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DODATKOWE  INFORMACJE I OBJA�NIENIA 
  
1.Informacje o instrumentach finansowych 

 
1.1 Podział instrumentów finansowych, zało�enia dotycz�ce ustalania ich warto�ci 
 
a) gotówka 
 
Gotówka obejmuje �rodki pieni��ne w kasie i na rachunkach bankowych. Struktura �rodków 
pieni��nych została przedstawiona w notach obja�niaj�cych do rachunku przepływów 
pieni��nych. 

 
b) aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 
 
Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu to inwestycje krótkoterminowe typu buy/sell back 
w papiery skarbowe oraz komercyjne dłu�ne papiery warto�ciowe. Na dzie� 30 czerwca 2005 
roku Grupa nie posiadała tego typu instrumentów finansowych. 

 
   Stan na 01 stycznia 2005 0 
   Zwi�kszenia ( z tytułu) 83 058 
   - nabycie 82 977 
   - naliczone odsetki 81 
   Zmniejszenia (z tytułu) 83 058 
   - sprzeda� 83 058 
   Stan na dzie� 30 czerwca 2005 0 

 
Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu zostały wycenione w warto�ci godziwej. 

Warto�� godziw� aktywów finansowych przeznaczonych do obrotu, które b�d� odsprzedane 
w terminie trzech miesi�cy od dnia nabycia, okre�la si� wg ceny nabycia powi�kszonej o 
nale�ne odsetki. 

 
c) zobowi�zania finansowe przeznaczone do obrotu 
 
Na dzie� 30 czerwca 2005 roku Grupa Kapitałowa Zachodniego NFI S.A. nie posiadała tego 
typu instrumentu finansowego. 
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d)  po�yczki udzielone i nale�no�ci własne 
 
Na dzie� 30 czerwca 2005 roku Grupa Kapitałowa Zachodniego NFI S.A. posiadała tego typu 
instrumenty finansowe o ł�cznej warto�ci rynkowej 24 413 tys. zł. 
 

  Stan na 01 stycznia 2005 29 127 
  Zwi�kszenia ( z tytułu) 7 449 
  wzrost nale�no�ci z tyt. udzielonych po�yczek 6 284 
. wzrost nale�no�ci z tytułu odsetek 1 165 
  Zmniejszenia (z tytułu) 12 163 
  spłata po�yczek 10 481 
spłata odsetek 1 682 

  Stan na dzie� 30 czerwca 2005 24 413 
 

W dniu 1 czerwca 2005 roku, w wyniku obj�cia przez Fundusz obligacji PZO Nieruchomo�ci 
S.A., wyemitowanych zgodnie z porozumieniem z dnia 30 grudnia 2004 roku, doszło do 
spłaty po�yczki udzielonej tej spółce przez Fundusz we wcze�niejszym okresie 
obrachunkowym. 
 
Na dzie� 30 czerwca 2005 roku dwie spółki zale�ne od Funduszu posiadaj� nale�no�ci z 
tytułu, udzielonych w 2004 roku po�yczek, dla jednego podmiotu, których warto�� ł�cznie z 
odsetkami wynosi 12.018 tys. zł. 
 
e) instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalno�ci 

 
   Na dzie� 30 czerwca 2005 roku Grupa kapitałowa Funduszu posiadała tego typu 

instrumenty finansowe (dłu�ne papiery warto�ciowe o terminie wykupu powy�ej trzech 
miesi�cy od dnia nabycia) o ł�cznej warto�ci rynkowej 42 374 tys. zł. 

 
  Stan na 01 stycznia 2005 28 353 
  Zwi�kszenia ( z tytułu) 24 393 
   - nabycie 22 900 
   - naliczone odsetki 1 493 
  Zmniejszenia (z tytułu) 10 372 
   - sprzeda� 10 372 
  Stan na dzie� 30 czerwca 2005 42 374 

 
f) aktywa finansowe dost�pne do sprzeda�y  

 
Aktywa finansowe przeznaczone do sprzeda�y stanowi� akcje i udziały Grupy Kapitałowej w 
nast�puj�cych podmiotach:  

− spółki mniejszo�ciowe nienotowane , wniesionych przez Skarb Pa�stwa;  

− pozostałe jednostki krajowe – nienotowane 

 
Aktywa finansowe dost�pne do sprzeda�y zostały wykazane w warto�ci godziwej w tych 
wypadkach, gdzie mo�liwe było jej wiarygodne okre�lenie. 
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Warto�� godziw� akcji i udziałów w jednostkach nienotowanych, wniesionych przez Skarb 
Pa�stwa oraz nabytych przez Grup� okre�lono na podstawie wewn�trznych wycen 
dyrektorów inwestycyjnych, uwzgl�dniaj�cych podpisane umowy sprzeda�y. 

W przypadku aktywów finansowych dost�pnych do sprzeda�y, b�d�cych akcjami spółek 
nienotowanych, wycenianych wg ich warto�ci godziwej skutki ich przeszacowania w gór� 
odnosi si� na kapitał z aktualizacji wyceny (z chwil� zawarcia umowy sprzeda�y akcji takich 
spółek), do momentu realizacji transakcji sprzeda�y. Z chwil� przeniesienia praw własno�ci 
do tych akcji, skutki wcze�niejszego przeszacowania w gór� odnoszone s� na rachunek 
zysków i strat i prezentowane jako zyski (straty) z inwestycji. Skutki przeszacowania w dół, 
instrumentów finansowych dost�pnych do sprzeda�y, b�d�cych akcjami spółek 
nienotowanych, odnosi si� w rachunek zysków i strat i prezentuje jako rezerwy i odpisy 
aktualizuj�ce. 

W przypadku udziałów mniejszo�ciowych stanowi�cych akcje spółek nie notowanych na 
regulowanym rynku giełdowym (warto�� bilansowa: 305 tys. zł), brak jest porównywalnych 
transakcji na rynku, które stanowiłyby wyznacznik warto�ci tych akcji. Z tego wzgl�du, a 
tak�e z uwagi na fakt posiadania małych pakietów akcji ww. spółek, warto�� godziwa tych 
akcji i udziałów nie mo�e by� wiarygodnie zmierzona. Aktywa te wycenione s� w cenie 
nabycia skorygowanej o odpisy z tytułu aktualizacji ich warto�ci. Podobnie post�puje si� w 
przypadku akcji i udziałów w innych jednostkach nienotowanych (warto�� bilansowa 378 tys. 
zł). 
 
Fundusz ustala warto�� godziw� swoich aktywów na podstawie wyceny bilansowej. Wyniki 
wyceny bilansowej daj� podstaw� do stwierdzenia, czy nast�piła utrata warto�ci spółek, 
poci�gaj�ca za sob� konieczno�� utworzenia odpisów aktualizuj�cych w ci��ar rachunku 
zysków i strat. Je�eli wycena bilansowa wyka�e wzrost warto�ci spółki, warto�� ta w 
ksi�gach pozostaje nie zmieniona do czasu zawarcia umowy sprzeda�y akcji takiej spółki.  

 
  Udziały 

mniejszo�ciowe 
nienotowane 

Akcje i udziały w 
pozostałych 

nienotowanych 
jednostkach 
krajowych 

Razem 

Stan na pocz�tek okresu 832 3 044 3 876 

a. Zwi�kszenia (z tytułu) - 549 549 
Rozwi�zanie rezerwy - - - 
Zakup   - 549 549 
Wycena  - - - 
Inne zmiany - - - 

b. Zmniejszenia  (z tytułu) 527 3 215 3 742 
Sprzeda� 523 3 215 3 738 
Wycena  - - - 
Rezerwy 4 - 4 
Inne zmiany  - - 

Stan na koniec okresu 305 378 683 
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g) aktywa finansowe wyceniane w warto�ci godziwej przez wynik 

Na dzie� 30 czerwca 2005 roku Grupa kapitałowa Funduszu posiadała tego typu instrumenty 
finansowe (akcje spółek mniejszo�ciowych notowanych) o warto�ci 237 tys. zł. 

 
Warto�� akcji spółek mniejszo�ciowych i pozostałych jednostek notowanych na Giełdzie 
Papierów Warto�ciowych w Warszawie i na CeTO okre�lono na podstawie ich notowa� na 
dzie� 30 czerwca 2005 roku Przy braku transakcji w dniu bilansowym – �redni kurs z dnia , w 
którym były dokonane ostatnie transakcje na akcjach spółki). 

Udziały mniejszo�ciowe notowane na GPW wyceniane s� według kursu zamkni�cia 
(notowania ci�głe) lub wg fixing 2 (notowania jednolite).  

W przypadku instrumentów, b�d�cych akcjami spółek notowanych, wycenianych wg ich 
warto�ci godziwej skutki ich przeszacowania odnosi si� w rachunek zysków i strat i 
prezentuje jako zyski (straty) z inwestycji.  

 
Instrumenty finansowe nabyte na rynku regulowanym s� wprowadzane do ksi�g w dniu 
rozliczenia transakcji w cenie nabycia. 

 
  Stan na 01 stycznia 2005 261 
  Zwi�kszenia ( z tytułu) 19 
   - wycena 19 
  Zmniejszenia (z tytułu) 43 
   - wycena 28 
. – rezerwy i odpisy aktualizuj�ce 15 
  Stan na dzie� 30 czerwca 2005 237 

 

Informacje finansowe oraz charakterystyka w.w. grupy instrumentów finansowych została 
zaprezentowana w cz��ci tabelarycznej sprawozdania finansowego.  

 
Obci��enie ryzykiem stopy procentowej 
 

Aktywa i zobowi�zania odsetkowe na dzie� 30 czerwca 2005 roku przedstawiono w poni�szej 
tabeli: 
 

Aktywa/(zobowi�zania) o oprocentowaniu stałym 
 
Nale�no�ci z tytułu udzielonych po�yczek         
(z odsetkami) 

Zaanga�owanie na 30 
czerwca 2005 

(tys. zł) 

Oprocentowanie 

Po�yczkobiorca A 3 993 6,18% 
Po�yczkobiorca A    990 6,40% 
Po�yczkobiorca C 2 192 8,00% 
Po�yczkobiorca C    701 7,00% 
Po�yczkobiorca D     35 5,50% 
Po�yczkobiorca E                    8 2,00% 
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Po�yczkobiorca F      13 2,50% 
Po�yczkobiorca G 12 018 12,00% 
Po�yczkobiorca H 1 539 12,10% 
Po�yczkobiorca I      32 2,00% 
Razem aktywa o oprocentowaniu stałym  21 522  
Zobowi�zania  Nie wyst�puj� - 
Razem zobowi�zania o oprocentowaniu stałym  - - 

 

Aktywa/(zobowi�zania) o oprocentowaniu zmiennym 
Nale�no�ci z tytułu udzielonych po�yczek (z 
odsetkami) 

Zaanga�owanie na 30 
czerwca 2005 

(tys. zł) 

Oprocentowanie 

Po�yczkobiorca J - Obj�te 100 %-ow� 
rezerw� z powodu 
upadło�ci spółki 

Po�yczkobiorca A 552 WIBOR 1M z pierwszego dnia 
roboczego ka�dego okresu 

obrachunkowego + 1 
Po�yczkobiorca A 433 WIBOR 1M z pierwszego dnia 

roboczego ka�dego okresu 
obrachunkowego + 1 

Po�yczkobiorca B 105 WIBOR 3M+6% 

Po�yczkobiorca C           1 087 WIBOR 1Y+1 

Po�yczkobiorca C              715 WIBOR 3M+1 

Razem aktywa o oprocentowaniu zmiennym            2 892 - 
Zobowi�zania  Nie wyst�puj� - 
Razem zobowi�zania o oprocentowaniu 
zmiennym  

- - 

Nale�no�ci o oprocentowaniu stałym stanowi� 17,88% kapitałów własnych przypadaj�cych 
akcjonariuszom jednostki dominuj�cej, a nale�no�ci o oprocentowaniu zmiennym stanowi� 
2,40% na dzie� 30 czerwca 2005 roku. 

 
Obci��enie ryzykiem kredytowym 
 
Zaanga�owanie z tytułu udzielonych po�yczek wraz z odsetkami, bez pomniejsze� 
zwi�zanych przyj�tymi zabezpieczeniami wynosi 24 414 tys. zł na dzie� 30.06.2005 roku. 
Koncentracj� ryzyka kredytowego na dzie� bilansowy przedstawiono w poni�szej tabeli: 

 
Po�yczkobiorca Zaanga�owanie na             

30 czerwca 2005 

(tys. zł) 

Zaanga�owanie w stosunku 
do kapitałów własnych 

przypadaj�cych na 
akcjonariuszy Funduszu na 

30 czerwca 2005 

(%) 
Po�yczkobiorca A 5 968 4,96% 
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Po�yczkobiorca B    105 0,09% 

Po�yczkobiorca C 4 695 3,90% 

Po�yczkobiorca D      35 0,03% 

Po�yczkobiorca E       8 0,01% 

Po�yczkobiorca F       13 0,01% 

Po�yczkobiorca G                  12 018 9,98% 

Po�yczkobiorca H 1 539 1,28 % 

Po�yczkobiorca I      32 0,03% 

RAZEM 24 413 20,29% 

 
   Po�yczka w kwocie 3 988 tys. zł. udzielona Po�yczkobiorcy A została zabezpieczona umow� 

zastawu rejestrowego na akcjach PZO Nieruchomo�ci obejmuj�ce akcje imienne serii A PZO 
Nieruchomo�ci, które stanowi� zabezpieczenie wykonania umów. Zabezpieczeniem po�yczek 
w kwocie 552 tys.zł. oraz 433 tys.zł. jest zastaw rejestrowy na akcjach zwykłych imiennych, 
Spółki PZO Nieruchomo�ci. 

 
Zabezpieczeniem po�yczki udzielonej podmiotowi B jest weksel in blanco wraz z deklaracj�     
wekslow�. 

 
Zabezpieczeniem po�yczki udzielonej podmiotowi C jest zastaw na  papierach warto�ciowych 
b�d�cych w posiadaniu po�yczkobiorcy.  
 
Po�yczki udzielone po�yczkobiorcom G oraz H zabezpieczone s� hipotekami na 
nieruchomo�ciach b�d�cych w posiadaniu po�yczkobiorców. 

 
1.2.2 Umowy w wyniku, których aktywa finansowe przekształca si� w papiery 

warto�ciowe lub umowy odkupu 
 

W okresie sprawozdawczym brak takich umów. 
 

1.2.3 Przekwalifikowanie aktywów wycenianych w warto�ci godziwej dla aktywów 
wycenianych w skorygowanej cenie nabycia 

 
W okresie sprawozdawczym nie wyst�piło przekwalifikowanie aktywów wycenianych w 
warto�ci godziwej dla aktywów wycenianych w skorygowanej cenie nabycia. 
 
1.2.4 Odpisy aktualizuj�ce 
 
W okresie sprawozdawczym dokonano odpisu aktualizuj�cego warto�� spółek portfelowych 
w wysoko�ci 20 tys. zł. 

 
1.2.5 Przychody z odsetek dotycz�ce wybranych instrumentów finansowych 
 
Aktywa finansowe przeznaczone do obrotu 
 
Odsetki naliczone i zrealizowane w okresie sprawozdawczym (tys. zł)                      81 
Odsetki naliczone i niezrealizowane                          0 
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Instrumenty finansowe utrzymywane do terminu wymagalno�ci 
 
Odsetki naliczone i zrealizowane w okresie sprawozdawczym (tys. zł)                      46 
Odsetki naliczone i niezrealizowane                   1 447 
 
Po�yczki udzielone i nale�no�ci własne 
 
Odsetki naliczone i zrealizowane w okresie sprawozdawczym (tys. zł)                    28 
Odsetki naliczone i niezrealizowane (tys. zł)                                                        1 003 
- powy�ej 12 miesi�cy                                                                                               38 
 
1.2.6 Odpisy aktualizuj�ce warto�� po�yczek udzielonych  
 
W I półroczu 2005 roku nie dokonano �adnych odpisów aktualizuj�cych warto�� udzielonych 
po�yczek. 

 
2. Dane o pozycjach pozabilansowych, w szczególno�ci zobowi�zaniach 

warunkowych, w tym równie� udzielonych gwarancjach i por�czeniach (tak�e 
wekslowych), z wyodr�bnieniem udzielonych na rzecz jednostek, w których 
spółka posiada udziały wiod�ce oraz jednostek zale�nych, współzale�nych i 
stowarzyszonych. 

 
W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku Grupa Kapitałowa nie udzielała 
gwarancji i por�cze�. Grupa Kapitałowa posiada zobowi�zanie warunkowe w wysoko�ci 23 
tys. zł. z tytułu tocz�cych si� spraw s�dowych.  
 
3. Wykaz zobowi�za� wobec bud�etu pa�stwa lub jednostek samorz�du 

terytorialnego z tytułu uzyskania prawa własno�ci budynków i budowli 
 
Na dzie� 30 czerwca 2005 roku Fundusz, ani jednostki powi�zane nie posiadały zobowi�za� 
wobec bud�etu Pa�stwa lub gminy z tytułu uzyskania prawa własno�ci budynków i budowli. 

 
4. Informacje o przychodach, kosztach i wynikach działalno�ci zaniechanej w 

danym okresie lub przewidzianej do zaniechania w nast�pnym okresie 
 
Według wiedzy posiadanej przez Fundusz, jednostka dominuj�ca i jednostki powi�zane nie 
zaniechały w okresie sprawozdawczym i nie przewiduj� zaniechania �adnej z podstawowych 
działalno�ci.  
 
5. Koszt wytworzenia �rodków trwałych w budowie, �rodków trwałych na własne 

potrzeby 
 
W okresie obrachunkowym Fundusz i jego jednostki powi�zane nie poniosły nakładów na 
wytworzenie �rodków trwałych na własne potrzeby.  

 
6.  Poniesione nakłady inwestycyjne oraz planowane w okresie najbli�szych 12 

miesi�cy od dnia bilansowego nakłady inwestycyjne, w tym na niefinansowe 
aktywa trwałe   
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W okresie sprawozdawczym Spółki zale�ne obj�te konsolidacj� poniosły nast�puj�ce nakłady 
inwestycyjne: 
 
- zakup udziałów i akcji w pozostałych jednostkach                               174 tys. zł 
- zakup udziałów i akcji w jednostkach zale�nych                                    50 tys. zł 
- niefinansowe aktywa trwałe                                                                   1.373 tys. 
 
Jednostki zale�ne od Funduszu w okresie sprawozdawczym lokowały �rodki pieni��ne na 
lokatach bankowych oraz w dłu�nych papierach warto�ciowych.  

 
Jednostka dominuj�ca -  

 
zakup akcji i udziałów pozostałych 375 tys. zł 

zakup udziałów stowarzyszonych 559 tys. zł 

zakup akcji własnych 5 938 tys. zł 
Razem 6 872 tys. zł 

 
Jednostka dominujaca lokowała nadwy�k� �rodków pieni��nych  na lokatach bankowych oraz 
w dłu�nych papierach warto�ciowych. 
 
W okresie najbli�szych 12 miesi�cy od dnia bilansowego Grupa Kapitałowa planuje dokona� 
nakładów inwestycyjnych uzale�nionych od wysoko�ci �rodków pieni��nych, którymi b�dzie 
dysponowała. 
 
7. Informacje o transakcjach spółki z podmiotami powi�zanymi, dotycz�cych 

przeniesienia praw i zobowi�za�. 
 
W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku nie wyst�piły �adne transakcje 
pomi�dzy Funduszem a członkami Zarz�du i Rady Nadzorczej Funduszu. 
 
W lutym 2005 roku Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. udzieliły Prezesowi swojego Zarz�du 
po�yczki w wysoko�ci 40 tys. zł, o terminie spłaty przypadaj�cym na dzie� 28 lutego 2007 
roku. 

 
Transakcje z podmiotami powi�zanymi, które nie zostały rozliczone do dnia bilansowego: 
 
• W roku 2003 Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. udzieliły po�yczki w kwocie 13.800 tys. 

zł Spółce, która w roku 2004 stała si� spółk� zale�n� od Funduszu. Po�yczka ta wraz z 
odsetkami została wył�czona w sprawozdaniu skonsolidowanym. 

 
• Dnia 27 wrze�nia 2004 r. Fundusz zawarł porozumienie w sprawie emisji przez Pakiety 

Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. (PM) do Funduszu obligacji o ł�cznej warto�ci 10.000.000 zł. 
Powy�sza umowa stanowi umow� z podmiotem powi�zanym, która nie ma charakteru 
transakcji typowej i rutynowej. Przedmiotem umowy jest zobowi�zanie PM do emisji 
obligacji i zobowi�zanie Funduszu do obj�cia tych obligacji. Celem emisji obligacji jest 
pozyskanie �rodków przez PM na finansowanie inwestycji budowlanej na ul. 
Mokotowskiej 73. Obligacje b�d� obligacjami zabezpieczonymi zastawem rejestrowym 
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na wierzytelno�ci wynikaj�cej z umowy po�yczki udzielonej przez PM spółce Mardex sp. 
z o.o. Oprocentowanie obligacji wynosi� b�dzie 9% w skali roku. Obligacje wykupione 
b�d� do dnia 31 grudnia 2005 r. Wydanie obligacji Funduszowi nast�pi po dokonaniu 
zabezpieczenia wskazanego w warunkach emisji obligacji. Kwota 10.000.000 tytułem 
ceny nabycia obligacji została przekazana PM w dniu 27 wrze�nia 2004 r. 
Przedmiotowe obligacje podlegały wył�czeniu w skonsolidowanym sprawozdaniu 
finansowym. 

 
• W dniu 20 grudnia 2004 roku Fundusz podpisał ze spółk� Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z 

o.o., aneks powoduj�cy zmian� znacz�cej umowy - umowy po�yczki z dnia 12 grudnia 
2003 roku. Aneks powoduje zmian� terminu spłaty przedmiotowej po�yczki oraz 
warunków oprocentowania. Zgodnie z przedmiotowym aneksem po�yczka została 
udzielona na okres dwóch lat, a jej oprocentowanie wynosi: a) w okresie od dnia 
udzielenia po�yczki do dnia 12 grudnia 2004 roku - 5,8 % w skali roku; b) w okresie od 
dnia 13 grudnia 2004 roku do dnia zwrotu po�yczki - 8,0 % w skali roku. Pozostałe 
warunki umowy pozostały bez zmian. Kwota główna pozyczki na dzie� bilansowy 
wynosi 11 628 tys. zł. Po�yczka wraz z odsetkami została wył�czona w sprawozdaniu 
skonsolidowanym. 

 
• W dniu 22 lipca 2004 roku Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. udzieliły po�yczki Spółce 

EMER Inwestycje Sp. z o.o., w kwocie 1.000 tys. zł. Po�yczka wraz z odsetkami została 
wył�czona w sprawozdaniu skonsolidowanym. 
 

• W 2004 roku Fundusz  udzielił spółce PZO S.A. po�yczek: 
 

− W dniu 4 lutego 2004 roku na kwot�  1 mln  złotych,  odsetki od po�yczki płatne 
s� co miesi�c a spłata kwoty głównej odbywa� si� b�dzie w  3 ratach pocz�wszy 
od dnia 29 pa�dziernika 2004 roku. (Do dnia 31 grudnia 2004 roku Spółka 
spłaciła 450 tys. zł. nale�no�ci głównej oraz odsetki w wysoko�ci 50 tys. zł.) 

− W dniu 14 maja 2004 roku na kwot� 400 tys. zł. Na mocy aneksu z dnia 30 
grudnia 2004 roku Spółka zobowi�zała si� zwróci� kwot� udzielonej po�yczki 
wraz z odsetkami do dnia 31 grudnia 2005 roku. 

- W wyniku zawarcia w dniu 30 grudnia 2004 roku porozumienia pomi�dzy PZO 
S.A, Zachodnim NFI S.A. oraz PZO Nieruchomo�ci, Spółka PZO S.A. przyst�piła 
do długu po stronie PZO Nieruchomo�ci do kwoty 959 tys. zł. a PZO 
Nieruchomo�ci zostało zwolnione przez Fundusz ze zobowi�zania do wysoko�ci 
wynikaj�cej z przyst�pienia do długu przez PZO S.A. 

   Zabezpieczeniem w/w po�yczek jest zastaw rejestrowy na akcjach zwykłych imiennych 
spółki PZO Nieruchomo�ci. 
 
W marcu 2004 roku Fundusz zawarł ze spółk� EMER Inwestycje Sp. z o.o. - podmiotem 
powi�zanym z Funduszem porozumienie dotycz�ce emisji przez spółk� na rzecz Funduszu 
obligacji serii B o warto�ci nominalnej 5.740.350,00 zł. Pieni�dze pozyskane z tytułu emisji 
wy�ej wskazanych obligacji przeznaczone zostan� przez Spółk� na sfinansowanie inwestycji 
polegaj�cej na budowie budynku mieszkalno-biurowego w Warszawie. �rodki przeznaczone 
przez Spółk� na inwestycj�, zabezpieczone zostały hipotek� na nieruchomo�ci, na której 
stan�� ma budynek. Ustanowiono równie� zastaw rejestrowy na udziałach spółki oraz zastaw 
rejestrowy na dłu�nych papierach warto�ciowych b�d�cych w posiadaniu Spółki. Powi�zanie 
pomi�dzy Funduszem a Spółk� polega na tym, �e udziałowcem Spółki posiadaj�cym 99% 
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udziałów Spółki s� Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. - spółka zale�na od Funduszu. 
Transakcja zawarta została na typowych, rynkowych warunkach. Przedmiotowe obligacje 
zostały zabezpieczone zastawem rejestrowym ustanowionym na rzecz Funduszu na udziałach 
spółki EMER Inwestycje Sp. z o.o.. Wy�ej wymienione obligacje wraz z odsetkami podlegały 
wył�czeniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. 
 
W dniu 7 lipca 2004 roku Fundusz, po przyj�ciu propozycji nabycia obligacji spółki EMER 
Inwestycje Sp. z o.o., nabył obligacj� serii C o warto�ci nominalnej 6.362.250,00 zł. 
Pieni�dze pozyskane z tytułu emisji wy�ej wskazanych obligacji przeznaczone zostan� przez 
Spółk� na sfinansowanie inwestycji polegaj�cej na budowie budynku mieszkalno-biurowego 
w Warszawie. Ustanowiono zastaw rejestrowy na dłu�nych papierach warto�ciowych 
b�d�cych w posiadaniu Spółki �rodki przeznaczone przez Spółk� na inwestycj� 
zabezpieczono hipotek� na nieruchomo�ci, na której stan�� ma budynek. Powi�zanie 
pomi�dzy Funduszem a Spółk� polega na tym, �e udziałowcem Spółki posiadaj�cym 99% 
udziałów Spółki s� Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. - spółka zale�na od Funduszu. 
Transakcja zawarta została na typowych, rynkowych warunkach. Przedmiotowe obligacje 
wraz z odsetkami podlegały wył�czeniu w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. 
 
W dniu 2 wrze�nia 2004 roku Fundusz zawarł porozumienie z PZO S.A. na mocy którego w 
dniu 7 wrze�nia 2004 roku zostały wykupione bony dłu�ne o nominale 3.900 tys. zł 
wyemitowane przez Spółk�. W tym samym dniu Fundusz przyj�ł propozycj� nabycia 
obligacji PZO S.A. o warto�ci nominalnej 3.900 tys. zł. Przedmiotowe obligacje 
oprocentowane były w wysoko�ci 9,61%  w skali roku a termin wykupu obligacji przypadał 
na dzie� 07 wrze�nia 2005 roku. W dniu 7 wrze�nia spółka spłaciła odsetki nale�ne od 
obligacji w kwocie  375 tys. zł. Po dniu bilansowym strony zawarły Aneks do ww. umowy na 
mocy którego przesuni�to termin wykupu obligacji do dnia 31 marca 2006 roku a 
oprocentowanie ustalono na poziomie 6,50% w skali roku. 
 
W I półroczu 2005 roku Fundusz udzielił nast�puj�cych po�yczek swoim spółkom zale�nym i 
stowarzyszonym: 
 
W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2005 roku Fundusz udzielił po�yczek Spółce Pakiety 
Mniejszo�ciowe na ł�czn� kwot� 5 150 tys. zł. Skutki tych po�yczek zostały wył�czone w 
sprawozdaniu skonsolidowanym. 
 
W dniu 1 czerwca 2005 roku, w wyniku obj�cia przez Fundusz obligacji PZO Nieruchomo�ci 
S.A., wyemitowanych zgodnie z porozumieniem z dnia 30 grudnia 2004 roku, doszło do 
spłaty po�yczki udzielonej tej spółce przez Fundusz we wcze�niejszym okresie 
obrachunkowym. 

Po dniu bilansowym Fundusz podpisał z PZO Investments S.A.  Aneks do umowy przelewu 
wierzytelno�ci zawartej w dniu 12 wrze�nia 2003 roku. Na mocy Aneksu przesuni�to termin 
spłaty nale�no�ci przysługuj�cej Zachodniemu NFI S.A. na dzie� 31 marca 2006 roku a 
oprocentowanie ustalono na poziome 6,50% w skali roku. 
 
W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku nie wyst�piły �adne transakcje 
pomi�dzy Funduszem a mał�onkami, krewnymi lub powinowatymi w linii prostej do 
drugiego stopnia członków Zarz�du i organów nadzorczych Funduszu, jednostek, w których 
Fundusz posiada udziały wiod�ce, zale�ne od Funduszu i z nimi stowarzyszone. 
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W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku nie wyst�piły �adne transakcje 
pomi�dzy Funduszem, a osobami zwi�zanymi z tytułu opieki, przysposobienia lub kurateli z 
członkami Zarz�du i organów nadzorczych Funduszu, jednostek w których Fundusz posiada 
udziały wiod�ce jednostek, zale�nych od Funduszu i z nim stowarzyszonych. 
 
8. Informacje o wspólnych przedsi�wzi�ciach, które nie podlegaj� konsolidacji, w 

tym: a) nazwie, zakresie działalno�ci wspólnego przedsi�wzi�cia b) procentowym 
udziale c) cz��ci wspólnie kontrolowanych rzeczowych składników aktywów 
trwałych, warto�ci niematerialnych i prawnych d) zobowi�zaniach zaci�gni�tych 
na potrzeby przedsi�wzi�cia lub zakupu u�ywanych rzeczowych składników 
aktywów  trwałych e) cz��ci zobowi�za� wspólnie zaci�gni�tych f) dochodach 
otrzymanych ze wspólnego przedsi�wzi�cia i kosztach z nimi zwi�zanych g) 
zobowi�zaniach warunkowych i inwestycyjnych dotycz�cych wspólnego 
przedsi�wzi�cia  

   
Na dzie� 30 czerwca 2005 roku Grupa Kapitałowa Zachodniego NFI S.A. nie prowadziła 
wspólnych przedsi�wzi��.  
 
9. Informacje o przeci�tnym zatrudnieniu  
 
�rednie zatrudnienie w Grupie Kapitałowej Zachodniego NFI S.A. wynosiło 71 
pracowników.  
 
10. Informacje o wynagrodzeniach, ł�cznie z wynagrodzeniami z zysku, wypłaconych 

lub nale�nych osobom wchodz�cym w skład organów zarz�dzaj�cych i 
nadzoruj�cych spółk� w tys zł: 

 
Zarz�d Funduszu w okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku otrzymał 
wynagrodzenia z tytułu pełnienia funkcji w Funduszu w wysoko�ci 776 tys. zł oraz 295 tys. 
zł. z tytułu uczestnictwa w organach spółek wiod�cych, zale�nych i stowarzyszonych: 
Z tytułu nagród i wynagrodzenia z zysku tych jednostek Zarz�d Funduszu nie otrzymał 
�adnych dochodów. 

 
   Wynagrodzenia członków Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 

2005 roku wyniosły ł�cznie 218 tys. zł. 
Zgodnie z posiadan� wiedz� Funduszu, członkowie organów nadzorczych Funduszu 
otrzymali w okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku ł�czne wynagrodzenie 
z tytułu uczestnictwa w Radach Nadzorczych jednostek, w których Fundusz posiada udziały 
wiod�ce, zale�ne i stowarzyszone w wysoko�ci 23 tys. zł.  
Z tytułu nagród i wynagrodzenia z zysku tych jednostek członkowie Rady Nadzorczej 
Funduszu nie otrzymali �adnych dochodów. 
 
W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku Fundusz nie wypłacił �adnych 
nagród ani wynagrodzenia z zysku członkom Zarz�du Funduszu oraz członkom organów 
nadzorczych Funduszu. 
 
W lipcu 2005 roku Rada Nadzorcza Funduszu przyznała premie uznaniowe Członkom 
Zarz�du Funduszu w wysoko�ci 360 tys.zł. 
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Wynagrodzenie Członków organów zarz�dzaj�cych i nadzoruj�cych w jednostkach 
podporz�dkowanych w pierwszym półroczu 2005 roku kształtowało si� nast�puj�co: 
 
Organy Zarz�dzaj�ce – 277 tys. zł 
Organy Nadzorcze – 114 tys. zł 
Ł�cznie – 391 tys. zł 
 
11. Informacje o po�yczkach, kredytach, zaliczkach i gwarancjach udzielonych 

osobom wchodz�cym w skład organów zarz�dzaj�cych i nadzoruj�cych w 
spółkach handlowych (dla ka�dej grupy osobno), ze wskazaniem warunków 
oprocentowania i terminów spłaty 

 
W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku nie zostały udzielone członkom 
Zarz�du jednostek powi�zanych oraz członkom organów nadzorczych jednostek powi�zanych 
�adne po�yczki, gwarancje i por�czenia, przez jednostk� dominuj�c� oraz odr�bnie przez 
jednostki, w których jednostka dominuj�ca posiada udziały wiod�ce, zale�nych od niej i z nim 
stowarzyszonych, nie zostały udzielone �adne po�yczki, gwarancje i por�czenia, przez 
jednostk� dominuj�c� oraz odr�bnie przez jednostki, w których jednostka dominuj�ca posiada 
udziały wiod�ce, zale�nych od niej i z nim stowarzyszonych, mał�onkom, krewnym lub 
powinowatym w linii prostej do drugiego stopnia członków Zarz�du i organów nadzorczych 
Funduszu, nie zostały udzielone �adne po�yczki, gwarancje i por�czenia, przez jednostk� 
dominuj�c� oraz odr�bnie przez jednostki, w których jednostka dominuj�ca posiadała udziały 
wiod�ce, zale�ne od niej i z nim stowarzyszone osobom zwi�zanym z tytułu opieki, 
przysposobienia lub kurateli z członkami zarz�du i organów nadzorczych jednostki 
dominuj�cej z wyj�tkiem po�yczki udzielonej w lutym 2005 roku przez Pakiety 
Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. Prezesowi Zarz�du tej spółki. 

 
12. Informacje o znacz�cych zdarzeniach, dotycz�cych lat ubiegłych, uj�tych w 

sprawozdaniu finansowym za bie��cy okres   
  

W okresie obj�tym niniejszym sprawozdaniem finansowym nie wyst�piły zdarzenia 
dotycz�ce lat ubiegłych w istotny sposób zniekształcaj�ce wynik. 

 
13. Informacje o znacz�cych zdarzeniach, jakie nast�piły w okresie bilansowym oraz 

po dniu bilansowym.  
   
W dniu 12.01.2005 r. Fundusz otrzymał zawiadomienie od Zarz�du spółki Foxone Sp. z o.o., 
i� w dniu 12.01.2005 roku na rachunku papierów warto�ciowych Spółki dokonano zapisu 
250.000 sztuk akcji Funduszu, w wyniku którego Spółka posiada ł�cznie 1.164.892 sztuk 
akcji Funduszu, uprawniaj�cych do 1.164.892 głosów na walnym zgromadzeniu Funduszu 
oraz stanowi�cych 5,46 % w kapitale zakładowym oraz w ogólnej liczbie głosów na walnym 
zgromadzeniu Funduszu. 
 
W dniu 17.01.2005 r. Fundusz otrzymał zawiadomienie od Zarz�du Pekao Pionier 
Powszechne Towarzystwo Emerytalne S.A. z siedzib� w Warszawie zarz�dzaj�c� Spółk� 
Pekao Otwarty Fundusz Emerytalny S.A, i� w dniu 12.01.2005 r. w wyniku zbycia akcji 
Funduszu, Pekao OFE posiadał ł�cznie 992.978 sztuk akcji Funduszu, uprawniaj�cych do 
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992.978 głosów na walnym zgromadzeniu Funduszu oraz stanowi�cych 4,65 % w kapitale 
zakładowym oraz w ogólnej liczbie głosów na walnym zgromadzeniu Funduszu. 
 
W dniu 28 lutego 2005 Fundusz otrzymał zawiadomienie od Spółki BRE Bank S.A., i� w 
dniu 25 lutego 2005 roku w wyniku pakietowej transakcji giełdowej Spółka nabyła 1.500.000 
sztuk akcji Funduszu uprawniaj�cych do wykonywania 1.500.000 głosów na WZA Funduszu 
oraz stanowi�cych 7,03% w kapitale zakładowym oraz w ogólnej liczbie głosów na WZA 
Funduszu. 
 
W dniu 2 marca 2005 roku Zarz�d Funduszu otrzymał zawiadomienie od Pana Zbigniewa 
Jakubasa jako podmiotu dominuj�cego i jego spółki zale�nej Multico - Press Sp. z o.o. , i� w 
wyniku transakcji sprzeda�y Zbywcy zmniejszyli swoje zaanga�owanie w kapitale Funduszu 
o 7,04% i aktualnie nie posiadaj� akcji Funduszu. 
Powy�sze nast�piło na skutek zbycia przez :  
1)Zbigniewa Jakubasa - 1 500 000 sztuk akcji Funduszu za ł�czn� kwot� 10 800 000 zł, 
transakcja rozliczona w dniu 25 lutego 2005 roku; 
2)Multico - Press Sp. z o.o. - 1 800 sztuk akcji Funduszu za ł�czn� kwot� 9 810 zł, transakcja 
sprzeda�y z dnia 25 lutego 2005 roku rozliczona w dniu 02 marca 2005 roku. 
 
W dniu 9 marca 2005 r. Fundusz został poinformowany przez biuro maklerskie., i� doszło do 
przeniesienia własno�ci akcji spółki Mostostal Wrocław S. A. z siedzib� we Wrocławiu, 
których wła�cicielem był Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A. Powy�sze nast�piło w 
wykonaniu umowy sprzeda�y podpisanej w dniu 10 stycznia 2005 roku. W drodze wykonania 
ww. umowy sprzeda�y Fundusz zbył 210.226 akcji Spółki, na rzecz Spółki FAM - Technika 
Odlewnicza S.A. z siedzib� w Chełmnie. Warto�� nominalna sprzedawanych akcji wynosi 
3,40 zł za jedn� akcj�. Ł�czna cena sprzeda�y akcji Spółki na rzecz Nabywcy wynosi 
3.048.277,00 zł tj. 14,5 zł za jedn� akcj�. Ł�czna warto�� sprzedanych akcji Spółki w 
ksi�gach ewidencyjnych Funduszu wynosiła 3.048.277 zł. Sprzedane akcje Spółki 
reprezentuj� 27,71 % kapitału zakładowego Spółki i uprawniaj� do wykonywania 27,71 % 
ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki. Pomi�dzy Funduszem, osobami 
zarz�dzaj�cymi oraz nadzoruj�cymi Funduszem a Nabywc� lub osobami zarz�dzaj�cymi 
Nabywc�, brak jest innych powi�za� ni� wskazane powy�ej powi�zania umowne. Kryterium 
uznania zbycia ww. akcji Spółki za aktywa o znacznej warto�ci jest udział tych aktywów w 
kapitale zakładowym Spółki przekraczaj�cy 20%. 
 
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, które odbyło si� w dniu 21 marca 2005 roku 
ustaliło, �e sprawozdania finansowe Funduszu sporz�dzane b�d� zgodnie z 
Mi�dzynarodowymi Standardami Rachunkowo�ci / Mi�dzynarodowymi Standardami 
Sprawozdawczo�ci Finansowej oraz zwi�zanymi z nimi interpretacjami ogłoszonymi w 
formie rozporz�dze� Komisji Europejskiej. Jednocze�nie zarekomendowano wszystkim 
jednostkom zale�nym, dla których Fundusz jest jednostk� dominuj�c�, sporz�dzanie 
sprawozda� finansowych zgodnie z Mi�dzynarodowymi Standardami Rachunkowo�ci / 
Mi�dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo�ci Finansowej oraz zwi�zanymi z nimi 
interpretacjami ogłoszonymi w formie rozporz�dze� Komisji Europejskiej i ustalono, �e 
wszystkie jednostki zale�ne, dla których Fundusz jest jednostk� dominuj�c�, b�d� 
sporz�dzały skonsolidowane sprawozdania finansowe zgodnie z Mi�dzynarodowymi 
Standardami Rachunkowo�ci, Mi�dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo�ci 
Finansowej oraz zwi�zanymi z nimi interpretacjami ogłoszonymi w formie rozporz�dze� 
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Komisji Europejskiej. Uchwała weszła w �ycie z dniem podj�cia, z moc� obowi�zuj�c� od 
dnia 1 stycznia 2005.  
 
W dniu 21 marca 2005 r. Fundusz nabył na podstawie umowy z dnia 21 marca 2005 r. ł�cznie 
464.000 akcji spółki Premium Internet S.A. z siedzib� w Warszawie o ł�cznej warto�ci 
nominalnej 46.400.000 PLN (czterdzie�ci sze�� milionów czterysta tysi�cy złotych). 
Wskazane akcje Spółki zostały nabyte za ł�czn� cen� 375.000 zł. Zbywcami akcji byli Pani 
El�bieta Marcinkowska-Berckmüller oraz Pan Maciej Marcinkowski. Nabyte akcje stanowi� 
100% kapitału zakładowego Spółki i upowa�niaj� do wykonywania 100% ogólnej liczby 
głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki. 	ródłem finansowania nabycia akcji Spółki były 
�rodki własne Funduszu. Kryterium uznania akcji Spółki za aktywa o znacznej warto�ci jest 
udział akcji w kapitale zakładowym Spółki przekraczaj�cy 20%. Pomi�dzy Funduszem i 
osobami zarz�dzaj�cymi lub nadzoruj�cymi Funduszem a zbywaj�cym akcje Spółki nie ma 
�adnych innych powi�za� ni� ww. umowa nabycia akcji Spółki. 
 
W nawi�zaniu do raportu bie��cego nr 12/2005 z dnia 22 marca 2005 r. w sprawie nabycia 
464.000 akcji spółki Premium Internet S.A. z siedzib� w Warszawie Zarz�d Zachodniego 
Funduszu Inwestycyjnego NFI S.A. poinformował, �e Fundusz zmienił charakter tej 
inwestycji z długoterminowej na krótkoterminow�. W zwi�zku z powy�szym przedmiotowe 
akcje Spółki zostan� zbyte nie pó�niej ni� do ko�ca 2005 r. 
 
W miesi�cu kwietniu bie��cego roku Fundusz otrzymał zwrot nadpłaconego podatku 
dochodowego za rok 2001 i 2002, w ł�cznej wysoko�ci 2.788.536 zł. Urz�d Skarbowy 
dokonał przedmiotowego zwrotu bezdecyzyjnie, na wniosek Funduszu. 
 
W dniu 1 czerwca 2005 roku Fundusz obj�ł obligacje zabezpieczone hipotek�, o nominale 
19.900.000,00 zł, wyemitowane przez PZO Nieruchomo�ci, tym samym doszło do realizacji 
porozumienia z dnia 30 grudnia 2004 roku zawartego pomi�dzy Funduszem i Spółk�. 
 
W dniu 2 czerwca 2005 r. Zachodni NFI S.A. nabył od Skarbu Pa�stwa 1.260.796 akcji 
własnych o warto�ci nominalnej równej 0,10 zł za jedn� akcj�, które stanowi� 5,91 % kapitału 
zakładowego i w przypadku wykonywania z nich prawa głosu uprawniaj� do wykonywania 
1.260.796 głosów na Walnym Zgromadzeniu, za �redni� cen� równ� 4,71 zł za jedn� akcj�. 
Nabycie nast�piło w drodze pozasesyjnej transakcji pakietowej. W wyniku ww. transakcji 
Fundusz oraz jednostki zale�ne od Funduszu posiadaj� ł�cznie 3.370.796 akcji własnych, 
które stanowi� 15,79% kapitału zakładowego i w przypadku wykonywania z nich prawa głosu 
uprawniaj� do wykonywania 3.370.796 głosów na Walnym Zgromadzeniu - tj. 15,79% 
ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Funduszu. Nabycie ww. akcji nast�piło w 
celu ich umorzenia. Zgodnie z tre�ci� art. 364 § 2 Ksh, nie wykonuje si� prawa głosu z akcji 
własnych. 
 
Dnia 30 czerwca 2005 r. Pani Małgorzata Kalicka zło�yła rezygnacj� z funkcji członka Rady 
Nadzorczej Funduszu. Zgodnie z informacj� podan� przez Pani� Małgorzat� Kalick�, 
powodem rezygnacji był fakt zbycia akcji Funduszu nale��cych do Skarbu Pa�stwa. 
 
Zarz�d Zachodniego Funduszu Inwestycyjnego NFI S.A. poinformował o przeniesieniu na 
rzecz spółki Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. - jednostki zale�nej od Funduszu 464.000 
akcji spółki pod firm� Premium Internet S.A. w Warszawie o ł�cznej warto�ci nominalnej w 
wysoko�ci 46.400.000 zł reprezentuj�cych 100% kapitału zakładowego tej�e spółki i 
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uprawniaj�cych do wykonywania 100% głosów na Walnym Zgromadzeniu tej�e spółki. 
Przeniesienie własno�ci ww. akcji nast�piło na podstawie umowy z dnia 4 lipca 2005 r. za 
cen� wynosz�c� 405.000,00 zł. Warto�� zbytych akcji w ksi�gach rachunkowych Funduszu 
wynosiła 375.000.00 zł. 
Kryterium uznania ww. akcji za aktywa o znacznej warto�ci jest udział tych�e akcji w 
kapitale zakładowym spółki Inwestycje Telekomunikacyjne Spółka z o.o. przekraczaj�cy 
20%. Akcje nabyte zostały przez Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. za �rodki własne. 
Nabycie akcji przez Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. traktowane jest jako inwestycja 
krótkoterminowa. 
 
Dnia 8 lipca 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powołało do składu Rady 
Nadzorczej Funduszu Pana Ryszarda Piegrzyka. 
Pan Ryszard Piegrzyk nie prowadzi działalno�ci konkurencyjnej wobec Funduszu, jak 
równie� nie uczestniczy w spółce konkurencyjnej jako wspólnik spółki cywilnej, spółki 
osobowej lub jako członek organu spółki kapitałowej i nie uczestniczy w innej 
konkurencyjnej osobie prawnej jako członek jej organu oraz nie jest wpisany w Rejestrze 
Dłu�ników Niewypłacalnych. 
 
Tre�� wa�niejszych uchwał, podj�tych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, 
które odbyło si� w dniu 8 lipca 2005 roku. 
 
• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu zmieniło art. 7 pkt 2 Statutu o 

dotychczasowym brzmieniu: Przedmiotem działalno�ci Funduszu jest: 2. nabywanie b�d� 
obejmowanie udziałów lub akcji podmiotów zarejestrowanych i działaj�cych w Polsce 
nadaj�c mu now� tre�� w brzmieniu: Przedmiotem działalno�ci Funduszu jest: 2. 
nabywanie b�d� obejmowanie udziałów lub akcji podmiotów zarejestrowanych i 
działaj�cych w Polsce i za granic�. 

• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu zmieniło art. 8 Statutu poprzez 
wykre�lenie ust. 8.3 i ust. 8.4 w brzmieniu: „Fundusz nie mo�e nabywa� akcji Spółek, 
zajmuj�cych si� głównie inwestowaniem w nieruchomo�ci, je�eli w wyniku tego ponad 
15 (pi�tna�cie) % warto�ci netto aktywów Funduszu według ostatniego bilansu zostałoby 
ulokowane w aktywach jednego podmiotu zajmuj�cego si� tak� działalno�ci�. 
Ograniczenie wskazane w zdaniach poprzedzaj�cych nie dotyczy nabywania tego typu 
aktywów, je�eli nabycie nast�puje w celu zabezpieczenia wierzytelno�ci Funduszu. 8.4. 
Ograniczenia okre�lone w art. 8.3. dotycz� inwestycji w chwili jej podj�cia. Ograniczenia 
te nie obowi�zuj�, je�eli ich naruszenie nast�puje w wyniku pó�niejszych zmian warto�ci 
netto aktywów Funduszu lub zmiany struktury kapitału spółki, w któr� Fundusz 
zainwestował.” 

• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zmieniło art. 27 ust. 1 Statutu o dotychczasowym 
brzmieniu: : ”Porz�dek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarz�d w porozumieniu z 
Rad� Nadzorcz�” nadaj�c mu now� tre�� w brzmieniu: „Porz�dek obrad Walnego 
Zgromadzenia ustala Zarz�d Funduszu”. 

• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zmieniło art. 24.2 poprzez wykre�lenie pkt h) w 
brzmieniu: „przedstawianie akcjonariuszom, na pierwszym zwyczajnym Walnym 
Zgromadzeniu Funduszu zwołanym po dniu trzydziestego pierwszego grudnia dwa 
tysi�ce pi�tego (31.12.2005) roku i na ka�dym nast�pnym zwyczajnym Walnym 
Zgromadzeniu, projektu odpowiedniej uchwały i zalecenia dotycz�cego likwidacji lub 
przekształcenia Funduszu w spółk� maj�c� charakter funduszu powierniczego lub innego 
podobnego funduszu, zgodnie z obowi�zuj�cymi przepisami wraz z zaleceniem 
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dotycz�cym firmy zarz�dzaj�cej, je�eli Fundusz jest zwi�zany z tak� firm� umow� o 
zarz�dzanie”. 

• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwaliło, �e Art. 37 w brzmieniu: „Fundusz 
zamieszcza swe ogłoszenia w dzienniku RZECZPOSPOLITA z wyj�tkiem ogłosze�, 
które z mocy obowi�zuj�cych przepisów prawa podlegaj� ogłoszeniu w Monitorze 
S�dowym i Gospodarczym lub Monitorze Polskim B. 37.2 Ogłoszenia Funduszu 
powinny by� równie� wywieszone w 37.3 siedzibie przedsi�biorstwa Funduszu w 
miejscach dost�pnych dla wszystkich akcjonariuszy. 37.4 Na podstawie ustawy z dnia 30 
kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 
44, poz. 202 i z 1994 r. Nr 84, poz. 385) Fundusz zwolniony jest z wymaga� 
przewidzianych w art. 159 par. 2, art. 312, 313, 315, art. 340 par. 1, art. 347, 367 par. 1, 
art. 381 par. 1, art. 390 par. 1, art. 420 par. 1, art. 425 i art. 440-442 Kodeksu 
Handlowego” - skre�la si�. 

• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie działaj�c na podstawie art. 362 § 1 pkt 8 Kodeksu 
spółek handlowych upowa�niło Zarz�d Spółki do nabywania akcji własnych w celu ich 
dalszej odsprzeda�y na warunkach i w trybie ustalonych w niniejszej uchwale - Program 
Odkupu w Celu Odsprzeda�y. Programem Odkupu w Celu Odsprzeda�y s� obj�te akcje 
notowane na rynku podstawowym Giełdy Papierów Warto�ciowych S.A. w Warszawie 
Upowa�nienie do realizacji Programu odkupu w celu odsprzeda�y zostaje udzielone 
Zarz�dowi na okres od dnia 8 lipca 2005 r. do dnia 7 lipca 2006 r. 3. Zarz�d mo�e 
zako�czy� Program odkupu w celu odsprzeda�y przed wyga�ni�ciem upowa�nienia 
udzielonego przez Zgromadzenie Akcjonariuszy, kieruj�c si� interesem Spółki. W 
ramach realizacji Programu odkupu w celu odsprzeda�y, Spółka mo�e naby� akcje o 
ł�cznej warto�ci nominalnej nie przekraczaj�cej 5 % kapitału zakładowego. Cena, za 
któr� Zarz�d b�dzie nabywał Akcje Spółki w ramach Programu odkupu w celu 
odsprzeda�y, nie b�dzie wy�sza ni� cena ostatniego niezale�nego obrotu oraz najwy�sza 
bie��ca niezale�na oferta w miejscu obrotu, w którym dokonywany jest zakup. Ł�czna 
liczba Akcji posiadanych jednocze�nie przez Spółk�, w tym nabytych w ramach 
Programu Odkupu w Celu Odsprzeda�y, a tak�e w ramach Programu odkupu w celu 
umorzenia, musi by� w ka�dym momencie ni�sza ni� odpowiadaj�ca 33% ogółu liczby 
głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki. W celu umo�liwienia Spółce prowadzenia 
Programu odkupu w celu odsprzeda�y w trakcie trwania Programu odkupu w celu 
umorzenia, Zarz�d zapewni zastosowanie barier informacyjnych pomi�dzy pracownikami 
Spółki oraz podmiotami odpowiedzialnymi za obsług� informacji wewn�trznych 
odnosz�cych si� do Spółki a pracownikami Spółki oraz podmiotami odpowiedzialnymi za 
wszelkie decyzje dotycz�ce obrotu akcjami własnymi. Przed przyst�pieniem do realizacji 
Programu Odkupu w Celu Odsprzeda�y, Spółka poda do publicznej wiadomo�ci: a) cel 
Programu, b) maksymaln� cen� Akcji, które mog� zosta� nabyte przez Spółk� w ramach 
Programu Odkupu w Celu Odsprzeda�y, c) maksymaln� liczb� Akcji, które mog� zosta� 
nabyte przez Spółk� w ramach Programu Odkupu w Celu Odsprzeda�y, d) okres trwania 
Programu Odkupu w Celu Odsprzeda�y, w tym dat� przyst�pienia Spółki do jego 
realizacji. 

• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie upowa�niło Zarz�d Spółki do nabywania akcji 
własnych w celu ich umorzenia i obni�enia kapitału zakładowego Spółki na warunkach i 
w trybie ustalonych w niniejszej uchwale - Program Odkupu w Celu Umorzenia. 
Programem Odkupu w Celu Umorzenia s� obj�te akcje notowane na rynku podstawowym 
Giełdy Papierów Warto�ciowych S.A. w Warszawie. Upowa�nienie do realizacji 
Programu Odkupu w Celu Umorzenia zostaje udzielone Zarz�dowi na okres do dnia 31 
marca 2006 r. Zarz�d mo�e zako�czy� Program przed wyga�ni�ciem upowa�nienia 
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udzielonego przez Walne Zgromadzenie, kieruj�c si� interesem Spółki. Informacj� o 
zamiarze zako�czenia Programu Zarz�d winien poda� do publicznej wiadomo�ci. W 
ramach realizacji Programu liczba akcji nabywanych przez Spółk� nie mo�e osi�gn�� 
7.044.556 akcji Spółki, tj. nie mo�e przekroczy� 33% ogólnej liczby akcji Spółki. Liczba 
akcji wskazana powy�ej obejmuje równie� akcje własne Spółki nabyte celem ich 
umorzenia do chwili podj�cia niniejszej uchwały. Ł�czne wynagrodzenie za nabycie akcji 
własnych nie mo�e przekroczy� kwoty 32 mln zł. Powy�sza kwota nie obejmuje kosztów 
transakcji - prowizji maklerskich, opłat giełdowych, kosztów doradztwa prawnego i 
gospodarczego itp., których wysoko�� nie mo�e odbiega� od kosztów rynkowych dla tego 
typu transakcji. Walne Zgromadzenie Spółki wyraziło zgod� na nabywanie akcji 
własnych celem ich umorzenia. Niniejsza zgoda obejmuje równie� akcje własne nabyte 
do chwili podj�cia niniejszej uchwały. Spółka mo�e nabywa� akcje własne w ramach 
Programu zgodnie z obowi�zuj�cymi przepisami prawa w nast�puj�cy sposób: 1) w 
trybie, terminie i na warunkach okre�lonych w przepisach Unii Europejskiej w sprawie 
wyj�tków dla programów skupu akcji własnych celem umorzenia lub 2) poprzez 
nabywanie akcji na GPW w trybie transakcji pakietowych, lub 3) w trybie publicznego 
ogłoszenia wezwania do zapisywania si� na sprzeda� lub zamian� akcji w liczbie 
przekraczaj�cej 10% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki. 
Nabywanie akcji własnych w sposób wskazany w ust. 1 pkt 2 dopuszczalne jest w 
wypadku, gdy obrót akcjami Spółki na GPW w kolejno nast�puj�cych po sobie 10 dniach 
odbywania transakcji na GPW nie przekroczy 1.067.357 akcji Spółki. Cena i liczba 
nabywanych akcji w przypadku nabywania akcji winna by� zgodna z przepisami Unii 
Europejskiej w sprawie wyj�tków dla programów skupu akcji własnych celem 
umorzenia. Cena nabywania akcji nie mo�e odbiega� o wi�cej ni� 20% od �redniej ceny 
akcji wa�onej obrotem z 5 dni poprzedzaj�cych dokonanie transakcji pakietowej. Liczba 
nabywanych w tym trybie akcji własnych nie mo�e osi�gn�� jednorazowo wi�cej akcji 
ni� odpowiadaj�cych 10% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki. Cena 
nabywania akcji powinna by� zgodna z przepisami dotycz�cymi obrotu akcjami spółki 
publicznej w wykonaniu publicznego ogłoszenia wezwania na sprzeda� lub zamian� 
akcji. Cena nie mo�e odbiega� o wi�cej ni� 20% od �redniej ceny akcji wa�onej obrotem 
z 5 dni poprzedzaj�cych dokonanie ogłoszenia wezwania. W zamian za nabywane akcje 
Spółka mo�e oferowa� inne aktywa stanowi�cej jej własno��. Liczba nabywanych w tym 
trybie akcji własnych nie mo�e przekroczy� jednorazowo 25% ogólnej liczby głosów na 
Walnym Zgromadzeniu Spółki. Przed przyst�pieniem do realizacji Programu, Spółka 
poda do publicznej wiadomo�ci: 1) cel Programu, 2) maksymaln� cen� akcji, które mog� 
zosta� nabyte przez Spółk� w ramach Programu. 3) maksymaln� liczb� akcji, które mog� 
zosta� nabyte przez Spółk� w ramach Programu 4) okres trwania Programu, w tym dat� 
przyst�pienia Spółki do jego realizacji. Po zako�czeniu Programu Zarz�d zwoła Walne 
Zgromadzenie w celu powzi�cia uchwał o umorzeniu akcji nabytych w ramach Programu 
i obni�eniu kapitału zakładowego Spółki 

• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, działaj�c uchwaliło zasady 
wynagradzania członków Rady Nadzorczej Funduszu tak, �e  miesi�czne wynagrodzenie 
członków Rady Nadzorczej wynosi dla Przewodnicz�cego Rady Nadzorczej - 6.000,00 zł 
(sze�� tysi�cy złotych) brutto, Wiceprzewodnicz�cego Rady Nadzorczej - 4.500,00 zł 
(cztery tysi�ce pi��set złotych) brutto, pozostałych członków Rady Nadzorczej - 4.000,00 
zł (cztery tysi�ce złotych) brutto. Członkom Rady Nadzorczej przysługuje 
wynagrodzenie, o którym mowa powy�ej bez wzgl�du na cz�stotliwo�� formalnie 
zwołanych posiedze�. Wynagrodzenie jest  wypłacane z dołu do 10 dnia ka�dego 
nast�pnego miesi�ca; wynagrodzenie obci��a koszty działalno�ci Spółki i obliczane 
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proporcjonalnie do ilo�ci dni pełnienia funkcji w przypadku, gdy powołanie lub 
odwołanie nast�piło w czasie trwania miesi�ca kalendarzowego. Członkowi Rady 
Nadzorczej delegowanemu do wykonywania poszczególnych czynno�ci nadzorczych lub 
delegowanemu do zarz�du, Walne Zgromadzenie mo�e na wniosek Rady Nadzorczej lub 
z własnej inicjatywy przyzna� dodatkowe wynagrodzenie. Trac� moc dotychczasowe 
uregulowania w zakresie wynagrodzenia członków Rady Nadzorczej Funduszu. 

• Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powołało do składu Rady Nadzorczej Pana 
Ryszarda Piegrzyka. 

 
• W dniu 14 lipca 2005 roku Rada Nadzorcza Funduszu wybrała spółk� pod firm� HLB 

Fr�ckowiak i Wspólnicy Spółka z ograniczon� odpowiedzialno�ci� z siedzib� w 
Poznaniu, jako podmiot uprawniony do dokonania badania rocznego skonsolidowanego 
sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej Funduszu za rok 2004, sporz�dzonego 
zgodnie z Ustaw� o rachunkowo�ci oraz do dokonania przegl�du �ródrocznego 
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej Funduszu za 
pierwsze półrocze 2005 roku, sporz�dzonego zgodnie z MSR/MSSF. Spółka pod firm� 
HLB Fr�ckowiak i Wspólnicy Spółka z ograniczona odpowiedzialno�ci� z siedzib� w 
Poznaniu, Pl. Wiosny Ludów 2 jest uprawniona do wykonywania bada� sprawozda� 
finansowych na podstawie wpisu na list� Podmiotów uprawnionych do badania 
sprawozda� finansowych pod numerem ewidencyjnym 238. Wyboru HLB Fr�ckowiak i 
Wspólnicy Sp. z o.o. jako podmiotu uprawnionego do badania ww. sprawozda� 
finansowych Funduszu dokonała Rada Nadzorcza działaj�c zgodnie z obowi�zuj�cymi 
przepisami prawa oraz Statutem Funduszu. Jednocze�nie Zarz�d Funduszu informuje, i� 
zgodnie z raportem bie��cym nr 29/2004 z dnia 18 sierpnia 2004 r., podmiotem 
uprawnionym do bada� jednostkowych sprawozda� finansowych Funduszu za lata 2004 
i 2005 jest spółka pod firm� BDO Polska Spółka z ograniczona odpowiedzialno�ci� z 
siedzib� w Warszawie. 

 
• Z dniem 27 lipca 2005 r. Pan Jerzy Łopaci�ski zło�ył rezygnacj� z funkcji członka Rady 

Nadzorczej Funduszu. 
 
• W dniu 26 lipca 2005 r. spółka Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. z siedzib� w 

Warszawie zbyła 464.000 akcji spółki pod firm� Premium Internet S.A. z siedzib� w 
Warszawie, o ł�cznej warto�ci nominalnej w wysoko�ci 46.400.000,00 zł 
reprezentuj�cych 100% kapitału zakładowego i uprawniaj�cych do wykonywania 100% 
głosów na Walnym Zgromadzeniu tej�e spółki. Zbycie ww. akcji nast�piło na rzecz 
spółki ERBE Inwestycje sp. z o.o. z siedzib� w Warszawie. Sprzeda� akcji nast�piła w 
wykonaniu przez PM opcji sprzeda�y akcji o warto�ci 2.565.000,00 zł, któr� PM 
uprzednio nabyły. Sprzeda� akcji nast�piła za cen� wynosz�c� 3.000.000,00 zł, przy 
czym zysk zrealizowany przez PM na tej transakcji uwzgl�dniaj�c cen� kupna akcji 
(405.000,00 zł) oraz koszt nabycia opcji sprzeda�y akcji (2.565.000,00 zł) wyniósł 
30.000,00 zł. Warto�� zbytych akcji w ksi�gach rachunkowych PM wynosiła 
2.970.000,00 zł. 

Kryterium uznania ww. akcji za aktywa o znacznej warto�ci jest udział tych�e akcji w 
kapitale zakładowym spółki Premium Internet S.A.. przekraczaj�cy 20%. Spółka ERBE 
Inwestycje sp. z o.o. nie jest powi�zana z Funduszem lub PM. 

 
• Na mocy postanowienia z dnia 3.08.2005 r. S�du Rejonowego dla m.st. Warszawy, XIX 

Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru S�dowego, o dokonaniu wpisu (rejestracji) w 
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KRS zmian Statutu Funduszu w zwi�zku z podj�tymi w tej sprawie uchwałami 
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu, które odbyło si� w dniu 8 lipca 2005 
r. Zgodnie z powzi�tymi uchwałami zmieniono nast�puj�ce przepisy Statutu Funduszu: I. 
Zmieniono art. 7 pkt 2 Statutu o dotychczasowym brzmieniu: 
Przedmiotem działalno�ci Funduszu jest: 2. nabywanie b�d� obejmowanie udziałów lub 
akcji podmiotów zarejestrowanych i działaj�cych w Polsce, nadaj�c mu now� tre�� w 
brzmieniu: Przedmiotem działalno�ci Funduszu jest: 2. nabywanie b�d� obejmowanie 
udziałów lub akcji podmiotów zarejestrowanych i działaj�cych w Polsce i za granic�, 
II. Zmieniono art. 8 Statutu poprzez wykre�lenie ust. 8.3 i ust. 8.4 w brzmieniu: 
8.3. Fundusz nie mo�e nabywa� akcji Spółek, zajmuj�cych si� głównie inwestowaniem w 
nieruchomo�ci, je�eli w wyniku tego ponad 15 (pi�tna�cie) % warto�ci netto aktywów 
Funduszu według ostatniego bilansu zostałoby ulokowane w aktywach jednego podmiotu 
zajmuj�cego si� tak� działalno�ci�. Ograniczenie wskazane w zdaniach poprzedzaj�cych 
nie dotyczy nabywania tego typu aktywów, je�eli nabycie nast�puje w celu 
zabezpieczenia wierzytelno�ci Funduszu. 8.4. Ograniczenia okre�lone w art. 8.3. dotycz� 
inwestycji w chwili jej podj�cia. Ograniczenia te nie obowi�zuj�, je�eli ich naruszenie 
nast�puje w wyniku pó�niejszych zmian warto�ci netto aktywów Funduszu lub zmiany 
struktury kapitału spółki, w któr� Fundusz zainwestował. 
III. Zmieniono art. 27 ust. 1 Statutu o dotychczasowym brzmieniu: 27.1 Porz�dek obrad 
Walnego Zgromadzenia ustala Zarz�d w porozumieniu z Rad� Nadzorcz�. nadaj�c mu 
now� tre�� w brzmieniu: 27.1 Porz�dek obrad Walnego Zgromadzenia ustala Zarz�d 
Funduszu. 
IV. Zmieniono art. 24.2 poprzez wykre�lenie pkt h) w brzmieniu: h) przedstawianie 
akcjonariuszom, na pierwszym zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Funduszu zwołanym 
po dniu trzydziestego pierwszego grudnia dwa tysi�ce pi�tego (31.12.2005) roku i na 
ka�dym nast�pnym zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, projektu odpowiedniej uchwały 
i zalecenia dotycz�cego likwidacji lub przekształcenia Funduszu w spółk� maj�c� 
charakter funduszu powierniczego lub innego podobnego funduszu, zgodnie z 
obowi�zuj�cymi przepisami wraz z zaleceniem dotycz�cym firmy zarz�dzaj�cej, je�eli 
Fundusz jest zwi�zany z tak� firm� umow� o zarz�dzanie. 
V. Skre�lono art. 37 w brzmieniu: 37.1 Fundusz zamieszcza swe ogłoszenia w dzienniku 
RZECZPOSPOLITA z wyj�tkiem ogłosze�, które z mocy obowi�zuj�cych przepisów 
prawa podlegaj� ogłoszeniu w Monitorze S�dowym i Gospodarczym lub Monitorze 
Polskim B. 37.2 Ogłoszenia Funduszu powinny by� równie� wywieszone w 37.3 siedzibie 
przedsi�biorstwa Funduszu w miejscach dost�pnych dla wszystkich akcjonariuszy. 37.4 
Na podstawie ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach 
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202 i z 1994 r. Nr 84, poz. 385) 
Fundusz zwolniony jest z wymaga� przewidzianych w art. 159 par. 2, art. 312, 313, 315, 
art. 340 par. 1, art. 347, 367 par. 1, art. 381 par. 1, art. 390 par. 1, art. 420 par. 1, art. 425 i 
art. 440-442 Kodeksu  
 

• Tre�� wa�niejszych uchwał, podj�tych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie 
Funduszu, które odbyło si� w dniu 16 sierpnia 2005 roku. 
Uchwała Nr 4  
§ 1 Walne Zgromadzenie spółki pod firm� Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A. z 
siedzib� w Warszawie postanawiło utworzy� kapitał rezerwowy w celu ułatwienia 
pracownikom Funduszu b�d�cych członkami Zarz�du Funduszu nabywania lub 
obejmowania akcji Funduszu w wysoko�ci 9.000.000,00 zł. 
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§ 2 Na kapitał rezerwowy tworzony na podstawie § 1 przekazuje si� kwot� pochodz�c� z 
kapitału zapasowego Funduszu, który zgodnie z art. 348 § 1 Kodeksu spółek handlowych 
mo�e by� przeznaczony do podziału. 
Uchwała Nr 5  
Celem podj�cia uchwały jest ułatwienie nabycia przez pracowników Fundusz b�d�cych 
członkami zarz�du Funduszu akcji Funduszu z zachowaniem nast�puj�cych zasad: 1) 
udzielona pomoc odpowiada� winna warunkom rynkowym - pomoc ta nie powinna by� 
rozumiana jako darowizna lub inne dotowanie pracowników, 2) zwi�zanie osób 
sprawuj�cych funkcje członków Zarz�du Funduszu z Funduszem poprzez umo�liwienie 
im nabycia akcji Funduszu istotnie przyczyni si� do zwi�zania tych osób z Funduszem i 
zmotywowania ich do poprawy wyników finansowych Funduszu, 3) nabycie akcji nie 
powinno nast�powa� w krótkoterminowym celu spekulacyjnym, dlatego te� nabyte akcje 
nie powinny by� zbyte przez okres co najmniej 2 lat, a w szczególno�ci zbycie tych akcji 
nie powinno nast�powa� w ramach programów odkupu akcji własnych, 4) cena nabycia 
akcji powinna odpowiada� ich wycenie rynkowej w celu unikni�cia zarzutu 
wykorzystywania przez nabywców informacji dotycz�cych Funduszu, 5) nabycie i zbycie 
akcji nie powinno nast�powa� w okresie, w którym Fundusz zawiera umowy lub realizuje 
transakcje, o których informacja mo�e mie� wpływ na wycen� tych akcji. 
 
§ 1 Walne Zgromadzenie spółki pod firm� Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A. z 
siedzib� w Warszawie wyraziło zgod� na udzielenie przez Fundusz: 1) po�yczki w 
kwocie 3.000.000,00 zł na rzecz Pana Janusza Lazarowicza - Prezesa Zarz�du, 2) 
po�yczki w kwocie 1.000.000,00 zł na rzecz Pana Adama Krynickiego - Wiceprezesa 
Zarz�du, 3) po�yczki w kwocie 1.000.000,00 zł na rzecz Pani Magdaleny Rzymowskiej - 
Wiceprezesa Zarz�du, celem udzielenia pomocy w nabyciu akcji Funduszu. 
 
§ 2 Po�yczki wskazane w § 1 udzielone b�d� na nast�puj�cych warunkach: 1) wskazani 
w § 1 członkowie Zarz�du b�d� w dacie udzielenia po�yczki pracownikami Funduszu w 
rozumieniu art. 345 § 2 Kodeksu spółek handlowych, 2) po�yczka zostanie w cało�ci 
przeznaczona przez po�yczkobiorców na zakup akcji Funduszu, z tym �e z kwoty 
po�yczki po�yczkobiorcy mog� opłaci� koszty transakcji nabycia akcji i podatku od 
czynno�ci cywilnoprawnych zwi�zanych z zawarciem umowy po�yczki, 3) akcje nabyte 
przez po�yczkobiorców nie mog� by� przez nie sprzedawane przez okres 2 lat licz�c od 
daty ich nabycia, za wyj�tkiem sytuacji likwidacji Funduszu, w szczególno�ci 
po�yczkobiorcy nie mog� sprzedawa� nabytych akcji w ramach realizowanych przez 
Fundusz programu skupu akcji własnych, 4) akcje Funduszu nie mog� by� nabywane za 
cen� odbiegaj�c� o 10% o �redniego kursu akcji z ostatnich 10 dni notowa� 
poprzedzaj�cych taki zakup, 5) akcje Funduszu nie mog� by� nabywane od Funduszu lub 
spółek zale�nych od Funduszu, 6) akcje Funduszu mog� zosta� nabyte po zako�czeniu 
realizacji programu skupu akcji własnych realizowanego na podstawie uchwały Walnego 
Zgromadzenia Funduszu z dnia 8 lipca 2005 r., 7) po�yczka udzielona zostaje na czas 
oznaczony 3 lat licz�c od daty zawarcia umowy po�yczki lub od dnia 31 pa�dziernika 
2005 r., zale�nie od tego które z tych dat b�dzie wcze�niejsza, z tym zastrze�eniem, �e 
po�yczka staje si� wymagalna w terminie 2 miesi�cy od dnia podj�cia przez Walne 
Zgromadzenie Funduszu uchwały o likwidacji Funduszu, po�yczkobiorcy uprawnieni s� 
do wcze�niejszego zwrotu po�yczki, 8) oprocentowanie po�yczki b�dzie stałe i wynosi� 
b�dzie WIBOR 1R z dnia udzielenia po�yczki powi�kszony 1 punkt procentowy w skali 
roku, 9) odsetki od po�yczki płatne b�d� rocznie, 10) zabezpieczeniem spłaty po�yczki 
b�dzie weksel własny, 11) podatek od czynno�ci cywilnoprawnych zwi�zany z 
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zawarciem umowy po�yczki ponosz� po�yczkobiorcy, 12) kwota po�yczki pochodzi� 
mo�e wył�cznie z kapitału rezerwowego, o którym mowa w uchwale z dnia 16 sierpnia 
2005 r. w sprawie utworzenia kapitału rezerwowego z przeznaczeniem na po�yczk� dla 
członków Zarz�du z przeznaczeniem na zakup akcji własnych. 
 
§ 3 W zakresie nieuregulowanym postanowieniami niniejszej uchwały warunki po�yczki 
oraz tre�� umowy po�yczki okre�li Rada Nadzorcza Funduszu. W umowie po�yczki z 
członkami Zarz�du Fundusz reprezentowa� b�dzie Rada Nadzorcza, która zobowi�zana 
jest wdro�y� procedury gwarantuj�ce przestrzeganie ogranicze� wskazanych w § 2. 
 
Uchwała Nr 6  
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu powołało do składu Rady Nadzorczej 
Pana Anthony Hickey. 
 

 
• W dniu 22 sierpnia 2005 roku Fundusz podj�ł wiadomo�� o rejestracji spółki pod firm� 

PM Nieruchomo�ci Sp. z o.o., w której 99,9% udziałów w kapitale zakładowym obj�ły 
Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. - jednostka zale�na od Funduszu (Fundusz posiada 
100% udziałów w Pakietach Mniejszo�ciowych Sp. z o.o.) 
Kapitał zakładowy spółki PM Nieruchomo�ci Sp. z o.o. wynosi 50.000,00 zł, cena obj�cia 
udziałów w tej spółce przez Pakiety Mniejszo�ciowe wynosi 49.500,00 zł - udziały 
reprezentuj� 99,9% kapitału zakładowego i uprawniaj� do wykonywania 99,9% głosów na 
Zgromadzeniu Wspólników. 
Przedmiotem działalno�ci spółki PM Nieruchomo�ci Sp. z o.o. jest prowadzenia 
działalno�ci na rynku nieruchomo�ci. 
Postanowienie o rejestracji PM Nieruchomo�ci Sp. z o.o. wydane zostało w dniu 10 
sierpnia 2005 r. i dor�czone w dniu 22 sierpnia 2005 r. 
	ródłem nabycia ww. aktywów s� �rodki własne. Inwestycje ww. udziały ma charakter 
inwestycji długoterminowej. 
Kryterium uznania ww. udziałów za aktywa o znacznej warto�ci jest fakt, �e stanowi� one 
wi�cej ni� 20% udziałów w kapitale zakładowym spółki udział PM Nieruchomo�ci Sp. z 
o.o. 

 
• W dniu 13 wrze�nia 2005 roku Zarz�d Funduszu otrzymał zawiadomienie od BRE BANK 

SA o zbyciu przez Bank pakietu 33.000 akcji Funduszu w drodze transakcji giełdowej 
rozliczonej w dniu 12 wrze�nia br. Zbywane akcje stanowiły 0,15% kapitału zakładowego 
Funduszu i uprawniały do 33.000 głosów na Walnym Zgromadzeniu Funduszu. Po 
powy�szej transakcji Bank posiada 1.039.089 akcji Funduszu, co stanowi 4,87% kapitału 
zakładowego Funduszu i uprawnia do wykonywania 1.039.089 głosów na Walnym 
Zgromadzeniu Funduszu. 

 
• W dniu 29.09.2005 r. Rada Nadzorcza Funduszu dokonała zmiany podmiotu 

uprawnionego do dokonania przegl�du �ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania 
finansowego Grupy Kapitałowej Funduszu za pierwsze półrocze 2005 roku, 
sporz�dzonego zgodnie z MSR/MSSF. 
Zgodnie z powy�sz� zmian�, podmiotem uprawnionym do dokonania przegl�du 
�ródrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej Funduszu 
za pierwsze półrocze 2005 roku, sporz�dzonego zgodnie z MSR/MSSF została spółka pod 
firm� BDO Polska Spółka z o.o. z siedzib� w Warszawie.  
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• Tre�� wa�niejszych uchwał, podj�tych przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, 

które odbyło si� w dniu 05.10.2005 r. 
 

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu po rozpatrzeniu sprawozdania Zarz�du 
zatwierdziło sprawozdanie Zarz�du z działalno�ci Funduszu oraz sprawozdanie Zarz�du 
z działalno�ci Grupy kapitałowej Funduszu w roku obrotowym 2004. 
 
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu po rozpatrzeniu sprawozdania finansowego 
zatwierdziło sprawozdanie finansowe Funduszu oraz sprawozdanie Grupy kapitałowej  
za rok obrotowy 2004. 
 
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu postanawiło pokry� strat� netto Funduszu za 
2004 rok w kwocie 7.544.231,97 zł (słownie: siedem milionów pi��set czterdzie�ci 
cztery tysi�ce sto osiemdziesi�t złotych, dziewi��dziesi�t siedem groszy) w sposób 
nast�puj�cy: 
a) zrealizowan� strat� za 2004 rok w wysoko�ci 5.086.842,60 zł pokry� kapitałem 
zapasowym, b) niezrealizowan� strat� netto za 2004 rok w wysoko�ci 2.457.389,37 zł 
pokry� w nast�pnych okresach sprawozdawczych, c) zrealizowan� strat� z lat ubiegłych 
w wysoko�ci 30.406.477,57 zł pokry� kapitałem zapasowym (reklasyfikacja 
niezrealizowanych zysków na zrealizowane) 
 
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu udzieliło Członkom Zarz�du oraz Członkom 
Rady Nadzorczej Funduszu absolutorium z wykonania przez nich obowi�zków za okres 
piastowania funkcji w roku 2004. 
 
Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu zaakceptowało przyj�cie do stosowania 
przez Fundusz zasad ładu korporacyjnego w zakresie przyj�tym przez Zarz�d Funduszu 
i zaakceptowanym przez Rad� Nadzorcz� Funduszu. 

 
• W dniu 06.10.2005 r. S�d Rejonowy dla m.st. Warszawy, XX Wydział Gospodarczy 

KRS, dokonał rejestracji zmiany wysoko�ci kapitału zakładowego Spółki PZO 
Investment S.A. - spółka zale�na od Funduszu. 
Kapitał zakładowy Spółki wynosi obecnie 30.602.962,21 zł i dzieli si� na 10.444.697 
akcji o warto�ci nominalnej 2,93 zł ka�da akcja. 
Ogólna liczba głosów po zarejestrowaniu zmiany wysoko�ci kapitału zakładowego 
wynosi 10.444.697 . 
Spółka powstała w wyniku poł�czenia spółki Zakłady Elektrotechniki Motoryzacyjnej 
S.A. z siedzib� (spółka przejmuj�ca) ze spółk� Polskie Zakłady Optyczne S.A. (spółka 
przejmowana) 
Fundusz posiada wraz ze spółk� zale�n� Pakiety Mniejszo�ciowe Sp. z o.o. 5.179.454 
akcji Spółki co stanowi 49,59 % kapitału zakładowego Spółki. 

 
Poł�czenie polegało, zgodnie z art. 492 § 1 ust. 1 kodeksu spółek handlowych, na 
przeniesieniu całego maj�tku Spółki Polskie Zakłady Optyczne S.A. (Spółki 
Przejmowanej) na Zakłady Elektrotechniki Motoryzacyjnej S.A. (Spółk� Przejmuj�c�) 
w zamian za akcje, które Spółka Przejmuj�ca wyda akcjonariuszom Spółki 
Przejmowanej, z podwy�szeniem kapitału zakładowego ZEM S.A. PZO S.A. przeniósł 
na ZEM S.A. cały swój maj�tek wraz ze wszystkimi korzy�ciami i ci��arami, 
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rozwi�zuj�c PZO S.A. bez przeprowadzenia post�powania likwidacyjnego, zgodnie z 
art. 493 § 1 Ksh, w zamian za akcje, które ZEM S.A. wyda akcjonariuszom PZO S.A. 
Poł�czenie spółek formalnie dokonane zostało w dniu 6 pa�dziernika 2005 r. poprzez 
wpisanie poł�czenia do rejestru wła�ciwego według siedziby ZEM S.A. 
Po poł�czeniu spółka przejmuj�ca prowadzi przedsi�biorstwo pod firm� PZO 
Investment S.A. 
Akcje PZO Investment S.A. zostały przyznane akcjonariuszom PZO S.A., według stanu 
posiadania akcji PZO S.A. na dzie� poł�czenia. Liczb� akcji PZO Investment S.A., 
które otrzyma akcjonariusz PZO S.A., ustala si� przez pomno�enie posiadanej przez 
niego liczby akcji PZO S.A. w dniu poł�czenia przez Parytet Wymiany. Przez 
akcjonariuszy PZO S.A. rozumie si� osoby, które w dniu poł�czenia były wła�cicielami 
akcji PZO S.A.  
Wydanie akcji PZO Investment S.A. nast�pi z chwil� zapisania ich na rachunkach 
papierów warto�ciowych wskazanych przez akcjonariuszy PZO S.A. prowadzonych 
przez banki lub domy maklerskie. 
Parytet wymiany akcji wynosi 1: 6,90451, czyli akcjonariusze spółki przejmowanej w 
zamian za 1 akcj� spółki przejmowanej o warto�ci nominalnej 1,99 zł otrzymaj� 
6,90451 akcji spółki przejmuj�cej o warto�ci nominalnej 2,93 zł ka�da. W zwi�zku z 
brakiem mo�liwo�ci wydania ułamkowej cz��ci akcji, w przypadku, gdy po 
zastosowaniu powy�szego parytetu ilo�� akcji przysługuj�cych akcjonariuszom nie 
stanowiłaby liczby całkowitej, to wówczas liczba wydawanych im akcji PZO 
Investment S.A. zostanie zaokr�glona w dół do najbli�szej liczby całkowitej, a w 
zamian za przysługuj�c� cz��� ułamkow� akcji otrzymaj� oni dopłat� gotówkow�. W 
sumie akcjonariusze spółki przejmowanej, w zamian za 1.200.000 akcji spółki 
przejmowanej o ł�cznej warto�ci nominalnej 2.388.000 zł, otrzymaj� 8.285.327 akcji 
spółki przejmuj�cej o ł�cznej warto�ci nominalnej  24.276.008,11 zł oraz otrzymaj� 
dopłaty w ł�cznej kwocie 602,99 zł. 
Podstaw� okre�lenia Parytetu Wymiany była wycena maj�tku ł�cz�cych si� Spółek na 
dzie� 1 marca 2005 r. Akcje obu spółek wyceniono metod� skorygowanych aktywów 
netto, któr� zastosowano ze wzgl�du na charakter maj�tku obu spółek (PZO - 
nieruchomo�ci i maj�tek finansowy, ZEM S.A. - maj�tek finansowy). Parytet Wymiany 
został pozytywnie oceniony przez biegłego s�dowego.  
Po dokonaniu poł�czenia akcjonariusze PZO S.A. stan� si� posiadaczami około 80% 
głosów na Walnym Zgromadzeniu PZO Investment S.A., natomiast dotychczasowi 
akcjonariusze ZEM S.A. posiada� b�d� około 20% głosów na Walnym Zgromadzeniu 
PZO Investment S.A. 
Dniem, od którego akcje przyznane w Spółce Przejmuj�cej uprawniaj� do uczestnictwa 
w zysku spółki jest dzie� rejestracji poł�czenia spółek w Krajowym Rejestrze 
S�dowym. 
Ze wzgl�du na dotychczasowy brak szczególnych uprawnie� jakichkolwiek 
akcjonariuszy, po poł�czeniu wszystkie akcje b�d� dawały równe prawa. Spółka 
Przejmuj�ca nie przyzna tak�e �adnych uprawnie� innym, poza akcjonariuszami, 
osobom uprawnionym z akcji. Nie przewiduje si� tak�e przyznania szczególnych 
korzy�ci członkom organów Spółek, ani innym osobom uczestnicz�cym w poł�czeniu. 
W zwi�zku z przej�ciem PZO S.A. statut Spółki Przejmuj�cej - ZEM S.A. ulegnie 
zmianie z uwagi na m. in. podwy�szenie kapitału zakładowego i zmian� firmy Spółki 
Przejmuj�cej na PZO Investment S.A.  
Przesłanki ekonomiczne i finansowe, zarówno dla ł�cz�cych si� Spółek jak i ich 
akcjonariuszy wskazuj� na zasadno�� poł�czenia PZO S.A. z ZEM S.A. Poł�czenie jest 
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celowe zarówno w kategoriach strategicznych, operacyjnych i kosztowych, jak równie� 
wynikaj�cych z do�wiadcze� i know-how ł�cz�cych si� Spółek. 

 
• Zarz�d ZEM S.A. w 2005 roku podj�ł działania maj�ce na celu zbycie 5.369 udziałów w 

spółce ZEM Namysłów Sp. z o.o. stanowi�cych 100% udziału w kapitale zakładowym 
spółki. W tym celu rozpocz�to negocjacje z dotychczasowym Prezesem Spółki, który 
wyraził zainteresowanie zakupem przedmiotowych udziałów. Efektem negocjacji była 
decyzja o umorzeniu 2.437 udziałów o warto�ci 1.000 zł ka�dy tj. o kwot� 2.437.000 zł 
poprzez zapłat� gotówki w kwocie 1.850.000 zł i przekazanie nieruchomo�ci. Pozostałe 
udziały tj. 2.932 sprzedano za kwot� 150.000 zł dotychczasowemu Prezesowi Spółki. 
Ł�czna warto�� do uzyskania przez ZEM S.A. na skutek umorzenia oraz sprzeda�y 
wyniesie 2.587.000 zł (2 mln zł w gotówce i 587 tys. zł w nieruchomo�ciach) i jest 
nieznacznie ni�sza od warto�ci ksi�gowej udziałów w spółce ZEM Namysłów Sp. z o.o. 
równej kwocie 2.684.500 zł.  
Do chwili obecnej ZEM S.A. otrzymał kwot� 1.650.000 zł z tytułu umorzenia udziałów 
i 150.000 zł ze sprzeda�y pozostałych udziałów. Pozostałe �rodki w kwocie 200.000 zł 
ZEM S.A. otrzyma do 31 grudnia 2005 roku. 
W ocenie Zarz�du cena uzyskana z umorzenia i sprzeda�y odzwierciedla warto�� 
rynkow� Spółki. 

 
• W dniu 17.10.2005 Fundusz otrzymał informacj� o wniesieniu do S�du Okr�gowego w 

Warszawie, XX Wydział Gospodarczy, pozwu o uchylenie uchwał Nadzwyczajnego 
Walnego Zgromadzenia Funduszu, które odbyło si� w dniu 16.08.2005 r. 
Powództwo obejmuje ��danie uchylenia Uchwały nr 4 w sprawie utworzenia kapitału 
rezerwowego z przeznaczeniem na po�yczk� dla członków Zarz�du Funduszu z 
przeznaczeniem na zakup akcji własnych oraz Uchwały nr 5 w sprawie wyra�enia zgody 
na udzielenie członkom Zarz�du po�yczek z przeznaczeniem na zakup akcji Funduszu. 
Powodem jest Spółka Private Equity Poland Sp. z o.o. z siedzib� w Warszawie 

 
14.    Sprawy przed s�dem 
 
1) Sprawa z powództwa Funduszu przeciwko Przedsi�biorstwu Zbo�owo-Młynarskiemu Sp. 

z o.o. z siedzib� w Poznaniu, o zapłat�: 
 
a) kwoty 1.730.017,53 zł wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 8 maja 2003 roku do dnia 

zapłaty; 
b) kwoty 7.835,62 zł tytułem odsetek ustawowych, za 22 dni opó�nienia w zapłacie, od 

kwoty 1.000.000,00 zł od dnia 8 maja 2003 roku do dnia 29 maja 2003 roku; 
c) zwrotu kosztów post�powania w wysoko�ci 124.015,00 zł, w tym zwrotu kosztów 

zast�pstwa prawnego w wysoko�ci 24.015,00 zł, zgodnie ze zło�onym zestawieniem.  
 
Sprawa zawieszona z powodu wszcz�cia post�powania upadło�ciowego PZM Sp. z o.o.  

 
2) Sprawa z powództwa CT Creative Team S.A. przeciwko Zachodniemu NFI S.A. oraz 

VIA Management Sp. z o.o. o ustalenie, �e VIA Management Sp. z o.o. jest 
akcjonariuszem CT Creative Team S.A.- sygnatura akt XX GC 811/04. Powód nie podał 
warto�ci sporu. W dniu 24 lutego 2005 roku S�d Okr�gowy w Warszawie oddalił 
powództwo oraz obci��ył powoda kosztami post�powania.  
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3) Sprawa z powództwa Funduszu przeciwko Swarz�dz Meble S.A. o zapłat� 30.395,81 zł 
plus odsetki – Sygn. Akt: GCo 89/05/4. S�d wydał w dniu 7 marca 2005 roku 
postanowienie o nadaniu klauzuli wykonalno�ci wyrokowi S�du Polubownego, 
wydanemu przez S�d Arbitra�owy przy Krajowej Izbie Gospodarczej w Warszawie, z 
dnia 30 lipca 2003 roku. 

 

4) Roszczenia spółki Presspublica Sp. z o.o. wobec Z.M. Błaszczyka s� roszczeniami 
odszkodowawczymi, dotycz�cymi szkody jak� spółka poniosła na wskutek działania Z.M. 
Błaszczyka jako członka zarz�du Funduszu (ju� po jego odwołania 18 grudnia 2002 roku). 

Pomi�dzy powodem a Funduszem, została zawarta w dniu 30 lipca 2004 roku ugoda 
s�dowa (sprawa toczyła si� przed S�dem Rejonowym dla m.st. Warszawy Wydział XIV 
Gospodarczy, sygn. akt XIV GC 540/04) dotycz�ca roszcze� wynikaj�cych z faktur VAT, 
na które powołuje si� powód w niniejszym post�powaniu. Roszczenia te dotycz� 
zobowi�za� jakie zaci�gn�ł Z.M. Błaszczyk w okresie od 18 grudnia 2002 roku do 11 
marca 2003 roku, działaj�c jako członek zarz�du Funduszu. 

Fundusz zgłosił interwencj� uboczn� po stronie p. Z.M. Błaszczyka, domagaj�c si� 
oddalenia powództwa w cało�ci.  

W dniu 22 stycznia 2004 roku, pozwany Zbigniew M. Błaszczyk zawarł z Funduszem 
dwa porozumienia dotycz�ce uregulowania wzajemnych stosunków. W wyniku zawartych 
porozumie�, Fundusz zobowi�zał si� do zwolnienia pozwanego ze zobowi�za� wobec 
osób trzecich, jakie ten podejmował w imieniu Funduszu w okresie od 18 grudnia 2002 
roku, do dnia 11 marca 2003 roku (dnia wykre�lenia pozwanego z KRS). Fundusz uznał 
tym samym, i� jest zobowi�zany do zaspokojenia roszcze� osób trzecich działaj�cych w 
dobrej wierze, które zawarły umowy z pozwanym, działaj�cym jako członek Zarz�du 
Funduszu. 

Ze wzgl�du na tre�� tych porozumie�, w przypadku niekorzystnego dla pozwanego 
rozstrzygni�cia niniejszej sprawy, pozwanemu b�dzie przysługiwało roszczenie 
odszkodowawcze przeciwko Funduszowi. W takiej sytuacji Fundusz miał interes prawny 
w rozstrzygni�ciu sprawy na korzy�� pozwanego i  jego przyst�pienie do sprawy po 
stronie pozwanego było uzasadnione. 

Presspublica zło�yła opozycj� wobec interwencji ubocznej Funduszu. Opozycja została 
przez S�d oddalona w dniu 19 maja 2005 roku.  

Wyrokiem z dnia 20 lipca 2005 r. s�d zas�dził od pozwanego Z.M. Błaszczyka na rzecz 
powódki – Presspublica Sp. z o.o. kwot� 8.921,72 zł wraz z odsetkami ustawowymi 
liczonymi od kwoty: 

• 3.204,33 zł od dnia 8 lutego 2003 r.; 

• 4.523,76 zł od dnia 9 wrze�nia 2004 r.; 

• 1.193,77 zł od dnia 6 marca 2003 r. 

oraz kosztami procesu w kwocie 1.928,80 zł.  

W uzasadnieniu wyroku s�d wskazał, i� pozwany podejmował czynno�ci ze 
�wiadomo�ci� braku umocowania do działania w imieniu Funduszu (działanie jako tzw. 
„rzekomy organ” osoby prawnej), wobec tego zasadne jest ��danie naprawienia przez 
niego szkody wyrz�dzonej osobie trzeciej – powódce, jak� poniosła z tytułu zawarcia 
umowy przez osob� nieuprawnion�. 
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W dniu 29 wrze�nia 2005 r. pozwany wniósł apelacj� od w/w wyroku.  

Do chwili obecnej nie został wyznaczony termin rozpoznania sprawy w II instancji. 

 

5) Sprawa z powództwa Zachodniego Funduszu Inwestycyjnego NFI S.A. p-ko spółce pod 
firm� COBO-CONSULTING Sp. z o.o. o zapłat� kwoty 27.450,00 zł, tocz�ca si� przed 
S�dem Rejonowym dla m.st. Warszawy XIV Wydział Gospodarczy (sygn. akt XIV GNc 
3239/05). 

Sprawa dotyczy nienale�nego �wiadczenia jakie otrzymała pozwana spółka od Funduszu. 
Pozew został zło�ony w dniu 25 maja 2005 roku w trybie nakazowym. 

W dniu 23 czerwca 2005 r. s�d wydał nakaz zapłaty kwoty 27.450 zł wraz z ustawowymi 
odsetkami od dnia 15 kwietnia 2005 r. oraz kosztami post�powania w kwocie 2.920,40 zł. 

W dniu 22 lipca 2005 r. pozwana zło�yła zarzuty od nakazu zapłaty. Do chwili obecnej 
odpis pisma zawieraj�cego zarzuty nie został dor�czony powodowi. 

 
6) Sprawa z powództwa spółki WOLFRAM  Sp. zo.o. z siedzib� w Krakowie przeciwko 

Funduszowi o zwrot kwoty 22.750,00 zł wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 
01.08.2001. Spółka WOLFRAM  Sp. z o.o. wyst�piła z powództwem przeciwko 
dziesi�ciu NFI o zwrot kwot wpłaconych na poczet ceny kupna od pozwanych NFI akcji 
spółki Fabryka Reduktorów i Motoreduktorów „BEFARED” S.A. z siedzib� w Bielsku-
Białej. S�d Okr�gowy w Warszawie wyrokiem z dnia 12.05.2005 r. oddalił pozew w 
cało�ci i zas�dził od powoda zwrot kosztów post�powania. Na Zachodni NFI przypada 
zwrot kwoty w wysoko�ci 345,00 zł. Na dzie� dzisiejszy brak informacji o dalszych 
krokach prawnych podj�tych przez powoda 

 
15.  Zmiany stosowanych zasad (polityki) rachunkowo�ci i sposobu sporz�dzania  

sprawozdania finansowego, dokonanych w stosunku do poprzedniego roku 
obrotowego (lat obrotowych), ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 
skutków finansowych na sytuacj� maj�tkow� i finansow�, płynno�� oraz wynik 
finansowy i rentowno��. 

 
Prezentowane sprawozdanie finansowe zostało sporz�dzone zgodnie z Mi�dzynarodowymi 
Standardami Sprawozdawczo�ci Finansowej (MSSF/MSR), wydanymi przez Rad� ds. 
Mi�dzynarodowych Standardów Rachunkowo�ci oraz interpretacjami opublikowanymi przez 
Komitet ds. Interpretacji Mi�dzynarodowej Sprawozdawczo�ci Finansowej, które zostały 
zatwierdzone przez Uni� Europejsk� do dnia 31 grudnia 2004 roku. 
 
Pocz�wszy od roku 2005, skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitałowej 
Zachodniego NFI S.A. sporz�dzane s� zgodnie z MSSF, a dane porównawcze za rok 2004 
zostały przekształcone w celu zachowania porównywalno�ci. 
 
Opis przej�cia z Ustawy o rachunkowo�ci na MSSF przedstawiono w punkcie 16 wst�pu do 
sprawozdania finansowego. 
 
16. Korekty bł�dów podstawowych, ich przyczyny, tytuły oraz wpływ wywołanych tym 

skutków finansowych na sytuacj� maj�tkow� i finansow�, płynno�� oraz wynik 
finansowy i rentowno�� 
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W okresie sprawozdawczym nie wyst�piły korekty bł�dów podstawowych. 
 
17. W przypadku wyst�powania niepewno�ci co do mo�liwo�ci kontynuowania 

działalno�ci, opis tych niepewno�ci oraz stwierdzenie, �e taka niepewno�� wyst�puje, 
oraz wskazanie, czy sprawozdanie finansowe  zawiera korekty z tym zwi�zane. 
Informacja powinna zawiera� równie� opis podejmowanych, b�d� planowanych 
przez spółk� działa� maj�cych na celu eliminacj� niepewno�ci . 

 
Sprawozdanie finansowe zostało sporz�dzone przy zało�eniu kontynuowania działalno�ci 
gospodarczej przez emitenta i spółki wchodz�ce w skład Grupy Kapitałowej Funduszu. Nie 
istniej� okoliczno�ci wskazuj�ce na zagro�enie kontynuowania działalno�ci. 

 
18.  Rozliczenia podatkowe 
 
Rozliczenia podatkowe mog� by� przedmiotem kontroli przez okres pi�ciu lat, pocz�wszy od 
ko�ca roku w którym nast�piła zapłata podatku. W wyniku przeprowadzanych kontroli 
dotychczasowe rozliczenia podatkowe Spółki mog� ulec zmianie.  
 
 


