KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH i GIELD
00-950 WARSZAWA, PLAC POWSTANCOW WARSZAWY 1

Raport kwartalny SAF- QSr 3/2005

(zgodnie z § 86 ust.1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych - Dz.U. nr 209, poz 1744)

(dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)
2005-10-14
(data przekazania)

Za 3 kwartat roku obrotowego 2005 obejmujacy okres od 2005-07-01 do 2005-09-30

Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A. (XIV)

(petna nazwa i numer funduszu)

Zachodni NFI S.A. NFI
(skrécona nazwa emitenta) (sektor wa klasyfikacii GPW w Warszawie)
00-515 Warszawa
(kod pocztowy) (miejscowosé)
Zurawia 22
(ulica) (numer)
(48 22) 438 92 20 (48 22) 438 92 31
(telefon) (numer)
526-10-37-387 010960548
(NIP) (REGON)

Raport za lll kwartat 2005 r. zawiera :

Bilans
Rachunek zyskow i strat
Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Rachunek przeptywow pienieznych
Zestawienie portfela inwestycyjnego
Informacje dodatkowg

OOoOoOoOoo

Raport kwartalny powinien by¢ przekazany do Komisji Papieréw Wartosciowych i Gietd, Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie SA oraz Polskiej Agenciji Prasowej zgodnie z przepisami prawa



Zachodni NFI S.A.

SAF QSr 2/2005

w tys. zt w tys. EUR
III kwartal III kwartal IIT kwartat III kwartal
WYBRANE DANE FINANSOWE ZE narastajaco narastajaco narastajaco narastajaco
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA okres okres okres okres
FINANSOWEGO od 1.01.2005 od 1.01.2004 od 1.01.2005 od 1.01.2004
do 30.09.2005 do 30.09.2004 do 30.09.2005 do 30.09.2004
1. Przychody z inwestycji 12 547 5607 3092 1382
II. Wynik z inwestycji netto 12 799 (10 294) 3154 (2537)
1II. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji (2393) 1388 (590) 342
IV. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 10 406 (8 906) 2 564 (2195)
V. Zysk (strata) brutto 10 406 (8 906) 2564 (2195)
VI. Zysk (strata) netto 10 520 (9 690) 2592 (2 388)
VII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 2414 (24 991) 595 (6 158)
VIIIL Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (6174) 43 (1521) 11
IX. Przeptywy pienig¢zne netto, razem (3 760) (24 948) (926) (6 147)
X. Aktywa razem 139 126 139 895 35522 35718
XI. Zobowiazania i Rezerwy, razem 2878 2 507 735 640
XII. Kapitat wlasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu 129 205 137 386 32 989 35078
XIII Kapitaly mniejszosci 7043 2 1798 1
XIV. Kapital wlasny (aktywa netto) 136 248 137 388 34787 35078
XV. Kapitat zaktadowy 2135 3 006 545 768
XVI. Liczba akcji 21347 143 30056 124 21347 143 30 056 124
XVII. Wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt / EUR) 10,18 6,44 2,60 1,64
XVIIL Zysk (strata) netto na jedng akcjg zwykla* (w zt / EUR) 0,79 (0,45) 0,20 (0,12)

Warto$¢ ksiegowa na jedna akcje na dzien 30.09.2005 obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o
akcje wiasne posiadane przez Fundusz oraz akcje Funduszu posiadane przez jego spoétki zalezne. Liczba ta wynosita 12
690 829 (wartos¢ kapitatéw wiasnych przypadajacych na akcjonariuszy Funduszu, na jedng akcje po wytaczeniu akcji

Funduszu bedacych w jego bezposrednim posiadaniu wynosi 7,19).

Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje na dzien 30.06.2005 oraz 31.12.2004 i 30.09.2004 obliczono w stosunku do liczby akcji
Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez Fundusz i jego spotki zalezne, warto$é ta wynosita odpowiednio

12 690 829 na dzier 30.06.2005, 13 951 625 na dzien 31.12.2004 oraz 21 347 143 na dzier 30.09.2004.

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do $redniej wazonej liczby akcji zwyklych w okresie,
pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez Fundusz i jego spotki zalezne. Srednia ta wynosita 13 397 429 za okres od

1.01.2005 do 30.09.2005 oraz 21 347 143 za okres od 01.01.2004 do 30.09.2004.

Na dzien 30.09.2005 zanualizowany zysk netto wg MSR wyniést 29 527 tys. zt.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd




Zachodni NFI S.A. SAFQSr 3/2005

wtys. zt
SKONSOLIDOWANY BILANS stanna 05-09-30 | stanna05-06-30 | stanna04-12-31 | stan na04-09-30
koniec kwartatu koniec kwartatu koniec kwartatu koniec kwartatu
2005 2005 2004 2004
A. Portfel inwestycyjny 82533 81 738| 70 945 60 665|
1. Notowane krajowe akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 198| 237| 261 787|
1. Akcje stanowiace udziaty mniejszosciowe w spétkach notowanych 198 237 261 326
2. Pozostate notowane papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 0 0] 0 461
!I. Nienotowane krajowe papiery wartosciowe, udzialy i inne instrumenty 82335 81501 70 684 59 878
finansowe
1. Akcje i udzialy stanowigce udzialy wiodace w spétkach nienotowanych 11 888 11100 10 167 11691
2. Akcje i udzialy stanowiace udziaty mniejszosciowe w spétkach nienotowanych 20 305 832 4483
3. Akgje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych nienotowanych 27 464 27 344 28 288 6 393
4. Akcje i udzialy w innych jednostkach nienotowanych 205 78 044 3421
5. Nienotowane dtuzne papiery wartosciowe 42 758] 42 374 28 353 33 890
lll. Zagraniczne papiery wartosciowe, ud finansowe 0| 0 1)
B. Naleznosci 42 34 39 532 43875 71 517|
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 25 43 22 585 26 782 45128
_2, Nalgznoscl z Mu{u_ sprzedanych (umorzonych) papieréw wartosciowych, udziatow i 13530 13 076| 13136, 22 546
innych instrumentéw finansowych
3. Naleznosci z tytutu odsetek 2 398 1.828| 2 345 2424
4. Naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatow w zyskach 3 3 21
5. Pozostate naleznosci 977] 2 040) 1591 1419
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniez 9 502] 12230 13 262 4 695|
D. Inne aktywa 4 745| 9 903] 8 986 3001
1. Wartosci niematerialne 7] 14 14 10
. Rzeczowe aktywa trwate 2 5§| 5061 5 654! 2 889
. Rozliczenia migdzyokresowe 367 571 267 102]
.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 301 373 8 16|
.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 6 198 199 86
4. Pozostate 184 4257, 3051 1)
|E. Wartos¢ firmy z wyceny 0 0 17|
|[Aktywa razem 139 126 143 403 137 068 139 895|
[F. Zobowigzania i Rezerwy 2 878 4154 3797 2 507
I. Zobowigzania 1222 2 343 2157 1733
1. Zobowigzania z tytutu nabytych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych
N o 383 380 5 5
instrumentéw finansowych
2. Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 0 0] 0 0
3. Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen 172 263 127, 6
4. Pozostate zobowigzania 667 1700 2 025 1632]
P. Rozliczenia miedzyokresowe 440 272 9 1
1. Inne rozliczenia miedzyokresowe 440 272 9 15
1.1. Krétkoterminowe 440 72] 9
lll. Rezerwy 1216 1539 154
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1144 80 751 0
2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe $wiadczenia 0 287 341 0
pracownikéw
.1. Krétkoterminowe [4) 287, 341 1)
. Pozostate rezerwy 72 372 455 8
| 3.1. Dtugoterminowe 1) 0| 353
.2. Krétkoterminowe 72] 372] 102
|IV-Rezerwa z wyceny 1) 0| 0 0]
Zobowiazania i rezerwy razem 2 87—8| 4 154 3797 250
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiazania i rezerwy, razem) 136 248| 139 249 133 271 137 388
G. Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu 129 20§| 130 488 124 974 137 386]
1. Kapitat zaktadowy 2135 2 135 2135 3 006
2. Akgcje wiasne (wielko$¢ ujemna) -37.100] -37 100 -31 161 -45 769
3. Kapitat zapasowy 161 SBQ 170 170 582 253 238
4. Kapitat z aktualizacji wyceny, w tym: 3719 3 3810 4 069
- akgji i udziatow 3719 3 3810] 4 069
5. Kapitat rezerwowy 9 000
6. Zysk (strata) z lat ubiegtych -20 651 -20 651 -29 709, -67 468
7. Zysk (strata) netto 10 520 11 889 9 317] -9 690
H. Kapital mniejszosci 7043 8761 8297 2|
1. Razem Kapital wasny (G+H) 136 248 139 249 133 271 137 388
[Wartos¢ ksiegowa 129 205 130 488] 124 974 137 386|
[Liczba akcji funduszu 21347 143] 21 347 143] 21 347 143] 30 056 124]
[Wartosé ksiegowa na jedna akcje (w zi) 10,18] 10,28] 8,96 6,44

akcjonariuszy Funduszu, na jedng akcjg po wylaczeniu akcji Funduszu bedacych w jego bezposrednim posiadaniu wynosi 7,19).

oraz 21 347 143 na dzien 30.09.2004.

Wartos$¢ ksiggowa na jedng akcje na dzier 30.09.2005 obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez
Fundusz oraz akcje Funduszu posiadane przez jego spétki zalezne. Liczba ta wynosita 12 690 829 (warto$¢ kapitatéw wiasnych przypadajacych na

Wartos$¢ ksiggowa na jedng akcje na dzierh 30.06.2005 oraz 31.12.2004 i 30.09.2004 obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje
wiasne posiadane przez Fundusz i jego spétki zalezne, warto$¢ ta wynosita odpowiednio 12 690 829 na dzien 30.06.2005, 13 951 625 na dzien 31.12.2004

w tys. zt.
SKONSOLIDOWANE POZYCJE POZABILANSOWE stan na 05-09-30 stan na 05-06-30 stan na 04-12-31 stan na 04-09-30
koniec kwartatu koniec kwartatu koniec kwartatu koniec kwartatu
2005 2005 2004 2004

1. Naleznosci warunkowe 0 0 3798 3798
1.1.0d jednostek (z tytutu) 0 0 3798 3798
- nadptata podatku 0 0 3798 3798
|2 inne 23 23 23 0
|- sprawy sadowe 23 23 23 0
|Pozycje pozabilansowe, razem 23 23 3821 3798
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 3/2005

wtys. zt
A 3 kwartat
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 3 kwartat 2005 |3 kwartat narastajacol 3 kwartat 2004 narastajaco /2004
okres od 01-07- ]/2005 okres od 01-01| okres od 01-07-2004] okres od 01-01-
2005 do 30-09-2005] 2005 do 30-09-2005 do 30-09-2004 2004 do 30-09-
2004

A. Przychody z inwestycji 2603 12 547 1764 5 607
1. Udziat w wyniku finansowym netto 895 1995 107 1144
1.1. Z tytutu udziatéw wiodacych 780 1713 -170 1 023|
1.2. Z tytutu udziatéw w jednostkach zaleznych 0 0 0 545
1.3. Z tytutu udzialéw w jednostkach stowarzyszonych 115 282 277 -424
2. Przychody z akgji, innych papieréw wartosciowych i instrumentéw finansowych oraz
udziatéw 479 1938 948 2 125
2.1. Z tytutu diuznych papieréw warto$ciowych 479 1938 948 2 125
3. Przychody z tytutu odsetek 1229 8614 709 2 338
B. Pozostate przychody operacyjne 447 10 252 54 154
C. Koszty operacyjne -2 593 -10 400 -2 076 -6 276
1. Koszty dziatania -2 502 -9918 -1997 -6 039
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -213 -740 0 -269
1.8. Ustugi prawne -314 -632 -218 -786)
1.4. Odsetki z tytulu zaciagnigtych kredytéw (pozyczek) 0 -36 0 -1
1.5. Pozostate koszty -1975 -8 510 -1779 -4 983
2. Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych -91 -482 -79 -237,
D. Pozostate koszty operacyjne -209 -894 -171 -2 941
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace -65 1294 -71 -6 838
F. Wynik z inwestycji netto 183 12799 -500 -10 294]
G. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji -2934 -2393 1242 1 388|
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -2 751 10 406 742 -8 906]
I. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 o]
J. Zysk (strata) brutto -2 751 10 406 742 -8 906]
K. Podatek dochodowy -336 -880 -444 =795
a) czes¢ biezaca 0 -718 -386 -386
b) cze$¢ odroczona -336 -162 -58 -409
L. Zysk (strata) mniejszosci -1718 -994 2 -11
M. Zysk (strata) netto -1.369 10 520 296 -9 690
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 13 397 429 21347 143
Zysk (strata) na jedng akcje zwyklg* (w zt) 0,79 -0,45|

01.01.2004 do 30.09.2004.

Na dzien 30.09.2005 zanualizowany zysk netto wg MSR wynidst 29 527 tys. zt.

Zysk na jedna akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do $redniej wazonej liczby akcji zwyktych w okresie, pomniejszonej o akcje wiasne
posiadane przez Fundusz i jego spétki zalezne. Srednia ta wynosita 13 397 429 za okres od 1.01.2005 do 30.09.2005 oraz 21 347 143 za okres od
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 3/2005

ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM

w tys. zt.

3 kwartat 2005 okres od
01-07-2005 do 30-09-

stan na 05-09-30
potrocze 2005

stan na 04-12-31 koniec
roku 2004 narastajaco

stan na 04-09-30
pétrocze 2004

2005 narastajaco narastajaco
Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO) 139 249 133 271 145175 145 175]
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty bledéw podstawowych -519 32 32
I. Kapital wiasny przypadajacy na iuszy F nap okresu (BO) 139 249 132752 145 207 145 207,
Kapitat yprzypadajacy na iuszy F na poczatek okresu (BO) 130 488 124 974 145175 145 175
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty bledéw podstawowych -259 32 32
I. Kapitat wiasny przypadajacy na iuszy F na poczatek okresu (BO) 130 488 124715 145 207 145 207,
|.a. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 130 488 124 715 145 207, 145 207
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 2135 2135 3 006 3 006
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0 -871 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 871 0
- umorzenia akceji 0 0 871 0
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 2135 2135 2135 3 006
2. Akcje wiasne na poczatek okresu -37. 100 -31 161 -45 769 -45 769
2.1. Zmiany akcji wiasnych 0 -5939 -14 608, 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 -5939 31161 0
- nabycie akcji 0 -5939 31161 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 45 769 0
- umorzenie 0 0 45769 0
2.2. Akcje wiasne na koniec okresu -37.100 -37.100 -31 161 -45 769
3. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 170 582 170 582 251612 251612
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego -9 000 -9 000 -81 030 1626
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 1630 1630
- pozostate zmiany 0 0 1630 1630
b) zmniejszenia (z tytutu) 9 000 9000 82 660 4
- pokrycie straty 0 0 37 758 4
- uchwala WZA 9 000 9 000 0 0
- umorzenie akcji 0 0 44 898 0
- pozostate zmiany 0 0 4 4
3.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 161582 161 582 170 582 253 238
4. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 3633 3810 3858 3 858
4.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 86! -91 -48] 211
a) zwiekszenia (z tytutu) 371 394 2460 2 460
- pozostate zmiany 5 5 1595 1595
- korekta konsolidacyjna 366 389 865 865
b) zmniejszenia (z tytutu) 285 485 2508 2 249
- sprzedazy udziatéw w spdtkach 285 485 411 152
- pozostate zmiany 0 0 2097, 2097|
4.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 3719 3719 3810 4 069
5. Pozostate kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 0 0 0 0
5.1. Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych 9 000 9000 0 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 9 000 9000 0 0
- uchwala WZA 9 000 9 000 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0
5.2. Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 9 000 9000 0 0
6. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu -8 762 -20 392 -67 500 -67 500
6.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 8762 20392 67 500 67 500
b) korekty btedéw podstawowych 0 259 -32 -32)
6.1.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 8762 20 651 67 468 67 468
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 37 758 0
- przeniesienie na kapitat zapasowy- pokrycie straty 0 0 37 758 0
6.2.1. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 8762 20 651 29709 67 468
6.3. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu -8 762 -20 651 -29 709 -67 468
7. Wynik netto -1369 10 520 9317, -9 690
Il. Kapitat wlasny przypadaj; na iuszy Fund na koniec okresu (BZ) 129 205 129 205 124 974 137 386
lll. Kapitat wiasny przypadajacy na iuszy mniej iowych na p k okresu (BO 8761 8297 0 0
|a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0 0
|2) korekty bledéw podstawowych 0 -260 0 0
llla. Kapitat wtasny przypadaj na iuszy mniejszosciowych na poczatek okresu pg 8761 8037 0 0
1 Zmiany kapitatu mniejszosci -1718] -994 8297, 2
a) zwiekszenia (z tytutu) -724 0 11 537, 13|
-objecie konsolidacja dodatkowej jednostki 0 0 11 537, 13|
- udziat w zysku -724 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 994 994 3240 11
- udziat w stracie 994 994 3240 1"
IV. Kapitat wlasny przypadaj; na iuszy mniejszosciowych na koniec okresu (BZ) 7043 7043 8297 2
V. Razem kapitat wiasny 136 248 136 248 133271 137 388,
VI. Kapitat wlasny, po lednieniu prop go podziatu zysku (pokrycia straty) 136 248 136 248 133 271 137 388
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 3/2005

wtys. zt
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW s owartal 2004 s kwartat
5 3 kwartat 2005 3 kwartat narastajacol wartat wartat narastajaco
PIENIEZNYCH okres od 01-07-2005]/2005 okres od 04-01 okres od 01-07-2004]/2004 okres od 01-01
do 30-09-2005 2005 do 30-09-2005 do 30-09-2004 2004 do 30-09-2004
A. Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej -2 690 2414 -17 260 -24 991
1. Wplywy 6 053 32 049 12 661 40 290
1. Odsetki 494 6 444 215 829
- odsetki dotyczace zwrotu podatku dochodowego 0 5437 0 0
2. Dywidendy i udziaty w zyskach 0 18 0 0]
3. Zbycie udziatéw wiodagcych 0 0 0 1203
4. Zbycie udziatéw mniejszosciowych 1073 1199 470 1394
5. Zbycie akgji i udziatéw w jednostkach zaleznych 1771 1771 0 0]
6. Zbycie akcji i udzialéw w jednostkach wspétzaleznych 0 0 0 0
7. Zbycie akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 3 048 0 12 316
8. Zbycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw
finansowych 2149 7158 11610 23 696
9. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 2 212 200 400
10. Zbycie rzeczowych aktywéw trwatych 0 410 25 132]
11. Inne wplywy operacyjne 564 11789 141 320
- inne wplywy operacyjne Funduszu 60 7 254 16 194]
zwrot podatku dochodowego 0 6 587 0 0
-inne wptywy operacyjne spotek objetych konsolidacja 504 4 535 125 126
Il. Wydatki -8 743 -29 635 -29 921 -65 281
1. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -221 -614 -228 -434
2. Wydatki z tytutu ustug prawnych -223 -450 -542 -965
3. Nabycie udziatéw mniejszo$ciowych 0 0 0 -266
4. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych 0 0 -6 292 -6 644
5. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 0 -3 199 -5 061
6. Nabycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw
finansowych -2 940 -6 115 -6 316 -29 515
7. Udzielone pozyczki -2 864 -9141 -11.020 -14 979
8. Nabycie warto$ci niematerialnych i prawnych 0 0 -14 -14
9. Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -385 -1199 -35 -1 067
10. Inne wydatki operacyjne -2110 -12116 -2275 -6 336
- inne wydatki operacyjne Funduszu -1521 -5 646 -1 693 -5 273
podatek dochodowy -44 -700 0 0
-inne wydatki operacyjne spétek objetych konsolidacja -589 -6 470 -582 -1 063|
lll. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyijnej (I-ll) -2 690 2414 -17 260 -24 991
B. Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej -38 -6 174 -2 43
1. Wplywy 0 23 0 45
1. Wplywy z tytutu emisji akcji i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do kapitatu 0 0 0 45
2. Inne wptywy finansowe 0 23 0 0]
-inne wptywy finansowe spétek objetych konsolidacja 0 23 0 0
Il. Wydatki -38 -6 197 -2 -2
1. Nabycie akcji wtasnych 0 -5 947 0 0]
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli 0 -19 0 0]
3. Odsetki -1 -114 -2 -2|
4. Inne wydatki finansowe -37 -117 0 0
-inne wydatki finansowe spétek objetych konsolidacja -37 -117 0 0
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-1l) -38 -6 174 -2 43
C. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.lIl) -2728 -3 760 -17 262 -24 948
D. Bilansowa zmiana stanu srodkow pienieznych, w tym: -2728 -3 760 -17 266 -24 912
- zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu réznic kursowych 0 0 -4 36|
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 12 230 13 262 21 961 29 607
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 9 502 9 502 4 695 4 695|
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0 0 0|
7 686

Pozycja "zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu réznic kursowych" zawiera odsetki od depozytéw oraz wycene krétkoterminowych diuznych papieréw

wartosciowych.

W pozycji "bilansowa zmiana stanu srodkéw pienigeznych"ujeta jest wycena depozytéw i krétkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 3/2005

Zbywalnosc¢ skladnikow portfela inwestycyjnego zaprezentowanego w skonsolidowanym
sprawozdaniu fiansowym

w tys. zt

Z nieograniczong

zbywalnoscig

notowane na | metowane na | nienotowane Z ograniczong
: rynkach narynkach | zbywalnoscig
gietdach .
pozagietdowych | regulowanych
warto$¢ bilansowa - - - 11 888
wartos¢ wedtug ceny nabycia - - E 11 776
Udzialy wiodace warto$¢ godziwa - - - 11 888
wartos¢ rynkowa - - E 11 888
warto$¢ bilansowa - 198 E 20|
Udziaty warto$¢ wedtug ceny nabycia - 511 E 11 299
mniejszosciowe |warto$¢godziwa - 198 - 20
wartos$¢ rynkowa - 198 E 20|
warto$¢ bilansowa - - E 27 464
Akcje i udziaty w |wartos¢ wedtug ceny nabycia - - - 26 599
jednostkach — -

stowarzyszonych warto$¢ godziwa - - - 27 464
wartos$¢ rynkowa - - E 27 464
warto$¢ bilansowa - - - 205

Akcje i udziaty w — -
pozostalych wartos¢ wedtug ceny nabycia - - E 2 864
jednostkach  |warto$¢ godziwa - - - 205
krajowych wartos$¢ rynkowa - - E 205
wartos¢ bilansowa - - - 42 758]
Diuzne papiery wartos¢ wedtug ceny nabycia - - E 43 218
wartosciowe  [wartos¢ godziwa - - - 42 758
wartos¢ rynkowa - - E 42 758
wartos¢ bilansowa 0 198 0 82 335
RAZEM warto$¢ wedtug ceny nabycia 0 511 0 95 756
wartos¢ rynkowa 0 198 0 82 335

Z powodu braku transakcji rynkowych szacunek wartosci rynkowej spétek nienotowanych nie jest mozliwy, przyjmuje
sie zatem, iz ich warto$¢ godziwa jest odzwierciedleniem wartosci rynkowej.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd



Zachodni NFI S.A.

Udziaty wiodace zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

SAFQSr 3/2005

w tys.zl
Wartosé Udz'm w Nieoptacona
. Korekta i ix ogolnej przez Otrzymane
ksiggowa fni Wartosé Wartosé Procent i " s
L.p. . N N " Liczba akcji/ akcji wartosci bilansowa |rynkowa (dla|posiadanego liczbie emitenta lub nalezne
Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej P P e ksiegowej " . " glosow w wartosé dywidendy
udziatow Judziatow o akciji spotek kapitatu o | .
rzed akcji o re walnym akcji/udziaté | (inne udziaty
prze /udziatow / zgromadzeni ww w zyskach)
korekta .
u jednostce
1 C: ie Zaklady Pr y L go STRADOM S.A. Czestochowa produkcja tkanin 292 406 19 358 (7 470) 11888 - 46,20%| 46,20%) - -
RAZEM 19 358 (7 470) 11888 - - -

Zgodnie z MSR 28 pkt 21 udzial grupy w jednostce stowarzyszonej stanowi sume wszystkich udzialéw posiadanych w tej jednostce przez jednostke dominujaca i jej jednostki zalezne. Udzialy posiadane przez inne jednostki stowarzyszone lub wspéine przedsigwzigcia grupy
nie sg w tym celu uwzgledniane. Na dziert 30 wrzes$nia 2005 Spolki zalezne od Funduszu posiadajg 7,48% udzialéw w Spoélce Stradom S.A.

Udziaty wiodace c.d.
w tys.zh
Kap::va:yv:’:fsny Zobowiazania
Przychody Zysk na " Naleznosci | Naleznosci - -
Lp. Nazwa jednostki netto ze dziatalnosci D“:fﬂ:: krétkoter dtugotermi Zapasy l:l;!z);\:vna nalezne wynik K (strat Sl Krotkot diugot .
sprzedazy | operacyjnej 4 minowe nowe ogotem zakladowy wplat_y na zapasowy | rezerwowy | finansowy z 2Zysk (strata) | og err!, w rototer ugotermi
kapitat " netto tym: minowe nowe
lat ubiegtych
zakiadowy
Czestochowskie Zaktady
1 |Przemystu Lniarskiego 56 621 4979 32 553 18 072 5 11329 59 168 41 854 1981 - 27 756 5594 2812 3711 15329 13777 1552
STRADOM S.A.
RAZEM 56 621 4979 32 553 18 072 5 11 329 59 168 41 854 1981 - 27 756 5 594 2812 3711 15 329 13 777 1552

Kapitat rezerwowy obejmuje: kapitat rezerwowy, kapitat z aktualizacji wyceny, akcje wtasne.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd




Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 3/2005
Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
w tys.zh
Udziat w Nieoptacona
W_arlosc Kovek’la_ Wartosé Wartosé Procent o_goln_e] przez Otrzyma_ne
Lp. Charakter Liczba akejl ksiggowa wartosci bilansowa | rynkowa (dia | posiadanego liczbie emitenta lub nalezne
Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Siedziba Przedmiot dziatalnosci powigzania o~ akgji ksiggowej " . " glosow w wartosé dywidendy
" udziatéw e - akcji spétek kapitatu - | )
p /udziatéw akeji e walnym akcji/udziaté | (inne udziaty
przed korekta| /udziatow zgromadzeni ww w zyskach)
u jednostce
1 |ASKK Inwestycje Sp. z 0.0. Warszawa __|dziatalnosé finansowa stowarzyszona 50 (58)| 0 (58)| 0 50,00 50,00 0 0
2 |Polskie Zaklady Optyczne S.A. Warszawa __|produkcja i pomiarowych stowarzyszona 593 937 27522 0 27522 0 49,50 49,50 0 0
3 [sa- r 1 Grupa Jedynka Wrockawska, Wroclaw  |sprzedaz kostrukcji i prace montazowe, sprzedaz ustug stowarzyszona 2506 440 11941 (11941) 0 0 47,77 47,77 0 0
RAZEM 39 405 (11941) 27464 - - -
Zgodnie z MSR 28 pkt 21 udzial grupy w jednostce stowarzyszonej stanowi sume wszystkich udzialéw posiadanych w tej jednostce przez jednostke dominujaca i jej jednostki zalezne. Udzialy posiadane przez inne jednostki stowarzyszone lub wspéine przedsiewzigcia grupy nie
s w tym celu uwzgledniane. Na dzieri 30 wrzesnia 2005 Spélki zalezne od Funduszu posiadaja 19,91% udzialéw w Spélce PZO S.A.
Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych c.d.
w tys.zh
Kapitat wiasny
L Przychody Zysk na Maiatek Naleznosci | Naleznosci Aktywa - w tym:
P- Nazwa jednostki netto ze dziatalnosci obrtl:ow krétkoter diugotermi Zapasy ra:{e‘:’n nalezne wynik . . R
sprzedazy operacyjnej y minowe nowe ogétem zakladowy wplal_y na v N zysk (strata) [ ogétem, w kn?tkotev dtugotermi
kapitat 7 co netto tym: minowe nowe
lat ubiegtych
zaktadowy
1|ASKK Inwestycje Sp. z 0.0. - (116) 3155] 46 i 3 155] (269) 50 i (203) (116) 3424 3424 |
2|Polskie Zaktady Optyczne S.A. 9 013 (410) 41753 1542] 1447 99 070 55 572 2388 8125 44 517, 542] 38 185 32 483 5701
Wroctawskie Przedsiebiorstwo Budownictwa
3|Przemystowego nr 1 Grupa Jedynka - - - - - - - - - - -
Wroclawska S.A.*
RAZEM 9013 (526) 44 908 1588 - 1447 102 225 55 303 2438 - 8125 - 44 314 426 41 609 35 907 5701
* spétka postawiona w stan upadtosci
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 3/2005

Zestawienie diuznych papieréw wartosciowych zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

obligacje
w tys.zth.
Udziat w kapitale
. " Termin Wartos¢ Wart0§c w Wartos¢ | Nalezne wlas_n ym
Emitent Nr serii . cenie . | przypadajacym na
wykupu nominalna . rynkowa | odsetki . )
nabycia akcjonariuszy
Funduszu %
Lp.
seriaBodnr1do
1|PZM Sp. z 0.0. 300 2002-08-30 1000 1000 0 730 0,00}
2[MARDEX Sp. z 0.0. seria A nri 2006-06-29 5 740 5740 6778 1 038 5,25
3[MARDEX Sp. z 0.0. seria B nr1 2005-12-31 6 362 6 362 7318 956 5,66
4|ASKK Inwestycje Sp. z 0.0. seria A nri 2005-12-31 956 956 1 043] 87 0,81
5[Polskie Zaktady Optyczne S.A. - 2006-03-31 3 900 3 900 3 916 16 3,03
seria A
6|PZ0O Nieruchomosci S.A. nr1do19900 2006-12-31 19 900 19 900 20 561 661 15,91
7|MARDEX Sp. z 0.0. seria C nr1 2007-11-30 3 000 3 000 3 142] 142 2,43
RAZEM 40 858 40 858 | 42758 3 630

Na obligacje PZM Sp. z 0.0. wraz z odsetkami utworzono 100% rezerwy.
Na dzier 30 wrzes$nia 2005 roku Fundusz posiada nalezno$¢ z tytutu odsetek od obligacji zamiennych Byfuch S.A. w kwocie 171 tys.zt.
Nalezno$¢ objeta jest w catosci odpisem aktualizujacym.
PZO Nieruchomosci niezaleznie od zobowigzania wykupu obligacji zobowigzana bedzie do zaptaty na rzecz Funduszu 15% zyskéw z

tytutu transakcji sprzedazy nieruchomosci posiadanych przez PZO Nieruchomosci lub inwestycji z wykorzystaniem nieruchomosci PZO
Nieruchomosci, ktére to transakcje lub inwestycje beda miaty miejsce do dnia 31 grudnia 2007 r.

inne diuzne papiery wartosciowe

w tys.zt
Lp. . . " Termin Wartos¢é Wart@c w Wartos¢ | Nalezne |Udziat w aktywach
Emitent Rodzaj Nr serii . cenie X
wykupu nominalna . rynkowa | odsetki netto %
nabycia
Oxbridge Ltd bony dtuzne 2004-01-15 2500 2360 0 - 0,00
RAZEM 2500 2360 - -

Na obligacje Oxbridge Ltd wraz z odsetkami utworzono 100% rezerwy.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 3/2005

w tys. zt w tys. EUR
III kwartal III kwartal IIT kwartat III kwartal
WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SPRAWOZDANIA narastajaco narastajaco narastajaco narastajaco
okres okres okres okres
JEDNOSTKOWEGO od 1.01.2005 od 1.01.2004 od 1.01.2005 od 1.01.2004
do 30.09.2005 do 30.09.2004 do 30.09.2005 do 30.09.2004
1. Przychody z inwestycji 10 094 4063 2487 1001
II. Wynik z inwestycji netto 10414 (7 433) 2 566 (1832)
1II. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji 468 349 115 36
IV. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 10 882 (7 084) 2681 (1.746)
V. Zysk (strata) brutto 10 882 (7 084) 2681 (1746)
VL. Zysk (strata) netto 10 094 (7 555) 2487 (1862)
VII. Przeplywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej 3064 (26 193) 755 (6 454)
VIIIL Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (5942) (2) (1464) (0)
IX. Przeptywy pienig¢zne netto, razem (2 878) (26 195) (709) (6 455)
X. Aktywa razem 130 848 137 431 33 409 35089
XI. Zobowiazania i Rezerwy, razem 2 326 2502 594 639
XII. Zobowigzania 806 1681 206 429
XIII. Kapitat wlasny 128 522 134 929 32815 34 451
XIV. Kapitat zaktadowy 2135 3006 545 768
XV. Liczba akcji 21347 143 30 056 124 21347 143 30 056 124
XVI. Warto$¢ aktywow netto na jedna akcjg (w zt / EUR) 7,15 6,32 1,83 1,61
XVII Zysk (strata) netto na jedna akcj¢ zwykla* (w zt / EUR) 0,54 (0,35) 0,14 (0,09)

347 143 na 30.09.2004.

pomniejszonej o akcje wtasne posiadane przez Fundusz.

30.09.2004

Na dzien 30.09.2005 zanualizowany zysk netto wg MSR wyniést 10 134tys. zt.

Wartos$¢ aktywéw netto na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wtasne
posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 17 976 347 na 30.09.2005 i 30.06.2005, 19 237 143 na 31.12.2004 oraz 21

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do Sredniej wazonej liczby akcji zwyktych w okresie

Srednia ta wynosita 18 682 947 za okres od 1.01.2005 do 30.09.2005 oraz 21 347 143 za okres od 1.01.2004 do

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd



Zachodni NFI S.A.

SAF-QSr 3/2005

SKROCONE KWARTALNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

w tys. zt.
BILANS stan na 05-09-30 | stanna05-06-30 | stanna04-12-31 | stan na 04-09-30
koniec kwartatu koniec kwartatu koniec kwartatu koniec kwartatu
2005 2005* 2004 2004

A. Portfel inwestycyjny 86 060| 86 342 77 817 82 258
I. Notowane krajowe akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 198 237 261 787
1. Akcje stanowigce udzialy mniejszosciowe w spétkach notowanych 198 237 261 326
2. Pozostate notowane papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 0 0 0 461
!I. Nienotowane krajowe papiery wartosciowe, udzialy i inne instrumenty 85 862 86 105 77 556 81 471
finansowe

1. Akcje i udzialy stanowigce udzialy wiodace w spétkach nienotowanych 6 745| 6 742] 6 742 8 371
2. Akcje i udziaty stanowigce udziaty mniejszosciowe w spétkach nienotowanych 20 305 832 4 483
3. Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych nienotowanych 23 045 23 045 23 046 18170
4. Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych nienotowanych 7071 7071 9 560 5801
5. Akcje i udziaty w innych jednostkach nienotowanych 0 375] 0 1902
6. Nienotowane dtuzne papiery wartosciowe 48 981 48 567 37376 42 744
B. Naleznosci 36 439 34 621 38 433 52 327
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 25 334 24 281 27 410 34 378
.2A Nalgznosu z ty,1ulu. sprzedanych (umorzonych) papieréw wartosciowych, udziatow i 8320 7966 8 200 14 498
innych instrumentéw finansowych

3. Naleznosci z tytutu odsetek 2433 1.992] 2704 2298
4. Pozostate naleznosci 352 382 97 1153
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 6 759 9 387, 9 637 1705
D. Inne aktywa 1590 1311 1107 1141
1. Warto$ci niematerialne i prawne, w tym, 7 9 5 5)
- inne 7 9 5 5
2. Rzeczowe aktywa trwate 1220 944 978 1042
3. Rozliczenia miedzyokresowe 363 358| 124 94|
3.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 301 301 54 16]
3.2. Pozostate rozliczenia migdzyokresowe 62 57, 70 78
E. Wartos¢ firmy z wyceny 0 0 0 0
Aktywa razem 130 848 131 661 126 994 137 431
F. Zobowiagzania i Rezerwy 2 326 2 388, 2 140, 2 502,
I. Zobowigzania 806 1 046 1 035 1681
1. Zobowiazania z tytutu nabytych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych

; P 383 380 5 5]
instrumentéw finansowych

2. Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen 144 210 94 66
3. Pozostate zobowigzania 279 456 936 1610
1. Rozliczenia miedzyokresowe 402] 233 93 149
1. Inne rozliczenia migdzyokresowe 402] 233 93 149
1.1. Krétkoterminowe 402 233 93 149
lll. Rezerwy 1118] 1109 1012 672]
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1118 882 785 672
2. Rezer\l\{y na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowiazkowe $wiadczenia 0 207 257 0
pracownikéw

2.1. Krétkoterminowe 0] 227 227 0]
IV. Rezerwa z wyceny 0 0 0 0
Zobowigzania i rezerwy razem 2 326 2 388 2 140, 2502
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiazania i rezerwy, razem) 128 522 129 273 124 854 134 929
G. Kapitat wiasny 128 522 129 273 124 854 134 929
1. Kapitat zaktadowy 2135 2135 2135 3006
2. Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna) -15 795 -15 795 -9 856 -45 769
3. Kapitat zapasowy 161 582 170 582 170 582 253 238
4. Kapitat z aktualizacji wyceny, w tym: 3 745] 4 030 4 230, 4489
- akgji i udziatéw 3745 4030 4230 4 489
5. Kapitat rezerwowy 9 000 0 0 0
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych -42 239 -42 239 -34 722 -72 480
6. Zysk (strata) netto 10 094 10 560 -7 515 -7 555
Wartos¢ ksiegowa 128 522 129 273 124 854 134 929
Liczba akcji funduszu 21347 143 21347 143 21347 143 30 056 124
Warto$¢ ksiegowa na jedna akcije (w zh) 7,15 7,19 6,49 6,32}

Wartos¢ ksiegowa na jedna akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita

17 976 347 na 30.09.2005 i 30.06.2005, 19 237 143 na 31.12.2004 oraz 21 347 143 na 30.09.2004.

POZYCJE POZABILANSOWE

w tys. zt.

stan na 05-09-30
koniec kwartatu

stan na 05-06-30
koniec kwartatu

stan na 04-12-31
koniec kwartatu

stan na 04-09-30
koniec kwartatu

2005 2005* 2004 2004
1. Naleznosci warunkowe 0 0 3798 3798
1.4. Od pozostatych jednostek (z tytutu) 0 0 3798 3798
- nadptata podatku 0 0 3798 3798
3. Inne (z tytutu) 23 23 23 0
- sprawy sadowe 23 23 23 0
Pozycje pozabilansowe, razem 23 23 23 0
Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd



Zachodni NFI S.A.

SAF-QSr 3/2005

wtys. zt
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT 3 kwartat 2005 8 kwartat 3 kwartal 2004 8 kwartat
okres od 01-07- na;astaje}jcg 1/200 105 okres od 01-07- ng;?iacj;cg 1/200 104
okres od 01-01- -01-

2005 do 30-09-2005 5,05 g 30-09-2005| 2004 9° 30-09-20041504 o 30-09-2004
A. Przychody z inwestycji 1520 10 094 1380 4 063
1. Przychody z akcji, innych papieréw wartoéciowych i instrumentéw finansowych oraz
udziatéw 794 2424 769 1922
1.1. Z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 794 2424 769 1922
1.2. Z tytutu udziatéw mniejszosciowych 0 0 0
2. Przychody z tytutu odsetek 726 7670 611 2141
B. Pozostate przychody operacyjne 5 6 623 4 104
C. Koszty operacyjne -1 858 -5 441 -1841 -5 537
1. Koszty dziatania funduszu -1778 -5 226 -1766 -5 321
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -72 -575 7 -247
1.3. Ustugi prawne -231 -518 -1738 -615]
1.4. Odsetki z tytutu zaciagnigtych kredytéw (pozyczek) 0 0 0 -1
1.5. Pozostate koszty -1475 -4 133 -1 600 -4 458
2. Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz warto$ci niematerialnych i prawnych -80 -215 -75 -216]
D. Pozostate koszty operacyjne -172 -842 -125 -2 895
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace 0 -20 2 668 -3 168
F. Wynik z inwestyciji netto -505 10 414 2086 -7 433
G. Zrealizowane zyskKi (straty) z inwestycji 276 468 -223 349
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -229 10 882 1863 -7 084
I. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 0
J. Zysk (strata) brutto -229 10 882 1863 -7 084
K. Podatek dochodowy -237 -788 -88 -471
a) cze$¢ biezaca 0 -700 0 0
b) cze$¢ odroczona -237 -88 -88 -471
L. Pozostate obowiazkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0 0 0 0
M. Zysk (strata) netto, w tym: -466 10 094 1775 -7 555
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 18 682 947 21 347 143
Zysk (strata) na jedng akcje zwykia* (w zt) 0,54 -0,35
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykia (w zt)

posiadane przez Fundusz.

Na dzien 30.09.2005 zanualizowany zysk netto wg MSR wynidst 10 134 tys. zt.

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do $redniej wazonej liczby akcji zwyktych w okresie pomniejszonej o akcje wtasne

Srednia ta wynosita 18 682 947 za okres od 1.01.2005 do 30.09.2005 oraz 21 347 143 za okres od 1.01.2004 do 30.09.2004
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wiys. zt.
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM 3 kwartal 2005 3 kwartat narastajaco| stan na 04-12-31 |3 kwartat narastajaco
okres od 01-07- .
2005 do 30-09- /2005 okres od 01-01]  koniec kwartatu  |/2004 okres od 01-01
2005 2005 do 30-09-2005 2004 2004 do 30-09-2004
I. Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO) 129 273 124 854 141 512 141 512
l.a. Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych
poréwnywalnych 129 273 124 854 141 512 141 512
1. Kapitat zakladowy na poczatek okresu 2135 2135 3 006 3 006
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0 -871 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 871 0)
- umorzenia akcji 0 0 871 0
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 2135 2135 2135 3 006
2. Akcje wtasne na poczatek okresu -15 795 -9 856 -45 769 -45 769
2.1. Zmiany akcji wiasnych 0 -5 939 35913, 0
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 -5 939 -9 856 0
- nabycie akcji wtasnych 0 -5 939 -9 856 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 -45 769 0
- umorzenie akgji 0 0 -45 769! 0)
2.2. Akcje wiasne na koniec okresu -15 795 -15 795 -9 856 -45 769
3. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 170 582 170 582 251612 251 612]
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego -9 000 -9 000 -81 030 1626
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 0 1630 1630
- pozostale zmiany 0 0 1630 1630
b) zmniejszenia (z tytutu) 9 000 9 000 82 660 4
- pokrycia straty 0 0 37 758 0
- pozostale zmiany 0 0 4 4
- umorzenie akcji 0 0 44 898 0
- decyzja WZA 9 000 9 000
3.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 161 582 161 582 170 582 253 238
4. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 4 030 4230 5143 5 143
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0
4.a Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu po uzgodnieniu zmian 4 030 4230 5143 5 143
4.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny -285 -485 -913 -654
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 0 1595 1595
- pozostale zmiany 0 0 1595 1595
b) zmniejszenia (z tytutu) 285 485! 2508 2 249
- sprzedaz udziatow 285 485 411 152]
- pozostale zmiany 0 0 2097 2097
4.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 3745 3745 4 230 4 489
6. Pozostate kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 0 0 0 0)
6.1. Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych 9000 9000 0 0
a) zwigkszenia (z tytutu) 9000 9000 0 0
- decyzja WZA 9000 9000 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0
- sprzedaz akcji wiasnych 0 0 0 0
6.2. Pozostate kapitaly rezerwowe na koniec okresu 9 000 9 000 0 0
5. Zysk (strata) z lat ubieglych na poczatek okresu -31 679 -42 239 -72 480 -72 480
5.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 31679 42 239 72 480 72 480
5.1.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu po uzgodnieniu do danych
poréwnywalnych 31 679! 42 239! 72 480 72 480
5.1.2. Zrealizowana strata z lat ubieglych na poczatek okresu 31679, 42 239 72 480 72 480
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 37758 0
- pokrycie straty z lat ubieglych 0 0 37 758 0
5.1.8. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu 31679, 42 239 34 722 72 480
5.1.4. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 31 679! 42 239! 34 722 72 480
5.2. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu -31 679! -42 239! -34 722! -72 480
6. Wynik netto -466 10 094 -7515 -7 555
Il. Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ) 128 522 128 522 124 854 134 929
|III. Kapitat wiasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku
okrycia straty) 128 522 128 522 124 854 134 929
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

wtys. zt.

3 kwartat 2005 okres|
od 01-07-2005 do 30|

3 kwartat narastajaco
/2005 okres od 01-01

3 kwartat 2004 okres|
od 01-07-2004 do 30|

3 kwartat narastajaco
/2004 okres od 01-01

09-2005 2005 do 30-09-2005 09-2004 2004 do 30-09-2004
A. Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -2 633 3 064 -16 884 -26 193
1. Wptywy 583 19 507 11 581 35 833
1. Odsetki 474 6367 179 744]
odsetki z tytutu zwrotu podatku 0 5437 0 0
2. Zbycie udziatéw wiodacych 0 0 0 1203
3. Zbycie udziatéw mniejszosciowych 21 147 470 1394
4. Zbycie akciji i udziatéw w jednostkach zaleznych 0 0 0 0
5. Zbycie akgji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 3048 0 12316
6. Zbycie pozostatych papieréw warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentéw
finansowych 31 2158 10 691 19 450
7. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 2 208 200 400
8. Zbycie rzeczowych aktywow trwatych 0 330 25 132]
9. Inne wpltywy operacyjne 55 7 249 16 194]
- zwrot podatku 0 6 587 0 0)
1l. Wydatki -3 216 -16 443 -28 465 -62 026
1. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -100 -446 -204 -410)
2. Wydatki z tytutu ustug prawnych -158 -375 -473 -896|
3. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych 0 0 -6 242 -6 594
4. Nabycie akciji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 -559 -3174 -5 036
5. Nabycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw
finansowych 0 0 -16 362 -38 605
6. Udzielone pozyczki -1.060 -8 390 -270 -4 229
7. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych 0 0 -8 -8|
8. Nabycie rzeczowych aktywéw trwatych -377 -1.027 -39 -975
9. Inne wydatki operacyjne, w tym: -1521 -5 646 -1693 -5 273]
- podatek dochodowy 0 -656 0 0)
-inne -1521 -4 990 -1 693 -5 273]
lll. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-ll) -2 633 3 064 -16 884 -26 193]
B. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej 5 -5 942 -2 0
I. Wplywy 5 5 0 0
1. Inne wptywy finansowe, w tym: 5 5 0 Ol
Il. Wydatki 0 -5 947 -2 -2]
1. Nabycie akcji wiasnych 0 -5 947 0 0
2. Odsetki 0 0 -2 -2|
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-ll) 5 -5 942 -2 -2
C. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.III) -2 628 -2 878 -16 886 -26 195
D. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: -2 628 -2 878 -16 889 -26 158
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych 0 0 -3 37|
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 9 387 9 637 18 594 27 863
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 6 759 6 759 1705 1705

- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

wartosciowych.

Pozycja "zmiana stanu srodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych" zawiera odsetki od depozytéw oraz wycene krétkoterminowych dtuznych papieréw

W pozycji "bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych"ujeta jest wycena depozytéw i krétkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych.
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zmiana wartosci bilansowej skltadnikow portfela inwestycyjnego

w tys. zt.
Akcje i udziaty [ Akcje i udzialy w| Akcje i udziaty w Akje | udzialy w Zagraniczne
Udzialy Udzialy | Y| Ak Y C) Y pozostatych [ Dtuzne papiery grar
. L w jednostkach| jednostkach jednostkach ; . Pozostate papiery Razem
wiodace mniejszosciowe . . . jednostkach wartosciowe s
zaleznych wspdtzaleznych | stowarzyszonych krai wartosciowe
rajowych
Wartos¢ bilansowa na poczatek roku obrotowego 6 742 1093 23 045 0 9 560 0 37 376 0 0 77 816
a. Zwiekszenia (z tytutu) 3 10 0 0 559 375 113 973 0 0 114 920
- zakup 3 0 0 0 559 375 111 677 0 0 112614
- wycena 0 10 0 0 0 0 2296 0 0 2 306
b. Zmniejszenia (z tytutu) 0 885 0 0 3048 375 102 368 0 0 106 676
- sprzedaz 0 808 0 0 3048 375 102 368 0 0 106 599
- wycena 0 58 0 0 0 0 0 0 0 58
- rezerwy 0 19 0 0 0 0 0 0 0 19
Wartos¢ bilansowa na koniec okresu 6745 218 23 045 0 7071 0 48 981 0 0 86 060
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Zbywalnos¢ sktadnikéw portfela inwestycyjnego

w tys. zt
Z nieograniczong  zbywalnoscig
notowane na notowane na nienotowane | Z ograniczong
. rynkach na rynkach | zbywalnoscig
gietdach .
pozagietdowych | regulowanych

wartos¢ bilansowa - - - 6 745

wartos¢ wedtug ceny nabycia - - - 10 024

Udziaty wiodace | iosé godziwa - - - 6 745

wartos¢ rynkowa - - - 6 745

wartos¢ bilansowa - 198 - 20

Udzialy wartos¢ wedtug ceny nabycia - 511 - 11 299

mniejszosciowe |warto$¢ godziwa - 198 - 20

wartos¢ rynkowa - 198 - 20

wartos¢ bilansowa - - - 23 045

Akcje i udziaty w |warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 27 816
jednostkach = -

zaleznych wartos¢ godziwa - - - 23 045

wartos¢ rynkowa - - - 23 045

wartos¢ bilansowa - - - 7071

Akcje i udziaty w |warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 24 645
jednostkach = -

stowarzyszonych wartos¢ godziwa - - - 7071

wartos¢ rynkowa - - - 7071

wartos¢ bilansowa - - - 48 981

Diuzne papiery wartos¢ wedtug ceny nabycia - - - 46 902

wartosciowe  |warto$¢ godziwa - - - 48 981

wartos¢ rynkowa - - - 48 981

wartos¢ bilansowa 0 198 0 85 862

RAZEM wartos$¢ wedtug ceny nabycia 0 511 0 120 686

wartosé rynkowa 0 198 0 85 862

Z powodu braku transakcji rynkowych szacunek wartosci rynkowej spétek nienotowanych nie jest mozliwy, przyjmuje
sie zatem, iz ich warto$¢ godziwa jest odzwierciedleniem wartosci rynkowe;.
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Udziaty wiodace zaprezentowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

w tys.zh
Wartogé Udz'ial w Nieoptacona
N Korekta ” o ogodlnej przez Otrzymane
ksiggowa o Wartosé Wartosé Procent o N N
Lp. ) ) ) ! o N | Liczbaakeji | akeji wartosei | Lo cowa | rynkowa (dla | posiadanego| _li€Z0ie emitenta | lub nalezne
Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Siedziba Przedmiot dziatalnosci . he ksiegowej - . N glosow w wartos¢ dywidendy
udziatow /udziatow " akcji spotek kapitatu - | g N
rzed akcji e walnym akcji/udzial6 | (inne udziaty
P /udziatow zgr i ww w zyskach)
korekta u B
1 C ie Zaktady P! ystu Lni i STRADOM S.A. Czestochowa produkcja tkanin 244 906 10 027 (3282) 6745 - 38,72%| 38,72% - -
RAZEM 10027 (3 282), 6745 - - -
Udziaty wiodace c.d.
w tys.zt.
Kap‘l'lva:yvr:.asny Zobowiazania
Przychody Zysk na N Naleznosci | Naleznosci — -
Lp- Nazwa jednostki nettoze | dziatalnosci on::;?;?,lv(y krotkoter | diugotermi Zapasy é:ma nalezne wynik y o otk @ .
sprzedazy | operacyjnej minowe nowe ogétem zakladowy wplaty na zapasowy | rezerwowy | finansowy z | S (strata) | ogolem, w rotkoter ugotermi
kapitat N netto tym: minowe nowe
lat ubiegtych
zakladowy
Czestochowskie Zaktady
1 |Przemystu Lniarskiego 56 621 4979 32553 18 072 5 11329 59 168 41854 1981 - 27 756 5594 2812 3711 15329 13777 1552
STRADOM S.A.
RAZEM 56 621 4979 32 553 18 072 5 11329 59 168 41 854 1981 - 27 756 5594 2812 3711 15 329 13777 1552
Kapitat rezerwowy obejmuije: kapitat rezerwowy, kapitat z aktualizacji wyceny, akcje wtasne.
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Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych prezentowanych w sprawozdaniu jednostkowym

w tys.zt.
Wartogé Ud;la! w Nieoptacona
N Korekta " " ogélnej przez Otrzymane
ksiegowa P Wartosé Wartosé Procent o N N
L.p. Charakter Liczba akcii/ akeii wartosci bilansowa nkowa (dla | posiadanego liczbie emitenta lub nalezne
Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Siedziba Przedmiot dziatalnosci powiazania a aKcj it ksiggowej " rynow P aneg glosow w wartosé dywidendy
N udziatow /udziatow M akcji spotek kapitatu ™ | N

kapitalowego rzed akeji s ye walnym akcji/udzialé | (inne udziaty

P Judziatow zgromadzeni ww w zyskach)

korekta B
u jednostce
1 |Pakiety Mni Sp. zo.0. Warszawa poz pos$ finansowe zalezna 20 322 20 408 (3.908) 16 500 0 100,00 100,00 0 0
2 |Zzaktady Elektrotechniki Motoryzacyjnej S.A. lampy i ie pojazdow zalezna 1078 612 7 408 (863) 6545 0 49,95 49,95 0 0
3 [Poiskie Zaktady Optyczne S.A. b jair D stowarzyszona 355 034 7071 0 7071 0 26,09 26,09 0 0
4 | i nr 1 Grupa Jedynka Wroclaw  |sprzedaz kostrukcji i prace montazowe, sprzedaz ustug stowarzyszona 2506 440 17574 (17 574) 0 0 47,77 7,77 0 0
RAZEM 52 461 (22 345) 30116 - - -
Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych c.d.
w tys.zh.
Kapitat wiasny N
Lp. Przychody Zysk na Majatek Naleznosci | Naleznosci Aktywa — w tym: —
: Nazwa jednostki netto ze dziatalnosci obr;?owy krétkoter dtugotermi Zapasy raz‘;m na.letzne wynik K (strats i Krotkot diugotermi
sprzedazy | operacyjnej minowe nowe ogotem zakladowy | PPN | anasowy | rezerwowy | finansowyz | ZYS (strata) | ogolem, w rotkoter ugotermi
kapitat N netto tym: minowe nowe
lat ubiegtych
zaktadowy
1|Pakiety Mniejszosciowe Sp. z 0.0. 754 (838)) 43 606 5 446 2618 1256 48 048] 16 527 20322 | 506 : (4412) 111 30 656 24 331 6 325
2|Zaktady Elektrotechniki Motoryzacyjnej S.A.** 3 128 10 406 6418 441 E 1 29 787 14 066 6 327] : 6 776 | 2 953 (1.990) 15721 15721 |
3|Polskie Zaktady Optyczne S.A.** 9 013 (410), 41753 1542] E 1447 99 070, 55 572 2 388 : 8 125 44 517 542 38 185 32 483 5701
Wroctawskie Przedsigbiorstwo Budownictwa
4|Przemystowego nr 1 Grupa Jedynka g - - - - - - - - - - - - - - - -
Wroctawska S.A.*

RAZEM 12 895 9158 91777 7429 2618 2704 176 905 86 165 29 037 - 15 407 - 43 058 (1.337) 84 562 72 535 12 026

spotka postawiona w stan upadtosci

** spotki dostarczajg do Funduszu skonsolidowane sprawozdania finansowe
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Zestawienie dtuznych papieréw wartosciowych zaprezentowanych w jednostkowym sprawozdaniu finansov

obligacje
w tys.zt.
. . Termin Wartos¢ Warto§c w Wartos¢ | Nalezne Udziat w
Emitent Nr serii . cenie . | aktywach
wykupu nominalna . rynkowa | odsetki o
ILp, nabycia netto %
seria B od nr 1 do
1|PZM Sp. z 0.0. 300 2002-08-30 1 000 1000 0 730 0,00
2|EMER Inwestycje Sp. z 0.0. seria A nr1 2006-07-30 5 740 5 740 6519 779 5,07
3|EMER Inwestycje Sp. z 0.0. seria C nr1 2006-01-31 6 362 6 362 7077 715 5,51
4|Pakiety Mniejszo$ciowe Sp. z 0.0. - 2005-12-31 10 000 10 000 10 908| 908 8,49
5|Polskie Zakiady Optyczne S.A. - 2006-03-31 3900 3900 3916 16 3,05
seria A
6|PZO Nieruchomosci S.A. nr1do19900 2006-12-31 19 900 19 900 20 561 661 16,00
RAZEM 46 902 46 902 | 48 981 3 809

Na obligacje PZM Sp. z 0.0. wraz z odsetkami utworzono 100% rezerwy.

Na dzien 30 wrzesnia 2005 roku Fundusz posiada takze naleznos$¢ z tytutu odsetek od obligacji zamiennych Byfuch S.A. w kwocie 171
tys.zt. Nalezno$c¢ objeta jest w catosci odpisem aktualizujgcym.

Zabezpieczeniem obligacji wyemitowanych przez EMER Inwestycje Sp. z 0.0. jest hipoteka na nieruchomosci, na ktérej stana¢ ma
budynek. Ustanowiono réwniez zastaw rejestrowy na udziatach spoétki oraz zastaw rejestrowy na dtuznych papierach wartosciowych
bedacych w posiadaniu spotki.

PZO Nieruchomosci niezaleznie od zobowigzania wykupu obligacji zobowigzana bedzie do zaptaty na rzecz Funduszu 15% zyskéw z
tytutu transakcji sprzedazy nieruchomosci posiadanych przez PZO Nieruchomosci lub inwestycji z wykorzystaniem nieruchomosci PZO
Nieruchomosci, ktére to transakcje lub inwestycje beda miaty miejsce do dnia 31 grudnia 2007 r.

inne dluzne papiery wartosciowe

w tys.zt.
|Lp- . . . Termin Wartosé | WAMOSEW | \ortose | Nalezne | U923t W
Emitent Rodzaj Nr serii wykupu nominalna cenle_ rynkowa | odsetki aktywach
nabycia netto %
1
RAZEM - - - -
Podpisy osob reprezentujacych NFI
Data Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
2005-11-14 Janusz Lazarowicz Prezes Zarzadu
2005-11-14 Magdalena Krystyna Rzymowska Wiceprezes Zarzadu
2005-11-14 Adam Kazimierz Krynicki Wiceprezes Zarzadu
2005-11-14 Anna Przedpetska Gtéwna Ksiegowa
2005-11-14 Tadeusz Rostkowski Polskie Centrum Audy(t)uoi Rachunkowosci Sp. z
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