Grupa Kapitalowa
Jupiter NFI S.A.
ul. Nowogrodzka 47A, Warszawa

Opinia i raport
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku



Opinia niezaleznego bieglego rewidenta
dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Jupiter NFI S.A.

Przeprowadzili$my badanie zataczonego sprawozdania skonsolidowanego grupy kapitatowej,
w ktorej jednostka dominujaca jest Jupiter NFI S.A. zsiedziba w Warszawie, przy ul.
Nowogrodzkiej 47A, na ktore sktadaja sig:

- wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

- skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktory po stronie
aktywow 1 pasywow wykazuje sumeg 310.822 tysiace ztotych;

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia
31 grudnia 2004 roku wykazujacy zysk netto w wysokos$ci 87.121 tysigcy ztotych;

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazujace wzrost kapitatu
wiasnego o kwotg 26.803 tysiace ztotych;

- skonsolidowany rachunek przeptywoéw pieni¢znych wykazujacy wzrost stanu srodkéw
pieni¢znych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku
o kwoteg 147.258 tysiecy zlotych;

- zestawienie portfela inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2004 roku;

- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego odpowiada Zarzad
jednostki dominujace;.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci
tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadzili$my stosownie do postanowien:

1) rozdzialu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r, nr 76,
poz. 694),

2) norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych
Rewidentow.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowali$my i przeprowadzili$my
w taki sposob, aby uzyska¢ racjonalna pewno$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o
sprawozdaniu.

W szczego6lnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez
jednostki powiazane zasad (polityki) rachunkowosci 1 znaczacych szacunkow, sprawdzenie -
W przewazajacej mierze w sposéb wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i
informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i calo$ciowa oceng
skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane

liczbowe 1 objasnienia stowne:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j
1 finansowej badanej grupy kapitalowej na dzien 31 grudnia 2004 roku, jak tez jej
wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku,



- sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okre§lonymi w
powotanej wyzej ustawie, a w szczegdlnosci w rozdziale 6, zasadami (polityka)
rachunkowos$ci oraz przepisami wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegdélowych zasad sporzadzania przez
jednostki inne niz banki i1 zaktady ubezpieczen sprawozdania finansowego jednostek
powiazanych (Dz. U. z 2001 r. nr 152, poz. 1729),

- sporzadzone zostalo zgodnie z zasadami okreslonymi w ustawie z dnia 29 wrze$nia
1994 1. o rachunkowosci i w rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995
roku w sprawie szczegdlnych warunkéw, ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowos$¢
narodowych funduszy inwestycyjnych,

- sporzadzone zostalo zgodnie z wymogami rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia
16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierdw wartosciowych (Dz. U. z 2001 r. nr 139, poz. 1569
z pozniejszymi  zmianami) oraz rozporzadzeniem Rady Ministrow 2z dnia
11 sierpnia 2004 r. w sprawie szczegdlowych warunkow, jakim powinien odpowiadaé
prospekt emisyjny oraz skrot prospektu (Dz. U. z 2004 r. nr 186, poz. 1921 z
pdzniejszymi zmianami),

- jest zgodne z wpltywajacymi na tre$¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego
przepisami prawa obowiazujacymi grupg kapitatlowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowos$ci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia
16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentow papierow warto$ciowych, a zawarte w nim informacje finansowe, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania skonsolidowanego, sa z nim zgodne.

Warszawa, dnia 31 sierpnia 2005 roku

BDO Polska Sp. z o.0.
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa

Nr ewidencyjny 523
dr André Helin
Adriana Labuda State Authorized
Biegly Rewident Public Accountant
nr ident. 9326/7000 Biegly Rewident 90004/502

Prezes BDO Polska Sp. z o.0.



Grupa kapitalowa
Jupiter NFI S.A.
ul. Nowogrodzka 47A, Warszawa

Raport uzupekiajgcy opini¢
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
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Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. za rok 2004 [w tysiacach ztotych]

I.

1.
1.1

CZESC OGOLNA RAPORTU

Dane identyfikujace jednostk¢ dominujgca

Nazwa i forma prawna

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna (nazwa skrocona: Jupiter NFI S.A.)

1.2

Siedziba Spotki

00-695 Warszawa, ul. Nowogrodzka 47A

1.3

Przedmiot dzialalnoSci

Zgodnie z wpisem do rejestru przedmiotem dziatalno$ci Spotki jest:
— pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane
— pozostate formy udzielania kredytow

Statut Funduszu w art. 7 precyzuje przedmiot jego dziatalno$ci nastepujaco:

— nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

— nabywanie badz obejmowanie udziatéw Iub akcji podmiotéw zarejestrowanych
1 dziatajacych w Polsce,

— nabywanie innych papierow wartoSciowych emitowanych przez podmioty, o ktoérych
mowa wyzej,

— wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papierow wartosciowych,

— rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto§ciowymi,

— udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym 1 dziatajacym
w Polsce,

— zaciaganie pozyczek i kredytéw dla celow Funduszu.

Zarzad realizuje przedmiot dziatalno$ci Funduszu z zastrzezeniem nastgpujacych ograniczen:

1.

Fundusz nie moze posiada¢ udziatéw w spotkach cywilnych, jawnych oraz innych
podmiotach, w ktorych udziat powodowalby nieograniczona odpowiedzialnos¢
Funduszu,
Fundusz nie moze nabywac papierow wartosciowych emitowanych przez podmiot nie
majacy siedziby w Polsce lub emitowanych przez podmiot, ktory nie jest
zaangazowany glownie w prowadzenie dziatalnosci w Polsce,
Fundusz nie moze zby¢ papierow wartoSciowych, ktorych nie jest wlascicielem,
w chwili zawarcia umowy sprzedazy, chyba ze w chwili zawarcia tej umowy byt on
uprawniony do nabycia odpowiedniej ilo$ci papieréw wartoSciowych tego samego
rodzaju,
Fundusz nie moze nabywa¢ metali szlachetnych ani zawiera¢ kontraktow
surowcowych, kontraktow opcyjnych lub kontraktoéw terminowych z wyjatkiem:
- transakcji majacych na celu zmniejszenie ryzyka w granicach dopuszczalnych
przez polskie prawo,
- nabywania akcji spotek zajmujacych si¢ produkcja, przetwarzaniem metali
szlachetnych lub surowcow,
Fundusz nie moze nabywaé¢ nieruchomosci (z wyjatkiem nieruchomosci
przeznaczonych na pomieszczenia biurowe Funduszu albo firmy zarzadzajacej,
pozostajacej z Funduszem w stosunku umownym oraz z wyjatkiem nieruchomosci
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nabytych w celu zaspokojenia roszczen Funduszu, ktérych nie mozna zaspokoic
z innego majatku dluznika) ani nabywac akcji spotek zajmujacych si¢ gldwnie
inwestowaniem w nieruchomosci, jesli w wyniku tego ponad 5% wartosci aktywow
netto Funduszu wedlug ostatniego bilansu zostaloby ulokowane w akcjach takiej
spotki,

6. Fundusz nie moze zaciaga¢ pozyczek ani emitowac obligacji, jezeli w wyniku tego
taczna warto$¢ zadluzenia Funduszu przekroczylaby 50% wartosci aktywow netto
Funduszu wedtug ostatniego bilansu,

7. Fundusz nie moze nabywac papierow wartosciowych jezeli w wyniku tego ponad 20%
wartosci netto aktywow Funduszu wedhlug ostatniego bilansu zostatoby ulokowane
w papiery warto$ciowe jednego emitenta,

8. Ograniczenia okre$lone w punktach 1-6 dotycza inwestycji w chwili ich podjgcia.
Ograniczenia te nie obowiazuja, jezeli ich naruszenie nastgpuje w wyniku
p6zniejszych zmian wartosci aktywoéw netto Funduszu lub zmiany struktury kapitatu
spotki, w ktora Fundusz zainwestowat.

W badanym okresie gtownym przedmiotem dzialalnosci Funduszu bylo nabywanie
1 zbywanie papierow wartosciowych.

1.4 Podstawa dzialalnosci

Jupiter NFI S.A. dziata na podstawie:

- Statutu sporzadzonego w formie aktu notarialnego w dniu 3 grudnia 2001 roku
z uwzglednieniem zmian Statutu wprowadzonych uchwatami nr 14 1 24 Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Funduszu z dnia 24 kwietnia 2003 roku;

- Ustawy z dnia 15 wrzes$nia 2000 roku Kodeks Spotek Handlowych (Dz.U. z dnia
8 listopada 2000 r. nr 94, poz. 1037);

- Ustawa z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich
prywatyzacji (Dz.U. z dnia 31 maja 1993 r. nr 44 poz. 202 z pdZniejszymi zmianami);

- Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegdlnych
warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ rachunkowo$¢ narodowych funduszy
inwestycyjnych (Dz.U. z dnia 5 stycznia 1996 r. nr 2, poz. 12).

Czas trwania Funduszu jest nieoznaczony z tym, ze na pierwszym Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Funduszu zwotanym po 31 grudnia 2005 r. i na kazdym nastgpnym
Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, Rada Nadzorcza przedstawi akcjonariuszom projekt
odpowiedniej uchwaly 1 zalecenie dotyczace likwidacji lub przeksztalcenia Funduszu
w spotke majaca charakter funduszu powierniczego lub innego podobnego funduszu, zgodnie
z obowiazujacymi przepisami.

W przypadku, gdy Rada Nadzorcza nie zleci przeksztatcenia Funduszu w spotke majaca
charakter funduszu powierniczego lub innego podobnego funduszu, powinna réwniez
przedstawi¢ zalecenie dotyczace firmy zarzadzajacej, jezeli Fundusz bedzie nadal zwiazany
z ta firma umowa o zarzadzanie.

1.5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 13 lipca 2001 Spoétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym w Warszawie — XIX Wydzial Gospodarczy Sekcja Rejestrowa pod numerem
KRS 0000026567

Wezesniej Spotka byla zarejestrowana w rejestrze handlowym pod numerem RHB — 43362 Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy XXVI Wydziat Gospodarczy-Rejestrowy
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1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewodzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 525-13-47-554
REGON 011124742

1.7 Wysokos¢ kapitalu zakladowego i jego zmiany w ciagu okresu sprawozdawczego

Kapitatl zakladowy na dzien 31 grudnia 2004 r. wynosi 5.207 tys. zl. i dzieli si¢ na 26.036.102
akcji zwyktych na okaziciela serii A 1 26.036.102 akcji serii B o warto$ci nominalnej 0,10 zt
kazda.

W badanym okresie nie nastapity zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego.

Zestawienie akcjonariuszy Spotki posiadajacych ponad 5% akcji Funduszu na dzien
bilansowy zawarte jest pod nota 11a dodatkowych informacji i objasnien.

Kapital zakltadowy wykazany w sprawozdaniu finansowym jest zgodny z aktualnym
wyciagiem z KRS i statutem Funduszu.

1.8 Zarzad jednostki dominujacej

Na dzien sprawozdawczy sktad Zarzadu byt nastepujacy:

- Janusz Stanistaw Koczyk Prezes Zarzadu

- Zbigniew Mikotaj Niesiobedzki Wiceprezes Zarzadu
W badanym okresie nie byto zmian w sktadzie Zarzadu.

1.9 Rada Nadzorcza
Sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2004 r. byt nastepujacy:

1. Elzbieta Krakowiak Przewodniczacy Rady Nadzorczej

2. Artur Czyz Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
3. Piotr Miatkowski Sekretarz Rady Nadzorczej

4. Andrzej Eugeniusz Hajkowski Cztonek Rady Nadzorczej

5. Jakub Gosk Cztonek Rady Nadzorczej

6. Waldemar Markiewicz Cztonek Rady Nadzorczej

7. Urszula Iwona Pataszek Cztonek Rady Nadzorczej

8. Elzbieta Zuchaj Cztonek Rady Nadzorczej

Zmiany w skfadzie Rady Nadzorczej zostaly szczegblowo opisane we wprowadzeniu do
sprawozdania finansowego.

1.10 Zatrudnienie

Na dzien 31 grudnia 2004 r. w Funduszu zatrudniona byta jedna osoba.

2. Informacja o jednostkach wchodzacych w sklad Grupy Kapitalowej
W badanym roku w sktad Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. wchodzity nastgpujace
podmioty:

Jednostka dominujaca:
— Jupiter NFI S.A.
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Podmioty zalezne:
— Pro Futuro S.A.
— data.COM S.A.
— e-Katalyst S.A.
— e-Akces S.A.
— 3 Investment Sp. z 0.0. w likwidacji
— Grupa handlowa Quercus S.A. w upadtosci
— Odlewnia Zeliwa Sp. z 0.0. w upadtosci
— Mega Plus S.A. w upadtosci

Podmioty stowarzyszone:
— Energopol Potudnie S.A.
— Instal Krakow S.A. (Grupa kapitatlowa)
— BiznesPartner.pl S.A.
— Hyde Park Sp. z o.0.
— BizCentrum S.A. w upadtosci (od marca 2005 r.)

2.1 Jednostka dominujaca

Jupiter NFI S.A.
Siedziba - Warszawa, ul. Nowogrodzka 47A
Charakter powiazania kapitatowego - spolka dominujaca
]f?g::l :ggvrjggzenia sprawozdania 30 czerwea 2005 1.
Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1.01.2004 — 31.12.2004
Suma bilansowa (tys. zt) - 257.893
Wynik finansowy netto (tys. zt) - 85.901
Zmiana stanu §rodkow pienigznych (tys. zt) -  147.018
Podmiot uprawniony do badania - BDO Polska Sp. z o.0.
Opinia z badania - Bez zastrzezen
2.2 Podmioty zalezne
Pro Futuro S.A.
Siedziba - Warszawa, ul. Nowogrodzka 47A
Przedmiot dziatalnosci - Telekomunikacja
Charakter powiazania kapitalowego - Spoélka zalezna
Metoda konsolidacji - peha
Jupiter NFI SA posiada 82,64% udziatow w
Struktura wiasnos$ci udziatow - kapitale zaktadowym (udziat bezposredni:

74,92%:; udziat posredni: 7,72%)
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Data sporzadzenia sprawozdania - 07.02.2005

Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1.01.2004 — 31.12.2004
Suma bilansowa (tys. zt) - 80.401

Wynik finansowy (tys. zt) - -9.155

Zmiana stanu $Srodkow pieni¢znych (tys.zt) - -1.403

Podmiot uprawniony do badania BDO Polska Sp. z o.0.

Z komentarzem

Opinia z badania

W opinii z badania sprawozdania finansowego Pro Futuro S.A. ujety zostat komentarz o
nastgpujacej tresci:

., Nie zglaszajqc zastrzezen do prawidlowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na opisanq w Sprawozdaniu Zarzqdu z dzialalnosci Spotki
w 2004 r. kwestie dotyczqcq trojstronnej Umowy Inwestycyjnej z dnia 6 maja 2002 r., ktorej
stronami sq Exatel S.A. (wczesniej Tel-Energo S.A.). Jupiter NFI S.A. i Pro Futuro S.A.

W dniu 31 marca 2004 r. Strony podpisaly Aneks nr 4 do Umowy Inwestycyjnej konczqcy
emisje obligacji, okreslajqcy sposob sptaty/wykupu dotychczasowych obligacji oraz sposob
zabezpieczenia tych obligacji na majqtku Spotki. Wedtug informacji Zarzqdu Spotki ww.
Aneks nie wszedl w zZycie w przewidzianym terminie z powodu nie spelnienia warunku
uzyskania zgody bankow finansujqcych przez Exatel S.4.”

Powyzsze zostato opisane w dodatkowych informacjach i objasnieniach (Nota 21) i pozostaje
bez wpltywu na zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe. W ocenie Zarzadu
jednostki dominujacej fakt, iz ww. aneks nie wszedl w Zycie nie stwarza ryzyka obnizenia
wartosci Pro Futuro w ksiggach Funduszu.

data.COM S.A.
Siedziha - Warszawa Pl Czerwea 1976 Nr 4
Przedmiot dziatalnos$ci - Telekomunikacja
Charakter powiazania kapitalowego - Spolka zalezna
Metoda konsolidacji - Peha

Jupiter NFI S.A. posiada 69,87% udziatow w
Struktura wiasnos$ci udziatow - kapitale zaktadowym (udziat bezpo$redni:

56,95%; udziat posredni: 12,92%)
Data sporzadzenia sprawozdania

- 14.02.2005
finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1.01.2004 — 31.12.2004
Suma bilansowa (tys. zt) - 29.333
Wynik finansowy (tys. zt) - 4
Zmiana stanu $Srodkow pienigznych (tys. zt) - 1.337
Podmiot uprawniony do badania _ Korycka, Budziak & Audytorzy Sp. z 0.0.,
Warszawa
Opinia z badania - Bez zastrzezen
e-Katalyst S.A.
Siedziba - Warszawa, ul. Podwale 13
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Pozostate posrednictwo finansowe,
Przedmiot dziatalno$ci - doradztwo w  zakresie = prowadzenie
dziatalnos$ci gospodarczej i zarzadzania
Charakter powiazania kapitalowego - Spolka zalezna
Metoda konsolidacji - Pelna
) . o o
Struktura whasnosci udziatow i Jupliter NFI S.A. posiada 65,95% udziatow w
kapitale zaktadowym
Data sporzadzenia sprawozdania ~30.03.2005
finansowego
Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1.01.2004 — 31.12.2004
Suma bilansowa (tys. zt) - 615
Wynik finansowy (tys. zt) - -2.148
Zmiana stanu §rodkow pienigznych (tys. zt) - 305

Podmiot uprawniony do badania -

Financial Service Support Sp. z o.0.,
Warszawa

Opinia z badania - Z komentarzem

W opinii z badania sprawozdania finansowego e-Katalyst S.A. ujgty zostal komentarz o
nastepujacej tresci:

, Nie zglaszajqc zastrzezen do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na nastepujqce sprawy:

1.

3.

dziatalnos¢ operacyjna spotki jest bardzo ograniczona, nie generuje ona przychodow
z podstawowej dziatalnosci. Istnieje mate prawdopodobienstwo rozwiniecia zakresu
dziatalnosci, a tym samym mozliwosci kontynuowania dzialalnosci. Aktywa zostaly
wycenione zgodnie z art. 29 ustawy o rachunkowosci, w cenie nie wyzszej niz cena
sprzedazy netto.

straty poniesione przez spotke przewyzszajq sume kapitatow zapasowego
i rezerwowego oraz jedna trzeciq kapitatu zaktadowego, zgodnie z art. 397 kodeksu
spotek handlowych Zarzqd obowiqzany jest niezwtocznie zwotaé walne zgromadzenie
celem powziecia uchwaly dotyczqcej dalszego istnienia spotki.

Spotka nie ztozyta w Krajowym Rejestrze Sqdowym oraz nie skierowala do ogtoszenia
sprawozdania finansowego za 2003 r.”

Powyzsze pozostaje bez wptywu na zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe grupy
kapitatowej Jupiter NFI S.A.
W pierwszym kwartale 2005 r. Fundusz sprzedat wszystkie posiadane akcje e-Katalyst S.A.

2.3

Podmioty stowarzyszone

Energopol Poludnie S.A.

Siedziba - Sosnowiec, ul. Jednosci 2

Przedmiot dziatalnosci -

Produkcja budowlano-montazowa w
zakresie robot ziemno-inzynieryjnych

Charakter powiazania kapitalowego - Spotka stowarzyszona

Metoda konsolidacji (wyceny) - Praw wlasnosci

BDO Polska Sp. z 0.0. 11
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Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. za rok 2004 [w tysiacach ztotych]

Jupiter NFI S.A. posiada 46,87% udziatow w
Struktura wlasnosci udziatow - kapitale zaktadowym oraz 25,10% udziatow
w glosach na walnym zgromadzeniu

Data sporzadzenia sprawozdania

finansowego - 29.03.2005

Okres objety sprawozdaniem finansowym - 1.01.2004 — 31.12.2004
Suma bilansowa (tys. zt) - 32.692

Wynik finansowy (tys. zt) - 315

Zmiana stanu $§rodkow pieni¢znych (tys. zt) 3.052

HLB Frackowiak 1 Wspolnicy Sp. z o.0.,

Podmiot uprawniony do badania - .
Poznan

Opinia z badania Z zastrzezeniem

W opinii z badania jednostkowego sprawozdania finansowego ujgte zostato zastrzezenie o

nastepujacej tresci:

., 1. Spotka wykazata w sprawozdaniu finansowym rezerwy na Swiadczenia pracownicze w
kwocie 438 tys. zl jako obciqzenie wyniku roku biezqcego i w kwocie 522 tys. zi, ktora
koryguje wynik lat ubieglych. Do szacowania wartosci tych rezerw spotka nie zastosowata
metody prognozowanych uprawnien jednostkowych, ktora naszym zdanie powinna byé
zastosowana na podstawie art. 10 ust.3 Ustawy o rachunkowosci i MSR nr 19. w zwiqzku
z tym nie jestesmy w Sstanie oceni¢ prawidtowosci zaprezentowanych wartosci i
przypisania ich do ubieglego i biezqcego okresu sprawozdawczego.

2. Spotka posiada przeterminowane naleznosci z tytutu dostaw i ustug w kwocie 1.888 tys. zi
z tytutu kaucji od Mostostalu Zabrze Holding S.A. Mostostal Zabrze Holding S.A. znajduje
sie w stanie upadlosci, a Zarzqd tej spotki proponuje wierzycielom zawarcie uktadu, ktory
obejmowatby zamiane dtugow na akcje. Wedtug Zarzqdu Energopol Potudnie S.A. w 2005
r. mozliwa jest konwersja jej naleznosci na akcje Mostostalu Zabrze Holding S.A. jezeli
uktad z wierzycielami zostanie zawarty. Na dzien wydania niniejszej opinii nie jestesmy w
Stanie oceni¢ zasadnosci takiego zalozenia. Spotka nie utworzyta na dzien bilansowy
odpisu aktualizujqcego wartos¢ tych naleznosci. W przypadku utworzenia takiego odpisu
wynik finansowy netto bytby nizszy o wartosc tego odpisu.

3. Spétka utworzyla aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 988 tys. zt
na strate podatkowq z 2001 r. Naszym zdaniem w obecnej sytuacji finansowej spotki nie
ma pewnosci, ze aktywa te mogq by¢ w przysztosci rozliczone. W przypadku gdyby Spotka
dokonata odpisu aktualizujacego wartos¢ tych aktywow wynik finansowy netto bytby
nizszy o wartos¢ odpisu.”

Skutki powyzszego zastrzezenia w odniesieniu do brakujacej kwoty odpisow aktualizujacych
zostalty uwzglednione w badanym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy
Kapitatowej NFI Jupiter S.A.

Grupa Kapitalowa Instal Krakow S.A.

Siedziba - Krakow, ul. K. Brandla 1

Wykonywanie robot budowlano-

Przedmiot dziatalnos$ci - . L .
montazowych w kraju i za granica

Charakter powiazania kapitatowego - Spotka stowarzyszona

BDO Polska Sp. z 0.0. 12
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Metoda konsolidacji (wyceny) -

Struktura wlasnosci udzialow -

Data sporzadzenia sprawozdania
finansowego

Okres objety sprawozdaniem finansowym -

Suma bilansowa (tys. zt) -

Wynik finansowy (tys. zt) -

Zmiana stanu §rodkow pienigeznych (tys. zt) -

Podmiot uprawniony do badania -

Opinia z badania -

24

Jednostki wylaczone z konsolidacji

Praw wlasnosci

Jupiter NFI S.A. posiada 52,43% udziatow w
kapitale zaktadowym oraz 22,71% udziatow
w glosach na walnym zgromadzeniu

29.03.2005

1.01.2004 — 31.12.2004
92.431
1.361
81

Polinvest — Audit Sp. z o.0., Krakow

Bez zastrzezen

Spotki zalezne oraz stowarzyszone z Jupiter NFI S.A. wytaczone z konsolidacji:
na podstawie art. 58 ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowoSci:

3.

- e-Akces S.A.

na podstawie art. 57 ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowoSci:

Mega Plus S.A. w upadtosci
- 3 Investment Sp. z 0.0. w likwidacji

Grupa Handlowa Quercus S.A. w upadtosci
Odlewnia Zeliwa Sp. z .0. w upadlosci
objete w 100% odpisem aktualizujacymi:

- Hyde Park (stowarzyszona posrednio poprzez e-Katalys S.A. — objeta odpisem
aktualizujacym w sprawozdaniu e-Katalyst S.A.)

- BiznesPartner.pl S.A. (stowarzyszona posrednio poprzez Pro Futuro S.A. - objgta
odpisem aktualizujacym w sprawozdaniu Pro Futuro S.A.)

- BiZCentrum S.A. (stowarzyszona posrednio poprzez e-Katalyst S.A. - objeta
odpisem aktualizujacym w sprawozdaniu e-Katalyst S.A.)

Dane identyfikujace zbadane skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania bylo skonsolidowane sprawozdanie finansowe Jupiter NFI S.A.
sporzadzone za okres od 1stycznia 2004 do 31 grudnia 2004 obejmujace:

wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego;

skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2004 roku, ktéry po stronie
aktywow 1 pasywow wykazuje sumg 310.822 tysiace ztotych;

skonsolidowany rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia
31 grudnia 2004 roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 87.121 tysigcy ztotych;
zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym wykazujace wzrost kapitatu

wlasnego o kwote 26.803 tysiace zlotych;

skonsolidowany rachunek przeptywow pieni¢znych wykazujacy wzrost stanu srodkéw
pienig¢znych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2004 roku do dnia 31 grudnia 2004 roku

o kwote 147.258 tysigcy zlotych;

BDO Polska Sp. z 0.0.
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- zestawienie portfela inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2004 roku;
- dodatkowe informacje i objasnienia.

4. Dane  identyfikujace =~ podmiot uprawniony i  bieglego  rewidenta
przeprowadzajacego badanie

BDO Polska Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie ul. Postgpu 12 jest podmiotem uprawnionym
do badania sprawozdan finansowych, wpisanym na list¢ pod nr 523.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy podpisanej w dniu 10 sierpnia 2005 r.
w siedzibie Spotki przez BDO Polska Sp. z 0.0. pod kierunkiem Adriany Labudy - Bieglego
Rewidenta nr ewid. 9326/7000.

Wyboru audytora dokonano uchwata Rady Nadzorczej nr 15/05/IV podjgta w trybie
pisemnym (obiegowym) pomigdzy 30 czerwca a 22 lipca 2005 r.

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Polska Sp. z o0.0. oraz Biegly Rewident badajacy
opisane sprawozdanie speiniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 66 ust.1 1 2.

Spotka dominujaca w czasie badania udostgpnita Bieglemu Rewidentowi Zzadane dane i
udzielita informacji 1 wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz
poinformowata o istotnych zdarzeniach, ktoére nastapily po dacie bilansu, do dnia ztozenia
oswiadczenia.

Biegly nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.

5. Informacje o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Skonsolidowane sprawozdanie jest sporzadzane po raz pierwszy za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2004 r. (i prezentowane wraz z danymi poréwnywalnymi za okres od 1 stycznia do
31 grudnia 2003 r.) Przed 2004 r. Fundusz korzystal ze zwolnienia z obowiazku konsolidacji
na podstawie art. 57 ust. 2 ustawy o rachunkowosci (uchylonego od 10 lipca 2004 r.)

6. Inne istotne informacje zaistniale w okresie sprawozdawczym

W dniu 8 wrzesnia 2004 r. Fundusz nabyt za zgoda akcjonariuszy na rynku regulowanym
w trybie publicznie ogloszonego wezwania na sprzedaz akcji 13 min akcji wtasnych o tacznej
wartosci 61.100 tys. zl (cena jednostkowa wyniosta 4,70 zt).

Po dniu bilansowym Fundusz ogtosit kolejne wezwanie, w wyniku ktorego nabyt 13 mln akcji
wiasnych o facznej wartosci 149.500 tys. zt (cena jednostkowa wyniosta 11,50 z1).

W dniu 14 kwietnia 2005 r. walne Zgromadzenie podjg¢lo uchwatg o umorzeniu 26 miln akcji
zwyktych na okaziciela (w tym: 13 mln akcji serii A oraz 13 mln akcji serii B). W wyniku
umorzenia kapital zaktadowy Funduszu zostal obnizony o kwotg tacznej warto$ci nominalne;j
umarzanych akcji, tj. 2.600 tys. zt (réznica pomigdzy warto$cia nominalng a cena nabycia
zostanie rozliczona z kapitatem zapasowym).

Umorzenie akcji nastapi z chwila obnizenia kapitatu zakladowego, po przeprowadzeniu
postepowania konwokacyjnego, wraz z wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego zmiany
Statutu Funduszu.
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II.

ANALIZA FINANSOWA

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze skonsolidowanego rachunku zyskéw 1 strat,
skonsolidowanego bilansu oraz podstawowe wskazniki finansowe.

1. Bilans (W tys. zt)
% sumy % sumy
31.12.04 bilansowej 31.12.03 bilansowej
AKTYWA
A. Portfel inwestycyjny 57760 18,58% 152 167 52,93%
1. Udzialy wiodace 0 0,00% 16 674 5,80%
2. Udzialy mniejszo$ciowe 7613 2,45% 23 661 8,23%
3. Udziaty zalezne 0 0,00% 36 929 12,85%
4. Udzialy stowarzyszone 24 480 7,88% 26 716 9,29%
5. Akcje i udziaty w pozostatych
jednostkach 176 0,06% 2566 0,89%
6. Dluzne papiery wartosciowe 5402 1,74% 43 180 15,02%
7. Pozostate papiery warto$ciowe 20 089 6,46% 2 441 0,85%
B. Naleznosci 11 309 3,64% 19 454 6,77%
C. Srodki pienig¢zne 157 254 50,59% 9422 3,28%
D. Inne aktywa 84 499 27,19% 102 518 35,66%
E. Wartos¢ firmy z wyceny 0 0,00% 3917 1,36%
SUMA AKTYWOW 310822 100,00% 287478 100,00%
PASYWA
A. Zobowigzania 44 392 14,28% 43 657 15,19%
B. Rozliczenia migdzyokresowe 4180 1,34% 5929 2,06%
C. Rezerwy 92 0,03% 136 0,05%
D. Rezerwa z wyceny 0 0,00% 247 0,09%
E. Ujemna warto$¢ firmy jednostek
podporzadkowanych 0 0,00% 6 0,00%
F. Kapital mniejszoSci 17 365 5,59% 19 513 6,79%
G. Kapital wlasny 244793 78,76% 217 990 75,83%
1. Kapitat zaktadowy 5207 1,68% 5207 1,81%
2. Akcje wilasne -61 100 -19,66% 0 0,00%
3. Kapitat zapasowy 85 548 27,52% 144 768 50,36%
4. Kapitatl z aktualizacji wyceny 2553 0,82% 1339 0,47%
5. Pozostate kapitaty rezerwowe 232 805 74,90% 232 805 80,98%
6. Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym: -107 341 -34,53% -112 896 -39,27%
- zrealizowany zysk (strata) -92776 -29,85% -84 005 -29,22%
- niezrealizowany zysk (strata) -14 565 -4,69% -28 891 -10,05%
7. Zysk (strata) netto, w tym: 87 121 28,03% -53 233 -18,52%
- zrealizowany zysk (strata) 69 417 22,33% -62 888 -21,88%
- niezrealizowany zysk (strata) 17704 5,70% 9 655 3,36%
SUMA PASYWOW 310 822 100,00% 287 478 100,00%
BDO Polska Sp. z 0.0. 15
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2. Rachunek zyskow i strat (w tys. zt)
Rok konczacy sie Dynamika Rok konczacy sie¢
31.12.04 2004/2003 31.12.03
A. Przychody z inwestycji 13 229 89,3% 6 987
1. Udziat w wyniku finansowym netto 8951 121,6% 4040
2. Przychody z akcji, innych papieréw wartosciowych
oraz udziatow 2 470 75,4% 1408
3. Przychody z tytutu odsetek 1735 16,4% 1491
4. Dodatnie rdéznice kursowe 73 52,1% 48
B. Pozostale przychody operacyjne 77 927 15,7% 67 381
C. Koszty operacyjne 27 413 -2,9% 28 228
D. Pozostale koszty operacyjne 70 945 0,6% 70 545
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace 2250 108,9% -25145
F. Wynik z inwestycji netto -4 952 90,0% -49 550
G. Zrealizowane i niezrealizowane zysKki (straty) z
inwestycji 101 089 >1000% -927
1. Zrealizowane zyski (straty) 85 684 >1000% -1 901
2. Niezrealizowane zyski (straty) 15405 >1 000% 974
H. Zysk/strata z dzialalno$ci operacyjnej 96 137 290,5% -50 477
I. Wynik na operacjach nadzwyczajnych 0 - 0
J. Odpis warto$ci firmy jednostek
podporzadkowanych 11 081 42,9% 7752
K. Odpis ujemnej wartosci firmy jednostek
podporzadkowanych 13 -81,7% 71
L. Zysk/strata brutto 85069 246,3% -58 158
M. Podatek dochodowy -25 75,2% -101
N. (Zyski) straty mniejszoSci 2027 -58,0% 4 824
N. Zysk/strata netto 87121 263,7% -53 233
1. Zrealizowany zysk (strata) netto 69 417 210,4% -62 888
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto 17 704 83,4% 9655
3. Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej

Na dzien 31 grudnia 2004 r. suma bilansowa wyniosta 310.822 tys. zt i wzrosta o0 23.344 tys.
zt tj. 8,1% w pordéwnaniu z rokiem poprzednim. W zestawieniu z rokiem ubieglym obnizeniu
ulegta warto$¢ portfela inwestycyjnego o 94.407 tys. zt, a jego udziat spadt z 52,93% sumy
bilansowej na 31 grudnia 2003 r. do 18,58% rok pdzniej. W 2004 r. nastapit catkowity odpis
wartos$ci firmy spotek Pro Futuro i data.Com (wartos¢ firmy netto odpowiednio 7.707 tys. zt
i 3.374 tys. zl). Pozostata wartos¢ firmy (nie odnoszace si¢ do ww. przypadkéw) zostata
rozliczona w efekcie transakcji sprzedazy spotek. W stosunku do roku ubieglego wartos¢
naleznos$ci zmniejszylta si¢ o 8.145 tys. zt. z czego 3.755 tys. zt stanowia sptacone pozyczki.
Na koniec 2004 roku naleznosci stanowity 3,64% sumy bilansowej; 70% salda tej pozycji
aktywow stanowia pozostate naleznos$ci, na ktére sktadaja si¢ gléwnie naleznosci z tytutu
dostaw 1 ustug wynikajace ze sprawozdan finansowych spolek zaleznych. Znacznie wzrosty
srodki pienigzne. Ich udziat w strukturze wzrost z 3,28% w 2003 r. do 50,59% na koniec roku
biezacego.

W pasywach bilansu najwigksze zmiany w badanym okresie zaszly w kapitalach wlasnych.
W dniu 7 wrzesnia 2004 roku jednostka dominujaca nabyta 13.000.000 akcji wilasnych
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o wartosci nominalnej 0,10 zt, stanowiacych okoto 24,96% kapitatu zaktadowego. Powyzsze
akcje zostaly nabyte w drodze publicznego wezwania ogloszonego w dniu 12 sierpnia 2004
roku, w celu ich umorzenia. Cena nabycia jednej akcji wynosita 4,70 zt brutto, tj. za
wszystkie nabyte akcje jednostka dominujaca zaptacita kwote 61.100.000,00 zt. Nabycie to
zostalo sfinansowane w calo$ci ze srodkow pienigznych przez nig posiadanych. W badanym
okresie znacznie zmniejszyt si¢ kapital zapasowy jednostki dominujacej. Jego warto$¢ spadia
ze 144.768 tys. zt w 2003 r. do poziomu 85.548 tys. zt rok p6zniej. Sytuacja ta jest skutkiem
pokrycia przez jednostk¢ dominujaca zrealizowanych strat z lat ubiegltych w tacznej kwocie
59.220 tys. z1.

W 2004 roku Grupa wykazala zysk netto w wysokosci 87.121 tys. zt w porownaniu ze strata
53.233 tys. zt rok wczedniej. Osiagnigty wynik w gtoéwnym stopniu jest pochodna sprzedazy
spotek portfelowych oraz dokonanych rezerw i odpiséw aktualizujacych. Najwigksze zmiany
w rachunku zyskow 1 strat dotyczyty nastgpujacych pozycji:

- Przychody z inwestycji w tym udziat w wyniku finansowym - w poréwnaniu do ubieglego
roku warto$¢ pozycji wzrosta o 4.911 tys. zt. Gléwnie przyczynit si¢ do tego udzial
w wyniku spétki Ceramika Nowa Gala S.A., ktory wyniost 7.510 tys. zt oraz Instal
Krakow 712 tys. zl.

- Pozostate przychody operacyjne wzrosty o 10.546 tys. zt tj. o 15,7 %. W gléwnym stopniu
wplyw na to miaty przychody ze sprzedazy osiagnigte przez spotki konsolidowane — Pro
Futuro 1 data.com.

- Zysk z tytulu rezerw 1 odpiséw aktualizujacych w badanym okresie wynidst 2.250 tys. zt w
porownaniu ze strata 25.145 tys. z rok wczesniej. W 2003 roku znaczacy wpltyw na te
pozycje rachunku wynikéw miaty utworzone wysokie rezerwy na trwala utratg wartosci
spotek.

- Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji uleglty zwigkszeniu o 87.585 tys. zt. Najwigkszy
wplyw na t¢ pozycj¢ miata sprzedaz na gietdzie akcji spotki z portfela nowych inwestycji,
tj. Ceramika Nowa Gala S.A. (zrealizowany zysk 71.619 tys. zl) 1 spotki z portfela
mniejszosciowego, tj. Firma Chemiczna DWORY S.A. (zrealizowany zysk 12.204 tys. zt)

4. Podstawowe wskazniki finansowe
2004 2003
Wskaznik efektywnoSci:
wynik finansowy netto
$redni stan aktywow netto* 37,65% -21,66%
Wskaznik przyrostu aktywow netto: 12,30% -20,29%
Wartos$¢ aktywow netto na jedng akcje**: 6,27 4,19
Zysk/strata netto na jedng akcje zwyklg***: 1,82 -1,02

*  $redni stan aktywow netto 2004r. jest liczony przez poréwnanie stanu na poczatek i koniec okresu
sprawozdawczego.W 2003 r. aktywa netto na poczatek okresu stanowia aktywa netto Jupiter NFI
skorygowane o skutki pierwszej konsolidacji sporzadzonej w 2003 r.

**  do wyliczen przyjeto ilo§¢ akcji Funduszu na dzien bilansowy pomniejszona o akcje wtasne

*#%* do wyliczenia przyjeto ilos¢ akcji Funduszu obliczona wg MSSF ($rednia wazona liczba akcji
pomniejszona o akcje wlasne w ciagu danego roku)
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Wskaznik efektywnosci w badanym okresie wyniost 37,65% 1 ulegl poprawie w stosunku do
roku poprzedniego, w ktérym rownat sig -21,66%.

Aktywa netto na koniec 2004 roku wzrosty o 12,30% w stosunku do poziomu wykazywanego
rok wczesniej.

Warto$¢ aktywow netto na jedna akcje wzrosta z 4,19 zt w 2003 r. do 6,27 zl na koniec
badanego okresu.

W roku 2004 zysk netto na jedna akcje wyniost 1,82 zt.

5. Portfel inwestycyjny (w tys. zl)

31.12.04 % portfela 31.12.03 % portfela
Skladniki portfela z nieograniczona zbywalnoS$cia, w tym:

1. Udzialy wiodace w spotkach notowanych 0 0,0% 0 0,0%
2. Udzialy mniejszosciowe w spotkach notowanych 660 1,1% 661 0,4%
3. Akcje w jednostkach stowarzyszonych notowanych 24 480 42,4% 26716 17,6%
4. Notowane dtuzne papiery warto§ciowe 2411 4,2% 11388 7,5%
5. Pozostate notowane papiery wartosciowe 20 089 34,8% 2441 1,6%

47 640 82,5% 41 206 27,1%

Skladniki portfela z ograniczong zbywalnoScia, w tym:

1. Udziaty wiodace w spotkach nienotowanych 0 0,0% 16 674 11,0%

2. Udziaty mniejszosciowe w spotkach nienotowanych 6953 12,0% 23 000 15,1%

3. Udziaty w jednostkach zaleznych nienotowanych 0 0,0% 36 929 24,3%

4. Udzialy w jednostkach stowarzyszonych nienotowanych 0 0,0% 0 0,0%

5. Udzialy w innych jednostkach nienotowanych 176 0,3% 2 566 1,7%

6. Nienotowane dtuzne papiery warto§ciowe 2991 5,2% 31792 20,9%

10 120 17,5% 110 961 72,9%

PORTFEL INWESTYCYJNY 57760  100,0% 152167  100,0%
Srodki pienigzne 157 254 9422
Razem plynne aktywa 204 894 50 628
Aktywa netto 244 793 217 990
Udzial aktywow plynnych w aktywach netto 83,7% 23,2%

Warto$¢ portfela inwestycyjnego na koniec 2004 roku ulegla obnizeniu o 94.407 tys. zt
(4. 0 62,04%) w porownaniu z okresem poprzednim. Co prawda wzrosta warto$¢ portfela
z nieograniczona ptynnoscia, jednak w wigkszosci jego sktadnikow mozna zauwazyc
tendencje dezinwestycyjna. Nastapilo prawie catkowite wycofanie si¢ z inwestycji
w notowane dluzne papiery wartosciowe. Jednostka dominujaca zaangazowata s$rodki
w pozostale notowane papiery wartosciowe. Udziat sktadnikéw portfela z nieograniczona
zbywalnoscia ksztattowat si¢ na poziomie 27,1% na koniec 2003 roku oraz 82,5% na dzien 31
grudnia 2004 r.

Sktadniki portfela z ograniczona zbywalnos$cia uksztattowaty si¢ na poziomie 10.120 tys. zt
na koniec badanego okresu i ulegly obnizeniu o 100.841 tys. zI w poroéwnaniu z rokiem
poprzednim. Glowny wpltyw na tg sytuacj¢ miata sprzedaz akcji spotki Ceramika Nowa Gala
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S.A. (spotki zaleznej wytaczonej z konsolidacji ze wzgledu na jej sprzedaz). Po sprzedazy
akcji ERG Pustkow S.A. i PBSz S.A. oraz wykresleniu z KRS spotek: PZZ Swidnica oraz
PZZ Kutno w portfelu pozostaja cztery spotki wiodace postawione w stan upadtosci
o zerowe] wartosci bilansowej. Udzialy mniejszo$ciowe w spotkach nienotowanych ulegty
obnizeniu o 16.047 tys. zt w wyniku zamknigcia transakcji sprzedazy udzialow w 36
spotkach.

Na dzien 31 grudnia 2004 r. Grupa kapitalowa wykazuje nienotowane dituzne papiery
wartosciowe w kwocie 2.991 tys. zt. Najwigkszy udzial maja bony komercyjne ESI
Distribution (spotka z grupy Nestle) o wartosci bilansowej 2.491 tys. zt (kwota gtdéwna wraz
z odsetkami).

Plynne aktywa Grupy na dzien bilansowy wyniosty 204.894 tys. zt 1 wzrosty o 154.266 tys.
zt, tj. ponad 300% w poréwnaniu z rokiem poprzednim. Réwnoczesnie ich udziat w aktywach
netto wzrdst do poziomu 83,7% na koniec 2004 r. z 23,2 % w roku poprzednim. Sytuacja ta
ma zwiazek z polityka dezinwestycyjna jednostki dominujace;.
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III CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zastosowane zasady konsolidacji sprawozdan finansowych

1.1 Zasady (polityka) rachunkowosci

Przyjete w Grupie Kapitatowej zasady i metody wyceny, konsolidacji oraz prezentacji danych
sa zgodne z ustawa z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowos$ci oraz Rozporzadzeniem
Ministra Finans6w z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegotowych zasad sporzadzania
przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen sprawozdania jednostek powiazanych i
sa one stosowane w sposob konsekwentny i ciagly.

Przedstawione w informacji dodatkowej skonsolidowanego sprawozdania zasady i metody
wyceny aktywOw 1 pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego zgodne sa z zasadami
przyjetymi przez poszczegolne jednostki wehodzace w sktad Grupy Kapitatowe;.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Jupiter NFI S.A. sporzadzone
zostalo, na podstawie sprawozdan finansowych jednostek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej 1 zestawione w taki sposob, jakby grupa stanowita jedna jednostke.

1.2 Zasady zastosowane do wyliczenia i odpisywania wartoSci firmy z konsolidacji oraz
rezerwy z wyceny

Ustalong na dzien nabycia nadwyzke wartosci rynkowej (ustalonej na poziomie ksiggowej
wartosci aktywow netto) udziatéw w jednostkach objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym nad ich cena nabycia wykazano w skonsolidowanym bilansie jako ujemna
warto$¢ firmy z konsolidacji, natomiast nadwyzke ceny nabycia nad wartos$cia rynkowa
nabytych udzialéw (ustalonej na poziomie skorygowanej ksiggowej wartosci aktywow netto)
wykazano jako warto$¢ firmy z konsolidacji.

Od warto$ci firmy z wyceny oraz ujemnej wartosci firmy dokonuje si¢ odpisow przez okres
pieciu lat. Wyjatkiem od tej reguly sa odpisy dokonywane w okresie krotszym z uwagi na utratg
przez spotki walorow przesadzajacych pierwotnie o powstaniu tych pozycji.

1.3 Metody konsolidacji kapitalow i ustalenie kapitaléw mniejszosci

Kapitatem podstawowym grupy kapitatowej jest kapitat podstawowy jednostki dominujace;.
Wyliczenia pozostatych sktadnikow kapitatu wtasnego grupy kapitatowej dokonano poprzez
dodanie do poszczegdlnych skladnikow kapitatu wlasnego jednostki dominujacej
odpowiednich sktadnikéw kapitatu wlasnego jednostek zaleznych objetych skonsolidowanym
sprawozdaniem  finansowym, odpowiadajacych udzialowi jednostki dominujacej
we wlasnosci jednostek zaleznych wedtug stanu na dzien bilansowy. Do kapitalu wlasnego
grupy kapitatowej witaczono tylko te czes$ci odpowiednich sktadnikow kapitalu wiasnego
jednostek zaleznych, ktére powstaly od dnia objgcia kontroli nad nimi przez jednostke
dominujaca.

Kapitaty wlasne grupy kapitalowej skorygowano o warto$¢ udziatu jednostki dominujacej
w wynikach jednostek stowarzyszonych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, ktére powstaly od momentu rozpoczecia wywierania znaczacego wplywu nad
nimi przez jednostk¢ dominujaca. Wyliczenia tego dokonano na podstawie udziatu grupy
kapitalowej we wlasnos$ci jednostek stowarzyszonych na dzien bilansowy.
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Wyliczenia kapitatu wlasnego udzialowcoéw mniejszosciowych w jednostkach zaleznych
objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym dokonano na podstawie udziatu tych
udzialowcoOw we wlasnosci jednostek zaleznych wedtug stanu na dzien bilansowy.

14 Zasady sporzadzania skonsolidowanego sprawozdanie finansowego

W toku konsolidacji dokonano odpowiednich wylaczeh w zakresie wzajemnych naleznosci
1 zobowiazan, przychodow i kosztow dotyczacych operacji dokonanych migdzy jednostkami
objetymi konsolidacja, zyskow 1 strat powstalych na operacjach dokonanych migdzy
jednostkami objetymi konsolidacja, zawartych w warto$ciach podlegajacych konsolidacji
aktywOw 1 pasywow.

Ponadto wytaczeniom podlegata warto$¢ posiadanych udzialow przez jednostke¢ dominujaca w
kapitatach jednostek zaleznych.

Kapital udzialowcoOw mniejszosciowych ustalony zostat prawidtowo, proporcjonalnie do
posiadanych przez nich udziatow.

W sprawozdaniu skonsolidowanym zaprezentowano skonsolidowany rachunek przeptywow
pienigznych. Zostal on sporzadzony na podstawie skonsolidowanego bilansu i
skonsolidowanego rachunku zyskéw i strat oraz dodatkowych not objasniajacych spotek
objetych konsolidacja.

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym sporzadzono na podstawie
skonsolidowanego bilansu, zestawienia zmian w kapitale wlasnym oraz dodatkowych not
objasniajacych spotek objetych konsolidacja.

Zakres danych przedstawionych w dodatkowych informacjach 1 objasnieniach do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, sporzadzonych w postaci not objasniajacych do
raportu SAF-RS, spelnia wymogi obowiazujacych grupe przepisoOw prawa:

- ustawy z dnia 29.09.1994 r. o rachunkowosci,

- rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegotowych
zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaklady ubezpieczen sprawozdania
finansowego jednostek powiazanych (Dz. U. z dnia 28 grudnia 2001 r.),

- rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji
biezacych i1 okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych (Dz.
U. Nr 139, poz. 1569, z 2002 r. Nr 31, poz. 280),

- rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 11 sierpnia 2004 r. w sprawie szczegotowych

warunkow, jakim powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny oraz skrot prospektu (Dz. U. z
2004 r. nr 186, poz.1921).

2. Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz dodatkowe
informacje i objasnienia

Zgodnie z ustawa o rachunkowosci Grupa Kapitatlowa Jupiter NFI S.A. sporzadzita informacje
dodatkowa obejmujaca wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz
dodatkowe informacje 1 objasnienia. Dane zawarte w informacji dodatkowej zostaty
przedstawione kompletnie i prawidtowo.
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3. Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym wykazuje prawidtowo wzrost
kapitalu wlasnego w okresie w kwocie 26.803 tys. zl; zostalo sporzadzone prawidlowo i
wykazuje prawidlowe powiazanie ze skonsolidowanym bilansem oraz skonsolidowanym
rachunkiem zyskow 1 strat.

4. Skonsolidowany rachunek przeplywow pieni¢znych

Skonsolidowany rachunek przeptywow pienig¢znych sporzadzony zostato poprzez:

- sumowanie odpowiednich pozycji rachunkoéw przeplywow pienigznych jednostek
zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym,

- dokonanie korekt konsolidacyjnych, polegajacych na wylaczeniu przeptywow
pienigznych migdzy jednostkami objgtymi  skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym.

5. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnoS$ci grupy kapitalowe;j

Zarzad jednostki dominujacej sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci grupy kapitatowe;j, ktore
jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy
rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych.
Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnos$ci sa zgodne z informacjami zawartymi
w zbadanym sprawozdaniu finansowym grupy kapitatowej za 2004 rok.

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki dominujacej

Kierownictwo jednostki dominujacej Jupiter NFI S.A. zlozylo pisemne o$wiadczenie o
kompletnym ujeciu danych w ksiggach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowiazan
warunkowych oraz o istotnych zdarzeniach, ktore nastapily po dniu bilansowym.

Warszawa, data 31 sierpnia 2005 roku
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