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1. Informacje podstawowe dotyczace jednostki dominujgce/

1.1. Organizacja i cel dziatalnoSci jednostki dominujace;j

Fundusz prowadzi dzialalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej 1 na dzien 30 czerwca
2005 roku ma swoja siedzib¢ w Warszawie przy ulicy Nowogrodzkiej 47A, 00-695
Warszawa.

Fundusz jest zarejestrowany w KRS w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy XIX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000026567.

Od 1 stycznia 2005 r. Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., jako spotka, ktorej akcje
sa przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, zgodnie z wymogami Ustawy o
rachunkowosci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (tekst jednolity, Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694 z
pozniejszymi zmianami), sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy
Kapitatlowej Jupiter NFI S.A. (dalej: ,,Grupa Kapitatowa”) zgodnie z Migdzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci (,,MSR”), Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci
Finansowej (,,MSSF”) oraz zwiazanymi z nimi interpretacjami ogloszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej (zwanymi dalej tacznie ,,zasadami rachunkowos$ci
przyjetymi do stosowania w Unii Europejskiej”).

Dodatkowo, w dniu 7 lutego 2005 r. Walne Zgromadzenie Jupitera NFI S.A., dzialajac na
podstawie art. 45 ust. 1c ustawy o rachunkowosci z dnia 29 grudnia 1994 roku (Dz. U. Nr
121, poz. 591 z pdzn. zmianami) zwang dalej “Ustawa”, postanowito, iz Fundusz, poczawszy
od dnia 1 stycznia 2005 roku, jednostkowe sprawozdania finansowe bgdzie sporzadzad
zgodnie z MSR, MSSF oraz zwigzanymi z nimi zasadami rachunkowos$ci przyjetymi w Unii
Europejskie;j.

Na dzien 30 czerwca 2005 roku kapitat zaktadowy Grupy Kapitatlowej byt rowny kapitatowi
podstawowemu Jupitera NFI S.A. — wynosit 5.207 tys. zt i dzielit si¢ na 52.072.204 akcji
zwyklych na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

Zgodnie z punktem 25 MSR 29 ,,Sprawozdawczo$¢ finansowa w warunkach hiperinflacji”
sktadniki kapitatu wlasnego (za wyjatkiem niepodzielonego zysku lat ubiegtych oraz
wszelkich nadwyzek z aktualizacji wyceny aktywow) zostalty przeksztatlcone przy
zastosowaniu ogdlnego indeksu cen, poczawszy od daty, w ktorej kapitaly te zostaty
wniesione lub powstaty w inny sposob za okres, w ktorym gospodarka, w ktorej Fundusz
prowadzi dziatalnos$¢, byta gospodarka hiperinflacyjna. Jednym z efektow przeliczenia jest
wytacznie techniczne zaprezentowanie wzrostu wartosci inflacyjnej kapitatu akcyjnego w
kwocie 632 tys. zt.

Szczegdtowe informacje dotyczace efektu przeliczenia odpowiednich sktadnikéw kapitatu
zakladowego wskaznikami inflacji oraz ich ujgcia drugostronnie w niepodzielonym wyniku
finansowym lat ubieglych znajduja si¢ w nocie 20 do sprawozdania finansowego
skonsolidowanego oraz nocie 3.3 do sprawozdania jednostkowego.




Gléwnym celem dziatalno$ci NFI (okre§lonym w Ustawie z dnia 30 kwietnia 1993 roku o
narodowych funduszach inwestycyjnych i1 ich prywatyzacji) jest zwigkszanie wartosSci
aktywow Funduszu poprzez podnoszenie warto$ci spotek, w ktorych posiada udziaty, w
szczegolnosci poprzez wykonywanie praw z akcji spotek, nabywanie i zbywanie akcji spotek
oraz udzielanie i zaciaganie pozyczek.

Zgodnie ze statutem JUPITERA NFI S.A. przedmiotem dziatalnos$ci Funduszu jest:

. nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

. nabywanie badz obejmowanie udziatow lub akcji podmiotéw zarejestrowanych 1
dziatajacych w Polsce oraz innych papierow wartosciowych emitowanych przez te
podmioty,

. wykonywanie praw z akcji 1 udzialdow oraz papierow wartosciowych, jak rowniez
rozporzadzanie nimi,

o udzielanie pozyczek spdtkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w
Polsce, zaciaganie pozyczek 1 kredytow dla celu Funduszu.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnos$ci jedynym przedmiotem obrotu Emitenta sa
papiery wartosciowe oraz prawa z nimi zwiazane. Fundusz posiada portfel inwestycyjny, na
ktory sktadaja sig:

e akcje stanowiace udziaty wiodace,

akcje stanowiace udzialy mniejszosciowe,

akcje w jednostkach zaleznych,

akcje w jednostkach stowarzyszonych,

dhuzne papiery wartosciowe,

pozostate papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe.

Ksiggowo$¢ Funduszu prowadzona jest przez firm¢ Korycka Budziak i Audytorzy Sp. z o.0.

Biegltym rewidentem Funduszu za I poirocze 2005 roku jest firma PricewaterhouseCoopers
Sp. z o0.0.

1.2. Walne Zgromadzenie jednostki dominujace]

W dniu 7 lutego 2005 roku odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupitera NFI S.A.,

ktoére podjelo m. in. uchwatly w sprawie:

e sporzadzania przez Fundusz — poczawszy od 1 stycznia 2005 roku — sprawozdan
finansowych zgodnie z Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci;

e uchylenia uchwaly nr 1/2000 NWZ Trzeciego Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
S.A. z dnia 10 marca 2000 roku, w sprawie okre$lenia liczby cztonkéw Rady Nadzorczej;

e zmian w sktadzie Rady Nadzorczej;

e zmiany wynagrodzenia cztonkow Rady Nadzorcze;.

Informacje na powyzszy temat zostaly przedstawione w raporcie biezacym Funduszu nr
6/2005 z dnia 8 lutego 2005 roku.

W dniu 14 kwietnia 2005 roku odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupitera NFI

S.A., ktére podjeto m. in. uchwaly w sprawie:

e umorzenia 26.000.000 akcji wilasnych Funduszu nabytych przez Fundusz w celu ich
umorzenia w dniu 8 wrze$nia 2004 roku (13.000.000 sztuk akcji) i w dniu 22 lutego 2005




roku (13.000.000 sztuk akcji), na rynku regulowanym w trybie publicznie ogloszonych
wezwan na sprzedaz akcji, zgodnie z postanowienia art. 151 ustawy o publicznym obrocie
papierami warto$ciowymi, dziatajac zgodnie z art. 362 § 1 pkt. 5 Kodeksu spotek
handlowych. Laczna warto$¢ wynagrodzenia wyptaconego przez Fundusz akcjonariuszom
z tytulu nabycia akcji wyniosla 210,6 mIn zl. Umorzenie akcji nastgpuje w wyniku
obnizenia kapitalu zakladowego Funduszu o kwote w wysokoSci tacznej wartos$ci
nominalnej umarzanych akcji, tj. o kwote 2,6 mln zl, natomiast w pozostalym zakresie z
kapitalu zapasowego Funduszu. Umorzenie akcji nastapi z chwila obnizenia kapitatu
zakladowego, po przeprowadzeniu postgpowania konwokacyjnego, zgodnie z art. 456 § 1
Kodeksu spotek handlowych;

e obnizenia kapitatlu zakladowego Jupitera NFI S.A. w zwiazku z umorzeniem akcji
wiasnych Funduszu;

e zmiany tresci art. 9 pkt. 1 Statutu Funduszu;

e stosowania przez Fundusz zasad tadu korporacyjnego ,,.Dobre praktyki w spotkach
publicznych w 2005 roku”.

Informacje na powyzszy temat zostaly przedstawione w raporcie biezacym Funduszu nr

21/2005 z dnia 14 kwietnia 2005 roku.

1.3. Akcjonariusze jednostki dominujacej

Kapital zaktadowy Funduszu wynosi 5.207.220,40 zt i dzieli si¢ na 52.072.204 akcje zwykle
na okaziciela. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz, na dzien 30 czerwca 2005
roku (zgodnie z RRM GPW S.A. z dnia 16 pazdziernika 2004 roku § 61 p. 4.5)
akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% gltosé6w na Walnym Zgromadzeniu Funduszu byly
nastepujace podmioty:

AKcjonariusz *) Liczba akeji Udzial w kapitale akcyjnym
Trinity Management Sp. z 0.0. 10 857 735 20,85%
JUPITER NFI S.A. 26 000 000 49,93%
Pozostali 15214 469 29,22%

*) Zarzad pragnie zwroci¢é uwage, ze powyzsza informacja prezentowana jest wylacznie na podstawie oficjalnych
o$wiadczen otrzymanych przez Fundusz od akcjonariuszy.

Fundusz od dnia 30 czerwca 2005 roku do dnia przekazania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nie zostal poinformowany o zmianach w akcjonariacie
w trybie art. 147 Ustawy ,,Prawo o publicznym obrocie papierami wartoSciowymi”.
Jednakze w Gazecie Gieldy ,,Parkiet” (nr 129 z dnia 06.07.2005 r. i nr 151 z dnia
05.08.2005 r.) ukazaly si¢ ogloszenia w sprawie nabycia przez Trinity Management
Sp. z o0.0. od Skarbu Panstwa akcji Jupitera NFI S.A. tytulem wynagrodzenia za wyniki
finansowe. Trinity Management Sp. z o0.0. posiada lacznie 11.882.634 akcje Funduszu,
stanowiace 45,58% kapitalu zakladowego Funduszu.

1.4. Rada Nadzorcza i Zarzad

W dniu 1 stycznia 2005 roku Rada Nadzorcza Funduszu wystgpowala w nastgpujacym
sktadzie:

Przewodniczacy - Elzbieta Krakowiak

Wiceprzewodniczacy - Artur Andrzej Czyz




Sekretarz - Piotr Marcin Miatkowski

Cztonek - Elzbieta Iwona Zuchaj

Czlonek - Lubomir Charchalis

Czlonek - Waldemar Zdzistaw Markiewicz
Czlonek - Urszula Iwona Pataszek
Czlonek - Jakub Gosk

Cztonek - Andrzej Eugeniusz Hajkowski

W dniu 7 lutego 2005 roku Pani Elzbieta Krakowiak, Pani Elzbieta Zuchaj, Pan Piotr
Miatkowski, Pan Lubomir Charchalis, Pan Jakub Gosk i Pan Andrzej Hajkowski ztozyli
rezygnacj¢ z pelnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Funduszu.

W dniu 8 lutego 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu
powotato w sktad Rady Nadzorczej Pana Stanistawa Ladyke, Pana Bogdana Nogalskiego,
Pana Andrzeja Wrebiaka i Pania Magdaleng Robak.

W dniu 19 maja 2005 roku Pani Urszula Pataszek zlozyla rezygnacj¢ z pelnienia funkcji
cztonka Rady Nadzorczej Jupitera NFI S.A.

Na dzien 30 czerwca 2005 roku sktad Rady Nadzorczej Funduszu prezentowat si¢

nastgpujaco:

Przewodniczacy - Andrzej Wrebiak
Wiceprzewodniczacy - Artur Czyz

Sekretarz - Magdalena Robak
Cztonek - Stanistaw Ladyka
Cztonek - Waldemar Markiewicz
Cztonek - Bogdan Nogalski

Wynagrodzenie cztonkow Rady Nadzorczej w 1 potowie 2005 roku wyniosto lacznie
91.161,34 ztotych.

Zgodnie z wiedza Funduszu w okresie sprawozdawczym cztonkowie Rady Nadzorczej nie
otrzymywali wynagrodzenia z tytulu petlnienia funkcji we wladzach jednostek wiodacych,
zaleznych lub stowarzyszonych Funduszu.

Sktad Zarzadu Funduszu na dzien 30 czerwca 2005 roku przedstawial si¢ nastgpujaco:

Prezes Zarzadu - Janusz Koczyk
Wiceprezes Zarzadu - Zbigniew Niesiobedzki

Zarzad Funduszu w okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku nie otrzymat
zadnego wynagrodzenia z tytutu petnionych funkcji w Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku Fundusz nie wyptacal nagrod dla
Zarzadu. Zgodnie z wiedza Funduszu w okresie sprawozdawczym osoby wchodzace w skiad
Zarzadu Funduszu otrzymaty wynagrodzenie z tytulu uczestnictwa w Radach Nadzorczych
spotek zaleznych i stowarzyszonych w tacznej kwocie 39.000,00 zt, z tego Janusz Koczyk
kwotg 21.000,00, a Zbigniew Niesiobedzki kwotg 18.000,00 zt.




2. Grupa Kapitatowa Jupitera NFl S.A.

Na dzien 30 czerwca 2005 roku struktura Grupy (jednostki objgte konsolidacja) przedstawiata
si¢ nastgpujaco:

Jupiter NFI S.A.

Pro Futuro S.A. dataCOM S.A.

Dziatalno$¢ Grupy jest podzielona na nastgpujace segmenty:

Sektor finansowy. Sektor obejmuje nadzor wilascicielski nad dziatalno$cia spotek
portfelowych Jupitera NFI S.A., prowadzenie polityki dezinwestycyjnej wobec
podmiotow zaleznych i1 stowarzyszonych oraz mniejszo$ciowych, oraz przygotowanie ich
do wprowadzenia inwestorow.

Sektor telekomunikacyjny. Sektor obejmuje dwie spotki:

dataCOM S.A. — operator miejskiej sieci $wiattowodowej znajdujacej si¢ w centrum
Warszawy, sieci telefonii stacjonarnej na terenie gminy Ursus, oferujacy ustugi kolokacji
we wlasnym centrum technicznym oraz zajmuje si¢ terminowaniem telefonicznego ruchu
hurtowego. Jako operator sieci optycznej Spotka oferuje ushugi transmisji danych
(udostepnianie kanaléw E1, E3, STM1) oraz ustugi dzierzawy tacz. Jako operator sieci
telefonii stacjonarnej Spotka oferuje ustugi telefoniczne oraz ustugi dostgpu do internetu
w technologii dial-up lub xDSL.

Pro Futuro S.A. — operator Infostrady Futuro, tj. wlasnej szerokopasmowej sieci
teleinformatycznej. W oparciu o rozbudowywana sie¢ Infostrady Futuro Spotka oferuje
staty 1 szybki dostgp do Internetu, ustugi transmisji danych o najwyzszym poziomie
bezpieczenstwa, ustugi przesylu glosu w technologii VoIP oraz zawansowane ushlugi
hostingowe. Infostrada Futuro wykorzystuje szerokopasmowy system lacznosci
bezprzewodowej LMDS. Umozliwia on transmisj¢ radiowa w pasmie wysokich
czestotliwosci (26 1 28 GHz).

Sektor budowlany. W sktad tego segmentu wchodzi spotka stowarzyszona, tj. Energopol
Potudnie S.A. Sektor obejmuje prowadzenie specjalistycznych robot inzynieryjno —
budowlanych i dzierzawe cigzkiego, specjalistycznego sprzetu budowlanego
(rekultywacja terenow zdegradowanych, prowadzenie wyburzen przy uzyciu
specjalistycznego sprzetu mechanicznego, wykonywanie remontéw drdg oraz prace
zwiazane z makroniwelacja terenu).




3. DzialalnosS¢ Grupy Kapitatowej Jupitera NFI S.A. w | pélroczu 2005
roku

3.1. Wyniki finansowe Grupy Jupiter NFI S.A.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY JUPITER NFI S.A.

w tys. zi 30.06.2005 30.06.2004 % zmiany
Przychody i zyski 42 419 37429 13,3
przychody i zyski z inwestycji 2255 2248 0,3
przychody ze sprzedazy towarow i ustug 38733 34 597 12,0
pozostate przychody i zyski operacyjne 1369 584 134,4
dodatnie roznice kursowe 62 0 -
Koszty i straty -52 766 -46 243 14,1
koszty i straty z inwestycji -7277 -1 146 535,0
koszty operacyjne -44 329 -42 214 5,0
pozostate koszty i straty operacyjne =251 -702 -64,2
rezerwy i utrata wartosci 459 -877 -
ujemne roznice kursowe -14 -15 -6,7
pozostate koszty finansowe -1 354 -1 289 5,0
Udzial w zyskach (stratach) jednostek wycenianych 0 458 -
metodg praw wlasno$ci

Zysk (strata) przed opodatkowaniem -10 347 -8 356 23,8
Podatek dochodowy -54 -172 -68,6
Zysk (strata) netto -10 401 -8 528 22,0
Przypadajqcy na

udzialy akcjonariuszy podmiotu dominujgcego -10 265 -7 905 29,9
udzialy akcjonariuszy mniejszosciowych -136 -623 -78,2

W I poétroczu 2005 r. Grupa Jupiter NFI S.A. poniosta (10,4) mln zt straty netto. Pogorszenie
wynikéw Grupy w stosunku do analogicznego okresu w ubieglym roku dotyczy glownie
pozycji: koszty i straty z inwestycji oraz koszty operacyjne.

Tabela zamieszczona ponizej prezentuje zestawienie wplywu wynikow operacyjnych
poszczegolnych spotek Grupy na wyniki finansowe Grupy w I pdétroczu 2005 roku.




Wyniki wg konsolidowanych podmiotow

w tys. zt Jupiter NFI Pro Futuro dataCOM Korekty Razem
konsolidacyjne dane skonsolidowane

Przychody i zyski 3348 24 306 15 392 (627) 42419
Przychody i zyski z inwestycji 2167 49 34 5 2255
Przychody ze sprzedazy towardw i ustug 0 24 086 15279 (632) 38 733
Pozostate przychody i zyski operacyjne 1181 171 17 0 1369
Dodatnie roznice kursowe 0 0 62 0 62
Koszty i straty (10 410) (25902) (15 051) (1403) (52 766)
Koszty i straty z inwestycji (642) 0 0 (6 635) (7277)
Koszty operacyjne (5 564) (24 389) (15 008) 632 (44 329)
Pozostale koszty i straty operacyjne (65) (169) a7 0 (251)
Rezerwy i utrata wartosci (4 139) 0 0 4598 459
Ujemne ro6znice kursowe 0 (14) 0 0 (14)
Pozostate koszty finansowe 0 (1330) (26) 2 (1354)
Zysk (strata) brutto (7 062) (15906) 341 (2 030) (10 347)
Podatek dochodowy 0 2) (52) 0 (54)
Zyski (straty) mniejszos$ci 0 (405) 289 0 (116)
Zysk (strata) netto (7 062) (1598) 289 (2 030) (10 401)




Przychody ze sprzedazy towarow i uslug

Na przychody ze sprzedazy towaréw i uslug w decydujacym stopniu sktadaja si¢ przychody
ze sprzedazy osiagnigte przez spotki konsolidowane. Wzrost w tej pozycji w I potowie 2005 r.
w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego jest wynikiem wigkszych
przychoddw osiagnigtych przede wszystkim przez dataCOM.

Koszty i straty z inwestycji

Starty z inwestycji poniesione przez Grupg w I potowie 2005 roku w wysokosci (7.277) tys.
zt w glownym stopniu wynikaja z rozliczenia transakcji sprzedazy akcji spotki
stowarzyszonej, tj. Instal Krakow S.A.(wyksiggowanie udziatu w dotychczasowym wyniku
netto Spotki, ujetego w poprzednim okresie zgodnie z metoda praw wiasnosci).

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne obejmuja m.in. koszty spotek (za wyjatkiem kosztoéw finansowych, ktore
wykazywane sa w pozostatych kosztach finansowych). Sa one nieznacznie wyzsze od
poziomu jaki osiagnely w analogicznym okresie roku ubieglego. Wzrost ten jest pochodna
wyzszych przychodow ze sprzedazy spotek.

BILANS GRUPY JUPITER NFI S.A.

w tys. zl 30.06.2005 31.12.2004 % zmiany
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 25205 156 680 -83,9
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 27303 32671 -16,4
Naleznosci z tytuhu dostaw 1 ustug oraz pozostale naleznosci 14 038 13 097 7,2
Zapasy 420 412 1,9
Aktywa trwatle przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalno$é¢ 0 0 -
zaniechana

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 4490 2991 50,1
Inwestycje w jednostkach wycenianych metoda praw wiasno$ci 5706 35 486 -83,9
Wartosci niematerialne i prawne 3966 4435 -10,6
Rzeczowe aktywa trwate 83 141 83 451 -0,4
Aktywa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 93 102 -8,8
RAZEM AKTYWA 164 362 329 325 -50,1
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania 14 245 14 248 0,0
niefinansowe

Zobowiazania z tytutu zaciggnigtych kredytow i pozyczek 2719 2 538 7,1
Pozostate zobowiazania finansowe 444 521 -14,8
Zobowiazania zwiazane z aktywami trwalymi przeznaczonymi do 0 0 -
sprzedazy oraz dziatalno$cia zaniechana

Zobowiazania z tytulu wyemitowanych dluznych papierow 28 671 28 671 0,0
warto$ciowych

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1106 1061 4,2
Przychody rozliczane w czasie 737 2599 -71,6

ZOBOWIAZANIA RAZEM 47922 49 638 -3,5
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Portfel inwestycyjny

Spadek wartos$ci portfela inwestycyjnego (na ktory sktadajq si¢ aktywa finansowe dostgpne do
sprzedazy, aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalno$ci oraz inwestycje w
jednostkach wycenianych metoda praw wlasnos$ci) w odniesieniu do stanu z 31 grudnia 2004
r. wynika gléwnie ze sprzedazy pakietu akcji spotki Instal Krakéw S.A., akcji spotki e-
Katalyst S.A. 1 akcji spotek z portfela mniejszosciowego oraz zmniejszenia stanu
zaangazowania Funduszu w nienotowane papiery dtuzne.

Zobowigzania

Zobowiazania razem Grupy na koniec I pdtrocza 2005 r. wyniosty 47.922 tys. zt. Ich
nieznaczny spadek w stosunku do 31 grudnia 2004 roku wynika gltéwnie ze zmniejszenia
przychodow rozliczanych w czasie (spadek o 1.862 tys. zt).

PRZEPLYW SRODKOW PIENIEZNYCH GRUPY JUPITER NFI S.A.

w tys. zl 30.06.2005 30.06.2004
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 23.720 4.684
Przeplywy pienig¢zna netto z dziatalnosci inwestycyjne;j (4.133) (11.035)
Przeplywy pienig¢zne netto z dziatalnosci finansowej (151.062) 532
Przeptywy pieni¢zne netto (131.475) (5.819)
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 25.205 3.604

Na dzien 30 czerwca 2005 r. Grupa dysponowata wolnymi srodkami w wysokosci 25,2 min
zt. Z kwoty tej 24,5 mln zt nalezato do Jupitera NFI S.A.

Dzialalnos$¢ operacyjna

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnos$ci operacyjnej w I potroczu 2005 r. ulegly znacznej
poprawie w stosunku do analogicznego okresu w roku poprzednim. Gtownymi przyczynami
poprawy salda byto zamknigcie kilku istotnych transakcji sprzedazy akcji przez Fundusz oraz
zwigkszenie efektywnos$ci dzialania w Grupie.

Dzialalno$¢ inwestycyjna

Przeptywy pienigzne netto z dzialalnos$ci inwestycyjnej w I poélroczu 2005 roku ulegly
poprawie w stosunku od analogicznego okresu roku ubiegltego. Wynikato to z mniejszych
wydatkow Funduszu na nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwalych w spotkach zaleznych, a takze ze zmniejszenia skali nabycia aktywow finansowych
utrzymywanych do terminu zapadalnos$ci (bony, obligacje korporacyjne).
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Dzialalnos$é finansowa

Pogorszenie wyniku w tym obszarze w I potroczu 2005 r. zwigzane jest z nabyciem przez
Fundusz 13 min sztuk akcji wiasnych na taczna kwote 149,5 min zt. Ponadto przeptywy
pieni¢zne z dziatalno$ci finansowej zawieraly gltownie zaplacone odsetki oraz splaty

pozyczek dokonane przez spotki z Grupy.

3.2. Wykaz jednostek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej
Jupitera NFI S.A. objetych konsolidacja lub wyceng metoda praw
wtasnosci

Sktad Grupy Kapitatlowej Emitenta objety w I potroczu 2005 r. konsolidacja lub wycena
metoda praw wlasno$ci prezentuje ponizsze zestawienie:

% Metoda
posiadanego % udzialu w konsolidacji
Rodzaj udzialu ogoélnej liczbie
Nazwa Spotki prowadzonej kapitalu gloso6w na Uwagi
dzialalnoSci zakladowego Walnym
(udzial Zgromadzeniu
bezposredni)
Jednostki konsolidowane metodq petng
Pro Futuro S.A. | Telekomunikacja 74,92 74,92 | Metoda pelna | Spotka posiada
18,64% udzialu
w kapitale
zaktadowym
dataCOM S.A.
DataCOM S.A. | Telekomunikacja 56,95 56,95 | Metoda pelna | Spotka posiada
w zakresie 16,00% udziatu
telefonii w kapitale
powszechnej, zaktadowym Pro
transmisji danych Futuro S.A.
oraz kolokacji
urzadzen
Jednostki konsolidowane metodq praw wlasnosci
Energopol- Dziatalnos¢ 46,87 25,10 | Metoda praw
Potudnie S.A. budowlano- wlasnos$ci
montazowa

3.3. Opis zmian w organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta oraz ich

przyczyn

Struktura portfela inwestycyjnego jednostki dominujacej na dzien 30 czerwca 2005 roku
przedstawiala si¢ nastepujaco:
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Wyszczegdlnienie Wartos¢ bilansowa | Udzial w strukturze
w tys. zt portfela
inwestycyjnego

3 spolki z portfela zaleznych i stowarzyszonych 43 191 58%
69 spdtek mniejszosciowych (notowanych i nienotowanych) 5793 8%
Pozostate akcje notowane 19 008 25%
Pozostate akcje nienotowane 10 0%
Notowane dhuzne papiery wartosciowe 2 487 3%
Nienotowane dluzne papiery warto$ciowe 4490 6%
Razem warto$¢ bilansowa 74 979 100%

Warto$¢ portfela inwestycyjnego wedlug stanu na dzien 30 czerwca 2005 roku wynosita 75,0
mln zi. Spadek warto$ci portfela inwestycyjnego o kwotg 28,1 min zt w stosunku do dnia 31
grudnia 2004 roku spowodowany byt gtéwnie sprzedaza spdtek oraz dtuznych papierow, z
ktorych srodki przeznaczono na zakup akcji wlasnych Funduszu.

W 1 potowie 2005 roku Fundusz wykreslit z ewidencji ksiggowe] spotke z portfela
wiodacego, tj. Wroctawskie Zaktady Wyrobow Papierowych S.A. we Wroctawiu w zwiazku z
zakonczeniem postgpowania upadlosciowego 1 wykresleniem Spotki z Krajowego Rejestru
Sadowego.

W I potowie 2005 roku Fundusz dokonat sprzedazy akcji nastgpujacych spotek zaleznych:

Lp. Nazwa Spotki Przychod Wynik
ze sprzedazy na sprzedazy
w tys. z} w tys. zl
1. | Instal Krakéw S.A. 20 856 319)
2. | e-Katalyst S.A. 500 280
Razem 21 356 39

Ponadto w I potroczu 2005 roku sprzedano w catosci 10 pakietow akcji z portfela spotek
mniejszosciowych. Przychody ze sprzedazy tych pakietow wyniosty 4.227 tys. zt, natomiast
wynik na sprzedazy uksztaltowal si¢ na poziomie (262) tys. zt. Jednocze$nie dokonano
wykreslenia z ewidencji ksiggowej Funduszu 2 spotek mniejszosciowych w zwiazku z ich
wykresleniem z Krajowego Rejestru Sadowego.

W I polowie 2005 roku nastapila sprzedaz akcji 1 udziatow w pozostatych jednostkach
krajowych. Przychod z tego tytutu wynidst 166 tys. zl, natomiast strata zrealizowana
uksztattowala si¢ na poziomie (39) tys. zl.

3.4. Opis wynikow jednostek wchodzacych w sktad Grupy
Kapitatowej Jupitera NFI S.A.

e Jupiter NFI S.A.

Strata netto Jupitera NFI S.A. w 1 polowie 2005 roku wyniosta (7.062) tys. zi
W analogicznym okresie ubieglego roku Fundusz ponidst strat¢ netto na poziomie
(11.684 tys.) zt.

Decydujacy wplyw na wynik miato rozliczenie sprzedazy akcji spotki Instal Krakow S.A.
(przychod w kwocie 20.856 tys. zt), dokonane odpisy aktualizujace wartos¢ akcji w spotkach
zaleznych, tj. Pro Futuro S.A. i dataCOM S.A. na faczna kwote (4.059 tys. zl) oraz koszty
operacyjne.
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W ciagu dwoch kwartatow 2005 roku przychody i zyski uksztattowaly si¢ na poziomie 3.348
tys. zt 1 byly wyzsze niz w analogicznym okresie ubiegltego roku o kwotg 1.192 tys. zl.
Przychody i zyski z inwestycji wyniosty 2.167 tys. zt (podczas, gdy w I potowie 2004 roku
wynosily 1.721 tys. zt). Na kwotg przychodow i zyskdéw z inwestycji skladaty si¢ przychody z
tytulu odsetek od lokat i dyskonto od dluznych papieréw wartosciowych w lacznej kwocie
1.865 tys. zt oraz zyski zrealizowane na sprzedazy akcji i udzialow w kwocie 302 tys. zt.
Pozostate przychody i zyski operacyjne uksztattowaly si¢ na poziomie 1.181 tys. zt (na dzien
30.06.2004 roku kwota ta wyniosta 436 tys. zl). Przychody te wynikaja gltéwnie z tytulu
rozwiazania wczesniej dokonanych odpisow w wyniku dokonania splaty naleznosci na rzecz
Funduszu.

W pozycji koszty i straty odnotowano w I potowie 2005 roku kwote (10.410) tys. zt, podczas
gdy w analogicznym okresie ubiegltego roku kwota ta wynosita (13.841) tys. zi. Koszty
operacyjne wyniosty (5.564) tys. zt. Rezerwy i utrata warto$ci uksztaltowaty si¢ na poziomie
(4.139) tys. zt (gtownie odpis na Pro Futuro 1 dataCOM).

Aktywa netto na dzien 30.06.2005 roku miaty wartos¢ 101.506 tys. zt. W I potowie 2005 roku
Fundusz zakupit 13 mlin sztuk akcji wlasnych za taczna kwotg 149,5 min zt. Wartos¢
aktywow netto na 1 akcj¢ wynosita na koniec czerwca 2005 roku 3,89 zt.

Na dzien 30.06.2005 roku Fundusz nie posiadat zadluzenia z tytulu emisji bondw
komercyjnych, kredytow i1 pozyczek.

e Pro Futuro S.A.

Strata netto Pro Futuro S.A. w I potowie 2005 roku wyniosta (1.598) tys. zt. W analogicznym
okresie ubieglego roku Spolka poniosta stratg netto na poziomie (4.066) tys. zt. Polepszenie
wyniku finansowego netto w stosunku do ubiegltego roku wynikato w znacznym stopniu z
ograniczenia sprzedazy ustug niskomarzowych oraz ograniczenia kosztow operacyjnych.
Przychody ze sprzedazy towarow i ustug wyniosty 24.086 tys. zt (w analogicznym okresie
ubieglego roku byly na poziomie 24.879 tys. zt). W I potowie 2005 roku spadek sprzedazy
wiaze si¢ bezposrednio z erozja cen, z jaka mamy do czynienia na rynku
telekomunikacyjnym.

Koszty z dziatalno$ci operacyjnej Spotki wyniosty po 6 miesigcach 2005 roku (24.389
tys.) zt 1 byly nizsze w stosunku do analogicznego okresu poprzedniego roku o 2.896 tys. zt.
Suma bilansowa na dzien 30.06.2005 roku uksztaltowata si¢ na poziomie 84.151 tys. zi. W
strukturze aktywoOw znaczna pozycje¢ stanowia rzeczowe aktywa trwate (80%).

Na koniec I potowy 2005 roku Spoétka posiadata zadtuzenie z tytutu emisji dtuznych papieréw
wartosciowych w kwocie 32.107 tys. zt, natomiast zadtuzenie z tytutu kredytéw i pozyczek
wynosito 2.500 tys. zt.

e dataCOM S.A.

Zysk netto dataCOM S.A. w I polowie 2005 roku wyniést 289 tys. zt. W analogicznym
okresie ubieglego roku Spotka osiagngla zysk netto na poziomie 743 tys. zi. Pogorszenie
wyniku finansowego netto w stosunku do ubieglego roku wiazalo si¢ w znacznej mierze ze
spadkiem cen ustug oraz spadkiem marz na poszczegodlnych ustugach $wiadczonych przez
Spotke. Dodatkowo na pogorszenie wyniku netto wplyw mialy zmiany w sprawozdawczos$ci
rachunkowej (przejscie na MSR).

Przychody ze sprzedazy towarow i ustug wyniosty w I potroczu 2005 roku 15.279 tys. zt
podczas, gdy w analogicznym okresie ubieglego roku 10.302 tys. zt. Wysokie przychody
wynikaly przede wszystkim z wyzszej niz w poprzednim okresie sprzedazy ustugi ruchu
hurtowego.
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Koszty z dziatalnosci operacyjnej Spotki wyniosly po 6 miesiacach 2005 roku (15.008
tys.) zt 1 byly wyzsze w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego o 5.566 tys. zi.
Powodem ich wzrostu byt znaczacy wzrost przychodow.

Suma bilansowa na dzien 30.06.2005 roku uksztattowala si¢ na poziomie 29.221 tys. zt. W
strukturze aktywOw znaczna pozycj¢ stanowia rzeczowe aktywa trwate (54%).

Na koniec I polowy 2005 roku Spotka nie posiadata zadluzenia z tytulu emisji dtuznych
papieréw warto$ciowych, natomiast zadtuzenie z tytulu kredytow i pozyczek wynosito 219
tys. zt.

3.5. Dziatalno$§¢ Grupy Kapitatowej Emitenta

Warto$¢ tacznych aktywoéw Grupy wyniosta na 30.06.2005 r. 164,4 mln zt. W stosunku do 31
grudnia 2004 roku nastapit spadek aktywow o 164,9 min zi. Na t¢ zmiang oddzialywaly m.
in.: skup akcji wlasnych (spadek o 149,5 min zt) oraz sprzedaz akcji 1 udziatow spotek
portfelowych Funduszu. Najistotniejszymi pozycjami aktywdéw Grupy byty: srodki pienig¢zne
1 ich ekwiwalenty, aktywa finansowe dost¢gpne do sprzedazy, rzeczowe aktywa trwate,
naleznos$ci z tytulu dostaw 1 ustug oraz pozostate naleznosci. Rzeczowe aktywa trwate
stanowity okoto 50,5% catosci aktywow.

Portfel inwestycyjny obejmuje glownie spotki zalezne 1 stowarzyszone (58% jego lacznej
wartosci), pozostate notowane papiery wartoSciowe (25%), w tym przede wszystkim akcje
Ceramiki Nowej Gali, udzialy w spotkach mniejszosciowych (8%) oraz dluzne papiery
notowane i nienotowane (9%). Zmiany, jakie dokonaty si¢ w trakcie roku obrotowego w
zakresie portfela inwestycyjnego byty zwiazane gldwnie z procesami dezinwestycyjnymi.
Glowna pozycje naleznos$ci stanowia naleznos$ci krétkoterminowe (99%). W ramach nich
dominuja naleznos$ci handlowe oraz z tytutu sprzedazy papieréw warto$ciowych.

W I potowie 2005 roku Grupa Kapitatowa osiagneta strate netto w wysokosci (10,4) min zi.
W strukturze rachunku zyskow i strat Grupy najistotniejszymi pozycjami sa: przychody i
zyski w tacznej kwocie 42,4 mln zt, na ktore sktadaja si¢ m. in. przychody i zyski z inwestycji
(2,3 mln zt) oraz przychody ze sprzedazy towardéw i ustug (38,7 min zl); koszty i straty w
tacznej kwocie (52,8) mln zt, zawierajace m. in. koszty operacyjne w kwocie (44,3) min zt.
Natomiast na koszty operacyjne w kwocie 44,3 min zt sktadaja si¢ koszty rodzajowe spotek
zaleznych.

Zobowiazania Grupy Kapitatlowej uksztaltowaty si¢ w I potowie 2005 roku na poziomie 47,9
mln zt (w tym m. in. zobowiazania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatle zobowiazania
niefinansowe w tacznej kwocie 14,2 min zt, zobowiazania z tytutu zaciagnigtych kredytow i
pozyczek w kwocie 2,7 mln zl, zobowiazania z tytulu wyemitowania dluznych papierow
wartosciowych w kwocie 28,7 min zl oraz rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego w kwocie 1,1 mln zl). Zobowiazania dlugoterminowe (wartos¢
wyemitowanych przez Pro Futuro obligacji) stanowily 60%, za$ krotkoterminowe (w tym
glownie handlowe i z tytutu kredytow) 40% kwoty zobowiazan ogdtem.

Strata brutto Grupy Kapitatowej Emitenta za I potowe 2005 rok wyniosta (10,3) min zi.
Podatek dochodowy za I potowe 2005 roku wynidst (54 tys.) zt, w tym:

- cze$¢ biezaca 0 z1;

- czg$¢ odroczona 54 tys. zt.

Rachunek przeptywow pienigznych za okres od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005
roku wykazat zmniejszenie stanu srodkodw pienigznych netto o kwotg 21,6 mln zt w stosunku
do 30 czerwca 2004 roku. Wzrost stanu $§rodkow pienigznych wynikat ze sprzedazy akcji
spotek zaleznych i stowarzyszonych oraz mniejszo$ciowych. Na dzien 30 czerwca 2005 roku
Fundusz posiadat §rodki pienig¢zne i ekwiwalenty w wysokos$ci 25,2 mln zt.
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3.6. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej
Emitenta

Sytuacja finansowa Grupy Kapitalowej Jupitera NFI S.A. w I polowie 2005 roku ulegta
niewielkiemu pogorszeniu w stosunku do analogicznego okresu ubieglego roku. Wynika to
gléwnie z zastosowania zasad MSSF i dokonania odpisow aktualizujacych warto$¢ spotek
portfelowych Funduszu. Aktywa Grupy Kapitatlowej Emitenta obejmowaty gtéwnie Srodki
pienigzne i ich ekwiwalenty o wysokim stopniu ptynno$ci w kwocie okoto 25,2 min zi,
aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy w kwocie 27,3 mln zt oraz rzeczowe aktywa trwate
w kwocie 83,1 min zt. Nalezno$ci Grupy wynosity na koniec roku obrotowego 14,0 min zi.
Pasywa Grupy zawieraly zobowiazania z tytutu dostaw 1 uslug oraz pozostate zobowiazania
niefinansowe na kwote 14,2 mln zl, zobowiazania z tytutu zaciagnigtych kredytéw i pozyczek
w kwocie 2,7 mln zt, pozostate zobowiazania finansowe w kwocie 0,4 mln zt, zobowigzania z
tytulu wyemitowanych dhluznych papieréw wartosciowych w wysokosci 28,7 min zt oraz
rezerw¢ z tytulu odroczonego podatku dochodowego w kwocie 1,1 mln zl i przychody
rozliczane w czasie w wysokosci 0,7 mln zt.

Sytuacja finansowa Grupy Kapitatlowej Emitenta zalezy od szeregu czynnikow zwigzanych z

dziatalnoscia Grupy, a takze otoczeniem w jakim Grupa prowadzi swoja dziatalno$¢é. Do

najwazniejszych czynnikow, ktore moga wpltywaé na sytuacj¢ finansowa Grupy w

perspektywie co najmniej kolejnego pdtrocza nalezy zaliczy¢:

e 0golna sytuacje gospodarcza na terenie Polski, wraz z jej sktadowymi, takimi jak wahania
PKB, inflacji, bezrobocia, rozwdj sektora finansowego, telekomunikacyjnego oraz
budowlanego;

e tempo rozwoju Grupy zwiazane z  zastosowaniem nowych  technologii
teleinformatycznych i budowlanych.

3.7. Opis podstawowych ryzyk i zagrozen

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe naraza ja na wiele roznych zagrozen finansowych:
ryzyko rynkowe (w tym ryzyko zmiany kursu walut, ryzyko zmiany warto$ci godziwej w
wyniku zmian stop procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe, ryzyko utraty
ptynno$ci oraz ryzyko zmiany przeptywdéw pienigznych w wyniku zmiany stop
procentowych.

Ogolny program Grupy zarzadzania ryzykiem skupia si¢ na nieprzewidywalnosci rynkow
finansowych oraz stara si¢ minimalizowa¢ potencjalne niekorzystne wplywy na wyniki
finansowe Grupy.

Grupa nie wykorzystuje w zarzadzaniu ryzykiem instrumentéw finansowych oraz
zabezpieczen wartosci godziwej, zabezpieczen przeptywow pieni¢znych. Aktywa finansowe i
zobowiazania finansowe nie sa obciazone ryzykiem wartosci godziwej zwiazanym ze stopa
procentowa, takie jak aktywa finansowe i zobowiazania finansowe o stalej stopie
procentowej. W Grupie nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego.

Ryzyko rynkowe

e Ryzvyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty Grupy wyrazone sa glownie w walucie polskiej. Czg$¢ przychodow
sektora telekomunikacyjnego w zakresie realizacji ustug terminacji ruchu hurtowego jest
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zwiazana z walutami obcymi. Z drugiej strony niektore platnosci za dostawy dla spotek tego
sektora (dostawy sprzetu 1 koszty transmisji) zalezne sa od kursow walut. Polityka tych spotek
polega na utrzymywaniu wzglednej rownowagi migdzy przychodami i1 rozchodami
wyrazonymi w walutach. Z punktu widzenia Grupy ryzyko to jest nieistotne.

e Ryzyko zmiany stopy procentowej

Przychody Funduszu oraz Grupy oraz jej przeptywy pieniezne z dziatalno$ci operacyjnej sa
niezalezne od zmian rynkowych stop procentowych. Przeptywy finansowe Pro Futuro S.A.
uzaleznione sa od stopy procentowej na rynku migdzybankowej, ktora stanowi podstawe do
naliczania odsetek od wyemitowanych przez spotke obligacji.

e Ryzyko cenowe

Fundusz uczestniczy w obrocie papierami wartosciowymi na aktywnym rynku (Gielda
Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz CeTO). Posiadane przez Fundusz papiery
wartosciowe o z gory ustalonej cenie wykupu cechuja si¢ niskim ryzykiem. Natomiast akcje 1
udzialy poddawac si¢ moga znacznym wahaniom cenowym.

e Ryzvyko kredytowe

Fundusz i Grupa nie sa narazone na duze ryzyko z tytulu znacznej koncentracji sprzedazy
kredytowej. Spotki Grupy stosuja polityke gwarantujaca, ze sprzedaz ustug dokonywana na
rzecz znaczacych klientow, poprzedzana jest weryfikacja ich historii sptat zobowigzan.
Polityka ograniczenia ryzyka przez Fundusz polega na przeniesieniu wtasnosci aktywoéw po
dokonaniu ptatnosci.

W przypadku naruszenia umowy inwestycyjnej (przedemisyjnej) dotyczacej emisji obligacji
przez Pro Futuro S.A. istnieje mozliwo$¢ zadania natychmiastowego wykupu obligacji w
pelnej kwocie.

e Ryzvyko utraty ptynnoéci

Polityka Funduszu zaktada utrzymywanie odpowiedniego poziomu srodkéw pieni¢znych oraz
papierow wartosciowych, niezbednego dla biezacej obstugi zobowiazan. Nadwyzki srodkéw
pieni¢znych Funduszu sa lokowane w depozytach bankowych lub bonach skarbowych oraz
papierach dtuznych wyemitowanych przez podmioty o wysokim ratingu kredytowym.

W odniesieniu do Pro Futuro istnieje ryzyko braku mozliwosci szybkiej sprzedazy aktywow
w celu splaty zobowigzan wynikajacych z emisji obligacji, w przypadku zadania
wczesniejszej splaty. Zgodnie z umowa termin sptaty obligacji przypada na 30 kwietnia 2007.

3.8. Zdarzenia istotnie wptywajagce na dziatalnoS¢ Grupy
Kapitatowej, jakie nastapity po zakornczeniu | potowy 2005 roku
do dnia zatwierdzenia sprawozdania finansowego

Po dniu 30 czerwca 2005 roku Jupiter NFI S.A. kontynuowat sprzedaz akcji 1 udziatow spotek
znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym realizujac przyjgta wczesniej strategig. Laczne
przychody ze zbycia pakietow akcji spotek z portfela spotek stowarzyszonych i zaleznych
wyniosty 2.623 tys. zt, a zysk zrealizowany 119 tys. zt (w lipcu 2005 roku Fundusz sprzedat
w transakcjach na rynku publicznym pozostata cz¢s¢ pakietu akcji spotki Instal Krakéw S.A.
(403.484 sztuki). Przychody ze sprzedazy akcji spolek z portfela mniejszosciowego
uksztattowaly si¢ na poziomie 1.857 tys. zt, natomiast zysk zrealizowany 460 tys. zt.
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W dniu 12 lipca 2005 roku Rada Nadzorcza Funduszu podjg¢ta uchwate w sprawie wyboru
firmy BDO Polska Sp. z o0.0. na bieglego rewidenta upowaznionego do zbadania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Funduszu za 2004 rok.

W zwiazku z postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy, XIX Wydzial
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 13 wrzesnia 2005 roku o dokonaniu
wpisu do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego obnizenia kapitatu
zaktadowego Jupitera NFI S.A. z kwoty 5.207.220,40 zt do kwoty 2.607.220,40 zt, tj. o kwote
2.600.000,00 zt, nastapito umorzenie 26.000.000 akcji zwyktych na okaziciela Funduszu, o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda (umorzenie dobrowolne). Umorzone akcje uprawniaty do
26.000.000 gtosow na Walnych Zgromadzeniach Funduszu. Po umorzeniu ww. akcji
Funduszu laczna ilo$¢ glosow na Walnych Zgromadzeniach Funduszu wynosi 26.072.204
glosy. Umorzenie ww. akcji Jupitera NFI S.A. nastapito na podstawie Uchwaty nr 3 Walnego
Zgromadzenia Funduszu z dnia 14 kwietnia 2005 roku. Laczna warto$¢ wynagrodzenia
wyptaconego przez Fundusz akcjonariuszom z tytutu nabycia ich akcji przez Fundusz
wynosita 210.600.000,00 zt.

W dniu 21 pazdziernika 2005 roku odbyto si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Jupitera NFI

S.A., ktore podjeto m. in. uchwaty w sprawie:

e zatwierdzenia zmian do Umowy o Zarzadzanie majatkiem Narodowego Funduszu

Inwestycyjnego z dnia 12 lipca 2005 roku;

zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci Funduszu w 2004 roku;

zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszu za rok obrotowy 2004;

podziatu zrealizowanego zysku netto Funduszu za 2004 rok;

pokrycia zrealizowanej niepokrytej straty z lat ubieglych;

zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej

Funduszu za 2004 rok wraz ze sprawozdaniem z dzialalnos$ci Grupy Kapitatowej w 2004

roku;

e udzielenia absolutorium czlonkom Zarzadu Funduszu z wykonania obowiazkow w 2004
roku;

e udzielenia absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej Funduszu z wykonania obowiazkéw
w 2004 roku;

Informacje na powyzszy temat zostaly przedstawione w raporcie biezacym Funduszu nr

32/2005 z dnia 21 pazdziernika 2005 roku.

4. Znaczagce Umowy zawarte w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca
2005 roku przez jednostke dominujaca

W trakcie 2005 roku JUPITER NFI S.A. byl strona nastgpujacych znaczacych umow
(zestawienie chronologiczne):

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. JUPITER NFI S.A. z siedziba w Warszawie
w dniu 22 lutego 2005 roku nabyt 13.000.000 akcji wlasnych o wartosci nominalnej 0,10 zt,
stanowiacych okoto 24,96% kapitatu zakladowego Funduszu 1 uprawniajacych do 13.000.000
glosow stanowiacych okoto 24,96% ogodlnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu
Funduszu. Transakcja ta zostata rozliczona w KDPW w dniu 24 lutego 2005 roku. Powyzsze
akcje Fundusz nabyt w celu umorzenia, zgodnie z art. 362 § 1 pkt. (5) kodeksu spdtek
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handlowych, w drodze publicznego wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Funduszu
ogloszonego w dniu 25 stycznia 2005 roku, zgodnie z postanowieniami art. 151 Ustawy
prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi.

Instal Krakéw S.A. JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. w Warszawie w
wyniku transakcji gietdowych zbyt tacznie w dniach 4 1 7 marca 2005 roku 3.401.000 akcji
zwyklych na okaziciela spotki Instal Krakow S.A., stanowiacych 46,68% kapitatu
zaktadowego 1 uprawniajacych do 20,22% gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki, po
sredniej cenie 6,10 zl za jedna akcje. Fundusz otrzymal za sprzedany pakiet kwote ogotem
20.746.550,00 zi. Wartos¢ ewidencyjna zbytych akcji wynosita w ksiggach Funduszu (na
dzien 31 grudnia 2004 roku) 16.985.573,16 zt. W wyniku dokonanych transakcji na dzien 30
czerwca 2005 roku Fundusz posiadat 418.964 akcje spotki Instal Krakow S.A., stanowiace
5,75% kapitatu zakladowego tej Spotki i uprawniajace do 2,49% gloséw na Walnym
Zgromadzeniu Spoitki.

e-Katalyst S.A. JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. w Warszawie w dniu 31
marca 2005 roku zbyt na rzecz spotki e-Katalyst S.A. z siedziba w Warszawie 2.032.999 akcji
zwyklych na okaziciela, o warto$ci nominalnej 1 zt kazda, spotki e-Katalyst S.A.,
stanowiacych 65,94% jej kapitalu zaktadowego i1 uprawniajacych do takiej samej liczby
gloséw na Walnym Zgromadzeniu, stanowiacych 65,94% ogdlnej liczby gloséw. Spotka e-
Katalyst S.A. nabyla akcje wlasne w celu ich umorzenia. Fundusz za sprzedany pakiet akcji
otrzymat cen¢ w wysokosci 500.000 zt. Wartos¢ ewidencyjna tych aktywdéw w ksiggach
rachunkowych Funduszu — na dzien 31 grudnia 2004 roku — wynosita 386.879,31 zl.

5. Transakcje z jednostkami powigzanymi w okresie od 1 stycznia do
30 czerwea 2005 roku

W okresie od 1 stycznia 2005 roku do 30 czerwca 2005 roku Fundusz dokonat nastgpujacych
transakcji z podmiotami powiazanymi, przekraczajacymi rownowarto$¢ kwoty 500 tys.
EURO.

Tabela 13. Transakcje z podmiotami powiqzanymi (tys. z1)

Rodzaj powiazan z

Nazwa spolki Funduszem

Kwota transakcji Rodzaj transakcji

Trinity Management Sp. z 0.0. firma zarzadzajaca 5478 umowa o zarzadzanie

6. Zobowigzania warunkowe i pozabilansowe

Zobowiazania warunkowe i pozabilansowe zostaly opisane w nocie 38 do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.
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7. Przewidywany rozwdj Grupy Kapitatowe/

Zgodnie z zalozeniami wynikajacymi ze strategii Jupitera NFI S.A. gtowne cele dziatalno$ci

Funduszu w I potowie 2005 roku przedstawiaty si¢ nastgpujaco:

o aktywny nadzoér nad dziatalno$cia spolek z portfela inwestycyjnego Funduszu i
przygotowanie do wprowadzenia inwestora,

. kontynuacja polityki dezinwestycji udziatow wiodacych i pakietéw mniejszosciowych,

. skup akcji wtasnych jako realizacja polityki zwrotu srodkoéw do akcjonariuszy,

. umorzenie akcji wtasnych.

Przyjeta w 2003 roku ,,Strategia Funduszu na lata 2003-2005” przewidywata zakonczenie
dziatalno$ci Jupitera NFI S.A. z koncem 2005 roku w pierwotnej formule dzialalno$ci
Programu NFI.

We wrzesniu 2005 roku przyjgto nowa strategi¢ dziatalnosci po 2005 roku. Nie zmieniajac

zatozenia co do ostatecznej likwidacji Funduszu proponuje ona przesunigcie rozpoczecia tego

procesu do najpdzniej pierwszego kwartatu 2007 roku. Podyktowane jest to:

e mozliwos$cig efektywniejszego zamknigcia inwestycji w ProFuturo i data Com,

e oczekiwaniem na zakonczenie stabszej koniunktury na rynku plytek ceramicznych
(pozostaly, niemozliwy dotychczas do zbycia ze wzgledow regulacyjnych, pakiet ok. 6%
Nowej Gali S.A ma warto$¢ rynkowa o ok. 1/3 mniejsza od zaktadanej przez Fundusz),

e zmniejszeniem do absolutnego minimum tak ilosci jak i wartosci pakietow
mniejszo$ciowych celem wejscia w proces likwidacji jedynie z praktycznie
bezwartosciowymi aktywami z tego obszaru,

e przeprowadzeniem co najmniej jeszcze jednego wezwania o znacznej wartosci.

Tak zrealizowane podejscie zapewni:

Maksymalizacj¢ wartosci wszystkich posiadanych aktywow w Srednim okresie przy
braku koniecznosci ich zbywania pod presja czasu.

Proponowane podej$cie pozwoli na:

e zbycie wszystkich posiadanych pozostatych akcji spotek i maksymalnie duzej ilo$ci
udziatéw mniejszosciowych,

e przeprowadzenie wybranych, bardzo ostroznych inwestycji o  charakterze
oportunistycznym zwlaszcza o ile bytyby konieczne do realizacji wyjscia z pakietoéw Pro
Futuro i /lub dataCOM,

e utrzymanie wystarczajacego poziomu wolnych srodkow w Funduszu tak, aby realizowac
ww. dzialania oportunistyczne.

Kontynuowany bgdzie rowniez proces zwrotu srodkéw do akcjonariuszy.

Czynniki, ktore beda mialy wptyw na wyniki dziatalnosci i rozwdj podmiotu dominujacego
mozna sklasyfikowa¢ w nastepujacy sposob:
Prawne regulacje dotyczace funkcjonowania NFI

Istotne znacznie dla dalszego funkcjonowania Jupiter NFI S.A. beda miaty regulacje prawne
dotyczace catego rynku NFI. Dotyczy to zaréwno biezacych uregulowan szczegodlnie
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podatkowych, jak 1 stworzenie mozliwosci badz jej braku (obecnie najbardziej
prawdopodobne) w zakresie ewentualnego przeksztalcenia NFI w specjalistyczne fundusze
zamknigte dziatajace zgodnie z ustawa o funduszach zamknigtych.

Koniunktura gospodarcza

Ksztaltowanie si¢ wynikow spoétek portfelowych bedzie w duzym stopniu uzaleznione od
osiagnigcia okreslonego tempa rozwoju gospodarczego i zdeterminuje mozliwo$¢ uzyskania
odpowiednich cen transakcyjnych przy sprzedazy ich pakietoéw. Ponadto nalezy zwrdcié
uwagg, iz koncentracja portfela Funduszu na spoétkach z sektora teleinformatycznego nadal
obciazona jest znaczacym ryzykiem tej branzy.

Mozliwosci zbycia pakietéw mniejszoSciowych

Notuje si¢ przypadki sprzedazy spotek portfelowych przez inne fundusze wiodace z
pominigciem funduszy mniejszo$ciowych, co istotnie utrudnia dalsza sprzedaz tych pakietow.

Oczekiwania oraz plany akcjonariuszy Funduszu

Duze znaczenie dla funkcjonowania Funduszu bg¢da miaty oczekiwania i1 plany jego
akcjonariuszy. Biorac pod uwagg tendencjg, ktora wyraznie zarysowata si¢ w ostatnim czasie,
mozna oczekiwaé, 1z nastapi kontynuacja procesu kierowania strumienia $rodkow
pieni¢znych do akcjonariuszy.

8. Zasady tadu Korporacyjnego

Fundusz przestrzega zasad fadu korporacyjnego zgodnie z Os$wiadczeniem zawartym w
raporcie biezacym nr 25/2005.

Podpisy Czlonkow Zarzadu
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