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Grupa Kapitatowa Jupiter NFI S.A.

Srédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za | kwartat 2006 r.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Jupiter S.A. przekazuje $rédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
| kwartat 2006 r.

Zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz.
694 z pézniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw zdnia 19 pazdziemnika 2005 r. w sprawie informacii
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych (Dz. U. z 26 pazdziernika 2005 r.) Zarzad
zapewnia, ze sporzadzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za | kwartat daje rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowe;j i finansowej Funduszu na dzien 31 marca 2006 r. oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 marca 2006 r.

Zatgczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejskg oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi
w formie rozporzgdzen Komisji Europejskiej. W sktad sprawozdania wchodza nastepujace elementy:

- skonsolidowany bilans,

- skonsolidowany rachunek zyskow i strat,

- skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wiasnym,

- skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych,

- zestawienie portfela inwestycyjnego,

- informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Janusz Koczyk Zbigniew Niesiobedzki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Tomasz Budziak
Odpowiedzialny za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Warszawa, 15 maja 2006 r.
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SKONSOLIDOWANY BILANS

Stan na Stan na Stan na Stan na
2006-03-31 | 2005-12-31 | 2005-03-31 | 2004-12-31
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 27 974 27 513 26 933 157 254
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 17 016 16 851 30 802 32671
Zapasy 215 215 415 412
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 11 991 12 021 12795 12 523
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalno$ci 6 086 6 358 4970 2 991
Inwestycje w jednostkach wycenianych metodg praw wiasnosci 7075 7075 5909 35 486
Wartosci niematerialne i prawne 3080 3418 4193 4417
Inne wartosci niematerialne 3080 3418 4193 4417
Rzeczowe aktywa trwate 81291 82 546 83 028 83 927
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego 0 0 0 0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 0 0 0 0
Aktywa, razem 154 728 155 997 169 045 329 681
Zobowiazania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 14 959 15 883 14 431 16 567
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw i pozyczek 2500 2500 3 055 2538
Zobowigzania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow
warto$ciowych 31116 31129 30 388 30416
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1089 1065 1047 1023
Rezerwy na pozostate zobowigzania 20 20 15 15
Przychody rozliczane w czasie 324 328 384 279
Zobowigzania, razem 50 008 50 925 49 320 50 838
Kapitat wiasny
Kapitat wtasny przypadajacy na akcjonariuszy Spotki 90 580 90 846 105 066 263 665
Kapitat podstawowy 2 819 2 819 5 668 5 668
Akcje wiasne 0 0 -210 600 -61 100
Pozostate kapitaty 85372 79 057 257 230 263 424
Zatrzymane zyski / Nie podzielone straty 2 389 8 970 52 768 55673
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty z lat ubiegtych 8 970 23 894 55 896 -24 432
Zysk (strata) netto biezacego okresu -6 581 -14 924 -3128 80 105
Kapitat mniejszos$ci 14 140 14 226 14 659 15178
Kapitat wiasny, razem 104 720 105 072 119 725 278 843
Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 2




Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. - 31 marca 2006 r.
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

| kwartat 2006 | kwartat 2005
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody i zyski 19 375 26 560
Przychody i zyski z inwestycji 100 5635
Przychody ze sprzedazy towardw i ustug 19 030 19 837
Pozostate przychody i zyski operacyjne 245 1088
Koszty i straty -25 488 -29 077
Koszty i straty z inwestycji -3 934 -6 635
Koszty operacyjne -21 307 -22 897
Pozostate koszty i straty operacyjne -247 -287
Rezerwy i utrata warto$ci 0 742
Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej -6 113 -2 517
Dodatnie (ujemne) réznice kursowe -6 2
Pozostate koszty finansowe -524 -708
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -6 643 -3 223
Podatek dochodowy -24 -24
Zysk (strata) netto -6 667 -3 247
Przypadajacy na:
Udzialy akcjonariuszy podmiotu dominujgcego -6 581 -3128
Udzialy akcjonariuszy mniejszos$ciowych -86 -119
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na 1 akcje
przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu w trakcie okresu
obrotowego (zf)
- podstawowy -0,25 -0,09
- rozwodniony -0,25 -0,09
Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 3
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Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. - 31 marca 2006 r.

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

| kwartat 2006 | kwartat 2005
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk/strata przed opodatkowaniem -6 643 -3 223
Korekty razem 8 341 25729
Amortyzacja 3145 2 847
Odsetki i dywidendy otrzymane 0 -2
Koszty odsetek 503 707
Zysk/Strata z udziatéw wycenianych metodg praw wtasnosci 0 -23
Zysk/Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej -54 -592
Zmiana stanu aktywow i pasywow zwigzanych z dziatalnoscig
operacyjna: 4747 16 173
- aktywdw finansowych dostepnych do sprzedazy 6 150 18 770
- zapasow 0 -3
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci -38 -535
- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan niefinansowych -1 362 -2 059
- przychodoéw rozliczanych w czasie -3 0
Pozostate 0 6619
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej,
razem 1698 22 506
Wplywy 7037 11 229
Sprzedaz wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych 40 40
Sprzedaz jednostek zaleznych i stowarzyszonych 0 150
Whplywy z tytutu zbycia instrumentow finansowych
utrzymywanych do terminu zapadalnosci 6 997 11 039
Wydatki -7 758 -14 376
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych -1 098 -1449
Nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalnosci -6 660 -12 927
Przeptywy pienigezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej,
razem -721 -3 147
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowe;j
Wplywy 0 555
Kredyty i pozyczki otrzymane 0 555
Wydatki -516 -150 235
Odsetki zaptacone -1 0
Nabycie lub wykup akcji wlasnych 0 -149 500
Inne wydatki finansowe -515 -735
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej, razem -516 -149 680
Dziatalno$¢ kontynuowana
Przeptywy pieniezne netto, razem 461 -130 321
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na poczatek okresu 27 513 157 254
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 27 974 26 933

Noty objasniajgce stanowig integralng czes¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. - 31 marca 2006 r.
— noty objasniajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

2. ZBYWALNOSC SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

w tys. zh
z nieograniczong zbywalnoscig
notowane notowane na nienotowane
na rynkach na rynkach Z ograniczong,
gietdach pozagietdowych | regulowanych | zbywalnoscig
Aktywa dostepne do sprzedazy
Akcje i udziaty w wartoétj: bilansowa _ 11 546 2376 661
pozostatych warto:?‘c’: wed’fL_Jg ceny nabycia 2400 2 467 42 688
jednostkach wartos¢ godziwa 11 546 2 376 661
warto$¢ rynkowa 11 546 2376
warto$¢ bilansowa 2433
Dtuzne papiery wartos¢ wedtug ceny nabycia 2420
wartosciowe warto$¢ godziwa 2433
wartosé rynkowa 2433
Aktywa utrzymywane do terminu zapadalnosci
warto$¢ bilansowa 6 086
Dtuzne papiery warto$¢ wedtug ceny nabycia 6 382
wartosciowe warto$¢ godziwa 6 086
wartos¢ rynkowa
Inwestycje w jednostkach wycenianych metoda praw wiasnosci
warto$¢ bilansowa 7075
Akcje i udziaty w warto$¢ wedtug ceny nabycia 14 618
jednostkach zaleznych | warto$¢ godziwa 7 075
wartos¢ rynkowa 7179
Razem
warto$¢ bilansowa 21 054 2376 6 747
warto$¢ wedtug ceny nabycia 19438 2 467 49 070
wartos¢ godziwa 21 158 2 376 6 747
wartosé rynkowa 21 158 2376

Dla celdéw klasyfikacji sktadnikow portfela inwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujace zasady:

zbywalnoscia — udziaty i papiery warto$ciowe, ktdre nie zostaty dopuszczone do publicznego

z nieograniczong zbywalnoscia — papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujace sie w
publicznym obrocie z mocy decyzji administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy prawa (bony skarbowe i obligacje
skarbowe), oraz dtuzne papiery wartosciowe komercyjne, ktérych ptynno$¢ gwarantowana jest przez organizatora

obrét gietdowy — papiery wartosciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

regulowany obrét pozagieldowy — papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.
Papiery kwotowane w Polsce, to papiery warto$ciowe bedgce w obrocie na CeTO S.A. lub innej instytucji, ktdrej
dziatalno$¢ jest regulowana przepisami prawa, a obrét prowadzony za jej posrednictwem ma charakter

= z ograniczong
obrotu,
=
emisji,
=
=
permanentny,
=

nienotowane — papiery wartosciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.
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Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. - 31 marca 2006 r.
— noty objasniajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1 Informacje ogdlne

Podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. (dalej ,Grupa Kapitatowa”) jest JUPITER Narodowy Fundusz
Inwestycyjny Spotka Akcyjna (dalej ,Fundusz”) utworzony dnia 15 grudnia 1994 r. na mocy ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r.
o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz.U. Nr 44, poz. 202 z pdzniejszymi zmianami) i dziatajgcym
w oparciu o przepisy tej ustawy oraz kodeksu spotek handlowych.

Siedzibg podmiotu dominujacego jest Warszawa, ul. Nowogrodzka 47A. Od 1997 r. akcje Funduszu sg notowane na rynku
podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Przedmiotem dziatalnos$ci JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna jest:

—  pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

—  pozostate formy udzielania kredytow,

—  nabywanie papieréow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

—  nabywanie badz obejmowanie udziatow lub akcji podmiotow zarejestrowanych i dziatajgcych w Polsce,
—  nabywanie innych papieréow wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa wyzej,

—  wykonywanie praw z akgcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych,

—  rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

—  udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajagcym w Polsce,

—  zacigganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Zarzad realizuje przedmiot dziatalnosci Funduszu z zastrzezeniem nastepujacych ograniczen:

1. Fundusz nie moze posiada¢ udziatbw w spotkach cywilnych, jawnych oraz innych podmiotach, w ktérych udziat
powodowatby nieograniczong odpowiedzialno$¢ Funduszu,

2. Fundusz nie moze zby¢ papieréow wartosciowych, ktérych nie jest wiascicielem, w chwili zawarcia umowy sprzedazy,
chyba ze w chwili zawarcia tej umowy byt on uprawniony do nabycia odpowiedniej ilosci papieréw warto$ciowych
tego samego rodzaju,

3.  Fundusz nie moze nabywaé metali szlachetnych ani zawiera¢ kontraktéw surowcowych, kontraktéw opcyjnych lub
kontraktéw terminowych z wyjatkiem:

- transakcji majacych na celu zmniejszenie ryzyka w granicach dopuszczalnych przez polskie prawo,
- nabywania akcji spétek zajmujacych sie produkcja, przetwarzaniem metali szlachetnych lub surowcéw,

4. Fundusz nie moze nabywa¢ nieruchomosci (z wyjatkiem nieruchomosci przeznaczonych na pomieszczenia biurowe
Funduszu albo firmy =zarzadzajgcej, pozostajacej z Funduszem w stosunku umownym oraz z wyjatkiem
nieruchomosci nabytych w celu zaspokojenia roszczen Funduszu, ktérych nie mozna zaspokoi¢
z innego majatku dtuznika) ani nabywac akcji spétek zajmujacych sie gtdwnie inwestowaniem w nieruchomosci, jesli
w wyniku tego ponad 5% wartosci aktywoéw netto Funduszu wedtug ostatniego bilansu zostatoby ulokowane
w akcjach takiej spotki,

5. Fundusz nie moze zacigga¢ pozyczek ani emitowaé obligacji, jezeli w wyniku tego taczna warto$¢ zadtuzenia
Funduszu przekroczytaby 50% wartos$ci aktywéw netto Funduszu wedtug ostatniego bilansu,

6. Fundusz nie moze nabywaé papieréw wartosciowych, jezeli w wyniku tego ponad 20% wartosci netto aktywow
Funduszu wedtug ostatniego bilansu zostatoby ulokowane w papiery wartosciowe jednego emitenta,

7. Ograniczenia okreslone w punkcie 4., 5., 6. dotyczg inwestycji w chwili ich podjecia.

W okresie sprawozdawczym gtéwnym przedmiotem dziatalno$ci Funduszu byto nabywanie i zbywanie papieréw warto$ciowych.

Fundusz zostat utworzony jako narzedzie realizacji programu powszechnej prywatyzacji, bedac z jednej strony podmiotem
skupionym przede wszystkim na restrukturyzacji i prywatyzacji spétek wniesionych przez Skarb Panstwa a z drugiej bedac
instytucja inwestowania dla ogétu obywateli polskich, uczestniczacych w programie za posrednictwem powszechnych
$wiadectw udziatowych. Swiadectwa te zostaly nastepnie skonwertowane na akcje w kazdym z narodowych funduszy
inwestycyjnych. Skarb Panstwa pozostawat do czasu ujawnienia akcjonariatu prywatnego (konwersja $wiadectw udziatowych
na akcje) czyli do konca 1998 r. jedynym akcjonariuszem. Powstato 15 narodowych funduszy inwestycyjnych, powotanych 15
grudnia 1994 r. a zarejestrowanych w marcu 1995 r. Dwa z nich tj. Trzeci Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. oraz Xl
Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. zostaty 1 marca 2000 r. potagczone w jeden pod nazwa Jupiter Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. Fundusz zarzadzany jest przez Firme Zarzadzajaca Trinity Management Sp. z o.0.

Zgodnie z ustawg o NFI akcje spotek wniesionych do Narodowych Funduszy Inwestycyjnych zostaty rozdzielone w nastepujacy
sposob:

» pakiet 33% akcji kazdej z 512 spotek wniesiony zostat do jednego z NFI jako pakiet wiodacy,

* 27% akcji zostato podzielone pomigedzy pozostate 14 Funduszy i wniesione do nich jako pakiet mniejszo$ciowy stanowigcy ok.
1,93% akcji danej spotki,

+ do 15% akcji kazdej ze spdtek zostato nieodptatnie udostepnione uprawnionym pracownikom tych spoétek,

* pozostate akcje wniesionych spotek (ok. 25%) zachowat Skarb Panstwa;

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem skonsolidowanym. W sktad Grupy Kapitatowej wchodzity nastepujace
podmioty ( w tabeli wykazano réwniez podmioty, gdzie pomimo posiadania przez Grupe powyzej 50% gtoséw w organach
spotki, nie sg one konsolidowane ze wzgledu na faktyczny brak kontroli).
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Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. - 31 marca 2006 r.

— noty objasniajace

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

Na dzien 31 marca 2006 r.

% kapitatu % gtosow Metoda
Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji Przedmiot dziatalnosci

Pro Futuro S.A. 74,92 % 74,92 % Warszawa Metoda petna | Telekomunikacja
Telekomunikacja w zakresie
telefonii powszechnej, transmisji

Data.COM S.A. 57,63 % 57,63 % Warszawa Metoda petna | danych oraz kolokacji urzadzen

Mega Plus S.A. w Wytaczona z Sprzedaz hurtowa drewna i

upadtosci 56,25 % 56,25 % Kielce konsolidacji(1) | materiatdw budowlanych

3 Investment Sp. z 0.0. Wytaczona z

w likwidaciji 99,92 % 99,92 % Warszawa konsolidacji(1) | Pozyczki finansowe

Grupa Handlowa

Quercus S.A. w Wytaczona z

upadtosci 88,01 % 88,01 % todz konsolidacji(1) | Produkcja mebli pozostatych

Odlewnia Zeliwa Sp. z Wylaczona z Odlewnictwo zeliwa,

0.0. w upadtosci 66,67 % 66,67 % Mikotéw konsolidacji(1) | odlewnictwo staliwa

(1) Na dzien 31 marca 2006 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad spoétka. Ze wzgledu na utrate

wartosci spotka objeta jest 100% odpisem aktualizujacym i jest wykazywana w wartosci zero.

Na dzien 31 grudnia 2005 r.:

% kapitatu % gtosow Metoda
Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji przedmiot dziatalnosci

Pro Futuro S.A. 74,92 % 74,92 % Warszawa Metoda petna Telekomunikacja
Telekomunikacja w zakresie
telefonii powszechnej, transmisji

Data.COM S.A. 56,95 % 56,95 % Warszawa Metoda petna danych oraz kolokacji urzadzen

Mega Plus S.A. w Wytaczona z Sprzedaz hurtowa drewna i

upadtosci 56,25 % 56,25 % Kielce konsolidacji(1) | materiatdw budowlanych

3 Investment Sp. z 0.0. Wytaczona z

w likwidacji 99,92 % 99,92 % Warszawa konsolidacji(1) | Pozyczki finansowe

Grupa Handlowa

Quercus S.A. w Wylaczona z

upadtosci 88,01 % 88,01 % todz konsolidacji(1) | Produkcja mebli pozostatych

Odlewnia Zeliwa Sp. z Wytaczona z Odlewnictwo zeliwa,

0.0. w upadtosci 66,67 % 66,67 % Mikotow konsolidacji(1) | odlewnictwo staliwa

(1) Na dzien 31 grudnia 2005 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad spotkg. Ze wzgledu na utrate

wartosci spétka objeta jest 100% odpisem aktualizujacym i jest wykazywana w wartosci zero.

Na dzien 31 marca 2005 r.:

% kapitatu % gtosow Metoda
Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji przedmiot dziatalnosci

Pro Futuro S.A. 74,92 % 74,92 % Warszawa Metoda petna Telekomunikacja
Telekomunikacja w zakresie
telefonii powszechnej, transmisji

Data.COM S.A. 56,95 % 56,95 % Warszawa Metoda petna | danych oraz kolokacji urzadzen

Mega Plus S.A. w Wytaczona z Sprzedaz hurtowa drewna i

upadtosci 56,25 % 56,25 % Kielce konsolidacji(1) | materiatéw budowlanych

3 Investment Sp. z 0.0. Wytaczona z

w likwidacji 99,92 % 99,92 % Warszawa konsolidacji(1) | Pozyczki finansowe

Grupa Handlowa

Quercus S.A. w Wylaczona z

upadtosci 88,01 % 88,01 % todz konsolidacji(1) | Produkcja mebli pozostatych

Odlewnia Zeliwa Sp. z Wytaczona z Odlewnictwo zeliwa,

0.0. w upadto$ci 66,67 % 66,67 % Mikotow konsolidacji(1) | odlewnictwo staliwa

(1) Na dzien 31 marca 2005 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad spdétka. Ze wzgledu na utrate

wartosci spotka objeta jest 100% odpisem aktualizujgcym i jest wykazywana w wartosci zero.
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(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

Na dzien 31 grudnia 2004 r.:

% kapitatu % gtosow Metoda
Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji przedmiot dziatalnosci

Pro Futuro S.A. 74,92 % 74,92 % Warszawa Metoda petna Telekomunikacja
Telekomunikacja w zakresie
telefonii powszechnej, transmisji

Data.COM S.A. 56,95 % 56,95 % Warszawa Metoda petna danych oraz kolokacji urzadzen

E-Katalyst SA 65,94 % 65,94 % Warszawa Metoda petna Posrednictwo finansowe

Mega Plus S.A. w Wytaczona z Sprzedaz hurtowa drewna i

upadtosci 56,25 % 56,25 % Kielce konsolidacji(1) | materiatdw budowlanych

3 Investment Sp. z 0.0. Wytaczona z

w likwidaciji 99,92 % 99,92 % Warszawa konsolidacji(1) | Pozyczki finansowe

Grupa Handlowa

Quercus S.A. w Wytaczona z

upadtosci 88,01 % 88,01 % todz konsolidacji(1) | Produkcja mebli pozostatych

Odlewnia Zeliwa Sp. z Wylaczona z Odlewnictwo zeliwa,

0.0. w upadtosci 66,67 % 66,67 % Mikotéw konsolidacji(1) | odlewnictwo staliwa

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Funduszu w dniu 12 maja 2006 r.

2, Opis najwazniejszych stosowanych zasad rachunkowosci

21 Podstawa sporzadzenia

Od 1 stycznia 2005 r. Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., jako spoétka, ktérej 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) ("Ustawa"), sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej Jupiter
NFI S.A. (dalej: ,Grupa Kapitatowa”) zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejskg ("MSSF, ktore zostaty zatwierdzone przez UE").

Na dzien 31 marca 2006 roku réznice miedzy powyzszymi zasadami a Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej ogtoszonymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASB) nie maja wptywu na Grupe
Kapitatowg ani na Fundusz.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

2.2 Ciagtos¢ stosowanych zasad rachunkowosci i poréwnywalnos¢

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywéw finansowych
dostepnych do sprzedazy wycenianych w wartosci godziwej. Stosowane przez Grupe zasady rachunkowosci zostaly
szczegotowo opisane w pkt. 2.3 — 2.24 niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady rachunkowosci
stosowano przy zachowaniu zasady ciggtosci we wszystkich prezentowanych latach obrotowych.

Do dnia publikacji skonsolidowanego sprawozdania finansowego zostaty opublikowane zmiany do nastepujacych standardéw
oraz interpretacje do standardow:

MSSF 7 ,, Instrumenty finansowe: ujawnienie informacji” oraz MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych —
Prezentacja kapitatu” — (obowigzujacy od 1 stycznia 2007 roku). MSSF 7 wprowadza nowe wymogi prezentacyjne w celu
poprawy zakresu informacji o instrumentach finansowych. Wymogi dotycza jakosciowych i ilosciowych informacji o ekspozycji
na ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi i okreslajg minimalny zakres informacji o ryzyku kredytowym, ptynnosci i
ryzyku rynkowym tacznie z analizg wrazliwosci na ryzyko rynkowe. MSSF 7 zastepuje MSR 30 ,Ujawnienie informacji w
sprawozdaniach finansowych bankoéw i innych instytucji finansowych” oraz wymogi prezentacyjne okreslone w MSR 32
Jnstrumenty finansowe: Ujawnianie i prezentacja”. Bedzie on miat zastosowanie we wszystkich podmiotach, u ktérych
sprawozdawczos¢ finansowa oparta jest na MSSF. Grupa zastosuje te poprawki poczawszy od roku obrotowego
rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2007 r.

KIMSF 7 ,Zastosowanie podejscia przewidujacego przeksztalcenie zgodnie z MSR 29 - Sprawozdawczos¢ w
warunkach hiperinflacji” — (obowigzujacy dla okreséw rozpoczynajacych sie 1 marca 2006 roku lub pdzniej, tj. od 1 stycznia
2007 roku). KIMSF 7 nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

KIMSF 8 ,Zakres MSSF 2” — (obowigzujacy dla okreséw rozpoczynajacych sie 1 maja 2006 roku lub pdzniej, tj. od
1 stycznia 2007 roku). KIMSF 8 nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

KIMSF 9 ,,Ponowna ocena wbudowanych instrumentow pochodnych” (obowigzujacy od dnia 1 czerwca 2006 r.).
KIMSF 9 znaczaco ogranicza mozliwos¢ powtdrnej oceny czy wbudowany instrument pochodny powinien by¢ oddzielony od
umowy zasadniczej. KIMSF 9 nie wplynie istotnie na sprawozdanie finansowe Grupy.

Grupa nie skorzystata z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych standarddw i interpretaciji.
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— noty objasniajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

23 Konsolidacja

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Jupiter NFI S.A. oraz sprawozdania finansowe
jego jednostek zaleznych. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres sprawozdawczy co
sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu jednolitych zasad rachunkowosci.

(a) jednostki zalezne

Konsolidacjg zostaty objete jednostki zalezne, w odniesieniu do ktérych Fundusz ma zdolno$¢ kierowania polityka finansowg
i operacyjna. W sprawozdaniu finansowym zostaty one objete konsolidacja metodg petng od dnia przejecia nad nimi kontroli
przez Grupe.

Wartos¢ firmy z nabycia ustalono jako réznice miedzy kosztem nabycia stanowigcym warto$¢é godziwg przekazanych aktywoéw,
wyemitowanych instrumentéw kapitatowych oraz zobowigzan zaciagnietych lub przejetych na dzien wymiany, powiekszong o
koszty bezposrednio zwigzane z przejeciem a udziatem Grupy w wartos$ci godziwej aktywow netto spétki na dzien nabycia. Jesli
koszt nabycia jest nizszy niz udziat Grupy w wartosci godziwej aktywédw netto spétki nabywanej, réznica jest rozpoznawana
bezposrednio w przychodach.

Rozliczenia oraz salda tych rozliczen miedzy spoétkami Grupy Kapitatowej, jak rowniez niezrealizowane zyski na transakcjach
wewnatrzgrupowych zostaty wyeliminowane. Niezrealizowane straty na takich transakcjach réwniez podlegajg eliminacji, chyba
ze sg efektem utraty wartosci przekazywanych aktywéw. Na potrzeby sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego nastapito
ujednolicenie zasad rachunkowos$ci w ramach Grupy.

Na moment poczatkowego ujecia udziat wiascicieli mniejszosciowych jest wykazywany w odpowiedniej proporcji wartos$ci
godziwej aktywow i kapitatow. W kolejnych okresach, udzialy mniejszosci korygowane sg o wyniki finansowe i inne zmiany
kapitatow jednostek zaleznych przypadajgce na te udzialy, z tym ze straty przypadajace wiascicielom mniejszosciowym
powyzej warto$ci ich udziatéw, pomniejszajq kapitaty jednostki dominujace;j.

Udziaty mniejszo$ci ujmowane sg w ramach kapitatu wtasnego w odrebnej pozycji. W momencie, gdy jednostka gospodarcza
przestaje by¢ jednostkg zalezng, nie stajac sie jednak jednostkg stowarzyszong ani jednostkg wspotkontrolowang jest ona
ksiegowana jako sktadnik aktywéw finansowych zgodnie z MSR 39. Warto$¢ bilansowg inwestycji w dniu, w ktérym przestaje
ona by¢ jednostkg zalezng, traktuje sie jako cene jej nabycia w momencie poczatkowej wyceny.

(b) inwestycje w podmioty stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone sg to jednostki, na ktére Grupa wywiera znaczacy wptyw, lecz nie sprawuje kontroli, uczestniczac w
ustalaniu zaréwno polityki finansowej jak i operacyjnej podmiotu, co zwykle (ale nie zawsze) wigze sie z posiadaniem od 20%
do 50% ogdlnej liczby gtoséw w organach spotki.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wycenia sie¢ metodg praw wlasnosci i ujmuje poczatkowo wedtug ceny nabycia.
Ujeta w bilansie warto$¢ netto inwestycji Grupy w jednostce stowarzyszonej obejmuje réwniez okreslong w dniu nabycia,
wartos¢ firmy, pomniejszong o ewentualne skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci.

Udziat Grupy w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych od dnia nabycia ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozyc;ji
,2Udziat w zyskach/(stratach) jednostek wycenianych metodg praw wiasnosci”. W przypadku zmiany ujetej bezposrednio w
kapitale wiasnym jednostki stowarzyszonej ujmuje sie udziat w kazdej zmianie i ujawnia go, jesli to wtasciwe w zestawieniu
zmian w kapitale wtasnym.

Wartos$¢ bilansowg inwestycji koryguje sie o taczne zmiany udziatu Grupy w aktywach netto jednostki od dnia nabycia. Gdy
udziat Grupy w wartosci strat jednostki stowarzyszonej staje sie rowny lub wiekszy od wartosci udziatu Grupy w tej jednostce
wtedy Grupa zaprzestaje ujmowania swojego udzialu w dalszych stratach chyba, ze wzieta na siebie takie obowiazki lub
dokonata ptatnosci w imieniu danej jednostki stowarzyszonej.

Nadwyzka kosztu nabycia powyzej udziatu Grupy w wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania aktywdéw netto podmiotu
stowarzyszonego na dzien nabycia jest ujmowana jako warto$¢ firmy. W przypadku, gdy koszt nabycia jest nizszy od udziatu
Grupy w wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania aktywow netto podmiotu stowarzyszonego na dzien nabycia, réznica
ujmowana jest jako zysk w rachunku zyskow i strat okresu, w ktérym nastapito nabycie.

Nie zrealizowane zyski na transakcjach pomiedzy Grupg a jej jednostkami stowarzyszonymi eliminuje sie proporcjonalnie do
udziatu Grupy w jednostkach stowarzyszonych. Eliminacji podlegajg réwniez nie zrealizowane straty, chyba ze transakcja
dostarcza dowodow na wystgpienie utraty wartosci przekazywanego skfadnika aktywow.

Wartos$¢ udziatéw w jednostkach stowarzyszonych wycenionych metoda praw wtasnosci, pomniejsza sie takze o przypadajace
na rzecz Funduszu dywidendy lub inne udziaty w zyskach, jesli dotyczg okresu sprzed nabycia udziatéw.

Zasady rachunkowos$ci stosowane przez spotki stowarzyszone zostaty, tam gdzie byto to konieczne, zmienione dla
zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe, z wyjatkiem opisanym w nocie 13.
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24 Portfel inwestycyjny

Zgodnie z ust. 7 par.91 Rozporzadzenia MF, w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym zaprezentowano zestawienie
portfela inwestycyjnego. W ramach portfela inwestycyjnego wykazano:

- akcje i udziaty w spotkach stowarzyszonych;

- akcje i udziaty w pozostatych spétkach;

- dtuzne papiery wartos$ciowe;

- inne papiery warto$ciowe poza spotkami objetymi konsolidacjg metoda petna.

Ponadto wprowadzono uzupetniajacy podziat utrzymujacy dotychczasowe nazewnictwo w odniesieniu do udziatéw wniesionych
pierwotnie przez Skarb Panstwa jako wkfad niepieniezny do Funduszu:

- udziaty wiodace — udziaty, w ktérych pierwotnie Fundusz byt najwiekszym udziatowcem,
- udziaty mniejszosciowe — udziaty, w ktérych Fundusz byt pierwotnie jednym z mniejszo$ciowych udziatowcow.

Akcje i udziaty w jednostkach klasyfikowanych jako stowarzyszone wyceniane sa metodg praw wtasnosci, zgodnie z MSR 28
LInwestycje w jednostkach stowarzyszonych” (punkt 2.3).

Pozostate sktadniki portfela inwestycyjnego zaliczane sa, zgodnie z MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”, do
nastepujacych kategorii:

. aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat,
. inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci,
. aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Klasyfikacja opiera sie na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikacji dokonuje sie na moment poczatkowego ujecia aktywow
finansowych.

(a) Aktywa finansowe wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone w momencie ich poczatkowego
ujecia do wyceny w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat. Sktadnik aktywdw finansowych zalicza sie do tej kategorii, jezeli
nabyty zostat przede wszystkim w celu sprzedazy w krotkim terminie lub, jezeli jednostka zdecydowata na moment poczatkowego
ujecia o wycenie w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat.

Do tej kategorii zalicza sie rowniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaty wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace.
(b) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci to nie stanowigce instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie wymagalnosci, ktdére Grupa zamierza i jest w stanie utrzymac¢ do terminu
wymagalnosci, z wylaczeniem aktywoéw zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
lub dostepnych do sprzedazy, jak réwniez aktywéw finansowych spetniajacych definicje pozyczek i naleznosci. W przypadku
sprzedazy przez Grupe czesci aktywow utrzymywanych do terminu zapadalnosci, ktérej nie mozna uznac za nieistotng, nastepuje tzw.
zarazenie portfela inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnosci, a tym samym wszystkie aktywa z tej kategorii sg
przeklasyfikowane do kategorii dostepnych do sprzedazy.

(c) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to instrumenty finansowe nie stanowigce instrumentéw pochodnych oraz nie podlegajace
klasyfikacji do wyzej wymienionych kategorii. W szczegdlnosci sg to akcje i udziaty w podmiotach, gdzie Grupa nie sprawuje kontroli,
ani nie wywiera znaczacego wptywu.

(d) Ujecie poczatkowe oraz rozliczenie sprzedazy

Zasady ujmowania i wyceny inwestycji w jednostki stowarzyszone zaprezentowano w nocie 2.3. Pozostate instrumenty finansowe w
momencie poczatkowedo ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej w przypadku instrumentéw niekwalifikowanych jako
wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat o koszty transakcji, ktére moga by¢ bezposrednio przypisane do
nabycia lub emisji danego instrumentu.

Transakcje zakupu i sprzedazy inwestycji uimuje sie na dzien przeprowadzenia transakcji, chyba ze w umowie wskazano na inny
dzien przejscia istotnych korzysci i ryzyk zwigzanych z posiadanymi instrumentami.

(e) Wycena na kolejne daty bilansowe

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat wycenia sie rowniez w wartosci godziwej. Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie majg ustalonego okresu
wymagalnosci (instrumenty kapitatowe) i nie jest mozliwe ustalenie ich wartosci godziwej, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia,
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty warto$ci.

Zmiany wartosci godziwej aktywow finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach, za

wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskéw i strat z tytutu réznic
kursowych, ktére dotycza aktywoéw pienieznych i sa zaliczane do wyniku finansowego.

16



Grupa Kapitatlowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. - 31 marca 2006 r.
— noty objasniajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

W przypadku aktywdw wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat, dodatnie zmiany w wycenie do wartosci
godziwej, prezentowane sga w pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji’, natomiast zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty z
inwestycji”.

(f) Ustalanie wartosci godziwej

Wartos¢ godziwa inwestycji, dla ktdrych istnieje aktywny rynek gietdowy jest rowna kursowi zamknigcia na dzien bilansowy na tym
rynku. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywoéw finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nie notowanych akgji i udziatéow),
Grupa ustala warto$¢ godziwg stosujac modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikéw rynku do wyceny takich
instrumentéw i bazujgce m.in. na poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych,
transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spétek z danego sektora. Model ten opisano w nocie 4.

(9) Utrata wartosci aktywdw finansowych

Grupa dokonuje na kazdy dzien bilansowy oceny, czy wystepujg obiektywne dowody na to, ze nastapita utrata wartosci sktadnika
aktywdw finansowych lub grupy aktywow finansowych.

Jezeli wystepujg dowody wskazujace na mozliwos¢ wystapienia utraty wartosci inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci
wycenianych w wysokosci zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomigdzy wartoscig bilansowg aktywdw
a wartoscig biezacg oszacowanych przyszlych przeptywdw pienieznych zdyskontowanych oryginalng efektywna stopa procentowa dlia
tych aktywow.

W przypadku aktywow dostepnych do sprzedazy odpisy na utrate wartosci sg dokonywane na podstawie wynikéw analizy
przeprowadzonej z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostepne na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spétek oraz inne informacje otrzymane od
pozostatych narodowych funduszy inwestycyjnych i informacje rynkowe. Szczegoétowy opis modelu uzywanego przez Grupe do
analizy utraty wartosci aktywow finansowych jest zawarty w Nocie 4.

Odpisy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy i utrata wartosci”.

W przypadku ustania przestanek utraty wartosci nastepuje odwrocenie odpiséw aktualizujgcych:

- przez rachunek zyskéw i strat — w przypadku aktywéw finansowych klasyfikowanych jako inwestycje utrzymywane do terminu
wymagalnosci, oraz aktywow dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami dtuznymi;

- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywdw dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami kapitatowymi..

25 Pozostate instrumenty finansowe

Zasady klasyfikacji, ujmowania i wyceny pozostatych instrumentéw finansowych sg jednakowe jak wymienione dla sktadnikéw
portfela inwestycyjnego. Dodatkowo, zobowigzania finansowe ujmowane sg poczatkowo w wartosci godziwej, pomniejszonej o
poniesione bezposrednie koszty transakcyjne. Na kolejne daty bilansowe zobowigzania finansowe wyceniane sg w wartosci
zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowe;.

a) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug ujmuje sie poczatkowo wedtug wartosci godziwej. Po poczatkowym ujeciu naleznosci te wycenia sie
w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci.

Odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci dokonuije sie, gdy istniejg obiektywne dowody na to, ze jednostka nie bedzie w stanie
otrzymac wszystkich naleznych kwot. Kwote odpisu stanowi réznica pomiedzy warto$cig bilansowg danego skfadnika aktywéw
a wartoscig biezacag szacowanych przysztych przeptywéw pienieznych, zdyskontowanych wedtug efektywnej stopy
procentowej. Odpis jest tworzony w cigezar pozostatych kosztow i strat operacyjnych.

b)  Pozyczkii naleznosci

Pozyczki i naleznosci to nie bedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia
ptatnosciach, nie notowane na aktywnym rynku. Powstajg wéwczas, gdy Grupa wydaje $rodki pieniezne, dostarcza towary lub ustugi
bezposrednio dtuznikowi, nie majac intencji zaklasyfikowania tych naleznosci do aktywéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez rachunek zyskoéw i strat, przeznaczonych do obrotu, dostepnych do sprzedazy lub przeznaczonych do sprzedazy.
Nabyte udziaty w portfelu aktywéw nie bedacych pozyczkami i nalezno$ciami (np. udzialy w funduszach powierniczych) nie sg
pozyczkami i naleznosciami

c) Naleznosci z tytutu operacji reverse repo oraz zobowigzania z tytutu operacji repo

Zakupione papiery wartosciowe z przyrzeczeniem odsprzedazy (transakcje reverse repo) wykazuje sie w bilansie jako
naleznosci. Réznice pomiedzy ceng sprzedazy a odkupu traktuje sie jako odsetki i nalicza sie metoda efektywnej stopy
procentowej przez okres obowigzywania umowy.

Papiery warto$ciowe sprzedawane przy jednoczesnym zawarciu powigzanej umowy odkupu (transakcje repo) sg
klasyfikowane w sprawozdaniu finansowym jako aktywa bedace przedmiotem zastawu, jezeli otrzymujacy ma wynikajace z
umowy lub zwyczaju prawo do sprzedazy lub ponownego zastawu zabezpieczenia. Zobowigzanie wobec kontrahenta ujmuje
sie w zobowigzaniach z tytutu operacji repo i wycenia analogicznie do operacji reverse-repo.
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d) Inne zobowigzania

Do zobowigzan Grupa zalicza gtéwnie:
- zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek,
- zobowigzania z tytutu emisji dluznych papieréw wartosciowych,
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug,
- zobowigzania z tytutu wynagrodzen wraz z narzutami.

Inne zobowigzania finansowe ujmuje sie poczatkowo w wartos$ci godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne, a nastepnie wycenia
wedtug zamortyzowanego kosztu, z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowe;.

e) Obligacje zamienne na akcje

Wartos¢ godziwa elementu zobowigzaniowego obligacji zamiennych na akcje jest ustalana za pomocg rynkowej stopy procentowej
dla podobnych obligacji bez mozliwosci zamiany na akcje. Tak ustalona warto$¢ jest ujmowana jako zobowiazanie, ktére jest
amortyzowane do chwili konwersji na akcje lub do daty wykupu obligacji. Nie umorzona pozostatos¢ jest alokowana do opcji zamiany,
ktére sg rozpoznawane w kapitatach wtasnych po potraceniu odpowiednich podatkow.

2.6 Zapasy

Zapasy wykazywane sg w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, nie wyzszym jednak od cen sprzedazy netto. Koszt ustala
sie z zastosowaniem metody ,pierwsze przyszto pierwsze wyszio” (FIFO). Koszt wyrobdw gotowych i produkcji w toku obejmuje
koszty projektowe, surowce, robocizne bezposrednia, inne koszty bezposrednie i odno$ne wydziatowe koszty produkcji (oparte
o normalne zdolnosci produkcyjne), zgodnie z zasadami okreslonymi w zasadach rachunkowosci Grupy.

2.7 Aktywa trwate (lub grupy aktywoéw do zbycia) przeznaczone do sprzedazy i zobowigzania zwigzane z tymi
aktywami

Aktywa trwate i grupy aktywéw klasyfikowane sg jako przeznaczone do zbycia, jezeli ich warto$¢ bilansowa bedzie odzyskana
raczej w wyniku transakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego ciggtego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony
wytacznie wowczas, gdy wystapienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywoéw (lub grupa do
zbycia) jest dostepny w swoim obecnym stanie do natychmiastowej sprzedazy w ciggu roku.

Aktywa trwate (lub grupy aktywoéw do zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do zbycia wyceniane sg wedtug nizszej z
dwéch wartosci: wartosci bilansowej lub warto$ci godziwej pomniejszonych o koszty zwigzane ze sprzedaza.

Dziatalno$¢ zaniechana to czes$¢ sktadowa jednostki, ktora zostata zbyta albo sklasyfikowana jako ,przeznaczona do sprzedazy”

i (a) stanowi wazny rodzaj lub obszar terytorialny dziatalnosci; (b) wchodzi w sktad pojedynczego skoordynowanego planu zbycia
waznego rodzaju lub obszaru terytorialnego dziatalnosci lub (c) stanowi jednostke zalezng przejetg wytacznie w celu pdzniejszej
odsprzedazy.

Z dniem 1 stycznia 2004 r. Grupa dokonata wczesniejszego przyjecia MSSF 5 w odniesieniu do przeprowadzanych od tego
momentu transakcji, zgodnie z postanowieniami standardu w odniesieniu do dziatalnos$ci zaniechanej realizowanej w ramach
spotek Przedsiebiorstwo Budowy Szybdéw S.A. Na dzien 1 stycznia 2004 r. zostaly spetnione wszystkie kryteria wymagane
przez MSSF 5 w odniesieniu do mozliwosci klasyfikowania danej dziatalno$ci jako zaniechana.

2.8 Wartosci niematerialne
a) Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy stanowi nadwyzke kosztu nabycia nad wartoscig godziwg udziatu Grupy w mozliwych do zidentyfikowania nabytych
aktywach netto przejetej jednostki zaleznej lub jednostki wykazywanej metodg praw wtasnosci, okreslonych na dzien przejecia lub
nabycia tej jednostki. Wartos¢ firmy z przejecia jednostek zaleznych ujmuje sie w wartosciach niematerialnych. Wartos¢ firmy powstatg
na nabyciu inwestycji w jednostkach stowarzyszonych ujmuje sie w wartosci bilansowej tej inwestycji.

Warto$¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast na kazda date bilansowg podlega testowi na utrate wartosci i jest wykazywana w
bilansie wedtug wartosci poczatkowej pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. Ewentualna utrata warto$ci
rozpoznawana jest w rachunku zyskow i strat w pozycji ,Pozostate koszty i straty operacyjne” i nie podlega odwrdceniu w kolejnych
okresach.

Wartos¢ firmy powstata przed datg przejscia na MSSF, zgodnie ze zwolnieniem przewidzianym w MSSF 1, ujeta zostata w
ksiegach zgodnie z wartoscig rozpoznang zgodnie z polskimi zasadami rachunkowos$ci. Na dzien przejscia na MSSF
podlegata ona testowi na utrate wartosci. W przypadku ujemnej wartosci firmy istniejacej na ten dzien dokonano
jednorazowego uznania w niepodzielone zyski.

b)  Koszty prac badawczych i rozwojowych

Koszty prac badawczych nie podlegajg aktywowaniu i sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat jako koszty w okresie, w ktorym
zostaty poniesione.

Koszty prac rozwojowych, bezposrednio zwigzane z wytworzeniem dajacych sie zidentyfikowaé wartosci niematerialnych
kontrolowanych przez Grupe, ktére w przyszitosci prawdopodobnie wygenerujg korzysci gospodarcze, przekraczajace koszty
poniesione bezposrednio w zwiazku z ich wytworzeniem i uzyskiwane dtuzej niz przez 1 rok, ujmuje sie jako wartosci
niematerialne. Sg one amortyzowane metodg liniowg przez przewidywany okres ich ekonomicznej przydatnosci.

c) Inne wartosci niematerialne
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Do innych wartosci niematerialnych zalicza sie m.in.:

. nabyte oprogramowanie komputerowe,
. nabyte prawa majgtkowe — autorskie prawa majatkowe, prawa pokrewne, licencje, koncesje, prawa do wynalazkéw, patentéw,
znakow towarowych, wzoréw uzytkowych oraz zdobniczych, know-how, zezwolenia na dziatalnosc¢ telekomunikacyjna.

d) Wycena
Wartosci niematerialne wycenia sie w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych i skumulowang

kwote odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci. Odpiséw amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych dokonuje sie metodg
liniowa, przez okres przewidywanego uzytkowania, ktory dla poszczegdlnych rodzajow wartosci niematerialnych wynosi Srednio:

. Oprogramowanie komputerowe — 5—7 lat,
. Licencje na programy komputerowe —5 -7 lat,
. Nabyte prawa majatkowe — w okresie uzytkowania ustalanego indywidualnie dla sktadnikéw praw majatkowych.

Metoda amortyzacji oraz stawka amortyzacyjna podlegajg weryfikacj na kazdy dzien bilansowy. Wszelkie wynikajace z
przeprowadzonej weryfikacji zmiany ujmuje sie jak zmiane szacunkéw, zgodnie z wytycznymi zawartymi w MSR 8 ,Zasady (polityka)
rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych, btedy”.

29 Rzeczowe aktywa trwate
Do rzeczowych aktywdw trwatych zaliczane sg m.in.:

- nieruchomosci, tj. grunty wtasne, budynki, budowle,

- urzadzenia techniczne, maszyny, srodki transportu i inne ruchome srodki trwate,
- ulepszenia w obcych srodkach trwatych,

- srodki trwate w budowie.

Srodki trwate ujmuje sie poczatkowo wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, a nastepnie wycenia wedtug tych wartosci
pomniejszonych o skumulowane umorzenie oraz odpisy aktualizujace z tytutu utraty wartosci, z wyjatkiem gruntéw wiasnych, ktére nie
podlegajg umorzeniu. Cena nabycia obejmuje wydatki bezposrednio zwigzane z nabyciem.

Do ustalenia kosztu rzeczowych aktywéw trwatych na dzien 1 stycznia 2004 r. zastosowano MSSF 1 w zakresie przyjecia wartosci
godziwej na 1 stycznia 2004 r. za domniemany koszt niektdrych rzeczowych aktywoéw trwatych — (MSSF 1 pkt 16).

Srodki trwate w budowie powstajace dla celéw produkcyjnych, wynajmu lub administracyjnych, jak réwniez dla celdéw jeszcze nie
okreslonych, prezentowane sg w bilansie wg kosztu wytworzenia pomniejszonego o odpisy z tytutu utraty warto$ci. Koszt wytworzenia
zwiekszany jest o wszystkie inne pozwalajace sie bezposrednio przyporzadkowac koszty poniesione w celu dostosowania sktadnika
aktywoéw do miejsca i warunkéw potrzebnych do rozpoczecia jego funkcjonowania zgodnie z zamierzeniami kierownictwa, z
wytaczeniem kosztéw finansowania zewnetrznego. Amortyzacja dotyczaca tych $rodkéw trwatych rozpoczyna sie w momencie, gdy
sg dostepne do wykorzystania w normalnym toku dziatalnosci operacyjne;j.

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwatych, z pominigciem gruntéw oraz srodkéw trwatych w budowie, przez
oszacowany okres ekonomicznej przydatnosci tych srodkéw, z uwzglednieniem wartosci rezydualnej, uzywajac metody
liniowej, przy zastosowaniu nastepujgcych rocznych stawek amortyzaciji:

Budynki i budowle od 3,3% do 5%
Maszyny i urzadzenia, $rodki transportu od 10 % do 50%
Pozostate $rodki trwate od 10 % do 50%

Amortyzacja wykazywana jest w pozycji ,Koszty operacyjne” w rachunku zyskow i strat.

2.10 Utrata wartosci rzeczowych aktywoéw trwatych i wartosci niematerialnych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikéw majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych w
celu stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujace na mozliwos¢ utraty ich wartosci. W przypadku rzeczowych aktywow
trwatych i wartosci niematerialnych podlegajacych amortyzacji, gdy stwierdzono istnienie takich przestanek oraz na kazda date
bilansowg dla rzeczowych aktywow trwatych i wartosci niematerialnych, ktére nie podlegaja amortyzacji szacowana jest wartos¢
odzyskiwalna danego skiadnika aktywéw. W przypadku, gdy warto$¢ bilansowa sktadnika aktywdw rzeczowych lub niematerialnych
jest wyzsza od wartosci odzyskiwalnej, dokonuje sie odpisu aktualizujacego w ciezar ,Pozostatych kosztéw i strat operacyjnych”. Dla
potrzeb ustalania odpisu z tytutu utraty wartosci aktywa moga by¢ grupowane na najnizszych poziomach, co do ktorych istniejg
mozliwe do zidentyfikowania samodzielne przeptywy srodkéw pienieznych (osrodki generowania srodkéw pienigznych).

Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z dwoch wartosci: wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci
uzytkowej. Warto$¢ uzytkowa odpowiada szacowanej wartosci biezacej przyszlych przeptywéw pienieznych, kiére beda generowane
przez dane aktywo (lub grupe aktywdw stanowigca osrodek generujacy $rodki pieniezne), zdyskontowanych przy uzyciu stopy
dyskonta uwzgledniajacej aktualng rynkowg warto$¢ pienigdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego aktywa.

W momencie, gdy utrata wartosci ulega odwréceniu w kolejnym okresie, warto$¢ netto sktadnika aktywow (lub grupy aktywow)
zwigkszana jest do nowej oszacowanej wartosci odzyskiwalnej, nie wyzszej jednak od wartosci netto tego sktadnika aktywow jaka
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bytaby ustalona, gdyby utrata wartosci nie zostata rozpoznana w poprzednich okresach. Odwrécenie utraty wartosci ujmowane jest w
,Pozostatych przychodach i zyskach operacyjnych”.

211 Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sg w rachunku zyskoéw i strat w okresie, w ktérym zostaty poniesione.

212 Inne aktywa

W pozyciji tej wykazywane sg miedzy innymi rozliczenia miedzyokresowe i prawo wieczystego uzytkowania gruntéw nabyte odptatnie
chyba ze stanowi czes$¢ nieruchomosci inwestycyjnych i wyceniane jest zgodnie z MSR 40. Prawo wieczystego uzytkowania gruntéw
jest klasyfikowane jako czynne rozliczenia miedzyokresowe i podlega rozliczaniu liniowemu w okresie uzytkowania gruntow.

213 Rezerwy na pozostale zobowiazania

Rezerwy tworzone sa, gdy na Grupie cigzy obecny, prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowigzek wynikajacy ze zdarzen przesztych
i prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowiazku spowoduje konieczno$¢ wyptywu srodkéw zawierajacych w sobie korzysci
ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.

Rezerwy tworzy sie w szczegdlnosci z nastepujgcych tytutéw, (jezeli spetnione sg wyzej wymienione warunki ujmowania rezerw):

- skutki toczacych sie spraw sgdowych oraz spraw spornych,
- udzielone gwarancje, poreczenia,

- przyszte Swiadczenia na rzecz pracownikow,

- koszty napraw gwarancyjnych,

- koszty restrukturyzaciji.

Przyszte Swiadczenia na rzecz pracownikdw obejmujg w szczegdlnosci rezerwe na nagrody jubileuszowe oraz rezerwe na
zobowigzanie z tytutu $wiadczehn emerytalnych. Tworzy sie je w oparciu o szacunki aktuariusza.

Rezerwy tworzy sie w wysokos$ci stanowigcej najbardziej wiasciwy szacunek naktadow niezbednych do wypetnienia obecnego
obowigzku na dzien bilansowy. Jezeli skutek zmian wartosci pienigdza w czasie jest istotny, kwota rezerwy odpowiada biezacej
wartosci naktaddw, ktdre wedtug oczekiwan bedg niezbedne do wypetnienia obowigzku.

Rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych ujmowane sa w momencie sprzedazy produktdéw zgodnie z najlepszym szacunkiem
Zarzadu co do przyszlych kosztéw koniecznych do poniesienia przez Grupe w okresie gwaranc;ji.

214 Kapitat wtasny
Kapitat wtasny Grupy stanowia:

- kapitat podstawowy (akcyjny) jednostki dominujacej, wykazany w wartosci nominalnej, z uwzglednieniem przeszacowania
z tytutu hiperinflacii.

- akcje wiasne nabyte przez Grupe i wykazywane ze znakiem ujemnym,
- pozostate kapitaty, obejmujace:

- kapitat z aktualizacji wyceny,
- czes¢ kapitatu zapasowego i pozostatych kapitatéw rezerwowych , ktdéra nie powstata z zyskéw lat ubiegtych

- zyski zatrzymane, obejmujace:

- niepodzielony zysk lub nie pokryta strate z lat ubiegtych (obejmujacy powstaty z zyskéw lat ubiegtych kapitat
zapasowy i pozostate kapitaly rezerwowe),
- wynik finansowy biezgcego okresu obrotowego.

Odrebna pozycje kapitatu wtasnego stanowi kapitat mniejszosci.

Zgodnie z punktem 25 MSR 29 ,Sprawozdawczos$¢ finansowa w warunkach hiperinflacji’, sktadniki kapitatu wiasnego (za wyjatkiem
niepodzielonego zysku lat ubieglych oraz wszelkich nadwyzek z aktualizacji wyceny aktywoéw) zostaly przeksztatcone przy
zastosowaniu ogolnego indeksu cen poczawszy od daty, w ktérej kapitaly te zostaty wniesione lub powstaty w inny sposéb za okres,
w ktorym gospodarka, w ktérej dany podmiot prowadzi dziatalnos$¢, byta gospodarka hiperinflacyjna, tj. do dnia 31 grudnia 1996 r.
Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy pomniejsza sie o nabyte akcje wlasne wykazywane w cenie nabycia. Do podziatu
miedzy akcjonariuszy przeznaczone sg nie podzielony wynik finansowy z lat ubieglych oraz zyski roku biezacego oraz pozostate
kapitaty wiasne powstate z zysku.

215 Zobowiagzania warunkowe (pozabilansowe)
Zobowigzanie warunkowe jest:
a) mozliwym obowigzkiem, ktory powstaje na skutek zdarzen przesziych, ktérych istnienie zostanie potwierdzone dopiero w

momencie wystapienia lub nie wystgpienia jednego lub wigkszej ilosci niepewnych przysztych zdarzen, ktére nie w peni
podlegaja kontroli jednostki,
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lub
b)  obecnym obowiazkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzen przesztych, ale nie jest uymowany w sprawozdaniu, poniewaz:
- nie jest prawdopodobne, aby konieczne byto wydatkowania $rodkéw zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne w
celu wypetnienia obowigzku, lub
- kwoty obowigzku (zobowigzania) nie mozna wyceni¢ wystarczajaco wiarygodnie.

Do zobowigzan warunkowych (pozabilansowych) Grupa zalicza, spetniajace powyzsze warunki, m.in.:
- gwarancje i poreczenia oraz weksle na rzecz osob trzecich, wynikajace z umow,
- zobowigzania z tytutu odszkodowan za szkody powstate w wyniku dziatalnosci gospodarczej.

2.16 Przychody i zyski z inwestycji

Przychody i zyski z inwestycji obejmujg migedzy innymi zyski na sprzedazy aktywow finansowych oraz jednostek zaleznych
i stowarzyszonych, przychody z wyceny aktywoéw finansowych do wartosci godziwej oraz przychody z tytutu odsetek i dywidend
otrzymanych.

Przychody z tytutu odsetek ujmuje sie wedtug zasady memoriatowej, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Przychody z
tytutu dywidend sg ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatno$ci.

217 Przychody ze sprzedazy towarow i ustug

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w warto$ci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej i reprezentujgcej naleznosci za produkty,
towary i ustugi dostarczone w ramach normalnej dziatalnosci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VAT i inne podatki zwigzane
ze sprzedaza (podatek akcyzowy) - zgodnie z nastepujacymi zasadami:

(a) Przychody ze sprzedazy towaréw ujmowane sg w momencie dostarczenia towaréw do klienta, zaakceptowania ich przez klienta
oraz wystarczajgcej pewnosci $ciggalnosci odno$nej naleznosci.

(b) Przychody ze sprzedazy ustug ujmuije sie w okresie, w ktérym $wiadczono ustugi, w oparciu o stopien zaawansowania konkretnej
transakgji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac do catosci ustug do wykonania.

(c) Przychody z tytutu realizacji kontraktow budowlanych — w odniesieniu do stopnia zaawansowania realizacji kontraktu na dzien
bilansowy. Stopieh zaawansowania mierzony jest jako proporcja kosztow poniesionych do catosci szacowanych kosztow kontraktu, za
wyjatkiem sytuaciji, gdy taki sposob nie odzwierciedlatby faktycznego stopnia zaawansowania.

W przypadku, kiedy wyniku kontraktu nie mozna wiarygodnie oszacowac, przychody z tego kontraktu sg ujmowane do wysokosci
poniesionych kosztéw, w odniesieniu do ktérych istnieje prawdopodobienstwo ich odzyskania. Koszty zwigzane z kontraktem
ujmowane sg jako koszty okresu, w ktérym zostaty poniesione.

W przypadku, gdy istnieje prawdopodobienstwo, iz taczne koszty kontraktu przekrocza taczne przychody z tytutu tego kontraktu,
przewidywana strata na kontrakcie jest ujmowana bezzwtocznie jako koszty.

218 Koszty i straty z inwestycji

W pozyciji tej ujete sg miedzy innymi straty na sprzedazy aktywdw finansowych oraz jednostek zaleznych i stowarzyszonych, straty z
wyceny aktywoéw finansowych do wartosci godziwej oraz koszty z tytutu odsetek.

2.19 Utrata wartosci

Utrata wartosci oraz jej odwrdcenie w przypadku aktywéw finansowych klasyfikowanych jako dostepne do sprzedazy (poza
odwréceniem utraty wartosci instrumentéw kapitatowych), aktywéw finansowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci oraz

jednostek wykazywanych metodg praw wiasnosci, wykazywana jest w pozycji rezerwy i utrata wartosci. Utrata warto$ci innych
aktywow jest odnoszona w pozostate koszty i straty operacyjne, natomiast jej odwrécenie w pozostate przychody i zyski operacyjne.

2.20 Podatek dochodowy
Na obowiazkowe obcigzenia wyniku sktadajg sie: podatek biezacy oraz podatek odroczony.

Podatek biezacy wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowego za dany rok obrotowy ustalonego zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami podatkowymi i przy zastosowaniu stawek podatkowych wynikajgcych z tych przepiséw. Zysk (strata) podatkowa rézni sie
od ksiegowego zysku (straty) netto, w zwiazku z wytaczeniem przychodéw podlegajacych opodatkowaniu i kosztéw stanowigcych
koszty uzyskania przychodéw w latach nastepnych oraz pozycji kosztéw i przychodéw, ktére nigdy nie bedg podlegaty opodatkowaniu.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowa jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przysztosci, na réznicach
pomiedzy wartosciami bilansowymi aktywow i pasywow a odpowiadajgcymi im warto$ciami podatkowymi wykorzystywanymi do
wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich réznic przejsciowych pomiedzy wartoscig
podatkowg aktywow i zobowigzan a ich wartoscig bilansowg w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym:
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ez wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku amortyzacji wartosci firmy lub poczatkowego
ujecia sktadnika aktywow badz zobowigzania przy transakcji nie stanowiacej potaczenia jednostek gospodarczych i w
chwili jej zawierania nie ma wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate podatkowa,
oraz

e w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych z inwestycji w jednostkach stowarzyszonych — z wyjatkiem
sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych podlegajg kontroli i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci réznice przejsciowe nie ulegng odwroceniu.

Rezerwe z tytutu podatku odroczonego ujmuje sie w petnej wysokosci. Rezerwa ta nie podlega dyskontowaniu.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmuje sie, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysziosci osiggniety zostanie
dochéd do opodatkowania, ktory umozliwi potracenie réznic przejsciowych, wykorzystanie strat podatkowych lub ulg podatkowych.
Warto$¢ sktadnika aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku gdy
spodziewane przyszte zyski podatkowe lub dodatnie réznice przej$ciowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika aktywoéw lub
jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, kiére beda obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywow
zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe),
ktére obowigzywaty prawnie lub faktycznie na dzien bilansowy. Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskoéw i strat danego
okresu, za wyjatkiem przypadku, gdy podatek odroczony:
. dotyczy transakcji czy zdarzen, ktdre ujmowane sg bezposrednio w kapitale wtasnym — wéwczas podatek odroczony
réwniez ujmowany jest w odpowiednim sktadniku kapitatu wtasnego, lub
e wynika z potaczenia jednostek gospodarczych — wowczas podatek odroczony wptywa na warto$¢ firmy lub nadwyzke
udziatu w wartosci godziwej aktywdw netto nad kosztem przejecia.

Kompensaty aktywa i rezerwy z tytutu podatku odroczonego dokonuje sie, gdy spétki Grupy posiadajg mozliwy do wyegzekwowania
tytut do przeprowadzenia kompensat naleznosci i zobowigzan z tytutu biezacego podatku dochodowego oraz, gdy aktywa i rezerwy z
tytutu podatku odroczonego dotyczag podatku dochodowego natozonego przez t¢ samg wtadze podatkowg na tego samego podatnika.

2.21 Transakcje w walucie obcej i wycena pozycji wyrazonych w walutach obcych
(a) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych poszczegdinych jednostek Grupy wycenia sie w walucie podstawowego
$rodowiska gospodarczego, w ktérym dana jednostka prowadzi dziatalno$¢ (w walucie funkcjonalnej). Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe prezentowane jest w ztotych polskich (zt), ktéry stanowi walute funkcjonalng i walute prezentacji
wszystkich jednostek Grupy.

(b)Transakcje i salda

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na moment poczatkowego ujecia na walute funkcjonalng wedtug kursu
obowigzujacego w dniu transakcji.
Na dzien bilansowy:

e wyrazone w walucie obcej pozycje pieniezne przelicza sie przy zastosowaniu kursu zamknigcia;

. pozycje niepieniezne sg wyceniane wedtug kosztu historycznego.

Zyski i straty z tytutu réznic kursowych powstate w wyniku rozliczenia transakcji w walucie obcej oraz wyceny bilansowej aktywow
i zobowigzan pienieznych wyrazonych w walutach obcych ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat.

Roéznice kursowe powstate na pozycjach niepienieznych, takich jak instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskéw i strat, ujmuje sie jako element zmian warto$ci godziwej. Roéznice kursowe powstate na pozycjach
niepienieznych, takich jak instrumenty kapitatowe zaklasyfikowane do aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy, ujmuje sie
w kapitale z wyceny w warto$ci godziwe;j.
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2,22 Wyptata dywidendy

Ptatno$¢ dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmuje sie jako zobowigzanie w sprawozdaniu finansowym Grupy w okresie, w ktérym

nastapito ich zatwierdzenie przez akcjonariuszy spofki.

2.23 Srodki pieniezne i ekwiwalenty $rodkéw pienieznych — ujmowane w rachunku przeplywéw srodkéw
pienieznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe ptatne na zadanie, inne

krétkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesiecy od dnia ich zatozenia, otrzymania,

nabycia lub wystawienia oraz o duzej ptynnosci.

2.24 Sprawozdawczos¢ dotyczaca segmentow

Segmenty branzowe okreslono jako dajace sie wyodrebni¢ obszary dziatalnosci Grupy, w ramach ktérych nastepuje

dystrybucja towaréw lub $wiadczenie ustug lub grupy powigzanych towardw lub ustug, podlegajace ryzyku i charakteryzujace

sie poziomem zwrotu z poniesionych nakfadéw inwestycyjnych réznigcym sie od tych, ktére sg wtasciwe dla innych segmentow

branzowych.
Segment geograficzny dostarcza produkty lub ustugi w pewnym $rodowisku gospodarczym, ktére podlega ryzykom i zwrotom
innym niz w przypadku segmentéw funkcjonujacych w innych srodowiskach gospodarczych.

3. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe naraza ja na wiele r6znych zagrozen finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko zmiany
kursu walut, ryzyko zmiany warto$ci godziwej w wyniku zmian stép procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe, ryzyko
utraty ptynno$ci oraz ryzyko zmiany przeptywow pienigznych w wyniku zmiany stop procentowych.

Ogolny program Grupy zarzadzania ryzykiem skupia sie na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych oraz stara sie
minimalizowa¢ potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki finansowe Grupy.

Grupa nie wykorzystuje w zarzgdzaniu ryzykiem instrumentéw finansowych oraz zabezpieczen wartosci godziwej, zabezpieczen
przeptywoéw pienieznych. W Grupie nie wystepuje znaczaca koncentracja ryzyka kredytowego.

Ryzyko rynkowe

- Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty Grupy wyrazone sg gtéwnie w walucie polskiej. Cze$¢ przychodéw sektora telekomunikacyjnego w zakresie
realizacji ustug terminacji ruchu hurtowego jest zwigzana z walutami obcymi. Z drugiej strony, niektore ptatnosci za dostawy dla spétek
tego sektora (dostawy sprzetu i koszty transmisji) zalezne sg od kurséw walut. Polityka tych spétek polega na utrzymywaniu wzglednej
réwnowagi miedzy przychodami i rozchodami wyrazonymi w walutach. Z punktu widzenia Grupy ryzyko to jest nieistotne.

- Ryzyko zmiany stopy procentowej

Przychody Funduszu oraz Grupy oraz jej przeptywy pieniezne z dziatalnosci operacyjnej sg niezalezne od zmian rynkowych stop
procentowych. Przeptywy finansowe Pro Futuro S.A. uzaleznione sg od stopy procentowej na rynku miedzybankowym, ktéra stanowi
podstawe do naliczania odsetek od wyemitowanych przez spotke obligacii.

- Ryzyko cenowe
Fundusz uczestniczy w obrocie papierami wartosciowymi na aktywnym rynku (Gielda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie oraz

CeTO). Posiadane przez Fundusz papiery wartosciowe o z gory ustalonej cenie wykupu cechujg sie niskim ryzykiem. Natomiast akcje
i udziaty poddawac sie moga znacznym wahaniom cenowym.

- Ryzyko kredytowe
Fundusz i Grupa nie sg narazone na duze ryzyko z tytutu znacznej koncentracji sprzedazy kredytowej. Spotki Grupy stosujg polityke
gwarantujaca, ze sprzedaz ustug dokonywana na rzecz znaczacych klientéw, poprzedzana jest weryfikacjg ich historii sptat
zobowigzan. Polityka ograniczenia ryzyka przez Fundusz polega na przeniesieniu wiasnosci aktywdw po dokonaniu ptatnosci.

- Ryzyko utraty ptynnosci

Polityka Funduszu zakifada utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienigznych oraz papieréw wartosciowych, niezbednego
dla biezacej obstugi zobowiazan. Nadwyzki srodkéw pienieznych Funduszu sa lokowane w depozytach bankowych lub bonach
skarbowych.

W odniesieniu do Pro Futuro istnieje natomiast ryzyko braku mozliwosci szybkiej sprzedazy aktywéw w celu sptaty zobowigzan

wynikajacych z emisji obligacji, w przypadku zadania wczesniejszej sptaty, ktére moze mie¢ miejsce w przypadku niedotrzymania
warunkow umowy przedemisyjnej. Zgodnie z umowa termin spfaty przypada na 30 kwietnia 2007 r.
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4. Najwazniejsze szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia Sprawozdania
finansowego

Szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego sg one oparte na doswiadczeniu wynikajacym
z danych historycznych oraz analizy przysztych zdarzen, ktérych prawdopodobienstwo zajscia, zgodnie z najlepsza wiedza
Zarzadu, jest istotne.

Jednym z najwazniejszych szacunkéw i ocen przyjetych na potrzeby sporzadzania sprawozdania finansowego jest model
wyceny inwestycji dokonywanych przez Fundusz, oparty m.in. na analizach poréwnywalnych transakcjach rynkowych,
analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych, transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spétek z danego sektora.

Model ten jest stosowany w nastepujacych sytuacjach:

. okreslenie wartosci godziwej dla sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Dla instrumentéw, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek, Fundusz okres$la poziom wartosci godziwej za pomocg modeli
rynkowych powszechnie stosowanych przez uczestnikow rynku.

. ocena ryzyka utraty wartosci sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje oceny, czy nie nastagpita utrata wartosci sktadnikdéw portfela inwestycyjnego.
Utrate warto$ci okresla sie z uwzglednieniem nastepujgcych przestanek, ktéore moga swiadczy¢ o ryzyku utraty wartosci:

- analiza fundamentalna spoétek,

- czynniki rynkowe,

- koniunktura gospodarcza i branzowa,

- analiza pozycji wobec konkurenc;ji,

- decyzje regulatora rynku (np. zmiany w koncesjonowaniu),

- inne czynniki wtasciwe do uwzglednienia w konkretnym przypadku.

. ocena utraty wartosci przez wartosc¢ firmy
Na kazdy dzien bilansowy warto$¢ firmy podlega testowi na utrate wartosci. Szczegotowy opis zasad rachunkowosci
dotyczacych utraty wartosci firmy zawarty jest w nocie 2.10.
5. Informacje dotyczace segmentéw dziatalnosci
Sprawozdawczos¢ wedtug segmentéw branzowych

Podziat podstawowy to podziat na segmenty branzowe. W Grupie Kapitatowej wyodrebniono na 31 marca 2006 r. nastepujace
segmenty branzowe: dziatalno$¢ inwestycyjna, dziatalno$¢ telekomunikacyjna oraz dziatalno$¢ budowlano-montazowa.

Segmenty branzowe okreslono jako dajace sie wyodrebni¢ obszary dziatalnosci Grupy, w ramach ktérych nastepuje
dystrybucja towaréw lub $wiadczenie ustug lub grupy powigzanych towardéw lub ustug, podlegajace ryzyku i charakteryzujace
sie poziomem zwrotu z poniesionych naktadéw inwestycyjnych réznigcym sie od tych, ktére sg wtasciwe dla innych segmentéw
branzowych.

2.4.1.1 Podziaf podstawowy wedlug segmentéw branzowych

1. Segment: dziatalno$¢ inwestycyjna (Jupiter NFI S.A.)

Jest to podstawowy segment dziatalnosci Grupy. W ramach tego segmentu Grupa prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na:

. Nabywaniu papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

. Nabywaniu, badz obejmowaniu udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajgcych w Polsce oraz innych papieréw
wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

e  Wykonywaniu praw z akcji i udziatéw oraz papieréow wartosciowych, jak rowniez rozporzadzaniu nimi.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jedynym przedmiotem obrotu sg papiery wartosciowe oraz prawa z nimi
zwigzane.

2. Segment: dziatalnos$¢ telekomunikacyjna (spoétki: Data.COM S.A., Pro Futuro S.A.)

Segment obejmuje sprzedaz ustug zwigzanych z telekomunikacjg oraz transmisjg danych. W ramach tego segmentu
prowadzona jest dziatalno$¢ w dziedzinie:

e  Telefonii stacjonarnej i telegrafii,

Telefonii ruchome;,

Transmisji danych i teleinformatyki,

Pozostatych ustug telekomunikacyjnych,

Dziatalnosci zwigzanej z bazami danych,

Budowy linii telekomunikacyjnych i przesytowych miedzymiastowych i okregowych, napowietrznych i kablowych,
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. Budowy linii telekomunikacyjnych przesylowych miejscowych, napowietrznych i

pomocniczych,

e  Wykonywania instalacji telekomunikacyjnych w budynkach i budowlach.

3. Segment: dziatalno$¢ budowlano montazowa ( Energopol Potudnie S.A.)

Segment obejmuje produkcje, ustugi i obrét wyrobami budowlanymi, w tym przede wszystkim:

Produkcja wyrobdw betonowych,

Produkcja i montaz konstrukcji metalowych,

Ustugi wypozyczania sprzetu budowlanego,

Ustugi projektowe zwigzane z ustugami budowlanymi,
Ustugi transportowe zwigzane z budownictwem.

Robét ogdéinobudowlanych zwigzanych z budowag obiektéw przemystowych i wydobywczych,

kablowych oraz budowy obiektow

Rachunek wynikéw w podziale na segmenty branzowe | kwartat 2006
Fundusze
inwestycyjne Ustugi .
i dziaIZIny;éé telekomuni?(acyjne Wytaczenia Razem
pokrewna

1. | Przychody segmentu ogétem 218 19 324 -167 19 375
Przychody segmentu (zewnetrzne) 218 19324 -167 19 375
Przychody segmentu (wewnetrzne)

2. | Koszty segmentu ogétem -6 000 -20 185 167 -26 018
Koszty segmentu (zewnetrzne) -6 000 -20 185 167 -26 018
Koszty segmentu (wewnetrzne)

3. | Wynik segmentu -5 782 -861 0 -6 643

4. | Zysk przed opodatkowaniem -5782 -861 0 -6 643

5. | Podatek dochodowy 0 -24 -24

6. | Zysk akcjonariuszy mniejszo$ciowych 0 -86 -86

7. | Zysk netto -5782 - 885 0 -6 667

6. Gtéwne wskazniki a akcje wlasne do zbycia lub umorzenia

W zwigzku z posiadanymi przez Fundusz akcjami wtasnymi na dzien 31 marca 2005 r. i 31 grudnia 2004 r., zgodnie z MSR 33,
do wyliczenia wskaznikéw uwzgledniono ilo$¢ akcji bedacych w posiadaniu akcjonariuszy innych niz Jupiter NFI S.A. na te dni

bilansowe:

31 marca 2006 | 31 grudnia 2005 | 31 marca 2005 | 31 grudnia 2004
Liczba akcji Funduszu ogétem 26 072 204 26 072 204 52 072 204 52 072 204
Liczba akcji Funduszu bedacych w posiadaniu
akcjonariuszy innych niz JUPITER NFI S.A. 26 072 204 26 072 204 26 072 204 39 072 204
Liczba akcji wtasnych posiadanych przez Fundusz 0 0 26 000 000 13 000 000
Aktywa netto na 1 akcje poza posiadanymi przez Fundusz 3,47 3,48 2,69 6,75
Zysk (strata) netto na jedng akcje Funduszu poza
posiadanymi przez Fundusz -0,25 -0,53 -0,09 1,67

7. Istotne zdarzenia w trakcie okresu sprawozdawczego

Odstgpienie od warunkowej umowy sprzedazy akcji Pro Futuro S.A. i Data. COM S.A.

W dniu 30 marca 2006 roku Linx Telecommunications B.V. z siedzibg w Amsterdamie ("Linx") odstapit od zawartej w dniu
26 listopada 2005 roku warunkowej umowy sprzedazy akcji spotki Pro Futuro S.A. z siedzibg w Warszawie oraz Data.COM
S.A. z siedzibg w Warszawie ("Umowa"). Przedmiotem ww. Umowy byta sprzedaz przez Jupiter NFI S.A. 1.936.700 akcji
zwyktych imiennych spotki Data.COM S.A., stanowigcych 56,95 % jej kapitatu zaktadowego i gtoséw na walnym
zgromadzeniu oraz 5.900 akcji zwyktych na okaziciela spétki Pro Futuro S.A., stanowigcych 74,92 % jej kapitatu zaktadowego
i gtosébw na walnym zgromadzeniu. Odstapienie od Umowy nastapito z uwagi na nie spetnienie sie wszystkich warunkow
przewidzianych tq Umowa w okreslonym przez Strony terminie a w szczegdlnosci nie dojscia do zawarcia przez Linx z
wierzycielem Pro Futuro S.A. porozumienia dotyczacego zobowigzan Pro Futuro S.A. wynikajacych z Umowy Inwestycyjnej/
Przedemisyjnej. W wyniku powyzszego odstgpienia od Umowy Zzadna ze stron nie posiada zadnych praw ani roszczen

wzgledem drugiej strony Umowy.
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8. Wazne zdarzenia, ktére zaszty po dacie sprawozdania

Przyjecie nowej strategii dziatalnosci

W dniu 11 kwietnia 2006 roku Rada Nadzorcza Funduszu zaakceptowata przedstawiong jej przez Zarzad nowg strategie
dziatalnosci Funduszu na najblizsze 3 - 5 lat. Strategia ta zaktada uzyskanie ponadprzecietnej stopy zwrotu dla akcjonariuszy w
horyzoncie 3-5 lat dzieki aktywnej polityce inwestycyjnej, umozliwiajgcej zbudowanie, w ciggu ok. 1-2 lat, portfela maksymalnie
10 silnie wzrostowych spoétek o umiarkowanej kapitalizacji, w ktérych Fundusz bytby wiodacym akcjonariuszem, celem ich
pozniejszej odsprzedazy na rynku regulowanym.

Rozliczenie transakcji OFE ,DOM”

W dniu 4 maja 2006 roku Jupiter NFI otrzymat zawiadomienie, iz w wyniku transakcji rozliczonej w dniu 27 kwietnia 2006 roku,
Otwarty Fundusz Emerytalny ,DOM” posiada 1.295.947 akcji spotki Jupiter NFI S.A. stanowiacych 4,97 % kapitatu
zaktadowego spotki i uprawniajacych do 1.295.947 gtoséw na walnym zgromadzeniu Funduszu co stanowi 4,97 % ogdlnej
liczby gtoséw. Jak wynika z w/w zawiadomienia, przed powyzsza zmiang OFE ,DOM” posiadat 1.365.947 akcji Funduszu
stanowiacych 5,24 % jego kapitatu zaktadowego.

9. Wskazanie skutkow zmian w strukturze jednostki gospodarczej

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca potgczenia jednostek gospodarczych, w tym w wyniku potaczenia, przejecia lub
sprzedazy jednostek Grupy Kapitatowej, inwestycji dtugoterminowych, podziatu, restrukturyzacji i zaniechania dziatalnosci.

10. Informacja dotyczaca zmian zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére
nastapily od czasu zakonczenia ostatniego roku obrotowego

Nie nastapity zmiany w zakresie zobowigzan warunkowych.

11. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej po 5% ogodinej liczby gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Funduszu oraz zmiany w strukturze wtasnosci
akcji Funduszu

Na podstawie informacji otrzymywanych przez Jupiter NFI S.A., Fundusz dysponowat nastepujgcymi danymi dotyczacymi
akcjonariuszy posiadajacych wraz z podmiotami zaleznymi wigcej niz 5% kapitatu akcyjnego:

Stan na dzien poprzedniej
publikacji Zmiany Stan na dzien publikacji
llosé Udzial gloséw | llos¢ | Udzial gtosow llosé Udzial gtosow
Nazwa podmiotu glosow na WZA glosow na WZA gloséw na WZA
Trinity Management Sp. z 0.0. 11882 634 45,58% 0 0| 11882634 45,58%
Pozostali akcjonariusze 14 189 570 54,42% 0 0 14 189 570 54,42%

Na dzien publikacji niniejszego raportu Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. nie posiada innych informacji o sktadzie
akcjonariuszy posiadajacych wigcej niz 5% akcji.
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12. Zmiany w stanie posiadania akcji Funduszu lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i hadzorujace w okresie od poprzedniego raportu kwartalnego

Liczba akcji Jupiter NFI S.A. posiadanych przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Fundusz, w okresie od publikacji raportu
QSr 4/2005 do dnia dzisiejszego przedstawia sie nastepujgco:

Stan na
dzien
poprzedniej Stan na
Imig i nazwisko Stanowisko publikacji | Zwiekszenia | Zmniejszenia | 31.03.2006
Andrzej Wrebiak Przewodniczacy Rady Nadzorczej 0 0
Stanistaw tadyka Cztonek Rady Nadzorczej 0 0
Waldemar Markiewicz | Cztionek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Bogdan Nogalski Czlonek Rady Nadzorczej 0 0
Magdalena Robak Czlonek Rady Nadzorczej 0 0
Razem osoby nadzorujace 0 - - 0
Janusz Koczyk Prezes Zarzadu 24 - - 24
Zbigniew Niesiobedzki | Wiceprezes Zarzadu 0 - - 0
Razem osoby zarzadzajace 24 - - 24

Na dzien 31 marca 2006 r. Fundusz nie posiada innych informacji o posiadanych przez Czionkéw Zarzgdu oraz Rady
Nadzorczej Funduszu akcjach Jupitera NFI SA ani uprawnieniach do nich.

13. Informacja o wszczeciu postepowan przed sadem lub organem administracji publicznej

Nie tocza sig zadne postepowania przed sadem lub organem administracji publicznej majace istotne znaczenie dla sprawozdan
finansowych Funduszu.

14. Poreczenia lub gwarancje udzielone przez Fundusz lub podmiot zalezny innym
podmiotom oraz ich zmiany od konca ubiegtego roku obrotowego

Na dzien 31 marca 2006 r. Fundusz lub podmioty od niego zalezne nie udzielity poreczen i gwarancji innym podmiotom na
kwote przekraczajacg 10% kapitatéw wiasnych Grupy Kapitatowe;j.

15. Emisje, wykup i splaty dluznych i kapitalowych papierow wartosciowych oraz
wyptacone dywidendy

Fundusz nie dokonat w okresie sprawozdawczym tego typu operacji.

W okresie sprawozdawczym nie miaty miejsca wyptaty dywidend.

16. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji Funduszu

Sezonowos¢ i cyklicznos¢ nie maja wptywu na dziatalno$¢ samego Funduszu, jednak majg wplyw na dziatalno$¢ spoétek
stowarzyszonych segmentu budowlanego.

Skonsolidowane przeptywy pieniezne sporzadzane metodg posrednig uwzgledniajg wynik finansowy spétek zaleznych
prezentowany metodg memoriatowg. Natomiast zmiany w stanie naleznosci i zobowigzan odzwierciedlajg realne przeptywy
gotéwkowe. Zmiana w skiadzie Grupy (np. sprzedaz udziatéw w podmiocie zaleznym) powoduje, ze moze nie by¢ ujeta w
przeptywach ta czes$¢ naleznos$ci i zobowigzan, ktéra odnosi sie do sprzedazy lub kosztéw rozpoznanych przez podmiot
zalezny w okresie poprzednim, czyli w konsekwencji znajdujaca sie w stanie poczatkowym aktywoéw lub zobowigzan
obrotowych, ale dla ktérych Grupa nie rejestruje przeptywu pienieznego (zmiany stanu), poniewaz podmiot ten nie jest juz
diuzej objety konsolidacjg. Zjawisko to powoduje brak prostego powigzania miedzy zmiang stanu naleznosci lub zobowigzan
wykazang w przeptywach finansowych a zmianami wynikajacymi z bilansu.

Nie wystapity pozycje wptywajace na aktywa, pasywa, kapitat, wynik finansowy netto lub przeptywy srodkéw pienieznych, ktére

sg niezwykte ze wzgledu na ich rodzaj, wielko$¢ lub wywierany wptyw. Osiagniete zyski i straty nadzwyczajne sg nieistotne dla
oceny sytuacji Funduszu i spétek objetych konsolidacjg w ramach Grupy.
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Nie wystapity inne zdarzenia istotne dla oceny sytuacji Funduszu i Grupy, a w szczegdlnosci:
. rozwigzanie wszelkich rezerw na koszty restrukturyzacji,
nabycie i zbycie istotnych sktadnikow majatku rzeczowego,
zaciggniecie zobowigzan na rzecz dokonania zakupu rzeczowego majatku trwatego,
rozliczenia z tytutu spraw sadowych,
korekty btedéw podstawowych zawartych w uprzednio publikowanych sprawozdaniach finansowych,
niedotrzymanie terminow sptaty diugow.

17. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta beda mialy wplyw na osiagniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej jednego kwartatu

Z uwagi na portfel udziatéw w spétkach notowanych na wyniki Funduszu moze mie¢ wptyw koniunktura gieldowa, poddana
réwniez wptywowi polityki gospodarcze;j.

W odniesieniu do spoétek sektora telekomunikacyjnego, oprécz rutynowych dziatan ich zarzadéw zmierzajacych do
zwigkszenia wartosci tych firm, kluczowe znaczenie moze mie¢ zachowanie gtéwnych konkurentéw — gtéwnie TP S.A.
Pozostate ryzyka w tym segmencie zwigzane sg z dokonujacymi sie na rynku przejeciami i akwizycjami, ryzykiem
technologicznym, ryzykiem zwigzanym ze zmianami prawa telekomunikacyjnego, uzaleznieniem spdtek od TP S.A. w
zakresie potgczen miedzyoperatorskich.

Natomiast w sektorze spotek budowlanych, znajdujgcych sie w portfelu Funduszu, koniunktura zalezna jest od tempa
absorpcji srodkéw unijnych na inwestycje przez wtadze samorzgadowe i centralne oraz nasileniem konkurencji, skutkujgcym
obnizeniem marz realizowanych przez spotki.
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Jupiter NFI S.A.

Srédroczne skrocone jednostkowe
sprawozdanie finansowe za | kwartat 2006 r.

31 marca 2006 .
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Skrécone srodroczne jednostkowe
sprawozdanie finansowe za | kwartat 2006 r.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Jupiter S.A. przekazuje skrécone $rédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za
| kwartat 2006 r. Jednostkowe sprawozdanie finansowe za pierwszy kwartat 2006 r. odnosi sie do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. za ten sam okres.

Zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz.
694 z pdzniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informaciji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentdw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 26 pazdziernika 2005 r.) Zarzad
zapewnia, ze sporzadzone jednostkowe sprawozdanie finansowe daje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej ifinansowe;j
Funduszu na dzien 31 marca 2006 r. oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 marca 2006 r.

Zatgczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w
formie rozporzadzen Komisji Europejskiej. W skfad sprawozdania finansowego wchodza nastepujace elementy:

- bilans,

- rachunek zyskow i strat,

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym,

- rachunek przeptywdw pienieznych,

- zestawienie portfela inwestycyjnego,

- skrécona informacja dodatkowa do jednostkowego sprawozdania.

Janusz Koczyk Zbigniew Niesiobedzki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Tomasz Budziak
Odpowiedzialny za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Warszawa, 15 maja 2006 r.
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BILANS
Stan na Stan na Stan na Stan na
2006-03-31 | 2005-12-31 | 2005-03-31 | 2004-12-31
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 26 037 25728 24 159 154 480
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 56 944 56 779 77 412 100 103
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 3170 3160 3615 3 658
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 6 086 6 358 4970 2991
Inne wartosci niematerialne 0 1 3 4
Rzeczowe aktywa trwate 26 28 34 36
Aktywa, razem 92 263 92 054 110 193 261 272
Zobowiazania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania 1819 2143 1773 3689
Zobowigzania, razem 1819 2143 1773 3 689
Kapitat wiasny
Kapitat podstawowy 2819 2819 5 668 5 668
Akcje wiasne 0 0 -210 600 -61 100
Pozostate kapitaty 90 472 84 157 261 164 263 500
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty -2 847 2935 52 188 49 515
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty z lat ubiegtych 2935 17 513 49 515 -5 943
Zysk (strata) netto biezgcego okresu -5 782 -14 578 2673 55 458
Kapitat wtasny, razem 90 444 89 911 108 420 257 583
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
| kwartat 2006 | kwartat 2005
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody i zyski 218 6 792
Przychody i zyski z inwestycji 212 5792
Pozostate przychody i zyski operacyjne 6 1000
Koszty i straty -6 000 -4 119
Koszty i straty z inwestycji -3 934 -211
Koszty operacyjne -2 066 -2 867
Pozostate koszty i straty operacyjne 0 -197
Rezerwy i utrata warto$ci 0 -844
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -5782 2673
Zysk (strata) netto -5 782 2673
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej na 1 akcje
przypadajacy na akcjonariuszy Spoétki w trakcie okresu
obrotowego
- podstawowy -0,22 0,08
- rozwodniony -0,22 0,08

Noty objasniajgce stanowig integralng czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. — 31 marca 2006 r.
-sprawozdanie jednostkowe

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

| kwartat 2006 | kwartat 2005

Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -5 782 2673
Korekty razem 5 549 18 393
Amortyzacja 3 3
Zysk/Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej -270 -92
Zmiana stanu aktywow i pasywow zwigzanych z dziatalnoscig
operacyjna; 5816 18 482

- aktywow dostepnych do sprzedazy 6 150 20 355

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych

naleznosci -10 43

- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych

zobowigzan niefinansowych -324 -1916
Przeptywy pienigezne netto z dziatlalnosci operacyjnej, razem -233 21 066
Przeptywy srodkoéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Wplywy 7 202 11 039
Sprzedaz wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwatych 205 0
Wplywy z tytutu zbycia lub wykupu aktywow finansowych
utrzymywanych do terminu zapadalnosci 6 997 11 039
Wydatki -6 660 -12 926
Nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalnosci -6 660 -12 926
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej, razem 542 -1 887
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Wydatki 0 -149 500
Nabycie akgcji wlasnych 0 -149 500
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej, razem 0 -149 500
Przeptywy pieniezne netto, razem 309 -130 321
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na poczatek okresu 25728 154 480
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 26 037 24159

Noty objasniajgce stanowig integralng czes$¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 4
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. — 31 marca 2006 r.

-sprawozdanie jednostkowe
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

2. ZBYWALNOSC SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

w tys.zt
Z nieograniczong zbywalnoscig
notowane na nienotowane na z
notowane rynkach rynkach ograniczong
na gietdach pozagietdowych regulowanych | zbywalnoscig
Aktywa dostepne do sprzedazy
Akgje | udziaty w warto$¢ bilansowa 32 853
) warto$¢ wg ceny nabycia 180 532
jednostkach = -
zaleznych warto§<’; godziwa 32 853
wartos¢ rynkowa
Akgje i udzialy w wartos¢ biIansow_a 7075 0
: wartos¢ wedtug ceny nabycia 14 618 1385
ot Owajgdzgztnkacchh wartosé godziwa 7075 0
i i wartos¢ rynkowa 7179
Akcje i udziaty w _ warto$¢ bilansowa 11 546 2376 661
pozostalych warto$¢ wedtug ceny nab){c:la 2400 2 467 39703
jednostkach wartos¢ godziwa 11 546 2 376 661
wartos¢ rynkowa 11 546 2 376
wartos¢ bilansowa 2433
Dtuzne papiery warto$¢ wedtug ceny nabycia 2420
wartosciowe warto$¢ godziwa 2433
wartos¢ rynkowa 2433
Aktywa utrzymywane do terminu zapadalnosci
wartos¢ bilansowa 6 086
Dtuzne papiery wartos¢ wedtug ceny nabycia 6 382
warto$ciowe warto$¢ godziwa 6 086
wartos¢ rynkowa
Razem
wartos¢ bilansowa 21 054 2376 39 600
wartos¢ wedtug ceny nabycia 19 438 2 467 228 002
warto$¢ godziwa 21158 2376 39 600
wartos¢ rynkowa 21158 2376

Dla celdéw klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujace zasady:

= z ograniczong zbywalnoscia - udziaty i papiery wartosciowe, ktére nie zostaty dopuszczone do publicznego
obrotu,

= z nieograniczong zbywalnoscia - papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujace sie w

publicznym obrocie z mocy decyzji administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy prawa (bony skarbowe i obligacje

skarbowe), oraz dtuzne papiery wartosciowe komercyjne, ktérych ptynno$¢ gwarantowana jest przez organizatora

emisji,

obroét gietdowy - papiery warto$ciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

regulowany obrét pozagieldowy - papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.

Papiery kwotowane w Polsce, to papiery wartosciowe bedgace w obrocie na CeTO S.A. lub innej instytucji, ktorej

dziatalnos¢ jest regulowana przepisami prawa a obrét prowadzony za jej posrednictwem ma charakter permanentny,

= nienotowane - papiery wartosciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. — 31 marca 2006 r.
-sprawozdanie jednostkowe

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

Noty do jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Zasady rachunkowosci
1.1. Podstawa sporzadzenia

W dniu 7 lutego 2005 r. Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A., dziatajac na podstawie art. 45 ust. 1c ustawy o rachunkowosci
z dnia 29 grudnia 1994 roku (Dz. U. Nr 121, poz. 591 z pézn. Zmianami, zwang dalej “Ustawg”) postanowito, iz Fundusz,
poczawszy od dnia 1 stycznia 2005 roku, jednostkowe sprawozdania finansowe bedzie sporzadza¢ zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejskg
(zwanymi dalej ,MSSF, ktére zostaty zatwierdzone przez UE”).

Na dzien 31 marca 2006 roku réznice miedzy powyzszymi zasadami a Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej ogtoszonymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASB) nie majg wptywu na Fundusz.

1.2. Ciagtos¢ stosowanych zasad rachunkowosci i poréwnywalnosé

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywdw finansowych dostepnych
do sprzedazy, wycenianych w wartosci godziwej.

Ponadto, do dnia publikacji sprawozdania finansowego zostaly opublikowane zmiany do nastepujacych standardéw oraz
interpretacje do standardow:

- MSSF 7 ,, Instrumenty finansowe: ujawnienie informacji” oraz MSR 1 ,,Prezentacja sprawozdan finansowych —
Prezentacja kapitatlu” — (obowigzujacy od 1 stycznia 2007 roku). MSSF 7 wprowadza nowe wymogi prezentacyjne w celu
poprawy zakresu informacji o instrumentach finansowych. Wymogi dotycza jakosciowych i ilosciowych informacji o ekspozycji
na ryzyko zwigzane z instrumentami finansowymi i okreslajg minimalny zakres informacji o ryzyku kredytowym, ptynnosci
i ryzyku rynkowym facznie z analiza wrazliwosci na ryzyko rynkowe. MSSF 7 zastepuje MSR 30 ,Ujawnienie informacji
w sprawozdaniach finansowych bankéw i innych instytucji finansowych” oraz wymogi prezentacyjne okre$lone w MSR 32
Jnstrumenty finansowe: Ujawnianie i prezentacja”. Bedzie on miat zastosowanie we wszystkich podmiotach, u ktérych
sprawozdawczos$¢ finansowa oparta jest na MSSF. Fundusz zastosuje te poprawki poczawszy od roku obrotowego
rozpoczynajacego sie 1 stycznia 2007 r.

KIMSF 7 ,Zastosowanie podejscia przewidujacego przeksztalcenie zgodnie z MSR 29 - Sprawozdawczos¢ w
warunkach hiperinflacji” — (obowigzujacy dla okreséw rozpoczynajacych sie 1 marca 2006 roku lub pdzniej, tj. od 1 stycznia
2007 roku). KIMSF 7 nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.

- KIMSF 8 ,,Zakres MSSF 2” — (obowigzujacy dla okreséw rozpoczynajgcych sie 1 maja 2006 roku lub pézniej, tj. od
1 stycznia 2007 roku). KIMSF 8 nie ma istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Funduszu.

- KIMSF 9 ,,Ponowna ocena wbudowanych instrumentéw pochodnych” (obowiazuje od 1 czerwca 2006 r.). KIMSF 9
znaczaco ogranicza mozliwo$¢ powtdrnej oceny czy wbudowany instrument pochodny powinien by¢ oddzielony od umowy
zasadniczej. KIMSF 9 nie wptynie istotnie na sprawozdanie finansowe Funduszu.

Fundusz nie skorzystat z mozliwosci wczesniejszego zastosowania powyzszych standardéw i interpretaciji.

Stosowane zasady rachunkowosci zgodne sa z zaprezentowanymi w nocie 2 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, za wyjatkiem zasad dotyczacych konsolidaciji.

Lista znaczacych inwestycji w spotki zalezne i stowarzyszone przedstawia sie nastepujaco:

31.03.06
Kraj Udziat w kapitale | Udziat w ogodlnej liczbie
Nazwa jednostki Stopien powigzania rejestracji | zakladowym gloséw na WZA
Pro Futuro S.A. Spétka zalezna Polska 74,92 % 74,92 %
Data.com S.A. Spétka zalezna Polska 57,63 % 57,63 %
Energopol Potudnie S.A. Spétka stowarzyszona Polska 46,87 % 25,10 %

31.12.05
Udzial w kapitale | Udziat w ogolnej liczbie
Nazwa jednostki Stopien powiagzania Kraj rejestracji zakladowym gloséw na WZA
Pro Futuro S.A. Spotka zalezna Polska 74,92 % 74,92 %
Data.com S.A. Spétka zalezna Polska 56,95 % 56,95 %
Energopol Potudnie S.A. | Spétka stowarzyszona Polska 46,87 % 25,10 %

31.03.05
Udzial w kapitale | Udziat w ogolnej liczbie
Nazwa jednostki Stopien powigzania Kraj rejestracji zaktadowym gloséw na WZA
Pro Futuro S.A. Spdtka zalezna Polska 74,92 % 74,92 %
Data.com S.A. Spétka zalezna Polska 56,95 % 56,95 %
Energopol Potudnie S.A. | Spdtka stowarzyszona Polska 46,87 % 25,10 %
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31.12.04

Udzial w kapitale | Udziat w ogdlnej liczbie
Nazwa jednostki Stopien powigzania Kraj rejestracji zakladowym gloséw na WZA
Pro Futuro S.A. Spotka zalezna Polska 74,92 % 74,92 %
E-katalyst S.A. Spotka zalezna Polska 65,94 % 65,94 %
Data.com S.A. Spétka zalezna Polska 56,95 % 56,95 %
Instal Krakow Spétka stowarzyszona Polska 52,43 % 22,71 %
Energopol Potudnie S.A. | Spétka stowarzyszona Polska 46,87 % 25,10 %

Inwestycje w spotki zalezne i stowarzyszone w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu klasyfikuje sie jako aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy. Aktywa te w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej o
koszty transakciji, ktére moga by¢ bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji danego instrumentu.

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wycenia sie w wartosci godziwej. Warto$¢ godziwa inwestycji,
dla ktorych istnieje aktywny rynek gietdowy jest rowna kursowi zamkniecia na dzieh bilansowy na tym rynku. Jezeli rynek na dany
sktadnik aktywow finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nie notowanych udziatéw i akcji), Fundusz ustala wartos¢
godziwg stosujac modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikéw rynku do wyceny takich instrumentéw i bazujgce m.in.
na porownywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienigznych, transakcjach i wskaznikach
rynkowych dla spétek z danego sektora.

Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie majg ustalonego okresu wymagalnosci (instrumenty kapitatowe) i nie jest mozliwe ustalenie
ich wartosci godziwej, wyceny dokonuije sie w cenie nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zmiany wartosci godziwej aktywow finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach, za
wyjatkiem odpiséw z tytulu utraty wartosci (zaliczane sa do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskow i strat z tytulu réznic
kursowych, ktére odnoszone sie do aktywdw pienieznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

Utrata wartosci aktywow finansowych

Fundusz dokonuje na kazdy dzien bilansowy oceny, czy wystepuja obiektywne dowody na to, ze nastgpita utrata warto$ci sktadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywoéw finansowych. Jezeli takie dowody wystepuja w przypadku aktywoéw finansowych dostepnych
do sprzedazy, taczne dotychczasowe straty ujete w kapitale — ustalone jako réznica pomiedzy ceng nabycia a aktualng wartoscig
godziwa, pomniejszone o ewentualne straty z tytutu utraty warto$ci ujete wczesniej w rachunku zyskéw i strat — wytacza sie z kapitatu
wiasnego i ujmuje w rachunku zyskéw i strat w pozyciji ,Rezerwy i utrata wartosci”.

Straty z tytutu utraty warto$ci ujete w rachunku zyskéw i strata dotyczace akgji i udziatéw nie podlegajg odwrdceniu w korespondencji

z rachunkiem zyskow i strat. W przypadku ustania przestanek utraty wartosci odwrdcenie odpisu dokonywane jest przez kapitaty.
Odwrécenie straty z tytutu utraty wartosci diuznych instrumentéw finansowych ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat, jezeli w kolejnych
okresach, po ujeciu odpisu, warto$¢ godziwa tych instrumentéw finansowych wzrosta w wyniku zdarzen wystepujacych po momencie
ujecia odpisu.

Portfel inwestycyjny

Na podstawie ust. 4 par. 95 Rozporzadzenia MF w sprawozdaniu finansowym zaprezentowano zestawienie portfela
inwestycyjnego, w ramach ktérego wykazano:

- akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych,
- dtuzne papiery wartosciowe,
- inne papiery wartos$ciowe.

Ponadto w celu spetnienia wymogéw Rozporzadzenia MF wprowadzono uzupetniajacy podziat utrzymujacy dotychczasowe
nazewnictwo w odniesieniu do udziatéw wniesionych pierwotnie przez Skarb Panstwa jako wkfad niepieniezny do Funduszu:

- udziaty wiodace — udziaty, w ktérych pierwotnie Fundusz byt najwiekszym udziatowcem,

- udziaty mniejszosciowe — udziaty, w ktérych Fundusz byt pierwotnie jednym z mniejszosciowych udziatowcow.

Klasyfikacja opiera si¢ na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikacji dokonuje sie na moment poczatkowego ujecia aktywow
finansowych.

(a) Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat
Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone w momencie ich poczatkowego
ujecia do wyceny w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat. Sktadnik aktywdw finansowych zalicza sie do tej kategorii, jezeli
nabyty zostat przede wszystkim w celu sprzedazy w krétkim terminie lub jezeli jednostka zdecydowata na moment poczatkowego
ujecia o wycenie w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat.
Do tej kategorii zalicza sie rowniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaty wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace.

(b) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci to nie stanowigce instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie wymagalnosci, ktére Fundusz zamierza i jest w stanie utrzymac do terminu
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wymagalnosci, z wylaczeniem aktywoéw zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
lub dostepnych do sprzedazy, jak rowniez aktywow finansowych spetniajacych definicje pozyczek i naleznosci.

(c) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to instrumenty finansowe nie stanowigce instrumentéw pochodnych oraz nie podlegajace
klasyfikacji do wyzej wymienionych kategorii.

(d) Ujecie poczatkowe oraz rozliczenie sprzedazy

Instrumenty finansowe w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej w przypadku instrumentow
niekwalifikowanych jako wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, o koszty transakcji, ktére moga byé¢
bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji danego instrumentu.

Transakcje zakupu i sprzedazy inwestycji uimuje sie na dzien przeprowadzenia transakcji, chyba ze w umowie wskazano na inny
dzien przejscia istotnych korzysci i ryzyk zwigzanych z posiadanymi instrumentami.

(e) Wycena na kolejne daty bilansowe

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat, wycenia sie réwniez w wartosci godziwej. Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie majg ustalonego okresu
wymagalnosci (instrumenty kapitatowe) i nie jest mozliwe ustalenie ich wartosci godziwej, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia,
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zmiany warto$ci godziwej aktywow finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach, za
wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskéw i strat z tytutu réznic
kursowych, ktore dotyczg aktywow pienieznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

W przypadku aktywéw wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat, dodatnie zmiany w wycenie do wartosci
godziwej, prezentowane sa w pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji’, natomiast zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty
z inwestycji”.

(f) Ustalanie wartosci godziwe;j

Wartos¢ godziwa inwestycji, dla ktorych istnieje aktywny rynek gietdowy jest rowna kursowi zamknigcia na dzien bilansowy na tym
rynku. Jezeli rynek na dany skifadnik aktywow finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nie notowanych akgji i udziatéow),
Fundusz ustala wartos¢ godziwg stosujac modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikéw rynku do wyceny takich
instrumentéw i bazujgce m.in. na porownywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienigznych,
transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spétek z danego sektora.

(g) Utrata warto$ci aktywoéw finansowych

Fundusz dokonuje na kazdy dzien bilansowy oceny, czy wystepujag obiektywne dowody na to, Ze nastgpita utrata warto$ci skfadnika
aktywéw finansowych.

Jezeli wystepujg dowody wskazujace na mozliwos¢ wystgpienia utraty wartosci inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalno$ci
wycenianych w wysokosci zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomigdzy wartoscig bilansowg aktywéw
a wartoscig biezacg oszacowanych przysztych przeptywdw pienieznych zdyskontowanych oryginalng efektywng stopg procentowa dla
tych aktywow.

W przypadku aktywow dostepnych do sprzedazy odpisy na utrate wartosci sa dokonywane na podstawie wynikéw analizy
przeprowadzonej z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostepne na dzien sporzadzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spétek oraz inne informacje otrzymane od
pozostatych narodowych funduszy inwestycyjnych i informacje rynkowe oraz przestanek okreslonych w MSR 39.

Odpisy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy i utrata wartosci”.
W przypadku ustania przestanek utraty warto$ci nastepuje odwrdcenie odpiséw aktualizujacych:

- przez rachunek zyskow i strat — w przypadku aktywéw finansowych klasyfikowanych jako inwestycje utrzymywane do
terminu wymagalnosci, oraz aktywow dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami dtuznymi,

- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywoéw dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami kapitatowymi.
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