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Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Przeprowadzili§my badanie zatgczonego sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A. (zwanego dalej ,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie przy ulicy
Nowogrodzkiej 47A, obejmujgcego:

(a) Dbilans sporzadzony na dzienn 31 grudnia 2005 r., ktory po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sume 96.944 tys. zk;

(b) rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
wykazujgcy strate netto w kwocie 13.275 tys. zt;

(c) zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. wykazujgce zmniejszenie kapitatu witasnego o kwote 162.782 tys. z;

(d) rachunek przeptywow pienigznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
wykazujgcy wypltywy pieniezne netto w kwocie 128.752 tys. zt,

(e) informacje dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajace.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujacymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalno$ci odpowiedzialny jest Zarzad Funduszu. Naszym zadaniem bylo
wyrazenie opinii o sprawozdaniu finansowym na podstawie przeprowadzonego badania.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do obowigzujgcych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej:

(a) przepisow rozdziatu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa” —
Dz. U. 22002 r. Nr 76 poz. 694 z p6zniejszymi zmianami);

(b) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentéw w Polsce.

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajacg pewnosé,
Ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw i przeoczen. Badanie obejmowato
miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej proby, dowodow potwierdzajacych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato rowniez
ocene zasad rachunkowosci stosowanych przez Fundusz oraz istotnych oszacowan
dokonywanych przy sporzadzeniu sprawozdania finansowego, a takze ogodlng ocene jego
prezentacji. Uwazamy, 2e nasze badanie stanowito wystarczajgcg podstawe dia wyrazenia
opinii.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana Jest do Krajowego Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, Xil Wydziat Gospodarczy
Krajowsgo Rejestry Sadowego, pod numerem KRS 0000044055, Siedzibg Spolki jest Warszawa, Al Ammil Ludows 14, Kapital zakladowy wynosi 5.358.850 PLN. Czionkami
Zarzadu sg: George Johnstons, Anfont F. Reczek, Adam Celifski, Andrzaj J. Konopacki, G orz Skr wsld, Antont Fymifiski, Piolr Waliasid, Artur Ziobro, Halina Koniecka - Maliszewska,
Ewa Sowifiska, Wojciech Maj, Mirostaw Szmigielski, Waldemar Lachowski, Sebastian Dziadek, Tomasz Reinfuss, Reginald Webb, Michal Mastalerz, Zuzanna Mrugala
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Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
Dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. (cd.)

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2005 r. uwzgledniajg postanowienia Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw wartosciowych i sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem, zatgczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:
(a) zostato sporzadzone na podstawie prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych;

(b) jest zgodne w formie i tresci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz umowg
Funduszu;

(c) przedsta\_/via rzetelnie i jasno sytuacje majatkowg i finansowg Funduszu na dzieh
31 grudnia 2005 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia

2005 r. zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Dziatajgcy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajgcy badanie:

B | ook Do cdertvoneloopenSp. ree

Andrzej J. Konopacki

C_zlonek Zafzadu Spotka wpisana na liste podmiotéw
Biegty Revyudent . uprawnionych do badania sprawozdan
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 31 maja 2006 r.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Niniejszy raport zostat sporzadzony w zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ulicy
Nowogrodzkiej 47A (zwanego dalej ,Funduszem”). Badaniu podlegato sprawozdanie
finansowe obejmujgce:

(a) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 r., ktéry po stronie aktywow i pasywéw
wykazuje sume 96.944 tys. zt

(b) rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
wykazujgcy strate netto w kwocie 13.275 tys. zk;

(c) zestawienie zmian w kapitale wltasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. wykazujgce zmniejszenie kapitatu wlasnego o kwote 162.782 tys. zi;

(d) rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
wykazujacy wyplywy pieniezne netto w kwocie 128.752 tys. 2t

(e) informacje dodatkowg o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje
objasniajace.

Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad Funduszu oraz osobe, ktorej
powierzono prowadzenie ksiag rachunkowych, dnia 31 maja 2006 r. Raport powinien by¢
odczytywany wraz z opinig niezaleznego biegtego rewidenta dla Jupiter Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. z dnia 31 maja 2006 r. dotyczacq wyzej opisanego sprawozdania
finansowego. Opinia o sprawozdaniu finansowym wyraza ogolny wniosek wynikajacy
Z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikow badania
poszczegolnych pozycji sprawozdania badz zagadnien, ale zaktada nadanie poszczegdinym
ustaleniom odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajgacej wplyw stwierdzonych faktow na
rzetelno$¢ i prawidtowos¢ sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 17 kolejno ponumerowanych stron i sklada si¢ z nastepujacych czesci:

Strona
I.  Ogodina charakterystyka FUNAUSZU...........cocciiiiiiiiiiiiiii e 2
II. Informacje dotyczgce przeprowadzonego badania ............ccocooiiiiiiiiniiie e, 4
lIl. Charakterystyka wynikdw i sytuacji finansowej jednostKi ..........ccvieiiiiiiiiiniiicens 5
IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego..........cccccccviininiinnnnnn. 7
V. Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta................eeeviiiiiiiiiiiiiiiieiin s 16

Dziatajgcy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajgcy badanie:

Andrzej J. %l» /&WOIVQL w@%@é{?@o@% gf, 2 qQo.

opacki
Czionek Zarzadu Spéitka wpisana na liste podmiotéw
Biegly Rewident uprawnionych do badania sprawozdan
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 31 maja 2006 r.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. wpisana Jest do Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego przez Sgd Rejonowy dia m. st. Warszawy, Xli Wydzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru Sadowego, pod numerem KRS 0000044655, Siedzibg Spotki jest Warszawa, Al Armii Ludowej 14. Kapitat zakladowy wynosi 5.358.850 PLN. Czionkami
Zarzadu sg: George Johnstone, Antoni F. Reczek, Adam Celifiski, Andrzej J. Konopacki, Grzegorz Skr wslki, Antoni Tyminski, Piotr Walinski, Ariur Ziobro, Halina Koniecka - Maliszewska,
Ewa Sowinska, Wojciech Maj, Miroslaw Szmigielski, Waldemar Lachowski, Sebastian Dziadek, Tomasz Reinfuss, Reginald Webb, Michal Mastalerz, Zuzanna Mrugata




Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 2
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Ogodlna charakterystyka Funduszu

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

()

(9)

Fundusz rozpoczat dziatalnos¢ 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) jako Trzeci Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. Akt
zatozycielski Funduszu sporzadzono w formie aktu notarialinego w Kancelarii
Notarialnej notariusza Mirostawa Kupisa w Warszawie w dniu 15 grudnia 1994 r. i
zarejestrowano w Rep. Nr 5174/94. Sad Rejonowy w Warszawie w dniu 31 marca
1995 r. wydat postanowienie o wpisie Funduszu do Rejestru Handlowego pod
numerem H - 2682/95.

Dnia 1 marca 2000 r. Trzeci Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. oraz XI Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A. zostaly polaczone w jeden Fundusz pod nazwg Jupiter
Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. Sad Rejonowy w Warszawie w dniu 31 marca
2000 r. wydat postanowienie o wpisie Funduszu do Rejestru Handlowego pod
numerem H — 3881/2000. Dnia 13 lipca 2001 r. Fundusz zostat wpisany do Krajowego
Rejestru Sadowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem
KRS 0000026567.

Dla celdw rozliczen z tytutu podatkéw Funduszowi nadano dnia 10 pazdziernika 1996 r.
numer NIP 525-13-47-554. Dla celow statystycznych jednostka otrzymata dnia 20
grudnia 1995 r. numer REGON 0111124742.

Zarejestrowany kapitat podstawowy Funduszu na dzien 31 grudnia 2005 r. wynosit
2.607 tys. zt i skladat sie z 26.072.204 akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

W badanym roku przedmiotem dziatalnosci Funduszu bylo przede wszystkim
nabywanie i zbywanie papieréw wartosciowych.

W roku obrotowym czionkami Zarzadu Funduszu byli:

. Janusz Koczyk - Prezes Zarzadu,
. Zbigniew Niesiobedzki - Wiceprezes Zarzadu.

Jednostkami powigzanymi z Funduszem sa;

Trinity Management Sp. z 0.0. - znaczacy akcjonariusz
Pro Futuro S.A. - spotka zalezna
dataCOM S.A. - spotka zalezna
Energopol Potudnie S.A. - spoétka stowarzyszona
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 3
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Ogolina charakterystyka Funduszu (cd.)

(h)

(i)

Fundusz jest emitentem papierow wartosciowych dopuszczonych do obrotu na
Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie. Korzystajgc z mozliwosci wyboru
zasad rachunkowosci przewidzianej przepisami Ustawy, poczawszy od roku 2005,
Fundusz sporzadza sprawozdanie finansowe zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”") zatwierdzonymi przez Unie
Europejska.

Decyzja w sprawie sporzgdzania sprawozdania finansowego Spétki zgodnie z tymi
standardami zostata podjeta przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatgnr 1z
dnia 7 lutego 2005 .

Zbadane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
jest pierwszym sprawozdaniem sporzadzonym zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejska, a skutki przejscia na nowe standardy rachunkowosci zostaty opisane
w nocie 6 sprawozdania finansowego. Dane poréwnawcze zawarte w zbadanym
sprawozdaniu finansowym zostaty odpowiednio przeksztatcone i réznig sie od danych
wynikajgcych z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy.

Fundusz, jako jednostka dominujgca w Grupie Kapitatowej sporzadzit rowniez, pod
datg 31 maja 2006 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF
zatwierdzonymi przez Unie Europejska. W celu zrozumienia sytuacji finansowej i
wynikéw dziatalnosci Spolki jako jednostki dominujacej, jednostkowe sprawozdanie
finansowe nalezy czyta¢ w powigzaniu ze sprawozdaniem skonsolidowanym.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 4
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

(a)

(b)

(c)

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostata wybrana na biegtego rewidenta Funduszu
uchwatg nr 5 Rady Nadzorczej z dnia 21 czerwca 2005 r. na podstawie art. 24 pkt3
Statutu Funduszu.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz biegty rewident przeprowadzajacy badanie sgq
niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 66 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 2 wrzesnia 2005 r.
w okresie od 3 kwietnia do 31 maja 2006 r.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 5
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej jednostki

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania
sprawozdania finansowego.

Na koniec roku obrotowego aktywa Funduszu wyniosty 96.944 tys. zt. W ciggu roku suma
bilansowa zmniejszyta sie 0 164.328 tys. zi, tj. 0 63%.

Giowng pozycje aktywow Funduszu stanowily udzialy i akcje oraz inne papiery
wartosciowe, zaklasyfikowane do kategorii dostepnych do sprzedazy. Ich warto$¢
na koniec badanego roku wyniosta 61.669 tys. zt i ulegta zmniejszeniu w stosunku do
roku poprzedniego o 38%. Gtowng przyczyng tego spadku bylo dokonanie przez
Fundusz sprzedazy czesci aktywow z portfela inwestycyjnego oraz dokonanie aktualizaciji
wyceny posiadanych przez Fundusz udziatéw i akcji.

W badanym roku Fundusz kontynuowat zapoczatkowany w roku poprzednim wykup akcji
wiasnych celem ich umorzenia, kupujac w lutym 2005 r. na GPW w Warszawie 13 min
akcji za kwote 149.500 tys. zt. Srodki na ten cel pochodzity gtéwnie z posiadanych przez
Fundusz $rodkdw pienieznych, co spowodowato spadek ich salda na 31 grudnia 2005 .
0 83% w stosunku do stanu na 31 grudnia 2004 r.

W dniu 14 kwietnia 2005 r. uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Funduszu
dokonano umorzenia akcji whasnych, ktérym objeto 26 milionéw akcji o tgcznej wartosci
nominainej 2.600 tys. zt. Umorzenie akcji zostato zarejestrowane w Krajowym Rejestrze
Sgdowym w dniu 13 wrzesnia 2005 r.

Przychody i zyski Funduszu wyniosty w badanym roku facznie 7.262 tys. zt i spadty
0 93% w poréwnaniu do roku poprzedniego. Bylo to spowodowane gidéwnie mniejszg
iloécig dokonanych transakcji sprzedazy papieréw wartosciowych w badanym roku
obrotowym oraz nizszym zyskiem zrealizowanym na sprzedazy akcji i udziatdw w
spoétkach zaleznych.

Najwiekszy udziat w kosztach i stratach Funduszu miaty koszty operacyjne wynoszace w
badanym okresie obrotowym 10.814 tys. zl, co stanowito 53% kosztow i strat ogétem.
Koszty operacyjne w poréwnaniu z poprzednim rokiem spadly o 10%, co spowodowane
byto gtéwnie zmniejszeniem kosztéw wynagrodzenia dla firmy zarzadzajacej Funduszem.

Istotng pozycje kosztéw Funduszu stanowity réwniez rezerwy i utrata wartosci, ktore
wyniosty w badanym roku 7.388 tys. zt. Koszty te wynikaty gtéwnie z koniecznosci ujecia
odpiséw aktualizujgcych wartos¢ akcji i udziatow klasyfikowanych jako dostepne do
sprzedazy.

W rezultacie spadku przychoddw i zyskéw znacznie przewyzszajacego spadek kosztow,
Fundusz odnotowat w badanym roku strate netto w kwocie 13.275 tys. zl. W zwigzku
z poniesiong stratg, a takze na skutek wykupu i dokonanego umorzenia akcji wlasnych
kapitaty wlasne Funduszu zmniejszyly sie w stosunku do stanu na 31 grudnia 2004 r.
0 63% i uksztattowaly sie na poziomie 94.801 tys. zi.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 6
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej jednostki (cd.)

e Powyzsze zmiany znalazly odzwierciedlenie we wskaznikach rentownosci. Wartosé
aktywoéw netto Funduszu na 1 akcje wyniosta na koniec badanego roku 3,64 =zt
w poréwnaniu do 6,59 zt na koniec roku ubiegtego. Cena akgji Funduszu na GPW
w Warszawie wyniosta na 30 grudnia 2005 r. 2,59 zt za akcjg, co oznacza spadek w
stosunku do stanu na 31 grudnia 2004 r. 0 40%.

Na dziatalnos¢ Funduszu w kolejnych okresach obrotowych wplywaé bedzie przyjeta
w kwietniu 2006 r. nowa strategii dziatalnosci Funduszu na najblizsze 3-5 lat. Zaktada ona
efektywne upftynnienie dotychczasowego portfela inwestycyjnego i dokonanie nowych
inwestycji na rynku polskim w spotki o duzym potencjale wzrostu. W celu realizacji nowej
strategii w dniu 16 maja 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Funduszu podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zakltadowego, z ktérego $rodki zostang
przeznaczone na realizacje nowych zamierzen inwestycyjnych.

PRCEVATERHOUSE(COPERS




& Y0P HSNOHEMNDIRY]

%001 %001 (%£9) (8ze v91) z1Z 192 vv6 96 emApie wotobo
%0 %0 (%22) (8) ot 8z SleMmI) BMADIE OMOZ0ZY
%0 %0 (%S2) (€) 4 L aujelIs)BWSIL IDSOLBM BUU|
Y%l %9 %eLL .9¢ ¢ Ll66 ¢ 8G€ 9 14 1osoujepedez
NuILLIS) Op sueMAWAZIIN amosuBUl BMADY
%C %€ (%t1) (86%) 859 € 09l ¢ € jogouzeleu sfejsozod
zeJo Bnisn | mejsop ninif} z 19S0UZafEN
%8¢ %49 (%8¢€) (vev g¢) €04 00} 699 19 4 Azepez.ids op suddjsop smosueuly BMAY
%65 %L2 (%€8) (252 821) 08Y ¥G1 82/ 62 b Rusemmsia yoi | suzdiuaid 1poig
VMALNY
einpinIg einPnys 1z 'sky 1z sk 1z 'sk)
1p00Z°CLLE 1G00ZZLLE  BuBlwZ  euelwZz P00ZTLLE  IS002°2LLE  ziejudwoy
"3 §00Z elupnib ¢ eu SNvIg
obamosueuy eiuepzomelds ifoAzod yoAueighm exlyshiapjereys
"1600Z elupnib ¢ op eluzoA)s | po AM0301qO YOu ez
obamosueuyy eiuepzomelds ejuepeq z podey
/ 'v'S AulAahysamu| zsnpun4 AmopouepN saydnp




B8 QIO FSOHEADR]

%001 %001 (%¢£9) (8z¢ o) 212192 ¥¥6 96

%66 %86 (%¢£9) (z82z91) £8G /G2 108 ¥6

%Le (%¥1) . (€€ 89) 8G¥ GG (gzz¢eL) 8

(%89) (%651) (%€1) 9G¥ €2 (#1L0821) (855 ¥51)

(%.¥) (%ELL) %LE (£22Z SV) (985 zzL) (ce8 291)

%.91 %892 (%0%) (962621) L1G GEY G18 652

(%€2) - (%001) 001 19 (001 19) -

%Z %€ (%08) (68 2) 899 § 6182 L
9

%1 %2 (%zp) (9vS 1) 689 ¢ 34 XA

%l %2 (%2t) (975 1) 689 € 4 g

einpynngs einpnig 1z 'shy 1z 'shy 1z 'shy

1p002°ZTLLE 1G00Z°ZLLE  euelwZz  euelwZ 1P00Z°ZLLE 16002°ZLLE  ZiBjudwoy

aujeuo}Amalu aluazolim -
emAsed wappbo

ot obaokzalq oyau (ejens)Msiz
yoAibaign je; z ejess
Ajesis eyinjod siu / suewAznez shz
Arendey sje}sozod
ausem alony
Amomelspod jendeyy
Ausepm jejidey

ejuezeImoqoz ajeisozod zelo

Bnisn | mejsop niniA} z ejueZeimoqoz
BlURZRIMOQOZ

VMASYd

('po) "1 500z elupnib L¢ eu SNV 1IG

('p2) obamosueuy ejuepzomeuds 1[oAzod yoAueaghim eyfyshispjeseys

"1 G00Z elupnub L¢ op eluzoA)s | po AM0304qo )}ou ez
oBamosueuly ejuepzomelds ejuepeq z podey
'v'S AulAaAysamuj zsnpun4 AmopouaepN Jaydnp

A




& SAIJO0 HSNOHIIMDR]

auUBUOYAMSIU BIUBZOIAM - ,

%001 %001
%04 %9¢

%1 %<

%Le %S

%C %6
%001 %001
% %Ly
%86 %ES
eiNP NS emnpinils
1¥002 16002

e (ccL 89) 8GY G (szz €1) 8 onsu (ejens)pisiz
e (ccL 89) 8GY GG Lz €1) wajuemoxjepodo pazid (ejesys)ysiAz
(%vs) ¥06 €2 (Lv¥ v¥) (2£5 02)
(%94) £Z. €2 (Lrrie) (88¢ /1) vl 1osopem ejedin | Amiszay
(%4) 8¢ (Lg9) (66%) ¢l aulkoesado Ayess | Ajzsoy ere)sozod
(%01) b L (g6 11) (vigol) 4" auffoelsedo Ajzsoy
%611 (866) (8¢8) (9eg 1) b ohysamui z Ajesis | Ajzsoy
fjenys | fyzsoyy
(%¢€6) (L£9 z6) 668 66 29z L
%SZt 0L6 1 ¥eG L vy € oL aufAoesado 1sAz | ApoyoAz.id ereysozog
(%96) (L¥S ¥6) G9¢ 86 818 ¢ 6 fohysemul z 14sAz | Apoyohzig
DNisAz | ApoyosAzid
1z 'sh} 1z 'sk) 1z 'sfy
euelwz eueiwiz 1 002 16002 ZIBJUSWOY

"1 G00Z elupnib |¢ op ejuzoAys | po AMo301qo you ez
1VULS | MOXMSAZ MANNHOVYH

(‘po) oBamosueuly eiuepzomeuds Ifohzod yoAueighim eyfyshispjeleys

"1 G00Z elupnub L ¢ op eluzoA}s | po Amo030iqo )}ou ez
obamosueul} ejuepzomelids eluepeq z Jodey
V'S Aulhafysamu| zsnpun4 Amopouep tsaudnp




8 SA3d00 SNOHIIMDIR]

zL'e (15'g) 3foxe eu 3sAz / ifoxe euso -
659 $9'¢ {1z m) 3loxe eu oylau MomAPIE JSOLIEM -
LE'y 652 (1z m) amezsiepy M MID BU 1f0Xe BuSD -

oBamojejidey nyuia pjluzelsm

%l %< ejuaznjpez edois -
BIUSZN}PEZ DIUZBYSM

4y00CCLLe 46002°CLIE

911 (L¥'0) (z m) (Auoiupomzol) dfoxe eu ysAz -
9Ll (2¥'0) (1z m) (Amomerspod) dlove eu ysAz -
%2 (%8) yoAusem mojejdey gsoumolus. -

I9SOUMOJUDI IJIUZBYSM
1002 16002

:Miuzeysm aoklnddiseu elnzAiepieieyo obsiupazidod nsaixo op niueumoiod m

Amosuejiq ueizp eu emosueul | emoyjelew 3foenihs zeio Amojoiqo Moi EZ Amosueuy yiuAm obs[ ‘nzsnpung ezolepodsob 9soujereizq

nzsnpung amosueui} MiuAm zeio emosueuly | emoyelew 3foeniAs asklnzAsaeseyd piuzedsm sueigAp

("po) obamosueuly eiuepzomeltds ifoAzod yoAueighim eyhishiopjeieyn

ol

1 600z eiupnib L ¢ op eiuzoh}s | po AM0304qO }Oi ez
obamosueuly ejuepzomelids eiuepeq z Jodey
'v'S AufAoAysamu] zsnpung4 Amopouep sa3dnp




Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 11
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Bilans na dzien 31 grudnia 2005 r.

1.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Wartos$¢ srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow na koniec badanego roku wyniosta
25.728 tys. zt, co w porownaniu do roku ubiegtego oznacza spadek o 128.752 tys. zt.
Spadek ten zostat gldwnie spowodowany zmniejszeniem sie  wartosci
krétkoterminowych depozytéw bankowych o 127.780 tys. zt, miedzy innymi w zwigzku
z nabyciem akcji wlasnych przez Fundusz w badanym roku obrotowym.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Na wartos¢ aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy na dzien bilansowy (rowng
61.669 tys. zt) sktadaly sie akcje i udzialy o wartosci 58.969 tys. zt oraz obligacje
skarbowe o wartosci 2.700 tys. zi.

Spadek wartosdci aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy w poréwnaniu do
ubiegtego roku obrotowego o 38.434 tys. zt wynikat gtéwnie ze sprzedazy w badanym
roku obrotowym akgcji spétek Instal Krakow S.A., e-Katalyst S.A., Muza S.A. oraz
aktualizacji wyceny akcji spotek Pro Futuro S.A. i dataCOM S.A.

Naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Saldo naleznosci z tytutu dostaw i ustug na 31 grudnia 2005 r. obejmowato naleznosci
z tytutu udzielonych pozyczek w kwocie brutto 1.238 tys. zt, naleznosci z tytutu zbytych
papierow wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw finansowych w kwocie brutto
4.960 tys. zt oraz pozostate naleznosci brutto réwne 879 tys. zl. Laczna wartosé
odpisow aktualizujgcych naleznosci na dzien bilansowy wyniosta 3.917 tys. zt.

Na spadek salda naleznosci z tytulu dostaw i ustug oraz pozostalych naleznosci
w porownaniu do roku ubiegtego o 498 tys. zt wplyneto zmniejszenie salda naleznosci
z tytutu zbytych papieréw warto$ciowych, udziatow i innych instrumentéw finansowych
brutto o 3.217 tys. zl, ktére przewyzszylo spadek salda odpiséw aktualizujgcych
naleznosci o kwote 2.753 tys. zi.

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci

Na dzieh bilansowy na saldo aktywow finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalnosci skiadaty sie obligacje korporacyjne o wartosci 6.358 tys. zt.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowiazania

Saldo zobowigzan z tytulu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan na dzien
bilansowy wynosito 2.143 tys. zt i zmniejszyto sie w stosunku do stanu na 31 grudnia
2004 r. o 1.546 tys. zi. Saldo tworzyly gtéwnie zobowigzania handlowe w kwocie
983 tys. zt oraz przychody rozliczane w czasie w kwocie 1.157 tys. zi, na ktére ziozyty
sie giownie otrzymana przez Fundusz zaliczka z tytulu udzialu w majatku spoiki
Foton S.A. bedacej w upadtosci réwna 662 tys. zt oraz dokonane na rzecz Funduszu
wplaty w wysokosci 489 tys. zt tytutem sprzedazy akcji spélek Famago S.A.
i Spomax S.A., ktérych wiasno$¢ nie =zostata przeniesiona na nabywce.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 13
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)
7. Kapitat podstawowy — struktura wlasnosci
Na 31 grudnia 2005 r. akcjonariuszami Funduszu byli:

Nazwa akcjonariusza Liczba

posiadanych

Wartosé Typ %
nominalna posiadanych posiadanych

akcji  posiadanych akcji gltoséw na
akcji WZA
(w szt.) (w tys. zi)
Trinity Management Sp. z 0.0. 11.882.634 1.188 Zwykle 45,6
Pozostali akcjonariusze 14.189.570 1.419 zwykie 54,4
26.072.204 2.607 T 100

Warto$¢ kapitalu podstawowego wykazywana w sprawozdaniu finansowym jest
wyzsza o kwote 212 tys. zt bedacg wynikiem uwzglednienia efektu przeszacowania
z tytutu hiperinflacji (komentarz 6).

W poréwnaniu do korica ubiegtego roku obrotowego nastapity nastepujace zmiany
w strukturze wiasnosci:

31.12.2005 31.12.2004
Nazwa akcjonariusza llosé % llos¢ % glosow
gtoséw glosow glosow na WZA
na WZA

Trinity Management Sp. 2 0.0 11.882.634 45,6 3.160.327 6,0
Pozostali akcjonariusze 14.189.570 54,4 15.965.514 30,7
Pekao Ustugi Korporacyjne Sp. z o.0. 0 0 13.873.836 26,6
Jupiter NFI S.A. 0 0 13.000.000 25,0
OFE Dom S.A. 0 0 3.100.000 6,0
Skarb Panistwa 0 0 2.972.527 57
26.072.204 100,0 52.072.204 100,0

8. Wynik finansowy netto

Strata netto za badany rok wyniosta 13.275 tys. zt. Decyzja co do pokrycia straty

zostanie podjeta na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Zgodnie z Uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 21 pazdziernika
2005r. zysk za poprzedni rok obrotowy zostat w catosci przeniesiony na kapitat

zapasowy Funduszu.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 14
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy do 31 grudnia 2005 r.

9.

10.

1.

12.

Przychody i zyski z inwestycji

Przychody i zyski z inwestycji za badany rok obrotowy wyniosty 3.818 tys. zt i sktadaty
sie z przychodow z inwestycji w kwocie 2.673 tys. zt oraz zrealizowanych zyskéw
z inwestycji wynoszacych 1.145 tys. zi.

Przychody z inwestycji obejmowaly gldwnie odsetki od depozytdéw bankowych
w kwocie 2.297 tys. zt oraz odsetki od dituznych papieréw warto$ciowych réwne 336
tys. zt. Natomiast na zrealizowane zyski zlozyly sie zrealizowane zyski na sprzedazy
akcji i udziatdw w jednostkach zaleznych w kwocie 280 tys. zi, akcji i udziatdw
w pozostatych jednostkach krajowych w kwocie 765 tys. zt oraz diuznych papierow
wartosciowych w kwocie 100 tys. zt.

W porownaniu do ubiegtego roku obrotowego przychody i zyski z inwestycji spadly
0 94.547 tys. zt, co byto spowodowane gtdwnie mniejszg iloscig dokonanych transakcji
sprzedazy papierow wartosciowych w badanym roku obrotowym oraz nizszym zyskiem
zrealizowanym na sprzedazy akgcji i udziatdow w spotkach zaleznych.

Pozostate przychody i zyski operacyjne

Pozostate przychody i zyski operacyjne za badany rok obrotowy wyniosty 3.444 tys. z
i dotyczyty gtodwnie przychoddéw 2z tytulu sptat naleznosci objetych odpisem
aktualizujgcym w kwocie 3.264 tys. zi.

Koszty i straty z inwestycji

Koszty i straty z inwestycji w badanym roku obrotowym wyniosty 1.836 tys. zt i wynikaty
gitéwnie ze strat zrealizowanych na sprzedazy akcji i udziatdbw w jednostkach
stowarzyszonych (332 tys. zl) oraz na sprzedazy akcji i udziatldbw w pozostatych
jednostkach krajowych (1.504 tys. zi).

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne wyniosty w badanym roku obrotowym 10.814 tys. zt i obejmowaty
gidwnie koszty wynagrodzenia dla firmy zarzgdzajgcej Funduszem w kwocie 8.860
tys. zt oraz koszty ustug doradztwa finansowego w kwocie 958 tys. zt.

Spadek poziomu kosztéw o 1.141 tys. zt w stosunku do roku ubieglego byt
spowodowany przede wszystkim zmniejszeniem kosztéw wynagrodzenia firmy
zarzadzajacej Funduszem o 929 tys. zt. Wynagrodzenie to bylo w badanym roku
ustalone na taczng kwote 2.200 tys. EURO.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 15
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

13. Pozostate koszty i straty operacyjne
Pozostate koszty i straty operacyjne poniesione w 2005 r. byly réwne 499 tys. zi
i obejmowaty gtéwnie utworzone odpisy aktualizujace warto$¢ naleznosci w kwocie 424
tys. zh

14. Rezerwy i utrata wartosci
Koszty z tytutu utworzenia rezerw oraz utraty wartosci wyniosty w badanym roku

obrotowym 7.388 tys. zt | powstaly gtdwnie w wyniku utworzenia odpisow
aktualizujacych wartos$¢ akcji i udziatéw klasyfikowanych jako dostepne do sprzedazy.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. 16
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta

(a)

(b)
(c)

(d)

(e)

Zarzad Funduszu przedstawit w toku badania zadane informacje, wyjasnienia
i oséwiadczenia oraz przedtozyt o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpity po dniu bilansowym do dnia ziozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

Fundusz posiadat aktualna, zatwierdzong przez Zarzad dokumentacje opisujgcy
zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci byly
dostosowane do jej potrzeb i zapewnialy wyodrebnienie w rachunkowos$ci wszystkich
zdarzen istotnych do oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego
Funduszu, przy =zachowaniu zasady ostroznosci. Zmiany stosowanych zasad
rachunkowos$ci oraz efekt przyjecia zasad rachunkowosci zgodnych z MSSF
zatwierdzonymi przez Unie Europejskg zostaly prawidtowo wykazane w informaciji
dodatkowe;j.

Bilans zamkniecia na koniec ubiegtego roku obrotowego, po uwzglednieniu korekt
zwigzanych ze zmiang zasad rachunkowosci na zgodne z MSSF zatwierdzonymi przez
Unie Europejskg zostat, we wszystkich istotnych aspektach, prawidtowo wprowadzony
do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia biezacego okresu. Poniewaz, zgodnie z
definicja zawartg w MSSF 1, dniem przej$cia na MSSF jest 1 stycznia 2004 r. dane
poréwnawcze zawarte w zbadanym sprawozdaniu finansowym zostaty przeksztatcone i
roznig sie od danych wynikajacych z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za
poprzedni rok obrotowy.

Dokonaliémy oceny prawidiowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej

ocenie podlegaty w szczegoinosci:

- prawidlowos¢ dokumentaciji operacji gospodarczych,

- rzetelnos$¢, bezblednos$¢ i sprawdzalno$¢ ksiag rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomoca komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomocg komputera,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksigg rachunkowych i sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w polaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegéinych pozycji
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogoinej, catosciowej i bez
zastrzezen opinii o prawidiowosci i rzetelnosci tego sprawozdania. Nie bylo celem
naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej
wymienionego systemu.

Informacja dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje wymagane przez
Miedzynarodowe Standardy Sprawozdawczo$ci Finansowej zatwierdzone przez Unig
Europejska.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (cd.)

(9)

(h)

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu uwzglednia zagadnienia wymagane przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informaciji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych.
Informacje finansowe w nim zawarte sg zgodne z informacjami przedstawionymi
w sprawozdaniu finansowym.

Inwentaryzacja aktywdw i pasywow zostata przeprowadzona oraz rozliczona zgodnie
z Ustawag o rachunkowosci, a jej wyniki ujeto w ksiegach rachunkowych roku
badanego.

Sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostato zbadane przez innego biegtego
rewidenta. Biegly rewident wydat opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2004 r. zostato zatwierdzone uchwatg nr 2 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
z dnia 21 pazdziernika 2005 r. Zostato ono zlozone w Krajowym Rejestrze Sadowym
w Warszawie w dniu 14 kwietnia 2006 r. i zlozone do ogloszenia w Monitorze
Polskim B w dniu 25 maja 2006 r.
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