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

Przeprowadzili my badanie za czonego sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A. (zwanego dalej „Funduszem") z siedzib w Warszawie przy ulicy
Nowogrodzkiej 47A, obejmuj cego:

(a) bilans sporz dzony na dzie 31 grudnia 2005 r., który po stronie aktywów i pasywów
wykazuje sum 96.944 ty . z ;

(b) rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
wykazuj cy strat netto w kwocie 13.275 ty . z ;

(c) zestawienie zmian w kapitale w asnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. wykazuj ce zmniejszenie kapita u w asnego o kwot 162.782 ty . z ;

(d) rachunek przep ywów pieni nych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
wykazuj cy wyp ywy pieni ne netto w kwocie 128.752 ty . z ;

(e) informacj dodatkow o przyj tych zasadach rachunkowo ci oraz inne informacje
obja niaj ce.

Za sporz dzenie zgodnego z obowi zuj cymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dzia alno ci odpowiedzialny jest Zarz d Funduszu. Naszym zadaniem by o
wyra enie opinii o sprawozdaniu finansowym na podstawie przeprowadzonego badania.

Badanie przeprowadzili my stosownie do obowi zuj cych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej:

(a) przepisów rozdzia u 7 Ustawy z dnia 29 wrze nia 1994 r. o rachunkowo ci („Ustawa" -
Dz. U. z 2002 r. Nr 76 póz. 694 z pó niejszymi zmianami);

(b) norm wykonywania zawodu bieg ego rewidenta, wydanych przez Krajow Rad
Bieg ych Rewidentów w Polsce.

Badanie zosta o zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska wystarczaj c pewno ,
e sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych b dów i przeocze . Badanie obejmowa o

mi dzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej próby, dowodów potwierdzaj cych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowa o równie
ocen zasad rachunkowo ci stosowanych przez Fundusz oraz istotnych oszacowa
dokonywanych przy sporz dzeniu sprawozdania finansowego, a tak e ogóln ocen jego
prezentacji. Uwa amy, e nasze badanie stanowi o wystarczaj c podstaw dla wyra enia
opinii.

PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. wpisana jest do Krajowego Rejestru S dowego prowadzonego przez S d Rejonowy dia m. st. Warszawy, XII Wydzia Gospodarczy
Krajowego Rejestru S dowego, pod numerem KRS 0000044555. Siedzib Spó ki jest Warszawa, AL Armii Ludowej 14. Kapita zak adowy wynosi 5,358.850 PLft Cz onkami
Zarz du s : George Johnstone, Antoni F. Beczek, Adam Ceii ski, Andrzej J. Kooopacki, Grzegorz Skrzeszewski, Antoni Tymi ski, Piotr Wali ski, Artur Ziobro, Hafca Kooiecka - Maiiszewska,
Ewa Sowi ska, Wojciech Maj, Miros aw Szmigielski. Waldemar Laehowski, Sebastian Dziadek, Tomasz Reinfuss, Reginaid Webb, Micha Mastalerz, Zuzanna Mruga a
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Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzia alno ci Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia
do 31 grudnia 2005 r. uwzgl dniaj postanowienia Rozporz dzenia Ministra Finansów z dnia
19 pa dziernika 2005 r. w sprawie informacji bie cych i okresowych przekazywanych przez
emitentów papierów warto ciowych i s zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.

Naszym zdaniem, za czone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:

(a) zosta o sporz dzone na podstawie prawid owo prowadzonych ksi g rachunkowych;

(b) jest zgodne w formie i tre ci z obowi zuj cymi Fundusz przepisami prawa oraz umow
Funduszu;

(c) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacj maj tkow i finansow Funduszu na dzie
31 grudnia 2005 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2005 r. zgodnie z Mi dzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej
zatwierdzonymi przez Uni Europejsk .

Dzia aj cy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. i przeprowadzaj cy badanie:

)' £r ,^

Andrzej J. Konopacki
Cz onek Zarz du Spó ka wpisana na list podmiotów
Bieg y Rewident uprawnionych do badania sprawozda
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 31 maja 2006 r.
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Niniejszy raport zosta sporz dzony w zwi zku z badaniem sprawozdania finansowego
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. z siedzib w Warszawie, przy ulicy
Nowogrodzkiej 47A (zwanego dalej „Funduszem"). Badaniu podlega o sprawozdanie
finansowe obejmuj ce:
(a) bilans sporz dzony na dzie 31 grudnia 2005 r., który po stronie aktywów i pasywów

wykazuje sum 96.944 ty . z ;
(b) rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

wykazuj cy strat netto w kwocie 13.275 ty . z ;
(c) zestawienie zmian w kapitale w asnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia

2005 r. wykazuj ce zmniejszenie kapita u w asnego o kwot 162.782 ty . z ;
(d) rachunek przep ywów pieni nych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

wykazuj cy wyp ywy pieni ne netto w kwocie 128.752 ty . z ;
(e) informacj dodatkow o przyj tych zasadach rachunkowo ci oraz inne informacje

obja niaj ce.

Sprawozdanie finansowe zosta o podpisane przez Zarz d Funduszu oraz osob , której
powierzono prowadzenie ksi g rachunkowych, dnia 31 maja 2006 r. Raport powinien by
odczytywany wraz z opini niezale nego bieg ego rewidenta dla Jupiter Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. z dnia 31 maja 2006 r. dotycz c wy ej opisanego sprawozdania
finansowego. Opinia o sprawozdaniu finansowym wyra a ogólny wniosek wynikaj cy
z przeprowadzonego badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wyników badania
poszczególnych pozycji sprawozdania b d zagadnie , ale zak ada nadanie poszczególnym
ustaleniom odpowiedniej wagi (istotno ci), uwzgl dniaj cej wp yw stwierdzonych faktów na
rzetelno i prawid owo sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 17 kolejno ponumerowanych stron i sk ada si z nast puj cych cz ci:
Strona

I. Ogólna charakterystyka Funduszu.................................................................................. 2
II. Informacje dotycz ce przeprowadzonego badania ......................................................... 4
III. Charakterystyka wyników i sytuacji finansowej jednostki................................................ 5
IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego..................................... 7
V. Stwierdzenia niezale nego bieg ego rewidenta............................................................. 16

Dzia aj cy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. i przeprowadzaj cy badanie:
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Cz onek Zarz du Spó ka wpisana na list podmiotów
Bieg y Rewident uprawnionych do badania sprawozda
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 31 maja 2006 r.
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l. Ogólna charakterystyka Funduszu

(a) Fundusz rozpocz dzia alno 15 grudnia 1994 r. na mocy ustawy z dnia 30 kwietnia
1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, póz.
202 z pó niejszymi zmianami) jako Trzeci Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. Akt
za o ycielski Funduszu sporz dzono w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej notariusza Miros awa Kupisa w Warszawie w dniu 15 grudnia 1994 r. i
zarejestrowano w Rep. Nr 5174/94. S d Rejonowy w Warszawie w dniu 31 marca
1995 r. wyda postanowienie o wpisie Funduszu do Rejestru Handlowego pod
numerem H - 2682/95.

(b) Dnia 1 marca 2000 r. Trzeci Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. oraz XI Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A. zosta y po czone w jeden Fundusz pod nazw Jupiter
Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. S d Rejonowy w Warszawie w dniu 31 marca
2000 r. wyda postanowienie o wpisie Funduszu do Rejestru Handlowego pod
numerem H - 3881/2000. Dnia 13 lipca 2001 r. Fundusz zosta wpisany do Krajowego
Rejestru S dowego prowadzonego przez S d Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XII Wydzia Gospodarczy Krajowego Rejestru S dowego, pod numerem
KRS 0000026567.

(c) Dla celów rozlicze z tytu u podatków Funduszowi nadano dnia 10 pa dziernika 1996 r.
numer NIP 525-13-47-554. Dla celów statystycznych jednostka otrzyma a dnia 20
grudnia 1995 r. numer REGON 0111124742.

(d) Zarejestrowany kapita podstawowy Funduszu na dzie 31 grudnia 2005 r. wynosi
2.607 ty . z i sk ada si z 26.072.204 akcji o warto ci nominalnej 0,10 z ka da.

(e) W badanym roku przedmiotem dzia alno ci Funduszu by o przede wszystkim
nabywanie i zbywanie papierów warto ciowych.

(f) W roku obrotowym cz onkami Zarz du Funduszu byli:

• Janusz Koczyk - Prezes Zarz du,
• Zbigniew Niesiob dzki - Wiceprezes Zarz du.

(g) Jednostkami powi zanymi z Funduszem s :

Trinity Management Sp. z o.o. - znacz cy akcjonariusz
Pro Futuro S.A. - spó ka zale na
dataCOM S.A. - spó ka zale na
Energopol Po udnie S.A. - spó ka stowarzyszona

PRICWFERHOUsE(COPERS l
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Ogólna charakterystyka Funduszu (cd.)

(h) Fundusz jest emitentem papierów warto ciowych dopuszczonych do obrotu na
Gie dzie Papierów Warto ciowych w Warszawie. Korzystaj c z mo liwo ci wyboru
zasad rachunkowo ci przewidzianej przepisami Ustawy, pocz wszy od roku 2005,
Fundusz sporz dza sprawozdanie finansowe zgodnie z Mi dzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczo ci Finansowej („MSSF") zatwierdzonymi przez Uni
Europejsk .

Decyzja w sprawie sporz dzania sprawozdania finansowego Spó ki zgodnie z tymi
standardami zosta a podj ta przez Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwa nr 1 z
dnia 7 lutego 2005 r.

Zbadane sprawozdanie finansowe za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
jest pierwszym sprawozdaniem sporz dzonym zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez
Uni Europejsk a skutki przej cia na nowe standardy rachunkowo ci zosta y opisane
w nocie 6 sprawozdania finansowego. Dane porównawcze zawarte w zbadanym
sprawozdaniu finansowym zosta y odpowiednio przekszta cone i ró ni si od danych
wynikaj cych z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za poprzedni rok obrotowy.

(i) Fundusz, jako jednostka dominuj ca w Grupie Kapita owej sporz dzi równie , pod
dat 31 maja 2006 r. skonsolidowane sprawozdanie finansowe zgodnie z MSSF
zatwierdzonymi przez Uni Europejsk . W celu zrozumienia sytuacji finansowej i
wyników dzia alno ci Spó ki jako jednostki dominuj cej, jednostkowe sprawozdanie
finansowe nale y czyta w powi zaniu ze sprawozdaniem skonsolidowanym.

PRICWVERHOUSE(COPERS l
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II. Informacje dotycz ce przeprowadzonego badania

(a) PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. zosta a wybrana na bieg ego rewidenta Funduszu
uchwa nr 5 Rady Nadzorczej z dnia 21 czerwca 2005 r. na podstawie art. 24 pkt3
Statutu Funduszu.

(b) PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. oraz bieg y rewident przeprowadzaj cy badanie s
niezale ni od badanej jednostki w rozumieniu art. 66 ust. 2 Ustawy o rachunkowo ci.

(c) Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 2 wrze nia 2005 r.
w okresie od 3 kwietnia do 31 maja 2006 r.
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III. Charakterystyka wyników i sytuacji finansowej jednostki

Poni sze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedz uzyskan w trakcie badania
sprawozdania finansowego.

• Na koniec roku obrotowego aktywa Funduszu wynios y 96.944 ty . z . W ci gu roku suma
bilansowa zmniejszy a si o 164.328 ty . z , tj. o 63%.

• G ówn pozycj aktywów Funduszu stanowi y udzia y i akcje oraz inne papiery
warto ciowe, zaklasyfikowane do kategorii dost pnych do sprzeda y. Ich warto
na koniec badanego roku wynios a 61.669 ty . z i uleg a zmniejszeniu w stosunku do
roku poprzedniego o 38%. G ówn przyczyn tego spadku by o dokonanie przez
Fundusz sprzeda y cz ci aktywów z portfela inwestycyjnego oraz dokonanie aktualizacji
wyceny posiadanych przez Fundusz udzia ów i akcji.

• W badanym roku Fundusz kontynuowa zapocz tkowany w roku poprzednim wykup akcji
w asnych celem ich umorzenia, kupuj c w lutym 2005 r. na GPW w Warszawie 13 min
akcji za kwot 149.500 ty . z . rodki na ten cel pochodzi y g ównie z posiadanych przez
Fundusz rodków pieni nych, co spowodowa o spadek ich salda na 31 grudnia 2005 r.
o 83% w stosunku do stanu na 31 grudnia 2004 r.

• W dniu 14 kwietnia 2005 r. uchwa Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy Funduszu
dokonano umorzenia akcji w asnych, którym obj to 26 milionów akcji o cznej warto ci
nominalnej 2.600 ty . z . Umorzenie akcji zosta o zarejestrowane w Krajowym Rejestrze
S dowym w dniu 13 wrze nia 2005 r.

• Przychody i zyski Funduszu wynios y w badanym roku cznie 7.262 ty . z i spad y
o 93% w porównaniu do roku poprzedniego. By o to spowodowane g ównie mniejsz
ilo ci dokonanych transakcji sprzeda y papierów warto ciowych w badanym roku
obrotowym oraz ni szym zyskiem zrealizowanym na sprzeda y akcji i udzia ów w
spó kach zale nych.

• Najwi kszy udzia w kosztach i stratach Funduszu mia y koszty operacyjne wynosz ce w
badanym okresie obrotowym 10.814 ty . z , co stanowi o 53% kosztów i strat ogó em.
Koszty operacyjne w porównaniu z poprzednim rokiem spad y o 10%, co spowodowane
by o g ównie zmniejszeniem kosztów wynagrodzenia dla firmy zarz dzaj cej Funduszem.

• Istotn pozycj kosztów Funduszu stanowi y równie rezerwy i utrata warto ci, które
wynios y w badanym roku 7.388 ty . z . Koszty te wynika y g ównie z konieczno ci uj cia
odpisów aktualizuj cych warto akcji i udzia ów klasyfikowanych jako dost pne do
sprzeda y.

• W rezultacie spadku przychodów i zysków znacznie przewy szaj cego spadek kosztów,
Fundusz odnotowa w badanym roku strat netto w kwocie 13.275 ty . z . W zwi zku
z poniesion strat , a tak e na skutek wykupu i dokonanego umorzenia akcji w asnych
kapita y w asne Funduszu zmniejszy y si w stosunku do stanu na 31 grudnia 2004 r.
o 63% i ukszta towa y si na poziomie 94.801 ty . z .
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Charakterystyka wyników i sytuacji finansowej jednostki (cd.)

• Powy sze zmiany znalaz y odzwierciedlenie we wska nikach rentowno ci. Warto
aktywów netto Funduszu na 1 akcj wynios a na koniec badanego roku 3,64 z
w porównaniu do 6,59 z na koniec roku ubieg ego. Cena akcji Funduszu na GPW
w Warszawie wynios a na 30 grudnia 2005 r. 2,59 z za akcj , co oznacza spadek w
stosunku do stanu na 31 grudnia 2004 r. o 40%.

Na dzia alno Funduszu w kolejnych okresach obrotowych wp ywa b dzie przyj ta
w kwietniu 2006 r. nowa strategii dzia alno ci Funduszu na najbli sze 3-5 lat. Zak ada ona
efektywne up ynnienie dotychczasowego portfela inwestycyjnego i dokonanie nowych
inwestycji na rynku polskim w spó ki o du ym potencjale wzrostu. W celu realizacji nowej
strategii w dniu 16 maja 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Funduszu podj o uchwa o podwy szeniu kapita u zak adowego, z którego rodki zostan
przeznaczone na realizacj nowych zamierze inwestycyjnych.



Ju
pi

te
r 

Na
ro

do
w

y 
Fu

nd
us

z 
In

w
es

ty
cy

jn
y 

S.
A.

Ra
po

rt 
z 

ba
da

ni
a 

sp
ra

w
oz

da
ni

a 
fin

an
so

w
eg

o
za

 ro
k 

ob
ro

to
w

y 
od

 1
 s

ty
cz

ni
a 

do
 3

1 
gr

ud
ni

a 
20

05
 r.

C
ha

ra
kt

er
ys

ty
ka

 w
yb

ra
ny

ch
 p

oz
yc

ji

B
IL

A
N

S
 n

a 
31

 g
ru

dn
ia

 2
00

5 
r.

A
K

TY
W

A

ro
dk

i p
ie

ni
 

ne
 i 

ic
h 

ek
w

iw
al

en
ty

Ak
ty

w
a 

fin
an

so
w

e 
do

st
 p

ne
 d

o 
sp

rz
ed

a 
y

N
al

e 
no

 c
i z

 ty
tu

 u
 d

os
ta

w
 i 

us
 u

g 
or

az
po

zo
st

a 
e 

na
le

 n
o 

ci
Ak

ty
w

a 
fin

an
so

w
e 

ut
rz

ym
yw

an
e 

do
 te

rm
in

u
za

pa
da

ln
o 

ci

In
ne

 w
ar

to
 c

i n
ie

m
at

er
ia

ln
e

R
ze

cz
ow

e 
ak

ty
w

a 
trw

a 
e

O
gó

 e
m

 a
kt

yw
a

sp
ra

w
oz

da
ni

a 
fin

an
so

w
eg

o

K
om

en
ta

rz
 

31
. 1

2.
20

05
 r.

ty
 .

 z

1 
25

 7
28

2 
61

 6
69

3 
3

1
6

0

4 
63

58

1 28

96
94

4

31
. 1

2.
20

04
 r.

ty
 .

 z

15
44

80

10
01

03

36
58

29
91 4 36

26
1 

27
2

Zm
ia

na
ty

 .
 z

(1
28

 7
52

)

(3
8 

43
4)

(4
98

)

33
67 (3

)

(8
)

(1
64

 3
28

)

Zm
ia

na

(8
3%

)

(3
8%

)

(1
4%

)

11
3%

(7
5%

)

(2
2%

)

(6
3%

)

31
. 1

2.
20

05
 r.

S
tru

kt
ur

a

27
%

64
% 3% 6% 0% 0%

10
0%

31
. 1

2.
20

04
 r.

S
tru

kt
ur

a

59
%

38
% 2% 1% 0% 0%

10
0%



Ju
pi

te
r 

Na
ro

do
w

y 
Fu

nd
us

z 
In

w
es

ty
cy

jn
y 

S.
A

.
Ra

po
rt 

z 
ba

da
ni

a 
sp

ra
w

oz
da

ni
a f

in
an

so
w

eg
o

za
 ro

k 
ob

ro
to

w
y 

od
 1

 s
ty

cz
ni

a 
do

 3
1 

gr
ud

ni
a 

20
05

 r.

C
ha

ra
kt

er
ys

ty
ka

 w
yb

ra
ny

ch
 p

oz
yc

ji 
sp

ra
w

oz
da

ni
a 

fin
an

so
w

eg
o 

(c
d.

)

BI
LA

N
S

 n
a 

31
 g

ru
dn

ia
 2

00
5 

r. 
(c

d.
)

PA
SY

W
A

Zo
bo

w
i 

za
ni

a
Zo

bo
w

i 
za

ni
a 

z 
ty

tu
 u

 d
os

ta
w

 i 
us

 u
g

or
az

 p
oz

os
ta

 e
 z

ob
ow

i 
za

ni
a

Ka
pi

ta
 w

 a
sn

y
Ka

pi
ta

 p
od

st
aw

ow
y

Ak
cj

e 
w 

as
ne

Po
zo

st
a 

e 
ka

pi
ta

 y
Zy

sk
i z

at
rz

ym
an

e 
/ n

ie
 p

ok
ry

te
 s

tra
ty

St
ra

ta
 z

 la
t u

bi
eg

 yc
h

Zy
sk

/(s
tra

ta
) n

et
to

 b
ie

 
ce

go
 ro

ku

O
gó

 e
m

 p
as

yw
a

K
om

en
ta

rz
 

31
.1

2,
20

05
 r.

ty
 .

 z

5 
2 

14
3

21
43

6 7 
28

19
-

25
98

15
(1

67
83

3)
(1

54
55

8)
8 

(1
32

75
)

94
80

1
96

94
4

31
. 1

2.
20

04
 r.

ty
 .

 z

36
89

3
6

8
9

56
68

(6
1 

10
0)

43
5 

57
1

(1
22

55
6)

(1
78

01
4)

55
45

8
25

7 
58

3
26

1 
27

2

Zm
ia

na
ty

 .
 z

(1
 5

4
6
)

(1
 5

4
6
)

(2
 8

49
)

61
 1

00
(1

75
75

6)
(4

5 
27

7)
23

45
6

(6
8 

73
3)

(1
62

 7
82

)
(1

64
 3

28
)

Zm
ia

na

(4
2%

)
(4

2%
)

(5
0%

)
(1

00
%

)
(4

0%
)

37
%

(1
3%

) *

(6
3%

)
....

.._
(63

%
)_

31
.1

2.
20

05
 r.

S
tru

kt
ur

a

2% 2% 3%
-

26
8%

(1
73

%
)

(1
59

%
)

(1
4%

)
98

%
10

0%

31
. 1

2.
20

04
 r.

S
tru

kt
ur

a

1% 1% 2%
(2

3%
)

16
7%

(4
7%

)
(6

8%
)

21
%

99
%

10
0%

- w
yl

ic
ze

ni
e 

ni
ew

yk
on

al
ne

PR
ICQ

/W
&H

OU
SE

(O
OP

ER
S 

l



Ju
pi

te
r 

Na
ro

do
w

y 
Fu

nd
us

z 
In

w
es

ty
cy

jn
y 

S.
A

.
Ra

po
rt 

z 
ba

da
ni

a 
sp

ra
w

oz
da

ni
a 

fin
an

so
w

eg
o

za
 ro

k 
ob

ro
to

w
y 

od
 1

 s
ty

cz
ni

a 
do

 3
1 

gr
ud

ni
a 

20
05

 r.

Ch
ar

ak
te

ry
st

yk
a 

w
yb

ra
ny

ch
 p

oz
yc

ji 
sp

ra
w

oz
da

ni
a 

fin
an

so
w

eg
o 

(c
d.

)

R
A

C
H

U
N

EK
 Z

Y
S

K
Ó

W
 1 

ST
R

A
T

Za
 ro

k 
ob

ro
to

w
y 

od
 1

 s
ty

cz
ni

a 
do

 3
1 

gr
ud

ni
a 

20
05

 r.

K
om

en
ta

rz

Pr
zy

ch
od

y 
i z

ys
ki

Pr
zy

ch
od

y 
i z

ys
ki

 z
 in

we
st

yc
ji 

9
Po

zo
st

a 
e 

pr
zy

ch
od

y 
i z

ys
ki

 o
pe

ra
cy

jn
e 

10

Ko
sz

ty
 i 

st
ra

ty
Ko

sz
ty

 i 
st

ra
ty

 z
 in

we
st

yc
ji 

1 1
Ko

sz
ty

 o
pe

ra
cy

jn
e 

12
Po

zo
st

a 
e 

ko
sz

ty
 i 

st
ra

ty
 o

pe
ra

cy
jn

e 
1 3

Re
ze

rw
y 

i u
tra

ta
 w

ar
to

 c
i 

14

Zy
sk

/(s
tr

at
a)

 p
rz

ed
 o

po
da

tk
ow

an
ie

m
Zy

sk
/(s

tra
ta

) n
et

to
 

8

20
05

 r.
ty

 .
 z

38
18

34
44

72
62

(1
 8

36
)

(1
08

14
)

(4
99

)
(7

 3
88

)
(2

0 
53

7)
(1

32
75

)
(1

3 
27

5)

20
04

 r
.

ty
 .

 z

98
36

5
1 

53
4

99
89

9

(8
38

)
(1

1 
95

5)
(5

37
)

(3
1 

11
1)

(4
44

41
)

55
45

8
55

45
8

Zm
ia

na
ty

 .
 z

(9
4 

54
7)

1 
91

0
(9

2 
63

7)

(9
98

)
1 

14
1 38

23
72

3
23

90
4

(6
8 

73
3)

(6
8 

73
3)

Zm
ia

na

(9
6%

)
12

5%
(9

3%
)

11
9%

(1
0%

)
(7

%
)

(7
6%

)
(5

4%
) *

.
 *

20
05

 r
.

St
ru

kt
ur

a

53
%

47
%

10
0% 9% 53
% 2% 36
%

10
0%

20
04

 r
.

St
ru

kt
ur

a

98
% 2%

10
0% 2% 27
% 1% 70
%

10
0%

* -
 w

yli
cz

en
ie

 n
ie

w
yk

on
al

ne



Ju
pi

te
r N

ar
od

ow
y 

Fu
nd

us
z 

In
w

es
ty

cy
jn

y 
S.

A
.

Ra
po

rt 
z 

ba
da

ni
a 

sp
ra

w
oz

da
ni

a 
fin

an
so

w
eg

o
za

 ro
k 

ob
ro

to
w

y 
od

 1
 s

ty
cz

ni
a 

do
 3

1 
gr

ud
ni

a 
20

05
 r.

10

IV
. 

Ch
ar

ak
te

ry
st

yk
a 

w
yb

ra
ny

ch
 p

oz
yc

ji 
sp

ra
w

oz
da

ni
a 

fin
an

so
w

eg
o 

(c
d.

)

W
yb

ra
ne

 w
sk

a 
ni

ki
 c

ha
ra

kt
er

yz
uj

 c
e 

sy
tu

ac
j 

m
aj

 t
ko

w
 

i f
in

an
so

w
 

or
az

 w
yn

ik
i f

in
an

so
w

e 
Fu

nd
us

zu

Dz
ia

 a
ln

o 
go

sp
od

ar
cz

 
Fu

nd
us

zu
, 

je
go

 w
yn

ik
 f

in
an

so
w

y 
za

 r
ok

 o
br

ot
ow

y 
or

az
 s

yt
ua

cj
 

m
aj

 t
ko

w
 

i 
fin

an
so

w
 

na
 d

zie
 

bi
la

ns
ow

y
w 

po
ró

wn
an

iu
 d

o 
ok

re
su

 p
op

rz
ed

ni
eg

o 
ch

ar
ak

te
ry

zu
j 

na
st

 p
uj

 c
e 

ws
ka

 n
iki

:

W
sk

a 
ni

ki
 re

nt
ow

no
 c

i
- r

en
to

w
no

 
ka

pi
ta

 ó
w

 w
 a

sn
yc

h
- z

ys
k 

na
 a

kc
j 

(p
od

st
aw

ow
y)

 (w
 z

 )
- z

ys
k 

na
 a

kc
j 

(ro
zw

od
ni

on
y)

 (w
 z

 )

20
05

 r. (8
%

)
(0

,4
7)

(0
,4

7)

20
04

 r
. 21

%
1,1

6
1,1

6

W
sk

a 
ni

ki
 z

ad
 u

 e
ni

a
- s

to
pa

 z
ad

 u
 e

ni
a

W
sk

a 
ni

ki
 ry

nk
u 

ka
pi

ta
 o

w
eg

o
- c

en
a 

ak
cji

 n
a 

G
PW

 w
 W

ar
sz

aw
ie

 (w
 z

 )
- w

ar
to

 
ak

ty
w

ów
 n

et
to

 n
a 

ak
cj 

(w
 z

 )
- c

en
a 

ak
cj

i /
 z

ys
k 

na
 a

kc
j

31
.1

2.
20

05
 r. 2% 2,5
9

3,6
4

(5
,5

1)

31
.1

2.
20

04
 r

. 1% 4,3
1

6,5
9

3,7
2

PR
KB

/$T
ER

HO
US

E(C
OP

ER
S 

l



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

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Bilans na dzie 31 grudnia 2005 r.

1. rodki pieni ne i ich ekwiwalenty

Warto rodków pieni nych i ich ekwiwalentów na koniec badanego roku wynios a
25.728 ty . z , co w porównaniu do roku ubieg ego oznacza spadek o 128.752 ty . z .
Spadek ten zosta g ównie spowodowany zmniejszeniem si warto ci
krótkoterminowych depozytów bankowych o 127.780 ty . z , mi dzy innymi w zwi zku
z nabyciem akcji w asnych przez Fundusz w badanym roku obrotowym.

2. Aktywa finansowe dost pne do sprzeda y

Na warto aktywów finansowych dost pnych do sprzeda y na dzie bilansowy (równ
61.669 ty . z ) sk ada y si akcje i udzia y o warto ci 58.969 ty . z oraz obligacje
skarbowe o warto ci 2.700 ty . z .

Spadek warto ci aktywów finansowych dost pnych do sprzeda y w porównaniu do
ubieg ego roku obrotowego o 38.434 ty . z wynika g ównie ze sprzeda y w badanym
roku obrotowym akcji spó ek Instal Kraków S.A., e-Katalyst S.A., Muza S.A. oraz
aktualizacji wyceny akcji spó ek Pro Futuro S.A. i dataCOM S.A.

3. Nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e nale no ci

Saldo nale no ci z tytu u dostaw i us ug na 31 grudnia 2005 r. obejmowa o nale no ci
z tytu u udzielonych po yczek w kwocie brutto 1.238 ty . z , nale no ci z tytu u zbytych
papierów warto ciowych, udzia ów i innych instrumentów finansowych w kwocie brutto
4.960 ty . z oraz pozosta e nale no ci brutto równe 879 ty . z . czna warto
odpisów aktualizuj cych nale no ci na dzie bilansowy wynios a 3.917 ty . z .

Na spadek salda nale no ci z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta ych nale no ci
w porównaniu do roku ubieg ego o 498 ty . z wp yn o zmniejszenie salda nale no ci
z tytu u zbytych papierów warto ciowych, udzia ów i innych instrumentów finansowych
brutto o 3.217 ty . z , które przewy szy o spadek salda odpisów aktualizuj cych
nale no ci o kwot 2.753 ty . z .

4. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalno ci

Na dzie bilansowy na saldo aktywów finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalno ci sk ada y si obligacje korporacyjne o warto ci 6.358 ty . z .

5. Zobowi zania z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta e zobowi zania

Saldo zobowi za z tytu u dostaw i us ug oraz pozosta ych zobowi za na dzie
bilansowy wynosi o 2.143 ty . z i zmniejszy o si w stosunku do stanu na 31 grudnia
2004 r. o 1.546 ty . z . Saldo tworzy y g ównie zobowi zania handlowe w kwocie
983 ty . z oraz przychody rozliczane w czasie w kwocie 1.157 ty . z , na które z o y y
si g ównie otrzymana przez Fundusz zaliczka z tytu u udzia u w maj tku spó ki
Foton S.A. b d cej w upad o ci równa 662 ty . z oraz dokonane na rzecz Funduszu
wp aty w wysoko ci 489 ty . z tytu em sprzeda y akcji spó ek Famago S.A.
i Spomax S.A., których w asno nie zosta a przeniesiona na nabywc .
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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.___

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

7. Kapita podstawowy - struktura w asno ci

Na 31 grudnia 2005 r. akcjonariuszami Funduszu byli:

Nazwa akcjonariusza Liczba Warto Typ %
posiadanych nominalna posiadanych posiadanych

akcji posiadanych akcji g osów na
akcji WZA

<wszt> (w ty . z )

Trinity Management Sp. z o.o. 11.882.634 1.188 zwyk e 45,6
Pozostali akcjonariusze 14.189.570 1.419 zwyk e 54,4

26.072.204 2.607 100

Warto kapita u podstawowego wykazywana w sprawozdaniu finansowym jest
wy sza o kwot 212 ty . z b d c wynikiem uwzgl dnienia efektu przeszacowania
z tytu u hiperinflacji (komentarz 6).

W porównaniu do ko ca ubieg ego roku obrotowego nast pi y nast puj ce zmiany
w strukturze w asno ci:

31.12.2005 31.12.2004
Nazwa akcjonariusza Ilo % Ilo % g osów

g osów g osów g osów na WZA
na WZA

Trinity Management Sp. z o.o 11.882.634 45,6 3.160.327 6,0
Pozostali akcjonariusze 14.189.570 54,4 15.965.514 30,7
Pekao Us ugi Korporacyjne Sp. z o.o. O O 13.873.836 26,6
Jupiter NFI S.A. O O 13.000.000 25,0
OFEDomS.A. O O 3.100.000 6,0
Skarb Pa stwa ______0_ _____0_ 2.972.527 _____5,7

26.072.204 100,0 52.072.204 100,0

8. Wynik finansowy netto

Strata netto za badany rok wynios a 13.275 ty . z . Decyzja co do pokrycia straty
zostanie podj ta na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy.

Zgodnie z Uchwa Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 21 pa dziernika
2005 r. zysk za poprzedni rok obrotowy zosta w ca o ci przeniesiony na kapita
zapasowy Funduszu.

PRIC&WERHOUSE@OPERS l



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

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

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

9. Przychody i zyski z inwestycji

Przychody i zyski z inwestycji za badany rok obrotowy wynios y 3.818 ty . z i sk ada y
si z przychodów z inwestycji w kwocie 2.673 ty . z oraz zrealizowanych zysków
z inwestycji wynosz cych 1.145 ty . z .

Przychody z inwestycji obejmowa y g ównie odsetki od depozytów bankowych
w kwocie 2.297 ty . z oraz odsetki od d u nych papierów warto ciowych równe 336
ty . z . Natomiast na zrealizowane zyski z o y y si zrealizowane zyski na sprzeda y
akcji i udzia ów w jednostkach zale nych w kwocie 280 ty . z , akcji i udzia ów
w pozosta ych jednostkach krajowych w kwocie 765 ty . z oraz d u nych papierów
warto ciowych w kwocie 100 ty . z .

W porównaniu do ubieg ego roku obrotowego przychody i zyski z inwestycji spad y
o 94.547 ty . z , co by o spowodowane g ównie mniejsz ilo ci dokonanych transakcji
sprzeda y papierów warto ciowych w badanym roku obrotowym oraz ni szym zyskiem
zrealizowanym na sprzeda y akcji i udzia ów w spó kach zale nych.

10. Pozosta e przychody i zyski operacyjne

Pozosta e przychody i zyski operacyjne za badany rok obrotowy wynios y 3.444 ty . z
i dotyczy y g ównie przychodów z tytu u sp at nale no ci obj tych odpisem
aktualizuj cym w kwocie 3.264 ty . z .

11. Koszty i straty z inwestycji

Koszty i straty z inwestycji w badanym roku obrotowym wynios y 1.836 ty . z i wynika y
g ównie ze strat zrealizowanych na sprzeda y akcji i udzia ów w jednostkach
stowarzyszonych (332 ty . z ) oraz na sprzeda y akcji i udzia ów w pozosta ych
jednostkach krajowych (1.504 ty . z ).

12. Koszty operacyjne

Koszty operacyjne wynios y w badanym roku obrotowym 10.814 ty . z i obejmowa y
g ównie koszty wynagrodzenia dla firmy zarz dzaj cej Funduszem w kwocie 8.860
ty . z oraz koszty us ug doradztwa finansowego w kwocie 958 ty . z .

Spadek poziomu kosztów o 1.141 ty . z w stosunku do roku ubieg ego by
spowodowany przede wszystkim zmniejszeniem kosztów wynagrodzenia firmy
zarz dzaj cej Funduszem o 929 ty . z . Wynagrodzenie to by o w badanym roku
ustalone na czn kwot 2.200 ty . EURO.
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r._________________

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

13. Pozosta e koszty i straty operacyjne

Pozosta e koszty i straty operacyjne poniesione w 2005 r. by y równe 499 ty . z
i obejmowa y g ównie utworzone odpisy aktualizuj ce warto nale no ci w kwocie 424
ty . z .

14. Rezerwy i utrata warto ci

Koszty z tytu u utworzenia rezerw oraz utraty warto ci wynios y w badanym roku
obrotowym 7.388 ty . z i powsta y g ównie w wyniku utworzenia odpisów
aktualizuj cych warto akcji i udzia ów klasyfikowanych jako dost pne do sprzeda y.
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Raport T. badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

V. Stwierdzenia niezale nego bieg ego rewidenta

(a) Zarz d Funduszu przedstawi w toku badania dane informacje, wyja nienia
i o wiadczenia oraz przed o y o wiadczenie o kompletnym uj ciu danych w ksi gach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowi za warunkowych, a tak e poinformowa
o istotnych zdarzeniach, które nast pi y po dniu bilansowym do dnia z o enia
o wiadczenia.

(b) Zakres badania nie by ograniczony.

(c) Fundusz posiada aktualn zatwierdzon przez Zarz d dokumentacj opisuj c
zasady (polityk ) rachunkowo ci. Przyj te przez Fundusz zasady rachunkowo ci by y
dostosowane do jej potrzeb i zapewnia y wyodr bnienie w rachunkowo ci wszystkich
zdarze istotnych do oceny sytuacji maj tkowej i finansowej oraz wyniku finansowego
Funduszu, przy zachowaniu zasady ostro no ci. Zmiany stosowanych zasad
rachunkowo ci oraz efekt przyj cia zasad rachunkowo ci zgodnych z MSSF
zatwierdzonymi przez Uni Europejsk zosta y prawid owo wykazane w informacji
dodatkowej.

(d) Bilans zamkni cia na koniec ubieg ego roku obrotowego, po uwzgl dnieniu korekt
zwi zanych ze zmian zasad rachunkowo ci na zgodne z MSSF zatwierdzonymi przez
Uni Europejsk zosta , we wszystkich istotnych aspektach, prawid owo wprowadzony
do ksi g rachunkowych jako bilans otwarcia bie cego okresu. Poniewa , zgodnie z
definicj zawart w MSSF 1, dniem przej cia na MSSF jest 1 stycznia 2004 r. dane
porównawcze zawarte w zbadanym sprawozdaniu finansowym zosta y przekszta cone i
ró ni si od danych wynikaj cych z zatwierdzonego sprawozdania finansowego za
poprzedni rok obrotowy.

(e) Dokonali my oceny prawid owo ci funkcjonowania systemu ksi gowo ci. Naszej
ocenie podlega y w szczególno ci:

prawid owo dokumentacji operacji gospodarczych,
rzetelno , bezb dno i sprawdzalno ksi g rachunkowych, w tym tak e
prowadzonych za pomoc komputera,
stosowane metody zabezpieczania dost pu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomoc komputera,
ochrona dokumentacji ksi gowej, ksi g rachunkowych i sprawozdania
finansowego.

Ocena ta, w po czeniu z badaniem wiarygodno ci poszczególnych pozycji
sprawozdania finansowego daje podstaw do wyra enia ogólnej, ca o ciowej i bez
zastrze e opinii o prawid owo ci i rzetelno ci tego sprawozdania. Nie by o celem
naszego badania wyra enie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wy ej
wymienionego systemu.

(f) Informacja dodatkowa przedstawia wszystkie istotne informacje wymagane przez
Mi dzynarodowe Standardy Sprawozdawczo ci Finansowej zatwierdzone przez Uni
Europejsk .
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Raport z badania sprawozdania finansowego
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V. Stwierdzenia niezale nego bieg ego rewidenta (cd.)

(g) Sprawozdanie z dzia alno ci Funduszu uwzgl dnia zagadnienia wymagane przepisami
Rozporz dzenia Ministra Finansów z dnia 19 pa dziernika 2005 r. w sprawie informacji
bie cych i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów warto ciowych.
Informacje finansowe w nim zawarte s zgodne z informacjami przedstawionymi
w sprawozdaniu finansowym.

(h) Inwentaryzacja aktywów i pasywów zosta a przeprowadzona oraz rozliczona zgodnie
z Ustaw o rachunkowo ci, a jej wyniki uj to w ksi gach rachunkowych roku
badanego.

(i) Sprawozdanie finansowe za rok poprzedzaj cy zosta o zbadane przez innego bieg ego
rewidenta. Bieg y rewident wyda opini bez zastrze e .

(j) Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2004 r. zosta o zatwierdzone uchwa nr 2 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy
z dnia 21 pa dziernika 2005 r. Zosta o ono z o one w Krajowym Rejestrze S dowym
w Warszawie w dniu 14 kwietnia 2006 r. i z o one do og oszenia w Monitorze
Polskim B w dniu 25 maja 2006 r.
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