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1. Informacje podstawowe dotyczace jednostki dominujgce/

1.1. Organizacja i cel dziatalnoSci jednostki dominujace;j

Jednostka dominujaca Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. (,,Grupa Kapitalowa”) jest Jupiter
Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. (,jednostka dominujaca”). Jednostka dominujaca
prowadzi dziatalno$¢ na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzien 31 grudnia 2006 roku
ma swoja siedzib¢ w Warszawie przy ulicy Nowogrodzkiej 47A, 00-695 Warszawa.

Fundusz jest zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sadowym prowadzonym przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem 0000026567.

Od 1 stycznia 2005 r. Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., jako spotka, ktorej akcje
sa przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, zgodnie z wymogami Ustawy z dnia 29
wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. Nr 121 poz. 591 z pdzniejszymi zmianami),
sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatlowej zgodnie z
Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej zatwierdzonymi przez Uni¢
Europejska (,,MSSF zatwierdzonymi przez UE”).

Dodatkowo, w dniu 7 lutego 2005 r. Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A., dziatajac na
podstawie art. 45 ust. 1¢ Ustawy z dnia 29 grudnia 1994 roku o rachunkowos$ci (Dz. U. Nr
121, poz. 591 z p6zn. zmianami), postanowito, iz Fundusz, poczawszy od dnia 1 stycznia
2005 roku, jednostkowe sprawozdania finansowe bedzie sporzadza¢ zgodnie z MSSF
zatwierdzonymi przez UE.

Glownym celem dzialalno$ci jednostki dominujacej, okreslonym w Ustawie z dnia 30
kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44,
poz. 202, z pdzniejszymi zmianami) jest zwigkszanie warto$ci aktywow Funduszu poprzez
podnoszenie warto$ci spotek, w ktorych posiada udzialy, w szczegodlnosci poprzez
wykonywanie praw z akcji spotek, nabywanie i zbywanie akcji spotek oraz udzielanie 1
zaciaganie pozyczek.

Zgodnie ze statutem jednostki dominujacej przedmiotem dziatalnosci Jupiter NFI S.A. jest:

1. nabywanie papiero6w warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

2. nabywanie badz obejmowanie udziatlow lub akcji podmiotoéw zarejestrowanych i
dziatajacych w Polsce,

3. nabywanie innych papierow wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych
mowa w pkt. 2,

4. wykonywanie praw z akcji, udzialéw i innych papierow wartosciowych,

5. rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto§ciowymi,

6. udzielanie pozyczek spotkom 1 innym podmiotom zarejestrowanym 1 dziatajacym w
Polsce,

7. zaciaganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jedynym przedmiotem obrotu Emitenta sa
papiery warto$ciowe oraz prawa z nimi zwiazane. Na dzien 31 grudnia 2006 roku jednostka
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dominujaca posiadala portfel inwestycyjny, na ktory sktadaty sie:

e aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy, tj. pozostale akcje i udzialty w jednostkach
notowanych oraz pozostate akcje i udziaty w jednostkach nienotowanych,

e inwestycje w jednostkach stowarzyszonych.

Ksiggowos¢ jednostki dominujacej prowadzona byta przez firme Korycka Budziak i
Audytorzy Sp. z o.0.

Badania sprawozdan finansowych Grupy Kapitatowej oraz jednostki dominujacej na dzien 31
grudnia 2006 rok dokonata firma PricewatherhouseCoopers Sp. z o.0.

1.2. Akcjonariusze jednostki dominujacej

Kapitat zakladowy jednostki dominujacej wynosi 5 214 440,80 zt i1 dzieli si¢ na 52 144 408
akcji zwyklych na okaziciela. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz, na dzien
31 grudnia 2006 roku akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% glosow na Walnym
Zgromadzeniu jednostki dominujacej byty nastgpujace podmioty:

Tabela 1. Akcjonariat jednostki dominujqcej

Liczba akcji Udzial w kapitale akcyjnym
Trinity Management Sp. z 0.0. 24 082 871 46,18%
Pozostali 28 061 537 53,82%
Razem 52 144 408 100,00%

*) Zarzad pragnie zwréci¢ uwageg, ze powyzsza informacja prezentowana jest wylacznie na podstawie oficjalnych
o$wiadczen otrzymanych przez Fundusz od akcjonariuszy.

Do dnia sporzadzenia przez Zarzad jednostki dominujacej skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej, Jupiter NFI S.A. otrzymal w dniu 4 maja 2006 roku,
stosownie do postanowien art. 69 Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych, zawiadomienie, iz w wyniku transakcji rozliczonej w dniu 27
kwietnia 2006 roku, Otwarty Fundusz Emerytalny DOM S.A. posiada 1 295 947 akcji spotki
Jupiter NFI S.A. stanowiacych 4,97 % kapitatu zakladowego spoétki i1 uprawniajacych do
1295 947 glosow na Walnym Zgromadzeniu jednostki dominujacej co stanowi 4,97 %
ogolnej liczby gltosow.

Jak wynika z w/w zawiadomienia, przed powyzsza zmianag OFE DOM S.A. posiadat
1 365 947 akcji Funduszu stanowiacych 5,24 % jego kapitatu zaktadowego.

W zwiazku z uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Jupitera NFI S.A. z dnia
16 maja 2006 roku o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Funduszu w drodze emisji akcji
serii C oraz zatwierdzeniem prospektu emisyjnego Funduszu i przeprowadzeniem publicznej
oferty istnieje mozliwo$¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy.

Statut Funduszu nie przewiduje ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnos$ci
papierOw wartosciowych oraz ograniczen w zakresie wykonywania prawa glosu
przypadajacego na akcje Jupiter NFI S.A.
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1.3. Walne Zgromadzenie jednostki dominujacej

W dniu 16 maja 2006 roku odbyto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A.,

ktore podjeto m. in. uchwatly w sprawie:

e podwyzszenia kapitalu zakladowego Funduszu oraz zmiany art. 9 ust. 1 Statutu
Funduszu;

e zmiany art. 7 Statutu Funduszu (Przedmiot dziatalno$ci Funduszu);

e upowaznienia Rady Nadzorczej Funduszu do ustalenia jednolitego tekstu zmienionego
Statutu Funduszu;

e zatwierdzenia aneksu do umowy o zarzadzanie majatkiem Funduszu;

e stosowania przez Fundusz zasad tadu korporacyjnego ,,.Dobre praktyki w spotkach
publicznych 2005”.

Informacje na powyzszy temat zostaly przedstawione w raporcie biezacym Funduszu nr

10/2006 z dnia 16 maja 2006 roku.

W dniu 11 sierpnia 2006 roku odbyto si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A.,

ktoére podjeto m. in. uchwaty w sprawie:

e zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dzialalno$ci Funduszu w 2005 roku

zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszu za rok obrotowy 2005;

pokrycia straty netto Funduszu za 2005 rok;

pokrycia straty z lat ubiegtych;

zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Jupiter

NFI S.A. wraz ze sprawozdaniem z dzialalnosci Grupy Kapitalowej w 2005 roku;

e udzielenia absolutorium czlonkom Zarzadu Funduszu z wykonania obowiazkow w 2005
roku;

e udzielenia absolutorium czlonkom Rady Nadzorczej Funduszu z wykonania obowiazkow
w 2005 roku;

e wyboru Rady Nadzorczej Funduszu na nowa wspolna kadencje.

Informacje na powyzszy temat zostaly przedstawione w raporcie biezacym Funduszu nr
24/2006 z dnia 11 sierpnia 2006 roku.

1.4. Rada Nadzorcza i Zarzad jednostki dominujacej

W 2006 roku nie nastapity zadne zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. W okresie tym Rada
Nadzorcza Jupitera NFI S.A. dzialala w nastepujacym sktadzie:

Przewodniczacy - Andrzej Wrgbiak
Wiceprzewodniczacy - Stanistaw Ladyka
Sekretarz - Magdalena Robak
Cztonek - Waldemar Markiewicz
Cztonek - Bogdan Nogalski

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia
2006 roku wyniosty 156,6 tys. zlotych. Cztonkowie Rady otrzymali wynagrodzenie w
nastgpujacych kwotach:




JUPITER 9

ESIYCUNY SA.

Tabela 2. Wartos¢ wyptaconego w 2006 roku osobom nadzorujacym Jupiter NFI S.A.
wynagrodzenia z tytutu zasiadania w Radzie Nadzorczej Jupiter NFI S.A.

Imig i nazwisko Sprawowana funkcja Kwota w PLN
Andrzej Wrebiak Przewodniczacy 60 000,00
Stanistaw Ladyka Wiceprzewodniczacy 42 000,00
Magdalena Robak Sekretarz 18 000,00
Waldemar Markiewicz Cztonek 18 000,00
Bogdan Nogalski Cztonek 20 981,50
Razem 158 981,50

Zgodnie z wiedza Jupiter NFI S.A. w okresie sprawozdawczym cztonkowie Rady Nadzorczej
nie otrzymywali wynagrodzenia z tytulu pelnienia funkcji we wladzach jednostek wiodacych,
zaleznych lub stowarzyszonych jednostki dominujace;j.

W 2006 roku nie nastapily zadne zmiany w sktadzie Zarzadu Jupiter NFI S.A.

Sktad Zarzadu jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2006 roku przedstawial si¢
nastepujaco:

Prezes Zarzadu - Janusz Koczyk
Wiceprezes Zarzadu - Zbigniew Niesiobedzki

Zarzad Jupiter NFI S.A. w okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku nie
otrzymal zadnego wynagrodzenia z tytutu petnionych funkcji w jednostce dominujace;j.

Nie istnieja umowy zawarte pomigdzy emitentem a osobami zarzadzajacymi, przewidujace
rekompensate w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez
waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub zwolnienie nastgpuje z powodu potaczenia
emitenta przez przejecie.

W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku Jupiter NFI S.A. nie wyptacit
zadnych wynagrodzen, nagrod ani premii czlonkom Zarzadu. Jednoczesnie osobom
zarzadzajacym zostaly wyptacone wynagrodzenia z tytutu zasiadania w radach nadzorczych
spotek stowarzyszonych i zaleznych na taczna kwotg 65,7 tys. ztotych, tj.:

Tabela 3. Wartos¢ wyptaconego w 2006 roku osobom zarzqdzajqcym Jupiter NFI S.A.

wynagrodzenia z tytutu zasiadania w radach nadzorczych spotek zaleznych i stowarzyszonych

Imi¢ i nazwisko Sprawowana funkcja Kwota w PLN
Janusz Koczyk Prezes 42 719,93
Zbigniew Niesiobedzki Wiceprezes 22 947,21
Razem 65 667,14

W posiadaniu os6b zarzadzajacych na koniec grudnia 2006 roku znajdowaty si¢ 24 akcje
Jupitera NFI S.A.
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Tabela 4. L.gczna liczba akcji Jupiter NFI S.A. w posiadaniu osob zarzqdzajqcych na dzien 31
grudnia 2006 roku

Funkeja Laczna !i-czba L‘qczna war-t.oéé

akcji nominalna akeji (w zh)
Janusz Koczyk Prezes 24 2,40
Zbigniew Niesiobedzki Wiceprezes 0 0,0
Tadeusz Roczniak Prokurent 0 0,0
Razem 24 2,40

Wedlug stanu na dzien sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatlowej za 2006 rok, cztonkowie Zarzadu oraz Prokurent jednostki dominujacej nie
posiadaja akcji 1 udzialow w spotkach zaleznych i1 stowarzyszonych Grupy Kapitalowe;.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku osoby nadzorujace nie posiadaty akcji Jupiter NFI S.A.

Wedlug stanu na dzieh sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej za 2006 rok, cztonkowie Rady Nadzorczej Jupiter NFI S.A. nie posiadaja akcji i
udziatoéw w spotkach zaleznych i stowarzyszonych Grupy Kapitatowe;.

2. Grupa Kapitatowa Jupiter NFl S.A.

W trakcie 2006 roku jednostka dominujaca zbyla wszystkie akcje posiadane w spotkach

zaleznych, tj.:

e akcje spotki Pro Futuro S.A. stanowiace 75,87 % kapitatu zakladowego Spotki i
uprawniajace do 75,87 % gloséw na walnym zgromadzeniu, ktére Fundusz zbyl w dniu 4
lipca 2006 roku na rzecz spotki Netia S.A.

e akcje spotki dataCOM S.A. stanowiace 76,49 % kapitalu zakladowego Spodtki i
uprawniajace do 76,49 % glosow na walnym zgromadzeniu, Fundusz zbyt w dniu 29
sierpnia 2006 roku na rzecz spotki MNI Telecom Sp. z o.0.

W zwiazku ze sprzedaza tych spotek w trakcie roku, sprawozdanie skonsolidowane

uwzglednia wyniki ww. spotek do momentu sprzedazy, tj. Pro Futuro do dnia 30 czerwca

2006 roku i dataCOM S.A. do dnia 31 sierpnia 2006 roku.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku jednostka dominujaca nie posiadata akcji i udziatow w
spotkach zaleznych.

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej w 2006 roku koncentrowata si¢ na nastepujacych

segmentach:

1) Dzialalno$¢ kontynuowana:

e Segment dzialalnoSci inwestycyjnej. Segment obejmuje nabywanie papieréw
warto$ciowych, nadzor wiascicielski nad dzialalno$cia spolek portfelowych Jupiter NFI
S.A., prowadzenie polityki dezinwestycyjnej wobec podmiotow zaleznych i
stowarzyszonych oraz mniejszosciowych 1 pozostalych, oraz przygotowanie ich do
wprowadzenia nowych  inwestoréw, przygotowywanie nowych  projektéw
inwestycyjnych.

e Segment budowlano - montazowy. W sklad tego segmentu wchodzi spotka
stowarzyszona, Energopol Potudnie S.A., wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym Grupy Kapitalowej za 2006 rok metoda praw wlasnosci. Przedmiot
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dziatalnosci Spotki obejmuje prowadzenie specjalistycznych robot inzynieryjno —
budowlanych i dzierzawe cigzkiego, specjalistycznego sprzetu budowlanego
(rekultywacja terenow zdegradowanych, prowadzenie wyburzen przy uzyciu
specjalistycznego sprzetu mechanicznego, wykonywanie remontéw drdg oraz prace
zwiazane z makroniwelacja terenu).

Dzialalno$¢ zaniechana:

Segment telekomunikacyjny. Do momentu sprzedazy segment obejmowal dwie spotki:
dataCOM S.A. — operator miejskiej sieci $wiattowodowej znajdujacej si¢ w centrum
Warszawy, sieci telefonii stacjonarnej na terenie gminy Ursus, oferujacy ushugi kolokacji
we wilasnym centrum technicznym oraz zajmujacy si¢ terminowaniem telefonicznego
ruchu hurtowego. Spotka oferuje ushugi transmisji danych, ustugi dzierzawy taczy, ustugi
telefoniczne i dostgpu do internetu oraz ustugi kolokacji.

Pro Futuro S.A. — operator Infostrady Futuro, tj. wlasnej szerokopasmowej sieci
teleinformatycznej. W oparciu o rozbudowywang sie¢ Infostrady Futuro Spotka oferuje
staty i szybki dost¢p do Internetu, ustugi transmisji danych o najwyzszym poziomie
bezpieczenstwa, uslugi przesylu glosu w technologii VoIP oraz zawansowane ustugi
hostingowe.

W zwiazku ze sprzedaza obydwu spotek segmentu telekomunikacyjnego, ich dzialalno$¢
zostala zaprezentowana w sprawozdaniu finansowym jako dziatalno$¢ zaniechana.

3. Posiadane oddzialy (zakiady)

W 2006 roku spoétki Grupy Kapitatlowej nie posiadaty oddziatow (zaktadow).
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4. Dzialalnosc Grupy Kapitatowes Jupiter NFl S.A. w 2006 roku

4.1. Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A.

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT GRUPY JUPITER NFI S.A.

w tys. zl 31.12.2006 31.12.2005 zmiany (w %)
Dzialalno$¢ kontynuowana

Przychody i zyski 4429 7 269 -39,1
przychody i zyski z inwestycji 2737 3825 -28,4
pozostate przychody i zyski operacyjne 1692 3 444 -50,9
Koszty i straty -9 635 -17 876 -46,1
koszty i straty z inwestycji -3 934 -8471 -53,6
koszty operacyjne -8 513 -10814 -21,3
pozostate koszty i straty operacyjne 0 -499 -100,0
rezerwy i utrata wartosci 2812 1908 47,4
Zysk (strata) z dzialalno$ci operacyjnej -5206 -10 607 -50,9
Udziatl w zyskach (startach) jednostek wycenianych metodq 19036 0 )
praw wiasnosci

Zysk (strata) przed opodatkowaniem -3 270 -10 607 -69,2
Podatek dochodowy 0 0 -
Zysk (strata) z dzialalno$ci kontynuowanej -3270 -10 607 -69,2
Dzialalno$¢ zaniechana

Zysk (strata) netto 8 836 -4 869 -281,5
Zysk (strata) netto 5566 -15 476 -136,0
Przypadajqcy na

udzialy akcjonariuszy podmiotu dominujgcego 5453 -14 924 -136,5
udzialy akcjonariuszy mniejszosciowych 113 -552 -120,5

W 2006 roku zysk netto Grupy Kapitalowej Jupiter NFI S.A. wyniost 5.566 tys. zt. Poprawa
wynikow Grupy Kapitalowej w stosunku do roku poprzedniego jest przede wszystkim
efektem wyniku osiagnigtego na sprzedazy spoétek zaleznych oraz poprawa wynikow
finansowych spotek (wyniki spolek, ktore zbyto w trakcie roku zostaty uwzglednione w do
momentu ich sprzedazy), a takze efektem znacznego zmniejszenia kosztow i strat z
inwestycji.

Tabela zamieszczona ponizej prezentuje zestawienie wpltywu wynikéw operacyjnych
poszczegolnych spotek Grupy na wyniki finansowe Grupy w 2006 roku.
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Wyniki spolek Grupy Kapitalowej za 2006 rok (konsolidowane metoda pelna)

w tys. zt Jupiter NFI S.A. Korekty Razem
konsolidacyjne dane skonsolidowane
Dzialalno$¢ kontynuowana
Przychody i zyski 12 784 (8 355) 4429
Przychody i zyski z inwestycji 11 092 (8355) 2737
Pozostale przychody i zyski operacyjne 1692 0 1692
Koszty i straty (12 447) 2 812 (9 635)
Koszty i straty z inwestycji (3934) 0 (3934)
Koszty operacyjne (8513) 0 (8513)
Pozostate koszty i straty operacyjne 0 0 0
Rezerwy i utrata wartosci 0 2 812 2812
Zysk / strata z dzialalno$ci operacyjnej 337 (5543) (5206)
Udziat w zyskach/stratach jednostek wycenianych 0 1936 1936
metoda praw wlasnosci
Zysk / strata przed opodatkowaniem 337 3 607) (3 270)
Podatek dochodowy 0 0 0
Zysk / strata netto z dzialalno$ci kontynuowanej 337 3 607) (3270)
Zysk / strata netto 337 5229 5566
Zysk netto 337 5229 5566
Przypadajaca na
Akcjonariuszy podmiotu dominujacego 337 5229 5453
Akcjonariuszy mniejszo$ciowych 0 113 113
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DZIALALNOSC KONTYNUOWANA

Przychody i zyski z inwestycji

Na przychody i zyski z inwestycji w 2006 roku w decydujacym stopniu ztozyly si¢ odsetki
bankowe, odsetki od dtuznych papierow wartosciowych oraz dywidendy otrzymane od spotek
Ceramika Nowa Gala S.A., Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. 1
Chofum S.A.

Pozostale przychody i zyski operacyjne

Na pozostate przychody i zyski operacyjne w decydujacym stopniu sktada si¢ rozwiazanie
odpisow aktualizujacych warto$¢ nalezno$ci oraz sptaty naleznosci, na ktore byty utworzone
odpisy aktualizujace. Znaczny spadek w tej pozycji w 2006 r. w stosunku do roku
poprzedniego wynikal m.in. z rozwiazania w ub. r. rezerwy w zwiazku ze sptata naleznosci z
tytutu sprzedazy akcji jednej ze spotek mniejszosciowych Funduszu.

Koszty i straty z inwestycji

Straty z inwestycji poniesione przez Grupe Kapitatowa w 2006 roku znacznie si¢ zmniejszyty.
Koszty i straty z inwestycji poniesione w 2006 roku wynikaly gtéwnie ze straty na sprzedazy
akcji 1 udzialdéw w pozostatych jednostkach krajowych (w styczniu 2006 roku Fundusz
sprzedat w transakcjach na rynku publicznym pozostata czgs¢ pakietu akcji spotki MUZA
S.A., tj. 341 795 sztuk. Przychdd ze sprzedazy akcji Spotki wynidst 1,8 min zt, natomiast
strata poniesiona na transakcji (3,9) mln zl. Jednocze$nie dokonano korekty z tytulu
wycofania wyceny akcji Spotki lat ubieglych poprzez zwigkszenie kapitatu z aktualizacji
wyceny o kwote 4,3 mln zl). Per saldo aktywa netto Funduszu zwigkszyly si¢ z tytutu
sprzedazy akcji MUZA S.A. o0 0,4 mln zl.

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne w 2006 roku obejmuja gléwnie wynagrodzenie firmy zarzadzajacej
jednostka dominujaca, pozostate koszty, koszty doradztwa finansowego oraz koszty ustug
prawnych. Sa one nizsze od poziomu, jaki osiagnety w roku poprzednim. Spadek ten wynikat
ze zmniejszenia wynagrodzenia firmy zarzadzajace;.

DZIALALNOSC ZANIECHANA

Pozycje skladajace si¢ na dziatalno$¢ zaniechana obejmuja wyniki spotek Pro Futuro S.A. i
dataCOM S.A. do momentu ich zbycia. Przychody uksztattowaly si¢ na poziomie 45,6 min zl,
natomiast koszty na poziomie (48,5 mln) zt. Grupa Kapitalowa osiagnegta zysk na sprzedazy
dziatalno$ci zaniechanej w wysokos$ci 11,8 min zt. Zysk netto na dziatalno$ci zaniechanej
wyniodst 8,8 mln zt 1 byt efektem sprzedazy spotek zaleznych.
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BILANS GRUPY KAPITALOWEJ JUPITER NFI S.A.

&

w tys. z1 31.12.2006 31.12.2005 zmiany (w %)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 96 227 27513 249.8
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 23 988 16 851 42,4
Zapasy 0 215 -100,0
Nale'znorsc'1 z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 6232 12 021 482
naleznosci

Aktywa ﬁ{lapsowe utrzymywane do terminu 0 6358 1100,0
zapadalnosci

II’IWCS'[}{CJ.C w jednostkach wycenianych metoda praw 13 838 7075 95.6
wlasnosci

WartoS$ci niematerialne 0 3418 -100,0
Rzeczowe aktywa trwate 22 82 546 -100,0
AKTYWA, RAZEM 140 307 155 997 -10,1
Zobowlqzaqla z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale 1 827 15 883 88.5
zobowiazania niefinansowe

Zoboww‘zama z tytutu zaciagnigtych kredytow i 0 2500 1100,0
pozyczek

Zob.owrla‘zama z’t}ftulu wyemitowanych dluznych 0 31129 1100,0
papierow warto$ciowych

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego 0 1 065 1100,0
Pozostate zobowiazania 0 348 -100,0
ZOBOWIAZANIA, RAZEM 1827 50 925 -96,4
Kapital wlasny pl:zypada]qcy na akcjonariuszy 138 480 90 846 52,4
Funduszu, w tym:

Kapitat podstawowy 5214 2 819 85,0
Pozostale kapitaty 37 859 251 128 -84.9
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte 95 407 -163 101 -158,5
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat ubiegtych 29 954 148 177 160.7
Zysk (strata) netto biezacego okresu 5453 -14 924 -136,5
Kapital mniejszosci 0 14 226 -100,0
KAPITAL WLASNY RAZEM 138 480 105 072 31,8
PASYWA, RAZEM 140 307 155 997 -11,2

Istotne zmiany w poszczegolnych pozycjach bilansowych wynikaja ze zmiany sktadu Grupy
Kapitalowej, tj. braku na dzien 31 grudnia 2006 roku Pro Futuro S.A. i dataCOM S.A.
Zmiany te sa szczegolnie widoczne w pozycjach rzeczowe aktywa trwale, wartos$ci

niematerialne oraz zobowiazania.

Srodki pieni¢zne

Wzrost srodkoéw pienigznych, jaki dokonat si¢ w trakcie roku jest pochodna wptywu srodkow
ze sprzedazy akcji spotek Pro Futuro S.A. i dataCOM S.A. oraz §rodkéw z tytutu podniesienia

kapitalu jednostki dominujace;.

13



e - P

NARODOWY FLNDUSZ INWESLYCYJNY S.A.

Portfel inwestycyjny

Warto$¢ portfela inwestycyjnego, na ktory skladaja si¢ aktywa finansowe dostgpne do
sprzedazy oraz inwestycje w jednostkach stowarzyszonych, na koniec 2006 roku w
odniesieniu do stanu z 31 grudnia 2005 roku zwigkszyta si¢ o 13.900 tys. zt. Wzrost wartosci
portfela inwestycyjnego wynikal gléwnie z wyceny spotek portfelowych jednostki
dominujacej wedtug wartosci godziwe;j.

Zobowigzania

Zobowiazania razem Grupy Kapitatlowej na koniec 2006 roku wyniosty 1.827 tys. zt i
obejmowaly jedynie zobowiazania z tytutu dostaw i ustug jednostki dominujacej. Grupa
Kapitatlowa nie posiadata na koniec 2006 roku zadnych innych zobowiazan.

Kapital wlasny

Kapital wlasny Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2006 roku wynidst 138 480 tys. zt.
Znaczne zwigkszenie kapitatu w stosunku do dnia 31 grudnia 2005 roku wynikato gléwnie z
podniesienia kapitatu w kwocie ok. 25 min zt oraz wypracowanego zysku netto w kwocie
ponad 5,6 min zt.

Skonsolidowane aktywa netto przypadajace na 1 akcj¢ wyniosty w 2006 roku 2,66 zt
(analogicznie w 2005 roku 3,48 zt), natomiast zysk netto na jedna akcj¢ Funduszu 0,16 zt (w
2005 roku strata -0,53 zt). Spadek aktywow netto na 1 akcje, jaki nastapit w 2006 roku, jest
wynikiem dokonanego podniesienia kapitatu.

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH GRUPY KAPITALOWEJ
JUPITER NFI S.A.

w tys. zi 31.12.2006 31.12.2005
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej 2333 33156
Przeptywy pienig¢zna netto z dziatalno$ci inwestycyjnej 42128 (10 813)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 24 253 (152 084)
Przeptywy pieni¢zne netto, razem 68 714 (129 741)
Srodki i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 27513 157 254
Srodki pienigzne i ekwiwalenty na koniec okresu 96 227 27513

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Grupa Kapitalowa dysponowala wolnymi $rodkami w
wysokos$ci ponad 96,2 min zt. Kwota ta w catosci nalezy do Jupiter NFI S.A.
Dzialalno$¢ operacyjna

Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalnosci operacyjnej w 2006 roku ulegly znacznemu
pogorszeniu w stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego. Znacznie wyzsze
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wptywy $rodkow w 2005 roku wynikaty z zamknigcia kilku istotnych transakcji sprzedazy
akcji przez Jupiter NFI S.A., w tym spotki Instal Krakow S.A. oraz spélek mniejszosciowych
1 pozostatych.

Dzialalnos$¢ inwestycyjna

Dodatnie saldo przeptywow pieni¢znych netto z dziatalno$ci inwestycyjnej wynika ze
sprzedazy przez Grupg Kapitalowa spotek zaleznych, tj. Pro Futuro S.A. i dataCOM S.A.

Dzialalnos$é finansowa

Znaczna poprawa wyniku w tym obszarze w 2006 roku zwigzana jest gltownie z
podwyzszeniem kapitatu w drodze publicznej emisji akcji.

4.2. Wykaz jednostek wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej
Jupiter NFI S.A. objetych konsolidacja petng lub wyceng metoda
praw wtasnosci

Spotki Grupy Kapitalowej konsolidowane metoda pelna lub wykazane metoda praw
wlasnosci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej za 2006 rok,
prezentuje ponizsze zestawienie:

Udzial w Udzial w
. . ogoélnej liczbie
Rodzaj kapitale gloséw na Metoda
Nazwa Spélki prowadzonej zakladowym Wal K lidacii Uwagi
dzialalnos$ci (bezposredni; amym onsolicacy
o Zgromadzeniu
w /0) (W % )
Jednostki konsolidowane metodq pelng*
Pro Futuro S.A. | Telekomunikacja 75,87 75,87 | Metoda pelna | Spotka posiada
13,57% udzialu
w kapitale
zakladowym
dataCOM S.A. —
dane aktualne na
dzien 04.07.2006
dataCOM S.A. Telekomunikacja 62,92 62,92 | Metoda pelna | Spotka posiada
w zakresie 16,00% udziatu
telefonii w kapitale
powszechnej, zaktadowym Pro
transmisji danych Futuro S.A. -
oraz kolokacji dane aktualne na
urzadzen dzien 29.08.2006
Jednostki wykazane metodq praw wlasnosci
Energopol- Dziatalnos¢ 46,87 25,10 | Metoda praw
Potudnie S.A. budowlano- wiasnosci
montazowa

* jednostki konsolidowane do dnia sprzedazy.
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4.3. Opis zmian w organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta oraz ich
przyczyn

Na dzien 31 grudnia 2006 roku sktad Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. zmienit si¢ w
stosunku do dnia 31 grudnia 2005 roku. W 2006 roku Fundusz zbyl akcje spotek zaleznych,
tj. Pro Futuro S.A. i dataCOM S.A.

W dniu 11 kwietnia 2006 roku Rada Nadzorcza Jupiter NFI S.A. zaakceptowala
przedstawiona jej przez Zarzad Jupiter NFI S.A. nowa strategi¢ dzialalno$ci Funduszu na
najblizsze 3 — 5 lat. Strategia ta zaktada aktywna polityke inwestycyjna Jupiter NFI S.A.
umozliwiajacej zbudowanie, w ciagu ok. 1 — 2 lat, portfela maksymalnie 10 silnie
wzrostowych spotek o umiarkowanej kapitalizacji, w ktérych Jupiter NFI S.A. bytby
wiodacym akcjonariuszem, celem ich pdzniejszej odsprzedazy na rynku regulowanym.
Dopuszcza si¢ rowniez mozliwos¢ inwestowania w nieruchomosci. Streszczenie nowej
strategii znajduje si¢ na stronie internetowej Jupiter NFI S.A.

W celu umozliwienia realizacji nowej strategii w dniu 16 maja 2006 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Jupitera NFI S.A. podj¢lo uchwate w sprawie podniesienia kapitatu
zaktadowego Funduszu w drodze publicznej emisji 26 072 204 akcji serii C. W dniu 12
czerwca 2006 roku Zarzad Jupitera NFI S.A. — dzialajac na podstawie upowaznienia
zawartego w § 3 Uchwaly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu z dnia 16 maja
2006 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Funduszu w drodze publicznej
emisji, okreslit ceng emisyjna nowych akcji serii C na kwotg 1,00 zt za kazda akcjg.

W dniu 28 lipca 2006 roku Komisja Papierow Wartosciowych 1 Gield w Warszawie
zatwierdzila prospekt emisyjny Funduszu sporzadzony w zwiazku z oferta publiczna akcji
serii C oraz zamiarem ubiegania si¢ o dopuszczenie do obrotu na rynku regulowanym akcji
serii C, praw do akgji serii C oraz praw poboru akcji serii C.

W dniach 16 sierpnia 2006 roku, 31 sierpnia 2006 roku i 15 wrze$nia 2006 roku Komisja
Papierow Wartosciowych i Gietd w Warszawie zatwierdzita Aneksy nr 1, 2 i 3 do prospektu
emisyjnego z dnia 28 lipca 2006 roku.

W dniu 24 sierpnia 2006 roku nastapito otwarcie subskrypcji, a zamknigcie publicznej oferty
nastapito w dniu 14 wrze$nia 2006 roku. Akcje zostaly przydzielone w dniu 13 wrzesnia 2006
roku. W ramach subskrypcji oferowanych byto 26 072 204 akcje zwykte na okaziciela serii C
z prawem poboru. Stopa redukcji dokonanych zapisow dodatkowych wyniosta 98,324%.
W ramach subskrypcji ztozono zapisy podstawowe na 23 062 771 akcji oraz zapisy
dodatkowe na 179 535 676 akcji. Dokonano przydziatu 26 072 204 akcji serii C. Akcje byty
obejmowane po cenie emisyjnej 1,00 zt. Ztozonych zostalo 3 696 zapisow podstawowych
oraz 843 zapisy dodatkowe. Fundusz nie zawieral umoéw o subemisjg. Wartos$¢
przeprowadzonej subskrypcji akcji wyniosta 26 072 204,00 zt. Laczna wysoko$¢ kosztow,
ktére zostaty zaliczone do kosztow emisji akcji serii C wynosi 904 000,00 zt. Koszty emisji
akcji serii C zostang rozliczone przez Fundusz zgodnie z MSR 32 § 37. Oznacza to, Ze koszty
emisji zmniejsza kapitaly wiasne (kapital zapasowy) Funduszu. Sredni koszt przeprowadzenia
subskrypcji przypadajacy na jedna akcj¢ wynidst 0,033 zt.
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W dniu 18 wrzes$nia 2006 roku w Krajowym Depozycie Papierow Warto§ciowych S.A. —
zgodnie z uchwala nr 418/06 Zarzadu KDPW S.A. — zostaly zarejestrowane prawa do akcji
zwyktych na okaziciela serii C.

W dniu 18 wrzesnia 2006 roku Zarzad Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. —
uchwata nr 352/2006 Zarzadu GPW — postanowil wprowadzi¢ z dniem 19 wrze$nia 2006 roku
do obrotu gietdowego na rynku podstawowym prawa do akcji zwyktych na okaziciela serii C
spotki Jupiter NFI S.A. Pierwsze notowanie ww. praw do akcji (PDA) odbyto si¢ na sesji
gieldowej w dniu 19 wrze$nia 2006 roku.

W dniu 7 grudnia 2006 roku Jupiter NFI S.A. otrzymal postanowienie Sadu Rejonowego dla
m.st. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego z dnia 5 grudnia
2006 roku o dokonaniu wpisu do rejestru przedsigbiorcow Krajowego Rejestru Sadowego
podwyzszenia kapitalu zaktadowego Funduszu dokonanego na podstawie Uchwaty nr 5
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu z dnia 16 maja 2006 roku
(zarejestrowanie emisji akcji serii C). W wyniku rejestracji ww. podwyzszenia kapital
zaktadowy wynosi 5.214.440,80 zt i dzieli si¢ na 52.144.408 akcji zwyktych na okaziciela o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, uprawniajacych do 52.144.408 gloséw na walnym
zgromadzeniu Funduszu.

W dniu 14 grudnia 2006 roku Uchwata nr 509/2006 Zarzadu Gieldy Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 14 grudnia 2006 roku w sprawie wyznaczenia
ostatniego dnia notowania praw do nowych akcji spotki Jupiter NFI S.A. ostatnie notowanie
26.072.204 praw do akcji zwyklych na okaziciela serii C Funduszu o wartosci nominalne;j
0,10 zt kazda, zostalo wyznaczone na dzien 18 grudnia 2006 roku. Ponadto Uchwala nr
510/2006 Zarzadu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 14 grudnia
2006 roku w sprawie dopuszczenia i wprowadzenia do obrotu gieldowego na rynku
podstawowym akcji zwyklych na okaziciela serii C Funduszu, do obrotu gietdowego zostato
dopuszczonych 26.072.204 akcji zwyklych na okaziciela serii C o warto$ci nominalnej 0,10 zt
kazda, oznaczonych przez Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych kodem
PLNFI0300017. Zgodnie z trescia tej Uchwaty, Zarzad Gietdy Papieréw WartoSciowych w
Warszawie S.A. postanowil wprowadzi¢ ww. akcje serii C w dniu 19 grudnia 2006 roku w
trybie zwyklym do obrotu gietdowego na rynku podstawowym, pod warunkiem dokonania w
dniu 19 grudnia 2006 roku asymilacji akcji serii C z akcjami Funduszu bedacymi w obrocie
gieldowym.

W zwiazku ze spelnieniem si¢ tego warunku akcje serii C Funduszu byly notowane od dnia
19 grudnia 2006 roku.

4.4. Opis wynikow jednostek wchodzacych w skiad Grupy
Kapitatowej Jupitera NFI S.A.

e Jupiter NFI S.A.

Zysk netto Jupiter NFI S.A. na 31.12.2006 roku wyniost 337 tys. zt. W analogicznym okresie
poprzedniego roku Fundusz wykazat strate netto na poziomie (13 275) tys. zt.

Najwickszy wptyw na dodatni wynik Funduszu w 2006 roku mialy wigksze niz w
analogicznym okresie ub. r. przychody i zyski z inwestycji oraz znacznie mniejsze koszty
operacyjne.

W ciagu czterech kwartatéw 2006 roku przychody i zyski uksztattowaly si¢ na poziomie
12.784 tys. zt i byly wyzsze niz w analogicznym okresie 2005 roku o kwot¢ ponad 5 min zt.
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Przychody i zyski z inwestycji wyniosty w 2006 roku 11.092 tys. zl, podczas gdy na koniec
2005 roku uksztattowaly si¢ na poziomie 3 818 tys. zt. Na kwot¢ przychodow i1 zyskow z
inwestycji w 2006 roku ztozyly si¢ zyski ze sprzedazy akcji w jednostkach zaleznych w
kwocie 8.355 tys. zt, przychody z tytulu odsetek od lokat bankowych 1 dluznych papieréw
wartosciowych w lacznej kwocie 2.479 tys. zi, dywidenda otrzymana od spolek
mniejszo$ciowych 1 pozostatych w lacznej kwocie 165 tys. zl, zyski zrealizowane na
sprzedazy dtuznych papierow wartosciowych w kwocie 93 tys. zt.

W 2006 roku w pozycji koszty i straty odnotowano kwotg 12 447 tys. zt, podczas gdy na
koniec poprzedniego roku kwota ta byta wyzsza o 8 090 tys. zt. Koszty i straty z inwestycji
wyniosty na dzien 31.12.2006 roku 3 934 tys. zi. Na powyzsza kwote ztozyly sig straty
poniesione na sprzedazy akcji i udziatow w pozostatych jednostkach krajowych, tj. Muza S.A.
1 Spomax S.A., w facznej wysokosci (3 934) tys. zt. Koszty operacyjne wyniosty w 2006 roku
8 513 tys. zt i byly nizsze niz w analogicznym okresie ubiegtego roku o 2 301 tys. zl. Na
koszty operacyjne sktadaty si¢ wynagrodzenie firmy zarzadzajacej 7 000 tys. zt, pozostate
koszty w kwocie 856 tys. zl, ustugi doradztwa finansowego 627 tys. zi, ustugi prawne w
kwocie 23 tys. zt oraz amortyzacja 7 tys. zt.

Aktywa netto na dzien 31.12.2006 roku miaty warto$¢ 186 082 tys. zi. Warto$¢ aktywow
netto na 1 akcje wynosita na koniec 2006 roku 3,57 zi.

Na dzien 31.12.2006 roku Fundusz nie posiadal zadluzenia z tytulu emisji bondéw
komercyjnych, kredytow i pozyczek.

Pro Futuro S.A. - spotka konsolidowana do dnia 30 czerwca 2006 roku.

Do dnia sprzedazy strata netto Pro Futuro S.A. wyniosta (2 725) tys. zl. Przychody ze
sprzedazy towardw 1 ustug uksztattowaly si¢ na poziomie 23 052 tys. zt i byly nizsze o 4,3%
w stosunku do analogicznego okresu 2005 roku. Koszty operacyjne uksztattowaly si¢ na
nieco nizszym poziomie niz w analogicznym okresie roku poprzedniego i wyniosly
24 293 tys. zt. Na dzief 30.06.2006 roku Spotka posiadata zadtuzenia z tytutu emisji dtuznych
papieréow warto$ciowych w kwocie 30 759 tys. zt, natomiast zadtuzenie z tytutu kredytow i
pozyczek w wynosito 2 500 tys. zt.

dataCOM S.A. - spotka konsolidowana do dnia 31 sierpnia 2006 roku.

Zysk netto dataCOM S.A. w trakcie 8 miesigcy 2006 roku wynidst 2 208 tys. zt.

Przychody ze sprzedazy towarow 1 ustug wyniosty na koniec sierpnia 2006 roku
21 876 tys. zt. Koszty operacyjne uksztattowaty si¢ na poziomie (21 625) tys. zt. Na dzien
31.08.2006 roku Spotka nie posiadata zadluzenia z tytulu emisji dluznych papierow
wartosciowych, natomiast zadtuzenie z tytutu kredytéw i pozyczek wynosito 532,71 zt.

4.5. Dziatalno$§¢ Grupy Kapitatowej Emitenta

W zwiazku z zastosowaniem MSSF nr 5 uktad sprawozdania ulegt zmianie. Nastapit podziat
na dziatalno$¢ kontynuowana i1 dziatalno$¢ zaniechana.

Wartos$¢ tacznych aktywow Grupy Kapitatowej wyniosta na dzien 31 grudnia 2006 roku
140,3 mln zt. W stosunku do 31 grudnia 2005 roku nastapit spadek aktywdéw o ponad 15,6
mln z. Na t¢ zmiang wplyngla przede wszystkim sprzedaz akcji spotek zaleznych jednostki
dominujacej, tj. Pro Futuro S.A. i dataCOM S.A. Najistotniejszymi pozycjami aktywow
Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2006 roku byty $rodki pieni¢zne 1 ich ekwiwalenty
(68,58%), aktywa finansowe dostepne do sprzedazy (17,09%), inwestycje w jednostkach
wycenianych metoda praw wiasnosci (9,86%) oraz nalezno$ci z tytutu dostaw 1 uslug oraz
pozostate naleznos$ci (4,44%).

Portfel inwestycyjny jednostki dominujacej na dzien 31 grudnia 2006 roku obejmowat spotke
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stowarzyszona Energopol — Poludnie S.A. (71,92% jego tacznej wartosci), pozostate papiery
wartosciowe 1 instrumenty finansowe (14,51%), w tym przede wszystkim akcje Ceramiki
Nowa Gala, a takze udziaty w spotkach mniejszosciowych (13,56%). Zmiany, jakie dokonaty
si¢ w trakcie 2006 roku obrotowego w zakresie portfela inwestycyjnego byly zwiazane
gléwnie ze sprzedaza spotek zaleznych oraz ujeciem wycen spétek Energopol Poludnie S.A.,
Ceramika Nowa Gala S.A. 1 spélek z portfela mniejszosciowego.

Wszystkie naleznosci Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2006 roku sa nalezno$ciami
kréotkoterminowymi. W ramach nich dominuja naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych)
papierow warto$ciowych, udziatow i innych instrumentéw finansowych w tacznej kwocie 6,4
mln zt, naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek bez podmiotdw powiazanych w tacznej
kwocie 1,3 mln zl, odpis z tytulu utraty warto$ci w kwocie (2,2 mln) zt oraz pozostate
naleznosci w tacznej kwocie 0,7 min zt.

Zobowiazania Grupy Kapitatowej uksztaltowaty si¢ na koniec 2006 roku na poziomie ponad
1,8 mln zt (sa to zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale zobowiazania jednostki
dominujace;j).

W 2006 roku Grupa Kapitalowa osiagneta zysk netto w wysokosci 5,6 min zi, w tym zysk
netto przypadajacy na akcjonariuszy podmiotu dominujacego 5,4 min zl. Struktura rachunku
zyskow 1 strat obejmuje dzialalno$¢ kontynuowana oraz dziatalno$¢ zaniechana. Strata netto z
dziatalno$ci kontynuowanej zanotowana zostala na poziomie (3,2 mln) zt, za$ zysk netto z
dziatalnosci zaniechanej wyniost 8,8 min zt.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Grupa Kapitatowa posiadata srodki pienigezne i ekwiwalenty w
wysokosci 96,2 min zt.

4.6. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa Grupy Kapitatowej

Aktywa Grupy Kapitatowej obejmowaly glownie $rodki pienigzne i1 ich ekwiwalenty o
wysokim stopniu ptynno$ci w kwocie ponad 96,2 min zt, aktywa finansowe dostgpne do
sprzedazy w kwocie 24,0 mln zt, inwestycje w jednostkach stowarzyszonych w kwocie 13,8
mln zt oraz rzeczowe aktywa trwate w kwocie 0,02 min zt. Nalezno$ci Grupy wynosity na
koniec 2006 roku 6,2 min zt. Pasywa Grupy zawieraly zobowiazania z tytutu dostaw 1 ustug
oraz pozostate zobowiazania niefinansowe na kwote 1,8 min zi.

Sytuacja finansowa Grupy Kapitalowej zalezy od szeregu czynnikéw zwiazanych z jej
dzialalnoscia, a takze otoczeniem, w jakim Grupa Kapitalowa ja prowadzi. Do
najwazniejszych czynnikéw, ktore moga wplywaé na sytuacje finansowa Grupy w
perspektywie co najmniej kolejnego roku nalezy zaliczy¢:

e 0g0lna sytuacje gospodarcza na terenie Polski;

e sytuacja na rynku gietdowym,;

e tempo rozwoju Grupy Kapitatowej zwiazane z nowymi inwestycjami.

4.7. Opis podstawowych ryzyk i zagrozen

Dzialalno$¢ prowadzona przez Grupe Kapitalowa naraza ja na wiele roznych zagrozen
finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko zmiany kursu walut, ryzyko zmiany warto$ci
godziwe] w wyniku zmian stép procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe,
ryzyko utraty ptynnosci oraz ryzyko zmiany przeptywow pieni¢znych.

Ogo6lny program zarzadzania ryzykiem przez Grupe Kapitalowa skupia si¢ na
nieprzewidywalnoéci rynkéw finansowych oraz stara si¢ minimalizowa¢ potencjalne
niekorzystne wptywy na wyniki finansowe Grupy Kapitalowe;.
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Grupa Kapitalowa nie wykorzystuje w zarzadzaniu ryzykiem instrumentéw finansowych oraz
zabezpieczen warto$ci godziwej 1 zabezpieczen przeptywdw pienigznych. Aktywa finansowe
1 zobowiazania finansowe takie, jak aktywa finansowe i zobowiazania finansowe Grupy
Kapitatowej o stalej stopie procentowej, nie sa obciazone ryzykiem wartosci godziwej
zwiazanym ze stopa procentowa. W Grupie Kapitalowej nie wystepuje znaczaca koncentracja
ryzyka kredytowego.

Ryzyko rynkowe

e Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody 1 koszty Grupy Kapitatlowej wyrazone sa gtownie w walucie polskiej. Z punktu
widzenia Grupy Kapitatowej ryzyko to jest nieistotne.

e Ryzyko zmiany stopy procentowej

Przychody Jupiter NFI S.A. i Grupy Kapitatowej oraz jej przeptywy pienigzne z dziatalno$ci
operacyjnej sa niezalezne od zmian rynkowych stop procentowych. Z punktu widzenia Grupy
Kapitatlowej ryzyko to jest nieistotne.

e Ryzyko cenowe

Jupiter NFI S.A. uczestniczy w obrocie papierami wartosciowymi na aktywnym rynku
(Gielda Papierow Wartosciowych w Warszawie oraz CeTO). Posiadane przez Jupiter NFI
S.A. papiery wartoSciowe o z gory ustalonej cenie wykupu cechuja si¢ niskim ryzykiem.
Natomiast akcje i udziaty podlega¢ moga znacznym wahaniom cenowym.

e Ryzvyko kredytowe

Jupiter NFI S.A. i Grupa Kapitatlowa nie sa narazone na duze ryzyko z tytulu znacznej
koncentracji sprzedazy z odroczonym terminem ptatnosci. Spotki Grupy Kapitalowej stosuja
polityke gwarantujaca, ze sprzedaz ustug dokonywana na rzecz znaczacych klientow,
poprzedzana jest weryfikacja ich historii sptat zobowiazan. Polityka ograniczania ryzyka
kredytowego przez Jupiter NFI S.A. polega na przenoszeniu wlasnosci aktywdéw po
dokonaniu ptatnosci przez nabywce.

e Ryzvyko utraty ptynnoéci

Polityka Jupiter NFI S.A. zaklada utrzymywanie odpowiedniego poziomu s$rodkow
pieni¢znych oraz papierow warto§ciowych, niezbednego dla biezacej obstugi zobowigzan.
Nadwyzki §rodkéw pieni¢znych Jupiter NFI S.A. sa lokowane w depozytach bankowych lub
bonach skarbowych oraz papierach dluznych wyemitowanych przez podmioty o wysokim
ratingu kredytowym.

4.8. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalno§¢ Grupy
Kapitatowej, jakie nastapity po 31 grudnia 2006 roku do dnia
sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej za 2006 rok

Po dniu 31 grudnia 2006 roku Jupiter NFI S.A. kontynuowat sprzedaz akcji 1 udzialéw spotek
znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym realizujac przyjeta wczesniej strategie, tj. Fundusz
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zbyt w transakcjach gietdowych 774.577 sztuk akcji spotki Energopol Potudnie S.A. za
taczna kwote 33.360.498,82 zt.

W dniu 12 kwietnia 2007 roku Jupiter NFI S.A. zawarl ze spotka Krakowskie Centrum

Inwestycyjne S.A. z siedziba w Krakowie oraz KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siedzibg w

Krakowie 1 KCI Lobzow Sp. z o.0. z siedziba w Krakowie umowg inwestycyjna, na

podstawie ktorej Fundusz zobowiazat sig, iz do dnia 15 maja 2007 roku obejmie 9.411

nowych udziatéw w spolce KCI Krowodrza Spotka z o.0. (Spotka), o wartosci nominalne;j

2.125,00 zt kazdy, stanowiacych tacznie 24,25 9% kapitatu zakladowego Spotki i

uprawniajacych do 24,25% glosow na zgromadzeniu wspdlnikow. Fundusz obejmie

powyzsze udzialy za ceng rowna ich warto$ci nominalnej, tj. za taczna kwotg 19.998.375,00
zt. Objecie powyzszych udziatéw przez Fundusz nastapito po spetnieniu si¢ nastgpujacych
warunkow zawieszajacych:

1. Zgromadzenie wspolnikow Spotki podjeto uchwate o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego
poprzez ustanowienie 9.411 nowych udzialow, z wytaczeniem prawa pierwszenstwa do ich
objecia przez dotychczasowych wspdlnikow 1 zaoferowaniem tych udziatow Funduszowi;

2. Zostaty zlozone stosowne o$wiadczenia przez KCI Lobzéw Sp. z 0.0. o poddaniu si¢
egzekucji oraz przez KCI Krowodrza Sp. z o0.0. o ustanowieniu hipoteki, celem
zabezpieczenia opcji sprzedazy przez Fundusz objgtych udziatow;

3. W sktad Rady Nadzorczej KCI Krowodrza Sp. z o0.0. i KCI Lobzéw Sp. z o0.0. zostali
powolani przedstawiciele Funduszu (po jednym w kazdej z tych spotek).

Umowa przewiduje, iz $rodki uzyskane z podwyzszenia kapitatu zaktadowego wykorzystane

zostang na realizacj¢ projektow deweloperskich na terenie Krakowa przez Grupe KCI.

Umowa przewiduje opcje wyjscia Funduszu z tej inwestycji, poprzez odkupienie przez KCI

Lobzow Sp. z o.0. objetych przez Fundusz nowych udziatéw Spoétki, z uwzglednieniem

gwarantowanej stopy zwrotu.

5. Znaczace Umowy zawarte w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia
2006 roku przez Grupe Kapitatowa

W dniu 30 marca 2006 roku Linx Telecommunications B.V. z siedziba w Amsterdamie
(,,Linx) odstapit od zawartej w dniu 26 listopada 2005 roku warunkowej umowy sprzedazy
akcji spotki Pro Futuro S.A. z siedziba w Warszawie oraz dataCOM S.A. z siedzibag w
Warszawie (,,Umowa”), o ktorej zawarciu Jupiter NFI S.A. informowat raportem nr 34/2005 z
dnia 26 listopada 2005 roku. Odstapienie od Umowy nastapito z uwagi na nie spetnienie si¢
wszystkich warunkow nia przewidzianych w okreslonym przez Strony terminie a w
szczeg6lnosci nie dojscia do zawarcia przez Linx z wierzycielem Pro Futuro S.A.
porozumienia dotyczacego zobowigzan Pro Futuro S.A. wynikajacych z Umowy
Inwestycyjnej/ Przedemisyjnej. W wyniku powyzszego odstapienia od Umowy zadna ze stron
nie posiada zadnych praw ani roszczen wzglgdem drugiej strony Umowy.

Jupiter NFI S.A. w dniu 22 maja 2006 roku zawart ze spotka Exatel S.A. z siedziba w
Warszawie umowg sprzedazy, ktorej przedmiotem bylo nabycie przez Fundusz od Exatel
64.214 obligacji na okaziciela zamiennych na akcje spotki Pro Futuro S.A., stanowiacych
100% obligacji wyemitowanych przez Spotke, o tacznej wartosci nominalnej 32.107.000,00
zt oraz nabycie 75 akcji zwyktych na okaziciela Spotki, stanowiacych 0,95% jej kapitatu
zakladowego 1 glosow na walnym zgromadzeniu. taczna cena sprzedazy ww. obligacji
zostata okreslona na kwot¢ 32 107 000,00 zt, a laczna cena za nabywane akcje zostata
okreslona na kwote 360 885,75 zl. Zaplata ceny za nabywane obligacje 1 akcje nastapita w
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dniu zawarcia umowy (przeniesienia akcji i obligacji).
Informacja ta zostata przedstawiona przez Jupiter NFI S.A. w raporcie biezacym nr 12/2006 z
dnia 22 maja 2006 roku.

Jupiter NFI S.A. w dniu 22 maja 2006 roku zawarl ze spdtka Netia S.A. z siedziba w
Warszawie umowg sprzedazy obligacji i akcji spotki Pro Futuro S.A. z siedziba w Warszawie.
Przedmiotem ww. umowy byla sprzedaz przez Fundusz 64 214 obligacji na okaziciela
zamiennych na akcje Spoiki, stanowiacych 100% obligacji wyemitowanych przez Spotke, o
tacznej wartosci nominalnej 32 107 000,00 zt oraz warunkowa sprzedaz 5 975 akcji zwyktych
na okaziciela spotki Pro Futuro S.A., stanowiacych 75,87% jej kapitalu zaktadowego 1 gltoséw
na walnym zgromadzeniu. Laczna cena sprzedazy ww. obligacji zostata okreslona na kwotg
32.170.000,00 zi. Zaptata ceny za obligacje nastapita w dniu zawarcia umowy (przeniesienie
wlasnosci obligacji). Natomiast nabycie ww. akcji Pro Futuro S.A. mialo nastapi¢ pod
warunkiem (warunek zawieszajacy) uzyskania przez Neti¢ zgody Prezesa Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentoéw. Laczna cena sprzedazy tych akcji zostala okreslona na kwote 28
750 564,75 zt. Zaptata ceny sprzedazy nastapi¢ miata w dwoch transzach: pierwsza platnos¢
w kwocie 26 250 564,75 zt w terminie 1 dnia po spelnieniu si¢ warunku zawieszajacego,
druga ptatnos¢ w kwocie 2 500 000,00 zt w terminie do dnia 6 kwietnia 2007 roku, o ile nie
wystapi przypadek naruszenia umowy. Umowa przewiduje, ze w przypadku naruszenia przez
ktorakolwiek ze Stron umowy swoich zobowiazan, wowczas Strona winna naruszenia
zobowigzana bedzie do zaptaty drugiej Stronie ptatnosci gwarancyjnej w kwocie 2.500.000,00
zt za kazde naruszenie, nie wigcej jednak niz tacznie za wszystkie naruszenia 10.000.000,00
zt.

W dniu 4 lipca 2006 roku, w zwiazku ze spetnieniem si¢ warunku zawieszajacego (uzyskanie
przez Netig¢ S.A. zgody Prezesa Urzedu Ochrony Konkurencji i Konsumentéw na dokonanie
koncentracji poprzez zakup akcji Pro Futuro S.A.) przewidzianego w umowie sprzedazy
obligacji 1 akcji zawartej przez Fundusz z Netia S.A. w dniu 22 maja 2006 roku, Jupiter NFI
S.A. przeniést na Netia S.A. wlasno§¢ wszystkich posiadanych akcji zwyktych spotki Pro
Futuro S.A. 1 w zwiazku z tym otrzymat kwote¢ pierwszej platnosci, tj. 26 250 564,75 zt.

W dniach 2 kwietnia oraz 27 kwietnia 2007 roku Fundusz otrzymatl pisma od spotki Netia
S.A., w ktorych wystgpuje z zadaniem zaplaty dwoch platnosci gwarancyjnych w kwocie
2 500 000,00 zt kazda z nich. Zarzad Jupitera NFI S.A. uwaza, iz zadanie ich zaptaty jest
bezpodstawne. W ocenie Zarzadu Funduszu, co potwierdza Kancelaria Prawna
wspotpracujaca z Funduszem w tym zakresie, podstawy roszczen zgtoszonych przez Netia
S.A. wobec Funduszu moga nie by¢ wystarczajace dla uzyskania korzystnego dla niej
rozstrzygnigcia tej sprawy przez sad powszechny.

W dniu 4 lipca 2006 roku spotka dataCOM S.A. — spoika zalezna Funduszu — zbyta na rzecz
Netia S.A. caly posiadany pakiet akcji spotki Pro Futuro S.A., tj. 1 260 akcji stanowiacych
16% kapitalu zakladowego tej spotki 1 uprawniajacych do 16% glosow na walnym
zgromadzeniu.

W dniu 13 lipca 2006 roku Jupiter NFI S.A. zawart ze spotka MNI Telecom Sp. z 0.0. z
siedziba w Radomiu umowg sprzedazy akcji spotki dataCOM S.A. Przedmiotem umowy byta
sprzedaz 2 570 566 akcji zwyktych imiennych spétki dataCOM S.A., o warto$ci nominalnej
7,00 zt kazda, stanowiacych 76,49% jej kapitalu zaktadowego 1 glosow na walnym
zgromadzeniu. Laczna cena sprzedazy ww. akcji zostala okreslona na kwotg 19 000 000,00 zt.
Zaptata ceny miata nastapi¢ w dwoéch ratach: I rata w kwocie 18 000 000,00 zt w terminie 3
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dni od dnia spetnienia si¢ ostatniego z warunkow zawieszajacych, II rata w kwocie 1 000
000,00 zt w terminie do dnia 31 lipca 2007 roku, o ile wskaznik marzy brutto Spoiki liczony
za okres od czerwca 2006 roku do maja 2007 roku bgdzie nie mniejszy niz ten wskaznik
liczony za okres od czerwca 2005 roku do maja 2006 roku. Nabycie akcji miato nastapi¢ pod
warunkiem zawieszajacym, tj. nie skorzystanie z prawa pierwokupu przez pozostatych
akcjonariuszy Spoitki, zlozenia przez Kupujacego oferty nabycia akcji od pozostalych
akcjonariuszy Spotki, uzyskania przez Fundusz oraz przez Kupujacego zgody Rady
Nadzorczej na sprzedaz/nabycie akcji, uzyskania przez Kupujacego zgody banku
finansujacego na nabycie akcji, zaptaty przez Kupujacego I raty ceny oraz wptata II raty ceny
na rachunek zastrzezony otwarty u Powiernika.

W dniu 29 sierpnia 2006 roku, w zwiazku ze spelnieniem si¢ warunkow zawieszajacych
przewidzianych w umowie sprzedazy akcji, Fundusz przeniést na MNI Telecom Sp. z o.0.
wlasno$¢ wszystkich posiadanych akcji spotki dataCOM S.A., w zwiazku z czym Fundusz
otrzymat pierwsza rate ceny w wysokosci 18 000 000,00 zt.

W dniu 5 kwietnia 2007 roku Fundusz zawart porozumienie, dotyczace ptatnosci drugiej raty
ceny. Zgodnie z porozumieniem, Jupiter NFI S.A. otrzymat kwote 850 000,00 zi,
co wyczerpuje w calosci roszczenia wobec MNI Telecom Sp. z 0.0. o zaptate drugiej raty
ceny.

Na dzien 31 grudnia 2006 roku Fundusz dokonat korekty przychodu ze sprzedazy akcji
dataCOM S.A. z kwoty 19 000 000,00 zt do 18 850 000,00 zt.

6. Umowy zawarte z podmiotem uprawnionym do badania i przegladu
sprawozdari finansowych

Jupiter NFI S.A. z siedziba w Warszawie w dniu 9 pazdziernika 2006 roku zawart z
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Umowg o przeprowadzenie badania/przegladu sprawozdan
finansowych. Przedmiotem powyzszej Umowy bylo przeprowadzenie przegladu
jednostkowego i1 skonsolidowanego sprawozdania finansowego Jupiter NFI S.A. za pierwsze
potrocze 2006 r. oraz badania jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Jupiter NFI S.A. za 2006 r. (sprawozdania sporzadzone zgodnie z MSSF zatwierdzonymi
przez Uni¢ Europejska). Wynagrodzenie z tytutu wykonania Umowy zostalo ustalone na
kwotg 150 tys. zl netto.

/. Zaciggniete | uadzielone kredyly i pozyczki, uazielone poreczenia i
gwarancje
Informacje o udzielonych pozyczkach wedlug terminéw ich wymagalnos$ci, ze szczegdlnym

uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom Grupy Kapitalowej przedstawia ponizsza
tabela:
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Tabela 6. Saldo naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek wedtug terminow ich wymagalnosci
(tys. z1)

Pozyczkobiorca Nlesplac.ona . Nalezne odsetki Naleznos$¢ razem Utworzone LeLm , .
kwota pozyczki rezerwy  wymagalnosci
olacia Nidziea 1 999 000,00 173 471,44 117347144 117347144 2003-11-30
Auto Centrum 50 000,00 14 479,58 64 479,58 60 250,08 2005-03-31
Auto Centrum 10 000,00 407.22 10 407,22 - 2007-06-30
Auto Centrum 6 000,00 60,98 6.060,98 - 2007-12-31
RAZEM 1066 000,00 188 419,22 1254 419,22 1233 721,52

W 2006 roku Jupiter NFI S.A. lub podmioty od niego zalezne nie udzielity poreczen i
gwarancji innym podmiotom na kwotg przekraczajaca 10% kapitalow wiasnych jednostki
dominujace;.

8. Transakcje z jednostkami powigzanymi w okresie od 1 stycznia do 31
grudnia 2006 roku
W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2006 roku Jupiter NFI S.A. dokonat

nastgpujacych transakcji z podmiotami powigzanymi, przekraczajacymi rownowarto$¢ kwoty
500 tys. EURO.

Tabela 7. Transakcje z podmiotami powiqzanymi (tys. zt)

Rodzaj powigzan z

Nazwa spolki Funduszem Kwota transakcji Rodzaj transakcji
umowa o zarzadzanie
Trinity Management Sp. z 0.0. firma zarzadzajaca 7.384 oraz koszty

administracyjne

Szczegdtowy opis transakcji z podmiotami powiazanymi zostal przedstawiony w nocie 33
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za 2006 rok.

9. Zobowigzania warunkowe I pozabilansowe

Na dzien 31 grudnia 2005 r. spotka zalezna Pro Futuro S.A. korzystata z porgczenia Jupiter
NFI S.A. na kwotg 2 500 tys. zI w zwiazku z zaciagnigtym kredytem. W dniu 07 sierpnia
2006 r. Fundusz otrzymat od BRE Bank S.A. potwierdzenie wygasnigcia porgczenia w
zwiazku ze sptata kredytu przez Pro Futuro S.A.

Lacznie z podanymi powyzej danymi Fundusz nie udzielit porgczen ani gwarancji podmiotom
zaleznym na kwotg przekraczajaca 10% kapitatow wtasnych Funduszu.

W dniu 22 maja 2006 roku Fundusz zawart ze spotka Netia S.A. z siedziba w Warszawie
umowg sprzedazy 5 975 akcji zwyklych na okaziciela spotki Pro Futuro S.A., stanowiacych
75,87 % jej kapitalu zakladowego i1 gloséw na walnym zgromadzeniu. Przeniesienie
wlasnosci sprzedanych akcji nastapito w dniu 5 lipca 2006 roku. Zgodnie z umowa, w
przypadku naruszenia przez ktoérakolwiek ze Stron swoich zobowiazan (co zostanie
ujawnione w okresie 2 lat od dnia przeniesienia wilasno$ci), strona winna naruszenia
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zobowiazana bedzie do zaplaty drugiej stronie ptatnosci gwarancyjnej w kwocie 2 500 tys. zt
za kazde naruszenie, nie wigcej jednak niz facznie za wszystkie naruszenia 10 000 tys. zt.

W dniach 2 kwietnia oraz 27 kwietnia 2007 roku Fundusz otrzymal pisma od spétki Netia
S.A., w ktorych wystepuje z zadaniem zaplaty dwoch platnosci gwarancyjnych w kwocie
2 500 000,00 zt kazda z nich. Zarzad Jupitera NFI S.A. uwaza, iz zadanie ich zaplaty jest
bezpodstawne. W ocenie Zarzadu Funduszu, co potwierdza Kancelaria Prawna
wspotpracujaca z Funduszem w tym zakresie, podstawy roszczen zgtoszonych przez Netia
S.A. wobec Funduszu moga nie by¢ wystarczajace dla uzyskania korzystnego dla niej
rozstrzygnigcia tej sprawy przez sad powszechny.

10.Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowe/ za
rok a wezesniej publikowanymi prognozami wynikow za 2006 rox.

Jupiter NFI S.A. nie publikowat prognozy wynikoéw za 2006 rok.

11. Przewidywany rozwoj Grupy Kapitatowej

W kwietniu 2006 roku przyjgto nowa strategi¢ dzialalnosci Jupiter NFI S.A. W ocenie Trinity
Management Sp. z 0.0. w chwili obecnej, jak 1 w najblizszych latach ksztattowac si¢ bedzie
korzystny klimat dla inwestycji kapitatowych w Polsce. Prognozy rozwoju Gietdy Papierow
Wartosciowych w Warszawie, wejscie Polski do Unii Europejskiej, jak 1 z roku na rok
poprawiajace si¢ wskazniki makroekonomiczne zachgcaja do inwestowania w Polsce.

Nowa strategia zaklada zbudowanie portfela silnie wzrostowych spétek o umiarkowanej
kapitalizacji, celem ich pozniejszej odsprzedazy na rynku regulowanym.

Cele te zostang osiagnigte poprzez:

1. Efektywne uptynnienie dotychczasowego portfela inwestycyjnego

2. Selektywne inwestowanie w projekty o umiarkowanej kapitalizacji, ale duzym potencjale
wzrostu.

Uzyskanie znacznego wptywu na zarzadzanie nowymi spotkami.

Wzrost wartosci spotek portfelowych.

Sprzedaz spolek na gietdzie.

Umozliwienie wyj$cia akcjonariuszom z Jupiter NFI S.A.

SNk

Jupiter NFI S.A. bedzie poszukiwal potencjalnych projektoéw inwestycyjnych wsrdéd matych i
$rednich przedsigbiorstw w Polsce. Fundusz nie wyklucza rowniez inwestycji o charakterze
deweloperskim i typu opportunity.

Jednym z wazniejszych elementdéw strategii inwestycyjnej bedzie wspolne inwestowanie z
innymi akcjonariuszami, badz juz obecnymi w spotce lub zainteresowanymi wspdlnym
wejsciem do firmy. Umozliwi to pozadane ograniczenie ryzyka inwestycyjnego. Z drugiej
natomiast strony Jupiter NFI S.A. zaklada osiagniecie znacznego udzialu w kapitale tych firm
tak, aby mie¢ istotny wplyw na ich zarzadzanie poprzez aktywny udziat w pracach organdéw
spotek (Rada Nadzorcza i1 Walne Zgromadzenie). Pozadany bedzie réwniez wiasny
przedstawiciel w Zarzadzie (np. Dyrektor Finansowy).

Czynniki, ktére maja wptyw na wyniki dziatalno$ci i rozwo6j jednostki dominujacej Grupy
Kapitatowej mozna sklasyfikowaé w nastgpujacy sposob:
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Prawne regulacje dotyczace funkcjonowania narodowych funduszy inwestycyjnych

Istotne znacznie dla dalszego funkcjonowania Jupitera NFI S.A. beda mialy regulacje prawne
dotyczace wszystkich narodowych funduszy inwestycyjnych. Dotyczy to zwlaszcza
szczegolnych uregulowan podatkowych obejmujacych NFI.

Koniunktura gospodarcza

Ksztattowanie si¢ wynikéw spotek z portfela Funduszu bedzie w duzym stopniu uzaleznione
od osigganego tempa rozwoju gospodarczego w kraju i od sytuacji poszczegdlnych branz. Te
zjawiska makroekonomiczne zdeterminuja z jednej strony mozliwos$¢ uzyskania korzystnych
cen transakcyjnych przy sprzedazy ich akcji 1 udzialow a z drugiej strony okresla szanse
zakupu nowych podmiotéw po atrakcyjnych cenach.

Sytuacja na rynku gieldowym

Znaczenie tego czynnika jest wprost zwigzane z wyceng portfela spotek publicznych Jupitera
NFI S.A. jak i posrednio z warto$cia firm nienotowanych, ktéra mozna odnies¢ do
poréwnywalnych spotek z GPW w Warszawie. Korzystna sytuacja gieldowa ma tez
negatywny wplyw na rynek private equity, przekladajac si¢ na konieczno$¢ ptacenia
wyzszych cen za te spotki.

Mozliwosci zbycia pakietéw mniejszoSciowych

Praktycznie wszystkie pakiety spolek mniejszosciowych Funduszu o istotnej warto$ci
znajduja si¢ w firmach posiadajacych inwestorow strategicznych Skutkuje to ryzykiem nie
uzyskania atrakcyjnych cen jako, ze inwestorzy ci nie sa sktonni akceptowaé wysokich cen za
powigkszenie i tak juz posiadanej kontroli nad tymi firmami.

12. Zasaay tadu Korporacyjnego

Jednostka dominujaca przestrzega zasad tadu korporacyjnego ,,.Dobre praktyki w spotkach
publicznych 2005 (z wyjatkami) zgodnie uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Jupiter NFI S.A. z dnia 16 maja 2006 roku zawarta w raporcie biezacym nr 10/2006.

Podpisy Czlonkow Zarzadu

Janusz Koczyk Zbigniew Niesiobgdzki
Prezes Zarzqdu Wiceprezes Zarzqdu
Jupiter NFI S.A. Jupiter NFI S.A.
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