Fund. 1 SAF-Q 1/2006
Pierwszy Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Informacja dodatkowa do formularza SAF-Q za | kwartat 2006 roku

1. Zasady wyceny aktywOw i pasywow

a.

Podstawa sporgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato gplaone w oparciu o0 Rozpadzenie
Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 roku waspe szczegodlnych warunkow,
ktorym powinna odpowiada rachunkowé¢ narodowych funduszy inwestycyjnych
(“Rozporzdzenie”) a w kwestiach nie oldlenych w Rozporadzeniu - w oparciu o
Ustawe z dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkowa (tekst jednolity — Dz. U. z 2002
roku Nr 76, poz.694 z pgdiejszymi zmianami zwanej dalej ,Ustaw rachunkowgci”)
oraz Rozporzdzenie Rady Ministrow z dnia 19 fmziernika marca 2005 roku w sprawie
informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentéwpigraw
wartasciowych ( dz. U. z 2005 roku Nr 209 poz. 1744).

Waluta sprawozdania finansowego

Dane liczbowe zaprezentowano w tgsich ztotych, chybage zaznaczono inaczej.

Udziaty wiodace i mniejszéciowe

Skarb Pastwa wnidst do Funduszu udziaty w spotkach, ktaield sic na:

- Udzialy wiodice - w spétkach, o ktorych mowa w art. 10 Ustawidel, w ktérych
Fundusz posiada nie mniepr20% akcji,

- Udzialy mniejszéciowe - w spotkach, o ktéorych mowa w art. 10 UstawyNFl,

innych niz okreslone powyej.

Fundusz dokonuje wyceny udziatow wiggch metod praw wiasnéci z
uwzgkdnieniem wyceny dyrektorskiej.

Udzialy mniejszéciowe nie notowaneaswyceniane wedtug warfoi nizszej z dwdch:
ceny nabycia lub oszacowanej wado rynkowej z uwzgidnieniem wyceny
dyrektorskiej.

Udzialy mniejszéciowe notowane aswyceniane wedtug ceny rynkowej. W przypadku
gdy wartd¢ wyceny dyrektorskiej spotki notowanej na CeTO j@gsza nk wynikajaca z
notowar spotki, spdtka taka jest wyceniana wedtug jej m@id z uwzgkdnieniem
wyceny dyrektorskie;.
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d. Jednostki zalgne i stowarzyszone

Pocatkowa wycena udziatdbw w jednostkach Zzalgch istowarzyszonych (wedtug
paragrafu 4 ust. 3 i 4 Rozpadzenia) jest przeprowadzana w rasiacy Sposob:

Jednostki zalene

Na dziex objecia kontroli przez Fundusz - wedtug waxoudziatu Funduszu w aktywach
netto jednostki zalamej, wedtug ich wartei rynkowej na ten dzie Ewentualna rénica
migdzy wartdcia nabycia akcji i udzialdbw a odpowiadeg im czscia aktywow netto
wedtug ich wartéci rynkowej wykazywana jest jako ,Rezerwa z wycehy ,Wartas¢
firmy z wyceny”, ktére to pozycje korygujvartas¢ bilansova spoiki.

Jednostki stowarzyszone

Na dzieh rozpoczcia wywierania przez Fundusz znaczgo wptywu - wedtug warfci
udziatu Funduszu w kapitale wkasnym jednostki stawszonej na ten dzie Ewentualna
réznica miedzy wartécia nabycia akcji lub udziatbw w jednostce stowarzysgo
a wartgcia udziatu w kapitale wkasnym jednostki stowarzysjamgkazywana jest jako
“Wartos¢ firmy z wyceny” lub “Rezerwa z wyceny”.

W kolejnych okresach sprawozdawczych, po dokonkorekty lub dniu olgjcia kontroli

lub rozpoczcia wywierania znaczego wplywu, udzialy wiogte oraz udzialy
w jednostkach stowarzyszonych wyceni@ sietody praw witasnéci z uwzgkdnieniem

wyceny dyrektorskiej. Do dnia 30 czerwca 2004 rigdnostki zalene byty wyhczone z
obowiazku obgcia ich konsolidag na mocy art.57 ust.2 Ustawy o rachunkégvo
(Ustawa) i byly wyceniane metadpraw wilasnéci z uwzgkdnieniem wyceny
dyrektorskiej. W kolejnych okresach bilansowychnestki zalene g konsolidowane z
zastrzeeniem art. 58 ust.1 pkt 1 Ustawy.

e. Wycena pozostatych inwestycji
Wyceny innych inwestycji dokonujeesiv nast¢pujacy sposoéb:
akcje notowane wedtug ceny rynkowej,

akcje i udziaty nie notowane wedtugzszej z dwoch wartei: ceny
nabycia lub oszacowanej waitorynkowej,

diuzne papiery wartciowe wedtug ceny rynkowej pogkiszonej
notowane o nalee odsetki,

diuzne papiery wartciowe wedtug ceny nabycia pakiszonej

nie notowane 0 natee odsetki z zachowaniem zasady

ostraznej wyceny,
prawa poboru akcji notowanych wedtug ceny rynkowej

prawa poboru akcji nie notowanych wedtug cenyyoab
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W przypadku nabycia akcji w wykonaniu prawa pobaraytas¢ akcji ustalon wedtug
ceny ich nabycia zwksza st o wart@¢ wykorzystanych praw poboru.

f. Rzeczowy majtek trwaty

Rzeczowy majtek trwaly jest przedstawiony wedtug historycznégsztu nabycia lub
wytworzenia, z uwzgdnieniem aktualizacji wyceny, pomniejszonego 0 wmBnre.
Rzeczowy majtek trwaly jest amortyzowany metpdiniowa przez okrélony z goéry
okres uytkowania.

g. Naleznosci

Naleznosci 3 wykazywane w kwocie wymagajej zaptaty. Odpisy aktualizige
naleznosci tworzone § w oparciu 0 analig §ciagalnaci naleznosci od poszczegolnych
dtuznikow. Odpisy aktualizace roszcze spornych tworzoneas gdy istnieje zagraenie
$ciagniecia nalenosci. W nalenosciach g ujmowane inwestycje krotkoterminowe typu
buy/sell back w dine papiery warteciowe o terminie wykupu nie diszym ni 3
mieshce wyceniane wedtug metody kosztu zamortyzowanego.

h. Transakcje w walucie obcej

Transakcje przeprowadzane w walucie obcgjksiggowane w walucie polskiej po
aktualnym kursie wymiany z dnia przeprowadzenianda&cji. Wszelkie zrealizowane
zyski lub straty powstate w wyniku zmian kursow utady ksiggowane jako koszty lub
przychody finansowe w rachunku wynikow.

Naleznosci, zobowiazania, diine papiery wartciowe orazsrodki pientzne ujmuje si
w walucie, w ktérej $ wyrazone, a take w walucie polskiej po obowzujacym na dzié
bilansowysrednim kursie, ustalanym dla danej waluty przez®sa Narodowego Banku
Polskiego (NBP).

Zagraniczne papiery wadgiowe, inne ni opisane powsej, ujmuje s¢ w walucie kraju
notowania, a tate w walucie polskiej po obowiujacym na dzié bilansowy srednim
kursie, ustalonym dla danej waluty przez Prezesaddavego Banku Polskiego (NBP).

Réznice kursowe dotyere inwestycji diugoterminowych wyranych w walutach
obcych, powstale na dfiech wyceny, rozlicza siw sposob okrdony w art. 35 ust. 2
i4 Ustawy o Rachunkowoi. R&nice kursowe dotyere pozostatych aktywow i
pasywéw wyraonych w walutach obcych, powstate na dzieh wyceny oraz przy
zaptacie nalenosci i zobowhzan w walutach obcych, zalicza ¢siodpowiednio do
przychodow lub kosztow finansowych.

I.  Opodatkowanie
W zwiazku z przejciowymi réznicami medzy wykazywan w ksiggach rachunkowych
wartascia aktywow i pasywoéw a ich wardoia podatkows oraz strat podatkove mozliwa

do odliczenia w przyszkoi, Fundusz tworzy rezerwi ustala aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego.
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Poniewa dochdd do opodatkowania Narodowych Funduszy Inwggptych w duej
mierze okrélony jest przez struktgr przychodow, w tym udziat przychodéw
zwolnionych z opodatkowania podatkiem od oséb pyalvnzasada ta jest uwzdhiana
przy kalkulacji r@nic ujemnych. Z uwagi na brak mdavosci precyzyjnego oszacowania
wskaznika struktury przychoddéw przyjmuje e¢siwskanik z ostatnich 12 miesty.
Fundusz ostrmie podchodzi do ustalenia wiella aktywéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego, ktore siznawane tylko do wysoko utworzonych rezerw z
tego tytutu.

J.  Zyski (straty) zrealizowane i niezrealizowane osiz wynik do podziatu

W sprawozdaniu finansowym zyski i straty podzielorse na zrealizowane
I niezrealizowane.

W kalkulacji zrealizowanego zysku /straty nettorbéesg pod uwag:
* dywidendy,

e przychody z akcji i innych papierow wastmowych,

e przychody z tytutu odsetek,

»  zrealizowane rinice kursowe,

*  pozostate przychody operacyjne,

»  koszty operacyjne,

* rezerwy i odpisy aktualizage,

»  zrealizowane zyski /straty z inwestyciji,

* wynik na operacjach nadzwyczajnych,

*  obowizkowe obcizenie wyniku finansowego,

»  zrealizowany w wyniku sprzeéawynik finansowy spoétek.

W kalkulacji niezrealizowanego zysku / straty beese pod uwag:

e Udziat w wyniku finansowym spétek, w ktorych Fundysosiada udziaty wiagte
zalezne i stowarzyszone,

* Niezrealizowane zyski /straty z wyceny, notowanydaiatbw mniejszéciowych i
pozostatych papieréw wasciowych,

* Niezrealizowane rinice kursowe.

W przypadku zaistnienia zdarzenia (np. transakaijodujcej zrealizowanie gizysku
lub straty odpowiednia ¢ niezrealizowanego, niepodzielonego zysku/stratiatz
ubiegtych jest przenoszona do pozycji ,niepodziglarealizowany zysk/strata netto z lat
ubiegtych”.

Decyzg o podziale zysku lub pokryciu straty netto podggnWalne Zgromadzenie

Akcjonariuszy. Zgodnie z 8§ 8.7 Rozpatzenia niezrealizowany zysk netto niezady
przeznaczony do podziatu.
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k. Rezerwy i odpisy aktualizupce

W zwiazku z dokonywaswycery posiadanych udziatéw, z uwzghieniem metodologii
wyceny dyrektorskiej, Fundusz dokonuje odpisow aktujacych. Odpisy aktualizage
sa tworzone w przypadku wygtienia lub prawdopodohistwa wysipienia trwatlej
utraty wartdci posiadanych akcji i udziatébw. Odpisy te afieija rachunek zyskéw i strat
Funduszu i straktowane jako straty zrealizowane.

Odpisy aktualizujce pomniejszaj wartas¢ bilansows akcji i udziatow. Korekta odpisu
wartésici moze by dokonana w przypadku rynkowej weryfikacji wad udziatu
poprzez transakejrynkowa pomidzy stronami niepovazanymi dotyczca znacacego
pakietu akcji lub uzyskania notowayietdowych. Ewentualna korekta odpisu dokonana
w przyszigci bedzie miata wptyw na wykazarwartas¢ bilansows akcji i udziatow oraz
rachunek zysku i strat w okresie, w ktorynubie dokonana.

|.  Zasada wykazywania zyskéw ze sprzedgq akcji/udziatow

Fundusz wykazuje zysk/steaze sprzedey akcji/udzialtbw w momencie przeniesienia
praw wiasnéci akcji na kupujcego, a nie w momencie podpisania umowy spraeda
W czsci przypadkéw zamkircie transakcji (moment przeniesienia praw widsno
akcji) jest poprzedzone przedptaitrzymarn od kupujcego. Otrzymane przedptaty na
poczet sprzedg akcji/udziatdbw wykazywaneasw pozycji ,Pozostale zobowuzania”, a
wynik na sprzedgy wykazywany w rachunku zyskow i strat dopiero zwith
przeniesienia praw whasém akcji/udziatow na kupagego.

m. Kapitat zakladowy

Kapitat zakladowy wykazywany jest w wadtd nominalnej wyemitowanych i
zarejestrowanych akcji. Na dai81 marca 2006 roku kapitat zakladowy w wysdado
1 127 tys. zt tworzyto 11 271 048 akcji zwyklych akaziciela o warteci nominalnej
0,10 zt kada.

n. Akcje wiasne

Fundusz wykazuje nabyte akcje wiasne w kapitatatdsnych, w cenie nabycia jako
wielkos¢ ujemmny. Zrealizowane zyski lub straty z tytutu sprzeglaakcji wtasnych
zwigkszap lub zmniejszaj kapitat rezerwowy.

0. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy powstat z nadiky wartosci wniesionych przez Skarb Fswa
wkiaddw niepiengznych ponad warteia nominaln, wyemitowanych akcji. Nadwka ta
wykazywana jest w kapitale zapasowym jako kapit@bouzony ze sprzeds akcji
powyzej ich wartdci nominalnej. Kapitat zapasowy podlegat ponadtorektom
wynikajacym z ustalenia nowej wadc wniesionych wkladéw, zgodnie z § 3
Rozporadzenia, a take obnieniu poprzez pokrycie strat z lat ubiegtych.
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p.

Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatow

Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatéw twar przypadajce na rzecz Funduszu
zgodnie z metod praw witasnéci, pozostale zmiany w kapitatach wilasnych spoétek
portfela wiodcego oraz zalaych i stowarzyszonych nie wplywae na wynik
finansowy tych jednostek.

Udziat w wyniku finansowym netto

Fundusz wykazuje w rachunku zyskéw i strat w pazygjziat w wyniku finansowym”
jedynie udziat w zysku netto spétek na ktére zastatvorzona rezerwa na trwaltrat
wartasci, natomiast nie wykazuje udzialu w stracie netyoh spétek. Zgodnie z
rekomendag Firmy Zaradzapcej Fundusz przyj, iz rezerwa na trwatutrat wartasci
jest lepszym sposobem uznawania udzialu w strapi@ek portfela wiodcego,
zaleznego i stowarzyszonego zaréwno zaziie, jak i za przyszte okresy obrachunkowe.
Udziat w wyniku finansowym spétek, na ktore nie tabs utworzona rezerwa jest
naliczany zaréwno od zysku jak i straty. Nie jesliczany udziat w wyniku finansowym
spoétek na ktére zostata utworzona 100% rezerwa.

Zbywalnos¢ sktadnikow portfela inwestycyjnego

Dla celoéw klasyfikacji sktadnikow portfela inwestyonego wedtug ich zbywalrci
przyjeto nast¢pujace kryteria podziatu:

»Z ograniczon zbywalndcia” - udzialy i papiery wartéciowe, ktére nie zostaty
dopuszczone do publicznego obrotu,

- ,Z nieograniczom zbywalndgcia” - papiery wartéciowe dopuszczone do
publicznego obrotu i znajdupce s¢ w publicznym obrocie mac decyzji
administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy peaony skarbowe i obligacje

skarbowe),
- ,0brét gietldowy” - papiery wartiwiowe notowane na gietdzie lub gietdach,
- regulowany obrét pozagieldowy” - papiery wartowe kwotowane w

regulowanym obrocie pozagietdowym; w przypadku espw kwotowanych w
Polsce dotyczy to papierow wastiowych kedacych w obrocie na CeTO lub innym
prowadzonym przez instytugjktérej dziatalné¢ jest regulowana przepisami prawa,
a obrot prowadzony za jej frednictwem ma charakter permanentny,

.nNie notowane” - papiery wargoiowe nie lkdace w obrocie na gietdzie lub w
regulowanym obrocie pozagietdowym

Kredyty, pozyczki i zobowigzania

Kredyty, payczki i zobowhzania § wyceniane na dzie bilansowy w kwocie
wymagajcej zaptaty.

Zmiany w sprawozdaniu finansowym

Dane finansowe dotygze roku bieacego i poprzedniegaporownywalne.
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u.

Zagrozenie kontynuowania dziatalndci gospodarczej emitenta

Nie wystpuja zagraenia kontynuowania dziatalda gospodarczej Funduszu
spowodowane pogorszeniem jego sytuacji finanso8teaitegia Funduszu polegea na
dystrybucji maksymalnej ikzi wolnych srodkow piengznych do akcjonariuszy zmierza
do zakaczenia dziatalngci Funduszu z chwil uptynnienia wszystkich aktywéw.
W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe zostalo sgmane przy zalgeniu braku
kontynuowania dziatalrigi gospodarczej. Fundusz dokonat wyceny aktywowdngo z
art. 29 Ustawy o rachunkoém oraz utworzyt rezerev na przewidywane koszty
likwidacji (w kwocie 296 tys. zl), ktora zostata midsiona na kapitat z aktualizaciji

wyceny.

2. Wykaz akcjonariuszy posiadapcych co najmniej 5% na WZ Funduszu

Zgodnie z informacjami otrzymanymi od akcjonariusaynduszu, na daieprzekazania
raportu kwartalnego akcjonariuszami posiad@ni ponad 5% gtosow na Walnym
Zgromadzeniu Funduszu byly ngstijace podmioty:

Liczba posiadanych| Udziat w kapitale

Akcjonariusz akcji i liczba gtosow zaktadowym
na WZ %
Dryton Holding B.V. poprzez swoj 2 607 037 23,139

podmiot zaleny Rainwater Trading &
Investment Limited

NFI Victoria S.A. 1678 636 14,899
NFI Fortuna S.A. 1 358 952 12,069
Keystar Holdings Limited 692 488 6,14%
The Baupost Group Inc. 2 326 422 20,649
Arnhold and S. Bleichroeder Inc. 1 536 969 13,649

Zmiany struktury wtasnosci pakietow w stosunku do kaca poprzedniego kwartatu

Fundusz nie zostat poinformowany o zmianacstrwkturze akcjonariatu w stosunku do
konca poprzedniego kwartatu.

Zmiany w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawmien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce emitenta, zgodnie z posiadanymi informacjami, zginie
z par. 49 ust.3 pkt.2 Rozporgdzenia o raportach na GPW

Zgodnie z posiadanymi informacjami osoby adwapce i nadzorujce Funduszem nie
posiadaty na koniec | kwartatu 2006 roku akcji Fusel i uprawnig do nich.

Portfel inwestycyjny
4.1. Sprzeda spotek

W | kwartale 2006 roku Fundusz sprzedat 2 spoétkigjsaciciowe oraz cgsé akcji spotki
Z grupy pozostatych inwestyciji.
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Na dzien 31 marca 2006 roku Fundusz byt wdeielem 3 spotek wiogtych, posiadat
mniejszéciowe pakiety akcji/udziatow w 11 spotkach mniejgdowych oraz w 6
pozostatych jednostkach krajowych.

W 1 kwartale 2006 roku przychody Funduszu ze s@zedpotek wyniosty dcznie
8 228 tys. zt a zrealizowany zysk 4 590 tys. zt.cZ8gotowe informacje oddoie
transakcji sprzedg spotek w 1 kwartale 2006 roku zaprezentowano nizsaej tabeli.

Nazwa spotki Przychody netto gze Zysk/strata ze
sprzeday sprzeday
Portfel mniejszasciowy 203 203
Orzet S.A 14 14
Spomax S.A. 189 189
Pozostate jednostki krajowe 8 025 4 387
V NFI Victoria S.A. (czsciowa 8 025 4 387
sprzeda)
Razem 8 228 4 590

4.2.Inwestycje

W | kwartale 2006 roku Fundusz nie ponigskdnych nakladéw inwestycyjnych.
Dodatkowo Fundusz nie planujadnego zaangawania kapitatowego w nowe projekty
inwestycyjne.

5. Rezerwy i odpisy aktualizupce
W | kwartale 2006 roku Fundusz nie tworzyt rezemvtrwah utrat wartaci spotek.
6. Opis czynnikow i zdarzei majacych wptyw na osagnigty zysk lub poniesione straty

W okresie od 1 stycznia do 31 marca 2006 roku Fsmduygenerowat zysk netto w
wysokdaci 2 179 tys. zt, ktéry wynikat przede wszystkimmanotowanego zrealizowanego
zysku z inwestycji w kwocie 4 590 tys. zt. Zysk tenstat pomniejszony o steat
inwestycji netto w wysokei 359 tys. zt oraz niezrealizowarstrat z wyceny w
wysokasci 2 052 tys. zi.

7. Informacje o wszczciu przed ssdem lub organem administracji publicznej jednego
lub wiecej posepowan, dotyczcych zobowgzan lub wierzytelnosci emitenta lub
jednostek od niego zalinych, ktorych taczna wartas¢ stanowi co najmniej 10 %
kapitatow wiasnych emitenta

W | kwartale 2006 roku nie wsz¢p przed sdem lub organem administracji publicznej
postpowar dotycacych zobowazan lub wierzytelndci Funduszu lub jednostek od niego
zaleznych, ktorych aczna warté¢ stanowitaby co najmniej 10 % kapitatdbw wiasnych
Funduszu.
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8. Informacja o kursie EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporostaty przeliczone na EURO

wedtug nasfpujacych zasad:

- poszczegolne pozycje aktywow i pasywow — weditggniego kursu ogtoszonego
na dzié 31 marca 2006 roku przez Narodowy Bank Polskid379zt / EURO),

- poszczegolne pozycje rachunku zyskéw i strat oaahunku przeptywdévirodkow
pienieznych — wedtug kursu stanoygego sredni arytmetyczn srednich kursow
ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatierdkazdego zakéaczonego
mieshca okresu sprawozdawczego (3,8456 zt / EURO).

9. Inne istotne wydarzenia w okresie sprawozdawczymgo dacie bilansu

W dniu 20 grudnia 2005 roku Ballinger Capital Spo.n. z siedzilp w Warszawie ("Firma
Zarmdzapca") podpisala z Funduszem, reprezentowanym przexk RNadzorcz,
Porozumienie w sprawie rozagania Umowy o Zawglzanie majtkiem Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego z dnia 12 lipca 1995 roKé&oKozumienie"). Na mocy
Porozumienia, Strony rozwdaty z dniem 31 marca 2006 roku Umpw zaradzanie
majatkiem funduszu ustala¢ jednoczenie, ©z pod warunkiem wyptacenia Firmie
Zarzadzapcej przez Fundusz wynagrodzenia za okres sfy2006 r. — marzec 2006 r. (na
warunkach okrdonych Umows o Zarzdzanie w brzmieniu obowzujacym od dnia 1
stycznia 2006 r.), Firmie Zagdzapcej nie ledzie przystugiwato od Funduszu jakiekolwiek
inne wynagrodzenie, zwrot kosztéw lub wydatkow.

Z dniem 1 stycznia 2006 roku, dokonana zostata zawa Zarzdzie Ballinger Capital

Sp. z 0.0.- Firmy Zaegzapcej maptkiem Funduszu. W zweku z rezygnagj ztozona przez
Pana Johna Cutts, Zgromadzenie Wspolnikéwgbodjchwat ustalagca, ze Zarad Spotki
bedzie jednoosobowy oraz powierzyto funkérezesa Zasgu Panu Jerzemu
Maslankiewiczowi (dotychczasowemu Wiceprezesowi Zdug.

27 kwietnia 2006 roku Fundusz otrzymat informeaggodnie z kt&, Sad Rejonowy w
Czestochowie postanowieniem z dnia 18 kwietnia 200&urgostanowit zakiaczye

likwidacje Spotki Zaktady Budowy Maszyn i Gornictwa €&tochowa S.A. w likwidacji z
siedzily w Ktobucku oraz wykréi¢ podmiot z Krajowego Rejestriadowego.

W dniu 8 maja 2006 roku Fundusz podpisat z BRE Bank (,BRE Bank”) warunkow
umowe zmieniajca zasady ptatrkwi za akcje Spotki Vectra S.A. (,Akcje Vectra”), mae
przez BRE Bank od Funduszu (,Aneks”).

Na mocy postanowfeAneksu:

1) Podwyzszona zostata cena sprzeyld .556.290 Akcji Vectra o kwet8 333 tys. zi,
ktora to kwota zostanie zaptacona przez BRE Bantadaunek Funduszu, w terminie
7 dni od daty wdgia wzycie Aneksu.

2) Ograniczono prawo Funduszu do udziatu w zysku eypadku sprzedgy przez BRE
Bank Akcji Vectra za cenwyzsz anizeli 16,4082 zt za jednakcg w sposéb
nastpujacy:

a) Jezeli sprzeda Akcji Vectra przez BRE Bank nagi w okresie 6 miescy od
daty wefcia w zycie Aneksu, BRE Bank zaptaci na rzecz Funduszu 75%
nadwyzki ponad cea okreslona w pkt 2 powyej;
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b) Jeeli sprzeda Akcji Vectra przez BRE Bank nagi w okresie pomidzy 7 a
12 miesacem od daty weégia w zycie Aneksu, BRE Bank zaptaci na rzecz
Funduszu 45% nadvili ponad cea okreslona w pkt 2 powyej;

c) Jezeli sprzeda Akcji Vectra przez BRE Bank nagi po uptywie 12 miescy
od daty wejcia w zycie Aneksu, Fundusz niedzie miat prawa do udziatu w
nadwyzce ponad cenokreslona w pkt 2 powyej;

Warunkiem wejcia w zycie Aneksu jest wyrgenie zgody na jego zawarcie przez Rad
Nadzorca BRE Bank.

W wyniku podwyszenia ceny sprzegha Akcji Vectra Fundusz zrealizuje zysk w wys@kp
8 333 tys. zt.

10.Wskazanie czynnikow ktére w ocenie Zargdu Funduszu keda miaty wplyw na
osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kizjnego kwartatu.

Podstawowe czynniki, ktoregtla miaty wptyw na wynik finansowy Funduszu w Il kwalé
2006 roku to:
- przychody z inwestycji, giéwnie z tytulu odsetek odeépozytow oraz dinych
papierow wartéciowych;
- zysk zrealizowany na sprzegaakcji Vectra (szczego6towe informacje w punkcie 9
powyzej);
- wycena akcji spétek notowanych na gietdzie;
- koszty dziatania funduszu, ktoreda nizsze od wielkéci zanotowanych w | kwartale
2006 roku w zwqzku z rozwazaniem umowy o zagelzanie.
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