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

Raport kwartalny SAF- QSr 1/2006

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

(dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)
2006-05-15
(data przekazania)

Za 1 kwartat roku obrotowego 2006 obejmujacy okres od 2006-01-01 do 2006-03-31

Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A. (XIV)

(petna nazwa i numer funduszu)

Zachodni NFI S.A. NFI
(skrécona nazwa emitenta) (sektor wg klasyfikacii GPW w Warszawie)
00-515 Warszawa
(kod pocztowy) (miejscowosc¢)
Zurawia 22
(ulica) (numer)
(48 22) 438 92 20 (48 22) 438 92 21
(telefon) (numer)
526-10-37-387 010960548
(NIP) (REGON)

Raport za | kwartat 2006 r. zawiera :

Bilans
Rachunek zyskéw i strat
Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Rachunek przeptywdw pienieznych
Zestawienie portfela inwestycyjnego
Informacje dodatkowa

ogooood

Raport kwartalny powinien by¢ przekazany do Komisji Papieréw Warto$ciowych i Gietd, Gietdy Papieréw
Wartoéciowych w Warszawie SA oraz Polskiej Agencji Prasowej zgodnie z przepisami prawa



Zachodni NFI S.A.

SAF QSr 1/2006

w tys. zt w tys. EUR
I kwartal I kwartal I kwartal I kwartal
WYBRANE DANE FINANSOWE ZE 2006 2005 2006 2005
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA okres okres okres okres
FINANSOWEGO od 1.01.2006 od 1.01.2005 od 1.01.2006 od 1.01.2005
do 31.03.2006 do 31.03.2005 do 31.03.2006 do 31.03.2005
1. Przychody z inwestycji 1547 8467 402 2202
II. Wynik z inwestycji netto 354 11741 92 3053
III. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji 182 245 47 64
IV. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 536 11 986 139 3117
V. Zysk (strata) brutto 536 11986 139 3117
VI. Zysk (strata) netto 437 8737 114 2272
VIL Przeptywy pienig¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej -1 908 5636 -496 1 466
VIIIL Przeplywy pienigzne netto z dzialalnoséci finansowe;j 0 -91 0 -24
IX. Przeptywy pienigzne netto, razem -1 908 5545 -496 1442
X. Aktywa razem 170 672 149 140 43 365 37 894
XI. Zobowiazania i Rezerwy, razem 3657 4849 929 1232
XII. Kapital wlasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu 167 009 133 250 42 434 33 857
XIII Kapitaly mniejszosci 6 11041 2 2 805
XIV. Kapital wlasny (aktywa netto) 167 015 144 291 42 436 36 662
XV. Kapital zaktadowy 2135 2135 542 542
XVL Liczba akcji 21347 143 21347143 21347 143 21347 143
XVII. Wartos¢ ksiggowa na jedna akcjg (w zt / EUR) 9,29 9,54 2,36 2,42
XVIIL Zysk (strata) netto na jedng akcj¢ zwykla (w zt / EUR) 0,02 0,41 0,01 0,10

31.03.2006 oraz 13 961 625 na dzien 31.03.2005

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wtasne posiadane
przez Fundusz oraz akcje Funduszu posiadane przez jego spétki zalezne. Liczba ta wynosita 17 976 347 na dzien

Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do $redniej wazonej liczby akcji zwyktych w okresie,
pomniejszonej o akcje wtasne posiadane przez Fundusz i jego sp6tki zalezne. Srednia ta wynosita 17 976 347 za okres od
01.01.2006 do 31.03.2006 oraz 21 257 688 za okres od 01.01.2005 do 31.03.2005.
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 1/2006

wtys. zt.
SKONSOLIDOWANY BILANS stan na 06-03-31 stan na 05-03-31
koniec | kwartafu i‘a’? na 081231 | o jiec | kwartatu
2006 oniec roku 2005 2005

A. Portfel inwestycyjny 63 542 76 178 70 214
I. Notowane krajowe akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 364 214 254
1. Akcje stanowigce udzialy mniejszo$ciowe w spétkach notowanych 364 214 254
2. Pozostate notowane papiery warto$ciowe i instrumenty finansowe 0 0 0]
!I. Nienotowane krajowe papiery wartosciowe, udzialy i inne instrumenty 63178 75 964 69 960!
finansowe

1. Akcje i udzialy stanowiace udziaty wiodace w spétkach nienotowanych 13672 13 010 11 313]
2. Akcje i udzialy stanowigce udziaty mniejszosciowe w spétkach nienotowanych 20 20 309
3. Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych nienotowanych 26 018 19 246 28 386
4. Akcje i udzialy w innych jednostkach nienotowanych 212] 194 3 085
5. Nienotowane diuzne papiery warto$ciowe 23 256 43 494 26 867
lll. Zagraniczne papiery wartosciowe, udziaty i inne instrumenty finansowe 0

B. Naleznosci 45 705 52 692 50 019
1. Nalezno$ci z tytutu udzielonych pozyczek 38 395 42298 31 835
.24 Nalelznosm z ty?uiul sprzedanych (umorzonych) papieréw wartosciowych, udziatow i 2445 5449 12972
innych instrumentéw finansowych

3. Naleznosci z tytutu odsetek 2900 4 434 3198
4. Naleznosci z tytutu dywidend i innych udziatéw w zyskach 0 0 0]
5. Pozostate naleznosci 1965 511 2014
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 2502 4 411 18 807
D. Inne aktywa 50 498 21138 10 100]
1. Warto$ci niematerialne 4 5 197
2. Rzeczowe aktywa trwate 47 570 17 273 5623
3. Rozliczenia miedzyokresowe 462] 1398 739
3.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 332] 1357, 0]
3.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 130 41 739
4. Pozostate 2462 2462 3 541
E. Wartos¢ firmy z wyceny 8 425 8 425 0f
Aktywa razem 170 672 162 844 149 140]
F. Zobowigzania i Rezerwy 3 657| 4041 4 849|
|. Zobowigzani 1321 1472 2 283
1. Zobowigzania z tytutu nabytych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych 8 271 380
instrumentéw finansowych

2. Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 0 0 0]
3. Zobowiazania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen 209 620 756
4. Pozostate zobowigzania 1104 825 1147
II. Rozliczenia miedzyokresowe 588 536 463
1. Inne rozliczenia miedzyokresowe 588 536 463
1.1. Krétkoterminowe 588 536 463]
lll. Rezerwy 1748 2033 2103
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1739 2 024 1635
2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe $wiadczenia 0 0 0
pracownikéw

2.1. Krétkoterminowe 0 0 0]
3. Pozostate rezerwy 9 9 468
3.1. Diugoterminowe

3.2. Krétkoterminowe 9 9 0f
IV. Rezerwa z wyceny 0 0 0
Zob ia i rezerwy razem 3 657 4041 4 849
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i rezerwy, razem) 167 015 158 803 144 291
G. Kapitat wlasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu 167 009 158 798 133 250
1. Kapitat zaktadowy 2135 2135 2 135
2. Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna) -15 795] -15 795] -31 161
3. Kapitat zapasowy 126 088 126 088 170 582
4. Kapitat z aktualizacji wyceny, w tym: 2221 -5 238] 3 608
- akcji i udziatdw 2221 -5 238 3 608|
5. Kapitat rezerwowy 9 000 9 000 0
6. Zysk (strata) z lat ubiegtych 42923 16 309 -20 651
7. Zysk (strata) netto 437 26 299 8 737
H. Kapital mniej 6 5 11,041
1. Razem Kapital wasny (G+H) 167 015 158 803| 144 291
Wartos¢ ksiegowa 167 009 158 798 133 250
Liczba akcji funduszu 21347 143 21347 143 21347 143
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 9,29 8,83 9,54

13 961 625 na dzien 31.03.2005

Wartos$¢ ksiegowaq na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wtasne posiadane przez Fundusz
oraz akcje Funduszu posiadane przez jego spotki zalezne. Liczba ta wynosita 17 976 347 na dzier 31.03.2006 i na dzier 31.12.2005 oraz

SKONSOLIDOWANE POZYCJE POZABILANSOWE

w tys. zi.

stan na 06-03-31
koniec | kwartatu

stan na 05-12-31
koniec roku 2005

stan na 05-03-31
koniec | kwartatu

2006 2005
1. Naleznos$ci warunkowe 0 0 0
1.1. Od pozostatych jednostek (z tytutu) 0 0 0
- nadptata podatku 0 0 0
2.inne 23 23 0
- sprawy sadowe 23 23 0
Pozycje pozabilansowe, razem 23 23 0
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 1/2006

w tys. zt.
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT | kwartat 2006 okres| ! kwartat 2005
okres od
od 01.01.2006 do
31.03.2006 01.01.2005 do
31.03.2005

A. Przychody z inwestycji 1547 8 467
1. Udziat w wyniku finansowym netto -171 1443
1.1. Z tytutu udziatébw wiodacych 45 1135
1.2. Z tytutu udziatébw w jednostkach zaleznych 0 0
1.3. Z tytutu udziatéw w jednostkach stowarzyszonych -216 308
2. Przychody z akcji, innych papieréw wartos$ciowych i instrumentéw finansowych oraz
udziatéw 545 725
2.1. Z tytutu dtuznych papieréw warto$ciowych 545 725
3. Przychody z tytutu odsetek 1173 6 299
B. Pozostate przychody operacyjne 726 5529
1. Przychody operacyjne spétek 576 0
2. pozostate przychody operacyjne 150 5529
C. Koszty operacyjne -2 465 -3 512
1. Koszty dziatania -2 235 -3 421
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -174 -134
1.3. Ustugi prawne -205 -67|
1.4. Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) -104 -6
1.5. Pozostate koszty -1752 -3 214
2. Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych -230 -91
D. Pozostate koszty operacyjne -39 -86
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace 585 1343
F. Wynik z inwestycji netto 354 11 741
G. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji 182 245
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 536 11 986
. Wynik zdarzen nadzwyczajnych
J. Zysk (strata) brutto 536 11 986
K. Podatek dochodowy -98 -899
a) czesc¢ biezaca -13 -686
b) czes¢ odroczona -85 -213
L. Zysk (strata) mniejszosci 1 2 350]
M. Zysk (strata) netto 437 8 737
Srednia wazona liczba akcji zwyklych 17 976 347 21257 688
Zysk (strata) na jedna akcje zwykig* (w zt) 0,02 0,41
Zysk na jedng akcje obliczono jako stosunek zysku netto w okresie do $redniej wazonej liczby akcji zwyktych w
okresie, pomniejszonej o akcje wtasne posiadane przez Fundusz i jego spétki zalezne. Srednia ta wynosita 17
976 347 za okres od 01.01.2006 do 31.03.2006 oraz 21 257 688 za okres od 01.01.2005 do 31.03.2005.
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 1/2006

ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNYM wtys. zt
stan na 06-03-31 koniec | stan na 05-12-31 koniec | stan na 05-03-31 koniec
I kwartatu 2006 roku 2005 I kwartatu 2005

Kapitat wlasny na poczatek okresu (BO) 158 803 133 271 133 271
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty btedéw podstawowych -519 -519
I. Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO) 158 803 132752 132752
Kapitat yprzy na iuszy Funduszu na p k okresu (BO) 158 798 124 974 124 974
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci
b) korekty btedéw podstawowych 0 -259 -259
I. Kapitat wiasny przy na iuszy Funduszu na p k okresu (BO) 158 798| 124715 124715
|.a. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 158 798 124715 124 715
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 2135 2135 2 135]
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
- umorzenia akcji 0 0 0
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 2135 2135 2135
2. Akcje wiasne na poczatek okresu -15795 -31 161 -31 161
2.1. Zmiany akcji wiasnych 0 15 366 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 -5 939 0
- nabycie akcji 0 -5 939 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
- wylaczenie z grupy 0 21 305 0
- umorzenie 0 0 0
2.2. Akcje wtasne na koniec okresu -15795 -15795 -31 161
3. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 126 088 170 581 170 582
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego 0 -44 493 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0

- pozostate zmiany 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 -44 493 0
- pokrycie straty 0 -35 493 0
- uchwala WZA 0 -9 000 0
- umorzenie akcji 0 0 0

- pozostate zmiany 0 0 0
3.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 126 088 126 088 170 582
4. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu -5238 3810 3 810]
4.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 7 459 -9 048 -202
a) zwiekszenia (z tytutu) 7 459 389 11
- pozostate zmiany 0 11
- korekta konsolidacyjna 0 389 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 -9 437 213
- sprzedazy udziatéw w spétkach 0 -485 213
- udziat w pozostatych zmianach kapitatu spétek stowarzyszonych 0 -8 952
- pozostate zmiany 0 0 0
4.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 2221 -5238 3608
5. Pozostate kapitaly rezerwowe na poczatek okresu 9 000 0 0
5.1. Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych 0 9 000 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 9 000 0
- uchwala WZA 0 9 000 0]
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
5.2. Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 9 000 9 000 0
6. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 42 608 -20 392 -20 392
6.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 42 608 0 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 315 0
- pozostate 315 0
6.1.2. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 42923 0 0
6.2. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 0 -20 392 -20 392
b) korekty bledéw podstawowych 0 -259 -259)
6.2.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 0 -20 651 -20 651
6.2.2. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 0 -20 651 -20 651
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 -36 960 0
- przeniesienie na kapitat zapasowy- pokrycie straty 0 -35 493 0
- korekta z tytutu sprzedazy spétki zaleznej 0 -1467 0
6.2.3. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu 0 16 309 -20 651
6.2.1. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu 0 16 309 -20 651
6.3. Zysk (strata) z lat ubieglych na koniec okresu 42923 16 309 -20 651
7. Wynik netto 437 26 299 8 737
Il. Kapitat wiasny przy y na al iuszy Funduszu na koniec okresu (BZ) 167 009 158 798 133 250
Ill. Kapitat wiasny przy y na akcj iuszy mniej; ych na p k okresu
(BO) 5 8297 8297
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0
b) korekty bledéw podstawowych 0 -260 -260|
llla. Kapitat wiasny przy jacy na akcj iuszy ych na poczatel
okresu po korekcie(BO) 5 8037 8037,
1 Zmiany kapitatu mniejszosci 1 -8 032 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 1 3004
- udziat w zysku 1 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 -8032 0
- udziat w stracie 0 -994| [y
- pozostate 0 -7 038 0
IV. Kapitat wtasny przy y na al iuszy ych na koniec okresu
(B2) 6 5 11041
V. Razem kapital wlasny 167 015 158 803 144 291
VI. Kapitat wiasny, po ledni prop go podziatu zysku (pokrycia straty) 167 015 158 803 144 291
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Zachodni NFI S.A. SAFQSr 1/2006

w tys. zt
SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW | kwartal 2006 okres | | kwartaf 2005 ok
: warta okres| | kwarta okres
PIENIEZNYCH od 01.01.2006 do od 01.01.2005 do
31.03.2006 31.03.2005

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -1 908 5 636
l. Wplywy 703 16 991
1. Odsetki 31 5679
2. Dywidendy i udziaty w zyskach 0 15
3. Zbycie udziatbw mniejszosciowych 67 65
4. Zbycie akgji i udziatow w jednostkach zaleznych 0 3048
5. Zbycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw
finansowych 0 2115
6. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 20 2
7. Zbycie rzeczowych aktywow trwatych 0 80
8. Inne wptywy operacyjne 585 5987
- inne wptywy operacyjne Funduszu w tym: 12 0
-inne wptywy operacyjne spotek objetych konsolidacjg 573 0
Il. Wydatki -2 611 -11 355
1. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -109 -71
2. Wydatki z tytutu ustug prawnych -235 -40
3. Nabycie udziatéw wiodacych -36 0
4. Nabycie akgji i udziatow w jednostkach zaleznych 0 -50
5. Nabycie pozostatych papieréw warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentéw
finansowych -19 -175
6. Udzielone pozyczki -280 -5 040
7. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych 0 0
8. Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -69 -1 434
9. Inne wydatki operacyjne -1 863 -4 545
- inne wydatki operacyjne Funduszu w tym: -1 288 0
- inne wydatki operacyjne spétek objetych konsolidacjg -639 0
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-11) -1 908 5 636
B. Przepltywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej 0 -91
1. Wptywy 0 50
1. Wptywy z tytutu emisji akcji i innych instrumentéw kapitatowych oraz doptat do
kapitatu 0 50
2. Inne wpltywy finansowe 0 0
-inne wptywy finansowe spétek objetych konsolidacjg 0
Il. Wydatki 0 -141
1. Nabycie akcji wtasnych
2. Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli 0 -15
3. Odsetki 0 -82
4. Inne wydatki finansowe 0 -44
-inne wydatki finansowe spoétek objetych konsolidacjg 0 0
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j (I-l) 0 -91
C. Przeplywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.III) -1908 5 545
D. Bilansowa zmiana stanu srodkdéw pienieznych, w tym: -1909 5 545
- zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych -1 0
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 4 411 13 262
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 2502 18 807
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0 0

krotkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych.

papierow wartosciowych.

Pozycja "zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych" zawiera odsetki od depozytéw oraz wycene

W pozycji "bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych"ujeta jest wycena depozytéw i krétkoterminowych dtuznych
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Zachodni NFI S.A.

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO ZAPREZENTOWANEGO W SKONSOLIDOWANYM SPRAWOZDANIU FIANSOWYM

Zmiana wartosci bilansowej sktadnikéw portfela inwestycyjnego

SAFQSr 1/2006

w tys. zt.
Udzialy Udzialy Ak.cje i udziaty Ache i udziaty w Akpje i udziaty w Ak:g—i(i)sg T}I/?:{fi, W Diuzne papiery Zagrapiczne
wiodace mniejszosciowe w 1edn9stkach Jed,nostk.ach jednostkach jednostkach wartosciowe Pozostate paglgry Razem
zaleznych wspdtzaleznych | stowarzyszonych krajowych wartosciowe
Wartos¢ bilansowa na poczatek roku obrotowego 13010 234 0 0 19 246 194 43 494 0 0 76178
a. Zwigkszenia (z tytutu) 662 150 0 0 6 988 18 545 0 1] 8363
- zakup 21 0 0 0 18 0 0 39
- udziat w zysku 45 0 0 0 0 0 0 0 45
- wycena 596 150 0 0 6931 0 545 0 0 8222
- rezerwy (rozwigzanie) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0 0 0 0
-inne 0 0 0 57 0 0 0 0 57
b. Zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 216 0 20783 0 0 20999
- sprzedaz 0 0 0 20783 0 0 20783
- udziat w stracie 0 0 0 0 216 0 0 0 0 216
- dywidenda 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- wycena 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- rezerwy 0 0 0 0 0 0 0 0
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
-inne 0 0 0 0 0 0 0 0
Wartos¢ bilansowa na koniec okresu 13672 384 0 0 26 018 212 23 256 0 0 63 542
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 1/2006

Zbywalnos¢ skladnikow portfela inwestycyjnego zaprezentowanego w skonsolidowanym
sprawozdaniu fiansowym

w tys. zt
Z nieograniczong  zbywalnoscig
notowane na notowane na nienotowane | Z ograniczong
istdach rynkach narynkach | zbywalnoscig
9 pozagietdowych | regulowanych
wartos¢ bilansowa - - - 13672
wartos¢ wedtug ceny nabycia - - - 12162
Udziaty wiodace o ez sodziwa - - - 13672
wartos¢ rynkowa - - - 13672
wartos¢ bilansowa - 364 - 20
Udziaty warto$¢ wedtug ceny nabycia - 511 - 1 886
mniejszosciowe |warto$égodziwa - 364 - 20
wartos¢ rynkowa - 364 - 20
wartos¢ bilansowa - - - 26 018
Akcje i udziaty w |warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 31628
jednostkach — -

stowarzyszonych warto$¢ godziwa - - - 26 018
warto$¢ rynkowa - - - 26 018
wartos¢ bilansowa - - - 212

Akcje i udziaty w — -
pozostatych warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 2873
jednostkach  |warto$é godziwa - - - 212
krajowych wartos¢ rynkowa - - - 212
wartos¢ bilansowa - - - 23 256
Diuzne papiery warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 19 959
wartosciowe  |warto$¢ godziwa - - - 23 256
wartos¢ rynkowa - - - 23 256
wartos¢ bilansowa 0 364 0 63 178|
RAZEM wartos¢ wedtug ceny nabycia 0 511 0 68 508|
wartosé rynkowa 0 364 0 63 178|

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

Udzialy wiodace zaprezentowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

SAFQSr 1/2006

w tys.zh
Udziat w Nieoptacona

W.a rtos¢ Korek’ta. Wartos¢ Wartosé Procent o.golr!e| przez Otrzyma.ne

L.p. . " . . A . . i Liczba akcji/ ksiegowa wartosci bilansowa |rynkowa (dla | posiadanego liczbie emitenta lub nalezne
Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Siedziba Przedmiot dziatalnosci _— akcji ksiegowej " . B glosow w wartos¢ dywidendy

udziatow s " akceji spotek kapitatu - s N

/udziatow akcji Judziaté walnym akcji/udzialé | (inne udziaty

przed korekta| /udziatow ' yeh =7 | zgr i ww w zyskach)

u jednostce

1 [ h ie Zaktady Pr y Lniarskiego STRADOM S.A. Czestochowa produkcja tkanin 309 478 21121 (7 449) 13672 - 48,90%| 48,90%) - -
RAZEM 21121 (7 449) 13672 - - -

Zgodnie z MSR 28 pkt 21 udzial grupy w jednostce stowarzyszonej stanowi sume wszystkich udzialéw posiadanych w tej jednostce przez jednostke dominujaca i jej jednostki zalezne.
sg w tym celu uwzgledniane. Na dziert 31 marca 2006 Spoélki zalezne od Funduszu nie posiadaja udzialéw w Spdlce Stradom S.A.

Udzialy posiadane przez inne jednostki stowarzyszone lub wspéine przedsiewziecia grupy nie

Udziaty wiodace c.d.
w tys.zh
Kap‘l;a:yvrv':z.!sny Zobowiazania
Przychody Zysk na . Naleznosci | Naleznosci - .
Lp: Nazwa jednostki netto ze dziatalnosci DT:;?:':/ krotkoter dtugotermi Zapasy l::zv:"a nalezne wynik K . Krétk " .
sprzedazy | operacyjnej minowe nowe ogotem zaktadowy wplat_y na zapasowy | rezerwowy | finansowy z zysk (strata) | ogotem, w rotkoter diugotermi
kapitat | N netto tym: minowe nowe
at ubiegtych
zaktadowy
Czestochowskie Zaktady
1 |Przemystu Lniarskiego 22043 266 34728 16 297 - 11107 60 875 43193 1981 27 758 6674 6688 92 15713 13 371 2342
STRADOM S.A.
RAZEM 22 043 266 34 728 16 297 - 11107 60 875 43 193 1981 - 27 758 6 674 6 688 92 15713 13 371 2 342

Kapitat rezerwowy obejmuije: kapitat rezerwowy, kapitat z aktualizacji wyceny, akcje wtasne.
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 1/2006

Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych zaprezentowane w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym

w tys.zl
Wartosé Udzyial w Nieoptacona
. Korekta - s ogolnej przez Otrzymane
ksiggowa it Wartosé Wartosé Procent A " s
Lp. Charakter Liczba akcji/ akcji wartosci bilansowa nkowa (dla | posiadanego liczbie emitenta lub nalezne
Nazwa j ize formy p j Siedziba Przedmiot dziatalnosci powiazania a a el il ksiegowej " fynton P aneg glosow w wartos$é dywidendy
. udziatow Judziatow - akciji spotek kapitatu - e | :
kapitalowego rzed akcji o ie walnym akcji/udzialé | (inne udziaty
P! /udziatow ) zgromadzeni ww w zyskach)
korekta .
u jednostce
4 |PZO Investment S.A. Warszawa posrednictwo, obrét w zakresie nieruchomosci stowarzyszona 2960 575 26 018 0 26 018 35,77 35,77
5 Wmc,awsk; ons Budownictwa Przemysiowego nr 1 Grupa Jedynka Wroclaw  |sprzedaz kostrukciji i prace montazowe, sprzedaz ustug stowarzyszona 2506 440 17574 (17 574) 0 47,77 47,77
RAZEM 43 592 (17 574) 26 018 - - -
Zgodnie z MSR 28 pkt 21 udzial grupy w jednostce stowarzyszonej stanowi sume wszystkich udzialéw posiadanych w tej jednostce przez jednostke dominujaca i jej jednostki zalezne. Udzialy posiadane przez inne jednostki stowarzyszone lub wspélne przedsiewzigcia grupy
nie sa w tym celu uwzgledniane. Na dzien 31 marca 2006 Spolki zalezne od Funduszu posiadaja 7,42% udziatéw w Spélce PZO Investment S.A.
Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych c.d.
w tys.zh
Kaplta: wlésny Zobowiazania
L Przychody Zysk na Maiatek Naleznosci | Naleznosci Aktywa - w lym:
P- Nazwa jednostki netto ze dziatalnosci Dbr:jowy krotkoter | diugotermi Zapasy razim nalezne wynik « o otk a .
sprzedazy | operacyjnej minowe nowe ogotem zaktadowy wplat'y na zapasowy | rezerwowy | finansowy z zysk (strata) | og err!, w rotkoter ugotermi
kapitat " netto tym: minowe nowe
lat ubiegtych
zakladowy
4[PZO Investment S.A. 1891 (562) 4 591 4479 1221 80 749 72 694 30603 h 6 776 5 405 30513 (603) 4 936 2 637] 2299
Wroctawskie Przedsigbiorstwo Budownictwa
5|Przemystowego nr 1 Grupa Jedynka - - - - - - - - - - - - - - - - -
Wroctawska S.A.*
RAZEM 1891 (562) 4 591 4479 - 1221 80 749 72 694 30 603 - 6 776 5 405 30 513 (603) 4936 2 637 2299
* spotka postawiona w stan upadtosci
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Zachodni NFI S.A.

SAFQSr 1/2006

Zestawienie dituznych papieréw wartosciowych zaprezentowanych w skonsolidowanym sprawozdaniu

finansowym
obligacje
w tys.zt.
Udziat w kapitale
. . Termin Wartos¢ Warto§c w Wartos¢ | Nalezne wlas_n ym
Emitent Nr serii . cenie . | przypadajacym na
wykupu nominalna ! rynkowa | odsetki . .
nabycia akcjonariuszy
Funduszu %
Lp.
seria B od nr 1 do
1[PZM Sp. z 0.0. 300 2002-08-30 1000 1000 0| 730 0,00)
2|MARDEX Sp. z 0.0. seria A nri 2006-06-29 5740 5 740 7 122] 1382 4,26
3|MARDEX Sp. z 0.0. seria B nr1 2005-12-31 6 362 6 362 7 699 1337 4,61
4|ASKK Inwestycje Sp. z 0.0. seria A nri 2005-12-31 956 956 1072 116 0,64}
5|PZ0O Investment S.A.* - 2006-03-31 3900 3900 4041 141 2,42
7|MARDEX Sp. z 0.0. seria C nr1 2007-11-30 3000 3000 3322 322 1,99
RAZEM 20 958 20 958 | 23 256 4 028

*)Dtug z tytutu obligacii zostat przejety przez FOXONE Sp. zo.0. zgodnie z umowa z dnia 29 grudnia 2005 roku. Warunki tej umowy spetnity

sie 27 lutego 2006 roku.

Na obligacje PZM Sp. z 0.0. wraz z odsetkami utworzono 100% rezerwy.
Na dzien 31 marca 2006 roku Fundusz posiada nalezno$¢ z tytutu odsetek od obligacji zamiennych Byfuch S.A. w kwocie 171 tys.zh.
Naleznos$¢ objeta jest w catosci odpisem aktualizujagcym.
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SAFQSr 1/2006

w tys. zi w tys. EUR
I kwartat I kwartat I kwartat I kwartat
WYBRANE DANE FINANSOWE ZE SPRAWOZDANIA oo o ol o
JEDNOSTKOWEGO od 1.01.2006 od 1.01.2005 od 1.01.2006 od 1.01.2005
do 31.03.2006 do 31.03.2005 do 31.03.2006 do 31.03.2005
1. Przychody z inwestycji 1058 6903 275 1795
1I. Wynik z inwestycji netto -418 9229 -109 2 400
I1I. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji 150 194 39 50
IV. Zysk (strata) z dziatalnoéci operacyjnej -268 9423 -70 2 450
V. Zysk (strata) brutto -268 9423 -70 2 450
VI Zysk (strata) netto -254 8 568 -66 2228
VII. Przeplywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej -1778 7 820 -462 2033
VIII. Przeptywy pienigzne netto z dzialalnosci finansowej 0 0 0 0
IX. Przeplywy pienigzne netto, razem -1778 7 820 -462 2033
X. Aktywa razem 136 162 135943 34 597 34 541
XI. Zobowigzania i Rezerwy, razem 1529 2736 388 695
XII. Zobowigzania 369 1398 94 355
XIII. Kapitat wlasny 134 633 133 207 34 208 33 846
XIV. Kapitat zaktadowy 2135 2135 542 542
XV. Liczba akcji 21347 143 21347 143 21347 143 21347 143
XVI. Wartoé¢ ksiggowa na jedng akcj¢ (w zt / EUR) 7,49 6,92 1,90 1,76
XVIL Zysk (strata) netto na jedna akcj¢ zwykla* (w zt / EUR) -0,01 0,40 0,00 0,10

pomniejszonej o akcje wiasne posiadane przez Fundusz.

31.12.2005

Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wiasne posiadane
przez Fundusz. Liczba ta wynosita 17 976 347 na 31.03.2006 oraz 19 237 143 na 31.03.2005.

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

Srednia ta wynosita 17 976 347 za okres od 1.01.2006 do 31.03.2006 oraz 21 286 595 za okres od 1.01.2005 do

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Zachodni NFI S.A.

SAF-QSr 1/2006

SKROCONE KWARTALNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

wtys. zt
BILANS stan na 06-03-31 stan na 05-03-31
koniec | kwartatu stan na 05-12-31 koniec | kwartatu
2006 koniec roku 2005 2005

A. Portfel inwestycyjny 106 649 96 850 73 792|
I. Notowane krajowe akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 364 214 255
1. Akcje stanowigce udziaty mniejszosciowe w spétkach notowanych 364 214 255
2. Pozostate notowane papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 0 0 0]
Il. Nienotowane krajowe papiery wartosciowe, udzialy i inne instrumenty finansowe 106 285 96 636 73 537
1. Akcje i udzialy stanowigce udziaty wiodace w spétkach nienotowanych 8 880 8 859 6 742
2. Akcje i udziaty stanowigce udziaty mniejszosciowe w spétkach nienotowanych 20 20 309
3. Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych nienotowanych 67 491 37 432 23 046
4. Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych nienotowanych 11713 11713 7 072
5. Akcje i udzialy w innych jednostkach nienotowanych 0 0 375)
6. Nienotowane diuzne papiery wartosciowe 18 181 38 612, 35 993
B. Naleznosci 26 217 42 079 43 640,
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 24 400 40 885 31 703
2. Naleznosci z tytutu sprzedanych (umorzonych) papieréw wartosciowych, udziatéw i

. . PR 0 0 8 220
innych instrumentéw finansowych

3. Nalezno$ci z tytutu odsetek 837 325] 3 213
4. Pozostate naleznosci 980 869 504
C. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 1793 3572 17 457
D. Inne aktywa 1503 1501 1054
1. Warto$ci niematerialne i prawne, w tym, 4 5 11
- inne 4 5 11
2. Rzeczowe aktywa trwate 1113 1143 918
3. Rozliczenia miedzyokresowe 386 353 125
3.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 324 313 71
3.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 62 40 54
E. Wartos¢ firmy z wyceny 0 0 0
Aktywa razem 136 162 144 002 135 943
F. Zobowiazania i Rezerwy 1529 9115 2736
I. Zobowiazania 369 7 998| 1398
1. Zobowigzania z tytutu nabytych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych

. P 8| 7 522 380
instrumentow finansowych

2. Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen 92 112 724
3. Pozostate zobowigzania 269 364 294
1. Rozliczenia miedzyokresowe 587 540 388
1. Inne rozliczenia miedzyokresowe 587 540 388
1.1. Krétkoterminowe 587 540 388]
lll. Rezerwy 573 577| 950
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 573] 577| 950
2. Rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe $wiadczenia 0 0 0
pracownikéw

2.1. Krétkoterminowe 0 0

V. Rezerwa z wyceny 0 0 0]
Zobowiazania i rezerwy razem 1529 9 115 2 736
Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowiazania i rezerwy, razem) 134 633 134 887 133 207
G. Kapitat wiasny 134 633 134 887 133 207
1. Kapitat zaktadowy 2 135 2 135] 2 135}
2. Nalezne wptaty na kapitat zaktadowy (wielko$¢ ujemna)

2. Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna) -15 795] -15 795] -9 856
3. Kapitat zapasowy 126 088| 126 088| 170 582
4. Kapitat z aktualizacji wyceny, w tym: 3 745] 3 745] 4 017]
- Srodkoéw trwatych

- akgji i udziatow 3 745] 3 745] 4 017]
5. Pozostate kapitaty rezerwowe

6. Kapitat rezerwowy 9 000 9 000 0
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych 9714 -6 745 -42 239
8. Zysk (strata) netto -254 16 459 8 568
9. Odpisy z zysku netto w ciagu roku obrotowego (wielkos¢ ujemna)

Warto$¢ ksiegowa 134 633] 134 887 133 207
Liczba akcji funduszu 21347 143 21347 143 21347 143
Warto$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt) 7,49 7,50 6,92

Wartos¢ ksiggowa na jedng akcje obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu pomniejszonej o akcje wtasne posiadane przez Fundusz.
Liczba ta wynosita 17 976 347 na 31.03.2006 i31.12.2005 oraz 19 237 143 na 31.03.2005.

POZYCJE POZABILANSOWE

wtys. zt

stan na 06-03-31
koniec | kwartatu

stan na 05-12-31
koniec roku 2005

stan na 05-03-31
koniec | kwartatu

2006 2005
1. Nalezno$ci warunkowe 0 0 0
1.4. Od pozostatych jednostek (z tytutu) 0 0 0
- nadptata podatku 0 0 0
3. Inne (z tytutu) 23 23 0
- sprawy sadowe 23 23 0
Pozycje pozabilansowe, razem 23 23 0
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

w tys. zt.

| kwartat 2006 okres od
01.01.2006 do

| kwartat 2005 okres od
01.01.2005 do

31.03.2006 31.03.2005

A. Przychody z inwestycji 1058 6 903
1. Przychody z akgji, innych papieréw warto$ciowych i instrumentéw finansowych oraz
udziatéw 456 808
1.1. Z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 456 808
1.2. Z tytutu udziatbw mniejszosciowych 0 0
2. Przychody z tytutu odsetek 602 6 095
B. Pozostate przychody operacyjne 28 3 821
C. Koszty operacyjne -1 465 -1 467
1. Koszty dziatania funduszu -1 383 -1402
1.2. Ustugi doradztwa finansowego -165 -127
1.3. Ustugi prawne -186 -54
1.4. Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek) 0 0
1.5. Pozostate koszty -1 032 -1221
2. Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych -82 -65
D. Pozostate koszty operacyjne -39 -28
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace 0 0
F. Wynik z inwestycji netto -418 9 229
G. Zrealizowane zyski (straty) z inwestyciji 150 194
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -268 9 423
|. Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 -855
J. Zysk (strata) brutto -268 9 423
K. Podatek dochodowy 14 -855
a) czesc¢ biezaca 0 -657
b) czes¢ odroczona 14 -198
L. Pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty) 0 0
M. Zysk (strata) netto, w tym: -254 8 568
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 17 976 347 21 286 595
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig* (w zt) -0,01 0,40

Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyklych

Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt)

pomniejszonej o akcje wtasne posiadane przez Fundusz.

Na dzien 31.03.2006 zanualizowany zysk netto wg MSR wyniost 7 637 tys. zt.

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

Srednia ta wynosita 17 976 347 za okres od 1.01.2006 do 31.03.2006 oraz 21 286 595 za okres od 1.01.2005 do 31.03.2005
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Zachodni NFI S.A.

SAF-QSr 1/2006

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

w tys. zt.

stan na 06-03-31
koniec | kwartatu

stan na 05-12-31
koniec roku 2005

stan na 05-03-31
koniec | kwartatu

2006 2005

I. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 134 887 124 854 124 854
l.a. Kapitat wiasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych

poréwnywalnych 134 887 124 854 124 854
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 2135 2135 2 135
1.1. Zmiany kapitatu zaktadowego 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
- umorzenia akcji 0 0 0
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 2135 2135 2 135
2. Akcje wtasne na poczatek okresu -15795 -9 856 -9 856
2.1. Zmiany akcji wiasnych 0 -5 939 0
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 -5 939 0
- nabycie akcji wtasnych 0 -5 939 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
- umorzenie akcji 0 0 0
2.2. Akcje wtasne na koniec okresu -15795 -15795 -9 856
3. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 126 088 170 582 170 582
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego 0 -44 493 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0
- pozostale zmiany 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 44 493 0
- pokrycia straty 0 35 493 0
- pozostale zmiany 0 0 0
- umorzenie akcji 0 0 0
- decyzja WZA 0 9000 0
3.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 126 088 126 088 170 582
4. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu 3745 4 230 4 230
a) zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci 0 0 0
4.a Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu po uzgodnieniu zmian 3745 4230 4 230
4.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 0 -485 -213]
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0
- pozostale zmiany 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 485 213
- sprzedaz udziatéw 0 485 213
- pozostale zmiany 0 0 0
4.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 3745 3745 4017
6. Pozostate kapitaty rezerwowe na poczatek okresu 9 000 0 0
6.1. Zmiany pozostatych kapitatéw rezerwowych 0 9000 0
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 9000 0
- decyzja WZA 0 9000 0|
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0
- sprzedaz akcji wtasnych 0 0 0
6.2. Pozostate kapitaty rezerwowe na koniec okresu 9 000 9 000 0
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 9714 -42 239 -42 239
7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 16 459 0 0
7.1.6. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 16 459 0 0
5.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -6 745 -42 239 -42 239
5.1.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu po uzgodnieniu do danych
poréwnywalnych -6 745 -42 239 -42 239
5.1.2. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -6 745 -42 239 -42 239
a) zwiekszenia (z tytutu) 0 0 0
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 35 493 0
- pokrycie straty z lat ubiegtych 0 35 493 0
5.1.3. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu -6 745 -6 745 -42 239
5.1.4. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu -6 745 -6 745 -42 239
5.2. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 9714 -6 745 -42 239
6. Wynik netto -254 16 459 8 568
Il. Kapitat wiasny na koniec okresu (BZ) 134 633 134 887 133 207
lll. Kapitat wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku

(pokrycia straty) 134 633 134 887 133 207
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w tys. zt.
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH | kwartat 2006 okres | | kwartat 2005 okres
od 01.01.2006 do od 01.01.2005 do
31.03.2006 31.03.2005

A. Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej -1 778 7 820
I. Wptywy 57 14 956
1. Odsetki 25 5 651
w tym. odsetki z tytutu zwrotu podatku 0 3763
2. Zbycie udziatow wiodgcych 0 0
3. Zbycie udziatbw mniejszosciowych 0 65
4. Zbycie akgji i udziatow w jednostkach zaleznych 0 3048
5. Zbycie akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 0
6. Zbycie pozostatych papieréw warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentéw

finansowych 0 2127
7. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 20 0
8. Zbycie rzeczowych aktywow trwatych 0 0
9. Inne wptywy operacyjne 12 4 065
w tym. zwrot podatku 0 0
Il. Wydatki -1 835 -7 136
1. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -99 -32
2. Wydatki z tytutu ustug prawnych -206 -36
4. Nabycie udziatéw wiodacych -36

5. Nabycie udziatdbw mniejszosciowych 0 0
3. Nabycie akcji i udziatdbw w jednostkach zaleznych 0 0
4. Nabycie akgji i udziatow w jednostkach stowarzyszonych 0 -559
5. Nabycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw

finansowych 0 0
6. Udzielone pozyczki -140 -4 300
7. Nabycie wartosci niematerialnych i prawnych 0 0
8. Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -66 -204
9. Inne wydatki operacyjne, w tym: -1 288 -2 005
- podatek dochodowy 0 0
- inne 0 0
lll. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-11) -1 778 7 820]
B. Przepltywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej 0 o
I. Wplywy 0 of
1. Inne wptywy finansowe, w tym: 0 0|
Il. Wydatki 0 of
1. Nabycie akcji wtasnych 0 0
2. Inne wydatki 0 0
lll. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (I-1l) 0 0]
C. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.lll+/-B.III) -1778 7 820|
D. Bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych, w tym: -1779 7 820
- zmiana stanu $rodkéw pienigznych z tytutu réznic kursowych i wycen -1 0
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 3572 9 637
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 1793 17 457
- 0 ograniczonej mozliwosci dysponowania

krétkoterminowych dtuznych papieréw wartosciowych.

papieréw wartosciowych.

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

W pozycji "bilansowa zmiana stanu srodkéw pienieznych"ujeta jest wycena depozytéw i krotkoterminowych diuznych

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Zachodni NFI S.A.

SAF-QSr 1/2006

ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Zmiana wartosci bilansowej skladnikoéw portfela inwestycyjnego

w tys. zt.
L . L . L . Akcje i udziaty w .
. Akcje i udziaty | Akcje i udziaty w| Akcje i udziaty w . . Zagraniczne
. . Udziaty . . . pozostatych | Dtuzne papiery :
Udzialy wiodace e w jednostkach| jednostkach jednostkach ; . Pozostate papiery Razem
mniejszosciowe . ) . jednostkach wartosciowe o
zaleznych wspotzaleznych | stowarzyszonych : wartosciowe
krajowych
Wartos¢ bilansowa na poczatek roku obrotowego 8 859 234 37 432 0 11713 0 38612 0 0 96 850
a. Zwiekszenia (z tytutu) 21 150 30 059 0 0 0 456 0 0 30 686
- zakup 21 0 30 059 0 0 0 0 0 0 30 080
- wycena 0 150 0 0 0 0 456 0 0 606
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b. Zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0 0 20 887 0 0 20 887
- sprzedaz 0 0 0 0 0 0 20 887 0 0 20 887
- wycena 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- rezerwy 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- przeklasyfikowanie 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Wartos¢ bilansowa na koniec okresu 8880 384 67 491 0 11713 0 18 181 0 0 106 649
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Zachodni NFI S.A.

SAF-QSr 1/2006

Zbywalnos¢ sktadnikow portfela inwestycyjnego

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

wartosc¢ bilansowa - - - 8 880

wartos¢ wedtug ceny nabycia - - - 12162

Udzialy wiodace |0-e% godziwa - - - 8 880

warto$¢ rynkowa - - - 8 880

wartosc¢ bilansowa - 364 - 20

Udzialy warto$¢ wedtug ceny nabycia - 511 - 1 886

mniejszoséciowe |warto$¢ godziwa - 364 - 20

warto$¢ rynkowa - 364 - 20

warto$c¢ bilansowa - - - 67 491

Akcje i udziaty w |warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 71 399
jednostkach — -

zaleznych warto$¢ godziwa - - - 67 491

warto$¢ rynkowa - - - 67 491

wartosc¢ bilansowa - - - 11 713

Akcje i udziaty w |warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 29 287
jednostkach — -

stowarzyszonych warto$¢ godziwa - - - 11 713

warto$¢ rynkowa - - - 11 713

warto$c¢ bilansowa - - - 18 181

Diuzne papiery warto$¢ wedtug ceny nabycia - - - 16 003

wartosciowe  |warto$¢ godziwa - - - 18 181

warto$¢ rynkowa - - - 18 181

wartos¢ bilansowa 0 364 0 106 285

RAZEM wartos¢ wedtug ceny nabycia 0 511 0 130 737

wartosé rynkowa 0 364 0 106 285

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

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Udziaty wiodace zaprezentowane w jednostkowym sprawozdaniu finansowym

w tys.zh
Udziat w Nieoptacona
W_a rtos¢ Korek}a_ Wartos¢ Wartos¢ Procent ogoln_ej przez Otrzyma‘ne
L.p. . . . . - . N . Liczba akcji/ ksiegowa wartosci bilansowa | rynkowa (dla | posiadanego liczbie emitenta lub nalezne
Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Siedziba Przedmiot dziatalnosci o akciji ksiegowej o . N glosow w wartos¢ dywidendy
udziatow L " akcji spotek kapitatu R .
/udziatow akcji Judziald h) o y j (inne udziaty
przed korekta| /udziatow R 2" | zgromadzeni ww w zyskach)
u jednostce
1 Cze h kie Zaktady Pr ystu Lniarskiego STRADOM S.A. Czestochowa produkcja tkanin 309 478 12162 (3282) 8880 48,90%) 48,90%
RAZEM 12162 (3282) 8 880 - - -
Udzialy wiodace c.d.
w tys.zh
Kap:’:a:yv:r:::xsny Zobowiazania
Przychody Zysk na . Naleznosci | Naleznosci - -
Lp- Nazwa jednostki nettoze | dziatalnosci onllalrac]‘?:'v(y krotkoter | diugotermi Zapasy l'\-:zv;‘a nalezne wynik . N Kotk a .
sprzedazy | operacyjnej minowe nowe ogotem zaktadowy wpfaty na zapasowy | rezerwowy | finansowyz | 2 (strata) | ogd em_, w rotkoter ugotermi
kapitat N netto tym: minowe nowe
lat ubiegtych
zaktadowy
Czestochowskie Zaktady
1 |Przemystu Lniarskiego 22 043 266 34728 16 297 - 11107 60 875 43 193 1981 27758 6674 6688 92 15713 13371 2342
STRADOM S.A.
RAZEM 22 043 266 34 728 16 297 - 11107 60 875 43 193 1981 - 27 758 6 674 6 688 92 15713 13 371 2 342
Kapitat rezerwowy obejmuije: kapitat rezerwowy, kapitat z aktualizacji wyceny, akcje wtasne.
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Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych prezentowanych w sprawozdaniu jednostkowym

w tys.zl
Wartosé Udz'm w Nieoptacona
. Korekta - s ogolnej przez Otrzymane
ksiggowa o Wartosé Wartosé Procent I " L
L.p. . " " " " - Charakter Liczba akcji/ akcji wartosci bilansowa |rynkowa (dla|posiadanego liczbie emitenta lub nalezne
Nazwa j ze formy p j Siedziba Przedmiot dziatalnosci powigzania o o ksiegowej " . y glosow w wartosé dywidendy
. udziatow /udziatow - akcji spotek kapitatu - N .
kapitalowego rzed akcji e walnym akcji/udzialé | (inne udziaty
P /udziatow ) zgromadzeni ww w zyskach)
korekta .
u jednostce
1 Pakiety Sp. z0.0. Warszawa pozost posrednictwo finansowe zalezna 20 322 20 408 (3908) 16 500 100,00 100,00
2 |Miska-Development Sp.z 0.0. Warszawa __[posrednictwo i obrét w zakresie nieruchomosci zalezna 418 649 20 932 0 20 932 -| 100,00 100,00 |
3 [Amster Spzo.o. Warszawa __[posrednictwo i obrét w zakresie nieruchomosci zalezna 614616 30 259 0 30 059 100,00 100,00
4 |PZO Investment S.A. ja instrumentéw p: ych 2960 575 11713 0 11713 -| 28,35 28,35 |
(Wroctawskie Przedsigbiorstwo Budownictwa Przemystowego nr 1 Grupa Jedynka _ . , .
5 |Wroclawska S.A* Wroctaw sprzedaz kostrukcji i prace montazowe, sprzedaz usiug stowarzyszona 2506 440 17574 (17 574) 0 E 47,77 47,77 E
RAZEM 100 886 (21 482) 79 204 - - -
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych c.d.
w tys.zl
Kap:’lva:yvr\::e.)sny Zobowigzania
Przychody Zysk na . Naleznosci | Naleznosci - -
Lp. . "
P Nazwa jednostki netto ze dziatalnosci o'\:f::;ﬁy krotkoter diugotermi Zapasy Arl;tz\;vrv“a nale!zne wynik K (strat: S Krétkot d " R
sprzedazy | operacyjnej minowe nowe ogétem zaktadowy wplaty na zapasowy | rezerwowy | finansowy z | ¥ (strata) | ogolem, w rotkoter ugotermi
kapitat N netto tym: minowe nowe
lat ubiegtych
zakladowy
1|Pakiety Mniejszosciowe Sp. z 0.0. 69| (178) 24 565 3 138 122] - 40 967 22 860 20322 - 506 - (2 340) 4 372] 17 008, 503 16 505
2|Minska-Development Sp.z 0.0. 341 55 5 194 25 E - 21150 21 075 20932 E - E 20 123 75| 75) B
3|Amster Sp zo.o. 236 (109) 375 319 - - 30 801 30 467 30731 (154), (110); 333] 333 R
4|PZ0 Investment S.A. ** 1891 (562) 4 591 4479 E 1221 80 749 72 694 30 603 - 6 776 5 405] 30513 (603). 4 936 2 637] 2299
Wroctawskie Przedsigbiorstwo Budownictwa
5|Przemystowego nr 1 Grupa Jedynka - - - - - - - - - - - - - - - - -
Wroctawska S.A.*
RAZEM 2 537 (794) 34 725 7 961 122 1221 173 667 147 096 102 588 (154) 7282 5 405 28 193 3782 22 352 3 548 18 804

spotka postawiona w stan upadtosci
** spotki dostarczaja do Funduszu skonsolidowane sprawozdania finansowe
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Zestawienie diuznych papierow wartosciowych zaprezentowanych w jednostkowym sprawozdaniu finansowy

obligacje
w tys.zt.

. . Termin Wartos¢ Warto§c w Wartos¢ Nalezne Udziat w

Emitent Nr serii . cenie . | aktywach
wykupu nominalna i rynkowa odsetki o
Lp nabycia netto %
seria B od nr 1 do
1|PZM Sp. z 0.0. 300 2002-08-30 1000 1000 0 730 0,00]
2|EMER Inwestycje Sp. z 0.0. seria A nr1 2006-07-30 5740 5740 6 777 1037 5,03
3|EMER Inwestycje Sp. z o.0. seria C nri 2006-10-30 6 362 6 362 7 363 1001 5,47
4|PZO Investemnt S.A.* - 2006-03-31 3900 3900 4 041 141 3,00
RAZEM 17 002 17 002 18 181 2 909

*)Dtug z tytutu obligacji zostat przejety przez FOXONE Sp. zo.0. zgodnie z umowa z dnia 29 grudnia 2005 roku. Warunki tej umowy
spetnity sie 27 lutego 2006 roku.

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

Na dzien 31 marca 2006 roku Fundusz posiada takze nalezno$¢ z tytutu odsetek od obligacji zamiennych Byfuch S.A. w kwocie 171 tys.zt.

Naleznos¢ objeta jest w catosci odpisem aktualizujgcym.

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

bedacych w posiadaniu spétki.

Podpisy oséb reprezentujacych NFI

Data Imig i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
2006-05-15 Jarostaw Kaczka Wiceprezes Zarzadu
2006-05-15 Karol Kuch Wiceprezes Zarzadu
2006-05-15 Daniela Kanigowska Polskie Centrum Audytu i Rachunkowosci Sp. z.

0.0.
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