
Na 31 grudnia 2010 roku oraz do dnia wydania opinii cztonkami Rady Nadzorczej byli:

- Grzegorz Marek Hajdarowicz,

- Dorota Anna Hajdarowicz, L
- Piotr Mariusz Lysek, |
- Andrzej Maria Zdebski,
- Jan Tadeusz Pamuta.

Dnia 23 czerwca 2010 roku Walne Zgromadzenie uchwata numer 23 odwotato Pana .Janusza Stanistawa
Koczyk z pelnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej, a na jego miejsce tego samego dnia uchwatg
numer 24 powotato Pana Jana Tadeusza Pamute.

Powyzsze zmiany zostaty zgtoszone i zarejestrowane we wiasciwym rejestrze sadowym.

1.10. Informacja o jednostkach powiazanych
Spotka jest jednostkg dominujaca i sporzadza sprawozdanie skonsolidowane.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku jednostkami powigzanymi wchodzacymi w sktad Grupy Kapitatowe]j
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny (Grupa Kapitatowa) byty:

Nazwa podmiotu Charakter powigzania
KCl S.A. {dawniej Ponar S A)) Spotka stowarzyszona
KCI Krowodrza Sp. z 0.0. Spotka zaleina

KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0 .0 Spotka zalezna

W trakcie badanego okresu miaty miejsce zmiany w Grupie Kapitatowej.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku sktad Grupy Kapitatowej byt nastepujacy:

Nazwa podmiotu Charakter powiazania
Energopol Potudnie S.A, Spotka stowarzyszona
KCI Krowodrza Sp. z 0.0, Spdtka zalezna
Wydawnictwo ,,Przekroi” Sp . z a.0. Spotka zalezna

BDO Sp. z 0.0. 5 /g‘




Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. za rok
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W lutym 2010 roku Jupiter NFI S.A. sprzedat posiadane udziaty w Energopol Potudnie 5.A. w wielkosci
225.520 sztuk akcji. Dnia 29 pazdziernika 2010 roku Fundusz w transakcjach gietdowych zbyt
wszystkie posiadane akcje na okaziciela spotki Energopol Potudnie S.A. w ilosci 2.088.755 sztuk akcji.

W dniu 26 maja 2010 roku Jupiter NFI S.A. zbyt wszystkie posiadane udziaty spdtki Wydawnictwo
Przekroj Sp. z 0.0. tj. 144 udziaty o wartosci nominalnej 1 tys. zt. za udziat.

W 2010 roku w wyniku transakcji zawartych w kwietniu i grudniu Jupiter NFI S.A. nabyt 3 492,502
akeji spotki KCE S A, (dawniej Ponar S.A. - do 29 wrze$nia 2010 r.).

W dniu 26 marca 2010 roku w sktad Grupy Jupiter NFI zostata wtaczona spotka KCI Centrum Zabtocie
5p. z 0.0. Wynikiem wtaczenia sp6tki KCI Centrum Zabtocie do grupy Jupiter NF! byto przeniesienie na
spotke KCI Krowodrza Sp. z 0.0. wtasnosci 397.927 udziatdw, ktorej warto$é wyniosta 15.644 EUR.
W wyniku powyzsze] transakcji spotka KCI Centrum Zabtocie stata sie podmiotem posrednio zaleznym
od spotki Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyijna.

2, Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyiny S.A.
sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku, obejmujace:

—  sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 roku, ktére po stronie
aktywow 1 pasywow zamyka sie suma 180,076 tys. zt;

—  rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia de 31 grudnia 2010 roku wykazujacy zysk
netto w wysokosci 3.981 tys. zt;

- sprawozdanie z catkowitych dochodéw za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku
wykazujace catkowity dochdd: strata w wysokosci 1,497 tys. zt;

— sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010
roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 1.497 tys. zt;

~  sprawozdanie z przeptywow pienieznych, za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku
wykazujace zwigkszenie stanu srodkow pienieznych netto o kwote 987 tys . zt;

— zestawienie portfela inwestycyjnego;

—~  oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta
przeprowadzajacego badanie

Badanie sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. za 2010 rok zostato
przeprowadzone przez BDQ Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ul. Postepu 12, podmiot uprawniony do
badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Biegtych Rewidentéw pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza badanej Spétki na podstawie uchwaty
z dnia 21 czerwca 2010 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 25 czerwca 2010 roku,
przez kiluczowego bieglego rewidenta dr Katarzyne Iwué (nr ewidencyjny 11771) Badanie
przeprowadzono od dnia 4 kwietnia 2011 roku, z przerwami, do dnia wydania opinii. Bylo one
poprzedzone przegladem za | pdtrocze 2010 roku oraz badaniem wstepnym
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Oswiadczamy, ze BDO Sp. z 0.0., jej zarzad oraz biegly rewident wraz z zespotem badajacym opisane
sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleinej opinii
o badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich samorzadzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze publicznym (Dz U.
Z 2009 roku, nr 77, poz. 649).

Spotka w czasie badania udostepnita biegtemu rewidentowi Zadane dane i udzielita informacji
i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowata o braku istotnych zdarzen,
ktére nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia cswiadczenia.

Biegty rewident nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.

4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawg otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku, ktore zostato zbadane przez BDO Sp. z o.0. i uzyskato opinie
z badania bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spétki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku zostato zatwierdzone
uchwata nr 4 Walnego Zgromadzenia z dnia 23 czerwca 2010 roku.

Uchwaltg nr 5 z dnia 23 czerwca 2010 Walne Zgromadzenie postanowito pokry¢ strate netto Spotki za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku w kwocie 2.029 tys zt z kapitatu zapasowego Funduszu.

Sprawozdanie finansowe za 2009 rok ztoZono w Krajowym Rejestrze Sadowym 6 lipca 2010 roku oraz
opublikowano w Monitorze Polskim B nr 1502 poz. 8263 z dnia 24 sierpnia 2010 roku.
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[l. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz podstawowe wskazniki
finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za lata ubiegte

1. Podstawowe wartosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej

(w tys. zt)
% sumy % sumy % sumy
31.12.2610 bilansowej 31.12.2009  bilansowej 31.12.2008  bilansowej
AKTYWA
Sradki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 376 5,8 9 389 5,5 31756 19,6
Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy 132 057 73,3 147 278 86,7 49 358 30,4
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci 37 642 20,9 13 262 7,8 27 905 17,2
Aktywa finansowe utrzymywane do
terminu zapadalnosci 0 0,0 0 0,0 53222 32,8
Rzeczowe aktywa trwate 1 0,0 7 0,0 13 0,0
SUMA AKTYWOW 180 076 100,0 169 936 100,0 162 254 100,0
PASYWA
Zobowigzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostale zobowiazania 3585 2,0 1197 0,7 1551 1,0
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych
dtuznych papierow wartosciowych 19 291 10,7 0,00 0,0 0,00 0,0
Zobowiazania z tytutu zaciagnietych
kredytéw i poZyczek 0 0,0 10 042 5,9 0 0,0
22 876 12,7 11 239 6,6 1551 1,0
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 5214 . 2,9 5214 3.1 5214 3,2
Akcje wiasne (5 576) {3,1) - (5 576) (3,3) (3 252) (2,0)
Pozostate kapitaty ' 25729 14,3 31 207 18,4 28 860 17,8
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z
lat ubiegtych 127 852 71,0 129 881 76,4 160 382 98,8
Zysk / Strata netto biezacego okresu 3981 2,2 (2 029) (1,2) {30 501) (18,8)
157 200 87,3 158 697 93,4 160 703 99,0
SUMA PASYWOW 180 076 100,0 169 936 100,0 162 254 100,0
BDOSp.zo.0 8
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2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskéw i strat

(w tys. zt)

Przychody i zyski
Przychody i zyski z inwestycji

Pozostate przychody 1 zyski
operacyjne

Koszty 1 straty
Koszty i straty z inwestycji
Koszty operacyjne

Rezerwy i utrata wartodci

Zysk / Strata przed
opodatkowaniem

Zysk netto

Rok konczacy
sig %
31.12.2010

przychodéw

17 479 99,5
18 0,5

17 497 100,0
1480 347,6
11987 334,9
49 1,4

13 516 683,9
3981 11,3
3 981 111,3

Rok konczacy

sie
31.12.2009

7253

7 260

837
8 451

9 289

(2 029)

(2 029)

%
przychoddéw

99,9
0.1

100,0

11,5
116,4
0,0
127,%

(27,9)

27,9)

Rok konczgey
sig

31.12.2008

15 407
64

15 471

73
83
37 558
45 972

(30 501)

(30 501)

BDOSp.zo.0.
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99,6
0,4
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Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter

obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

Narodowy Fundusz inwestycyjny S.A. za rok

3. Podstawowe wskazniki finansowe

Rentownosd kapitatu wiasnego

wynik finansowy netto

kapitat wiasny

Zysk na akcje
Zysk netto

srednia wazona liczba akeji*

Wskaznik ptynnosci |

aktywa obrotowe **

zobowiazania krétkoterminowe

Stopa zadluzenia

zobowigzania
suma aktywow

Wartos< aktywow netto na akcje

aktywa netto
liczba akcji***

Cena akcji na GPW w Warszawie (w zf)

Cena akceji / zysk na akcje

cena akcji
zysk na akcje

Liczba akcji na koniec roku obrotowego (bez akcji wiasnych)

Liczba akcji na koniec roku obrotowego w tys. szt. {bez akcji
wtasnych)

Cena akcji na GPW
Akcje i udziaty w spotkach notowanych

Notowane dtuzne papiery wartosciowe

Stan na dzien

Stan na dzien

Stan na dzien

31.12.2010 31.12.2009 31.12.2008
2,5% -1,3% -1%,0%
0,08 -0,04 -0,60
2,7 5,0 53,3
12,7% 6,6% 1,0%
3,19 3,22 3,14
1,47 2,03 1,48
18,4 -50,8 -2,5
43 294 344 49 294 344 51180 287
49 294 49 294 51180
1,47 2,03 1,48
14 634 33790 23 064
0 0 0

* Srednia wazona liczba akcji zwyklych w trakcie roku obrotowego z wytaczeniem akeii zwyklych nabytych przer Fundusz

i wykazywanych jako akcje wiasne

** aktywa obrotowe obeimujg srodki pieniezne | ich ekwiwalenty, nateznodci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosd, akcje
i udziaty w spotkach notowanych oraz notowane dtuzne papiery wartosciowe

**liczba akcji zwyklych na koniec roku obrotowego z wytaczeniem ake

wiasne

ji zwyktych nabytych przez Fundusz i wykazywanych jako akcie
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4, Komentarz

W badanym okresie nastapit wzrost przychodow 1 zyskdw Spotki z poziomu 7260 tys zt
w 2009 roku do 17 497 tys. zt w 2010 roku (wzrost przychodow o 141,0%). Jednoczesnie koszty wzrosty
w badanym okresie z poziomu 9289 tys. zt w 2009 roku do 13 516 tys. zt w 2010 roku
{wzrost 0 45,5%).

Ostatecznie Spétka zakoriczyta rok zyskiem netto w wysokosci 3 981 tys, zt. Szybsza dynamika wzrostu
przychodow 1 zysku w por‘éwnam'u' do dynamiki wzrostu kosztow i strat spowodowata, ze zysk
w biezacym roku jest znacznie wyzszy niz w roku 2009. '

W 2010 roku nastapit wzrost sumy bilansowej w stosunku do konca 2009 roku o 6,0% do poziomu
180 076 tys. zt.

W strukturze aktywow dominujaca pozycjg byly aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci, ktdre stanowity odpowiednio 73,3%
i 20,9% sumy bilansowe].

W pasywach gtowna pozycja byly zyski zatrzymane z lat ubiegtych oraz pozostate kapitaty, ktére
stanowity odpowiednio 71,0% oraz 14,3% sumy bilansowej.

Dodatni wynik finansbwy netto za 2010 rcok spowodowat przyjecie przez wskaznik rentownosci
kapitatu wtasnego, wskaznik zysku na akcje oraz wskaznik cena akcji do zysku na akcje dodatnich
wartosci.

W badanym okresie nastapit spadek wskaznika ptynnosci | z poziomu 5,0 w 2009 roku do poziomu 2,7
w 2010 roku. Gtowny wplyw na spadek wskaznika wywarta polityka inwestycyjna Funduszu,
w tym inwestycje kapitalowe i diuzne. Ponadio zwiekszeniu ulegly zobowiazania w zwiazku z
wyemitowaniem diuznych papierow wartosciowych przez Fundusz w 2010 roku, ktorych wartosé
wyniosta na dzien 31 grudnia 2010 roku 19 291 tys. zt. Niemniej jednak wskaznik pozostaje na
wysokim poziomie.

Wartos¢ aktywow netto przypadajaca na jedna akcje ulegta w stosunku do roku ubiegtego
nieznacznemu spadkowi 1 wyniosta na koniec badanego okresu 3,19 zt.

Kurs notowan akcji Spotki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie wynigst 1,47 na koniec
- 2010 roku podczas gdy na koniec 2009 roku réwny byt 2,03.

Osiagniete wyniki jak i ogblna sytuacja finansowa Spdtki nie wskazuja na zagrozenie kontynuacji
dziatalnosci, w rozumieniu ustawy o rachunkowosci,
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lIl. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

Spotka poczawszy od 2005 roku sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Spotka posiada dokumentacje, zatwierdzona przez Zarzad, opisujaca przyjete przez nig zasady
rachunkowosci okreslone w Polityce Rachunkowosci.

Ewidencja ksiegowa prowadzona jest rzetelnie, bezbtednie, sprawdzalmie i biezaco na podstawie
dowodow zrodtowych,

Podczas badania nie stwierdzilismy nieprawidtowosci w ksiegach rachunkowych mogacych mieé istotny
wptyw na badane sprawozdanie finansowe. Dotyczy to dokumentacji zasad {polityki) rachunkowosdi,
rzetelnosci, kompletnoscdi i przejrzystosci udokumentowania operacji gospodarczych oraz ich poprawnego
zakwalifikowania do ujecia w ksiegach rachunkowych, jak réwniez prawidtowoéci otwarcia ksigg oraz
kompletnosci i poprawnosci dokonanych zapiséw i ich powiazania z dokumentami oraz sprawozdaniem
finansowym.

Metody wyceny aktywdw i pasywow bilansu oraz ustalaniu wyniku finansowego w badanym okresie
i w okresie porownawczym stosowane byty w sposéb ciagly i sa zgodne z aktualnie obowigzujgcymi
przepisami prawa,

Ewidencja ksiegowa prowadzona jest chronologicznie i systematycznie. Ksiegi rachunkowe sa rzetelne,
bezbiedne i sprawdzalne a zapisy w nich sa powiazane z dowodami ksiggowymi i sprawozdaniem
finansowym.

Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe i sprawozdania finansowe sa wiaiciwie chronione
i regulamie archiwizowane. Dostep do danych i systemu ich przetwarzania maja wylacznie osoby
upowaznione

Inwentaryzacje aktywow i pasywow, przeprowadzong w zakresie, terminach i z czestotliwosciag
przewidziang w ustawie o rachunkowosci mozna uzna¢ za poprawna.

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za opracowanie i funkcjonowanie systemu kontroli wewnetiznej Spotki
oraz zapobieganie 1 wykrywanie nieprawidtowosci.

Przy planowaniu i prowadzeniu badania sprawozdania finansowego Spotki za okres zakonczony
31 grudnia 2010 roku wzielismy pod uwage procedury systemu kontroli wewnetrznej, w celu okreflenia
naszych procedur niezbednych do wydania miarodajnej opinii o badanym sprawozdaniu finansowym.

Organizacja systemu kontroli pozwala na:
- identyfikacje i prawidtowe ewidencjonowanie operacji gospodarczych,

- szczegdlowy opis operacji gospodarczych pozwalajacy na wtasciwg klasyfikacje w celu
sporzadzenia sprawozdan finansowych,

- ksiegowanie operacji gospodarczych we wiasciwym okresie sprawozdawczym,
- wiasciwe przedstawienie operacji gospodarczych w sprawozdaniu finansowym.

Nasz przeglad systemu kontroli wewnetrznej mdgt nie ujawni¢ wszystkich istotnych stabosci
w strukturze tego systemu,

W czasie badania nie stwierdzitismy istotnych wad systemu kontroli wewnetrzne;j,

BDOSp zo.0 12




Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S A, za rok
obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

2. Informacje dodatkowe i objasnienia

Informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowoici oraz inne informacje zostaly sporzadzone
w sposcb kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogdw wynikajacych z MSSF, a w zakresie nie
uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogdw ustawy o rachunkowosci.

3. Sprawozdanie ze zmian w kapitale wiasnym

Dane wykazane w sprawozdaniu ze zmian w kapitale wtasnym zostaty prawidtowo powigzane ze
sprawozdaniem z sytuacji finansowej oraz ksiegami rachunkowymi i w sposdb rzetelny i prawidtowy
obrazujg zmiany w kapitatach Spotki.

4. Sprawozdanie z przeptywéw pienieznych

Sprawozdanie z przeptywow pienigznych zostato sporzadzone przez Spotke z uwzglednieniem
przepisbw MSR 7 metoda posrednia i wykazuje prawidtowe powigzanie odpowiednio ze
sprawozdaniem z sytuacji finansowe]j, rachunkiem zyskéw i strat oraz zapisami w ksiggach

rachunkowych.

5. Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Spoétki

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego
2009 roku (Dz‘.U.“ z 2009 r. nr 33 poz. 259 z pbzniejszymi zmianami) w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierdw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem cztonkowskim,
Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci Spotki,

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci s zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spdtki ztozyto pisemne o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o nie wystapieniu istotnych
zdarzen po dniu bilansowym,

Warszawa, dnia 22 kwietnia 2011 roku

BDO Sp. z 0.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych nr 3355

K[u?;i:;ieg{y rewident przeprowadzajacy badanie: Dziatajacy w imieniu BDO Sp, z 0.0.:
dr Katarzyna iwué dr Anr{& Bernaziuk

Kluczowy Biegty Rewident Czlonek Zarzadu

nrewid. 11771 Biegly Rewident nr ewid. 173
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Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku
(wszystkie kwoty podano w tysigcach zitotych)

Jupiter NFI S.A.

Jednostkowe
sprawozdanie finansowe za 2010 r.

31 grudnia 2010 r.



Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

Jupiter NFI S.A.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za 2010 r.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Zarzad  Jupiter  Narodowy Fundusz  Inwestycyjny S.A.  przekazuje  jednostkowe  sprawozdanie  finansowe
za 2010r.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za 2010 r. zostalo sporzgdzone zgodnie z zasadami rachunkowosci wynikajgcymi
z Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej, ktore zostaty zatwierdzone przez Unie Europejska, a w zakresie
nie uregulowanym w tych standardach stosownie do wymogoéw ustawy o rachunkowos$ci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (tekst jednolity -
Dz. U. z 2009 roku Nr 152 poz. 1223, z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r.
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego panstwem cztonkowskim (Dz. U. 2009 Nr 33, poz.
259, z pbdzniejszymi zmianami).

Zarzad zapewnia, ze sporzadzone jednostkowe sprawozdanie finansowe daje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej
Funduszu na dzien 31 grudnia 2010 r. oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 .

Zarzad oswiadcza, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, dokonujgcy badania rocznego sprawozdania
finansowego, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego
sprawozdania, spehili warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii 0 badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie
z whasciwymi przepisami prawa i normami zawodowymi.

Zalgczone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej. W sktad sprawozdania wchodzg nastepujace elementy:

- sprawozdanie z sytuacji finansowej,

- rachunek zyskow i strat,

- sprawozdanie z catkowitych dochodéw,

- sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym,

- sprawozdanie z przeptywoéw pienigeznych,

- zestawienie portfela inwestycyjnego,

- informacja dodatkowa do jednostkowego sprawozdania.

Dariusz Le$niak Artur Rawski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Monika Cieslik

Odpowiedzialna za prowadzenie
ksiag rachunkowych
Krakéw, 22 kwietnia 2011 r.



Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

Nota Stan na Stan na
31.12.2010 31.12.2009
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9 10 376 9389
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskoéw
i strat - -
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 10 132 057 147 278
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 12 37 642 13 262
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 11 - -
Wartosci niematerialne 16 - -
Rzeczowe aktywa trwate 17 1 7
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$¢ zaniechana - -
Aktywa, razem 180 076 169 936
Zobowi gzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 18 3585 1197
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat - -
Zobowigzania z tytuly zaciggnietych kredytow i pozyczek - 10 042
Zobowigzania zwigzane z aktywami trwatymi przeznaczonymi do
sprzedazy oraz dziatalno$cig zaniechang - -
Zobowigzania z tytutlu wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych 20 19 291 -
Zobowi gzania, razem 22 876 11 239
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 21 5214 5214
Akcje wlasne 21 -5576 -5576
Pozostate kapitaly 22 25729 31207
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte 131 833 127 852
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat ubiegtych 23 127 852 129 881
Zysk / Strata netto biezgcego okresu 3981 -2 029
Kapitat wkasny, razem 157 200 158 697
[ Pasywa, razem 180 076 | 169 936 |
Krakéw, 22 kwietnia 2011 r.
Dariusz Lesniak Artur Rawski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Monika Cieslik

Odpowiedzialna za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Noty objasniajgce stanowig integralng czesé niniejszego sprawozdania finansowego.



Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Nota Rok 2010 Rok 2009
Przychody i zyski 17 497 7 260
Przychody i zyski z inwestycji 24 17 479 7 253
Pozostate przychody i zyski operacyjne 26 18 7
Koszty i straty -13516 -9 289
Koszty i straty z inwestycji 24 -1480 -837
Koszty operacyjne 25 -11 987 -8451
Pozostate koszty i straty operacyjne 27 - -
Rezerwy i utrata wartosci 28 -49 -1
Zysk / Strata przed opodatkowaniem 3981 -2029
Podatek dochodowy 29 - -
Zysk / Strata netto 3981 -2029
Zysk/Strata netto z dziatalno $ci kontynuowanej na 1 akcj e
przypadaj acy na akcjonariuszy Funduszu w trakcie okresu Nota Rok 2010 Rok 2009
obrotowego (w zh)
- podstawowy 30 0,08 -0,04
- rozwodniony 30 0,08 -0,04
SPRAWOZDANIE Z CALKOWITYCH DOCHODOW
Rok 2010 Rok 2009
Zysk/ Strata netto 3981 -2 029
Inne catkowite dochody:
- Korekty btedéw podstawowych - -
- Réznice kursowe z przeliczenia - -
- Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy -5 478 2 347
- Zabezpieczenie przeplywdw pienieznych - -
- Zmiany w nadwyzce z przeszacowania - -
- Pozostate dochody - -
- Podatek dochodowy od sktadnikéw innych catkowitych dochodéw
ogbtem - -
Razem inne catkowite dochody po opodatkowaniu 547 8 2 347
Calkowite dochody ogdtem -1497 318

Krakéw, 22 kwietnia 2011 r.

Dariusz Le$niak
Prezes Zarzadu

Artur Rawski
Wiceprezes Zarzadu

Monika Cieslik

Odpowiedzialna za prowadzenie

ksiag rachunkowych

Noty objasniajgce stanowig integralng czesé niniejszego sprawozdania finansowego.




Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM

Kapitat Akcje Pozostate Zyski Razem kapitat
podstgwowy w}asjne kapitaly zatrﬁi}émpaonk%?ératy w}asnyp
Stan na 1 stycznia 2009 r. 5214 -3252 28 860 129 881 160 703
-inne catkowite dochody - - 2347 - 2347
-zysk/strata netto biezgcego okresu - - - -2 029 -2 029
-zmiana kapitatu wtasnego w zwigzku z rozpoznaniem utraty wartosci - - - - -
Catkowite dochody - - 2347 -2 029 318
-nabycie akcji wtasnych - -2 324 - - -2324
-pokrycie straty z lat ubiegtych - - - - -
Stan na 31 grudnia 2009 r. 5214 -5576 31 207 127 852 158 697
Stan na 1 stycznia 2010 r. 5214 -5576 31 207 127 852 158 697
-inne catkowite dochody - - -5478 - -5478
-zysk/strata netto biezgcego okresu - - - 3981 3981
-zmiana kapitatu wlkasnego w zwigzku z rozpoznaniem utraty wartosci - - - - -
Catkowite do chody - - -5478 3981 -1497
- zakup akcji wkasnych - - - - -
Stan na 31 grudnia 2010 r. 5214 -5576 25 729 131833 157 200

Krakéw, 22 kwietnia 2011 r.

Dariusz Le$niak
Prezes Zarzgdu

Artur Rawski
Wiceprezes Zarzadu

Monika Cieslik
Odpowiedzialna za prowadzenie
ksigg rachunkowych

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego.




Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 roku

(wszystkie kwoty podano w tysigcach zitotych)

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Rok 2010 | Rok 2009 |
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk / Strata przed opodatkowaniem 3981 -2 029
Korekty razem 12 420 -71 649
Amortyzacja 6 6
Koszty odsetek 2534 42
Zysk/ Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej 1 -479
Zmiana stanu aktywéw i pasywéw zwigzanych z dziatalno$cig operacyjna: 9879 -71218
-aktywow wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat 10178 -
- aktywéw dostepnych do sprzedazy 12 526 -95 572
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci -15 212 24 708
- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan 2387 -354
- zobow. fin. wycenianych w wartos$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat - -
Przeplywy pieni_ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej 16 401 -73 678
Podatek dochodowy - -
Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej, razem 16 401 -73 678
Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wplywy 12 759 61 622
Sprzedaz warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywéw trwatych - -
Wptywy z tytutu wykupu instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalnosci - 53 700
Sptata kredytéw i pozyczek udzielonych 12 759 7922
Wydatki -16 450 -17 987
Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych - -
Nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnosci - -
Kredyty i pozyczki udzielone -16 450 -17 987
Przeplywy pieni_ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej, razem -3691 43 635
Przeplywy $rodkdw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej
Wplywy 6 975 10 070
Wplywy z emisji akcji - -
Wplywy z emisji dtuznych instrumentéw kapitatowych 4875 -
Kredyty i pozyczki otrzymane 2100 10 070
Wydatki -18 698 -2394
Zakup akcji wkasnych - -2324
Odsetki zaptacone -1168 -
Sptata kredytéw i pozyczek -17 530 -70
Przeplywy pieni_ezne netto z dziatalno $ci finansowej, razem -11 723 7676
Przeplywy pieni ezne netto, razem 987 -22 367
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na pocz atek okresu 9389 31756
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na koniec okresu 10 376 9389
W 2010 r. odsetki otrzymane wyniosty 1.230 tys. zt (w 2009 r.: 630 tys. zl). Dywidendy otrzymane w roku 2010 r. wyniosty
220 tys. zt (w 2009 r.: 0 zf). Ze wzgledu na charakter dziatalnosci Funduszu odsetki i dywidendy sg zaliczane do przeptywoéw
z dziatalnosci operacyjnej.
Krakéw, 22 kwietnia 2011 r.
Dariusz Lesniak Artur Rawski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Monika Cieslik
Odpowiedzialna za prowadzenie
ksiag rachunkowych
Noty objasniajgce stanowig integralng czesé niniejszego sprawozdania finansowego. 5



Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. — noty obja

Noty do sprawozdania finansowego

1. ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

ZMIANA WARTO SCI BILANSOWEJ SKtADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

$niaj gce

Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy Aktywa Zobowi gzania
Pozostate flnangowe flnan_sowe
Pozostate nienotowane | WYceniane w1 wyceniane w
o . notowane . . . : warto sci warto $ci
Akcje |,ud2|aly papiery Ak_qe i udzialy ngnotowa_ne papiery godziwej godziwej Razem
w spotkach Y . w jednostkach diuzne papiery | warto $ciowe,
warto $ciowe i . I e przez przez
notowanych instrumenty nienotowanych warto sciowe u_dZ|aly iinne rachunek rachunek
finansowe Instrumenty zyskow i zyskoéw i strat
finansowe strat
Warto $¢€ bilansowa na pocz atek roku obrotowego 33 790 111 490 - 1998 - - 147 278
a) Zwiekszenia (z tytutu) 73517 9382 13 793 4662 14 055 1128 116 537
-zakup i reklasyfikacja papieréw wartosciowych 8472 - 13 165 - 13 316 - 34 953
-rozwigzanie kaplta}y z aktua!lza(_:Jl wyceny/rozwigzanie utraty warto$ci w 56 175 7724 ) ) ) ) 63 899
zwigzku ze sprzedazg/wykresleniem z KRS
-naliczone odsetki - - 628 - - - 628
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny 8 870 1658 - 4662 - - 15 190
-skutki wyceny odniesione na wynik finansowy - - - - 739 1128 1867
b) Zmniejszenia (z tytutu) -92 673 -10 777 -13 125 - -14 055 -1128 -131 758
-sprzedaz i reklasyfikacja papierow wartosciowych -71 685 -10 774 -12 919 - -11 836 - -107 214
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny -9 007 -3 - - - - -9 010
-skutki wyceny odniesione na wynik finansowy - - - - -2 219 -1128 -3 347
-rozwigzanie kapitatu z aktualizacji wyceny/ rozwigzanie utraty wartosci w
zwigzku ze sprzedaza/wykresleniem z KRS -11 981 ) ) ) ) ) -11 981
-naliczone odsetki - - -206 - - - -206
-utrata wartosci - - - - - - -
Warto $¢ bilansowa na 31.12.2010 . 14 634 110 095 668 6 660 - - 132 057




Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy

noty obja $niaj gce

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. —

ZBYWALNO SC SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

w tys. zh
Z nieograniczong zbywalnoscia
notowane na nienotowane na z
notowane rynkach rynkach ograniczong
na gietdach pozagietdowych regulowanych | zbywalnoscig
Aktywa dost _epne do sprzeda zy
S . wartos¢ bilansowa 100 168
Akc](.e GUdZ'ilyvr\: warto$é wg ceny nabycia 100 168
e nogt ac wartos$é godziwa 100 168
zaleznych —
warto$é rynkowa
S . wartos¢ bilansowa 12 009
Akcl(_e GUdZ't?(var\]' wartosé wedtug ceny nabycia 22 604
stowajriyg(z)gnyacch warto$é godziwa 12 009
warto$é rynkowa 12 009
. . wartos¢ bilansowa 2625 9927
Akcje i udna}lyvr\]/ wartosé wedtug ceny nabycia 2611 9807
_pozostatyc wartos¢ godziwa 2625 9927
jednostkach —
warto$é rynkowa 2625
wartos¢ bilansowa 668
Diuzne papiery warto$¢ wedtug ceny nabycia 246
wartosciowe warto$¢ godziwa 668
wartosé rynkowa
Pozostate nie warto$é bilansowa 6 660
notowane wartos¢ wedlug ceny nabycia 1998
instrumenty warto$¢ godziwa 6 660
finansowe wartosé rynkowa
Aktywa wyceniane w warto  sci godziwej przez rachunek zyskow i strat
Aktywa wartos¢é bilansowa
wyceniane w wartosé wedtug ceny nabycia
wartosci godziwej warto$é godziwa
przez rachunek
zyskow i strat wartosé rynkowa
Zobowi gzania wyceniane w warto $ci godziwej przez rachunek zyskow i strat
Zobowigzania wartos¢é bilansowa
wyceniane w warto$¢é wedtug ceny nabycia
wartosci godziwej warto$é godziwa
przez rachunek
zyskow i strat warto$¢ rynkowa
Razem
wartos¢ bilansowa 14 634 117 423
warto$¢é wedtug ceny nabycia 25215 112 219
wartos$é godziwa 14 634 117 423
wartosé rynkowa 14 634 -

Dla cel6w klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujgce zasady:

= z ograniczon g zbywalno $cig — udzialy i papiery wartosciowe, ktore nie zostaly dopuszczone do publicznego

obrotu,

= z nieograniczon g zbywalno $cig — papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujgce sie

44

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

obrot gietdowy — papiery wartosciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

regulowany obr6t pozagieldowy —  papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.
Papiery kwotowane w Polsce, to papiery wartosciowe bedgce w obrocie na CeTO S.A. lub innej instytucji, ktérej
dziatalnos¢ jest regulowana przepisami prawa, a obrot prowadzony za jej posrednictwem ma charakter
permanentny,

nienotowane - papiery wartosciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.



Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. — noty obja

$niaj gce

UDZIALY MNIEJSZO SCIOWE

Procent
Warto $¢ posiadanego Udziat w ogdlnej
bilansowa kapitatu liczbie gtoséw na
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Sie  dziba Przedmiot dziatalno $ci akciji zaktadowego WZA [w %]
1 | Zaklady Goérnicze TRZEBIONKA S.A. Trzebinia Kopalnictwo rud metali niezelaznych, z wyjatkiem rud uranu i toru 7166 4,53 4,53
2 | Koszalinskie Przedsiebiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. Szczecinek Ciecie i heblowanie drewna, impregnacja drewna 235 0,61 0,61
Czestochowskie Zaktady Przemystu Lniarskiego STRADOM
3 |S.A. Czestochowa | Produkcja gotowych artykutéw wtdkienniczych, z wyjatkiem odziezy 795 1,93 1,93
4 | Goérnicze Zaktady Dolomitowe w Bytomiu S.A. Siewierz Wydobywanie skat wapiennych, gipsu i kredy 860 1,93 1,93
Przedsigbiorstwo Rob6t Zmechanizowanych BUDOSTAL-8 Wynajem sprzetu budowlanego i burzagcego wraz z obstuga
5| S.A. Krakow operatorskg 741 3,86 3,86
Fabryka Maszyn Goérnictwa Odkrywkowego FAMAGO S.A. w Produkcja maszyn dla gornictwa, kopalnictwa oraz maszyn
6 | upadtosci Zgorzelec budowlanych 150 1,93 1,93
7 | TARBUD S.A. Tarnobrzeg Budownictwo ogdlne i inzynieria lgdowa 150 1,11 1,11
8 | PREFABET S.A. Katowice Produkcja wyrobdéw z betonu dla budownictwa - 3,86 3,86
9 | TRANSPRZET S.A. Tychy Towarowy transport drogowy - 1,93 1,93
10 | Bielskie Przedsigbiorstwo Instalacji Sanitarnych ,BEPIS” S.A. Bielsko Biata | Wykonywanie instalacji hydraulicznych - 11,57 11,57
TORMIES Przedsigbiorstwo Przemystu Miesnego S.A. w
11 | likwidacji Torun Produkcja wyrobdw z miesa, miesa drobiowego i kréliczego - 1,17 1,17
12 | Ziotoryjskie Zakltady Obuwia S.A. w upadiosci Ziotoryja Produkcja obuwia - 1,93 1,93
13 | MODUS Przedsiebiorstwo Odziezowe S.A. Bydgoszcz Produkcja pozostatej odziezy wierzchniej - 1,45 1,45
14 | Zaktady Migsne w Chojnicach S.A. w upadto$ci Chojnice Produkcja, przetwdrstwo i konserwowanie miesa - 3,86 3,86
Tomaszowskie Przedsiebiorstwo Budowlane TOMBUD S.A. w | Tomaszow
15 | upadtosci Lubelski Budownictwo ogdlne i inzynieria lgdowa - 1,93 1,93
W ojewddzkie Przedsigbiorstwo Robét Inzynieryjnych S.A. w
16 | likwidacji Czestochowa | Budownictwo ogélne i inzynieria lgdowa - 1,36 1,36
Nakto
17 | Zaktady Migsne w Nakle S.A. w upadtosci n/Notecig Produkcja, przetwdrstwo i konserwowanie miesa - 1,93 1,93
18 | Polskie Zaktady Zbozowe SIERPC S.A. w upadtosci Sierpc Wytwarzanie produktéw przemiatu zb6z - 3,86 3,86
Myszkowskie Zaktady Metalurgiczne ,MYSTAL" S.A. w
19 | upadtosci Myszkéw Przemyst elektromaszynowy - 3,86 3,86
20 | FAGUM-STOMIL S.A. todz Produkcja obuwia - 5,38 5,38
Razem 10 097

Wycena udziatéw/akcji w spotkach mniejszosciowych nienotowanych zostata przeprowadzona na dzien 30 czerwca 2010 r. na podstawie danych finansowych tych podmiotéw pochodzacych ze sprawozdan
finansowych sporzadzonych na dzien 31 grudnia 2009 r.
Wycena udziatéw/akcji w spotkach mniejszosciowych nienotowanych zostata utrzymana na poziomie wyceny z dnia 30 czerwca 2010 r. z uwagi na brak na dzien publikacji aktualnych danych finansowych tych
podmiotéw oraz przestanek uzasadniajgcych wystapienie utraty warto$ci na 31 grudnia 2010 r.
*W dniu 18 stycznia 2011 r. JUPITER NFI S.A. w transakcjach gietdowych zbyt wszystkie posiadane, tj. 9.898 akcji na okaziciela sp&tki Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego Spdétka Akcyjna
z siedzibg w Szczecinku.




Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. — noty obja  $niaj ace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

UDZIALY WIOD ACE NIENOTOWANE

Nie wystapity na dzien 31 grudnia 2010 .

AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALE ZNYCH | STOWARZYSZONYCH

Nieoptacona | Otrzymane
Nazwa jednostki ze Liczba Warto $¢€ Warto $¢€ Procent Udziat w ogdlnej przez lub nale zne
: _ Przedmiot Charakter o Cena Korekta [bilansowa rynkowa posiadanego | liczbie gtos6w na emitenta dywidendy
wskazaniem formy Siedziba dzi . - . akgji/ ; g - p . it . .
] ziatalno $ci powi gzania S nabycia | warto Sci akeji/ (dla spotek kapitatu WZA/zgromadzen [warto $¢€ akcji/ (inne
prawnej udziatow S : P s ;
udziatébw | notowanych) | zakladowego iu wspolnikow udziatow w udzialy w
Lp. jednostce zyskach)
KCI Dziatalnos$¢
Krowodrza w branzy
1. |Sp.zo0.0. |Nienotowana|Krakéw [nieruchomosci |Zalezna 44 706| 100168 -] 100168 - 60,32 60,32 - 213
Dziatalnos¢
w branzy
2. |KCIS.A. [Notowana |Krakéw [nieruchomosci |Stowarzyszona | 9 684 678 22 604 -10 595 12 009 12 009 26,61 26,61 -
KCI
Centrum Dziatalnos¢
Zabtocie w branzy
3. |Sp. zo.0.* [Nienotowana|Krakéw |nieruchomosci |Zalezna 318 341 48 688 - 48 688 - 53,57 53,57 -
Razem 171 460 -10 595[ 160 865 12 009 213

* Wedtug sprawozdania finansowego KCI Krowodrza Sp. z 0.0. (podmiot dominujgcy wobec KCI Zabtocie Sp. z 0.0.)

W sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2009 r. Fundusz wykazywat w powyzszym zestawieniu spoétke stowarzyszong Energopol Potudnie S.A. oraz Wydawnictwo Przekrgj Sp. z 0.0.
W miesigcu lutym 2010 r. Fundusz sprzedat 225.520 akcji spotki Energopol Potudnie S.A. W dniu 29 pazdziernika 2010 r. Jupiter NFI S.A. w transakcjach gietdowych zbyt wszystkie posiadane
tj. 2.088.755 akcji na okaziciela spotki Energopol Potudnie S.A.

W dniu 26 maja 2010 r. Fundusz zbyt wszystkie posiadane tj. 144 udziaty, o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazdy, w sp6ice Wydawnictwo Przekrdj Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych 48,98%
kapitatu zaktadowego tej spoéiki, za tgczng kwote 3.416 tys. zt.

W roku 2010 r. Fundusz zwigkszat udziat w kapitale zaktadowym spotki KCI S.A. ( dawniej Ponar S.A.) W wyniku transakcji zawartych w marcu, kwietniu i grudniu 2010 r. Fundusz nabyt tgcznie 3.492.502
akcji KCI S.A.( dawniej Ponar S.A.) stanowigcych 9,60 % kapitatu zaktadowego i glosow na Walnym Zgromadzeniu. tacznie z akcjami spo6tki posiadanymi wczesniej przez Fundusz, nabyte akcje
zapewniajg Funduszowi 26,61% udzial w kapitale zaktadowym KCI S.A. oraz 26,61% gtos6w na Walnym Zgromadzeniu. W wyniku zwiekszenia udzialu w kapitale spotki powyzej poziomu
umozliwiajgcego znaczacy wptyw na spotke, na dzien 31 grudnia 2010 r. spétka KCI S.A. jest wykazywana jako spoétka stowarzyszona Jupiter NFI S.A.

W dniu 26 marca 2010 r. w sktad Grupy Jupiter NFI wigczona zostata spétka KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0., w wyniku przeniesienia na KCl Krowodrza Sp. z 0.0. wtasno$ci 397.927 udziatow,
0 tgcznej wartosci 15.644 tys. EUR, sp6tki KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0., stanowigcych ok. 99,99% jej kapitatu zaktadowego. W wyniku tej transakcji spétka KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0. stata sie
podmiotem posrednio zaleznym od Funduszu. W dniu 24 maja 2010 r. spétka KCI Krowodrza Sp. z 0.0. zawarta z KCI S.A. umowe sprzedazy, na podstawie ktérej sprzedata spéice KCI S.A. 79.586
udziatdbw w spoice KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0., stanowigcych 20% kapitatu zaktadowego, za tgczng cene w kwocie 12.848 tys. zt. Na dzien 31 grudnia 2010 r. posredni udziat Jupiter NFI S.A.
w spdice KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. wynosit 53,57% (Jupiter NFI S.A. posiada 60,32% udziatdbw w KCI Krowodrza Sp. z 0.0., ktéra posiada 79,99% udziatébw w KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0.,
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co daje posredni udziat 48,25%, a z drugiej strony Jupiter NFI S.A. posiada 26,61% w kapitale zaktadowym KCI S.A., ktéry posiada 20% w kapitale zakladowym KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0., co daje
posredni udziat w wysokosci 5,32%. Te dwie kwoty dajg 53,57% udziatu posredniego tacznie).

* W dniu 1 stycznia 2011 r. Fundusz stat sie wtascicielem 9.000 udziatdbw w spoéice Sagar Sp. z 0.0. w upadtosci uktadowej z siedzibg w Mikotowie, ktore nabyt na podstawie umowy sprzedazy udziatéw
z dnia 29 grudnia 2010 r. Nabyte udziaty zapewniajg 100% ogdlinej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw Spdtki i stanowig 100% jej kapitatu zakladowego.

AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALE ZNYCH | STOWARZYSZONYCH C.D. ZESTAWIENIA
(]
— c 2 Qo o
= — =% © £ > [0}
5 |8, > | 83 |® | 2lga| T | 2| g |¢ £ . E | ®
z Te | = o S |203 | B8 |2E 2™ 2 < g S =) £ 2 ] 0 =
7] N S o BB - 22| 832350l = = = <] < S =
2 o c > 5] £ 250 ® N |15 © |8 © = o 9] © Q © = s = ] 2
Y| 25 | 85 (388 5 |2YE2SH|og|foolssY £ | E| s 52| 5| 8| e | E | &| § | g ¢
- = o o o ) = £ = 2 ] + =
Lp. |  Nazwa jednosti 3 | S8 |zE|EN| £ [EgEz¥sslfeytEy 3 S| g |3%| £ | 3 2 T s | £ | s|c¢
e = SEZ (NSO S lodgg 250 = Sg < 50 o © a s © 0
= 7= N© N ccacPF|lcgsgLcE = o S 3 © l= 8 N ®
| 2% |2 |8sE CESsoulsg(8E8%2s 2 | 5| £ |2 E|l g | 2| = | 8| % |:s]|¢%
& va | B 0% 2 [N =° [EN=>G 5 Q N N < 5 =1 N 2 38 ]
a g © <} S5 S < 9N s <> |95 S 5 3 © g g a N o ‘N
s |83 g17s8 |5 [S g8 | 8 | £| &8 |t < - "3
< > £ 5 |g E‘ fa} 14 g =)
L KCI Krowodrza Sp. z 0.0
P: o 11901 4030 2899| 69 337 0 0 0] 49 388 0 0] 126 791 0 0| 192 0| 248 607| 229 683| 157 482 82| 72119|18 924
2. |KCIS.A. 64 234 -4 574 1890 5794| 15855 0 0| 6556 0|13 412 0 512 162( 1 301 0| 45482| 33569| 126 284(69 489|-162 204|11 913
3. |KCI Centrum Zabtocie
Sp. zo.0. 52 892| 43247 981 7931 0 0 0] 1179 0 0| 57699 0 0 54 0| 67844| 57273| 19896 2647| 3473010571
Razem 129027| 42 703| 5770 83 062| 15855 0 0|57 123 0|13 412 184 490 512 162| 1 547 0] 361 933| 320 525| 303 662|72 218| -55 355|41 408
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. — noty obja  $niaj ace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)
UDZIALY W SPOLKACH POZOSTALYCH
Warto $¢€ Warto $¢€ Udziat w Udziat w liczbie gtoséw Otrzymane lub
Liczba bilansowa rynkowa (dla kapitale na WZA / Zgromadzeniu | nalezne dywidendy
akeiji akciji spotek whasnym Wsp06lnikow (inne udzialy w
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Sie  dziba (udziatéw) | (udziatéw) notowanych) [w %] [w %] zyskach)
1 | Ceramika ,Nowa Gala” S.A. Konskie 500 000 1575 1575 0,88 0,88 -
2 | 1 Investment Sp. z 0.0. w likwidaciji Warszawa 293 65 0 19,93 19,93 -
3 | NFI Empik Media Fashion S.A. Warszawa 1 0 0 0,00 0,00 -
4 | KPPD Szczecinek S.A. Szczecinek 9898 235 235 0,61 0,61 -
5 | Krakchemia S.A. Krakéw 35 000 164 164 0,35 0,35 -
6 | FAM Grupa Kapitatlowa S.A. Warszawa 350 000 651 651 1,10 1,10 -
Razem 2690 2625 -

*W dniu 18 stycznia 2011 r. JUPITER NFI S.A. w transakcjach gieldowych zbyt wszystkie posiadane, tj. 9.898 akcji na okaziciela sp6tki Koszalinskie Przedsiebiorstwo Przemystu Drzewnego Spétka

Akcyjna z siedzibg w Szczecinku.

*W dniu 21 stycznia 2011 r. JUPITER NFI S.A. w transakcjach gieldowych zbyt wszystkie posiadane, tj. 500.000 akcji na okaziciela spotki Ceramika Nowa Gala Spoétka Akcyjna
z siedzibg w Konskich reprezentujgcych 0,88 % kapitatu zaktadowego i uprawniajgcych do 500.000 gtos6w stanowigcych 0,88 % ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spétki Ceramika Nowa

Gala S.A.

NIENOTOWANE DEUZNE PAPIERY WARTO SCIOWE

Warto € Warto $€ w Warto $€ Nalezne Udziat w
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu - . . ] aktywach
nominalna | cenie nabycia rynkowa odsetki
netto w %
1| KCIS.A. obligacje G 2011-03-09 240 246 - 421 0,15
Razem 240 246 - 421 0,15

*W dniu 9 marca 2011 r. KCI S.A. dokonata wykupu obligacji wraz z naleznymi odsetkami.

AKTYWA FINANSOWE UTRZYMYWANE DO TERMINU ZAPADALNO S$CI

Nie wystapity na dzien 31 grudnia 2010 r.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. —
noty obja $niaj gce

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

2. INFORMACJE OGOLNE

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spoétka Akcyjna (dalej ,Fundusz”) zostat 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 p6zniejszymi zmianami) i dziata w oparciu o przepisy tej ustawy oraz kodeksu spétek handlowych. Fundusz jest podmiotem
dominujgcym Grupy Kapitatowej Jupiter NFI (dalej ,Grupa Kapitatowa”).

Siedzibg Funduszu jest Polska, Krakéw, ul. Wroctawska 53. Od 1997 r. akcje Funduszu sg notowane na rynku podstawowym
Gieldy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Przedmiotem dziatalnosci Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna jest:

- pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

- pozostate formy udzielania kredytéw,

- nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

- nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajgcych w Polsce,
- nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa wyzej,

- wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieréw warto$ciowych,

- rozporzgdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

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

- zacigganie pozyczek i kredytéw dla celéw Funduszu.

Zarzad realizuje przedmiot dziatalno$ci Funduszu z uwzglednieniem nastepujacych ograniczen:

1. Fundusz nie moze posiada¢ udziatbw w spétkach cywilnych, jawnych oraz innych podmiotach, w ktérych udziat
powodowatby nieograniczong odpowiedzialno$¢ Funduszu.
2. Fundusz nie moze nabywa¢ metali szlachetnych ani zawiera¢ kontraktéw surowcowych, kontraktéw opcyjnych
lub kontraktéw terminowych z wyjgtkiem:
- transakcji majgcych na celu zmniejszenie ryzyka w granicach dopuszczalnych przez polskie prawo,
- nabywania akcji spétek zajmujacych sie produkcja, przetwarzaniem metali szlachetnych lub surowcow.

W okresie sprawozdawczym gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci Funduszu byto nabywanie i zbywanie instrumentéw
finansowych. Pozostata dziatalno$¢ Funduszu polega na lokowaniu srodkéw pienieznych w lokaty bankowe i pozyczki.

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
instytucjg inwestowania dla og6tu 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. zostaly 1 marca 2000 r. potgczone w jeden pod nazwg Jupiter Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A. Fundusz zarzadzany jest przez Firme Zarzadzajgcg Trinity Management Sp. z o.0.

Zgodnie z ustawg o NFI akcje spétek wniesionych do narodowych funduszy inwestycyjnych zostaty rozdzielone w nastepujacy
sposob:
- pakiet 33% akcji kazdej z 512 spétek wniesiony zostat do jednego z NFI jako pakiet wiodacy,
- 27% akcji zostatlo podzielone pomiedzy pozostate 14 funduszy i wniesione do nich jako pakiet mniejszo$ciowy
stanowigcy ok. 1,93% akcji danej spokki,
- do 15% akcji kazdej ze spotek zostato nieodptatnie udostepnione uprawnionym pracownikom tych spotek,
- pozostate akcje wniesionych spotek (ok. 25%) zachowat Skarb Panstwa.

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone za okres 12 miesiecy od dnia 1 stycznia
do 31 grudnia 2010r.

Dziatalnos$¢ Jupiter NFI S.A. nie podlega sezonowosci lub cyklicznosci.
Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Funduszu w dniu 22 kwietnia 2011 r.

Jupiter NFI S.A. sporzadzit réwniez skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Jupiter NFI zgodnie
z MSSF, ktore zostaly zatwierdzone przez UE. Konsolidacjg zostaly objete jednostki, w odniesieniu do ktérych Fundusz
ma zdolno$¢ kierowania ich polityka finansowg i operacyjng lub posiada co najmniej potowe praw gtosu na posiedzeniach
Zgromadzen Wspdlnikéw tych jednostek. W sprawozdaniu finansowym zostaly one objete konsolidacja metodg petng od dnia
przejecia nad nimi kontroli przez Grupe. Konsolidacjg zostata objeta réwniez jednostka stowarzyszona
ujeta metodg praw wiasnosci. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. za 2010 r. zostato
zatwierdzone w dniu 22 kwietnia 2011 r. i ogtoszone tgcznie z niniejszym sprawozdaniem finansowym.

12



Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. —
noty obja $niaj gce

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

Jednostkowe sprawozdanie finansowe Jupiter NFI S.A. powinno by¢ odczytywane wraz ze skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym Grupy. W ten sposéb czytelnik sprawozdania moze uzyska¢ peing informacje na temat sytuacji finansowej, jej
zmian oraz osigganych wynikéw Grupy jako cato$ci.

Lista znacz gcych inwestycji w spotki zale zne i stowarzyszone przedstawia si € nastepujaco:

Na dzien 31 grudnia 2009r.

Kraj Udzial w kapitale Udziat w  ogdlnej
Nazwa jednostki Stopie N powi gzania rejestracji zaktadowym liczbie gloséw na WZA
Energopol Potudnie S.A. Spéika stowarzyszona Polska 20,85% 20,85%
KCI Krowodrza Sp. z o.0. Spéika zalezna Polska 60,32% 60,32%
Wydawnictwo Przekréj Sp. z 0.0. | Spékka zalezna Polska 48,98% 48,98%

W dniu 5 pazdziernika 2009 r. w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki Wydawnictwo Przekréj Sp. z 0.0., Fundusz objat
144 nowych udzialtbw w zamian za wkiad pieniezny w kwocie 3 050 tys. zi, stajac sie udzialowcem spétki z udzialem 48,89 %
w kapitale zakladowym i w ogdlnej liczbie gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdéw. Z uwagi na fakt wystepowania powigzan osobowych
poprzez kluczowe osoby zasiadajace w organach Spoiki jak tez powigzania whascicielskie, a tym samym sprawowania nad nig
kontroli, Spétka zostata zaklasyfikowana jako jednostka zalezna.

Na dzien 31 grudnia 2010 .

Kraj Udziat w kapitale Udzial w og6lnej liczbie
Nazwa jednostki Stopie N powi gzania | rejestracji zakltadowym gloséw na WZA
Spoétka
KCI S.A. (dawniej Ponar S.A.) stowarzyszona Polska 26,61% 26,61%
KCI Krowodrza Sp. z o.0. Spéika zalezna Polska 60,32% 60,32%
KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0. o. Spéika zalezna Polska 53,57% 53,57%

W sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2009 r. Fundusz wykazywat w powyzszym zestawieniu spoétke
stowarzyszong Energopol Potudnie S.A. oraz spotke zalezng Wydawnictwo Przekréj Sp. z o.0.

W miesigcu lutym 2010 Jupiter NFI S.A. sprzedat 225.520 akcji spotki Energopol Potudnie S.A. W dniu 29 pazdziernika 2010 r.
Jupiter NFI S.A. w transakcjach gietdowych zbyt wszystkie posiadane tj. 2.088.755 akcji na okaziciela sp6tki Energopol
Potudnie S.A.

W dniu 26 maja 2010 r. Fundusz zbyt wszystkie posiadane tj. 144 udziaty, o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazdy, w spoéice
Wydawnictwo Przekrdj Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych 48,98% kapitatu zaktadowego tej spoiki, za tagczng
kwote 3.416 tys. zt.

W roku 2010 r. Fundusz zwigkszat udziat w kapitale zaktadowym sp6tki KCI S.A.(do 29 wrzes$nia 2010 r. wystepujacej pod firmg
PONAR S.A.)). W wyniku transakcji zawartych w marcu, kwietniu i grudniu 2010 r. Fundusz nabyt tgcznie 3.492.502 akcje KCI
S.A. stanowigce 9,60 % kapitatu zakladowego i gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. tgcznie z akcjami spotki posiadanymi
wczesniej przez Fundusz, nabyte akcje zapewniajg Funduszowi 26,61% udziat w kapitale zaktadowym KCI S.A. oraz 26,61%
glos6w na Walnym Zgromadzeniu. W wyniku zwiekszenia udzialu w kapitale spotki powyzej poziomu umozliwiajgcego
wywieranie znaczacego wptywu na spotke, na dzien 31 grudnia 2010 r. spdtka KCI S.A. jest wykazywana jako spétka
stowarzyszona wobec Jupiter NFI S.A.

W dniu 26 marca 2010 r. w sktad Grupy Jupiter NFI zostata wigczona spétka KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0., w wyniku
przeniesienia na KCl Krowodrza Sp. z o0.0. whasnosci 397.927 udziatbw, o igcznej wartosci 15.644 tys. EUR, spoiki
KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0., stanowigcych ok. 99,99% jej kapitalu zaktadowego. W wyniku tej transakcji spotka
KCI Centrum Zabtocie Sp. z o0.0. stala sie podmiotem posrednio zaleznym od Funduszu. W dniu 24 maja 2010 r. spoétka
KCI Krowodrza Sp. z 0.0. zawarta z KCI S.A. (dawniej Ponar S.A.) umowe sprzedazy, na podstawie ktérej sprzedata spoéice
KCI S.A. 79.586 udziatéw w spdice KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0., stanowigcych 20% kapitatu zaktadowego, za tgczng cene
w kwocie 12.848 tys. zt. Na dziehn 31 grudnia 2010 r. posredni udziat Jupiter NFI S.A. w spoice KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0.
wynosit 53,57% (Jupiter NFI S.A. posiada 60,32% udziatow w KCI Krowodrza Sp. z 0.0., ktéra posiada 79,99% udziatéow w KCI
Centrum Zabtocie Sp. z 0.0., co daje posredni udziat 48,25%, a z drugiej strony Jupiter NFI S.A. posiada 26,61% w kapitale
zaktadowym KCI S.A., ktéry posiada 20% w kapitale zaktadowym KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0., co daje posredni udziat
w wysokosci 5,32%. Te dwie kwoty dajg 53,57% udziatu posredniego tacznie).

W dniu 1 stycznia 2011 r. Fundusz stat si¢ wtascicielem 9.000 udziatéw w spéice Sagar Sp. z 0.0. w upadtosci uktadowej

z siedzibg w Mikotowie, ktére nabyt na podstawie umowy sprzedazy udziatdbw z dnia 29 grudnia 2010 r. Nabyte udziaty
zapewniajg 100% og0lnej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow Spéiki i stanowig 100% jej kapitatu zaktadowego.
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3. OPIS NAJWAZNIEJSZYCH STOSOWANYCH ZASAD RACHUNKOWO SClI

3.1. Podstawa sporz adzenia

W dniu 7 lutego 2005 r. Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A., dziatajgc na podstawie art. 45 ust. 1c Ustawy z dnia 29 grudnia
1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2009 roku Nr 152, poz. 1223 z pbzniejszymi zmianami) zwang dalej “Ustawg”, postanowito,
iz Fundusz, poczawszy od dnia 1 stycznia 2005 r., jednostkowe sprawozdania finansowe bedzie sporzadza¢ zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejskg
(zwanymi dalej ,MSSF, ktére zostaly zatwierdzone przez UE").

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe sporzadzone na dzien 31 grudnia 2010 r. zawiera réwniez informacje na temat
portfela inwestycyjnego, ktére zostaty przygotowane i zaprezentowane zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezagcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego
panstwem cztonkowskim (Dz. U. Nr 33, poz. 259, z p6zniejszymi zmianami) zwanym dalej “Rozporzgdzeniem MF”.
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w tysigcach ztotych.

Niniejsze jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

3.2. Ciagto $¢ stosowanych zasad rachunkowo  $ci i porownywalno $¢é

Sprawozdanie finansowe jest sporzgdzone zgodnie z koncepcja kosztu historycznego, z wyjgtkiem aktywéw finansowych
dostepnych do sprzedazy oraz aktywow i zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow
i strat.

Efekt zastosowania nowych standardéw rachunkowo $ci i zmian polityki rachunkowo  $ci

Zasady (polityka) rachunkowosci zastosowane do sporzadzenia niniejszego jednostkowego sprawozdania finansowego sa
spéjne z tymi, ktére zastosowano przy sporzgdzeniu jednostkowego sprawozdania finansowego za rok obrotowy zakonczony
31 grudnia 2009 r., z wyjgtkiem zmian opisanych ponizej. Zastosowano takie same zasady dla okresu biezgcego
i poréwnywalnego, chyba ze standard lub interpretacja zaktadaty wytacznie prospektywne zastosowanie.

L] Zmiany wynikaj ace ze zmian MSSF

Nastepujagce nowe lub zmienione standardy oraz interpretacje wydane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci lub Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej obowigzuja od 1 stycznia
2010 .

«  Zmieniony MSSF 3 Polgczenia jednostek gospodarczych opublikowany w dniu 10 stycznia 2008 r.,

¢ Zmieniony MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe opublikowany w dniu 10 stycznia 2008
r,

e Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej po raz pierwszy
opublikowany w dniu 27 listopada 2008 r.,

. Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Migdzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy
opublikowany w dniu 23 lipca 2009 r.,

. Poprawka do MSR 39 Speiajgce kryteria pozycje zabezpieczane Zmiany MSR 39 Instrumenty finansowe:
ujmowanie i wycena opublikowana w dniu 31 lipca 2008 r.,

¢ Zmiana do MSSF 2 Ptatnosci w formie akcji opublikowana w dniu 18 czerwca 2009 .,

. Poprawki do réznych standardow wynikajagce z corocznego przegladu Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (2007-2009 Annual Improvements),

. Interpretacja KIMSF 12 Umowy na ustugi koncesjonowane wydana w dniu 30 listopada 2006 r.,
. Interpretacja KIMSF 15 Umowy dotyczgce budowy nieruchomosci wydana w dniu 3 lipca 2008 r.,

. Interpretacja KIMSF 16 Zabezpieczenie udziatléw w aktywach netto jednostki dziatajgcej za granicg wydana w dniu
3 lipca 2008 .,

. Interpretacja KIMSF 17 Przekazanie aktywéw niegotéwkowych wiascicielom wydana w dniu 27 listopada 2008 r.,

. Interpretacja KIMSF 18 Przekazanie aktywéw przez klientow wydana w dniu 29 stycznia 2009 r.

Ich zastosowanie nie miato wpltywu na wyniki dziatalnosci i sytuacje finansowa Funduszu, a skutkowato jedynie zmianami
stosowanych zasad rachunkowosci lub ewentualnie rozszerzeniem zakresu niezbednych ujawnien czy tez zmiang uzywanej
terminologii.

Gtéwne konsekwencje zastosowania nowych regulaciji:
*  Zmieniony MSSF 3 Polgczenia jednostek gospodarczych

Zmieniony MSSF 3 zostat opublikowany w dniu 10 stycznia 2008 r. MSSF 3 obowigzuje prospektywnie dla potaczen jednostek
gospodarczych z datg nabycia przypadajgca nie wczesniej niz 1 lipca 2009 r. Wprowadzone zmiany zawierajg m.in. mozliwosc¢
wyboru ujecia udziatéw niedajgcych kontroli albo wedlug wartosci godziwej, albo wedtug ich udzialu w wartosci godziwej
zidentyfikowanych aktywéw netto; w przypadku przeje¢ kilkuetapowych — konieczno$é przeszacowania dotychczas
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posiadanych udziatbw do wartosci godziwej na dzien nabycia kontroli z odniesieniem réznicy do rachunku zyskéw i strat
oraz dodatkowe wytyczne dla zastosowania metody nabycia, w tym traktowanie kosztow transakcji jako koszt okresu, w ktory
zostat on poniesiony.

Zmiany nie majg wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.
¢ Zmieniony MSR 27 Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdania finansowe

Zmieniony MSR 27 zostat opublikowany w dniu 10 stycznia 2008 r. Ma on zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej. Standard wymaga, aby efekty transakcji z udzialowcami posiadajgcymi udziaty
niedajgce kontroli byly ujmowane bezposrednio w kapitale, o ile zachowana jest kontrola nad jednostka przez dotychczasowa
jednostke dominujgca. Standard uszczegodtawia réwniez sposdb ujecia w przypadku utraty kontroli nad jednostka zalezna,
tzn. wymaga przeszacowania pozostatych udziatéw do wartosci godziwej i ujecia réznicy w rachunku zyskéw i strat.

Zmiany nie majg wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.
¢ Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy

Zmieniony MSSF 1 zostat opublikowany w dniu 27 listopada 2008 r. i ma zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej. Zmieniony standard nie zawiera istotnych zmian o charakterze
merytorycznym, proponuje natomiast nowg strukture standardu i scala w jeden dokument wszystkie zmiany jakie miaty miejsce
do tej pory.
Zmiany nie majg wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.

. Zmieniony MSSF 1 Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczo$ci Finansowej po raz pierwszy

Zmieniony MSSF 1 zostat opublikowany w dniu 23 lipca 2009 r. i ma zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczynajacych sie
1 stycznia 2010 r. lub pdzniej. Zmieniony standard wprowadza dwa dodatkowe zwolnienia dla jednostek stosujgcych
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczosci Finansowej po raz pierwszy.

Zmiany nie majg wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.

e Poprawka do MSR 39 Spetniajgce kryteria pozycje zabezpieczane Zmiany MSR 39 Instrumenty finansowe:
ujmowanie i wycena

Zmiana do MSR 39 zostata opublikowana w dniu 31 lipca 2008 r. i ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 lipca 2009 r. lub po6zniej. Zmiana precyzuje zasady kwalifikacji oraz warunki, jakie musi spetni¢ pozycja finansowa,
aby mogta zosta¢ zakwalifikowana jako pozycja zabezpieczana. Wprowadzone zmiany objasniajg, w jaki sposéb obecnie
istniejgce podstawowe zasady rachunkowos$ci zabezpieczen powinny byé stosowane w sytuacji wyznaczenia jednostronnego
ryzyka (tj. zmiany wartosci przeptywow pienieznych lub warto$ci godziwej pozycji zabezpieczanej jedynie ponizej lub powyzej
pewnego wyznaczonego putapu wyznaczonej zmiennej) oraz inflacji stanowigcej cze$¢ przeptywdw pienieznych dla danego
instrumentu finansowego — jako pozycji zabezpieczanych.

Zmiany nie majg wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.

¢ Zmiana do MSSF 2 Ptatnosci w formie akcji

Zmiana do MSSF 2 zostala opublikowana w dniu 18 czerwca 2009 r. Ma ona zastosowanie dla okres6w rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2010 r. lub p6zniej. Zmiana do standardu wyjasnia, w jaki sposob jednostka zalezna w grupie
powinna prezentowaé niektére ptatnosci w formie akcji w swoim sprawozdaniu finansowym. Transakcje w ktérych jednostka
otrzymuje towary i ustugi za ktére ptaci inny podmiot z grupy, powinny zosta¢ wykazane w ksiegach jednostki otrzymujgcej
towary lub ustugi, niezaleznie od tego, ktéra jednostka transakcje rozlicza i w jaki sposéb nastepuje zaptata.

Zmiany nie majg wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.

e Zmiany do réznych standarddw wynikajgce z corocznego przegladu Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej (2007-2009 Annual Improvements)

W dniu 16 kwietnia 2009 r. zostaty opublikowane kolejne zmiany do dwunastu standardéw wynikajgce z corocznego przegladu
dokonanego przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci w sierpniu 2008 r., majgce na celu usuniecie
niespojnosci i jasniejsze sformutowanie standardéw. Majg one zastosowanie przewaznie dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej (w zaleznosci od standardu). W ramach zmian zmodyfikowano m.in. MSR 17
Leasing, wprowadzajgc konieczno$é odrebnej oceny charakteru leasingu w stosunku do objetych nim gruntow i budynkéw.
Zmiana nakazuje ponowng ocene klasyfikacji gruntéw w leasingu, przyjmujgc za podstawe informacje istniejgce w momencie
rozpoczecia leasingu. Przy ocenie charakteru leasingu w odniesieniu do gruntdéw nalezy uwzgledni¢ fakt ich nieograniczonego
ekonomicznego okresu uzytkowania. Leasing nowo zaklasyfikowany jako leasing finansowy co do zasady wymaga
retrospektywnego ujecia w sprawozdaniu finansowym.

Zmiany nie majg wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.
¢ Interpretacja KIMSF 12 Umowy na ustugi koncesjonowane

Interpretacja KIMSF 12 zostata wydana w dniu 30 listopada 2006 r. i ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie 1 stycznia 2008 r. lub pézniej. Interpretacja zawiera wytyczne w zakresie zastosowania istniejacych standardéw przez
podmioty uczestniczgce w umowach koncesji na ustugi miedzy sektorem publicznym a prywatnym. Interpretacja KIMSF 12
dotyczy uméw, w ktérych zlecajacy kontroluje to, jakie ustugi operator dostarczy przy pomocy infrastruktury, komu $wiadczy
te ustugi i za jakg cene.
Interpretacja nie ma wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.

. Interpretacja KIMSF 15 Umowy dotyczgce budowy nieruchomosci

Interpretacja KIMSF 15 zostata wydana w dniu 3 lipca 2008 r. i ma zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczynajacych sie
po 1 stycznia 2009 r. lub pézniej. Interpretacja dotyczy podmiotéw prowadzacych dziatalnos¢ deweloperska. Interpretacja ta
zawiera wskazéwki w jakim momencie i w jaki spos6b powinny by¢ ujmowane przychody ze sprzedazy nieruchomosci
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i zwigzane z nimi koszty sprzedazy, w sytuacji, gdy umowa pomiedzy deweloperem i nabywca zostaje zawarta przed
ukonczeniem budowy nieruchomosci. Zawiera réwniez wytyczne odnosnie sposobu ustalania, czy umowa o budowe
nieruchomosci podlega wymogom MSR 11 czy MSR 18.

Interpretacja nie ma wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.
« Interpretacja KIMSF 16 Zabezpieczenie udziatlow w aktywach netto jednostki dziatajgcej za granicg

Interpretacja KIMSF 16 zostata wydana w dniu 3 lipca 2008 r. i ma zastosowanie dla okres6w rocznych rozpoczynajacych sie
po 1 pazdziernika 2008 r. lub po6zniej. Interpretacja dotyczy podmiotéw stosujgcych zabezpieczenie inwestycji w jednostki
zagraniczne i dostarcza informaciji i wyjasnien, kiedy i w jaki sposéb zabezpieczenia te mogg byé dokonywane.

Interpretacja nie ma wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.
¢ Interpretacja KIMSF 17 Przekazanie aktyw6w niegotowkowych wtascicielom

Interpretacja KIMSF 17 zostata wydana w dniu 27 listopada 2008 r. i ma zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych
sie po 1 lipca 2009 r. lub poznigj. Interpretacja zawiera wytyczne odnosnie ujmowania transakcji polegajgcych
na przekazywaniu udziatowcom aktywOw niepienieznych.

Interpretacja nie ma wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.
¢ Interpretacja KIMSF 18 Przekazanie aktywow przez klientéw

Interpretacja KIMSF 18 zostata wydana w dniu 29 stycznia 2009 r. i ma zastosowanie dla aktywéw otrzymanych w okresach
rozpoczynajacych sie 1 lipca 2009 r. lub pdzniej. Interpretacja zawiera wytyczne odnosnie ujmowania aktywow otrzymywanych
w celu zapewnienia przekazujgcym te aktywa dostepu do ustug uzytecznosci publicznej, takich jak elektrycznosé, gaz i woda.

Interpretacja nie ma wptywu na jednostkowe sprawozdanie finansowe Funduszu.

L] Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo $ci Finansowej opublikowane i nieobowi  gzujace

Fundusz nie skorzystal z mozliwosci wcze$niejszego zastosowania Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci
Finansowej opublikowanych, za wyjatkiem wcze$niejszego zastosowania zmienionego MSR 24 obowigzujgcego
do sprawozdan finansowych za okresy rozpoczynajgce sie 1 stycznia 2011 roku i pdzniej. Zmiana ta precyzuje definicje
podmiotéw powigzanych. W wyniku zmiany Spoétka zaprezentowata wigkszg liczbe podmiotdw powigzanych. Dane za 2009 r.
zostaty odpowiednio uzupetnione w celu zapewnienia poréwnywalnosci sprawozdan finansowych.

Ujawnienia na temat podmiotéw powigzanych zaprezentowano w nocie 38.
3.3. Portfel inwestycyjny

Zgodnie z ust. 8 par. 87 Rozporzadzenia MF z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych w sprawozdaniu finansowym zaprezentowano zestawienie portfela
inwestycyjnego, w ramach ktérego wykazano:

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

- dluzne papiery wartosciowe,

- inne papiery wartosciowe.

Ponadto w celu spetnienia wymogéw Rozporzadzenia MF wprowadzono uzupetniajagcy 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 najwigkszym udziatowcem,

- udziaty mniejszosciowe — udziaty, w ktérych Fundusz byt pierwotnie jednym z mniejszosciowych udziatowcéw.

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 wymagalnosci,
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

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

a) Akcjeiudziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych sg klasyfikowane przez Fundusz jako aktywa finansowe dostepne
do sprzedazy.

W momencie ich poczatkowego ujecia wycenia sie je w warto$ci godziwej powiekszonej o koszty transakcji, ktére moga by¢
bezposrednio przypisane do nabycia.
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Transakcje zakupu i sprzedazy akcji i udziatdbw w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych ujmuje sie na dzien
przeprowadzenia transakcji, chyba, ze w umowie wskazano na inny dzieh przejécia istotnych korzysci i ryzyk zwigzanych
z posiadanymi instrumentami.

Na kolejne daty bilansowe akcje i udzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych wycenia sie réwniez w wartosci
godziwej. W przypadkach, gdy wycena do warto$ci godziwej nie jest mozliwa, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia,
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zmiany wartosci godziwej akcji i udziatbw w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych ujmuje sie w pozostatych kapitatach,
za wyjatkiem odpis6w z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezgcego okresu) oraz tych zyskéw i strat z tytutu réznic
kursowych, ktore dotyczg aktyw6w pienigeznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

Zasady rachunkowosci zwigzane z utratg wartos$ci akcji i udziatbw w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych sg opisane
w podpunkcie h) i sg identyczne jak dla pozostatych aktywéw dostepnych do sprzedazy.

Dywidendy wynikajace z akcji i udziatbw w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych ujmuje sie w rachunku zyskow i strat
w momencie, kiedy powstaje prawo jednostki do ich otrzymania.

b)  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 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 0 wycenie w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat.

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

Prawa poboru Fundusz w momencie ujecia w ksiegach klasyfikuje jako instrumenty wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat.

c) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci to nie stanowigce instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych
lub mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Fundusz zamierza i jest w stanie utrzymac
do terminu wymagalnosci, z wytgczeniem aktywow zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow 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 uzna¢ za nieistotng w terminie powyzej 3 miesiecy do dnia wykupu,
nastepuije tzw. zarazenie portfela inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalno$ci, a tym samym wszystkie aktywa z tej kategorii s
przeklasyfikowane do kategorii dostepnych do sprzedazy.

d) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to instrumenty finansowe nie stanowigce instrumentéw pochodnych oraz niektére diuzne
papiery wartosciowe, a takze inne instrumenty nie podlegajgce klasyfikacji do wyzej wymienionych kategorii. Akcje w spdtkach
zaleznych i stowarzyszonych zalicza sie do aktyw6w dostepnych do sprzedazy.

e) Ujecie poczatkowe oraz rozliczenie sprzedazy

Instrumenty finansowe w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej w przypadku instrumentéw
niekwalifikowanych jako wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat, o koszty transakcji, ktre 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.

Przy wycenie rozchodu instrumentéw finansowych stosuje sie metode cen przecigtnych.

f)  Wycena na kolejne daty bilansowe

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

Zmiany wartosci godziwej aktywéw finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach,
za wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu), przychodéw odsetkowych wyliczanych
zgodnie z efektywng stopg procentowg oraz tych zyskéw i strat z tytutu réznic kursowych, ktére dotycza aktywow pienigznych i sg
zaliczane do wyniku finansowego.

W przypadku aktywéw wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, dodatnie zmiany w wycenie do wartosci

godziwej, prezentowane sg w pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji’, natomiast zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty
Z inwestycji”.
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g) Ustalanie wartosci godziwej

Warto$é godziwa inwestycji, dla ktorych istnieje aktywny rynek gieldowy jest réwna kursowi zamknigcia na dzien bilansowy na tym
rynku. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywéw finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nienotowanych akcji i udziatéw),
Fundusz ustala warto$¢ godziwg stosujgc modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikéw rynku do wyceny takich
instrumentéw bazujgce na biezgcych danych rynkowych, poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych
strumieni pienieznych przy zastosowaniu biezgcej rynkowej stopy dla podobnych instrumentéw, transakcjach i wskaznikach
rynkowych dla spdétek z danego sektora. W przypadku podmiotéw nienotowanych wycena dokonywana jest réwniez na podstawie
ostatnich dostepnych sprawozdan finansowych takich spétek. Instrumenty pochodne typu opcje wyceniane sa modelem Black-
Scholes.

h)  Utrata wartosci aktywow finansowych

Fundusz dokonuje na kazdy dzien bilansowy oceny, czy wystepujg obiektywne dowody na to, ze nastapita utrata wartosci sktadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywo6w finansowych.

Jezeli wystepujg dowody wskazujace na mozliwos¢ wystapienia utraty wartosci aktywow wycenianych w wysokosci zamortyzowanego
kosztu, kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomiedzy wartoscig bilansowg aktywéw, a wartoscig biezacg oszacowanych
przyszitych przeptywoéw pienigznych zdyskontowanych oryginalng efektywng stopg procentowg dla tych aktywow.

W przypadku aktywéw dostepnych do sprzedazy odpisy na utrate wartosci sa dokonywane na podstawie wynikdw analiz
przeprowadzonych z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostepne na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spotek oraz inne informacje otrzymane
od pozostatych narodowych funduszy inwestycyjnych i informacje rynkowe.

Do obiektywnych dowodéw wskazujgcych na utrate wartosci instrumentéw kapitatowych zalicza sie réwniez informacje na temat
znaczacych negatywnych zmian majgcych 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 przediuzajacy sie spadek wartosci godziwej inwestycji w instrument kapitatowy ponizej kosztu réwniez stanowi obiektywny dowéd
utraty wartosci.

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

W przypadku ustania przestanek utraty warto$ci nastepuje odwrdcenie odpisow aktualizujgcych:
- przez rachunek zyskéw i strat — w przypadku aktywow finansowych klasyfikowanych jako inwestycje utrzymywane
do terminu zapadalnosci, oraz aktywow dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami dtuznymi,
- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywéw dostepnych do sprzedazy bedgcych instrumentami kapitatowymi.

3.4. Pozostate instrumenty finansowe

Zasady klasyfikacji, ujmowania i wyceny pozostatych instrumentéw finansowych sa jednakowe jak wymienione dla sktadnikéw
portfela inwestycyjnego. Dodatkowo, zobowigzania finansowe ujmowane sg poczgtkowo w wartosci godziwej, pomniejszonej
0 poniesione bezposrednie koszty transakcyjne. Na kolejne daty bilansowe zobowigzania finansowe wyceniane sg w wartosci
zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej, za wyjgtkiem zobowigzan wycenianych w wartosci
godziwej przez wynik finansowy, ktérych sposéb wyceny zostat opisany w 3.3

a) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci 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 odpiséw z tytulu utraty
wartosci. Naleznosci wyceniane sg w wartosci nominalnej, jezeli warto§¢ nominalna nie odbiega od wartosci wedtug
zamortyzowanego kosztu.

Odpisu z tytutu utraty warto$ci naleznosci dokonuje sie, gdy istniejg obiektywne dowody na to, ze jednostka nie bedzie w stanie
otrzymaé wszystkich naleznych kwot. Kwote odpisu stanowi réznica pomiedzy wartoscig bilansowg danego skfadnika aktywéw
a wartoscig biezgcg szacowanych przysztych przeptywdw pienieznych, zdyskontowanych wedtug pierwotnej efektywnej stopy
procentowej. Odpis jest tworzony w ciezar pozostatych kosztéw i strat operacyjnych. Dla celéw klasyfikacji naleznosci z tytutu
dostaw i ustug zalicza sie do pozyczek i naleznosci.

b)  Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci to nie bedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia
ptatnosciach, nie notowane na aktywnym rynku. Powstajg wéwczas, gdy Fundusz wydaje $rodki pieniezne, dostarcza towary
lub ustugi bezposrednio diuznikowi, nie majac intencji zaklasyfikowania tych naleznosci do aktywéw finansowych wycenianych
w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat lub dostepnych do sprzedazy. Do pozyczek i naleznosci naleza gtéwnie udzielone
pozyczki i srodki na rachunku bankowym.
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c) Inne zobowigzania

Do innych zobowigzan Fundusz zalicza gtéwnie:
- zobowigzania z tytulu kredytéw i pozyczek,
- zobowigzania z tytulu emisji diuznych papieréw wartosciowych,
- zobowigzania z tytulu dostaw i ustug.

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

3.5. Warto $ci niematerialne

Do wartosci niematerialnych zalicza sie m.in.:

. nabyte oprogramowanie komputerowe,

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

Wartosci niematerialne wycenia sie w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych i skumulowang
kwote odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci. Odpiséw amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych dokonuje sie metoda
liniowa, przez okres przewidywanego uzytkowania, ktéry dla poszczegolnych rodzajéw wartosci niematerialnych wynosi $rednio:

. Oprogramowanie komputerowe od 14% do 20%,
. Licencje na programy komputerowe od 14% do 20%,
. Nabyte prawa majgtkowe — w okresie uzytkowania ustalanego indywidualnie dla sktadnikéw praw majatkowych.

Metoda amortyzacji oraz stawka amortyzacyjna podlegajg weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Wszelkie wynikajgce
z przeprowadzonej weryfikacji zmiany ujmuje sie jako zmiane szacunkéw, zgodnie z wytycznymi zawartymi w MSR 8 ,Zasady
rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych i korygowanie btedow”.

3.6. Rzeczowe aktywa trwate

Do rzeczowych aktywow trwatych zaliczane sa m.in.:
- nieruchomosci, tj. grunty wtasne, budynki, budowle,
- urzadzenia techniczne, maszyny, srodki transportu i inne ruchome srodki trwate.

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

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

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

Amortyzacja wykazywana jest w pozycji ,Koszty operacyjne” w rachunku zyskéw i strat. Na kazdy dzien bilansowy Fundusz
dokonuje oszacowania okres6w ekonomicznej uzytecznosci srodkéw trwatych oraz ich wartosci rezydualne;.

3.7. Utrata warto sci rzeczowych aktywow trwatych iwarto  $ci niematerialnych

Na kazdy dzien bilansowy Fundusz dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikéw majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych
w celu stwierdzenia, czy nie wystepuja przestanki wskazujgce na mozliwos¢ utraty ich wartosci. W przypadku rzeczowych aktywéw
trwalych i wartosci niematerialnych podlegajgcych amortyzacji, gdy stwierdzono istnienie takich przestanek, oraz na kazda date
bilansowa dla rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych, ktére nie podlegaja amortyzacji szacowana jest wartos¢
odzyskiwalna danego sktadnika aktywow. W przypadku, gdy warto$¢ bilansowa sktadnika aktywéw rzeczowych lub niematerialnych
jest wyzsza od wartosci odzyskiwalnej dokonuje sie odpisu aktualizujgcego w cigzar ,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 pienigznych (osrodki generowania srodkéw pienieznych).

Warto$é odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z dwoch wartosci: wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci
uzytkowej. Wartos¢ uzytkowa odpowiada szacowanej wartosci biezacej przyszitych przeplywdw pienigznych, ktére beda generowane
przez dane aktywo (lub grupe aktywow stanowigcg osrodek generujgcy srodki pieniezne), zdyskontowanych przy uzyciu stopy
dyskonta uwzgledniajacej aktualng rynkowg warto$¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego aktywa.
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W momencie, gdy utrata wartosci ulega odwréceniu w kolejnym okresie, wartosé netto sktadnika aktywow (lub grupy aktywow)
zwiekszana jest do nowej oszacowanej wartosci odzyskiwalnej, nie wyzszej jednak od wartosci netto tego sktadnika aktywow, jaka
bytaby ustalona, gdyby utrata wartosci nie zostata rozpoznana w poprzednich okresach. Odwrécenie utraty wartosci ujmowane jest
w ,Pozostatych przychodach i zyskach operacyjnych”

3.8. Rezerwy na pozostate zobowi gzania

Rezerwy tworzone sg, gdy na Funduszu cigzy obecny, prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowigzek wynikajacy ze zdarzen
przesztych i prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje koniecznosé wyptywu srodkéw zawierajgcych w sobie
korzysci ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowiazku.

Rezerwy tworzy sie w szczegdlnosci z nastepujgcych tytutdw, (jezeli spetnione sg wyzej wymienione warunki ujmowania rezerw):
- skutki toczacych sie spraw sadowych oraz spraw spornych,
- udzielone gwarancje, poreczenia,
- przyszie $wiadczenia na rzecz pracownikéw,
- koszty restrukturyzaciji.

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

W zwiagzku z faktem, ze Fundusz nie zatrudnia pracownikéw rezerwy na przyszte Swiadczenia na rzecz pracownikéw nie sg tworzone.
3.9. Kapitat wkasny
Kapitat wlasny Funduszu stanowia:

- kapitat podstawowy (akcyjny), wykazany w wartosci nominalnej, z uwzglednieniem przeszacowania z tytutu hiperinflacji,
- akcje wtasne nabyte przez Fundusz i wykazywane ze znakiem ujemnym,
- pozostate kapitaty, obejmujgce:
- kapitat zapasowy, powstaly ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej,
- pozostate kapitaty rezerwowe, powstate ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej w XI NFI S.A.,
- kapitat z aktualizacji wyceny,
- zyski zatrzymane / straty nie pokryte, obejmujgce:
- nie podzielony zysk lub nie pokrytg strate z lat ubiegltych (obejmujacy réwniez powstaly z zysku lat ubiegtych
kapitat zapasowy i pozostate kapitaly rezerwowe),
- wynik finansowy biezacego okresu obrotowego.

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

3.10. Zobowi gzania warunkowe (pozabilansowe)

Zobowiagzanie warunkowe jest:
a) mozliwym obowigzkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzen przesziych, ktdrych istnienie zostanie potwierdzone dopiero
w momencie wystgpienia lub nie wystgpienia jednego lub wigkszej ilosci niepewnych przyszilych zdarzen, ktére nie w petni
podlegaja kontroli jednostki,
lub
b)  obecnym obowiazkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzen przesztych, ale nie jest ujmowany w sprawozdaniu, poniewaz:
- nie jest prawdopodobne, aby konieczne byto wydatkowania $rodkéw zawierajgcych w sobie korzysci
ekonomiczne w celu wypetnienia obowigzku lub
- kwoty obowigzku (zobowigzania) nie mozna wyceni¢ wystarczajgco wiarygodnie.

Do zobowigzan warunkowych (pozabilansowych) Fundusz zalicza, spetniajace powyzsze warunki, m.in.:
- gwarancje i poreczenia oraz weksle na rzecz oséb trzecich, wynikajace z uméw,
- zobowigzania z tytulu odszkodowan za szkody powstate w wyniku dziatalnosci gospodarczej.
3.11. Przychody i zyski z inwestycji
Przychody i zyski z inwestycji obejmuja miedzy innymi zyski na sprzedazy aktywéw finansowych oraz jednostek zaleznych
i stowarzyszonych, przychody z wyceny aktywéw finansowych wycenianych do wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat

oraz przychody z tytutu odsetek i dywidend otrzymanych.

Przychody z tytutu odsetek ujmuje sie wedlug zasady memoriatowej z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Przychody
z tytulu dywidend sg ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatnosci.

20



Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. —
noty obja $niaj gce

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

3.12. Koszty i straty
- Koszty i straty z inwestycji

W pozycji ,Koszty i straty z inwestycji” ujete sg miedzy innymi straty na sprzedazy aktywoéw finansowych oraz jednostek zaleznych
i stowarzyszonych, straty z wyceny aktywow finansowych wycenianych do warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat

- Koszty operacyjne
W pozycji ,Koszty operacyjne” ujmowane sg koszty zwigzane z dziatalno$cig Funduszu.

- Pozostate koszty i straty operacyjne
W pozycji ,Pozostale koszty i straty operacyjne” uimowane sa m.in. odpisy z tytutu utraty wartosci naleznosci oraz aktywow trwatych.

3.13. Utrata warto Sci

Utrata wartosci prezentowana w niniejszym sprawozdaniu dotyczy wytgcznie utraty wartosci aktywow finansowych. Utrata wartosci
innych aktywéw jest odnoszona w pozostate koszty i straty operacyjne, natomiast jej odwrdcenie w pozostate przychody i zyski
operacyjne.

3.14. Transakcje w walucie obcej i wycena pozycjiw  yrazonych w walutach obcych

a) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Walutg funkcjonalng jest waluta podstawowego $rodowiska gospodarczego, w ktérym dziata Fundusz oraz w ktérym gtdwnie
generuje on i wydatkuje srodki pieniezne.

Sprawozdanie finansowe prezentowane jest w ztotych polskich (zt), ktére stanowig walute funkcjonalng i walute prezentacji
Funduszu (po zaokragleniu do petnych tysiecy).

b) Transakcje i salda

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na moment poczatkowego ujecia na walute funkcjonalng wedtug kursu
obowigzujacego na dzien poprzedzajacy dzien transakcji.
Na dzien bilansowy:

. wyrazone w walucie obcej pozycje pieniezne przelicza sie przy zastosowaniu kursu zamkniecia,

. pozycje niepieniezne 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.

Roznice kursowe powstate na pozycjach niepienigznych, takich jak instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskoéw i strat, ujmuje sie jako element zmian wartosci godziwej.

3.15. Wyptata dywidendy

Zobowiagzanie z tytulu dywidendy ujmuje sie w sprawozdaniu finansowym Funduszu w okresie sprawozdawczym, w ktérym miato
miejsce zatwierdzenie dywidendy przez akcjonariuszy spotki.

3.16. Srodki pieni ezne i ekwiwalenty $rodkéw pieni eznych — ujmowane w rachunku
przeptywow srodkow pieni eznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe platne na zadanie, inne
krétkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesiecy od dnia ich zatozenia, otrzymania,
nabycia lub wystawienia oraz o duzej ptynnosci.

3.17. Sprawozdawczo $¢ dotycz gca segmentow

Segmenty branzowe okreslono jako dajace sie wyodrebni¢ obszary dziatalnosci, w ramach ktérych nastepuje dystrybucja towaréw
lub $wiadczenie ustug lub grupy powigzanych towaréw lub ustug, podlegajace ryzyku i charakteryzujgce sie poziomem zwrotu
z poniesionych naktadéw inwestycyjnych r6znigcym sie od tych, ktére sa wtasciwe dla innych segmentéw branzowych.

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

Dziatalnos¢ prowadzona przez Fundusz moze naraza¢ jg na wiele réznych zagrozen finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko
zmiany kursu walut, ryzyko zmiany stép procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe, ryzyko utraty ptynnosci.

Ogoiny program Funduszu zarzgdzania ryzykiem skupia sie na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych oraz stara sie
minimalizowa¢ potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki finansowe Funduszu.

Fundusz nie wykorzystuje w zarzadzaniu ryzykiem instrumentéw pochodnych, zabezpieczen wartosci godziwej oraz
zabezpieczen przeptywo6w pienieznych.

Ryzyko rynkowe

- Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty oraz aktywa i zobowigzania Funduszu wyrazone sa gtéwnie w walucie polskiej w zwigzku z tym, z punktu widzenia
Funduszu ryzyko to jest nieistotne. Ryzyko zmiany kursu walut w roku obrotowym 2010 utrzymywato sie na niezmienionym poziomie
w stosunku do 2009 roku.

- Ryzyko zmiany stopy procentowej

Nadwyzki finansowe Funduszu lokowane sg gtéwnie w depozyty bankowe o stalym oprocentowaniu. Fundusz korzystat
z finansowania kredytami i pozyczkami. Wahania stép procentowych majg wptyw gtéwnie na wysoko$¢ osigganych przez Spotke
przychodéw z tytutu udzielonych pozyczek oraz ponoszonych kosztow finansowania.. W roku 2009 oraz w trakcie 2010 roku wystgpity
pozyczki oparte o zmienng stope procentows, jednak ich udziat w ogdinej wysokosci udzielonych pozyczek byt niewielki, dlatego tez
ryzyko zmiany stopy procentowej byto niewielkie. Na dzien 31.12.2010 r. pozyczki udzielone przez Fundusz oparte sg o stale
oprocentowanie, dlatego ryzyko zmiany stopy procentowej z nimi zwigzane jest nieistotne. W zwigzku z tym, iz zaréwno aktywa jak
i pasywa Spdtki sg oprocentowane stalg stopg procentowg ryzyka te wzajemnie sie kompensujg. Ponadto Spétka wyemitowata
obligacje oprocentowane statg stopg procentowg. W roku 2010 zostat sptacony kredyt udzielony przez Bank Gospodarczy Bank
Wielkopolski S.A oprocentowany wedtug zmiennej stopy procentowej oraz sptacona zostata pozyczka udzielona przez spotke Feroco
S.A. oprocentowana wediug statej stopy procentowej. Fundusz nie stosuje instrumentéw pochodnych ani innych metod stuzgcych
zabezpieczeniu sie przed ryzykiem zmiany stopy procentowej, poniewaz nie przewiduje istotnego wplywu tego parametru na wyniki.

- Ryzyko cenowe

Fundusz uczestniczy w obrocie papierami wartosciowymi na aktywnym rynku (Gielda Papieréw Wartosciowych w Warszawie)
i poza nim. Posiadane przez Fundusz akcje i udzialy poddawa¢ sie mogg znacznym wahaniom cenowym, w zwigzku z tym
Fundusz jest narazony na ryzyko cenowe z tego tytutu. Ponadto Fundusz posiada udzialy i akcje spétek nie notowanych oraz
certyfikaty inwestycyjne, ktérych warto$¢ rowniez podlega zmianom. Fundusz stara sie ograniczy¢ to ryzyko monitorujgc
i analizujgc zmiany zachodzace na rynku oraz wewnatrz spétek, co skutkuje decyzjami o zmianach wielko$ci zaangazowania
w poszczegodlne inwestycje. Koncentracja ryzyka na dzien bilansowy zostata przedstawiona w nocie ,udzialty mniejszosciowe”,
Ludzialy w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych”, ,udziaty w jednostkach pozostatych”. Skrécone dane ilosciowe na temat
stopnia narazenia na ryzyko na dzien bilansowy zawiera nota 46 ,analiza wrazliwosci”.

- Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktére narazona jest Spdtka wynika przede wszystkim z udzielonych pozyczek oraz sprzedazy aktywow
finansowych z odroczonym terminem ptatnosci, a ponadto z posiadanych obligacji obcych i srodkéw lokowanych w banku. Aktywa
finansowe potencjalnie narazajgce na koncentracje ryzyka kredytowego obejmujg gtéwnie naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz
pozostatych naleznosci, w ramach ktérych w Funduszu dominujg naleznosci z tytulu udzielonych pozyczek. Naleznosci z tytutu
udzielonych pozyczek na dzieh bilansowy wynosza 12.177 tys. zi. Koncentracja ryzyka w zakresie udzielonych pozyczek
przedstawiona zostata w nocie 12 ,naleznosci z tytulu udzielonych pozyczek”. Srodki finansowe Funduszu lokowane sg w instytucjach
finansowych, ktére w opinii Funduszu sg wiarygodne. Ryzyko zwigzane z naleznosciami z tytulu pozyczek jest ograniczone poprzez
otrzymanie przez Fundusz zabezpieczen, ktdre zostaly opisane w nocie 15 ,zabezpieczenia otrzymane i udzielone”

- Ryzyko utraty ptynnosci

Polityka Funduszu zaktada utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz papieréw wartosciowych, niezbednego
dla biezacej obstugi zobowigzan. Nadwyzki $rodkéw pienieznych Funduszu sg wykorzystywane do udzielania pozyczek
oraz lokowane w depozytach bankowych lub obligacjach korporacyjnych i certyfikatach depozytowych. Fundusz pozyskuje réwniez
$rodki z programu emisji obligacji, uchwalonego uchwalg Walnego Zgromadzenia z dnia 6 kwietnia 2010 r., o tgcznej wartosci
nominalnej 150.000 tys. zt, w ramach ktérego emitowane sg kolejne serie obligacji. Do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania
Fundusz wyemitowat 5 serii obligacji o tacznej wartosci nominalnej 39.396 tys. zk. Przed ryzykiem utraty ptynnosci Fundusz aktywnie
i na biezgco zabezpiecza sie poprzez sporzadzanie preliminarzy ptatnosci oraz zgodnie z nimi zabezpieczaniu odpowiednich srodkéw
finansowych na pokrycie zaplanowanych wydatk6w.
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- Ryzyko instrumentéw pochodnych

Fundusz nie zawiera odrebnych umoéw na instrumenty pochodne, jednak w wyniku transakcji sprzedazy i zakupu akcji w trakcie
roku obrotowego 2010 w Spoéice pojawialy sie wbudowane instrumenty pochodne, ktérych wycena wptywa na wyniki Spotki.
Na dzien bilansowy 31 grudnia 2010 r. Spétka nie posiadata wbudowanych instrumentéw pochodnych, jednak w zwigzku
z kontraktami forward zawartymi w transakcjach zakupu akcji, znajdujgcymi sie na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania
w portfelu Funduszu, a takze mozliwym wystgpieniem instrumentéw tego typu w przysziosci, Jupiter NFI S.A. jest obcigzony
ryzykiem ewentualnej zmiany kurséw akcji bedacych przedmiotem transakcji tego typu. W roku 2009 w Funduszu nie wystepowato
ryzyko instrumentow pochodnych.

5. Najwazniejsze szacunki i oceny przyj ete na potrzeby sporz adzenia sprawozdania
finansowego

Szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego sg oparte na doswiadczeniu wynikajgcym
z danych historycznych oraz analizy przysztych zdarzen, ktérych prawdopodobienstwo zajscia, zgodnie z najlepsza wiedzg
Zarzadu, jest istotne.

Jednym z najwazniejszych szacunkéw i ocen przyjetych na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego jest model
okreslenia wartosci godziwej dla instrumentow, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek i nie istniejg kwotowania rynkowe.
W takich przypadkach Fundusz okresla poziom warto$ci godziwej za pomocg modeli rynkowych powszechnie stosowanych
przez uczestnikéw rynku.

Model ten jest stosowany w nastepujacych sytuacjach:

®  okreslenie wartosci godziwej dla sktadnikéw 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
spétek z danego sektora. Na podstawie uzyskanych wynikéw Zarzad okresla oczekiwang warto$é rynkowa inwestycji.

®  ocenaryzyka utraty wartosci sktadnikoéw portfela inwestycyjnego

Na kazdy dzien bilansowy Fundusz dokonuje oceny, czy nie nastgpita utrata wartosci sktadnikéw portfela inwestycyjnego.
Utrate wartosci okresla sie z uwzglednieniem nastepujgcych przestanek, ktére moga $wiadczy¢ o ryzyku utraty wartosci:

- analiza fundamentalna spétek,

- czynniki rynkowe,

- koniunktura gospodarcza i branzowa,

- analiza pozycji wobec konkurencji,

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

- inne czynniki wtasciwe do uwzglednienia w konkretnym przypadku.

6. Informacje dotycz ace segmentéw dziatalno sci

Jupiter NFI S.A. prowadzi jednorodng dziatalno$¢ (jeden segment i jeden obszar geograficzny), dlatego tez nie wystepuja
segmenty dziatalno$ci wymagajace ujawnienia. Spotka nie posiada klientbw zewnetrznych, ktérzy majg 10% udziat
w przychodach. Catos¢ przychodéw Funduszu uzyskiwana jest na terytorium Polski.
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7. Klasyfikacja instrumentow finansowych

Klasyfikacja instrumentéw finansowych wg MSR 39 (wa

rto $¢ ksi egowa)

Wyceniane w warto $ci godziwej

Wyceniane w warto $ci godziwej ze

Wyceniane w zamortyzowanym

31.12.2010 31.12.2010 przez rachunek zyskow i strat zmianami w kapitale koszcie Inne
Warto $¢ Warto $¢ Wyznaczone Utrzvmvwane do (warto $¢
godziwa ksi egowa przy Przeznaczone do Dostepne do Rachunkowos$¢ Pozyczki i Z){ermnu ksi egowa)
poczatkowym obrotu sprzedazy zabezpieczen naleznosci -
A wymagalnosci
ujeciu
Aktywa finansowe
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu ) ) )
zapadalnosci
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 132 057 132 057 132 057
Naleznosci z tytu!u dps_taw i ustug oraz 37 642 37 642 37 642
pozostatych naleznosci
Gotowka i jej ekwiwalenty 10376 10376 10376
RAZEM 180 075 180 075 132 057 48 018
Zobowi gzania finansowe
Klasyfikacja instrumentéw finansowych wg MSR 39 (wa  rto $€ ksiegowa)
Wyceniane w warto $ci godziwej Wyceniane w warto $ci godziwej ze
31.12.2010 31.12.2010 przez rachunek zyskow i strat zmianami w kapitale . Inne
i <z Wyceniane w ‘oz
Warto §¢ Warto $¢ Wyznaczone (warto $¢
godziwa ksi egowa przy Przeznaczone do . zamortyzowanym ksi egowa)
Rachunkowos¢ zabezpieczen koszcie
poczatkowym obrotu
ujeciu
Zobowigzania z t_ytuiu _dostaw i ustug oraz 22876 22876 22876
pozostate zobowigzania
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Ponizej przedstawiono analize instrumentéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej na dzien 31.12.2010, podzielonych wedtug trzypoziomowej hierarchii (zgodnie z MSSF 7), gdzie:

. Poziom 1 — warto$¢ godziwa oparta jest o wycene gietdowg (nie podlegajacg korekcie) oferowang za identyczne aktywa lub zobowigzania na aktywnych i ptynnych rynkach;
. Poziom 2 — warto$¢ godziwa wyznaczana jest na podstawie warto$ci obserwowalnych posrednio lub bezposrednio, inaczej jednak niz jak w poziomie 1
. Poziom 3 — warto$¢ godziwa wyznaczana na podstawie zestawu réznych technik , ktére nie bazujg jednak na danych dajacych sie zaobserwowac.

Rodzaj aktywow / zobowi gzan Poziom 1 Poziom 2 Poziom 3 Razem
AKTYWA
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
wynik finansowy 0 0 0 0
Instrumenty pochodne 0 0 0 0
Nienotowane instrumenty kapitatowe 0 0 0 0
Inne 0 0 0 0
Dostepne do sprzedazy 0 0 0 0
Instrumenty kapitatowe 14 634 117 423 132 057
RAZEM AKTYWA 14 634 117 423 132 057
ZOBOWIAZANIA
Zobowigzania finansowe wyceniane w wartosci godziwej 0 0 0 0
przez wynik finansowy
Instrumenty pochodne 0 0 0 0
RAZEM ZOBOWIAZANIA 0 0 0 0
W okresie biezgcym transfery pomiedzy poziomem 1 i poziomem 2 nie wystgpity
Ponizej zaprezentowano zmiany dotyczace instrumentéw wycenianych w wartosci godziwej dla poziomu 3.
Klasa aktywéw Instrumenty pochodne Instrumenty kapi talowe Razem
Stan na pocz atek okresu 0 113488 113488
Zyski / Straty, w tym: -1480 6 739 5259
- ujete w kosztach /
przychodach okresu -1480 422 -1 058
- ujete w innych catkowitych
dochodach 0 6317 6317
Zakupy 1480 25 001 26 481
Emisja 0 0 0
Rozliczenie 0 -27 805 -27 805
-sprzedaz 0 -35 529 -35 529
-rozwigzanie utraty wartosci 0 7724 7724
Przeniesienie z / do 3 poziomu 0 0 0
Stan na koniec okresu 0 117 423 117 423

Fundusz na sprzedazy akcji w roku 2010 zrealizowat zysk w wysokos$ci 2.510 tys. zt.
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Klasyfikacja instrumentéw finansowych wg MSR 39 (wa

rto $¢ ksi egowa)

Wyceniane w warto $ci godziwej

Wyceniane w warto $ci godziwej ze

Wyceniane w zamortyzowanym

31.12.2009 31.12.2009 przez rachunek zyskow i strat zmianami w kapitale koszcie Inne
Warto $¢ Warto $¢ Wyznaczone Utrzvmvwane do (warto $¢
godziwa ksi egowa przy Przeznaczone do Dostepne do Rachunkowo$é Pozyczki i 3{ o r)r,nV\ilnu ksi ggowa)
poczatkowym obrotu sprzedazy zabezpieczen naleznosci -
T wymagalnosci
ujeciu
Aktywa finansowe
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu 0 0 0
zapadalnosci
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 147 278 147 278 147 278
Naleznosci z tytu!u df)s_taw i ustug oraz 13 262 13 262 13 262
pozostatych naleznosci
Gotoéwka i jej ekwiwalenty 9389 9389 9389
RAZEM 169 929 169 929 147 278 22 651 0
Zobowi gzania finansowe
Klasyfikacja instrumentéw finansowych wg MSR 39 (wa  rto $€ ksi egowa)
Wyceniane w warto $ci godziwej Wyceniane w warto $ci godziwej ze
31.12.2009 31.12.2009 przez rachunek zyskow i strat zmianami w kapitale Wyceniane w Inne
Warto $¢ Warto $¢ Wyznaczone (warto $¢
godziwa ksi egowa przy Przeznaczone do . zamortyzov_vanym ksi egowa)
Rachunkowos$¢ zabezpieczen koszcie
poczatkowym obrotu
ujeciu
Zobowigzania z t_ytuiu _dostaw i ustug oraz 11239 11239 11239
pozostate zobowigzania
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8. Wiekowanie aktywow finansowych, ktdre nie utraci ly warto $ci
Warto$¢ nominalna Aktywa Aktywa Aktywa Aktywa Aktywa
nieprzeterminowane, przeterminowane, przeterminowane, przeterminowane, przeterminowane,
ktére nie utracity ktére nie utracity ktére nie utracity ktére nie utracity ktére nie utracity
wartosci wartosci < 1 miesigca wartosci 1-6 miesiecy wartosci 6-12 miesiecy | wartosci > 12 miesiecy
31.12.2010
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu ) )
zapadalnosci
Nale;no§g| z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 37 642 37 636 6
naleznosci
Gotéwka i jej ekwiwalenty 10 376 10 376
31.12.2009
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu ) )
zapadalnosci
Nale;no§9| z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 13 262 13 207 55
naleznosci
Gotéwka i jej ekwiwalenty 9389 9389

* W ramach naleznosci nieprzeterminowanych wyré6znia sie pozycje, w przypadku ktérych miata miejsce renegocjacja warunkéw sptaty.
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9. Srodki pieni ezne iich ekwiwalenty

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty — bilans 31.12.2010 31.12.2009
Srodki pieniezne w kasie 4 -
Srodki pieniezne w banku, na rachunku w domu maklerskim 10 372 8323
Krétkoterminowe depozyty bankowe - 1000
Naliczone na dzien bilansowy odsetki od lokat oraz pozostate odsetki - 66
Razem 10 376 9389
Wszystkie srodki pieniezne posiadane przez Fundusz sg denominowane w zt.
10. Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy
Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy 31.12.2010 31.12.2009
Stan na poczatek okresu 147 278 49 359
Zwiekszenia 85 842 173 695
Sprzedaz aktywow dostepnych do sprzedazy -95 585 -78 122
Odniesienie réznicy z wyceny na kapitat wkasny -5 478 2 347
Utrata wartosci, inne - -1
Stan na koniec okresu 132 057 147 278
Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy obejmuj g 31.12.2010 31.12.2009
Papiery wartosciowe notowane na gieldzie: 14 634 33790
— akcje i udziaty 14 634 33790
— obligacje skarbowe (krétkoterminowe) - -
Efektywna stopa procentowa dla obligacji skarbowych - -
Papiery warto$ciowe nie notowane na gieldzie: 117 423 113488
— akcje i udziaty 110 095 111 490
— obligacje korporacyjne 668 -
— pozostate instrumenty finansowe 6 660 1998
Razem 132 057 147 278
11. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadal  nosci
Aktywa utrzymywane do terminu zapadalno  $ci obejmuj a: 31.12.2010 31.12.2009
Obligacje korporacyjne - -
Bony Skarbu Panstwa - -
Razem brutto - -
Minus: odpisy aktualizujgce - -
Razem netto - -
12. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale  znosci
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale  znosci 31.12.2010 31.12.2009
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 96 -
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 12 177 14 266
Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papieréw wartosciowych, udziatéw i innych
instrumentow finansowych 14 844 260
Naleznos$ci z tytutu biezacego podatku dochodowego - -
Naleznosci z tytutu dywidend - -
Pozostate naleznosci 10 525 832
Minus: odpis z tytutu utraty wartosci - -2 096
Naleznosci netto razem 37 642 13 262
Czes$¢ diugoterminowa - -
Czes$¢ krotkoterminowa 37 642 13 262

Wszystkie naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci sg denominowane w zt.

Wartos$¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci jest zblizona do ich wartosci bilansowej.
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13. Odpisy aktualizuj ace warto $¢ naleznosci

Odpisy aktualizuj ace warto $¢ naleznosci w zwi gzku . . Naleznosci Pozostate

. . Pozyczki S
ze stratami kredytowymi handlowe naleznosci
Stan na 1 stycznia 2009 r. 1174 260 662
Rozwi gzanie -
Stan na 31 grudnia 2009 r. 1174 260 662
Stan na 1 stycznia 2010r. 1174 260 662
Rozwi gzanie -
Wykorzystanie 1174 260 662
Stan na 31 grudnia 2010 r. - - -

14. Ryzyko kredytowe

Warto$¢ bilansowa aktywow finansowych, ktére bylyby przeterminowane na dzien 31 grudnia 2010 r. gdyby nie nastgpita
renegocjacja warunkw umow:

Naleznosci z tytutu udzielonych po zyczek, w tym: 2143
Kwota gtéwna 2000
Kwota odsetek 143
Wydawnictwo Przekrdj Sp. z 0.0. - po  zyczka z dnia 8 grudnia 2009 r., w tym: 444
Kwota gtéwna 400
Kwota odsetek 44
KCI Development Sp. z 0.0.- Wroctawska- Sp. k. - po  zyczka z 21 grudnia 2009 r.,

w tym: 1535
Kwota gtéwna 1299
Kwota odsetek 236
Dragmor Sp. z 0.0. — po_zyczka z dnia 8 stycznia 2010 r., w tym: 2624
Kwota gtéwna 2594
Kwota odsetek 30
Razem 6 746

15. Zabezpieczenia otrzymane i udzielone

Na dzien 31 grudnia 2010 roku Jupiter NFI S.A. otrzymat zabezpieczenie dla udzielonych pozyczek w formie weksli in blanco.
tgczna wartosé udzielonych pozyczek zabezpieczonych wekslami in blanco na dzien bilansowy to 11.393 tys.zh

Ponadto z tytutu zawartej warunkowej umowy zakupu udziatéw Forum XllIl Alfa Sp. z o.0. Jupiter otrzymat od GREMI Grzegorz
Hajdarowicz zabezpieczenie z tytulu ewentualnego powstania zobowigzania do zwrotu zaliczek w postaci weksla wlasnego in
blanco. Warto$é naleznosci wynikajgcej z wptaconych zaliczek na dzien bilansowy to 5.680 tys. zt.

W zwigzku z zawartg umowg sprzedazy wierzytelnosci Spoice Avalon Sp. z o0.0., w wyniku ktérej na dzien bilansowy
wykazywana jest naleznos¢ w kwocie 4.200 tys. zt, jako zabezpieczenie zaptaty ceny Fundusz otrzymat weksel wtasny in blanco.

W zwigzku z zawarciem umowy zakupu udziatéw spétki Sagar Sp. z 0.0., z ktérej wykazywana jest nalezno$¢é na dzien bilansowy
w kwocie 614 tys.zl, tytutem zabezpieczenia ewentualnego zwrotu wptaconego zadatku Avalon Spoétka z 0.0. udzielita poreczenia
zobowiazujgc sie solidarnie ze sprzedajacym bezwarunkowo i na pierwsze zgdanie Funduszu do zaptaty calej kwoty wraz
z ewentualnymi odsetkami za opéznienie. Na zabezpieczenie wykonania obowigzku zaptaty Avalon Sp. z o.0. przekazat
Funduszowi weksel in blanco.

Zgodnie z zawartg umowa zakupu akcji KCI S.A. ( dawniej Ponar S.A.) przez Jupiter NFI S.A. spdtka ustanowita nieodwotalng
blokade 1.250.000 akcji zwyktych, ktérych emitentem jest KCI S.A.

16. Warto $ci niematerialne

Warto $ci niematerialne Patenty i licencje

Stan na 1 stycznia 2009 r.

Koszt (brutto) 72
Umorzenie -72

Warto $¢ ksi egowa netto -
Okres od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009 r.
Wartos¢ ksiegowa netto na poczatek okresu -
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Amortyzacja

Stan na 31 grudnia 2009 r.

Koszt (brutto) 72
Umorzenie -72
Warto $¢€ ksi egowa netto -
Okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r.

Warto$¢ ksiegowa netto na poczagtek okresu 72
Likwidacja 38
Amortyzacja -
Stan na 31 grudnia 2010 r.

Koszt (brutto) 34
Umorzenie -34
Warto $¢€ ksi egowa netto na koniec okresu -
W 2010 r. Fundusz przeznaczyt do likwidacji zbedne lub bezwarto$ciowe oprogramowanie.

17. Rzeczowe aktywa trwate

Urzadzenia
Rzeczowe aktywa trwate techniczne i Inne $rodki trwate Ogotem
maszyny

Stan na 1 stycznia 2009 r.

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto) 164 97 261
Umorzenie -151 -97 -248
Warto $¢€ ksi egowa netto 13 - 13
Okres od 1 stycznia 2009 r. do 31 grudnia 2009 r.

W arto$c¢ ksiegowa netto na poczatek okresu 13 - 13
Zwiekszenia (nabycie) - - -
Amortyzacja -6 - -6
Warto $¢€ ksi egowa netto 7 - 7
Stan na 31 grudnia 2009r.

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto) 164 97 261
Umorzenie -157 -97 -254
Warto $¢€ ksi egowa netto 7 - 7
Okres od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r.

W arto$¢ ksiegowa netto na poczagtek okresu 7 - 7
Amortyzacja -6 - -6
Warto $¢€ ksi egowa netto 1 - 1
Stan na 31 grudnia 2010 r.

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto) 56 4 60
Umorzenie -55 -4 -59
Warto $¢€ ksi egowa netto na koniec okresu 1 - 1

W 2010 r. Fundusz dokonat sprzedazy zbednych Srodkéw rzeczowych aktywow trwatych a takze przeznaczyt do likwidacji

uszkodzone s$rodki trwate.

18. Zobowi gzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowi  gzania
Zobowi gzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowi  gzania 31.12.2010 31.12.2009
Zobowigzania handlowe 797 887
- w tym zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych (nota 36) 743 774
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych i innych obcigzen 1 2
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw i pozyczek - 10 042
Zobowigzanie z tytutu zakupu akcji 2487 -
Zaptata za akcje (brak przeniesienia wtasnosci) 300 308
Zobowigzania z tytutlu wyemitowanych papieréw dtuznych 19 291 -
Razem 22 876 11 239
Czes$¢ diugoterminowa - -
Czes$¢ krotkoterminowa 22 876 11 239

Wszystkie zobowigzania sg denominowane w zi.

Warto$¢ godziwa zobowigzan finansowych jest réwna ich wartosci nominalnej ze wzgledu na krétki od dnia bilansowego okres

wymagalnosci.
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19. Struktura wiekowa zobowi

gzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowi

gzan

Warto §¢

Warto §¢

Warto §¢

Warto §¢

Suma wymagalna w wymagalna w wymagalna w wymagalna w
zobowi gzan okresie do 30 okresie od 31 do okresie od 91 do okresie powy zej
dni 90 dni 360 dni 360 dni
31.12.2009 11 239 828 10 103 -
31.12.2010 22 876 1050 21 526 -

W ramach zobowigzan Fundusz wykazuje kwoty rozliczen miedzyokresowych przychodéw, ktére na 31.12.2010 r. wynosity 300
tys. zt, na 31.12.2009 r. wynosity 308 tys. zt. Na ww. rozliczenia miedzyokresowe sktadajg sie otrzymana zaptata za sprzedane
akcje, w przypadku ktérych nie miato miejsca przeniesienie praw wtasnosci.

20. Zobowi gzania z tytutu emisji papierow warto

sciowych

W dniu 6 kwietnia 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Jupiter NFI S.A. podjeto uchwate w sprawie emisji
obligacji, uchwalajgc program emisji nie wiecej niz 150.000 obligacji o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda (,Obligacje”).
Program emisji Obligacji bedzie trwat pie¢ lat od dnia podjecia uchwaty, w ramach ktérego zostang wyemitowane Obligacje
0 tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 150.000 tys. zt ziotych. Na dzien bilansowy 31 grudnia 2010 r. Wartos¢

wyemitowanych obligacji wraz z naliczonym oprocentowaniem wynosita 19.291 tys.zt.

Wyemitowane papiery warto $ciowe Obrocentowanie Termin splat Stan na Stan na

P praty 31.12.2010 31.12.2009
Obligacje o statym oprocentowaniu 0
wraz z odsetkami seria A 10% 13.04.2011 11212 B
Obligacje o statym oprocentowaniu 0
wraz z odsetkami seria B 10% 27.04.2011 2532 N
Obligacje o statym oprocentowaniu 0
wraz z odsetkami seria C 10% 27.04.2011 2963 N
Obligacje o statym oprocentowaniu 0
wraz z odsetkami seria D 10% 03.08.2011 2584 N
Razem 19 291 -
21. Kapitat podstawowy
Kapitat podstawowy Liczba akciji Akcje zwykte Akcje whasne

(w szt.)

Stan na 1 stycznia 2009 r. 51 180 287 5214 -3252
Nabycie akcji wkasnych -1885943 - -2324
Stan na 31 grudnia 2009 r. 49 294 344 5214 -5576
Nabycie akcji wkasnych - - -
Stan na 31 grudnia 2010r. 49 294 344 5214 -5576

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

Stan na 31.12.2010 Stan na 31.12.2009
Udziat gtoséw na Udziat gtoséw na
Nazwa podmiotu llo$¢ gtoséw WZA llo $¢ glosow WZA

Trinity Management Sp. z 0.0. 17 207 458 32,99% 17 207 458 32,99%
Forum XIlII Delta Sp. z o.0.

Forum XIlIl Gamma SKA 5214 440 9,99% 5214 440 9,99%
Jupiter NFI S.A. 2 850 064 5,47% 2 850 064 5,47%
Pozostali akcjonariusze 26 872 446 51,55% 26 872 446 51,55%
Razem 52 144 408 100% 52 144 408 100%

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. nie posiada informacji o innych akcjonariuszach posiadajgcych wiecej niz 5%
akcji na dzien publikacji niniejszego sprawozdania.
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22. Pozostate kapitaty

Na pozostate kapitaty sktadajg sie:
- kapitat zapasowy, powstaly ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej,
- pozostate kapitaly rezerwowe, powstate ze sprzedazy akcji powyzej wartosci nominalnej w XI NFI S.A.,

- kapitat z aktualizacji wyceny, tworzony z wyceny aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy.

Kapitaty bedace sktadnikami pozostatych kapitatéw nie mogg podlega¢ podziatowi zgodnie z trescig art. 348 Kodeksu Spotek
Handlowych.

- Kapitat Pozostate kapitah Kapitat z ,
Pozostate kapitaty zapapsowy rezerwovfe Y aktualizacji wyceny Ogodtem
Stan na 1 stycznia 2009 r. 22 561 - 6299 28 860
Zmiana netto wartosci aktywéw finansowych z
tytutu wyceny do warto$ci godziwej - - 4832 4832
Zmiana netto z tytutu przeniesienia do rachunku
zyskow i strat w zwigzku ze sprzedazg i utratg
wartosci - - -2 485 -2 485
Stan na 31 grudnia 2009 r. 22 561 - 8 646 31207
Zmiana netto wartosci aktywéw finansowych z
tytutu wyceny do warto$ci godziwej - - 6179 6179
Zmiana netto z tytutu przeniesienia do rachunku
zyskow i strat w zwigzku ze sprzedazg i utratg
wartosci - - -11 657 -11 657
Stan na 31 grudnia 2010 . 22 561 - 3168 25729

23. Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat ubi  egtych

Na zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat ubiegtych sktadajg sie:
- kapitat zapasowy, powstaly z zysku w Jupiter NFI S.A.,
- pozostate kapitaty rezerwowe, powstate z zysku w XI NFI S.A.,
- inny wynik nie podzielony.

Kapitaty bedace sktadnikami zyskéw zatrzymanych moga podlega¢ podziatowi zgodnie z trescig art. 348 Kodeksu Spoétek
Handlowych.

Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat ubiegly  ch Kapitat Pozostate kapitaty Inny Wymk nie Ogodtem
zapasowy rezerwowe podzielony

Stan na 1 stycznia 2009 r. 151 264 9118 - 160 382

Pokrycie straty z kapitatu zapasowego -30 501 - - -30 501

Stan na 31 grudnia 2009 r. 120 763 9118 - 129 881

Pokrycie straty z kapitatu zapasowego -2 029 - - -2 029

Stan na 31 grudnia 2010 r. 118 734 9118 - 127 852
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24. Przychody i zyski z inwestycji oraz koszty i st raty z inwestycji

Przychody i zyski z inwestycji oraz koszty i strat vy z inwestycji 2010 rok 2009 rok
Przychody z inwestycji
Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych — dywidendy 220 -
Kwoty otrzymane z likwidacji spétek znajdujacych sie w portfelu Funduszu - 630
Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 628 505
Odsetki bankowe 68 567
Odsetki od udzielonych pozyczek 1710 518
Pozostate odsetki 656 47
Inne przychody 278 -
Razem przychody z inwestyciji 3560 2 267
Zrealizowane zyski z inwestycji — zysk ze sprzeda  zy
Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych 366 -
Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych 559 4032
Akcje i udzialy pozostatych jednostkach 10 484 954
Dluzne papiery warto$ciowe - -
Inwestycje finansowe przeznaczone do obrotu 2510 -
Razem zrealizowany zysk ze sprzeda zy 13919 7 253
Niezrealizowane zyski z inwestycji — zyski z wyceny
Aktywa wyceniane w wartos$ci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat - -
Razem niezrealizowany zysk z wyceny - -
Razem przychody i zyski z inwestycji 17 479 7 253
Zrealizowana strata z inwestycji — strata ze sprzed  azy
Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych - -
Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych - -543
Dluzne papiery warto$ciowe - -294
Razem zrealizowana strata ze sprzeda zy - -837
Niezrealizowane straty z inwestycji — strata z wyce  ny
Aktywa wyceniane w wartos$ci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat -1480 -
Razem niezrealizowana strata z wyceny -1480 -
Razem koszty i straty z inwestycji -1480 -837
Przychody i koszty z dziatalnosci powierniczej nie wystapity.
25. Koszty operacyjne
Koszty operacyjne 2010 rok 2009 rok
Amortyzacja -6 -6
Wynagrodzenie firmy zarzadzajgcej -7 000 -7 000
Ustugi doradztwa finansowego -567 -537
Uslugi prawne -82 -78
Odsetki -2704 -
Pozostate koszty -1628 -830
Razem -11 987 -8 451
26. Pozostate przychody i zyski operacyjne
Pozostate przychody i zyski operacyjne 2010 rok 2009 rok
Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych 5 -
Sptata naleznosci, na ktére byty utworzone odpisy aktualizujgce -
Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych warto$é naleznosci 3 -
Pozostate 10 7
Razem 18 7
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27. Pozostate koszty i straty operacyjne

Pozostate koszty i straty operacyjne 2010 rok 2009 rok

Optaty sadowe - -
Pozostate koszty i straty operacyjne - -
Razem - -

28. Rezerwy i utrata warto Sci

Rezerwy i utrata warto $ci 2010 rok 2009 rok
Odpisy aktualizuj gce:

Aktywa niefinansowe 49 -
Akcje i udzialy klasyfikowane jako dostepne do sprzedazy - -1
Razem odpisy aktualizuj gce 49 -1

29. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy 2010 rok 2009 rok
Podatek biezacy - -
Podatek odroczony
Razem - -
2010 rok 2009 rok
Zysk / Strata przed opodatkowaniem 3981 -2 029
Podatek dochodowy (19%) 756 -386
Przychody zwolnione z podatku dochodowego stanowigce trwate réznice (19%) -3165 -1 067
Koszty nie stanowigce kosztéw uzyskania przychodéw stanowigce trwate réznice (19%) 2598 621
Wykorzystanie strat podatkowych (19%) -295 -
Straty podatkowe roku biezacego, co do ktérych nie utworzono podatku odroczonego - 638
Réznice przejsciowe, co do ktérych nie utworzono podatku odroczonego (19%) 106 194
Razem 0 0

Fundusz nie utworzyt aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego ze wzgledu na niskie prawdopodobienstwo jego
realizacji w przysztosci.

Zgodnie z art. 17 ust. 1 pkt . 20 ustawy o podatku dochodowym od os6b prawnych wolne od podatku sg dochody narodowych
funduszy inwestycyjnych, utworzonych na podstawie ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202, z 1994 r. Nr 84, poz. 385 oraz z 1997 r. Nr 30, poz. 164, Nr 47, poz.
298 i Nr 107, poz. 691), pochodzace z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatu w zyskach oséb prawnych majacych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak rowniez z tytutu sprzedazy udziatéw lub akcji spétek majacych siedzibe
na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej. Pozostate dochody podlegaja opodatkowaniu na zasadach ogélnych.

30. Zysk na akcj e

Podstawowy

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

2010 rok 2009 rok
Zysk / Strata przypadajgcy na akcjonariuszy Funduszu 3981 -2 029
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (w tys. szt.) 49 294 49 725
Podstawowy zysk / strata na akcje (w zt na jedng akcje) 0,08 -0,04

Rozwodniony
Rozwodniony zysk na akcje wylicza sie korygujac $rednig wazong liczbe akcji zwyklych w taki sposéb, jak gdyby nastagpita
zamiana na akcje wszystkich powodujgcych rozwodnienie potencjalnych akcji zwyktych.

W roku obrotowym 2010 nie wystgpity zdarzenia wptywajgce na rozwodnienie zysku na akcje. Rozwodniony zysk na akcje jest
réwny podstawowemu zyskowi na akcje i wynosi 0,08 zt (w roku 2009 strata -0,04 zt na akcje). Zarzad planuje przeznaczy¢ zysk
roku biezacego na podwyzszenie kapitatu zapasowego.
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31. Dywidenda na akcj e

W okresach objetych sprawozdaniem nie byto wyptaty dywidend.

32. Zyski lub straty wedlug kategorii instrumentow

_Zyski lub starty wedtug kategorii 31.12.2010 31.12.2009
instrumentow T T
Aktywa wyceniane w wartosci godziwej 2510
przez wynik finansowy, w tym:
-wyceniane w ten sposéb przy
poczgtkowym ujeciu

-zysk 2510

-strata - -
Aktywa dostepne do sprzedazy 12 257 4804
-kwota przeniesiona z kapitatu wlasnego 11 657 2485
-zysk 771 2377
-strata -1019 -713
- odsetki 628 26
- utrata wartosci - -1
- dywidenda 220
- inne (zakonczenie likwidacji spotki 630
zaleznej)
Pozyczki i naleznosci (w tym zyski i
straty z tytutu odsetek) 1710 518
Utrata wartosci naleznosci -49
Inwestycje utrzymywane do terminu
wymagalnosci (w tym zyski i straty z 479
tytutu odsetek)
Inne aktywa finansowe 68 567
Razem 16 496 6 368

33. Przychody i koszty odsetkowe dotycz

gce instrumentéw innych ni

Z wyceniane w warto Sci

godziwej
| 31.12.2010 | 31.12.2009
Pozostate odsetkowe
Depozyty bankowe 68 567
Pozyczki udzielone 1710 518
Inwestycje 628 505
Pozostate przychody odsetkowe 656 -
Razem 3062 1590
Koszty odsetkowe
Pozyczki zaciggniete -932 -42
Obligacje -1 456 -
Pozostate koszty odsetkowe -750 -
Razem -3138 -42
34. Przychody i koszty z tytutu optat (inne ni  z podczas ustalania efektywnej stopy
procentowej)
| 31.12.2010 | 31.12.2009
Przychody z tytulu oplat
Razem | - ] -
Koszty z tytutu optat
Prowizje na rzecz biur maklerskich 111 43
Razem 111 43
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35. Kwota wszelkich strat z tytutu utraty warto  $ci

Strata z tytulu trwalej utraty warto  $ci
wg kategorii instrumentéw 31.12.2010 31.12.2009
finansowych

Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy

Rozwi gzanie odpisu z tytutu utraty

o 31.12.2010 31.12.2009
warto sci

Aktywa finansowe dostepne do

. - 630
sprzedazy

36. Aktywa i zobowi gzania warunkowe

Jupiter NFI S.A. wykazywat zobowigzania warunkowe zwigzane z udzieleniem zabezpieczenia dla zaciagnietej pozyczki.
Zabezpieczenie zostato udzielone w postaci zastawu rejestrowego na posiadanych akcjach. Warto§¢ zobowigzan warunkowych
ksztattowata sie nastepujaco na poszczegodine dni bilansowe:

Stan na Stan na
31.12.2010 31.12.2009
Zastaw rejestrowy na akcjach spoéiki Ceramika Nowa Gala S.A. - 1450
Zastaw rejestrowy na akcjach spéiki Energopol-Potudnie S.A. - 12 281
Razem - 13731

Jupiter NFI S.A. nie posiadat aktyw6w warunkowych.
Zabezpieczenia udzielone i otrzymane opisane sa w nocie 15.

Organy podatkowe nie przeprowadzity zadnej kompleksowej kontroli podatkowej w Spdéice w 2010 i w 2009 roku. Organy
podatkowe mogg przeprowadza¢ kontrole i weryfikowa¢ zapisy operacji gospodarczych ujetych w ksiegach rachunkowych
w ciggu 5 lat od zakonczenia raku podatkowego, w ktérym ztozono deklaracje podatkowe, dokonaé ustalenia dodatkowego
zobowigzania podatkowego i natozyé zwigzane z tym kary. W opinii Zarzadu nie istniejg okolicznosci wskazujgce na mozliwosé
powstania istotnych zobowigzan podatkowych w tych zakresie.

37. Zobowi gzania inwestycyjne (pozabilansowe)
Zobowigzania takie nie wystgpity.

38. Transakcje z podmiotami powi gzanymi

Znaczgcym akcjonariuszem Funduszu jest Trinity Management Sp. z o.0., ktéra to spotka nalezy do Grupy Gremi. W Grupie
GREMI jednostka dominujgcg jest spotka Gremi S.A., ktéra sporzadza sprawozdanie skonsolidowane Grupy Gremi obejmujgce
dane Funduszu.

Spoétka skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania zmienionego MSR 24 obowigzujgcego do sprawozdan
finansowych za okresy rozpoczynajgce sie¢ 1 stycznia 2011 roku i pOzniej. Zmiana ta precyzuje definicje podmiotow
powigzanych. W wyniku zmiany Spétka zaprezentowata wieksza liczbe podmiotéw powigzanych. Dane za 2009 r. zostaly
odpowiednio uzupetnione w celu zapewnienia poréwnywalnosci sprawozdan finansowych.

Jednostkami powigzanymi z Jupiterem NFI S.A. sa:

31.12.2010 31.12.2009
Nazwa Powi gzanie Nazwa Powi gzanie
Trinity Management Sp. z 0.0. Znaczacy akcjonariusz Zr(')mty Management Sp. z Znaczacy akcjonariusz
Forum Xl Delta Sp. z o.0. Ilzorum i::: (D;elta Sp.SZKofl
orum amma S.K.A,, . .
Forum Xill Gamma S.K.A., Akcjonariusz w ktorej Akcjonariusz
W ktérej komplementariuszem mniejszosciowy komplementariuszem jest mniejszosciowy
jest Forum XIlII Delta Sp. z o.0. Forum XIII Delta Sp. z 0.0.
KCI Development Sp. z o.0. Powigzanie posrednie Energopol Potudnie S.A. Spétka stowarzyszona
KCI tobzéw Sp. z 0.0. Powigzanie posrednie KCI Development Sp. 2 0.0. | powigzanie posrednie
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Dragmor Sp. z o.0.

Powigzanie posrednie

KCI Lobzéw Sp. z 0.0.

Powigzanie posrednie

KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0.

Spéika zalezna

Dragmor Sp. z o.0.

Powigzanie posrednie

KCI Park Technologiczny
Krowodrza S.A.

Powigzanie posrednie

KCI Centrum Zabtocie Sp. z
0.0.

Spéika zalezna

KCI S.A. (dawniej Ponar S.A.)

Spoika stowarzyszona

KCI Krowodrza Sp. z o.0.

Spoika zalezna

Dragmor International
B.V.(dawniej KCI International
B.V.)

Powigzanie posrednie

Dragmor International
B.V.(dawniej KCI
International B.V.)

Powigzanie posrednie

Dragmor Luxemburg Sarl

Powigzanie posrednie

Drukarnia Wydawnicza im.
W. L. Anczyca S.A.

Powigzanie posrednie

Marivet Sp z .0.0. w likwidacji

Powigzanie posrednie

Marivet Sp. z 0.0. w
likwidaciji

Powigzanie posrednie

KCI Park Technologiczny
Rybitwy Sp. o.0.

Powigzanie posrednie

KCI Park Technologiczny
Rybitwy Sp. o.0.

Powigzanie posrednie

Gremi S.A. (dawniej Krakowskie
Centrum Inwestycyjne S.A.)

Powigzanie posrednie

Gremi S.A.(dawniej
Krakowskie Centrum
Inwestycyjne S.A.)

Powigzanie posrednie

Ponar Holding Sp. z o.0.

Powigzanie posrednie

KCI Park Technologiczny
Krowodrza S.A.

Powigzanie posrednie

KCI Krowodrza Sp. z o.0.

Spéika zalezna

Dragmor Luxemburg Sarl

Powigzanie posrednie

KCI Development Sp. z o.0.
Wroctawska Sp. komandytowa

Powigzanie posrednie

Wydawnictwo Przekréj Sp. z
0.0.

Powigzanie posrednie

KCI Development Sp. z o.0.
Polonijna Sp. komandytowa

Powigzanie posrednie

Gremi Grzegorz
Hajdarowicz

Powigzanie osobowe

Ponar Real Estate Sp. z 0.0.

Powigzanie posrednie

De Oro Dorota Hajdarowicz

Powigzanie osobowe

Murton Enterprices B.V.

Powigzanie posrednie

Gremi Film Production S.A.

Powigzanie posrednie

Sibra Empremendimentos S.A.

Powigzanie posrednie

Gremi International Sarl

Powigzanie posrednie

Gremi Grzegorz Hajdarowicz

Powigzanie osobowe

KCI Development Sp. z o.0.
Wroctawska Sp.
komandytowa

Powigzanie posrednie

De Oro Dorota Hajdarowicz

Powigzanie osobowe

KCI Development Sp. z o.0.
Polonijna Sp. komandytowa

Powigzanie posrednie

Gremi Film Production S.A.

Powigzanie posrednie

Murton Enterprices B.V.

Powigzanie posrednie

Wydawnictwo Przekréj Sp. z o.0.

Powigzanie posrednie

Sibra Empremendimentos
SA.

Powigzanie posrednie

Gremi International Sarl

Powigzanie posrednie

Krakowskie Zaktady Miesne
Krakmeat Sp. Z o.0.

Powigzanie posrednie

Forum XIlII Delta Sp. z o.0.
Forum XlIl Beta S.K.A.

Powigzanie posrednie

Forum XIlI Alfa Sp. z o.0.

Powigzanie posrednie

Eurofaktor S.A.

Powigzanie posrednie

Krakowskie Zaktady Miesne
Krakmeat Sp. Z o.0.

Powigzanie posrednie

Eurofaktor Cash Solution
Sp. z 0.0.

Powigzanie posrednie
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Salda rozrachunkéw Jupiter NFI S.A. z podmiotami po  wigzanymi.
Stan na 31 grudnia 2010r.
Jednostka Jednostki Jednostki Pozostate
P . ; - Razem
dominuj aca zalezne stowarzyszone jednostki
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek,
sprzedazy papieréw wartosciowych, emisji
obligaciji. 1094 - 691 14 449 16 234
Pozostate naleznosci - - - 5770 5770
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania 653 90 - - 743
Stan na 31 grudnia 2009 r.
Jednostka Jednostki Jednostki Pozostate
L . ) . Razem
dominuj aca zalezne stowarzyszone jednostki
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek,
sprzedazy papieréw wartosciowych, emisji
obligaciji. - 2300 - 3132 5432
Pozostate naleznosci - - - - -
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowigzania 774 - - - 774
Transakcje Jupiter NFI z podmiotami powi  gzanymi.
Stan na 31 grudnia 2010 .
Jednostka Jednostki Jednostki Pozostate
L . ) . Razem
dominuj aca zalezne stowarzyszone jednostki
Przychody 94 213 622 1658 2587
Koszty 7649 95 - - 7744
Stan na 31 grudnia 2009 r.
Jednostka Jednostki Jednostki Pozostate
- . ; . Razem
dominuj aca zalezne stowarzyszone jednostki
Przychody - 20 - 50 70
Koszty 7394 - - - 7394

Transakcje dokonywane z jednostkami powigzanymi odbywaja sie na warunkach rynkowych.

Transakcje z jednostkami powigzanymi, ktére zostaly zgtoszone do publicznej wiadomosci przedstawiono w nocie 45.

39. Wynagrodzenie biegtego rewidenta

W biezacym roku obrotowym Spoétka Jupiter NFI S.A. zlecita Spéice BDO Sp. z 0.0. przeprowadzenie przeglagdu sprawozdan
jednostkowego oraz skonsolidowanego za | poéirocze 2010 roku oraz badanie sprawozdan rocznych, jednostkowego
oraz skonsolidowanego za 2010 rok za tgczng kwote wynagrodzenia netto 76 tys. zt w tym 28 tys. zt za przeglad p6troczny
i 48 tys. zt za badanie roczne. W roku poprzednim wynagrodzenie BDO Numerica International Auditors&Consultants Sp. z o.0.

(obecnie BDO Sp. z 0.0.) wyniosto 80 tys. zt, w tym 30 tys. zt za przeglad p6troczny oraz 50 tys. zt za badanie roczne.

40. Wynagrodzenia 0s6b zarz adzajacych i nadzoruj gcych Fundusz

Czlonkowie Zarzgdu Funduszu nie pobierali w okresie od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. wynagrodzenia z tytutu

petnienia funkcji w Zarzadzie Funduszu.

Nie istniejg umowy zawarte pomiedzy Funduszem, a osobami zarzgdzajagcymi nim, przewidujace rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub, gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastepuje
z powodu potaczenia Funduszu z innym podmiotem w wyniku przejecia.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2010 r. do 31 grudnia 2010 r. wyniosty 156 tys. z.
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Imie i nazwisko Sprawowana funkcja Kgo:ikwggfgr(s\?éir&? Kgo:ikwggggr(s\?éir&?
Grzegorz Hajdarowicz Przewodniczacy 60.000,00 48.409,09
Dorota Hajdarowicz Wiceprzewodniczgca 42.000,00 33.886,36
Piotr Lysek Sekretarz 18.000,00 14.522,73
Janusz Koczyk Czlonek 8.600,00 14.522,73
Andrzej Zdebski Czlonek 18.000,00 68,18
Jan Pamuta Czionek 9.400,00 -
Andrzej Wrebiak Przewodniczacy - 16.818,18
Stanistaw tadyka Wiceprzewodniczgcy - 8.272,73
Magdalena Robak Sekretarz - 3.545,45
Waldemar Markiewicz Czionek - 3.545,45
Bogdan Nogalski Czionek - 4.180,66
Witold Obszynski Czlonek - 14.454,55
Razem 156.000,00 162.226,11

W roku 2010, a takze w roku 2009 Fundusz nie wyptacit zadnych nagréd ani wynagrodzen
nadzorczych Funduszu oraz nie zatrudniat pracownikéw.

41. Gtdwne wska zniki a akcje wlasne do zbycia lub umorzenia

z zysku cztonkom organdéw

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

NFI S.A. nate dni bilansowe:

31 grudnia 2010 | 31 grudnia 2009
Liczba akcji Funduszu ogétem (w szt.) 52 144 408 52 144 408
Liczba akcji Funduszu bedacych w posiadaniu akcjonariuszy innych niz Jupiter NFI
S.A. (w szt.) 49 294 344 49 294 344
Liczba akcji wkasnych posiadanych przez Fundusz (w szt.) 2850 064 2850 064
Aktywa netto na 1 akcje poza posiadanymi przez Fundusz (w z}) 3,19 3,22
Zysk / Strata netto na jedng akcje Funduszu poza posiadanymi przez Fundusz (w z}) 0,08 -0,04

42. Zarzadzanie kapitatem

Gtéwnym celem zarzgdzania kapitatem Spoitki jest utrzymanie dobrego ratingu kredytowego ibezpiecznych wskaznikéw
kapitatowych, ktére wspieratyby dziatalno$¢ operacyjng Funduszu i zwiekszaty wartos¢ dla jej akcjonariuszy.

Spoétka zarzadza strukturg kapitatowg i w wyniku zmian warunkéw ekonomicznych wprowadza do niej zmiany. W celu
utrzymania lub skorygowania struktury kapitatowej, emitent moze zmieni¢ wyptate dywidendy dla akcjonariuszy, zwrécié kapitat
akcjonariuszom zby¢ posiadane akcje wtasne lub wyemitowa¢ nowe akcje. W roku zakonczonym dnia 31 grudnia 2010 r.
i 31 grudnia 2009 r. nie wprowadzono zadnych zmian do celéw, zasad i procesOw obowigzujgcych w tym obszarze.

Fundusz monitoruje stan kapitatdbw stosujgc wskaznik dzwigni, ktéry jest liczony jako stosunek zadtuzenia netto do sumy

kapitatbw powiekszonych o zadtuzenie netto. Do zadluzenia netto Spoétka wlicza oprocentowane kredyty i pozyczki,
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug i inne zobowiagzania, pomniejszone o srodki pieniezne i ekwiwalenty srodkéw pienieznych.

31 grudnia 2010 31 grudnia 2009
Oprocentowane kredyty i pozyczki - 10 042
Zobowigzania z tytulu wyemitowanych papieréw wartosciowych 19291 -
Zobowigzania z tytutlu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania 3585 1197
Minus $rodki pieniezne i ich ekwiwalenty -10 376 -9 389
Zadtu zenie netto 12 500 1850
Kapitat wtasny 157 200 158 697
Kapitat i zadtuzenie netto 169 700 160 547
Wskaznik dzwigni 7.36% 1,15%

W zwigzku z emisjg papieréw wartosciowych wskaznik dzwigni na dzien bilansowy 31 grudnia 2010 r. zwigkszyt sie w stosunku

do roku poprzedniego, ale pozostaje dalej na bezpiecznym poziomie.
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43. Sprawy s gdowe
43.1 Pozew przeciwko Netia S.A.

Wyrokiem z dnia 7 grudnia 2009 r. Sgd Okregowy w Warszawie XVI Wydziat Gospodarczy oddalit powddztwo Jupiter NFI S.A.
przeciwko spdice Netia S.A. w zwigzku z zakwestionowaniem i nie zaptaceniem przez Netia S.A. cze$ci drugiej ptatnosci
z tytutu sprzedazy przez Fundusz na rzecz Netia S.A. akcji sp6tki Pro Futuro S.A. Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi
2.084 tys. zk. Jupiter NFI S.A. w lutym b.r. wniést apelacje od tego wyroku, ktéra zostata oddalona przez Sad Apelacyjny
w Warszawie w dniu 12 sierpnia 2010 r. Fundusz nie wnosit skargi kasacyjnej od tego wyroku.

44. Oswiadczenie Zarz adu Jupiter NFI SA. w sprawie warto  $ci inwestycji w spotk e KCI S.A.

Na dzien 31 grudnia 2010 roku oraz wedlug stanu aktualnego, Jupiter NFI S.A. posiada 9.684.675 akcji spotki KCI S.A.
(dawniej Ponar S.A.) stanowigcych 26,61% kapitatu zaktadowego i reprezentujacych 26,61% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
spotki. Akcje te zostaly przez Fundusz nabyte w wyniku szeregu transakcji przeprowadzonych w trakcie roku obrotowego 2010
oraz w okresach wczesniejszych.

Odnoszac sie do obserwowanego spadkowego trendu kursu notowan gietdowych akcji spotki KCI S.A., Zarzad Funduszu
wyraza przekonanie, ze aktualna wycena rynkowa nie odzwierciedla faktycznej warto$ci godziwej Spoétki, miedzy innymi
z uwagi na niewielki wolumen obrotu, ktéry jest jednym z czynnikéw ksztattujgcych poziom kursu notowan gietdowych.

Zdaniem Zarzadu Jupiter NFI S.A. warto$¢ inwestycji Funduszu w akcje KCI S.A. nie obnizyla sie od momentu nabycia,
a zmiany wielkosci ekonomicznych oraz zdarzenia, ktére miaty miejsce w Spoéice stwarzajg perspektywy na poprawe jej
sytuaciji.

Straty ponoszone przez grupe KCI systematycznie malejg — w 2010 r. grupa KCI poniosta strate skonsolidowang netto
w wysokosci 9.601 tys. zt., w 2009 r. strata netto grupy wyniosta 38.248 tys. zt, natomiast w 2008 r. 128.941 tys. zt. W trakcie
2010 r. nastapity istotne zmiany w Spoéice, polegajace na sprzedazy zorganizowanej czesci przedsigbiorstwa obejmujacej
dotychczasowag podstawowg dziatalnos¢ KCI S.A. Nastagpita zmiana profilu dziatalnosci i zaangazowanie w dziatalnosé¢
i projekty na rynku nieruchomosci, przede wszystkim poprzez inwestycje kapitalowe w podmioty prowadzgce projekty
nieruchomosciowe. Zdarzenia te, znajdujace odzwierciedlenie w wynikach prezentowanych przez Spoétke, byly niezbednym
etapem w procesie restrukturyzacji Spotki i zmierzajg do realizacji celu biznesowego Funduszu zwigzanego z opisywang
inwestycjg, a inwestycja Funduszu nie stracita na wartosci.

45. |Istotne wydarzenia w trakcie roku obrotowego
45.1 Zawarcie znacz gcej umowy przez Spotk e zalezna

W dniu 26 marca 2010 r. spétka KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (spétka zalezna od Jupiter NFI S.A))
oraz Dragmor Luxembourg S.a.r.l. z siedzibg w Luksemburgu zawarly umowe, w trybie art. 453 kodeksu cywilnego,
na podstawie ktérej Dragmor Luxembourg S.a.r.l., w miejsce zaptaty, przenidst na KCI Krowodrza Sp. z 0.0. wtasnos$¢ 397.927
udziatéw, o tgcznej wartosci 15.644 tys. EUR, spdiki KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie, stanowigcych
ok. 99,99% jej kapitatu zaktadowego.

W dniu 24 maja 2010 r. sp6tka KCI Krowodrza Sp. z 0.0. zawarta ze spétkg KCI S.A. (dawniej Ponar S.A.) umowe sprzedazy,
na podstawie ktorej sprzedata spétce KCI S.A. 79.586 udziatéw w spélce KCI Centrum Zabtocie Sp. z o0.0. za taczng cene
12.848 tys. zi. Sprzedane udzialy stanowig 20% kapitatu zakladowego sp6tki KCI Centrum Zabtocie Sp. z o0.0. i uprawniajg
do takiej samej liczby gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikow tej spotki stanowiacych 20% ogdlnej liczby gtosow.

Powyzsza umowa jest znaczacg umowg zgodnie z postanowieniami § 2 ust. 2 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie bedgcego panstwem
cztonkowskim (,Rozporzgdzenie”), z uwagi na to, iz w okresie krotszym niz 12 miesiecy Jupiter NFI S.A. zawart ponadto
ze spotkg KCI S.A. (dawniej Ponar S.A.)oraz spoétka od niej zalezng umowy o tgcznej wartosci ok. 7.718 tys. zt co tacznie z w/w
umowag sprzedazy daje wartos$¢ zawartych umow w okresie krotszym niz 12 miesiecy w kwocie 20.566 tys. zi. Wartosé ta
przekracza 10% wartosci kapitatébw wtasnych Funduszu.

45.2 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu

W dniu 6 kwietnia 2010 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A., ktére przyjeto porzadek obrad
obejmujacy m.in. podjecie uchwat w sprawie obnizenia kapitatu zakladowego o kwote 285.006,40 zt w drodze umorzenia
2.850.064 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej réwnej 0,10 zi, a takze emisji obligacji. W skutek braku
wymaganej wiekszosci gtoséw uchwata dotyczaca umorzenia akcji wtasnych nie zostata podjeta. Walne Zgromadzenie podjeto
natomiast uchwate w sprawie emisji obligacji opisang w punkcie 43.3 Sprawozdania.
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45.3 Podj ecie uchwaly w sprawie emisji obligacji

W dniu 6 kwietnia 2010 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Jupiter NFI S.A. podjeto uchwate w sprawie emisji
obligacji, uchwalajgc program emisji nie wiecej niz 150.000 obligacji o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda (,Obligacje”).
Program emisji Obligacji bedzie trwat pie¢ lat od dnia podjecia uchwaly, w ramach ktérego zostang wyemitowane Obligacje
0 tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 150.000 tys. zt zlotych (,Program”). Emisja Obligacji w ramach Programu
nastepowac bedzie w jednej lub kilku seriach Obligacji, kazda seria obejmujgca nie mniej niz 1 tys. Obligacji. Uchwata wyraza
zgode na dematerializacje wszystkich lub poszczeg6lnych serii Obligacji. Wykup Obligacji danej serii nastgpi nie pézniej
niz przed zakonczeniem Programu. Obligacje emitowane w ramach Programu bedg Obligacjami niezabezpieczonymi
lub zabezpieczonymi, przy czym w przypadku Obligacji zabezpieczonych rodzaj zabezpieczen zostanie okreslony przez
Zarzad. Uchwata upowaznia Zarzad do okreslenia, w drodze uchwaty podjetej przed rozpoczeciem subskrypcji Obligacji
w danej serii, pozostatych nie wymienionych w uchwale, warunkéw emisji Obligacji, w tym w szczegodlnosci okreslenie
czy Obligacje danej serii bedg imienne czy na okaziciela, sposobu podzialu emisji Obligacji na serie i maksymalnej liczby
Obligacji w danej serii, ceny emisyjnej, wysokosci oprocentowania Obligacji, celéw emisji Obligacji w danej serii,
szczegobtowych terminéw i zasad wykupu poszczego6lnych serii Obligacii, zasad i terminéw naliczania i wyptaty oprocentowania
z Obligacji jak réwniez do dokonania przydziatu Obligacji. Propozycje nabycia Obligacji w kazdej z serii zostang ztozone
w spos6b okreslony w art. 9 pkt. 3 ustawy o obligacjach i zostang skierowane do indywidualnych adresatéw w liczbie nie
wiekszej niz 99 oséb. Organizatorem emisji jest Dom Maklerski IDM S.A. z siedzibg w Krakowie.

45.4 Emisja obligacji w ramach programu emisji uchw  alonego uchwat 3 Walnego Zgromadzenia z dnia
6 kwietnia 2010 r.

W dniu 13 kwietnia 2010 r. Fundusz wyemitowat 13.500 obligacji zwyktych, imiennych, niezabezpieczonych serii A o wartosci
nominalnej 1 tys. zt kazda (,Obligacje”) i tacznej cenie emisyjnej 13.500 tys. zt. Wszystkie Obligacje zostaty objete i w catosci
optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obligacji przypada na dzieh 13 kwietnia 2011 r.. Wyemitowane Obligacje sa
oprocentowane w wysokosci 10% w skali roku, a wyptata naleznych odsetek nastgpi w dniu wykupu. Emisja Obligacji nie miata
charakteru emisji publicznej.

W dniu 27 kwietnia 2010 r. Fundusz wyemitowat tgcznie 5.159 obligacji zwyktych, imiennych, niezabezpieczonych serii B
oraz serii C o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda i tacznej cenie emisyjnej 5.159 tys. zt. Wszystkie Obligacje zostaty objete
i w catosci optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obligacji przypada na dzien 27 kwietnia 2011 r. Wyemitowane Obligacje
sg oprocentowane w wysokosci 10% w skali roku a wyptata naleznych odsetek nastgpi w dniu wykupu. Emisja Obligacji nie
miata charakteru emisji publiczne;j.

W dniu 3 sierpnia 2010 r. Fundusz wyemitowat tacznie 2.500 obligacji zwyktych, imiennych, niezabezpieczonych serii D
o0 wartosci nominalnej 1 tys. zt kazda i fgcznej cenie emisyjnej 2.500 tys. zt. Wszystkie Obligacje zostaly objete i w catosci
optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obligacji przypada na dzien 3 sierpnia 2011 r. Wyemitowane Obligacje sg
oprocentowane w wysokosci 10% w skali roku a wyptata naleznych odsetek nastgpi w dniu wykupu. Emisja Obligacji nie miata
charakteru emisji publiczne;j.

Na dzien 31 grudnia 2010 r. saldo zadtuzenia Funduszu z tytutu wyemitowanych obligacji wynosito 19.291 tys. z.

45.5 Zbycie udziatow w Wydawnictwie Przekréj Sp.z  o.0.

W dniu 26 maja 2010 r. Jupiter NFI S.A. zawart z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem, prowadzacym dziatalno$¢ gospodarcza
pod nazwag Gremi Grzegorz Hajdarowicz Zaktad Pracy Chronionej, umowe sprzedazy wszystkich posiadanych, tj. 144 udziatw,
o wartosci nominalnej 1 tys. zt kazdy, w spéice Wydawnictwo Przekréj Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, stanowigcych
48,98% kapitatu zaktadowego tej spoétki, za tgczng cene 3.416 tys. zi.

45.6 Umowa zawarta z podmiotem uprawnionym do badan  ia i przegl adu sprawozda n finansowych

W dniu 25 czerwca 2010 r. Fundusz zawart ze sp6tkg BDO Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie umowe na wykonanie przegladu
i badania sprawozdan finansowych. Przedmiotem powyzszej Umowy jest przeprowadzenie przegladu $rédrocznego
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Jupiter NFI S.A. oraz badania rocznego jednostkowego
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego Jupiter NFI S.A. za 2010 rok (wg MSSF). Wynagrodzenie z tytutu wykonania
Umowy zostato ustalone na kwote 76 tys. zt netto.

Spoiki zalezne Funduszu tj. KCI Krowodrza Sp. z 0.0. oraz KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. zawarly ze spétkg BDO Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie umowy odnos$nie wykonania przeglagdu pakietéw konsolidacyjnych tych spotek sporzgdzonych na dzien
30 czerwca 2010 r. oraz 31 grudnia 2010 r. Wynagrodzenie z tytutu wykonania umow zostato ustalone na kwote 15 tys. zt netto
dla kazdej ze spotek.

Réwniez spotka stowarzyszona Funduszu tj. KCl S.A. (dawniej Ponar S.A.) zawarta ze spétkg BDO Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie umowe odnosnie wykonania przegladu i badania sprawozdan finansowych, ktérej przedmiotem jest
przeprowadzenie przegladu $rodrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego KCI S.A.
oraz badania rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego KCI S.A. za 2010 rok. Wynagrodzenie
z tytutu wykonania Umowy zostato ustalone na kwote 62 tys. zt netto.

45.7 Zawarcie przez Fundusz znacz acej umowy

W dniu 28 wrzesnia 2010 r. Jupiter NFI S.A. zawart z Domem Maklerskim IDM S.A. z siedzibg w Krakowie umowe
przedwstepng zobowigzujagca do sprzedazy 1.233.717 akcji na okaziciela spotki BOWIM S.A. z siedzibg w Sosnowcu,
za taczng cene w wysokosci 11.695.637,16 zi. Zgodnie z umowsg, sprzedaz akcji nastgpita do dnia 30 wrzesnia 2010 r.
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za posrednictwem domu maklerskiego poprzez ztozenie przez Fundusz i IDM stosownych zlecen sprzedazy i kupna w/w akcji.
Zaptata ceny winna nastapi¢ do dnia 13 kwietnia 2011 r.

Powyzsza umowa jest znaczacg umowg zgodnie z Rozporzadzeniem, z uwagi na to, iz w okresie krotszym niz 12 miesiecy
Jupiter NFI SA zawart ponadto ze spdtkg Dom Maklerski IDM S.A. umowy o tgcznej wartosci ok. 7.878 tys. zt, co tgcznie
z w/w umowa sprzedazy daje tgczng warto$¢ zawartych umoéw w okresie krétszym niz 12 miesiecy w kwocie ok. 19.574 tys. zt.
Warto$¢ ta przekracza 10% wartosci kapitatow wtasnych Funduszu.

45.8 Zbycie przez Fundusz aktywdw znacznej warto  $ci

W dniu 29 pazdziernika 2010 r. Jupiter NFI S.A. w transakcjach gietdowych (pakietowych) zbyt wszystkie posiadane,
. 2.088.755 akcji na okaziciela spotki Energopol-Potudnie S.A. z siedzibg w Sosnowcu reprezentujacych 18,82% kapitatu
zaktadowego i uprawniajgcych do 2.088.755 gtosoéw stanowigcych 18,82% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
spotki Energopol-Potudnie SA.

Zbycie w/w akcji nastgpito po cenie 8,50 zt za kazdg akcje, tj. za tgczng cene w kwocie 17.754.417,50 zt. Zbyte akcje stanowig
aktywa o znacznej wartosci z uwagi na to, iz ich tgczna warto$¢ przekracza 10% wartosci kapitatow wtasnych Funduszu.

45.9 Zawarcie umowy znacz 3acej

W dniu 8 listopada 2010 r. Jupiter NFI S.A. zawart ze spotkg KCI Lobzéw Sp. z o0.0. z siedzibg w Krakowie (Spétka) umowe
pozyczki na kwote 2.200 tys. zt.

Powyzsza umowa jest znaczacg umowg zgodnie z Rozporzadzeniem, z uwagi na to, iz w okresie krotszym niz 12 miesiecy
Jupiter NFI S.A. lub podmioty od niego zalezne zawart ponadto ze Spdéitkg lub podmiotami od niej zaleznymi, umowy o tgcznej
wartosci ok. 15.196 tys. zi, co tgcznie z w/w umowg pozyczki daje tgczng warto$¢ zawartych umow w okresie krétszym niz 12
miesiecy w kwocie ok. 17.396 tys. zt. Wartos¢ ta przekracza 10% wartosci kapitatéw wtasnych Funduszu.

Sposrod tych uméw, o najwiekszej wartosci byta umowa pozyczki zawarta w dniu 23 czerwca 2010 r. pomiedzy spoéikg zalezng
Funduszu KCI Krowodrza Sp. z 0.0. a KCI tobzéw Sp. z 0.0. Na podstawie tej umowy KCI Krowodrza Sp. z 0.0. pozyczyta
spétce KCI Lobzéw Sp. z 0.0. kwote 6.800 tys. zt, z terminem sptaty do dnia 31 grudnia 2010 r. i oprocentowanej wedtug stopy
wynoszacej 7,86% w stosunku rocznym.

W dniu 29 grudnia 2010 r. KCI Krowodrza Sp. z 0.0. ze spbtkg KCI Lobzéw Sp. z 0.0. aneks do opisanej umowy pozyczki
z dnia 23 czerwca 2010 r.. Aneksem tym ustalony zostat nowy termin sptaty pozyczki na dzien 31 grudnia 2011 r. oraz ustalono
nowe oprocentowanie pozyczki w wysokosci 11,19% w skali roku. Pozostate warunki umowy pozyczki pozostaty bez zmian.

45.10 Zawarcie umowy znacz 3acej

W dniu 2 grudnia 2010 r. Jupiter NFI S.A. zawart z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem, prowadzgcym dziatalno$¢ gospodarcza
pod firmg Gremi Grzegorz Hajdarowicz (dalej ,Gremi") przedwstepng umowe sprzedazy 100.027 udziatéw w spéice Forum XIl|
Alfa Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie (dalej ,Spétka”), stanowigcych 89,06% kapitatu zaktadowego tej Spéitki, za tgczna cene
w kwocie 10.002.700,00 z. Gtéwnym aktywem posiadanym przez Spoétke jest 1.869.810 akcji spotki Eurofaktor S.A. Umowa
przewiduje, iz Jupiter NFI SA jako przyszly kupujacy, do dnia 3 grudnia 2010 r. wyptaci Gremi, tytutem zaliczki |, kwote
2.000 tys. zt oraz w terminie do dnia 31 grudnia 2010 r., tytutem zaliczki I, kwote 7.900 tys. zt.

Umowa ostateczna winna zosta¢ zawarta do dnia 31 marca 2011 r. pod warunkiem (warunek rozwigzujacy), iz do tego terminu:

. zarejestrowane zostanie przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy KRS
podwyzszenie kapitalu zaktadowego Spoéitki dokonane w dniu 26 listopada 2010 roku (w tym nowych udziatéw
objetych przez Gremi);

. zostanie podjeta uchwata Zgromadzenia Wspdlnikéw Spoétki zezwalajgca na zbycie udziatdw przez Gremi;

. pozostali wspolnicy Spotki nie skorzystajg z prawa pierwszenstwa nabycia udziatéw przeznaczonych do zbycia.

Powyzsza umowa jest znaczgcg umowg zgodnie z Rozporzadzeniem, z uwagi na to, iz w okresie krotszym niz 12 miesiecy
Jupiter NFI S.A. lub podmioty od niego zalezne, zawart ponadto z Gremi umowy o tacznej wartosci 14.080 tys. zt co fgcznie
z w/w umowg przedwstepna daje tgczng wartos¢ zawartych uméw w okresie krétszym niz 12 miesiecy w kwocie 24.083 tys. zt.
Warto$¢ ta przekracza 10% wartosci kapitatdbw wtasnych Funduszu. Sposréd opisanych umoéw, w/w umowa przedwstepna jest
umowa o0 najwyzszej wartosci.
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46. Analiza wra zliwo $ci

Stan na 31 grudnia 2010r.

$niaj gce

zmniejszenie

Warto $¢€ Ryzyko stopy procentowej* Inne ryzyko cenowe*
Pozycja w sprawozdaniu pozycji w wplyw na wynik wplyw na kapitat wplyw na wynik wplyw na kapitat
finansowym tys. PLN
+ 100 pb - 100 pb + 100 pb - 100 pb +20% - 20% +20% - 20%
Aktywa finansowe
Srodki pieniezne i ich
ekwiwalenty 10 376 - - - - -
Aktywa dostepne do sprzedazy 132 057 - - - 26 411 -26 411
Naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek* 12 177 - - -
Wplyw na aktywa finansowe - - -
Zobowi gzania finansowe
Whplyw na zobowi gzania ) ) ) ) ) ) )
finansowe
Razem zwiekszenie / ) ) ) ) 26 411 26 411

*analiza ryzyka dotyczy okresu najblizszych 12 m-cy nastepujacych od dnia bilansowego

W tabeli zaprezentowano tylko te pozycje aktywéw i zobowigzan finansowych, ktére sg narazone na ryzyko rynkowe.
W obliczeniach nie uwzgledniono wptywu podatku dochodowego.
Przez wptyw na kapitat nalezy rozumie¢ wptyw na kapitat z aktualizacji wyceny.
*Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2010 r. oprocentowanie wszystkich udzielonych pozyczek oraz wyemitowanych obligacji ustalone byto o stalg stope procentowa, a zatem nie wystgpito ryzyko stopy

procentowej.

Na ryzyko stopy procentowej narazone sg w pewnym stopniu réwniez $rodki pieniezne, z uwagi na wptyw jaki majg wahania referencyjnych stop procentowych na efektywnag stope procentowag

krétkoterminowych depozytéw bankowych. Jednak z uwagi na niewielkg $rednig warto$¢ standw depozytow krétkoterminowych w posiadaniu Funduszu ryzyko to jest nieistotne.

Zgodnie z zaprezentowang analizg, zmiana cen rynkowych o +/- 20% miataby wptyw na warto$¢ kapitatu w wysokosci +/- 26.411 tys.zt

Zatozenia analizy wrazliwosci przeprowadzonej na dzien 31 grudnia 2010 nie zmienity sie¢ w stosunku do okresu poprzedniego.
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od 1 stycznia do 31 grudnia 2010 r. — noty obja  $niaj ace

zmniejszenie

Warto $¢€ Ryzyko stopy procentowej* Inne ryzyko cenowe*
Pozycja w sprawozdaniu pozycji w wplyw na wynik wplyw na kapitat wplyw na wynik wplyw na kapitat
finansowym tys. PLN
+ 100 pb - 100 pb + 100 pb - 100 pb +20% - 20% +20% - 20%
Aktywa finansowe
Srogki pieniezne i ich 9389 94 o4 . . .
ekwiwalenty
Aktywa dostepne do sprzedazy 147 278 - - - 29 456 -29 456
Aktywa finansowe utrzymywane ) ) ) ) ) )
do terminu zapadalnosci
Wplyw na aktywa finansowe 94 -94 - 29 456 -29 456
Zobowi gzania finansowe
Whplyw na zobowi gzania
finansowe ) ) ) ) ) )
Razem zwiekszenie / ) 04 94 ) 29 456 29 456

*analiza ryzyka dotyczy okresu najblizszych 12 m-cy nastepujacych od dnia bilansowego

W obliczeniach nie uwzgledniono wptywu podatku dochodowego.

W tabeli zaprezentowano tylko te pozycje aktywéw i zobowigzan finansowych, ktére sg narazone na ryzyko rynkowe.

Potencjalne zmiany stopy procentowej ustalono na podstawie analizy zmian stép procentowych w przesztosci i oczekiwan Funduszu odnos$nie ksztattowania sie tych stép w przysztosci. Mozliwe zmiany
innego ryzyka cenowego ustalono na podstawie analizy zmian kursu notowan gietdowych akcji spétek kluczowych z punktu widzenia portfela inwestycyjnego Funduszu, a takze analizy zmian indeksu

WIG.

W wyniku przeprowadzonej dla okresu pétrocznego analizy ustalono mozliwy wptyw ryzyka rynkowego na wynik finansowy Funduszu w wysokosci +/-94 tys. z, natomiast mozliwy wptyw tego ryzyka

na kapitat wynosii +/- 29 456 tys. zt.

Przez wptyw na kapitat nalezy rozumie¢ wptyw na kapitat z aktualizacji wyceny.
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47. Wazne zdarzenia, ktdre zaszty po dacie sprawozdania

47.1 Nabycie przez Fundusz udziatow spoétki KCI Park Tech  nologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. w dniu 24 stycznia 20  11r.

W dniu 24 stycznia 2011 r. Fundusz zawart z Gremi S.A. z siedzibg w Krakowie umowe sprzedazy 215 615 udziatéw
w spoice KCI Park Technologiczny Rybitwy Spoétka z o.0. z siedzibg w Krakowie (dalej ,Spétka”), stanowiacych
ok. 30,87 % kapitatu zaktadowego oraz gloséw na Zgromadzeniu W spo6lnikow tej Spokki, za tgczng cene w kwocie 9.499.996,90
zt (dziewie¢ milionéw czterysta dziewie¢dziesigt dziewie¢ tysiecy dziewietset dziewiecdziesigt szes¢ ziotych 90 groszy).
Umowa przewiduje, iz przeniesienie na Fundusz, jako kupujgcego, wlasnosci 215 615 Udziatléw nastepuje z chwilg zawarcia
umowy a zaptata ceny nastapi do dnia 31 stycznia 2011 r.

Réwniez w dniu 24 stycznia br. Fundusz zawart z Gremi S.A. umowe o $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z kt6rg
Gremi S.A. tytutem sptaty zobowigzan wynikajacych z pozyczki zaciaggnietej od Funduszu przeniosta na Fundusz wiasnosé
46 141 udziatbw w Spdice stanowigcych ok. 6,61% jej kapitatu zakladowego i glos6w na Zgromadzeniu Wspolnikow Spotki,
za tgczng kwote 2.032.974,46 ztotych.

47.2 Nabycie przez Fundusz udziatow spo6tki KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. w dniu 28 stycznia 2011r.

W dniu 28 stycznia 2011r. Fundusz zawart z Dragmor Sp. z 0.0. umowe 0 $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie
z ktérg Dragmor Sp. z o0.0. tytutem splaty zobowigzan wynikajgcych z pozyczki zaciggnietej od Funduszu przeniosta
na Fundusz witasnos¢ 60 056 udzialdbw w spotce KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. stanowigcych 0k.8,6% jej
kapitatu zaktadowego i glos6w na Zgromadzeniu Wsp6lnikow Spotki

47.3 Nabycie przez KCI Krowodrza Sp. z 0.0. udziaté w w sp6tce KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp.zo.  o.
Ponadto w dniu 25 stycznia 2011 r. KCI Krowodrza Spétka z 0.0. z siedzibg w Krakowie — sp6tka zalezna Funduszu zawarta :

« z Gremi S.A umowe sprzedazy udzialéw na podstawie ktérej nabyta 59 000 udziatbw w Spéice, stanowigcych ok. 8,45 %
kapitatu zakladowego i gtoséw na Zgromadzeniu Wsp6lnikéw Spéitki, za taczng kwote 2.599.540 ziotych;

« z Gremi SA umowe o $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z ktérg Gremi SA tytutem sptaty zobowigzan wynikajacych
z pozyczek zaciagnietych od KCI Krowodrza Sp. z 0.0., przeniosta na nig wtasno$¢ 185 230 udziatébw w Spoice o tgcznej
wartosci 8.161.233,80 ztotych, stanowigcych ok. 26,52 % jej kapitalu zakladowego i gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw
Spotki;

« z Dragmor Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie (sp6tka zalezna Gremi SA) umowe o $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie
z ktérag Dragmor Sp. z o.0. tytulem splaty zobowigzan wynikajacych z pozyczki zaciagnietej od KCI Krowodrza
Sp. z 0.0., przeniosta na nig wtasnos¢ 32 481 udziatdw w spotce KCI Park technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. 0 fgcznej wartosci
1.431.112,86 ztotych, stanowigcych ok. 4,65 % jej kapitatu zaktadowego i gloséw na Zgromadzeniu Wspdélnikdw Spotki.

W wyniku transakciji, ktére zostaty przeprowadzone w styczniu 2011 r. Jupiter NFI SA wraz ze sp6tka zalezng KCI Krowodrza
Sp. z o.0. posiada, wg stanu na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, 698 523 udziatébw w spoéice KCI Park
Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. stanowigcych tacznie 100 % kapitatu zakladowego oraz gltos6w na Zgromadzeniu
Wspdlnikdw Spotki. Giownym aktywem Spoiki jest 14,8 ha gruntéw potozonych przy ul. Christo Botewa w Krakowie.

47.4 Spetnienie si @ warunku umowy znacz gcej i zawarcie porozumienia dotycz gcego rozwi gzania umowy znacz gcej

W dniu 28 marca 2011 r. Fundusz powzigt od spoéiki Forum XIll Alfa Sp. z o.0. informacje o spetnieniu sie warunku
rozwigzujgcego zawartej w dniu 2 grudnia 2010 r. z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem — prowadzacym dziatalno$é
gospodarczg pod firmg Gremi Grzegorz Hajdarowicz przedwstepnej umowy sprzedazy udziatéw w spoéice Forum Xl Alfa
Spétka z o.0. z siedzibg w Krakowie, po spetnieniu ktérego ostateczna umowa sprzedazy winna zostaé zawarta do dnia
31 marca 2011r.

Tre$¢ warunku stanowita:

« zarejestrowanie przez Sad Rejonowy dla Krakowa - Srédmiescia w Krakowie XI Wydziat Gospodarczy KRS podwyzszenia
kapitalu zaktadowego Spo6itki dokonane w dniu 26 listopada 2010 r. (w tym nowych udziatéw objetych przez Gremi);
« podjecie uchwaty Zgromadzenia Wspo6lnikow Spétki zezwalajacej na zbycie udziatéw przez Gremi;

« nie skorzystanie przez pozostatych wspolnikéw Sp6tki z prawa pierwszenstwa nabycia udziatdw przeznaczonych do zbycia.

W dniu 29 marca 2011 r. Fundusz zawart z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem — prowadzgcym dziatalno$é gospodarczg pod
firma GREMI Grzegorz Hajdarowicz (GREMI, Sprzedajgcy) porozumienie o rozwigzaniu przedwstepnej umowy sprzedazy
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100.027 udziatbw w spoéice Forum XIlII Alfa Sp. z o.0. z siedzibg w Krakowie ze skutkiem na dzien ich zawarcia.

Na mocy powyzszych porozumien Strony postanowity, iz Sprzedajgcy dokona potracenia kwoty wptaconych przez Kupujgcego
zaliczek w tacznej wysokosci 6.580.000 ziotych, z kwotg 4.387.200 ztotych z tytutu ceny sprzedazy udziatéw, przez co
wzajemne wierzytelnosci umorzg sie do kwoty 2.192.800 ztotych. Kwote ta Sprzedajacy zobowigzany jest zwrdcié Kupujgcemu
wraz z naleznymi odsetkami ustalonymi wedlug stawki w wysokosci 11,04% w skali roku do dnia 31 grudnia 2011 r.

Rozwigzanie powyzszej umowy w ocenie Zarzgdu Jupiter NFI nie bedzie rodzito negatywnych skutkéw dla Emitenta
oraz jednostek zaleznych i powigzanych.

Jednoczesnie w dniu 29 marca 2011 r. pomiedzy wyzej wymienionymi Stronami zostata zawarta umowa sprzedazy, na mocy
ktérej Jupiter NFI S.A. nabyt od GREMI 43.872 udziaty w Forum XIIl Alfa Sp. z 0.0. stanowigce 39,06% w kapitale i glosach
na Zgromadzeniu udzialowcéw tej spoétki, za cene 4.387.200 ziotych. Cena ta zostata zaptacona poprzez potracenie

wierzytelnosci opisane powyzej.

47.5 Wykup obligacji

W dniu 13 kwietnia 2011 r. Fundusz dokonat wykupu 10.500 obligacji serii A wyemitowanych w dniu 13 kwietnia 2010 r. Laczna
kwota wykupu wszystkich obligacji serii A wraz z naleznym oprocentowaniem wyniosta 14.688.090,00 z. Kwota ta obejmuje
rébwniez kwote wczesniejszego wykupu 3.000 obligacji serii A. W dniu 13 kwietnia 2011 r. Fundusz otrzymat z Domu
Maklerskiego IDM SA, ktéry byt organizatorem emisji, pisemne potwierdzenie wykupu w terminie wszystkich obligacji serii A.

47.6 Emisja obligaciji

W dniu 13 kwietnia 2011 r. Fundusz wyemitowat tgcznie 18.237obligacji zwyklych, imiennych, niezabezpieczonych serii E
0 wartosci nominalnej 1.000,00 zt kazda ("Obligacje") i tacznej cenie emisyjnej 18.237.000,00 zt . Wszystkie Obligacje zostaty
objete i w catosci optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obligacji przypada na dzien 13 kwietnia 2012 r. Wyemitowane
Obligacje sa oprocentowane w wysokosci 10 % w skali roku a wyptata naleznych odsetek nastgpi w dniu wykupu. Emisja
Obligacji nie miata charakteru emisji publicznej. Organizatorem emisji byt Dom Maklerski IDM SA z siedzibg w Krakowie.
Powyzsza emisja Obligacji jest kolejng emisjg dokonang przez Fundusz w ramach programu emisji obligacji uchwalonego
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI SA z dnia 6 kwietnia 2010 roku. W ramach tego programu Fundusz
wyemitowat dotychczas tacznie 39.396 obligacji o tgcznej wartosci 39.396.000,00 PLN.

47.7 Wykup obligacji

W dniu 19 oraz 20 kwietnia 2011 r. Fundusz dokonat wykupu wszystkich, tj. 5.159 obligacji serii B oraz serii C wyemitowanych
w dniu 27 kwietnia 2010 r. £gczna kwota wykupu wszystkich obligacji serii B oraz serii C wraz z naleznym oprocentowaniem
wyniosta 5.663.592,61 zt.

47.8 Obnizenie kapitatu zakladowego w spoétce stowarzyszonej F unduszu — KCI S.A.

W dniu 22 kwietnia 2010 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki KCI S.A. — spoiki stowarzyszonej Funduszu,
podczas ktérego zostaty podjete uchwaty miedzy innymi w sprawie:

. upowaznienia Zarzgdu do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego wraz z uprawnieniem
Zarzadu do pozbawienia prawa poboru akcji w catosci lub w czesci dotychczasowych akcjonariuszy i zmiany statutu
Spotki,

. obnizenia kapitatu zakladowego w celu czesciowego pokrycia strat Spotki z lat ubiegtych poprzez zmniejszenie
wartosci nominalnej akcji i zmiany Statutu Spotki;

W zwigzku z powyzszym Zarzad spotki KCI S.A. zostat upowazniony do podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki poprzez
emisje nowych akcji o tgcznej wartosci nominalnej nie wiekszej niz 94,7 min zt w drodze jednego lub kilku kolejnych
podwyzszeh kapitatlu zaktadowego. Upowaznienie Zarzadu do podwyzszania kapitalu zaktadowego oraz do emitowania
nowych akcji w ramach kapitatu docelowego wygasa z uptywem 3 lat od dnia wpisania do rejestru przedsigebiorcow zmiany
Statutu przewidujgcego niniejsze upowaznienie Zarzadu. Zarzad, za zgoda Rady Nadzorczej, moze pozbawi¢ akcjonariuszy
prawa poboru akcji w catosci lub w czesci w zakresie kazdego podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu
docelowego w tym réwniez w zwigzku z wykonaniem praw z warrantéw subskrypcyjnych emitowanych zgodnie
z postanowieniami podjetej uchwaty. O ile przepisy Kodeksu spotek handlowych nie stanowig inaczej, Zarzad decyduje
0 wszystkich sprawach zwigzanych z podwyzszeniem kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, w szczeg6lnosci
Zarzad jest umocowany do:

a) ustalenia ceny emisyjnej akciji,

b) ustalenia terminu otwarcia i zamkniecia subskrypciji,

c) podejmowania uchwat oraz innych dziatan w sprawie dematerializacji akcji oraz zawierania uméw z Krajowym
Depozytem Papier6w Warto$ciowych o rejestracje akcji w depozycie papieréw wartosciowych,
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podejmowania uchwat oraz innych dziatan w sprawie odpowiednio emisji akcji w drodze oferty publicznej lub prywatnej
oraz w sprawie ubiegania sie o dopuszczenie akcji do obrotu na rynku regulowanym.

Zarzad w ramach kapitatu docelowego moze wydawaé akcje w zamian za wklady pieniezne lub za wktady niepieniezne.
Uchwaly Zarzadu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej akcji emitowanych w ramach kapitatu docelowego oraz wydawania akcji
w zamian za wktady niepieniezne wymagajg zgody Rady Nadzorczej. Za zgodg Rady Nadzorczej, Zarzad w ramach
upowaznienia do podwyzszania kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, moze emitowaé¢ warranty subskrypcyjne,
z terminem wykonania prawa zapisu uptywajgcym nie pézniej niz okres, na ktéry zostato udzielone Zarzgdowi upowaznienie
do podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego. Zarzad, za zgoda Rady Nadzorczej, moze pozbawié¢
akcjonariuszy prawa poboru warrantéw w catosci lub w czesci.

Motywem powziecia powyzszej uchwaly jest to, ze planowane dokonanie zmiany Statutu Spotki przewidujgce upowaznienie
Zarzadu do podwyzszenia kapitalu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego ma pozwoli¢ na pozyskanie przez Spoétke
aktywéw w postaci wktadéw niepienieznych w oparciu o ktére przeprowadzona bedzie dalsza dziatalno$¢ operacyjna Spotki
i realizowane projekty gospodarcze. Uzyskanie przez Spoétke dokapitalizowania pozwoli na jej rozw6j w ramach przyjetego
nowego profilu dziatalnosci co z kolei powinno przetozy¢ sie na uzyskiwane przez Spoétke wyniki i wzrost notowan gietdowych
akgiji.

Ponadto, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate w sprawie obnizenia kapitatu zaktadowego KCI S.A. o kwote
108.087.210,00 zt z kwoty 126.283.710,00 zt do kwoty 18.196.500,00 zt poprzez zmniejszenie wartosci nominalnej jednej akcji
z kwoty 3,47 zt do kwoty 0,50 zt. Obnizenia kapitatu zakladowego dokonano w celu czesciowego pokrycia strat KCI S.A. z lat
ubiegtych.

W ocenie Zarzadu Jupiter NFI S.A., powyzsze zdarzenie jest zgodne z celami biznesowymi Funduszu zwigzanymi z opisywang
inwestycjg i nie bedzie rodzito negatywnych skutkéw dla Spétki i Grupy Jupiter NFI.

Dariusz Lesniak
Prezes Zarzadu Artur Rawski
Wiceprezes Zarzadu

Monika Cieslik
Odpowiedzialna za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Krakéw, 22 kwietnia 2011r.
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OSWIADCZENIE

Zarzad Spotki Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna z siedzibg w Krakowie o$wiadcza,
ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne jednostkowe sprawozdanie finansowe Jupiter NFI S.A. za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaty zgodnie
z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny
sytuacje majatkowg i finansowa Spotki i jej wynik finansowy, oraz Zze roczne sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Spotki za rok obrotowy zakorczony dnia 31 grudnia 2010 roku zawiera prawdziwy obraz
rozwoju i osiggniec¢ oraz sytuacji Jupiter NFl S.A., w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Zarzad Jupiter NFI S.A. oswiadcza ponadto, ze podmiot uprawniony do badania sprawozdar finansowych
dokonujacy badania rocznego jednostkowego sprawozdania finansowego Jupiter NFI S.A. za rok
zakonczony dnia 31 grudnia 2010 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze podmiot ten
oraz biegli rewidenci, dokonujacy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia bezstronne;
i niezaleznej opinii 0 badanym rocznym sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
i normami zawodowymi.

Dariusz Lesniak Artur Rawski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzgdu

Jupiter Narodowy Fundusz Istyeyjny Spoétka Akcyjna z siedzitw Krakowie 30-011 Krakéw, ul. Wroctawska 53
Sid Rejestrowy — & Rejonowy dla Krakow&rédmiescia w Krakowie, X1 Wydziat Gospodarczy KRS 1. 1@2) 632 13 50, fax (12) 637 71 80
Spotka zarejestrowana w rejegprzedsgbiorcow KRS pod nr 0000026567, NIP 525-13-47-554 -madl: jupiter@jupiter-nfi.pl
Kapitat zaktadowy 5.214.440,80 zt w caicmptacony http://www.jupiter-nfi.pl
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Niniejszy dokument przeznaczony jest do wgcznego wytku
Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej oraz Zaradu Jupiter Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A.

Zawarte w nim informacje, a w szczegolnsci dane dotycace
dziatalnosci spotek znajdujacych se w portfelu Funduszu,
nie mog by¢ rozpowszechniane, przetwarzane i wykorzystywane
w srodkach masowego przekazu oraz nie stanowbficjalnego
zbioru danych o spoétkach znajdugcych se w portfelu Funduszu
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I. San formalno - prawny dziatalnosci Jupiter NFI SA.
w 2010 roku

.1 Akcjonariat

Kapitat zaktadowy Jupiter NFI S.A. (,Fundusz”) wy8105.214.440,80 zt i dzieli si
na 52.144.408 akcji zwyklych na okaziciela. Zgodrée informacjami posiadanymi
przez Fundusz, na dzie81 grudnia 2010 roku jak i na daisporadzenia Sprawozdania,
akcjonariat Funduszu ksztattowag siastpujaco:

Tabela 1. Akcjonariat Funduszu posiaglaj ponad 5% gltosow na Walnym Zgromadzeniu
Jupiter NFI S.A.

Udzial w kapitale akcyjnym
i ogélnej liczbie gloséw

Trinity Management Sp. z o.0. 17.207.458 32,99%

Forum XillII Delta Sp. z o.c

Liczba akcji i glosow

Forum XIIl Gamma SKA 5.214.440 9,99%

Jupiter NFI S.A. 2.850.064 5,47%
Pozostali 26.872.446 51,55%
Razem 52.144.408 100,00%

*) Zarzad pragnie zwrdd uwag, ze powysza informacja prezentowana jest ayeginie na podstawie oficjalnych
oswiadczeéh otrzymanych przez Fundusz od akcjonariuszy.

Struktura wiasn&i znacznych pakietow akcji jednostki domiggj (powyej 5% gtosow
na Walnym Zgromadzeniu) nie ulegta zmianie w 203Kur

Do dnia sporzdzenia przez Zagd Funduszu jednostkowego sprawozdania finansowego
Jupiter NFI S.A. posiadat 2.850.064 akcji wilasnycstanowacych 5,47% kapitatu
zakladowego Funduszu i reprezemtyph 5,47% glosOw w o0golnej liczbie glosow
na walnym zgromadzeniu Funduszu.

Spotka KCI Lobzow Sp. z 0.0. posiada w sposObrguni, tj. poprzez posiadanie 100%
udzialdbw w spoice Trinity Management Sp. z 0.0.,207.458 akcji Jupiter NFI S.A.

stanowacych 32,99% ogdlnej liczby akcji Funduszu i upraayuych do wykonywania

na walnym zgromadzeniu Funduszu 17.207.458 glosamow/acych 32,99% ogolnej liczby

glosow.

1.2 Umowy w wyniku ktérych mog w przysziéci nasigpié
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Fundusz nie posiada informacji na temat zawartyomdw w wyniku ktorych mog
w przyszigci nasgpic zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez datyasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy.
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1.3 Posiadacze wszelkich papierow  wastmowych,
dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku
do Jupiter NFI S.A.

Nie wysepuja.
.4 Zmiany w Statucie

W 2010 roku nie miaty miejsca zmiany w Statucie ¢Ruszu.

1.5 Walne Zgromadzenie Funduszu

W dniu 6 kwietnia 2010 roku odbyto esiNadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter
NFI S.A., ktore przyjtlo porzdek obrad obejmagy m. in. podicie uchwaly w sprawie
obnienia kapitatu zakiadowego o kwo285.006,40 zt w drodze umorzenia 2.850.064 akcji
zwyktych na okaziciela o waréoi nominalnej rownej 0,10 zt kda, a take podgcie uchwaty

w sprawie emisji obligacji. W skutek braku wymagameiekszasci glosow uchwata
dotyczca umorzenia akcji wkasnych nie zostata ptadj Walne Zgromadzenie pety
natomiast uchwat w sprawie emisji obligacji, uchwalgy program emisji nie wce]
niz 150.000 obligacji o wartai nominalnej 1 tys. zt kala. Program tencdzie trwat przez

5 lat od daty podgia uchwaty.

W dniu 23 czerwca 2010 roku odbyile giwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A.,
ktore podgto m.in. uchwaty w sprawie:

» zatwierdzenia sprawozdania Zadm z dziatalnéci Funduszu w 2009 roku,

» zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszakzabrotowy 2009,

* pokrycia straty netto Funduszu za 2009 rok,

e zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania fineego Grupy Kapitalowe]
Jupiter NFI za 2009 rok wraz ze sprawozdaniem atalnicici Grupy Kapitalowe]
w 2009 roku,

* udzielenia absolutorium czionkom Zatz Funduszu z wykonania obaeakow
w 2009 roku,

* udzielenia absolutorium czionkom Rady Nadzorczejndaszu z wykonania
obowigzkoéw w 2009 roku,

* zmian w skiadzie Rady Nadzorczej Funduszu.

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia jeden z akaojsagrzgtosit do protokotu sprzeciw
do uchwat w sprawie udzielenia absolutorium dlackéw Zaradu - Pana Janusza Koczyka

i Pana Zbigniewa Niesigdzkiego oraz w sprawie udzielenia absolutoriumatianka Rady
Nadzorczej Pana Janusza KoczyKadna z uchwat Walnego Zgromadzenia nie zostata
zaskazona w ustawowym terminie.

Informacje na powiszy temat zostaly przedstawione w raportachzabiech Funduszu
nr 7/2010 z dnia 6 kwietnia 2010 roku oraz 18/20Thia 24 czerwca 2010 roku.
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.6 Wtadze Funduszu

1.6.1 Rada Nadzorcza

Na dzier 31 grudnia 2009 roku skfad Rady Nadzorczej prawdst st nastpujaco:

1. Grzegorz Hajdarowicz - Przewodnicy

2. Dorota Hajdarowicz - Wiceprzewodnica
3. Janusz Koczyk - Czilonek

4. Piotr Lysek - Czionek

5. Andrzej Zdebski - Czlonek

W dniu 14 stycznia 2010 roku Rada Nadzorcza Fundpsavofata ze swojego grona Pana
Piotra Lyska na Sekretarza Rady Nadzorczej. W tamysn dniu Rada poglp uchwat
powierzajca Radzie Nadzorczej obogwki Komitetu Audytu oraz delegaga Pana Janusza
Koczyka oraz Pana Piotra tyska do samodzielnegmigred czynnéci nadzorczych
zwigzanych z ustawowymi obogakami Komitetu Audytu.

W 2010 roku nagpita zmiana w sktadzie Rady Nadzorczej Funduszu. diMu

23 czerwca Zwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter SIAl postanowio odwotaze skiadu
Rady Nadzorczej Pana Janusza Koczyka, rowkagzgowotugc w jej sktad Pana Jana
Pamu¢. W zwigzku z odwotaniem Pana Janusza Koczyka z Rady Nezprw dniu
28 wrzdénia 2010 roku Rada Nadzorcza postanowita nie poaleah uchwaly w sprawie
oddelegowania czionka Rady Nadzorczej w miejsceaPKnczyka do samodzielnego
petnienia czynnéci nadzorczych zwgzanych z ustawowymi obogakami Komitetu Audytu.
Natomiast Pan Piotr Lysek nadal pozostaje oddeleggviednoosobowo do samodzielnego
petnienia czynnéci nadzorczych zwgzanych z ustawowymi obogakami Komitetu Audytu.

Na dzier 31 grudnia 2010 roku skfad Rady Nadzorczej prawdst st nastpujaco:

1. Grzegorz Hajdarowicz - Przewodnicy

2. Dorota Hajdarowicz - Wiceprzewodnia
3. Piotr Lysek - Sekretarz

4. Andrzej Zdebski - Czionek

5. Jan Pamuia - Czionek

Po dniu 31 grudnia 2010 roku do dnia spdeenia Sprawozdania nie wygtty zmiany
w skiadzie Rady Nadzorczej.

1.6.2 Zarzgd

Na dzier 31 grudnia 2010 roku skfad Zgdu Funduszu przedstawiat siastpujaco:

1. Dariusz Léniak - Prezes Zasgdu
2. Artur Rawski - Wiceprezes Zadu

W 2010 roku oraz w okresie do dnia spmizenia Sprawozdaniaie wystpity zmiany
w skiadzie Zarzdu.
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1.6.3 Zasady dotygre powotywania i odwotywania osob zadzapgcych
oraz ich uprawnienia

Zgodnie z art. 15 Statutu Jupiter NFI S.A. Zarjest powotywany przez RadNadzorca
na dwuletrd wspolry kadenc. Zgodnie z Umow o zaradzanie majtkiem Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego z dnia 12 lipca 1995 rokaddrk Nadzorcza Jupiter NFI S.A.
powotuje w skiad Zardu Funduszu osoby wskazane przez Ei#arzdzapca, tj. Trinity
Management Sp. z 0.0. oraz odwotuje Czlonkow atiuzna wniosek Firmy Zagdzapcej.
Uprawnienia Zargdu okréla Ustawa z dnia 15 wrgeia 2000 r. Kodeks spotek handlowych
(Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z pdiejszymi zmianami) oraz Statut Funduszu.

1.6.4 Wynagrodzenia 0s6b zajdzagcych i nadzorugcych Fundusz

Czionkowie Zarzdu Funduszu nie pobierali w okresie od 1 styczfi02roku do 31 grudnia
2010 roku wynagrodzenia z tytutu petnienia funkejZarzdzie Funduszu.

Nie istniep umowy zawarte poratlzy Funduszem, a osobami zglzapcymi nim,
przewidugce rekompensatw przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajnanggo
stanowiska bez waej przyczyny lub, gdy ich odwofanie lub zwolniemastpuje z powodu
polaczenia Funduszu z innym podmiotem w wyniku praiaj.

W okresie od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia02f@ku Fundusz nie wyptachdadnych
wynagrodze, nagrod ani premii cztonkom Zaidu.

Wynagrodzenia czionkéw Rady Nadzorczej w okresid atlycznia 2010 roku do 31 grudnia
2010 roku wyniosty 156 tys. zt. Wynagrodzenie utzionkdédw Rady zostatlo przedstawione
w ponizszej tabeli:

Tabela 2. Wart& naleenego i wyptaconego w 2010 roku osobom nadzowym Fundusz
wynagrodzenia z tytutu zasiadania w Radzie Nadepmpiter NFI S.A.

Imi ¢ i nazwisko Sprawowana funkcja Kwota w PLN
Grzegorz Hajdarowicz Przewodnicy 60.000
Dorota Hajdarowicz Wiceprzewodnigza 42.000
Piotr Lysek Sekretarz 18.000
Janusz Koczyk Czionek 8.60(
Andrzej Zdebski Czionek 18.00(
Jan Pamuta Czionek 9.400
Razem 156.000

W okresie od 1 stycznia 2010 roku do 31 grudnia02f@ku Fundusz nie wyptachdadnych
nagréd ani wynagrodaez zysku cztonkom organéw nadzorczych Funduszu.

Informacja na temat wynagrodzenia o0sOb gdaapcych i

nadzorujcych Fundusz

wyptaconego przez spolki zale i stowarzyszone z tytulu réwnoczesnego zasiadani
w organach zagdlzapcych i nadzorczych tych spétek w 2010 roku zostateedstawiona

w ponizszej tabeli.
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Tabela 2a. Wart&@ wynagrodzenia nat@ego osobom zagdzapcym i nadzorujcym
Fundusz wyplaconego przez spoétki zade i stowarzyszone z tytutu réwnoczesnego
zasiadania w organach zamdzajcych i nadzorczych tych spétek w 2010 roku.

Imi ¢ i nazwisko Kwota w PLN
Grzegorz Hajdarowicz 19.100,00
Dorota Hajdarowicz 1.482,14
Piotr Lysek 0,09
Janusz Koczyk 0,09
Andrzej Zdebski 0,09
Jan Pamuta 0,00
Dariusz L&niak 40.100,00
Artur Rawski 18.374,50
Razem 79.056,64
1.6.5 System kontroli programow akcji pracowniczych

Nie wyskpuje program akcji pracowniczych.

1.6.6 Akcje Jupiter NFI S.A. i spotek powranych w posiadaniu wiadz
Funduszu

Zmiany w stanie posiadania akcji Funduszu przebyzaradzapce i nadzorujce Fundusz

w okresie od 31 grudnia 2009 roku do dnia publikadjiejszego Sprawozdania zostaty
wyszczegoblnione w tabeli nr 3. Na dzi@1 grudnia 2010 roku oraz na dzipublikacji
niniejszego Sprawozdania cztonkowie Zguz oraz Rady Nadzorczej Funduszu nie posiadali
akcji Jupiter NFI S.A.

Tabela 3. Liczba akcji Jupiter NFI S.A. posiadanpchez osoby zagdzapce i nadzorujce
Fundusz, w okresie od 31 grudnia 2009 roku do @niglikacji Sprawozdania.

Stan na dzié Stan na
Imi ¢ i nazwisko Stanowisko 31 grudnia | Zwigkszenia| Zmniejszenia dzien
2009 roku publikacji
Hajdarowicz Przewodniczcy Rady
; 0 - - 0
Grzegorz Nadzorczej
Hajdarowicz Dorota Wiceprzew_odnicqcaRady 0 - - 0
Nadzorczej
Koczyk Janus Czionek Rady Nadzorc: 24 - - *
tysek Piot Sekretar:Rady Nadzorcz 0 - - 0
Zdebski Andrze Czionek RadNadzorcze 0 - - 0
Pamuta Ja Czionek Rady Nadzorc: *x - - 0
Razem osoby nadzorujce 24 - - 0
Dariusz L&niak Prezes Zardu 0 - - 0
Artur Rawsk Wiceprezes Zarglu 0 - - 0
Razem osoby zargdzajace 0 - - 0

*Na dzier 31 grudnia 2010 roku nie pehit funkcji w Radziadsorczej
** Na dziea 31 grudnia 2009 roku nie petnit funkcji w Radziadsorczej

Na dziem 31 grudnia 2010 roku oraz na dzigublikacji niniejszego Sprawozdania
cztonkowie Zargdu oraz Rady Nadzorczej Funduszu nie posiadalii akajidziatow

w spotkach powsizanych Emitenta, z watkiem akcji i udzialdbw posiadanych przez Pana
Grzegorza Hajdarowicza:
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2 udziaty w spéice KCI Centrum Zablocie Sp. z mdacznej wartéci nominalnej
100 zi,

* 626.277 akcji w spoice Gremi S.A. gxtnej wartéci nominalnej 1.878.831 zt,

» 148.000 akcji w spoéice Gremi Film Production S.Algoznej wartéci nominalnej
7.400.000 zi,

* 294 udzialy w spéice Wydawnictwo Przekrdj Sp. z @.dgcznej wartéci nominalnej
294.000 zi,

e 100.027 udziatbw w spotce Forum Xlll Alfa Sp. z omicznej wartéci nominalnej
10.002.700 zt [podany stan na 31 grudnia 2010 relazystkie udziaty zostaty zbyte
do dnia sporgdzenia sprawozdanial,

e 1 udziat w spéice KCI Lobzéw Sp. z 0.0. 0 wadilmominalnej 12.500 zi,

e 1.250 udziatbw w Gremi International S.a.r.lggznej wartéci nominalnej 125.000
euro,

e 100 udziatow w spéice Gremi Media Sp. z 0.0gazhej wartéci nominalnej 5.000 zi
[stan na dzi& sporadzenia sprawozdania, @bg po dniu bilansowym],

oraz udziatléw posiadanych przez Raborote Hajdarowicz:

e 41.148 udziatdw w spobice Krakowskie Zaktadyehtie Krakmeat Sp. z 0.0. gcknej
wartasci nominalnej 20.574.000 zt.

1.6.7 Ograniczenia dotyege przenoszenia prawa wlasfw akcji Jupiter
NFI S.A. i papieréw wartéciowych i w zakresie wykonywania prawa
gtosu przypadajcego na nie

Statut Funduszu nie przewiduje ogranico®tyczcych przenoszenia prawa wiasaoakcji
i papieréw wartéciowych Jupiter NFI S.A. oraz w zakresie wykonyveamirawa gtosu
przypadaicego na nie.

.7 Znaczgce umowy oraz istotne zdarzenia zaistniate w 2010
roku

Ponizej wymienione zostaly zawarte znace umowy oraz pozostate zdarzenia zpeezlla
dziatalnagci Emitenta. W roku obrotowym 2010 nie zostaly zeearzez Fundusz umowy
ubezpieczenia.

1.7.1. Zawarcie znaggej umowy przez spatkzaleing

W dniu 26 marca 2010 roku spétka KCI Krowodrza $p.o. z siedzipw Krakowie (spotka
zalezna od Jupiter NFI S.A.) oraz Dragmor Luxembourgr3.& siedzilp w Luksemburgu
zawarly umow, w trybie art. 453 kodeksu cywilnego, na podstawtérej Dragmor
Luxembourg S.a.r.l., w miejsce zaptaty, przeniGstKCl Krowodrza Sp. z 0.0. wias§to
397.927 udzialbw, oatznej wartéci 15.644 tys. euro, spoiki KCI Centrum Zablocie
Sp. z 0.0. z siedzipw Krakowie, stanovdicych ok. 99,99% jej kapitatu zaktadowego.

W dniu 24 maja 2010 roku spétka KCI Krowodrza Sm.a. zawarfa ze spaiPonar S.A.
(obecnie KCI S.A)) umow sprzeday, na podstawie ktorej sprzedata spéice Ponar S.A.
79.586 udziatdw w spoéice KCI Centrum Zablocie Sm.a@. zadczm cere 12.848 tys. zi.
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Sprzedane udzialy stanawi20% kapitatu zaktadowego spétki KCI Centrum Zaidoc
Sp. z 0.0. i uprawnigjdo takiej samej liczby gtoséw na zgromadzeniu vrsgéw tej spoki
stanowacych 20% ogdlnej liczby gtosow.

Powyzsza umowa jest znagzy umowg zgodnie z postanowieniami 8§ 2 ust. 2 Rozpdzenia
Ministra Finansow z dnia 19 lutego 2009 roku w speainformacji bieigcych i okresowych
przekazywanych przez emitentow papierow waitiwych oraz warunkéw uznawania
za réwnowane informacji wymaganych przepisami prawagiza niekdacego pastwem
czfonkowskim (,Rozporgdzenie”), z uwagi na toziw okresie krotszym nil2 mies¢cy
Jupiter NFI S.A. zawart ponadto ze spplRonar S.A. oraz spd&kod niej zaléng umowy

0 facznej wartdci ok. 7.718 tys. zt coagtznie z w/w umow sprzeday daje wartéc¢
zawartych umow w okresie krotszymznl2 mies¢cy w kwocie 20.566 tys. zt. Waré
ta przekracza 10% wa#d kapitatow wiasnych Funduszu.

1.7.2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu

W dniu 6 kwietnia 2010 roku odbyto esiNadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter
NFI S.A., ktore przylo porzdek obrad obejmagy m.in. podgcie uchwat w sprawie
obnizenia kapitatu zaktadowego o kwo285.006,40 zt w drodze umorzenia 2.850.064 akcji
zwyktych na okaziciela o warfoi nominalnej réwnej 0,10 zi, a tad emisji obligacji.

W skutek braku wymaganej gkiszaici glosow uchwata dotygza umorzenia akcji wkasnych
nie zostala podia. Walne Zgromadzenie pe#t) natomiast uchwatw sprawie emisji
obligacji opisan w punkcie 1.7.3 Sprawozdania.

1.7.3. Podécie uchwaty w sprawie emisji obligacji

W dniu 6 kwietnia 2010 roku Nadzwyczajne Walne Zganlzenie Akcjonariuszy Jupiter
NFI S.A. pod¢to uchwaé w sprawie emisji obligacji, uchwalgy program emisji nie wcej
niz 150.000 obligacji o wartgi nominalnej 1 tys. zt kala (,Obligacje”). Program emisji
Obligacji kedzie trwat pé¢ lat od dnia podgcia uchwaly, w ramach ktdérego zosian
wyemitowane Obligacje a¢znej wartéci nominalnej nie wyszej nz 150.000 tys. zt ziotych
(,Program”). Emisja Obligacji w ramach Programu topewa bedzie w jednej lub kilku
seriach Obligacji, kada seria obejmaga nie mniej i 1 tys. Obligacji. Uchwata wyréa
zgod: na dematerializagjwszystkich lub poszczegolnych serii Obligacji. WpkObligacji
danej serii nagpi nie p&niej niz przed zakaczeniem Programu. Obligacje emitowane
w ramach Programugtla Obligacjami niezabezpieczonymi lub zabezpieczonymay czym
w przypadku Obligacji zabezpieczonych rodzaj zaleeza zostanie okrdony
przez Zarzd. Uchwala upowania Zarzd do okrélenia, w drodze uchwaly pogdej
przed rozpocxiem subskrypcji Obligacji w danej serii, pozostdty niewymienionych
w uchwale, warunkéw emisji Obligacji, w tym w szgbdnasci okreslenie czy Obligacje
danej serii bda imienne czy na okaziciela, sposobu podzialu en@jligacji na serie
i maksymalnej liczby Obligacji w danej serii, ceaynisyjnej, wysokéci oprocentowania
Obligaciji, celéw emisji Obligacji w danej serii, czegotowych terminéw i zasad wykupu
poszczegdlnych serii Obligacji, zasad i termindwiczania i wyptaty oprocentowania
z Obligacji jak rownie do dokonania przydziatu Obligacji. Propozycje r@hyObligacii
w kazdej z serii zostanziozone w sposob okéwny w art. 9 pkt. 3 ustawy o obligacjach
i zostam skierowane do indywidualnych adresatow w liczbie wickszej nz 99 oséb.
Organizatorem emisji jest Dom Maklerski IDM S.Asiedzily w Krakowie.
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1.7.4. Emisja obligacji w ramach programu emisji havalonego
uchwal Walnego Zgromadzenia z dnia 6 kwietnia 2010 roku

W dniu 13 kwietnia 2010 roku Fundusz wyemitowal508 obligacji zwyktych, imiennych,
niezabezpieczonych serii A o waitbnominalnej 1 tys. zt kala (,Obligacje”) i fcznej cenie
emisyjnej 13.500 tys. zt. Wszystkie Obligacje zbstabjete | w caldci optacone

przez inwestoréw. Termin wykupu Obligacji przypada dzién 13 kwietnia 2011 roku.
Wyemitowane Obligacje gsoprocentowane w wysoko 10% w skali roku, a wyptata
naleenych odsetek nagti w dniu wykupu. Emisja Obligacji nie miata chataku emisji

publicznej.

W dniu 27 kwietnia 2010 roku Fundusz wyemitowagtzhie 5.159 obligacji zwyktych,
imiennych, niezabezpieczonych serii B oraz ser @artgci nominalnej 1 tys. zt kala

I tacznej cenie emisyjnej 5.159 tys. zi. Wszystkie Q@dutje zostaly obje i w caldci
optacone przez inwestorow. Termin wykupu Obliggeiiypada na dzie27 kwietnia 2011
roku. Wyemitowane Obligacjea oprocentowane w wysoko 10% w skali roku a wyptata
naleenych odsetek nagti w dniu wykupu. Emisja Obligacji nie miata chatalu emisji
publicznej.

W dniu 3 sierpnia 2010 roku Fundusz wyemitowgdzhie 2.500 obligacji zwykitych,
imiennych, niezabezpieczonych serii D o wéetammominalnej 1 tys. zt kala i hcznej cenie
emisyjnej 2.500 tys. zt. Wszystkie Obligacje zostadbjgte i w caldgci optacone
przez inwestorow. Termin wykupu Obligacji przypada dzié 3 sierpnia 2011 roku.
Wyemitowane Obligacjeas oprocentowane w wysoka 10% w skali roku a wypfata
naleenych odsetek nagti w dniu wykupu. Emisja Obligacji nie miata chatalu emisji
publicznej.

Na dzier 31 grudnia 2010 roku saldo zaghunia Funduszu z tytulu wyemitowanych obligacji
wynosito 19.291 tys. zi.

1.7.5. Zbycie udziatdw w spotce zatej Wydawnictwo Przekroj Spotka
z ograniczow odpowiedzialngcig

W dniu 26 maja 2010 roku Jupiter NFI S.A. zawaiPanem Grzegorzem Hajdarowiczem,
prowadacym dziatalné¢ gospodarcz pod nazwy Gremi Grzegorz Hajdarowicz Zakfad
Pracy Chronionej, umogvsprzeday wszystkich posiadanych, tj. 144 udzialdw, o wseio
nominalnej 1 tys. zt kaly, w spolce Wydawnictwo Przekr6j Sp. z 0.0. z ziedq
w Warszawie, stanowcych 48,98% kapitalu zakladowego tej spoiki, zazhy cere
3.416 tys. zt

1.7.6. Umowa zawarta z podmiotem uprawnionym do &aid
| przeghdu sprawozda finansowych

W dniu 25 czerwca 2010 roku Fundusz zawart ze gp@RO Sp. z 0.0. z siedzb
w Warszawie umog na wykonanie przegllu i badania sprawozflafinansowych.
Przedmiotem powsszej Umowy jest przeprowadzenie przggl srdodrocznego
jednostkowego i1 skonsolidowanego sprawozdania $oaego Jupiter NFI S.A. oraz badania
rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawoadfnansowego Jupiter NFI S.A.
za 2010 rok (wg MSSF). Wynagrodzenie z tytulu wydoia Umowy zostato ustalone
na kwot 76 tys. zt netto, z czego:
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e 28 tys. zt netto za przeprowadzenie przdgl sprawozda finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego) za pierwszeopat 2010 roku

» 48 tys. zt netto za wykonanie badania rocznych veprda finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego) za 2010 rok.

Spokki zalene Funduszu tj. KCI Krowodrza Sp. z 0.0. oraz K&éhtrum Zabtocie Sp. z o.0.
zawarly ze spoikk BDO Sp. z 0.0. z siedzjbw Warszawie umowy odsnie wykonania
przeghdu pakietow konsolidacyjnych tych spolek spgizonych na dzie 30 czerwca 2010
roku oraz 31 grudnia 2010 roku. Wynagrodzenie ahilytvykonania umow zostatlo ustalone
na kwot 15 tys. zt netto dla kalej ze spodtek.

Rowniez spotka stowarzyszona Funduszu tj. KCI S.A. zawadaspolly BDO Sp. z o.0.

z siedzilp w Warszawie umow odnagnie wykonania przegtlu i badania sprawozfa

finansowych, ktérej przedmiotem jest przeprowadzenprzegidu srédrocznego

jednostkowego i1 skonsolidowanego sprawozdania $oaego KCI S.A. oraz badania
rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawnadmansowego KCI S.A. za 2010
rok. Wynagrodzenie z tytutlu wykonania Umowy zostagtalone na kwet62 tys. zt netto.

W roku obrotowym 2009 rowniefirma BDO Sp. z 0.0. (nagica prawny spoiki BDO
Numerica International Auditors & Consultants Sp.oz.) przeprowadzata przed!
srodrocznego sprawozdania finansowego (jednostkowégskonsolidowanego) oraz
dokonywata badania rocznego sprawozdania finanso\jednostkowo i skonsolidowanego)
za 2009 rok wg Midzynarodowych Standardéw Sprawozdavéczo Finansowe;.
Wynagrodzenie z tytutlu wykonania umowy zostalo losta na kwog 80 tys. zt netto,
Z czego:

« 30 tys. zt netto za przeprowadzenie przdgl sprawozda finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego) za pierwszeopak 2009 roku

« 50 tys. zt netto za wykonanie badania rocznych veprda finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego) za 2009 rok.

W 2009 roku BDO Sp. z o0.0. otrzymata réwnigvynagrodzenie za przegl pakietu
konsolidacyjnego KCI Krowodrza Sp. z 0.0. w kwodi@ tys. zt oraz wynagrodzenie za
przeghd pakietu konsolidacyjnego Wydawnictwa ,Przekrof. € 0.0. w kwocie 10 tys. zt.

Ponadto, na podstawie umowy z dnia 30 marca 20d) wBDO Sp. z 0.0. przeprowadzono
badaniesrédrocznego jednostkowego sprawozdania finansowaguluszu na 30 czerwca
2009 roku. Wynagrodzenie z tytutu wykonania umowwniesto 15 tys. zt netto.

1.7.7. Zawarcie przez Fundusz umowy znacej

W dniu 28 wrzénia 2010 roku Jupiter NFI S.A. zawart z Domem Mas#em IDM S.A.

z siedzila w Krakowie umow przedws§pra zobowazujaca do sprzeday 1.233.717 akcji
na okaziciela spéki BOWIM S.A. z siedaibw Sosnowcu, za atzmg cere

w wysokaci 11.695.637,16 zt. Zgodnie z umewsprzeda akcji winna nasipi¢c do dnia
30 wrzénia 2010 roku za poednictwem domu maklerskiego poprzez zeloie

przez Fundusz i IDM stosownych zlécgprzeday i kupna w/w akcji. Sprzedaakcji zostata
dokonana w dniu 28 wrzeia 2010 roku. Zaptata ceny winna ngét do dnia 13 kwietnia
2011 roku.

Powyzsza umowa jest znagzy umowy zgodnie z Rozposrizeniem, z uwagi nha to,
iz w okresie krotszym ni 12 mies¢cy Jupiter NFI SA zawart ponadto ze sppom
Maklerski IDM S.A. umowy 0 dcznej wartdci ok. 7.878 tys. zt, cogéznie z w/w umow
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sprzeday daje hczrmg wartas¢ zawartych uméw w okresie krétszymznl2 mies¢cy
w kwocie ok. 19.574 tys. z. Waro ta przekracza 10% wat kapitatdw wiasnych
Funduszu.

1.7.8. Zbycie przez Fundusz aktywow znacznej wsoto

W dniu 29 padziernika 2010 roku Jupiter NFI S.A. w transakcjagietdowych
(pakietowych) zbyt wszystkie posiadane, tj. 2.088.akcji na okaziciela spotki Energopol-
Poludnie S.A. z siedzibw Sosnowcu reprezentoych 18,82% kapitalu zaktadowego
i uprawniajcych do 2.088.755 gloséw stangaych 18,82% ogdblnej liczby glosow
na walnym zgromadzeniu spotki Energopol-Potudnie SA

Zbycie w/w akcji nagipito po cenie 8,50 zt za kda akcg, tj. za hczmg cerg w kwocie
17.754.417,50 zt. Zbyte akcje stangwaktywa o znacznej warol z uwagi na to,
iz ich Bczna warté¢ przekracza 10% wartoi kapitatow wiasnych Funduszu.

1.7.9. Zawarcie umowy znagzej

W dniu 8 listopada 2010 roku Jupiter NFI S.A. zawar spotls KCl Lobzéw Sp. z o.0.
z siedzilp w Krakowie (Spotka) umowpozyczki na kwot 2.200 tys. zt.

Powyzsza umowa jest znagzy umowy zgodnie z Rozposrizeniem, z uwagi nha to,
iz w okresie krotszym nil2 mies¢cy Jupiter NFI S.A. lub podmioty od niego zale zawart
ponadto ze Spdé&klub podmiotami od niej zat@ymi, umowy o 4cznej wartdci ok. 15.196
tys. zt, co 4cznie z w/w umow pozyczki daje §czrg wartas¢ zawartych umow w okresie
krotszym nk 12 mies¢cy w kwocie ok. 17.396 tys. zt. Wakbta przekracza 10% wada
kapitatdw wiasnych Funduszu.

Spasrod tych umow, o najwkszej wartdci byta umowa payczki zawarta w dniu 23 czerwca
2010 roku pomidzy spoiky zaleeng Funduszu KCI Krowodrza Sp. z 0.0. a KCI tobzéw
Sp. z 0.0. Na podstawie tej umowy KCI Krowodrza $p.o. payczyta spoice KCI Lobzow
Sp. z 0.0. kwat 6.800 tys. zt, z terminem spiaty do dnia 31 grad@010 roku

i oprocentowanej wedtug stopy wynasej 7,86% w stosunku rocznym.

W dniu 29 grudnia 2010 roku KCI Krowodrza Sp. z.a@e spotg KCI Lobzéw Sp. z o.0.
aneks do opisanej umowy pa@zki z dnia 23 czerwca 2010 roku. Aneksem tym lasta
zostat nowy termin sptaty pgczki na dzié 31 grudnia 2011 roku oraz ustalono nowe
oprocentowanie pogczki w wysokdci 11,19% w skali roku. Pozostate warunki umowy
pozyczki pozostaty bez zmian.

1.7.10. Zawarcie umowy znaggeej

W dniu 2 grudnia 2010 roku Jupiter NFI S.A. zawaPanem Grzegorzem Hajdarowiczem,
prowadacym dziatalné¢ gospodarcz pod firmg Gremi Grzegorz Hajdarowicz (dalej
,aremi”) przedwstpng umowe sprzeday 100.027 udziatdbw w spoéice Forum Xl Alfa
Sp. z 0.0. z siedzib w Krakowie (dalej ,Spétka”), stanowiych 89,06% kapitatu
zakladowego tej Spoki, zaadzrg cere w kwocie 10.002.700,00 zi. Gtéwnym aktywem
posiadanym przez Spétjest 1.869.810 akcji spdtki Eurofaktor S.A. Umoyezewiduje,

iz Jupiter NFI SA jako przyszty kupgy, do dnia 3 grudnia 2010 roku wyptaci Gremi,
tytutem zaliczki I, kwog 2.000 tys. zt oraz w terminie do dnia 31 grudrGd@ roku, tytutlem
zaliczki 1, kwote 7.900 tys. zt.
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Umowa ostateczna winna zo&taawarta do dnia 31 marca 2011 roku pod warunkiem
(warunek rozwjzujacy), iz do tego terminu:

 zarejestrowane zostanie przem Rejonowy dla Krakowa Srédmiescia w Krakowie
Xl Wydziat Gospodarczy KRS podurgzenie kapitalu zaktadowego Spétki dokonane
w dniu 26 listopada 2010 roku (w tym nowych udamidbjtych przez Gremi);

e zostanie podia uchwata Zgromadzenia Wspolnikbw Spokki zezwsakajna zbycie
udzialdw przez Gremi;

e pozostali wspdlnicy Spokki nie skorzystad prawa pierwszestwa nabycia udziatdw
przeznaczonych do zbycia.

Powyzsza umowa jest znagzy umowy zgodnie z Rozposrizeniem, z uwagi na to,
iz w okresie krotszym ni12 mies¢cy Jupiter NFI S.A. lub podmioty od niego zale,
zawart ponadto z Gremi umowy gcinej wartéci 14.080 tys. zt cogtznie z w/w umow
przedws¢prg daje hczrg wartas¢ zawartych umow w okresie krotszymznl2 miesgcy
w kwocie 24.083 tys. zt. Wargé ta przekracza 10% wadd kapitatdw wiasnych Funduszu.
Spasréd opisanych umow, w/w umowa przedgpsta jest umow o najwyzszej wartdci.

.8 Zdarzenia istotnie wptywajce na dziataln@é Jupiter NFI
S.A., jakie nasgpity po dniu 31 grudnia 2010 roku
do dnia sporgdzenia sprawozdania finansowego
Funduszu za 2010 rok

1.8.1 Zawarcie znaagzcej umowy

W dniu 24 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawaGremi S.A. z siedzdpw Krakowie
umowe sprzeday 215.615 udziatdw w spoice KCI Park TechnologicRwybitwy Sp. z o.0.

z siedzilh w Krakowie (dalej ,Spotka”), stanowdych ok. 30,87% kapitalu zaktadowego
oraz gtoséw na zgromadzeniu wspoélnikow tej Sp@hkijczr cere w kwocie 9.499.996,90
zt. Umowa przewiduje,zi przeniesienie na Fundusz, jako kuoego, wiasnéci 215.615
Udziatbw nasfpuje z chwij zawarcia umowy a zaptata ceny nastdo dnia 31 stycznia
2011 roku.

Rowniez w dniu 24 stycznia br. Fundusz zawart z Gremi Sufmow; o Swiadczenie
w miejsce wykonania, zgodnie z kidGremi S.A. tytutlem sptaty zobogzan wynikajgcych
z pazyczki zaciagnictej od Funduszu przeniosta na Fundusz wiésnt6.141 udzialow
w Spoice stanowcych ok. 6,61% jej kapitalu zakladowego i glosow zgromadzeniu
wspolnikdw Spokki, zagiczrg kwote 2.032.974,46 zi.

Ponadto w dniu 25 stycznia 2011 roku spétka zaeFunduszu KCI Krowodrza Sp. z o.0.
zawarta:

* z Gremi S.A. umow sprzeday udziatbw na podstawie ktorej nabyta 59.000 udxiat
w Spoice, stanowcych ok. 8,45% kapitatu zakladowego i gloséw naomgadzeniu
wspolnikow Spokki, zagiczm kwote 2.599.540 zt;

* z Gremi S.A. umow o $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z ktGremi S.A.
tytulem splaty zobowran wynikajgcych z payczek zacignictych od KCI
Krowodrza Sp. z 0.0., przeniosta nag nivlasng¢ 185.230 udziatbw w Spoice
0 lgcznej wartdci 8.161.233,80 zi, stanoyaych ok. 26,52% jej kapitatu zaktadowego
i gloséw na zgromadzeniu wspoélnikdw Spoiki;
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e z Dragmor Sp. z 0.0. z siedzibv Krakowie (spétka zatma Gremi S.A.) umow
0 $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z &t@ragmor Sp. z 0.0. tytulem
sptaty zobowjgzan wynikajgcych z payczki zacignictej od KCI Krowodrza
Sp. z 0.0., przeniosta nagniviasnag¢ 32.481 udzialdbw w Spodice ackznej wartdci
1.431.112,86 zt, stanowdych ok. 4,65% jej kapitalu zakladowego i glosow
na zgromadzeniu wspolnikow Spokki;

(dotychczas KCI Krowodrza Sp. z 0.0. posiadata Q00 udziatow Spokki).

Powyzsza umowa sprzeéa udziatdw, zawarta przez Fundusz w dniu 24 styr2i11 roku

z Gremi S.A., zostala uznana za zm@gz umowy zgodnie z postanowieniami
Rozporadzenia, z uwagi na toz iw okresie krotszym nil2 miesgcy Jupiter NFI S.A.

lub podmioty od niego zatee, zawart ponadto z Gremi S.A. lub podmiotami a€j n
zaleznymi, umowy o 4cznej wartdci ok. 12.406 tys. zt cog¢znie z w/w umowami daje
taczrg wartas¢ zawartych umow w okresie krotszynzdi2 mies¢cy w kwocie 36.131 tys. zt.
Wartas¢ ta przekracza 10% wakm kapitatbw wlasnych Funduszu. Spad tych umoéw,

umowg o0 najwekszej wartdci byta w/w umowa sprzedsg udziatow.

Dodatkowo, w dniu 28 stycznia 2011 roku Funduszaéaw Dragmor Sp. z 0.0. umew

o $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z kt@ragmor Sp. z 0.0. tytutlem splaty
zobowpzan wynikajgcych z payczki zacagnictej od Funduszu przeniosta na Fundusz
wilasng¢ 60.056 udziatbw w Spoéice stangeych ok. 8,6% jej kapitatu zakladowego
i gloséw na Zgromadzeniu Wspolnikow Spoiki

W wyniku opisanych transakcji Jupiter NFI S.A. wrze spolly zalezng KCI Krowodrza
Sp. z 0.0. posiada, wg stanu na dzsporadzenia niniejszego Sprawozdania, 698.523
udzialdbw w Spoéice stanowdych hcznie 100% kapitalu zakladowego oraz gloséw
na zgromadzeniu wspoélnikbw Spokki. Glownym aktyweSpokki jest 14,8 ha gruntéw
potozonych przy ul. Christo Botewa w Krakowie.

1.8.2 Speinienie si warunku znacgcej umowy

W dniu 28 marca 2011 roku Zaz Funduszu powzi od spotki Forum XIllII Alfa Sp. z o.0.
(,Spoétka”) informacg o spetnieniu si warunku zawartej w dniu 2 grudnia 2010 roku
z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem — proweyin dziatalnéd¢ gospodarcg pod firmg
Gremi Grzegorz Hajdarowicz (dalej ,Gremi”) przedgsiej umowy sprzedsy udziatdw
w spoice Forum XIlII Alfa Spotka z 0.0. z siedzilv Krakowie, po spetnieniu ktérego
ostateczna umowa sprzegtavinna zosta zawarta do dnia 31 marca 2011 roku.

Tres¢ warunku stanowifo:

« zarejestrowanie przeza® Rejonowy dla Krakowa Srodmiecia w Krakowie Xl
Wydziat Gospodarczy KRS podwgzenia kapitatu zaktadowego Spéiki dokonane
w dniu 26 listopada 2010 roku (w tym nowych udamidbjtych przez Gremi);

» podgcie uchwaly Zgromadzenia Wspolnikow Spéiki zezwgdaj na zbycie udziatlow
przez Gremi,

* nie skorzystanie przez pozostalych wspolnikow Spofirawa pierwszestwa nabycia
udzialéw przeznaczonych do zbycia.
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|.8.3 Zawarcie porozumie o rozwgzaniu znacgcej umowy

W dniu 29 marca 2011 roku Fundusz zawart z Panemederzem Hajdarowiczem —
prowadacym dziatalné¢ gospodarcg pod firmg GREMI Grzegorz Hajdarowicz (GREMI,
Sprzedajcy) porozumienia o rozwianiu przedwspnej umowy sprzedg 100.027 udziatow
w spoitce Forum XIII Alfa Sp. z 0.0. z siedziltw Krakowie ze skutkiem na d#ieich
zawarcia.

Na mocy powyszych porozumie Strony postanowity,zi Sprzedajcy dokona pogcenia
kwoty wptaconych przez Kupagego zaliczek w akznej wysokéci 6.580.000 ziotych,
z kwotg 4.387.200 ziotych z tytulu ceny sprzegaudzialdw, przez co wzajemne
wierzytelngci umorz sie do kwoty 2.192.800 ziotych. Kweta Sprzedajcy zobowszany
jest zwroat Kupujgcemu wraz z nalmymi odsetkami ustalonymi wediug stawki
w wysokasci 11,04% w skali roku do dnia 31 grudnia 2011 r.

Rozwhgzanie powyszej umowy w ocenie Zagdu JUPITER NFI nie dmzie rodzito
negatywnych skutkow dla Emitenta oraz jednoste&pgth i powjzanych.

Jednoczénie w dniu 29 marca 2011 r. pagdzy wyzej wymienionymi Stronami zostata
zawarta umowa sprzedg na mocy ktérej JUPITER NFI S.A. nabyt od GREM3.&72
udziaty w Forum XIII Alfa Sp. z o0.0. stanoyge 39,06% w Kkapitale i glosach
na Zgromadzeniu udzialowcow tej spoiki, za €eh387.200 ziotych. Cena ta zostata
zapfacona poprzez patenie wierzytelnéci opisane powse;.

1.8.4 Wykup obligacji serii A

W dniu 13 kwietnia 2011 roku Fundusz dokonat wykupQ.500 obligacji serii A
wyemitowanych w dniu 13 kwietnia 2010 rokwdzna kwota wykupu wszystkich obligacji
serii A wraz z nalenym oprocentowaniem wyniosta 14.688.090,00 zt. kavat obejmuje
réwniez kwote wezeniejszego wykupu 3.000 obligacji serii A. W dniu k®ietnia 2011
roku Fundusz otrzymat z Domu Maklerskiego IDM S.&Qry byt organizatorem emisji,
pisemne potwierdzenie wykupu w terminie wszystlabligacji serii A.

1.8.5 Emisja obligaciji serii E

W dniu 13 kwietnia 2011 roku Fundusz wyemitowgdznie 18.237 obligacji zwyktych,
imiennych, niezabezpieczonych serii E o ws&tonominalnej 1.000,00 zt kda
(,Obligacje”) i tacznej cenie emisyjnej 18.237 tys. zt. Wszystkie iGduje zostaly obje

i w calosci optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obljggrzypada na dzie
13 kwietnia 2012 roku. Wyemitowane Obligacje sprocentowane w wysoka 10%
w skali roku a wyptata nateych odsetek naghi w dniu wykupu. Emisja Obligacji
nie miata charakteru emisji publicznej. Organizatoremisji byt Dom Maklerski IDM S.A.
z siedzila w Krakowie.

Powyzsza emisja Obligaciji jest kolgjremisp dokonag przez Fundusz w ramach programu
emisji obligacji uchwalonego przez Nadzwyczajne WMéaZgromadzenie Jupiter NFI S.A.
z dnia 6 kwietnia 2010 roku. W ramach tego progrdrandusz wyemitowat dotychczas
tacznie 39.396 obligacji a¢znej wartéci 39.396 tys. zi.
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1.8.6 Wykup obligacji serii B i C

W dniu 19 oraz 20 kwietnia 2011 roku dokonat wykuwpseystkich, tj. 5.159 obligacji serii
B oraz serii C wyemitowanych w dniu 27 kwietnia Q0foku. tgczna kwota wykupu

wszystkich obligacji serii B oraz serii C wraz zlemmym oprocentowaniem wyniosta
5.663.592,61 zt.

1.8.7 Obnigenie kapitatu zaktadowego w spotce stowarzyszongjduszu -
KCI S.A.

W dniu 22 kwietnia 2010 roku odbylogsNadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki KCI
S.A. — spoékki stowarzyszonej Funduszu, podczasefgrzostaly podie uchwaly mgdzy
innymi w sprawie:

» upowanienia Zaradu do podwyszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu
docelowego wraz z uprawnieniem Zgda do pozbawienia prawa poboru akcji
w caitdsci lub w czsci dotychczasowych akcjonariuszy i zmiany statytaHs,

» obnienia kapitalu zakladowego w celu¢éziowego pokrycia strat Spoki z lat
ubiegtych poprzez zmniejszenie waxtonominalnej akcji i zmiany Statutu Spokki;

W zwigzku z powyszym Zarad spoitki KCI S.A. zostal upowaiony do podwyszenia
kapitalu zakladowego Spoiki poprzez emispwych akcji o 4cznej wartéci nominalnej nie
wieksze] nk 94,7 min zt w drodze jednego lub kilku kolejnycloduvyzszer kapitatu
zakladowego. Upowamienie Zaradu do podwyszania kapitalu zakladowego oraz do
emitowania nowych akcji w ramach kapitalu docelowegygasa z uptywem 3 lat od dnia
wpisania do rejestru przegbiorcow zmiany Statutu przewidigego niniejsze upowaienie
Zarzdu. Zarad, za zgod Rady Nadzorczej, ni®@ pozbawd akcjonariuszy prawa poboru
akcji w calagci lub w czséci w zakresie kadego podwyszenia kapitalu zakladowego
w granicach kapitalu docelowego w tym réwniev zwigzku z wykonaniem praw
z warrantow subskrypcyjnych emitowanych zgodnieostanowieniami podfej uchwaty.

O ile przepisy Kodeksu spétek handlowych nie stapowaczej, Zarzd decyduje
o wszystkich sprawach zgwanych z podwiszeniem kapitalu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego, w szczegbéeoZarzd jest umocowany do:

a) ustalenia ceny emisyjnej akcji,

b) ustalenia terminu otwarcia i zamkaia subskrypcji,

c) podejmowania uchwat oraz innych dziatav sprawie dematerializacji akcji oraz
zawierania uméw z Krajowym Depozytem Papierow Waitovych o rejestragj
akcji w depozycie papierow wasgiowych,

podejmowania uchwat oraz innych dziatey sprawie odpowiednio emisji akcji w drodze
oferty publicznej lub prywatnej oraz w sprawie gaiaia st 0 dopuszczenie akcji do obrotu
na rynku regulowanym.

Zarzad w ramach kapitatu docelowego mowydawé akcje w zamian za wkiady pieane

lub za wkiady niepiegzne. Uchwaly Zargdu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej akcji
emitowanych w ramach kapitatu docelowego oraz wwtasv akcji w zamian za wkiady
niepiengzne wymagaj zgody Rady Nadzorczej. Za zgpdRady Nadzorczej, Zasd

w ramach upowaienia do podwsiszania kapitalu zakladowego w ramach kapitatu
docelowego, mze emitowaé warranty subskrypcyjne, z terminem wykonania praa&pisu
uptywagcym nie pdniej niz okres, na ktory zostato udzielone Zgtawi upowanienie do
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podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu doeedjo. Zarad, za zgod Rady
Nadzorczej, mee pozbawd akcjonariuszy prawa poboru warrantow w éaldub w czsci.

Motywem powz¢cia powyszej uchwaly jest toze planowane dokonanie zmiany Statutu
Spoékki przewidujce upowanienie Zaradu do podwyszenia kapitalu zakladowego
w ramach kapitatu docelowego ma pozwala pozyskanie przez Spétkktywdéw w postaci
wkiaddéw niepiengznych w oparciu o ktore przeprowadzonadbie dalsza dzialal$o
operacyjna Spoiki i realizowane projekty gospodarczZUzyskanie przez Spa@k
dokapitalizowania pozwoli na jej rozwoj w ramacheyjetego nowego profilu dziataloi

co z kolei powinno przeky¢ sie na uzyskiwane przez Spétkwyniki i wzrost notowa
gietdowych akciji.

Ponadto, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie godjchwaé w sprawie obrienia kapitatu
zaktadowego KCI S.A. o kwet108.087.210,00 zt z kwoty 126.283.710,00 zt do tywo
18.196.500,00 zt poprzez zmniejszenie waitaominalnej jednej akcji z kwoty 3,47 zi
do kwoty 0,50 zt. Obrenia kapitatu zaktadowego dokonano w celgscibwego pokrycia
strat KCI S.A. z lat ubiegtych.

W ocenie Zarzdu Jupiter NFI S.A., powAgze zdarzenie jest zgodne z celami biznesowymi
Funduszu zwizanymi z opisywaninwestycj i nie lkpdzie rodzito negatywnych skutkow dla
Spoikki i Grupy Jupiter NFI.

[.9. Sprawy gdowe

Na dziex 31 grudnia 2010 roku ani na dazisporadzenia Sprawozdania Fundusz nie jest
strory postpowan toczcych s¢ przed gdem, organem wigiwym dla postpowania
arbitrazowego lub organem administracji publiczne,;.

1.9.1 Pozew przeciwko Netia S.A.

Wyrokiem z dnia 7 grudnia 2009 rokuads Okregowy w Warszawie XVI Wydziat
Gospodarczy oddalit powddztwo Jupiter NFI S.A. piado spdice Netia S.A. w zwaku

z zakwestionowaniem i nie zaptaceniem przez Neth 8zsci drugiej ptatnéci z tytutu
sprzeday przez Fundusz na rzecz Netia S.A. akcji spotko FRuturo S.A. Warta
przedmiotu sporu wynosi 2.084 tys. zt. Jupiter ISFA. w lutym b.r. wnidst apelagjod tego
wyroku, ktora zostata oddalona przexdRpelacyjny w Warszawie w dniu 12 sierpnia 2010
roku. Fundusz nie wnosit skargi kasacyjnej od tegooku.

.10. Formalna dziatalng¢é Zarzgdu Funduszu w 2010 roku

W 2010 roku Zargd obradowat na 62 posiedzeniactpodpt 104 uchwaty. Giownymi
problemami, jakimi zajmowat siZarzd byty:

1. Planowanie i organizacja dzialakwd Funduszu w spoétkach zalkeych
i stowarzyszonych.

2. Biezacy nadzér i monitorowanie dziataléw spétek portfelowych.
3. Aktualizacja wyceny portfela inwestycyjnego Fundusz
4. Dziatalngs¢ Funduszu na rynku nowych inwestycji:

» identyfikacja potencjalnych projektow inwestycyijimyc

» due dilligence / analiza wytypowanych projektow,

e opracowanie modeléw inwestycji dla poszczegdlnyohjgktéw, negocjacje

I przeprowadzenie transakcji.

5. Opracowanie i realizacja planéw dezinwestycyjnyahduszu:
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» stan realizacji i modele rozyaan,
* negocjacje i sprzeda akcji i udziatbw spolek stowarzyszonych
I mniejszagciowych.

Zabezpieczenierddet finansowania Funduszu - program emisji olgfiga

Lokowanie wolnychirodkow Funduszu — udzielanie zyazek.

Zabezpieczenie funkcjonowania formalno-prawnegadisau.

Przygotowanie i obstuga Walnych ZgromagZinduszu.

0. Przygotowywanie materialtdw na posiedzenia Rady Nadz] Jupiter NFI S.A.
oraz analiza i realizacja wnioskow i zalécevynikajgcych z posiedze Rady
Nadzorczej Funduszu.

II. Dziatalnosé Jupiter NFI S.A. w 2010 roku

RO ~ND

1.1 Przedmiot i obszar dziatalnsci

Zgodnie ze Statutem przedmiotem dziatatndupiter NFI S.A. jest:

1. nabywanie papierow wagoiowych emitowanych przez SkarbriBawa,

2. nabywanie bdz obejmowanie udziatdw lub akcji podmiotéw zarejestanych
i dziatapcych w Polsce,

3. nabywanie innych papieréw watoowych emitowanych przez podmioty, o ktorych
mowa w pkt. 2,

4. wykonywanie praw z akcji, udziatdow i innych papier@artasciowych,

5. rozporadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papmiavartagsciowymi,

6. udzielanie payczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanymziathgcym
w Polsce,

7. zachganie payczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Ze wzgbkdu na charakter prowadzonej dziatdlciogiownym przedmiotem obrotu Funduszu
S3 papiery wartéciowe oraz prawa z nimi zgdane. Na dzie 31 grudnia 2010 roku Fundusz
posiadatl portfel inwestycyjny, na ktory sktadaty: si

» aktywa finansowe dogbne do sprzedy, tj. mniejszéciowe i pozostale akcje
i udzialy w jednostkach notowanych oraz mniejgamwe i pozostate akcje i udziaty
w jednostkach nienotowanych, nienotowane zd& papiery wart&iowe
oraz certyfikaty inwestycyjne,

* inwestycje w jednostkach zaleych i stowarzyszonych,

* instrumenty pochodne,

» pozyczki udzielone.

Fundusz dziata na obszarze Rzeczpospolitej Polskiej

1.2 Zasady tadu korporacyjnego

Informacja na temat stosowania przez Jupiter NR. $egulacji dotycacych zasad tadu
korporacyjnego, w zwrku z wejciem w zycie z dniem 1 stycznia 2008 roku Dobrych
Praktyk Spoétek Notowanych na GPW, zostaje przekazamnzez Spo raportem,
stanowacym Zahkcznik nr 1 do sprawozdania Zadu z dziatalnéci Jupiter NFI S.A.,
podanym do publicznej wiadorsw w dniu publikacji niniejszego Sprawozdania.
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1.3 Ustugi zewnretrzne

Przy realizacji zada statutowych Fundusz korzysta z ustug zetwwamych w nasfpujacym
zakresie:

 w ramach zamdzania majtkiem Jupiter NFI S.A. Fundusz ma zawardmowg
0 zaradzanie z firmy zarzdzapca Trinity Management Sp. z 0.0.,

* w ramach obstugi ksgowej Jupiter NFI S.A. ma zawarumowg z firmag Trinity
Management Sp. z 0.0. (do dnia 30 kwietnia 2010urékegowas¢ Funduszu
prowadzita firma Korycka, Budziak & Audytorzy Spoo.),

e w zakresie ustug audytorskich Fundusz korzystauguspéiki BDO Sp. z 0.0.,

» w zakresie doradztwa prawnego Fundusz korzystaD®0 Zoku z ustug kancelarii
prawnej Chatas i Wspoélnicy Kancelaria Prawna (popexeciwko Netia S.A.),

e oraz doranie z innych podmiotow.

1.4 Zmiany w podstawowych zasadach zadzania Jupiter
NFI S.A.

Nie wysepuja.
1.5 Gtéwne cele dziatalnéci Jupiter NFI S.A. w 2010 roku

Przygta w marcu 2009 roku strategia rozwoju Jupiter MEA. definiuje cele Funduszu
w s$rednim i dlugim okresie jako budowanie wzrostu want dla akcjonariuszy poprzez
aktywrg polityke inwestycyjry akceptujca podwyzszone ryzyko i skoncentrow@n
na nabywaniu i restrukturyzacji spétek w celu idtmejszej odsprzeda oraz inwestycjach
w spokki z sektora nieruchorf, zlokalizowane przede wszystkim w Krakowie. Sigga ta
opiera s na uzyskaniu decydigego wplywu na zapdlzanie nowymi spotkami

i zwiekszaniu ich wartéci poprzez restrukturyzacj Szczeglla wag przywiazuje se
do rozwoju spoétek portfelowych, gdzy innymi poprzez: usprawnienie zggzania
kapitalem obrotowym, racjonalizgcjstruktury i1 zatrudnienia, doskonalenie operacyjne
i logistyczne, wprowadzenie nowoczesnych technglegirowadzenie nowoczesnych metod
zarmdzania, wspieranie ekspansji na nowe rynki zbytupdennizaci dziatalnGci
produkcyjnej, doskonalenie/tworzenie produktéw.

Zgodnie z przyta strategi rozwoju, Fundusz w 2010 roku kontynuowat dziatania
zmierzagce do przebudowy posiadanego portfela inwestycgneyyaz intensyfikacji
prowadzonej przez Fundusz dziala@lcioinwestycyjnej. Realizacja tak przgych celow jest
opisana w punkcie 1.6 niniejszego Sprawozdania.

1.6 Dziatalnosé inwestycyjna Jupiter NFI S.A. w 2010
roku

11.6.1 Skala i struktura inwestycji

W 2010 roku struktura inwestycji Jupiter NFI S.Aegta zmianie w stosunku do stanu
z konca 2009 roku. Zmiany w strukturze Grupy Jupiter N#y efektem realizacji
diugoterminowej strategii dziatania Funduszu i ga@ne byly gidwnie z nagtujgcymi
zdarzeniami:
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* nabycie przez spddkzaleeng KCI Krowodrza Sp. z 0.0. udziatdw w spéice KCI
Centrum Zablocie Sp. z 0.0.,

e sprzeda posiadanych przez Fundusz udziatbw w spoéicezmaje Wydawnictwo
Przekréj Sp. z o.0.,

» sprzeda pakietu akcji spoiki Energopol-Potudnie S.A.,

* nabycie znaccych pakietow akcji spotki KCI S.A. — udziat Fundusw spoéice
zwiekszyt st z 17,01% do 26,61% na dai81 grudnia 2010 roku,

* nabycie pakietow akcji spétek FAM Grupa Kapitato@ia\.,

e sprzeda spoétek z portfela mniejszoiowego (Korporacja Budowlana ,Pozna
Poinoc” S.A., Ceramika Nowa Gala S.A., NFI Zacho8nA., Platforma Mediowa
Point Group S.A.).

W trakcie roku obrotowego w portfelu Funduszu zoajdly st akcje w spobice
stowarzyszonej Energopol-Poludnie S.A. (do dnia IBtego 2010 roku), w spoice
stowarzyszonej KCI S.A., aktywa finansowe przeznaezdo sprzedgy obejmujce akcje
i udzialy spotek pozostalych (zarbwno notowanyckk ja nienotowanych na GPW
w Warszawie), w tym tate aktywa spoétek z portfela mniejsemwego oraz wbudowane
instrumenty pochodne zawarte w transakcjach zakpiji

Na koniec 2010 roku Funduszs$mdd najwaniejszych spétek portfelowych posiadat
nastpujace akcje i udziaty w spéikach:

* 60,32% w spoice KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z sieglztKrakowie;

* 53,57% w spobice KCI Centrum Zablocie Sp. z o0.0edzy w Krakowie (pdrednio
poprzez udziat KCI Krowodrza Sp. z 0.0. i KCI S;A))

* 26,61% w spoice KCI S.A. z siedzilw Krakowie.

W sprawozdaniu na dze3l grudnia 2009 roku w powvgzym zestawieniu Fundusz
wykazywat spotki Wydawnictwo Przekrdj Sp. z o.oabEnergopol-Potudnie S.A.

W 2010 roku, w efekcie transakcji gietdowych przepadzonych w lutym i palzierniku,
Fundusz zbyt wszystkie posiadane akcje spétki EomogPotudnie S.A. z siedzb
w Sosnhowcu, tj. 2.314.275 akcji stangmych 20,85% kapitalu zakladowego
i reprezentujcych 20,85% ogolnej liczby gloséw na walnym zgromeadu spoiki.

W maju 2010 roku Fundusz zbyt rowanieiszystkie posiadane udziaty spotki Wydawnictwo
Przekréj Sp. z 0.0. z siedzilw Warszawie, tj. 144 udziaty stanaeé 48,98% kapitatu
zakladowego i reprezentige 48,98% o0golnej liczby gloséw na zgromadzeniu GisRdéw
spokki.

W 2010 roku Fundusz zgkszal zaangswanie kapitalowe w spoice KCI S.A.
(do 29 wrzénia 2010 roku wyspujcej pod firmy Ponar S.A.). W wyniku transakcji
zawartych w marcu, kwietniu i grudniu 2010 roku 8usz nabytdcznie 3.492.502 akcje
spokki KCI S.A. stanowice 9,6% kapitalu zakladowego i reprezestej 9,6% glosow
na walnym zgromadzeniu, zgkiszagc tym samym udziat w kapitale i glosach spéiki KCI
S.A. do 26,61% na dzie31 grudnia 2010 roku. W wyniku zgkiszenia udziatu w kapitale
spokki powyej poziomu umeliwiajacego znaczy wplyw na spétk, na dzié 31 grudnia
2010 roku spotka KCI S.A. jest wykazywana jako Ep@towarzyszona Jupiter NFI S.A.

W dniu 26 marca 2010 roku w skfad Grupy Jupiter WEkzta spdtka KCI Centrum Zabtocie
Sp. z 0.0., w wyniku przeniesienia na KCI Krowod&a z 0.0. wiasrigi 397.927 udziatow,

0 kcznej wartgci 15.644 tys. EUR, spoiki KCI Centrum Zabtocie 2po.o., stanowcych
ok. 99,99% jej kapitatu zaktadowego. W wyniku tgjrtsakcji spotka KCI Centrum Zabtocie
Sp. z 0.0. stata sipodmiotem pérednio zalenym od Funduszu. W dniu 24 maja 2010 roku
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spétka KCI Krowodrza Sp. z 0.0. zawarta z KCI Sumowe sprzeday, na podstawie ktorej
sprzedata spoéice KCI S.A. 79.586 udzialdbw w spdeal Centrum Zablocie Sp. z o.0.,
stanowacych 20% kapitatu zaktadowego, z@2m cere w kwocie 12.848 tys. zt. Na d#ie
31 grudnia 2010 roku pgeedni udziat Jupiter NFI S.A. w spdéice KCI Centrigablocie
Sp. z 0.0. wynosit 53,57%.

Skala dokonywanych inwestycji wynikala z prggj strategii Funduszu. Giownymodiem
finansowania inwestycji byh¢rodki pozyskane z emisji obligacji ordrodki ze sprzedegy
akcji spoétek portfelowych.

Zmiany portfela inwestycyjnego po dniu bilansowym

W dniu 1 stycznia 2011 roku, Fundusz stahstascicielem 9.000 udziatéw w spéice Sagar
Sp. z 0.0. w upadimi ukiadowej z siedzip w Mikolowie (do dnia sporgizenia
Sprawozdania siedziba spékki zostata zmieniona nakdw), ktére nabyt na podstawie
umowy sprzedgy udziatdw z dnia 29 grudnia 2010 roku. Nabyte alyzzapewniay 100%
0golnej liczby gloséw na zgromadzeniu wspolnikéwoitkpi stanowy 100% jej kapitatu
zakladowego.

W dniach 24 — 28 stycznia 2011 roku mialo miejsitkaktransakcji, opisanych w punkcie
1.8.1, w wyniku ktérych Jupiter NFI S.A. wraz ze 68 zalezng KCl Krowodrza
Sp. z 0.0. nabyt 698.528dzialdw w spoéice KCI Park Technologiczny Rybitwp.< 0.0.
stanowacych hcznie 100% kapitatu zakladowego oraz gloséw narpgazeniu wspoélnikdw
Spoki.

W dniu 29 marca 2011 roku Fundusz nabyt 43.872 algav spoice Forum Xl Alfa
Sp. z 0.0. z siedzgbw Krakowie, stanovgce 39,06% kapitatu zakladowego i reprezejtei
39,06% gtosow na zgromadzeniu wspoéinikdw spokki.

Po dniu bilansowym do dnia sp@dzenia Sprawozdania Fundusz przeprowadzit ponadto
transakcje sprzedg mniejszéciowych pakietéw spotek w obrocie gieldowym: w dniu
18 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. zbyt wszissthosiadane, tj. 9.898 akcji na okaziciela
spokki  Koszalhskie Przedgbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. z siedzib
w Szczecinku, natomiast w dniu 21 stycznia 2011lurBkindusz zbyt wszystkie posiadane,
tj. 500.000 akcji na okaziciela spétki Ceramika Nowala S.A. z siedzibw Konskich
stanowacych 0,88% kapitalu zaktadowego i reprezegaygh 0,88% ogolnej liczby glosow
na walnym zgromadzeniu spoki.

11.6.2  Zrodia finansowania inwestycji Jupiter NFI S.A. w 20 roku

Saldosrodkéw piengznych Funduszu na koniec 2010 roku wynosito 10.3/&6 2}, wobec
kwoty 9.389 tys. zt na koniec 2009 roku.

Zrodiem finansowania inwestycji w 2010 roku byly gifie srodki pozyskane z emisji
obligacji przeprowadzonych wagiu roku w ramach programu emisji obligacji uchwaigo
w dniu 6 kwietnia 2010 roku przez Nadzwyczajne Waldgromadzenie Funduszu
oraz wptywy wynikagce z przeprowadzonych w trakcie roku dezinwestydyi. dalszej
kolejnasci byty to odsetki otrzymane od udzielonychzpezek, nabytych dienych papieréw
wartasciowych oraz lokat bankowych.

W 2010 roku wolnesrodki pienezne przeznaczane byty przede wszystkim na udzielanie
pozyczek, zakup diinych papieréw wart@iowych oraz lokowane na lokatach bankowych.
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.7 Wyniki finansowe Jupiter NFI S.A. w 2010 roku
11.7.1  Opis wynikéw Jupiter NFI S.A. za 2010 rok

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT JUPITER NFI S.A.

w tys. zt 31.12.2010 31.12.2009 zmiany (w %)
Dziatalnosé kontynuowana

Przychody i zyski 17.497 7.260 141%
przychody i zyski z inwestycji 17.479 7.253 141%
pozostate przychody i zyski operacyjne 18 7 157%
Koszty i straty -13.516 -9.289 46%
koszty i straty z inwestycji -1.480 -837 7%
koszty operacyjne -11.987 -8.451 42%
pozostale koszty i straty operacyjne - - -
rezerwy i utrata warteci -49 -1 4800%

ujemne rénice kursowe
pozostate koszty finansowe

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 3.981 -2.029
Podatek dochodowy

Zysk(strata) netto z dziatalngci kontynuowanej 3.981 -2.029
Zysk (strata) netto 3.981 -2.029

W 2010 roku Jupiter NFI S.A. agimt zysk netto w kwocie 3.981 tys. zi. Poprawa wymko
Funduszu w stosunku do roku poprzedniego byfa efelktzsciowego wygcia z inwestycji
przez Jupiter NFI S.A. Korzystna wycena rynkowazeganych aktywow unidiwita
realizacg zysku z inwestyciji.

DzIALALNO SC KONTYNUOWANA

Przychody i zyski z inwestycji

Na przychody i zyski z inwestycji w 2010 roku wcznej wysokéci 17.479 tys. zi
w decydugcym stopniu ziayly sie zyski ze sprzeddy posiadanych przez Fundusz akcji
i udzialdbw, w tym zysk ze sprzeda pakietu akcji spotki Energopol-Potudnie S.A.
w wysokaici 10.961 tys. zt, zysk ze sprzeglaakciji spotki Bowim S.A. w wysokiei 2.510
tys. zi, zysk ze sprzedwp udziatdw spotki Wydawnictwo Przekroj Sp. z o.owysokaci 366
tys. zt oraz zysk ze sprzegepozostatych spdtek w wysoka 81 tys. zt. Ponadto na pozycj
ta skladaj sie rowniez odsetki z tytutu dhanych papieréw warteiowych (628 tys. zi),
przychody z tytulu odsetek bankowych (69 tys. zPrzychody =z tytulu odsetek
od udzielonych poyczek (1.710 tys. zt) oraz pozostale odsetki (6%& tzt), a ponadto
otrzymane dywidendy od udzialbw w spoéice zak (213 tys. zh) i udzialdw
mniejszéciowych (6 tys. zi), a tale kwoty otrzymane z likwidacji spotek znajdaych sé

w portfelu spotek mniejszciowych Funduszu (1 tys. zt) i pozostale przych{@iz8 tys. zi).

Koszty i straty

Koszty i straty obejmuaj koszty operacyjne, koszty i straty z inwestypjpzostale koszty
i straty operacyjne oraz rezerwy i utravartasci. Gtdwrg pozychp kosztows byly koszty
operacyjne w wysok@i 11.987 tys. zt zwizane z biggcymi kosztami dziatalndi
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Funduszu. Na dzfe 31 grudnia 2010 roku Jupiter NFI S.A. wykazuje a@dio
niezrealizowaa strat z wyceny instrumentow finansowych w kwocie 1.486. zt. Koszty

I straty g wyzsze od poziomu, jaki agirety w analogicznym okresie roku poprzedniego
a rnica wynika gtdwnie ze zwkszenia kosztow operacyjnych, spowodowanego przede
wszystkim przez wzrost kosztéw odsetek z tytuluiggatetych kredytéw i payczek
oraz pozostatych.

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ JUPITER NFI S.A.

w tys. zt 31.12.2010 31.12.2009 zmiany (w %)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 10.376 9.389 11%
Aktywa finansowe dogpne do sprzedsy 132.057 147.278 -10%
Nalgnqsq z tytutu dostaw i ustug oraz pozost 37 642 13.262 184%
naleznosci

Aktywa finansowe utrzymywane do termi i i i
zapadalngi

Wartasci niematerialne - - -
Rzeczowe aktywa trwate 1 7 -86%

Aktywa trwate przeznaczone do sprzeglaraz
dziatalné¢ zaniechana

RAZEM AKTYWA 180.076 169.936 6%

Zobovv_lqzan_la z tytutu dostaw i ustug oraz pozos 3585 1197 199%

zobowhzania

quoquama z tytutu zaggnigtych kredytow i i 10.042 -100%

pozyczek

Zob_ow[qzama z 'gytu’ru wyemitowanych dinych 19.291 i 100%

papierow wartéciowych

Zobowigzania zwjzane z aktywami trwatyn

przeznaczonymi do sprzedeoraz dziatalnécia - - -

zaniechaa

Zobowigzania, razem 22.876 11.239 104%

Kapitat podstawowy 5.214 5.214 0%

Akcje whasne -5.576 -5.576 0%

Pozostate kapitaty 25.729 31.207 -18%

Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte 131.833 127.852 3%
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat gbreh 127.852 129.881 -2%
Zysk (strata) netto bhigcego okresu 3.981 -2.029 -

Kapitat wkasny, razem 157.200 158.697 -1%

RAZEM PASYWA 180.076 169.936 6%

Wartas¢ aktywow znajdujcych s¢ w posiadaniu Jupiter NFI S.A. wyniosta na dzie
31 grudnia 2010 roku 180.076 tys. zt, co oznaczagim 10.140 tys. zt w stosunku do stanu
na koniec 2009 roku. W wyniku wgjia przez Fundusz z €ci inwestycji zmniejszyta si
wartas¢ portfela inwestycyjnego, natomiast zkgzeniu ulegta wartg naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostatych nadesci. Nieznacznie zmienita gistruktura finansowania
majtku, wskanik zadirenia ogolnego wzrést do 12,7% na koniec 2010 rok@,626
na koniec 2009 roku.

Srodki pieniezne
Stan srodkéw piengznych Funduszu na koniec 2010 roku uksztaltowetre& poziomie
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zblizonym do stanu z kwa roku poprzedniego (wzrost o 987 tys. zt). Naiéor2010 roku
Fundusz posiadat 10.376 tys. zt w postaodkow piengznych i ich ekwiwalentow.

Portfel inwestycyjny

Wartas¢ portfela inwestycyjnego, na ktéry sklaglapic aktywa finansowe dogbne
do sprzeday i aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapaokzi, zmniejszyta si
na koniec 2010 roku w odniesieniu do stanu z 3Hmru2009 roku o kwet15.221 tys. zt.
Spadek wartéi portfela inwestycyjnego jest w gidwnej mierzeeldém wyjcia z czsci
inwestycji portfelowych Funduszu, z ktérych najlusz wartas¢ miat sprzedany w 2010 roku
pakiet 20,85% akcji spotki Energopol-Potudnie S.A.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalenosci

Wartas¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych natEci wyniosta na dzig
31 grudnia 2010 roku 37.642 tys. zt i gkszyta s¢ niemal trzykrotnie w stosunku do stanu
z analogicznego okresu roku poprzedniego. Wykarearéos¢ obejmuje nalenosci z tytutu
udzielonych payczek (12.177 tys. zf), naleoici z tytutu zbytych papieréw waroiowych,
udzialdw i innych instrumentéw finansowych (14.844. zl) oraz pozostale naleosci
(10.621 tys. zi).

Zobowigzania

taczne zobowgzania Jupiter NFI S.A. na koniec 2010 roku wynio22.876 tys. zi

i obejmowaly zobowjzania z tytutu wyemitowanych dtaych papierow warteiowych

w kwocie 19.291 tys. zt oraz zobamania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowgzania w kwocie 3.585 tys. zt. Na dzi€81 grudnia 2010 roku nie wyglty
zobowizania z tytulu zaggnietych kredytéw i payczek, w zwizku z catkowiy splah
zobownzan Funduszu z tego tytutu w trakcie roku obrotowego.

Wszystkie zobowizania § zaklasyfikowane jako krétkoterminowe i wyceniong wartaci
nominalnej ze wzgdu na krétki okres wymagald§a. Fundusz nie posiadat na koniec 2010
roku zadnych innych zobowzan.

W 2010 roku wart& zobowipzan Funduszu wzrosta dwukrotnie, do czego przyczysko
przede wszystkim zagnigcie zobowazania w formie emisji obligacji, jednak zobazania
ogotem nie przekraczgjl2,7% wartéci kapitatow Spoékki (na dzie 31 grudnia 2009 roku
wskaznik ten wyniést 6,6%), a zatem udziat kapitalu apzew finansowaniu majku
Funduszu ksztailtujeshadal na bardzo bezpiecznym poziomie, pozostaeyiaj mazliwosé
dalszego zwkszania zadlienia w celu zwikszenia efektywnixi kapitatu wiasnego.

Kapitat wiasny

Kapitat wiasny Jupiter NFI S.A. na d&i@1 grudnia 2010 roku wyniést 157.200 tys. zt. Jego
spadek w stosunku do dnia 31 grudnia 2009 rokietgktem zmniejszenia wado kapitatu

z aktualnej wyceny akcji i udzialow o kwot.478 tys. zt oraz zwkszenia kapitatow
wiasnych o zysk netto roku obrotowego w kwocie 2.88. zi.

Aktywa netto przypadage na jeds akcg (poza akcjami posiadanymi przez Fundusz)
wyniosty na koniec 2010 roku 3,19 zt (w analogiamngkresie 2009 roku 3,22 z}), natomiast
zysk netto z dziatalr@i kontynuowanej na jednakcg wyniost 0,08 zt (w 2009 roku strata
netto na jedgakcg wynosita -0,04 zi).
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SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH JUPITER NFI S.A.

w tys. zt. 31.12.2010 31.12.2009

Przeptywy piengzne netto z dziatalréei operacyjnej 16.401 -73.678
Przeptywy piengzne netto z dziatalrégi inwestycyjnej -3.691 43.635
Przeptywy piengzne netto z dziatalrigi finansowej -11.723 7.676
Przeptywy pienjzne netto, razem 987 -22.367
Srodki pienkzne i ekwiwalenty na pogrek okresu 9.389 31.756
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 10.376 9.389

Na dziex 31 grudnia 2010 roku Jupiter NFI S.A. dysponowatwmi srodkami w wysokeci
10.376 tys. zt.

Dziatalnos¢ operacyjna

Przeptywy pienjzne netto z dziatalréei operacyjnej w 2010 roku obejmujrodki piengzne
pozyskane w wyniku sprzegia akcji i udzialdw spotek znajdagych s¢ w portfelu
inwestycyjnym funduszu oragrodki pientzne wydatkowane na nabycie akcji i udziatdw
spotek. Saldo przeptywow pierznych z tego tytulu jest zaprezentowane jako zmrégje
wartosci aktywdédw wycenianych w warfoi godziwej przez rachunek zyskow i strat
w stosunku do poziomu z koa 2009 roku oraz zmniejszenie wadioaktywow dostpnych
do sprzeday. Obejmuy one take zwkkszenie natenosci z tytulu dostaw i ustug
oraz zmniejszenie stanu zobgwan z tytulu dostaw i ustug oraz korektwynikajaca

z kosztow odsetek naliczonych lecz nie zaptaconiddatnie saldo zmiany stanu aktywow
i pasywow zwazanych z dzialalnizia operacyja swiadczy o tym,ze wptywy z uptynniania
niektérych aktywow Funduszu w sposob zmagzprzekroczyly wydatki zvazane z nowymi
inwestycjami.

Dziatalnos¢ inwestycyjna

Saldo przeptywdw piegknych netto z dzialalrkei inwestycyjnej obejmuje wydatki zedane
Z udzieleniem poyczek przez Fundusz w kwocie 16.450 tys. zi orazywyp z tytutu
otrzymanych przez Fundusz sptatypcrzek w kwocie 12.758 tys. zt.

Dziatalnosé finansowa

Fundusz w 2010 roku odnotowat wptywsyodkow pien¢znych z tytutlu wyemitowanych
diuznych instrumentéw kapitalowych (obligacji) w kwoc#875 tys. zt (kwota ta jest
mniejsza od warkei przeprowadzonych emisji z uwagi na toceeé¢ srodkow pozyskanych
Z emisji zostala od razu przeznaczona na nabydievalv i rozliczona poprzez pajrenie
wierzytelnaci). Wydatkisrodkdéw piengznych w zakresie dziataldoi finansowej obejmuaj
sptat kredytu i payczki w kwocie 17.530 tys. zt oraz spiaidsetek w wysokiei 1.168 tys.
zt.

Il. 7.2 Informacja o powgzaniach organizacyjnych i kapitatowych Jupiter
NFI S.A. z innymi podmiotami z portfela Funduszu

Powhzanie kapitatowe Jupiter NFI S.A. z podmiotami zrtfeda spoétek zabenych
I stowarzyszonych prezentuje pgsue zestawienie:
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Tabela 4. Powjzanie kapitatowe Jupiter NFI S.A. ze spoOtkami gtotfymi na dzie
31 grudnia 2010 roku.

% posiadanegc| % udziatu

Nazwa spotki oraz rodzaj| Charakter Rodzaj Liczba Udzzalli:: dko?/\?elztgi)u Iic\évb(i)eggllrgzjéw
prowadzonej dziatalngci | powigzania papierow | papierow (udziat na Walnym

bezpdredni) | Zgromadzeniu
KCI Krowodrza Sp. 2 0.- | 55 udziat 44.706 60,32% 60,32%
branza nieruchomgxi y
KCI Centrum Zabtaie oirednio
Sp.z 0.0. — pzale'ma udziaty 318.341* 53,57% 53,57%
branza nieruchomgri
KCI S.A. (dawniej Pona
S.A) - braa stowarzyszong akcje 9.684.618 26,61% 26,619
nieruchoméci

* wg sprawozdania KCI Krowodrza Sp. z 0.0. (podntiominujcy wobec KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0.)

Na dziew sporadzenia niniejszego Sprawozdania w pasgym zestawieniu Fundusz
wykazuje ponadto sp&kzalezng Sagar Sp. z 0.0. w upadéd uktadowej oraz spbéékzalezng
KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. (udZieizpdredni i pégredni poprzez spok
KCI Krowodrza Sp. z 0.0.).

W dniu 1 stycznia 2011 roku Fundusz statwtascicielem 9.000 udziatdw w spéice Sagar
Sp. z 0.0. w upadiai uktadowej, ktére nabyt na podstawie umowy spazgdudziatow

z dnia 29 grudnia 2010 roku. Nabyte udzialy zapewni00% ogodlnej liczby gltoséw
na Zgromadzeniu Wspdlnikow Spokki i stangwD0% jej kapitatu zakladowego.

Spotka KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z o.osiedzity w Krakowie powgkszyta
portfel inwestycyjny Jupiter NFI S.A. w styczniu 2D roku. W wyniku kilku transakcji
zawartych przez Fundusz oraz KCl Krowodrza Sp. @,oopisanych w punkcie 1.8.1
niniejszego Sprawozdania, na drisporadzenia Sprawozdania Grupa Jupiter posiada
tacznie 698.5231dziatow spoiki KCI Park Technologiczny Rybitwy S$po.o., stanowtych
100% kapitatu zaktadowego oraz gloséw na zgromadzespolnikow tej Spoiki.

W dniu 29 marca 2011 roku Fundusz nabyt 43.872 algav spoice Forum Xl Alfa
Sp. z o0.0. z siedzib w Krakowie, stanowice 39,06% Kkapitalu zakladowego
i reprezentujce 39,06% gtoséw na zgromadzeniu wspoélnikédw spatkizwigzku z czym
Spoika ta zostala uznana za sp@towarzyszom Jupiter NFI.

11.7.3 Charakterystyka portfela i dziataln@i Jupiter NFI S.A. w 2010
roku w zakresie spotek zaleych i stowarzyszonych

Na koniec 2010 roku w portfelu inwestycyjnym Jupié-l S.A. znajdowaly gi nastpujace
spokki zalene i stowarzyszone:

e 60,32% w spoice KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siegmibtKrakowie;

e 53,57% (udziat p&redni) w spoice KCI Centrum Zablocie Sp. z o.0.iedziy
w Krakowie;

* 26,61% w spoice KCI S.A. z siedzilw Krakowie;
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Tabela 5. Wyniki finansowe (w tys. z) spétekzzgleh i stowarzyszonych za 2009 i 2010 rok
po dostosowaniu do MSSF.

Wynik Wynik netto Wynik Wynik netto
Spotka ;rfgihzoggg brutto na na ;rfgih;gfo brutto na na
31.12.2009| 31.12.2009 31.12.2010| 31.12.2010
KCI Krowodrza Sp. z o. 93.52! 89.86¢ 73.02 11.9(1 4.03( 2.19¢
gg' chr;tr*“m Zabloci 9.568 1.326 1.042|  52.802  43.247  35.066
KCI S.A.** 4.85( -17.56:. -17.45t 64.23¢ -4.57¢ -9.601

* dane poréwnawcze — dane finansowe spo6tki KCI @entZabtocie Sp. z 0.0. za 2009 rok nie zostaty
przeksztatcone do MSSF
**wyniki skonsolidowane Grupy KCI

» KCI Krowodrza Sp. z 0.0.

Spotka KCI Krowodrza Sp. z 0.0. w trakcie roku dbreego 2010 prowadzita dziatakto
polegajca na dzierawie nieruchoméci zlokalizowanych przy ul. Wroctawskiej w Krakowie
spolce KCI Park Technologiczny Krowodrza S.A. Pwgie jednym z podstawowych
aktywow spotki KClI Krowodrza Sp. z 0.03 9ziezawione nieruchomiei, spotka jest
gidbwnym podmiotem dla obecnych oraz realizowanych przyszigci projektow
deweloperskich zwizanych z tym obszarem. Spotka kontynuuje przygotgavelo realizacji
duzego projektu deweloperskiego polega&go na budowie zespoilu apartamentowo —
biurowego. W pierwszej kolejdoi planowana jest realizacja dwoch budynkéw biurckvy
o powierzchni wytkowej 20 tys. i Obecnie prowadzonea srozmowy z przyszlym
najema/kupcem (do negocjacji pozostaje kwestiadaicielska budynkéw po zrealizowaniu
projektu) oraz szczegOlowe ustalenia w zakresie ygatgch potrzeb przysziego
najemcy/kupca. Ustalenia teeda mialy wplyw na ostatecan wersg projektu
architektonicznego. Po pozytywnym zakaeniu tych negocjacji, Spoétka przyst
do realizacji inwestycji.

KCl Krowodrza poprzez spikzaleng prowadzi take inwestycje przy ul. Poznskiej,

w bezpdrednim gsiedztwie do posiadanych przez siebie nieruchhomaZrealizowane
zostaly ju inwestycje w trzy budynki mieszkalne gcinej powierzchni zytkowej 16 tys.
m?. W chwili obecnej Spéika celowa realizog te inwestycje posiada pozwolenia na bugow
dwéch kolejnych budynkéw mieszkalnych gc2nej powierzchni ytkowej 14,5 tys. rh
Przygotowana jest tak koncepcja architektoniczna dotyca realizacji nagpnych
budynkéw mieszkaniowo-biurowych gcznej powierzchni zytkowej ok. 17,5 tys. f

Gtéwnezrodio przychodow Spoiki stanowi dzigawa nieruchomiei. Przychody z dzieawy
utrzymup sie na stabilnym poziomie i w 2010 roku byly nieco asge ni w roku
poprzednim. Obok przychodéw z dziawy zrédiem przychodéw Spoékki byly przychody
finansowe z tytutu odsetek od udzielonychryrrek. Na przychody w kwocie 11.901 tys. zt
zlozyly sie w giownej mierze przychody i zyski z inwestycji kwocie 10.569 tys. zt oraz
przychody ze sprzedatowarow i ustug w kwocie 1.327 tys. zt.

» KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0.

Spétka KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0. jest spddkelows, ktéra zostata utworzona dla
realizacji inwestycji zwjzanych z nieruchondciami. Podstawowym kierunkiem
dziatalngci spéki jest najem innym podmiotom gospodarczyieruchomdci wiasnych
I dzierzawionych, w tym powierzchni o charakterze biurowymnpdukcyjnym, a przede
wszystkim magazynowym. Spoéika jest vdmielem prawa wieczystego zytkowania
gruntow oraz nieruchondoi zlokalizowanych w Krakowie przy ul. Romanowickalipowej
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4d i ul. Slusarskiej 9, odcznej powierzchni okoto 4 ha. Nieruchofobsy zabudowane
budynkami o charakterze magazynowo-biurowymaaznej powierzchni kytkowej okoto
36.500 M. Wynajem nieruchomiti stanowi stabilne i rentownérédio przychodéw.
W 2010 roku Spodtka odnotowata wzrost przychodow kol@ 7% i wzrost zysku
ze sprzedsy o niecate 37% w stosunku do roku 2009. Na wynikarisowy
w wysokaici 35.066 tys. zt zigyly sie przede wszystkim przychody i zyski z inwestycji,
w szczegOlnéci z wyceny do wartei godziwej aktywow znajdggych s¢ w bilansie spéiki,
w rezultacie przeksztalcenia sprawozdania zgodnm@SEF oraz przychody ze sprzega
towardw i ustug w kwocie 10.340 tys. zi.

« KCIS.A

Spétka KCI S.A. (dziataca do dnia 29 wrzaia 2010 roku pod firm Ponar S.A.) ulegta
znacznym przeobzaniom w trakcie roku obrotowego 2010. W zmku ze sprzeda
zorganizowanej e#ci przedsgbiorstwa Spoiki nagpita zmiana dotychczasowego profilu
dziatalngci. Zaniechana zostata produkcja hydrauliki sitoweejSpotka zaangawata sg¢
w nowg dzialalng¢ obejmujca realizacg projektow na rynku nieruchonsci, przede
wszystkim  poprzez inwestycje kapitalowe w podmiotprowadace projekty
nieruchomeciowe.

Sprzeda zorganizowanej &&ci przedsibiorstwa i zmiana profilu dziataldoi w sposéb
zasadniczy wphygta na struktug i wysokas¢ osiagnictych wynikow Spétki KCI S.A. oraz
Grupy KCI. Dzeki pozyskanym ze sprzedda zorganizowanej &&ci przedsibiorstwa
srodkom Spoétka splacita zobogziania wobec bankéw i c&e zobowhzan wobec innych
podmiotéw oraz dokonata pierwszych inwestycji w z#ygze nowej dzialalfoi Spoki
(nabycie udziatéw w spotce KCI Centrum Zablociesp.o.).

Grupa Kapitatowa KCI za okres kozacy sk 31 grudnia 2010 roku agjreta przychody
netto ze sprzeds z dzialalndci kontynuowanej wynosze 41.156 tys. zi. Caldo
osikgnictych przychoddéw netto z dziataém kontynuowanej stanowiprzychody spoiki
Ponar Real Estate Sp. z 0.0. (spétka zeeKCI S.A.), osignicte z tytulu sprzedsy
mieszka.

SzczegOlowy opis wynikow Spokki KCI S.A. i jej GrypKapitalowe] znajduje si
w opublikowanych przez Spdalksprawozdaniach rocznych.

11.7.4 Dziatalnasé¢ w zakresie spotek mniejsgmowych

Na dziex 1 stycznia 2010 roku Fundusz posiadat udziaty jamiéciowe w 32 spoétkach
o wartaci bilansowej 8.443 tys. zt.

Na koniec 2010 roku portfel mniejsmoowy Funduszu skiadatesiz 20 pozycji o warteri
bilansowej 10.097 tys. zi, z tego @dhcych w stanie upadigi lub likwidacji. Wartc¢
zerowg w bilansie Funduszu posiadato 13 spétek. W 20k0 Feundusz wykrdit z ewidencji
ksicgowej 9 spotek w zwgzku z wykréleniem ich z Krajowego Rejestriy@wego:

o Zaklady Przemystu Welnianego ,Wega” S.A. w upddio

* Huta Szkfa Okiennego ,XBKOWICE” S.A.

e |IZOLACJA NIDZICA S.A. w upadidci

» BOLMAR Tluszcze Rélinne S.A. w Bogaczowie w upadici

* Przedsibiorstwo Remontowo-Budowlane S.A. w upadio

» Pabianickie Zaktady Przemystu Bawelnianego PAMOTER. w upadiéci
» Zaktady Tkanin Dekoracyjnych DEKORA S.A.
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» Kielecka Centrala Materiatbw Budowlanych S.A. w dio&ci
 Wroclawskie Przedsbiorstwo Budownictwa Przemysiowego Nr 1-JEDYNKA
WROCLAWSKA S.A. w upadiéci

Fundusz utrzymat wycen portfela mniejszéciowego na poziomie wyceny dokonanej
na 30 czerwca 2010 roku. W wielu przypadkach Fundue dysponowat pesninformacph
na temat biggcej i przysziej sytuacji finansowej tych spéteka®istnieje ryzyko zmiany
wartosci bilansowej poszczegdbinych pakietéw w przyseaio

Struktura portfela mniejszoiowego w zalenosci od wielkasci udziatu w kapitale akcyjnym
przedstawiata ginastpujaco:

. 5 pakietéw poriej 1,93% udziatu w kapitale zaktladowym;
. 7 pakietow stanowcych 1,93% udziatu w kapitale zaktadowym;
. 8 pakietéw zawieragych sé w przedziale powyej 1,93% do 11,57%.

Fundusz podejmuje dziatania zmiesray do pozyskania nabywcOw na akcje spotek
mniejszaciowych. W wielu przypadkach jest to jednak trudze uwagi na brak
zainteresowania zakupem kolejnych pakietow ze gtrakcjonariuszy, posiadajych juz
kontrok w spétkach.

11.7.5  Aktywnasé Funduszu na rynku publicznym

Fundusz w trakcie roku obrotowego zbyt caly posigdpakiet tj. 2.314.275 akcji spoiki
Energopol-Potudnie S.A., stanawych 20,85% kapitatu zaktadowego i reprezeyatygh
20,85% liczby gloséw na walnym zgromadzeniu. Fumdubyt akcje w transakcjach
gieldowych, osigapc przychdd wdcznej wysokéci 19.108 tys. zt oraz zysk ze sprzega
w wysokaci 10.961 tys. zt.

Fundusz w transakcjach gietdowych zbyt rownigcznie 2.539.370 akcji spotki Ceramika
Nowa Gala S.A. osgapc przychdd wdcznej wysokéci 7.736 tys. zt oraz zysk ze sprzega
w wysokaci 48 tys. zt. W wyniku transakcji sprzegana dzié 31 grudnia 2010 roku
Fundusz posiadat 500.000 akcji spoiki Ceramika NGata S.A.

W 2010 roku Jupiter NFI S.A. nabyt — zarébwno w #akcjach gietldowych jak
i w transakcjach pakietowych poza rynkiem reguloywan- hcznie 3.492.502 akcje spoiki
notowanej KCI S.A. (dawniej Ponar S.A.), zag@nkwocie 7.630 tys. zt i aéznym udziale
w kapitale zakladowym w wysoko 9,6%, zwgkszapc tym samym udziat Funduszu
w kapitale zakladowym spéki do 26,61%, w zmku z czym spotka KCI S.A. jest
prezentowana w sprawozdaniu skonsolidowanym Gruppitel NFI jako jednostka
stowarzyszona.

Po dacie bilansowej do dnia spgazenia niniejszego Sprawozdania Fundusz zbyt pas@ad
pakiety akcji nagpujacych spoiek:

e w dniu 18 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. wnsakcjach gietdowych zbyt
wszystkie posiadane, tj. 9.898 akcji spotki Kogrsllie Przedsbiorstwo Przemystu
Drzewnego S.A,;

 w dniu 21 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. wnsakcjach gietdowych zbyt
wszystkie posiadane, tj. 500.000 akcji na okazacggdtki Ceramika Nowa Gala S.A.
stanowicych 0,88% kapitatu zaktadowego i reprezeguygh 0,88% o0godlnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu spéki.
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1.8 Opis wykorzystania przez Emitenta wptywow z isi
obligacji

Jupiter NFI S.A. korzysta z programu emisji obligaktéry umazliwia pozyskaniesrodkow
na kontynuagj realizacji polityki inwestycyjnej. W dniu 6 kwien2010 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy peldj uchwat¢ w sprawie programu emisji obligacji
w ramach ktérego zostamvyemitowane obligacje aéznej wartéci nominalnej nie wyszej
niz 150 min zt. Program emisji obligacjedizie trwat p¢¢ lat. Emisja obligacji w ramach
programu nagpowa bedzie w jednej lub kilku seriach obligaciji.

W ramach uchwalonego programu, w dniach 13 i 27ekwia oraz 3 sierpnia 2010 roku
Fundusz wyemitowahtznie 21.159 obligacji zwyktych, imiennych, niezapieczonych serii
A, B, CiD o wartdci nominalnej 1 tys. zt kala i hcznej cenie emisyjnej 21.159 tys. zi.

Termin wykupu Obligaciji serii A przypada na dzie3 kwietnia 2011 roku, Obligacji serii B
i C przypada na dzie27 kwietnia 2011 roku, natomiast Obligacji serin® dzié 3 sierpnia
2011 roku. Wyemitowane Obligacje ®procentowane w wysoko 10% w skali roku
a wyptata nalenych odsetek naghi w dniu wykupu.

Srodki pozyskane z emisji obligacji serii A, B, (i zostaly przeznaczone na zakup akcji
i udziatdw w celach inwestycyjnych.

W dniu 28 wrzénia 2010 roku Fundusz przeprowadzit warejszy wykup 3.000 sztuk
obligacji serii A, poprzez zapkatwartcsici nominalnej obligacji oraz odsetek narostych
do dnia wykupu. Po dniu bilansowym, do momentu agmirenia Sprawozdania, Fundusz
dokonat wykupu pozostatych obligacji serii A, wZiie 10.500 sztuk. gczna kwota wykupu
wszystkich obligacji serii A wraz z naleym oprocentowaniem wyniosta 14.688.090,00 zt.
Kwota ta obejmuje rowniekwote wczeniejszego wykupu 3.000 obligacji serii A.

Ponadto, w dniu 13 kwietnia 2011 roku Fundusz wyewat kcznie 18.237 obligacji
zwyktych, imiennych, niezabezpieczonych serii E artaéci nominalnej 1.000,00 zt kda
i tacznej cenie emisyjnej 18.237 tys. zt. Termin wyku@bligacji przypada na dzie
13 kwietnia 2012 roku. Wyemitowane Obligacjeoprocentowane w wysoko 10% w skali
roku a wyptata nalanych odsetek nagti w dniu wykupu.

W dniu 19 oraz 20 kwietnia 2011 roku dokonat wykuwpseystkich, tj. 5.159 obligacji serii
B oraz serii C wyemitowanych w dniu 27 kwietnia Q0foku. tgczna kwota wykupu

wszystkich obligacji serii B oraz serii C wraz zlemmym oprocentowaniem wyniosta
5.663.592,61 zt.

Do dnia sporzdzenia sprawozdania Fundusz wyemitowat dotychezasie 39.396 obligacji
0 lacznej wartéci 39.396 tys. zi.

1.9 Akcje wtasne

Na dzier 31 grudnia 2009 roku Jupiter NFI S.A. posiadabP.864 akcje wiasne stanawe
5,47% kapitatlu zaktadowego Funduszu i reprezeotuj5,47% ogolnej liczby gltosow
na walnym zgromadzeniu Funduszu. Nabycie akcji myals nasipito celem ich umorzenia.

W dniu 6 kwietnia 2010 roku odbyto esiNadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter
NFI S.A., ktore przyjto porzdek obrad obejmagy m.in. podicie uchwal w sprawie
obnizenia kapitatu zaktadowego o kwa285.006,40 zt w drodze umorzenia 2.850.064 akcji
zwyktych na okaziciela o waroi nominalnej réwnej 0,10 zi. W skutek braku wymagja
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wickszaici glosdw uchwata dotygza umorzenia akcji wkasnych nie zostata ptad]

W 2010 roku Fundusz nie przeprowadzat transakdjyoia ani zbycia akcji wtasnych,
w zwigzku z czym stan akcji wtasnych w posiadaniu Em#demnie ulegt zmianie w ggu
2010 roku i na dziepublikacji Sprawozdania.

II1. Przewidywany rozw¢j Jupiter NFI S.A.

[11.1 Perspektywy rozwoju dziatalnéci Jupiter NFI S.A.
| polityka inwestycyjna

W 2010 roku Jupiter NFI S.A. kontynuowat realizagtrategii opracowanej i praygj

w pierwszym kwartale 2009 roku. Zgodnie z peryjstrategi celem Funduszu wrednim

i diugim okresie jest oggniecie ponadprzegine) stopy zwrotu dla akcjonariuszy poprzez
aktywrg polityke inwestycyjry akceptujca podwyzszone ryzyko i skoncentrow@n
na nabywaniu i restrukturyzacji spétek w celu idtmejszej odsprzeda oraz inwestycjach
w spoiki z sektora nieruchoré.

Glowne zalaenia strategii, ktorej pelna #&e znajduje si na stronie internetowej
http://www.jupiter-nfi.p| obejmug:

» restrukturyzagj dotychczasowego portfela inwestycyjnego,

* dynamiczni polityke inwestycyjm,

e uzyskanie decydagego wplywu na zapzizanie nowymi spétkami i zwkszanie
wartosci tych spotek poprzez ich restrukturyzgcj

» zwigkszenie udzialu w portfelu projektow deweloperskictiokalizowanych
w szczegOInéci na terenie Krakowa,

» przeniesienigrodka c¢zkosci dziatalngci operacyjnej do Krakowa.

Zgodnie z realizowan strategi rozwoju jednym z obszarow dziatakwy w ktorym
koncentrug sk inwestycje Funduszu jest dziatatdow brarry nieruchoméci, realizowana
w chwili obecnej w oparciu o spa@tkzalezna KCI Krowodrza Sp. z 0.0., posiadej
odpowiedn, specjalistyczyn wiedz i doswiadczenie deweloperskie, spétikKCl Centrum
Zablocie Sp. z 0.0., ktorej aktywa stangwiieruchoméci zlokalizowane w Krakowie
na terenie Zablocia, przy ulicy Romanowicza, LippweSlusarskiej, spo KCI Park
Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. (nabytej po dbilansowym w styczniu 2011 roku),
ktorej aktywa stanowinieruchoméci zlokalizowane w Krakowie przy ulicy Christo Bota
oraz spotk stowarzyszomKCI S.A.

Kolejnym segmentem, ktéry obok dziata#eo nieruchoméciowej stanowi obszar
koncentracji inwestycji Funduszu, jest dziatdorestrukturyzacyjna. Fundusz planuje
budowanie portfela spotek, maych w ocenie Funduszu @y potencjat wzrostu, a ktore
znalazty st w trudnej sytuacji finansowej. Fundusz opiera gvebjategs tworzenia warteci
dla inwestoréw na restrukturyzacji spétek z protdemh w celu zwgkszenia ich wartéi
rynkowej, a nagpnie ich odsprzeds z zyskiem.Srodki pozyskane ze sprzegabeda
nastpnie reinwestowane w kolejne projekty.
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[11.2 Czynniki majgce wptyw na wyniki dziatalnéci i rozwaj
Jupiter NFI S.A. (w tym czynniki ryzyka i zagéen)

Prawne regulacje dotycace funkcjonowania narodowych funduszy inwestycyjnyic

Wsréd najwaniejszych czynnikbw magych znacznie dla dalszego funkcjonowania Jupiter
NFI S.A. nadal znajdajsic rozwigzania prawne dotygee wszystkich narodowych funduszy
inwestycyjnych. Dotyczy to zwlaszcza szczegoInyegjutacji podatkowych.

Koniunktura gospodarcza

Pomylna realizacja wynikow spolek z portfela FunduszedZie w duym stopniu
uzaleniona od osiganego tempa rozwoju gospodarczego w kraju i oduasit
poszczegoOlnych bran Te zjawiska makroekonomiczne zdeterminyg jednej strony
mozliwo$¢ uzyskania korzystnych cen transakcyjnych przy expeiz/ ich akcji i udziatow
a z drugiej strony okéts szanse zakupu nowych podmiotéw po atrakcyjnycladen

Sytuacja na rynku nieruchomasci

Ten czynnik jest w diym stopniu uzaleniony od poprzedniego zg#anego z koniunktygr
gospodarcz Jednak ze wzgllu na zwgkszenie zaangawania Funduszu w projekty
deweloperskie naly sytuacg na tym rynku podkrdi¢ ze wzgédu na bezpaedni wptyw
na rentown& projektow deweloperskich znajdaych s¢ w obecnym oraz przysztym
portfelu inwestycyjnym Funduszu. Relacje popytuodgy oraz poziomu cen na rynku
nieruchoméci (rozumianym szeroko jako rynek mieszkaniowo-tway) znajdy swoje
odzwierciedlenie w wynikach Funduszuagmginych z projektow deweloperskich.

Sytuacja na rynku gietdowym

Znaczenie tego czynnika jest wprost zzgine z wyceq portfela spotek publicznych Jupiter
NFI S.A. jak i parednio z wartéciag firm nienotowanych, kt@r mozna odnié¢
do porownywalnych spétek z GPW w Warszawie. Komgstrendy notowa gietdowych,
z jednej strony skutkgge zwekszeniem wyceny spotek portfelowych, mégz negatywny
wplyw na rynekprivate equityw ten sposob,zi przeklada sic na konieczn& ptacenia
wyzszych cen za te spoOki. Z kolei niekorzystna syfaca rynku gieldowym mae
skutkowd niska wyceny spotek z portfela inwestycyjnego Funduszu.

Mozliwosci zbycia pakietbw mniejszéciowych

Praktycznie wszystkie istotne co do wadiopakiety spétek mniejszoiowych Funduszu
znajduj sk juz w posiadaniu inwestorow strategicznych. Skutkajeyzykiem nie uzyskania
atrakcyjnych cen jako,ze inwestorzy ci nie g sklonni akceptowa wysokich cen
za zwekszenie i tak ju posiadanej kontroli nad tymi firmami.
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[11.3 Ocena zargydzania zasobami finansowymi oraz ocena
mozliwosci realizacji przez Jupiter NFI S.A. zamierze
inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,
w poréwnaniu do wielkéci posiadanych przez Fundusz
srodkéw, z  uwzgddnieniem mgliwych  zmian
w strukturze finansowania tej dziatalngi

Gtéwnym celem zagglzania zasobami finansowymi Spokki jest utrzymalézpiecznych
wskaznikbdw kapitatowych, ktore z jednej strony zapewyiigt biezacg ptynnas¢ finansowa,

t}. mozliwo$¢ terminowego regulowania zobamen Funduszu, a z drugiej strony —
umazliwiatyby efektywne wykorzystanie kapitatdw znajdaych s¢ w posiadaniu Funduszu.
Polityka Funduszu zaktada utrzymywanie odpowiedmiggziomusrodkéw piengznych oraz
papieréw wartéciowych, niezbdnego dla biggcej obstugi zobowazan. Nadwyki srodkdw
pieneznych Funduszu as wykorzystywane do udzielania pmzek oraz lokowane
w depozytach bankowych lub obligacjach korporacginy certyfikatach depozytowych.
Przed ryzykiem utraty ptynsoi Fundusz aktywnie i na bigco zabezpiecza ipoprzez
sporadzanie preliminarzy ptatdoi oraz zgodnie z nimi zabezpieczaniu odpowiednich
srodkow finansowych na pokrycie zaplanowanych widat

Jupiter NFI S.A. korzysta z programu emisji obligaktéry umazliwia pozyskaniesrodkow
na kontynuagj realizacji polityki inwestycyjnej. W dniu 6 kwietn2010 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy peldj uchwa¢ w sprawie programu emisji obligacji
w ramach ktérego zostamvyemitowane obligacje @aéznej wartéci nominalnej nie wyszej
niz 150 min zt. Program emisji obligacjedizie trwat p¢¢ lat. Emisja obligacji w ramach
programu nagpowa bedzie w jednej lub kilku seriach obligacji. W ramaabhwalonego
programu Fundusz wyemitowat dotychczagczhie 5 serii to jest 39.396 obligacji
0 lacznej wartéci 39.396 tys. zt.

Spotka monitoruje stan kapitatow stagupvskanik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek
zadlwenia netto do sumy kapitaldow pakszonych o zadkenie netto, co zostato opisane
w nocie 42 ,Zarzdzanie kapitalem” sprawozdania finansowego. Wazli z emisy
papieréw wartéciowych wskanik dzwigni na dzié bilansowy 31 grudnia 2010 r. zkszyt
sie w stosunku do roku poprzedniego, ale pozostag dalbezpiecznym poziomie.

W opinii Zaradu Funduszu prowadzona polityka zglzania zasobami finansowymi
zabezpiecza Spaflprzed ryzykiem utraty ptyniai.

V. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

IV.1 Omowienie podstawowych wielkoi ekonomiczno-
finansowych wraz =z opisem czynnikow (w tym
o] nietypowym charakterze) magych wptyw
na osiggniete wyniki z dziatalngci w 2010 roku

Podstawowe wielkei opisupce sytuag finansows Jupiter NFI S.A. w 2010 roku
przedstawiono w pomszej tabeli:
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Tabela 7. Wybrane dane finansowe na#3& grudnia 2010 roku.

Lp. WyszczegOolnienie 31.12.2010

1. | Aktywa razen 180.07¢
2. | Aktywa nett 157.20C
3. | Zysk netto za 210 rok 3.9¢1
4. |Wartcs¢ aktywOw netto na jedn akcg poza 3,19

posiadanymi przez Fundusz (w zt)

5. | Zysk na jedn akcg (w zi) 0,0¢
6. | Zobowigzania razet 22.87¢t

Zysk netto Jupiter NFI S.A. za 2010 rok wyniost&Lotys. zt. W analogicznym okresie
ubiegtego roku Fundusz agigt strat netto na poziomie 2.029 tys. zt.

Na wyniki Funduszu w 2010 roku napiszy wptyw miaty nasfpujace elementy:
Tabela 8. Struktura wyniku finansowego Jupiter I[SFA. za 2010 rok (w tys. zi).

Lp. Wyszczegolnienie 31.12.2010

1. | Przychody i zyskz inwestyciji 1747¢
2. | Pozostate przychody i zyski operacy 18
3. | Koszty i straty z inwestyc -1.48(
4. | Koszty operacyjn -11.987
5. | Pozostate koszty i straty operacy 0
6. | Rezerwy i utrata warfgoi -49

Na koniec 2010 roku przychody i zyski uksztaltowsty na poziomie 17.497 tys. zt i byly
wyzsze nk w analogicznym okresie roku ubiegtego o kyv@0.237 tys. zt. Na przychody
i zyski z inwestycji w 2010 roku w kwocie 17.47%tyt w decydujcym stopniu ziayty sig
zyski ze sprzedsy posiadanych przez Fundusz akcji i udziatow, w ysk ze sprzeds
akcji spoiki Energopol-Potudnie S.A. (10.961 ty8, zysk ze sprzedg akcji spotki Bowim
S.A. (2.510 tys. z}), zysk ze sprzegaudziatow spoki Wydawnictwo Przekrdj Sp. z o.o.
(366 tys. zt) oraz zysk ze sprzeglgpozostatych spoétek (81 tys. zl). Ponadto na pgzixc
zlozyly sie rowniez odsetki z tytutu dianych papierow warkeiowych (628 tys. zl), odsetki
bankowe (69 tys. zt), odsetki od udzielonychiymzek (1.710 tys. z}) oraz pozostate odsetki
(656 tys. zh), a ponadto otrzymane dywidendy odialdw w spéice zalenej (213 tys. zi)

i udziatbw mniejszéciowych (6 tys. zl), a tale kwoty otrzymane z likwidacji spotek
znajdugcych s¢ w portfelu spétek mniejszciowych Funduszu (1 tys. zl) i pozostale
przychody (278 tys. z#).

W 2010 roku w pozycji koszty i straty odnotowanodty13.516 tys. zt. Koszty i straty
obejmuj: koszty operacyjne, koszty i straty z inwestyppzostate koszty i straty operacyjne
oraz rezerwy i utrgt wartasci. Giowrg pozychp kosztows byly koszty operacyjne
w wysokaci 11.987 tys. zt zwizane z biggcymi kosztami dziatalnwi Funduszu. Na dzie
31 grudnia 2010 roku Jupiter NFI S.A. wykazuje piinaniezrealizowan strat z wyceny
instrumentow finansowych w kwocie 1.480 tys. zt.sKty i straty § wyzsze od poziomu jaki
oshgrety w analogicznym okresie roku poprzedniego aznida wynika giownie
ze zwkekszenia kosztow operacyjnych, spowodowanego praesieystkim przez wzrost
kosztow odsetek z tytutlu zagnietych kredytow i payczek oraz pozostatych. W trakcie
2010 roku nie bylo potrzeby tworzenia rezerw gasnych z utrat wartcsci aktywow
w portfelu Funduszu.

Ogébtem przychody z tytutu dokonanych przez Fundus2010 roku dezinwestycji wyniosty
45.123 tys. zt Struktgr przychodow i wynikéw z tytulu sprzegha akcji w 2010 roku
przedstawia ponsze zestawienie.
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Tabela 9. Struktura przychodow i wynikéw z tytyhzeday akcji oraz kwoty otrzymane
z tytutu likwidacji w 2010 roku.

Udzialy Przychod Wynik na sprzedezy
tys. zi tys. zi
Wiodace 0 0
Zalezne 3.41¢ 36¢€
Stowarzyszor 19.10¢ 10.96:
Mniejszgciowe 34 34
Pozostat 22.56¢ 2.558
Razem 45.123 13.919

Aktywa netto na dzie 31 grudnia 2010 roku miaty wa&o157.200 tys. zt (na koniec 2009
roku wyniosty 158.697 tys. zl). Wako aktywow netto na 1 akgjpoza posiadanymi przez
Fundusz wynosita na koniec 2010 roku 3,19 zt (Wlagieznym okresie ubiegtego roku 3,22
zt). Zobowgzania Funduszu na 31 grudnia 2010 roku wyniosh82%.tys. zi, z czego
zobowgzania z tytulu wyemitowanych dtaych papierow wartaiowych wyniosty 19.291
tys. zt. Fundusz nie posiadat zobgwran z tytutu zacignietych kredytow i payczek. Poziom
zobowpzan ksztaltuje si na bezpiecznym poziomie i nie stanowi zagroa dla dalszej
dziatalnaci Jupiter NFI S.A.

Wolne srodki w danym okresie byly wykorzystywane giownie ddzielania payczek,
a take lokowane w papiery dime oraz na lokatach bankowych. Stan wolnyoddkow
finansowych wynidst na koniec 2010 roku 10.376 gys.

W 2010 roku poza zdarzeniami opisanymi pegjynie zaistnialy czynniki i zdarzenia
0 nietypowym charakterze, ktére miaty istotny wphpa osigniety wynik z dziatalngci
gospodarczej.

IV.2  Zarzgdzanie ryzykiem finansowym

Dziatalngs¢ prowadzona przez Fundusz ieonaraat ja na wiele ranych zagraen
finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko zmianyrku walut, ryzyko zmiany stop
procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowyeyko utraty ptynnéci.

Ogolny program Funduszu zadzania ryzykiem skupiagha nieprzewidywalnici rynkow
finansowych oraz staracg¢siminimalizow& potencjalne niekorzystne wpltywy na wyniki
finansowe Funduszu.

Fundusz nie wykorzystuje w zadzaniu ryzykiem instrumentéw pochodnych w tym
zabezpieczewartaici godziwej i zabezpiecheprzeptywow pienjznych.

Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty oraz aktywa i zob@zania Funduszu wytane g gidwnie w walucie
polskiej] w zwazku z tym, z punktu widzenia Funduszu ryzyko td jeistotne. Ryzyko
zmiany kursu walut w roku obrotowym 2010 utrzymywak na niezmienionym poziomie
w stosunku do 2009 roku.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Nadwyzki finansowe Funduszu lokowaneg gtéwnie w depozyty bankowe o statym
oprocentowaniu. Fundusz korzystat z finansowanedWami i payczkami. Wahania stop
procentowych maj wpltyw giownie na wysok& oshganych przez Spdk przychoddw
z tytulu udzielonych poyczek oraz ponoszonych kosztéw finansowania. W 2609 oraz
w trakcie 2010 roku wyspity pozyczki oparte o zmiennsto procentowy, jednak ich udziat
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w 0g0lnej wysokéci udzielonych peyczek byt niewielki, dlatego feryzyko zmiany stopy
procentowej bylo niewielkie. Na d#ie31 grudnia 2010 roku pgczki udzielone przez
Fundusz oparteg stale oprocentowanie, dlatego ryzyko stopy prtmeej z nimi zwgzane
jest nieistotne. W zwiku z tym, ¥ zaréwno aktywa jak i pasywa Spoiki sprocentowane
stah stop procentowd ryzyka te wzajemnie sikompensuy. Ponadto Spoétka wyemitowala
obligacje oprocentowane siaktom procentow. W roku 2010 zostat sptacony kredyt
udzielony przez Bank Gospodarczy Bank Wielkopo®&A oprocentowany wedtug zmiennej
stopy procentowej oraz sptacona zostatayppka udzielona przez spéikFeroco S.A.
oprocentowana wedilug statej stopy procentowej. Bsndnie stosuje instrumentow
pochodnych ani innych metod sigych zabezpieczeniug¢sprzed ryzykiem zmiany stopy
procentowej, poniewanie przewiduje istotnego wptywu tego parametruvyaiki.

Ryzyko cenowe

Fundusz uczestniczy w obrocie papierami waitowymi na aktywnym rynku (Gielda
Papierow Wartéciowych w Warszawie) i poza nim. Posiadane przeadbsz akcje spolek
gietdowych poddawasic mog znacznym wahaniom cenowym, w 2eku z tym Fundusz
jest naraony na ryzyko cenowe z tego tytutu. Ponadto Fungasiada udzialy i akcje spotek
nie notowanych oraz certyfikaty inwestycyjne, kidrywartdéé rowniez podlega zmianom.
Fundusz staragbgraniczy to ryzyko monitorujc i analizugc zmiany zachodze na rynku
oraz wewntrz spotek, co skutkuje decyzjami o zmianach wigtkozaangaowania
w poszczegoblne inwestycje. Koncentracja ryzyka nandbilansowy zostata przedstawiona
w nocie ,udzialy mniejszeciowe”, ,udziaty w jednostkach zaleych i stowarzyszonych”,
,=udzialy w jednostkach pozostatych”. Skrécone d#doéciowe na temat stopnia naemia
na ryzyko na dzie bilansowy zawiera nota 46 ,Analiza wiavosci” sprawozdania
finansowego.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktore naxma jest Spotka wynika przede wszystkim z udzietbny
pozyczek oraz sprzeda aktywow finansowych z odroczonym terminem pidtnoa ponadto
posiadanych obligacji obcych #rodkéow lokowanych w banku. Aktywa finansowe
potencjalnie narajace na koncentragjryzyka kredytowego obejmaljgidwnie nalenosci

z tytulu dostaw i wustlug oraz pozostatych nalEci, w ramach ktorych
w Funduszu domingj nalenosci z tytutlu udzielonych poyczek. Nalenosci z tytulu
udzielonych payczek na dzig bilansowy wynosz 12.177 tys. zt. Koncentracja ryzyka
w zakresie udzielonych pgczek przedstawiona zostata w pkt. V.3 niniejszego
sprawozdaniaSrodki finansowe Funduszu lokowane w instytucjach finansowych, ktére
w opinii Funduszu gwiarygodne. Ryzyko zwrane z nalenosciami z tytutu payczek jest
ograniczone poprzez otrzymanie przez Fundusz zamap, ktore zostaly opisane w nocie
15 ,Zabezpieczenia otrzymane i udzielone” w spradeoiu finansowym.

Ryzyko utraty ptynnosci

Polityka Funduszu zaktada utrzymywanie odpowiedmigegziomusrodkéw piengznych oraz
papieréw wartéciowych, niezbdnego dla biggcej obstugi zobovazan. Nadwyki srodkow
pieneznych Funduszu as wykorzystywane do udzielania pgzek oraz lokowane
w depozytach bankowych lub obligacjach korporaayiny certyfikatach depozytowych.
Fundusz pozyskuje réwriesrodki z programu emisji obligacji, uchwalonego uetyw
Walnego Zgromadzenia z dnia 6 kwietnia 2010 racare] wartéci nominalnej 150.000 tys.
zt, w ramach ktérego emitowang lsolejne serie obligacji. Do dnia sp@dzenia niniejszego
sprawozdania Fundusz wyemitowat 5 serii obligadjjiaznej wartéci nominalnej 39.396 tys.
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zt. Przed ryzykiem utraty ptyndoi Fundusz aktywnie i na bigco zabezpiecza gspoprzez
sporzdzanie preliminarzy ptatdoi oraz zgodnie z nimi zabezpieczaniu odpowiednich

srodkéw finansowych na pokrycie zaplanowanych wiydat
Ryzyko cen nieruchomdci

Zmiany poziomu cen na rynku nieruchosoo (rozumianym szeroko jako rynek
mieszkaniowo-biurowy) maj wplyw na wysoké¢ przychodow Jupiter NFI S.A.
ze wzgtdu na zwgkszone zaangawanie Funduszu w projekty z brgnnieruchoméci.
Sytuacg na tym rynku naley podkréli¢ z uwagi na realizagjprojektow deweloperskich
znajdugcych s¢ w obecnym oraz przysziym portfelu inwestycyjnympider NFI S.A.
W zakresie ryzyka cen zymanych z wynajmem, ze wzglu na ustabilizowan sytuacg
na rynku wynajmu powierzchni biurowych i magazyneWwyraz podpisanymi dtugoletnimi
umowami najmu, ryzyko zmiany cen w najislzym okresie jest mocno ograniczone.

Ryzyko instrumentow pochodnych

Fundusz nie zawiera aghmych umoéw na instrumenty pochodne, jednak w wyniknsakcji
sprzeday i zakupu akcji w trakcie roku obrotowego 2010 po6%e pojawiaty & wbudowane
instrumenty pochodne, ktorych wycena wplywa na kiyr8poikki. Na dzié bilansowy
31 grudnia 2010 roku Spétka nie posiadata wbudowkamystrumentow pochodnych, jednak
w zwigzku z kontraktamforward zawartymi w transakcjach zakupu akcji, znagdymi sk
na dzié sporzdzenia niniejszego Sprawozdania w portfelu Fundusztake mazliwym
wystgpieniem instrumentéw tego typu w przysdp Jupiter NFI S.A. jest obgiony
ryzykiem ewentualnej zmiany kurséw akcjedacych przedmiotem transakcji tego typu.
W roku 2009 w Funduszu nie wypbwalo ryzyko instrumentow pochodnych.

Wplyw oszacowanego ryzyka na sytuacfinansows Funduszu zostat przedstawiony
w sprawozdaniu finansowym w nocie 46 ,Analiza wn&o$ci” sprawozdania finansowego.

IV.3  Zaciggniete i udzielone kredyty i pgyczki, udzielone
poreczenia i gwarancje

Wedtug stanu na dzie31 grudnia 2010 roku Jupiter NFI S.A. nie posiadattwenia z tytutu
zachgnietych kredytow i payczek.

Na podstawie umowy zawartej w dniu 2010 roku Funduzejt zobowbzanie spoiki Ponar-
Holding Sp. z 0.0. (spotka zalea KCI S.A.) z tytulu kredytu inwestycyjnego w kvie&.478
tys. zt wobec Gospodarczego Banku Wielkopolskiegé. SOprocentowanie przgiego
kredytu wynosito WIBOR 1M powkszony o 2,5 p.p. w skali roku (2,5%), a ostateczny
termin splaty zostat ustalony na 31zgaiernika 2011 roku. Do dnia bilansowego Fundusz
dokonat wczéniejszej sptaty petnej pozostatej kwoty kredytu aveaodsetkami.

W 2010 roku Fundusz nie udzielit innym podmiotonrguaen ani gwarancji, w wyjtkiem
zabezpieczenia udzielonego przez Jupiter NFI SaApadstawie umowy zakupu akcji KCI
S.A. (dawniej Ponar S.A.) Fundusz ustanowit nieoldmg blokad: na 1.250.000 akcjach
zwyktych, ktorych emitentem jest KCI S.A.

W 2010 roku nie wygpity umowy kredytowe ani pgczkowe, ktore zostatyby
wypowiedziane.

Informacje o udzielonych pgyczkach wedlug terminédw ich wymagakwd przedstawia
ponizsza tabela:
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Tabela 11. Saldo nateasci na dzieé 31 grudnia 2010 roku z tytutu udzielonychiyszzek
wedtug terminéw ich wymagalsim (w PLN).

. . Niesptacona | Oprocentowanie| Nalezne Naleznosé Termin
Pazyczkobiorca . . . ; ,
kwota pozyczki| (w skali roku) odsetki razem wymagalnaci

KCI Development Sp.
0.0. Wroctawska Sp. 1.900.000,00  11,15% 171.404,58 2.071.404,58 2011-03-31
kom.
ggngyo'\ga”agemem 1.000.000,00  11,15% 93.893,12 1.093.893,1P 2011-03-31
Dragmor Sp.  0.0. 2.594.128/71 11,25% 29.583,73 2.623.712,44 2011-12-31
\é\gdza“(’)"’;":twoprzekmj 2.000.000,00  6,18% 142.976,38 2.142.976,38 2011-06-30
\é\;ydza“(’)‘”;'d""o Przekrc 400.000,00  11,20% 44.431,11 444.431,1] 2011-06-30
KCI Development S|z
0.0. Wroctawska Sp. 1.299.350,00  11,24% 236.483,92 1.535.833,92 2011-12-31
kom.
KCI Lobzéw Sp. z 0.0. 200.000,00 11,10% 2292087 222.929,87 2011-12-31
Gremi S.A. 2.000.000,00 11,15% 18.328.717 2.018.328.7F 2011-12-31
KCI S.A. 0,0( 7.87% 23.931,83  23.931,88 2010-12-31
RAZEM 11.393.478,71 783.963,26 12.177.441,97

Ponadto, w trakcie roku obrotowego 2010 FundusZeliispdice Gremi Film Production
S.A. dwoch payczek, w tym w dniu 8 lutego 2010 rokuzyozke na kwot 1.800 tys. zi,
oprocentowasn w wysokaci 11,19% p.a. oraz w dniu 26 lutego 2010 rokuwypake
na kwot 600 tys. zt, oprocentowarw wysokaci 11,15% p.a. Termin wymagakw obu
pozyczek zostat ustalony na d#i81 marca 2011 roku, jednak obiezgozki zostaty sptacone
wraz z nalenymi odsetkami w dniu 9 kwietnia 2010 roku.

Fundusz udzielit rownie pozyczke dla spéki Eurofaktor S.A. w kwocie 330 tys. zi,
oprocentowam w wysokaci 6,50%, ktorej termin wymagaldo zostat ustalony
na 15 stycznia 2011 roku. Bmzka ta zostata sptacona w cao wraz z nalenym
oprocentowaniem do dnia 30 sierpnia 2010 roku.

Wszystkie payczki wymienione w powsszej tabeli i opisane povws] s pozyczkami
udzielonymi podmiotom powranym.

W 2010 roku Fundusz nie utworzyt rezerw na aiadéci z tytutu udzielonych piyczek.

IV.4  Transakcje z podmiotami powzanymi

W 2010 roku Fundusz nie dokonywat transakcji z podami powgzanymi na innych
warunkach i rynkowe. SzczegOlowy opis transakcji z podmiotgoiigzanymi w roku
2010 znajduje si w sprawozdaniu finansowym w nocie 38 ,Transakcjgoamiotami
powigzanymi”.
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IV.5 Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym rocznym
a wcz&niej publikowanymi prognozami wynikow
za 2010 rok

Fundusz nie publikowat prognoz wynikbw za okres¢tbjsprawozdaniem finansowym
za 2010 rok, ani dotygzych innych okresow.

IV.6  Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym rocznym
| raporcie za IV kwartat 2010 roku

W sprawozdaniu okresowym za IV kwartat 2010 rok#sp wykazata zysk brutto oraz netto
w wysokaci 3.989 tys. zt, natomiast zysk brutto i netto awz&ny w sprawozdaniu rocznym
za 2010 rok wynosi 3.981 tys. zt. Rica w kwocie 8 tys. zt jest efektem naliczenia
pozostatych kosztow finansowych, z tytulu odsetelnikajagcych ze zdyskontowania
zobowhzania za zakupione akcje KCI S.A., ktére z racjromdenia terminu platoi
powinno by wyceniane poprzez dyskonto, a odsetki odnoszokeszty.

Pozostate korekty uwzglnione w sprawozdaniu rocznyma swynikiem korekt
prezentacyjnych i nie wptywana wykazany wynik finansowy, a 8: korekta prezentacyjna
ustalenia wyniku na sprzedaakcji spétki Bowim S.A. (zmniejszenie zaréwno yohodow

i zyskOw z inwestycji jak i kosztow operacyjnychpodviednio o 484 tys. zt), a ponadto
korekta prezentacyjna zdyskontowania zaptaty zgedkCl S.A. (w kwocie 221 tys. zi).

V. Informacje uzupetniajace

1. dot. Art. 49.2 pkt3) Ustawy z dnia 29 w§m& 1994 r. o rachunkowoi (Dz. U. z 2009
roku nr 152, poz. 1223, z pdiejszymi zmianami) - ze wzgdu na charakter prowadzonej
dziatalnaci Jupiter NFI S.A. nie prowadzi baglaaukowych i technicznych.

2. dot. Art. 49.2 pkt6) Ustawy z dnia 29 wénga 1994 r. o rachunkowoi (Dz. U. z 2009
roku nr 152, poz. 1223, z pdiejszymi zmianami) — w 2010 roku Jupiter NFI Srhe
posiadat oddziatow.

Podpisy Cztonkow Zarzdu
PREZES ZARADU WICEPREZES ZARADU
JUPITER NFI S.A. JUPITER NFI S.A.
Dariusz Lé&niak Artur Rawsk

Krakoéw, dnia 22 kwietnia 2011 roku
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Zatgcznik nr 1 do sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Jupiter NFI S.A. w 2010 roku

JUPITER NARODOWY FUNDUSZ INWESTYCYJNY SPOLKA AKCYJN A

RAPORT DOTYCZACY STOSOWANIA ZASAD +tADU KORPORACYJNEGO W 2010 ROKU

Zgodnie z § 29 ust. 5 Regulaminu Gieldy oraz Uchwatg nr 1013/2007 Zarzadu GPW w Warszawie
S.A. z dnia 11.12.2007 r., Zarzad Jupitera Narodowego Funduszu Inwestycyjnego S.A. (dalej
Fundusz) przedstawia Raport dotyczacy stosowania zasad tadu korporacyjnego w Funduszu w 2010
roku.

I. Wskazanie zasad tadu korporacyjnego, ktére nie b yly przez Fundusz stosowane wraz
ze wskazaniem jakie byly okoliczno $ci i przyczyny nie zastosowania danej zasady oraz w jaki
spos6b Fundusz zamierza usun aé ewentualne skutki niezastosowania danej zasady lub jakie
kroki zamierza poj aé by zmniejszy € ryzyko niezastosowania danej zasady w przyszio  $ci;

W 2010 r. Fundusz stosowat zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki
Spotek Notowanych na GPW” stanowigcym zatgcznik do Uchwaly nr 17/1249/2010 Rady Gieldy
z dnia 19 maja 2010 r. za wyjatkiem zasad wskazanych ponizej:

1. Cz. | zasada 1. Nie byla stosowana w zakresie transmitowania obrad walnego zgromadzenia
z wykorzystaniem sieci Internet, rejestrowania przebiegu obrad i upubliczniania go na stronie
internetowej. Fundusz nie stosowat tej zasady w powyzszym zakresie poniewaz zdaniem
Zarzgdu zamieszczane na stronie internetowej oraz podawane do publicznej wiadomosci
informacje zar6éwno przed jak i po walnym zgromadzeniu w dostateczny sposéb informujg
akcjonariuszy o przebiegu walnego zgromadzenia.

2. Cz. | zasada 9. dotyczaca zréwnowazonego udziatu kobiet i mezczyzn w wykonywaniu funkcji
zarzadu i nadzoru. Zasada ta, ktéra zostata wigczona do zbioru zasad Dobrych Praktyk Spétek
Notowanych na GPW z dniem 1 lipca 2010 roku, nie byla stosowana przez Fundusz. Zdaniem
Zarzadu Funduszu przyjecie i stosowanie tej zasady wymaga dtuzszego czasu niezbednego do
przygotowania odpowiednich oséb mogacych peic funkcje zarzadcze i nadzorcze.

3.Cz. Il zasada 1 (7) — Fundusz nie zamieszczal na swojej stronie internetowej pytan
akcjonariuszy dotyczgcych spraw objetych porzadkiem obrad zadawanych przed i w trakcie
walnego zgromadzenia wraz z odpowiedziami udzielanymi na nie. Z przebiegu obrad walnego
zgromadzenia, zgodnie z wymogami przepiséw kodeksu spoétek handlowych sporzadzany jest
protokét notarialny. W protokole tym, na zadanie akcjonariusza zamieszczane sg jego pytania
oraz udzielane przez Zarzad odpowiedzi.

4. Cz. Il zasada 2 — Fundusz nie zapewniat funkcjonowania swojej strony internetowej w jezyku
angielskim z uwagi na to, iz nie posiada informacji by akcjonariuszami Funduszu byly osoby lub
podmioty zagraniczne oraz z uwagi na koszty z tym zwigzane.

5. Cz. lll zasady od 2 do 5 - realizacja tych zasad zalezy wylgcznie od woli cztonkéw Rady
Nadzorcze|. Zarzad Funduszu nie posiada informaciji by zasady te nie byly przestrzegane.



Il. Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i j ego zasadniczych uprawnie n oraz praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania.

Walne Zgromadzenie Funduszu obraduje jako zwyczajne lub nadzwyczajne. Jako organ Funduszu
dziala na zasadach okreslonych w przepisach Kodeksu spoétek handlowych, Statucie Funduszu,
Regulaminie Walnego Zgromadzenia Funduszu oraz przyjetych przez Fundusz zasadach fadu
korporacyjnego.

Do kompetencji Walnego Zgromadzenia nalezy:

rozpatrzenie i zatwierdzenie sprawozdania Zarzadu z dzialalnosci Funduszu oraz
sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy,

podjecie uchwaty w sprawie podziatu zysku lub pokrycia straty,
udzielenie absolutorium cztonkom organéw Funduszu z wykonania obowigzkow,
zmiana Statutu Funduszu,

zbycie i wydzierzawienie przedsiebiorstwa Funduszu lub jego zorganizowanej czesci oraz
ustanowienie na nich ograniczonego prawa rzeczowego,

postanowienie dotyczgce roszczen o naprawienie szkody wyrzgdzonej przy zawigzaniu
Funduszu lub sprawowaniu zarzadu lub nadzoru,

nabycie i zbycie nieruchomosci, uzytkowania wieczystego lub udziatu w nieruchomosci,
emisja obligacji zamiennych lub z prawem pierwszenstwa i emisja warrantéw subskrypcyjnych,
potgczenie Funduszu z inna sp6tka,

zatwierdzenie umowy o zarzgdzanie majgtkiem Funduszu,

wyrazanie zgody na wypowiedzenie przez Fundusz umowy o zarzadzanie majgtkiem
Funduszu,

podjecie decyzji co do osoby, ktéra sprawowata lub sprawuje funkcje cztonka Rady Nadzorczej
lub Zarzadu, w przedmiocie zwrotu wydatkéw lub pokrycia odszkodowania, ktére osoba ta
moze by¢ zobowigzana do zaptaty wobec osoby trzeciej, w wyniku zobowigzan powstatych
w zwigzku ze sprawowaniem funkcji przez tg osobe, jezeli osoba ta dziatata w dobrej wierze
oraz w sposoéb, ktéry w uzasadnionym w Swietle okolicznosci w przekonaniu tej osoby, byt
w najlepszym interesie Funduszu,

rozwigzanie Funduszu.

Uprawnienia akcjonariuszy oraz sposOb ich wykonywania okreslajg przepisy Kodeksu spétek
handlowych a w szczegdlnosci art. 399-429 oraz Statut Funduszu.



lll. Opis zasad dotycz acych powotania i odwotania os6b zarz adzajacych oraz ich uprawnie A,
w szczego6lno $ci prawo do podj ecia decyzji o emisji lub wykupie akciji.

Zarzad Funduszu skfada sie z jednego do trzech czionkéw. Czionkowie Zarzgdu powolywani sg
na dwuletnig wspoélng kadencje. Rada Nadzorcza powotuje i odwotluje Prezesa Zarzgdu oraz
pozostatych cztonkéw Zarzadu, w tym osoby rekomendowane przez firme zarzadzajgcg majgtkiem
Funduszu. Z waznych powodéw Rada Nadzorcza moze zawiesi¢ w czynnosciach poszczegdlnych
cztonkéw Zarzadu lub caty Zarzad.

Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzgdzania Funduszem z wyjatkiem uprawnien
zastrzezonych przez prawo i statut Funduszu dla pozostatych organéw Funduszu. Wszyscy
czionkowie Zarzadu SA uprawnieni i zobowigzani do prowadzenia spraw Funduszu. Do skfadania
oswiadczen i podpisywania w imieniu Funduszu wymagane jest wspotdziatanie dwoch czionkéw
Zarzadu albo tez jednego cztonka Zarzadu tgcznie z prokurentem.

Decyzje o nabyciu przez Fundusz akcji wlkasnych, w celu ich umorzenia, podejmuje Zarzad Funduszu
a dla umorzenia akcji wymagana jest uchwala Walnego Zgromadzenia. Emisja akcji Funduszu
dokonywana jest na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia.

IV. Sktad osobowy i zasady dziatania organéw zarz adzajacych i nadzorczych Funduszu oraz
ich komitetow.

W 2010 roku Zarzad Funduszu byt dwuosobowy a jego sktad osobowy byt nastepujacy:
* 0d1.01. do 31.12. Prezesem Zarzgdu byt Dariusz Lesniak a Wiceprezesem Artur Rawski;

W 2010 roku sklad Rady Nadzorczej Funduszu byt piecioosobowy a jej sktad osobowy byt
nastepujacy:

e od 01.01 do 23.06 czionkami Rady Nadzorczej Funduszu byli: Grzegorz Hajdarowicz —
Przewodniczacy, Dorota Hajdarowicz - Wiceprzewodniczgca, Janusz Koczyk, Piotr Lysek oraz
Andrzej Zdebski;

e 1401 Rada Nadzorcza Funduszu powotata ze swojego grona Pana Piotra tyska
na Sekretarza Rady Nadzorczej. W tym samym dniu Rada podjeta uchwale powierzajgca
Radzie Nadzorczej obowigzki Komitetu Audytu oraz delegujgcg Pana Janusza Koczyka oraz
Pana Piotra tyska do samodzielnego pelnienia czynnosci nadzorczych zwigzanych
Z ustawowymi obowigzkami Komitetu Audytu.

e 23.06 odwotany ze skitadu Rady Nadzorczej zostat Janusz Koczyk a w jego miejsce przez
ZWZA Funduszu z tym dniem powotany zostat Jan Pamuta.

e 28.09 Rada Nadzorcza postanowita, w zwigzku z odwotaniem Pana Janusza Koczyka z Rady
Nadzorczej, nie podejmowaé uchwaly w sprawie oddelegowania czlonka Rady Nadzorczej
do samodzielnego petienia czynnosci nadzorczych zwigzanych z ustawowymi obowigzkami
Komitetu Audytu w miejsce Pana Janusza Koczyka.

Zasady dzialania Zarzadu i Rady Nadzorczej okre$lajg przepisy Kodeksu spoétek handlowych, Statutu
Funduszu oraz Regulaminu Rady Nadzorczej.



V. Opis podstawowych cech stosowanych w Spéice syst emow kontroli wewn etrznej
i zarz gdzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporz  gdzania sprawozda n finansowych.

Zarzad Funduszu odpowiedzialny jest za wykonywanie obowigzkéw w zakresie rachunkowosci
okreslonych przepisami prawa, w tym z tytutu nadzoru. Zarzad Funduszu nie wprowadzit kontroli
instytucjonalnej z uwagi na skale dziatania Funduszu oraz ze wzgledu na jej koszty dziatania.
W stosunku do skali dzialalnosci prowadzonej przez Fundusz koszty te bylyby nieproporcjonalnie
wysokie i nieuzasadnione. W zwigzku z tym Zarzgd Funduszu wprowadzit kontrole funkcjonalng
przypisang do poszczegélnych stanowisk, a jej podstawowe zadania wynikajg z zakresu czynnosci
pracownikéw. System kontroli funkcjonalnej obejmuje swoim zakresem: ksiegowosé, prognozowanie
i analizy finansowe oraz sprawozdawczosé. W ramach nadzoru nad ksiegowoscig dokonywana jest
kontrola dowodéw ksiegowych pod wzgledem formalnym i rachunkowym przez Gtéwnego
Ksiegowego, natomiast pod wzgledem merytorycznym przez Zarzad Ilub upowaznionych
pracownikéw. Ujednolicono zasady rachunkowosci oraz sprawozdawczosci dla spétek zaleznych
z Grupy Kapitatowej Funduszu. Na biezgco weryfikowane sg dane finansowe Funduszu oraz spotek
zaleznych.



