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Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

~ dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

1 PrzeprowadziliSmy badanie sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz
| Inwestycyjny S.A. z siedzibg w Warszawie przy ulicy Nowogrodzkiej 47 A, na ktore sklada
) sie:

1

- wprowadzenie do sprawozdania finansowego;
- bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie aktywow
3 1 pasywow wykazuje sume 202.554 tys. ztotych;
- rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007
roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 77.608 tys. ztotych;
- - zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie kapitatu wiasnego
‘ o kwote 15.407 tys. ztotych;
- rachunek przeptywoéw pienigznych wykazujacy zmniejszenie stanu S$rodkow
- pieni¢znych netto w okresie od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku
o kwote 12.706 tys. ztotych;
- dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania odpowiada Zarzad Spétki.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci
1 tego sprawozdania finansowego oraz prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowigcych
j podstawe jego sporzadzenia.

h Badanie to przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:
1) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. nr 76,
poz. 694 z p6zniejszymi zmianami),
'1 2) norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rad¢ Bieglych
J Rewidentow.

Badanie sprawozdania finansowego zaplanowalis$my i przeprowadziliSmy w taki sposob, aby
uzyskac racjonalng pewnosé, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Spotke
zasad (polityki) rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie - w przewazajacej
mierze w sposob wyrywkowy - dowodow i zapiséw ksiggowych, z ktérych wynikaja liczby
i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i cato$ciowa oceng¢ sprawozdania
finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

SO [ -

el

-

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia
stowne:

- przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji
1 majatkowej 1 finansowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. na dzien 31
grudnia 2007 roku, jak tez jej wyniku finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia
2007 roku do 31 grudnia 2007 roku,
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- zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, prawidtowo to jest zgodnie

- 7 zasadami (polityka) rachunkowoscl, wynikajacymi  z Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci

Finansowej oraz zwiazanych z nimi interpretacji ogloszonych w formie rozporzadzen

Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie

1 do wymogdéw ustawy 0 rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow
- wykonawczych oraz na podstawie prawidlowo prowadzonych ksiag rachunkowych,
- - J.est zgodng z wpiywajqcyml na tre§¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Spoiki.
"
Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spolki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
) ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia
- 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentow papierow wartosciowych, a zawarte W nim informacje, pochodzace ze
) zbadanego sprawozdania finansowego, sa z nim zgodne.
‘
: Warszawa, dnia 20 czerwca 2008 roku
-
‘
3 BDO Numerica S.A.
ul. Postegpu 12
- 02-676 Warszawa
3 Nr ewidencyjny 523
‘
- oty doio Lyl . -?. .
Biegly dokonujacy badania Dzialajacy enju BDO Numerica S.A.
- Katarzyna Korycka dr André
- Biegly Rewident State Authorjzdd/
nr ident. 10771/7809 Public Accoynfaht
B | Biegly Rewidént 90004/502
- Prezes BDO Numerica S.A.
1 \
\
-
-
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Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. za 2007 rok

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujgce Spéike

1.1 Nazwa i forma prawna

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna.

Spotka moze uzywaé nazwy skroconej — Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. lub
Jupiter NFI S.A.

1.2 Siedziba Spélki
00-695 Warszawa, ul. Nowogrodzka 47 A.

1.3 Przedmiot dzialalnosci

W badanym okresie Spétka prowadzita dziatalnosé okreslong w Statucie:

* nabywanie papierdw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

* nabywanie badZz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych
1 dziatajacych w Polsce,

* wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papier6w wartosciowych,

® rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

* udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym
w Polsce, zaciaganie pozyczek i kredytow dla celow F unduszu,
pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

® pozostate formy udzielania kredytow.

W badanym roku przedmiotem dzialalnosci Spotki byto przede wszystkim nabywanie
1 zbywanie papier6w wartosciowych.

1.4 Podstawa dzialalno$ci

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. dziata na podstawie:
* Statutu Spétki sporzadzonego w formie aktu notarialnego z dnia 15 grudnia 1994 roku
(Rep. A - 5176/94) z pdzniejszymi zmianami oraz
¢ Kodeksu spétek handlowych (Dz. U. 22000 r., nr 94, poz. 1037).

L5 Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 13 lipca 2001 roku Spétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie

Rejonowym dla m. st. Warszawy - XII Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem KRS 0000026567.

BDO Numerica S.A. 6 lﬂé%
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1.6 Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojew6dzkim Urzedzie Statystycznym

NIP - 525-13-47-554
REGON - 011124742

1.7 Wysokosé kapitalu wiasnego i jego zmiany w ciggu roku obrotowego

Kapital podstawowy na koniec 2007 roku wyniést 5.214 tys. zt i sktadat si¢ z 52.144.408
sztuk akcji o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda akcja. W badanym okresie oraz do dnia
wydania opinii nie wystapily zmiany w kapitale podstawowym.

Akcje Spétki notowane sg na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.
Zgodnie z informacjami uzyskanymi od Spéiki skiad akcjonariuszy na dzien bilansowy byl
nastepujacy:

Nazwa akcjonariusza Udziat w kapitale Udziat gltoséw na T
' akcyjnym Walnym Zgromadzeniu
Akcjonariuszy
Trinity Management Sp. z o.o0. 46,18% 46,18%
Jupiter Narodowy Fundusz 1,75% 1,75%
Inwestycyjny S.A.
Pozostali akcjonariusze 52,07% 52,07%

Na dzien bilansowy Fundusz posiadat 914.121 sztuk akcji wlasnych, stanowiacych 1,75%
kapitatu zaktadowego. Akcje zostaly nabyte celem ich umorzenia. Laczna cena nabycia akcji
wiasnych wyniosta 3.099 tys. zt.

Po dniu bilansowym Fundusz dodatkowo nabyt 50.000 sztuk akcji wlasnych celem ich
umorzenia, co stanowi 0,1% kapitatu zaktadowego. Laczna cena nabycia akcji wilasnych
wyniosta 153 tys. zi.

Pozostale kapitaty obnizyty sie w badanym okresie 0 59.102 tys. zt do poziomu 38.992 tys. zl.
Spadek pozostatych kapitatow wynikal z wyceny lub sprzedazy instrumentéw finansowych
zaliczanych do kategorii aktywa finansowe dostepne do sprzedazy, ktorych skutki wyceny
odnoszone byty na kapitat z aktualizacji wyceny.

Zyski zatrzymane zwigkszyly si¢ w badanym okresie o kwote 337 tys. zt do poziomu 82.774
tys. zt na skutek podziatu zysku netto za 2006 rok.

1.8 Zarzad Spélki

Na dzien 31 grudnia 2007 roku w sktad Zarzadu wchodzili:
* Janusz Stanistaw Koczyk — Prezes Zarzadu,
* Zbigniew Mikotaj Niesiobedzki — Wiceprezes Zarzadu.

W trakcie roku obrotowego oraz do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w skladzie
Zarzadu.

BDO Numerica S.A. 7 4’64%



Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. za 2007 rok

Prokura udzielona byta Panu Tadeuszowi Ryszardowi Roczniakowi.
W trakcie roku obrotowego oraz do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w prokurze.

1.9 Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej na dzien 31 grudnia 2007 roku wchodzili:

Waldemar Zdzistaw Markiewicz
Stanistaw Antoni Ladyka
Bogdan Nogalski

Andrzej Wrebiak

Magdalena Robak

W trakcie roku obrotowego oraz do dnia wydania opinii nie wystapity zmiany w skladzie
Rady Nadzorczej.

1.10 Zatrudnienie

Fundusz nie zatrudnia pracownikéw.

Funduszem zarzadza firma Trinity Management Sp. z.0.0. na podstawie umowy o zarzgdzanie
majatkiem Narodowego Funduszu Inwestycyjnego podpisanej w dniu 12 lipca 1995 roku z
pdzniejszymi aneksami.

1.11 Informacja o jednostkach powigzanych

Na dzien 31 grudnia 2007 roku jednostkami powiazanymi z Funduszem byty:

Nazwa podmiotu Charakter powigzania
Trinity Management Sp. z o.o0. Znaczacy inwestor
GLOBSTAR Sp. z 0.0. (w dniu 6 marca 2008 Spoétka zalezna

roku Uchwata nr 1 Nadzwyczajne Zgromadzenie
Wspblnikéw  postanowito  rozwiazaé Spotke
GLOBSTAR Sp. z 0.0. i otworzy¢ jej likwidacje.
Na likwidatora Spétki powolano Pana Jacka
Tucharza -  dotychczasowego Wiceprezesa
Zarzadu)

“Centrum Wystawienniczo — Targowe Organdyna | Spéika zalezna
2006” Sp. z 0.0. (nowa nazwa spétki - JUPITER
PLAZA Sp. z 0.0. zostala zarejestrowana w
Krajowym Rejestrze Sadowym po dniu

bilansowym)

»AUTO — CENTRUM PULAWSKA” Sp. z 0.0. Spolka zalezna

Mega Plus S.A. w upadlosci Spotka zalezna

3 Investment Sp. z 0.0. w likwidacji Spotka zalezna

Grupa Handlowa Quercus S.A. w upadtosci Spotka zalezna
Energopol Potudnie S.A. Spétka stowarzyszona

BDO Numerica S.A. 8 &%
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Zaktady Zbozowo — Mtynarskie ,,GRENO” S.A. Spétka stowarzyszona
w Grdjcu w upadtosei

Spotka jest podmiotem dominujacym w Grupie Kapitalowej Jupiter Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. i sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

2. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od 1 stycznia 2007
do 31 grudnia 2007 roku, obejmujace:

* wprowadzenie do sprawozdania finansowego;

* bilans sporzadzony na dziefi 31 grudnia 2007 roku, ktéry po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sume 202.554 tys. zt;

 rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007
roku wykazujacy zysk netto w wysokosci 77.608 tys. zk;

* zestawienie zmian w kapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie kapitatu wilasnego
o kwotg 15.407 tys. zl;

 rachunek przeplyw6w pienigznych wykazujacy zmniejszenie stanu $rodkéw pienigznych
netto w okresie od dnia 1 stycznia 2007 roku do dnia 31 grudnia 2007 roku o kwote
12.706 tys. zlotych;

* dodatkowe informacje i objasnienia;

* sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Spoiki.

3. Dane identyfikujace podmiot uprawniony i bieglego rewidenta przeprowadzajacego
badanie

BDO Numerica S.A. (dawna forma prawna do 7.01.2008 roku: BDO Numerica Sp. z 0.0.)
z siedzibg w Warszawie ul. Postepu 12 jest podmiotem uprawnionym do badania sprawozdan
finansowych, wpisanym na liste pod nr 523.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy podpisanej w dniu 14 wrzeénia 2007 roku
w siedzibie Spétki w dniach od 28 kwietnia do 20 czerwca 2008 roku przez BDO Numerica
S.A. pod kierunkiem Katarzyny Koryckiej - biegtego rewidenta nr ewidencyjny 10771/7809.

Biegly rewident zostal wybrany na audytora Spotki Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny
S.A. przez Rad¢ Nadzorcza w drodze Uchwaty nr 9/07/V z dnia 20 lipca 2007 roku.

Oswiadczamy, ze podmiot uprawniony BDO Numerica S.A. oraz bieglty rewident badajacy
opisane sprawozdanie spelniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii
0 badanym sprawozdaniu - zgodnie z Art. 66 ustawy o rachunkowosci.

Spotka w czasie badania udostepnila bieglemu rewidentowi zadane dane i udzielita informacji
1 wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania.
Biegly nie byt ograniczony w doborze wtasciwych metod badania.

BDO Numerica S.A. 9 %(%
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4. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawg otwarcia ksiag rachunkowych byto sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres
01.01.2006 — 31.12.2006 r., ktére bylo badane przez PriceWaterhouse Coopers Sp. z.0.0.
1 uzyskalo opini¢ z badania bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Spétki za okres 01.01.2006 — 31.12.2006 r. zostato zatwierdzone
Uchwata Nr 4 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 23 pazdziernika 2007 roku.

Uchwatg Nr 5 z dnia 23 pazdziernika 2007 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie
postanowilo przeznaczy¢ zysk za 2006 rok w kwocie 336.349,04 zI w catosci na kapitat
zapasowy Funduszu.

Sprawozdanie finansowe za 2006 rok przekazano do Urzedu Skarbowego w dniu
31 pazdziernika 2007 roku, do Sadu Rejestrowego w dniu 23 listopada 2007 roku.

Spotka zlozyta sprawozdanie finansowe za 2006 rok w dniu 30 kwietnia 2008 do Centrum
Obstugi Kancelarii Prezesa Rady Ministréw (Zespét Monitora Polskiego B). Do dnia
zakonczenia badania sprawozdanie finansowe nie zostato opublikowane.

S. Inne istotne informacje zaistniale w okresie sprawozdawczym

5.1 Kontrole zewngtrzne

W roku 2007 w Spélce nie miaty miejsca kontrole podatkowe.

Zwracamy uwaga, ze rozliczenia podatkowe Spétki moga staé sie przedmiotem kontroli
podatkowej w przysztosci, a ze wzgledu na fakt, ze w przypadku wielu transakcji interpretacja
przepiséw podatkowych moze byé rézna, kwoty wykazane w sprawozdaniu finansowym
moga ulec zmianie w pézniejszym terminie, po ostatecznym ustaleniu ich wysokosci przez

organa skarbowe.

5.2 Istotne zmiany organizacyjne

Nie wystapity.

BDO Numerica S.A. 10 JM%
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II. ANALIZA FINANSOWA SPOLKI

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci z rachunku zyskéw i strat, bilansu oraz
podstawowe wskazniki finansowe (w tys. zl).

1.1 Bilans (tys. )
% sumy % sumy % sumy
31.12.2007 bilansowej 31.12.2006  bilansowej 31.12.2005 bilansowe;j
AKTYWA :
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 83 521 41,23% 96 227 51,21% 25728 26,54%
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 89 426 44,15% 85428 45,46% 61 669 63,61%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz )
pozostate naleznosci 27 791 13,72% 6232 3,32% 3160 3,26%
Aktywa finansowe utrzymywane do '
terminu zapadalnosci 1797 0,89% 0 0,00% 6358 6,56%
Wartosci niematerialne 0 0,00% 0 0,00% 1 0,00%
Rzeczowe aktywa trwate 19 0,01% 22 0,01% 28 0,03%
SUMA AKTYWOW 202 554 100,00% 187909  100,00% 96 944  100,00%
PASYWA
Zobowigzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate zobowiazania 1065 0,53% 1827 0,97% 2143 2,21%
1065 0,53% 1827 0,97% 2143 2,21%
Kapital wlasny
Kapitat podstawowy 5214 2,57% 5214 2,77% 2 819 2,91%
Akcje wlasne -3099 -1,53% 0 0,00% 0 0,00%
Pozostate kapitaty 38992 19,25% 98 094 52,20% 259815  268,01%
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat
ubiegtych 82774 40,87% 82 437 43,87% -154 558  -159,43%
Zysk / Strata netto biezacego okresu 77 608 38.31% 337 0,18% -13 275 -13,69%
201 489 99,47% 186 082 99,03% 94 801 97,79%
SUMA PASYWOW 202 554 100,00% 187909  100,00% 96944  100,00%
BDO Numerica S.A. 11
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1.2 Rachunek zyskéw i strat

Przychody i zyski
Przychody i zyski z inwestycji
Pozostate przychody i zyski operacyjne

Koszty i straty
Koszty i straty z inwestycji
Koszty operacyjne
Pozostate koszty i straty operacyjne
Rezerwy i utrata wartosci
Zysk / Strata przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy od 0séb prawnych

Zysk netto

* wyliczenie niewykonane

BDO Numerica S.A.

(tys. zb)
Dynamika Dynamika
2007 2006/2005 2006 2005/2004 2005

144 802 1 205,46% 11092 190,52% 3818

38 -97,75% 1692 -50,87% 3444

144840 1 032,98% 12 784 76,04% 7262

10 -99,75% 3934 114,27% 1836

8765 2,96% 8513 -21,28% 10 814

103 - 0 -100,00% 499

58 344 - 0 -100,00% 7388

67222 440,07% 12 447 -39,39% 20537

77618 22 932,05% 337 * -13 275

10 0 0

77608 22 929,08% 337 * -13 275
12
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1.3.Podstawowe wskazniki finansowe

Rentowno$é kapitatu wlasnego

wynik finansowy netto
kapital wiasny

Zysk na akcje-

zysk netto
$rednia wazona liczba akcji*

Wskaznik ptynnosci I
aktywa obrotowe **
zobowiazania krotkoterminowe

Stopa zadluzenia
zobowiazania
suma aktywow

Warto$¢ aktywow netto na akeje (w zi)
aktywa netto

liczba akcji***

Cena akcji na GPW w Warszawie (w z})

Cena akcji / zysk na akcje

cena akcji
zysk na akcje

* Srednia wazona liczba akcji zwyklych w trakcie roku obrotowego z wylaczeniem akcji zwyktych nabytych przez Fundusz

i wykazywanych jako akcje wlasne

** aktywa obrotowe obejmuja srodki pienigzne i ich ekwiwalenty, naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci,

Rok koriczacy Rok konczacy Rok konczacy
sie 31.12.2007 sie 31.12.2006 sie 31.12.2005

38,52% 0,18% -14,00%

1,49 0,01 -0,47

162,36 98,19 24,25

0,53% 0,97% 2,21%

3,93 3,57 3,64

3,61 3,18 2,59

2,42 319,02 -5,46

akcje i udziaty w spétkach notowanych oraz notowane dtuzne papiery wartosciowe

***liczba akcji zwyktych na koniec roku obrotowego z wylaczeniem akcji zwyktych nabytych przez Fundusz i wykazywanych

jako akcje wiasne

BDO Numerica S.A.
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1.4 Interpretacja wskaznikow i ogolna sytuacja ekonomiczna

W badanym okresie nastapil wzrost przychodéw i zyskow Spotki z poziomu 12.784 tys. zt
na koniec 2006 roku do 144.840 tys. zt na koniec 2007 roku (wzrost o 1.205,46%).
Jednoczesnie koszty i straty wzrosty w badanym okresie z poziomu 12.447 tys. z} na koniec
2006 roku do 67.222 tys. zt na koniec 2007 roku (wzrost o 440,07%). Znacznie wyzsze
tempo wzrostu przychodéw i zyskéw w poréwnaniu do tempa wzrostu kosztéw i strat
spowodowato uksztalttowanie sie wyniku finansowego na wyzszym poziomie niz
w roku poprzednim. Zysk netto Spétki w 2007 roku wyni6st 77.608 tys. zt i byt wyzszy od
zysku netto w 2006 roku o 77.271 tys. zt (wzrost o 22.929,08%).

W badanym okresie szczeg6lny wptyw na wynik finansowy Jupiter Narodowy Inwestycyjny
S.A. wywarla wycena instrumentéw finansowych zwigzanych ze spotkg stowarzyszona.
W 2007 roku Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. wykazat zysk w wysokosci
91.025 tys. zt z tytutu wyceny praw poboru akcji tej spotki. Réwnoczesnie po nowej emisji
znacznej obnizce ulegt kurs notowania tych akcji na gieldzie. Spadek wartosci rynkowej
pakietu akcji spotki stowarzyszonej uznany zostat przez Zarzad Funduszu jako trwata utrata
wartosci w zwiazku z czym w kosztach ujeta zostata kwota 58.098 tys. zt.

W roku 2007 nastapit wzrost sumy bilansowej o 7,79 % do poziomu 202.554 tys. zl.
W strukturze aktywoéw dominujaca pozycja byly aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy
oraz srodki pienigzne i ich ekwiwalenty, ktére stanowity odpowiednio 44,15% i 41,23% sumy
bilansowe;. »

W pasywach gtéwna pozycja byty zyski zatrzymane z lat ubieglych oraz zysk netto biezacego
okresu stanowiace odpowiednio 40,87% oraz 38,31% sumy bilansowe;j.

W wyniku znacznego wzrostu zysku netto w badanym okresie w stosunku do roku ubiegtego
poprawie ulegt wskaznik rentownosci kapitatow wiasnych. Wskaznik ten wyniést na koniec
2007 roku 38,52% podczas gdy w roku 2006 osiagnat poziom 0,18%.

Wzrost zysku netto spowodowal takze wzrost wskaznika zysk na akcjg. Zysk na akcje wzrdst
z poziomu 0,01 w 2006 roku do 1,49 w 2007 roku.

W badanym okresie nastapit wzrost wskaznika plynnosci I z poziomu 98,19 w 2006 roku do
poziomu 162,36 w 2007 roku. Gtéwny wplyw na wzrost wskaznika mial wzrost naleznosci
1 spadek zobowiazan krétkoterminowych Spélki.

W wyniku spadku zobowigzan oraz wzrostu sumy bilansowej ulegta zmniejszaniu stopa
zadluzenia i wyniosta na koniec badanego okresu 0,53%. W roku poprzednim zadtuzenie
stanowito 0,97% sumy bilansowej. Niski poziom zobowigzan Spotki w stosunku do jej sumy
bilansowej sprawil, iz wskazniki zadtuzenia ksztaltowaty si¢ w latach 2005-2007 na bardzo
niskim poziomie.

Wzrost sumy bilansowej oraz zmniejszenie liczby akcji na koniec roku obrotowego
(w wyniku wykupu przez Spétke wihasnych akcji) w stosunku do poprzedniego okresu
wplyneto na wzrost wartosci aktywéw netto przypadajacych na jedna akcje. Wskaznik wzrost
z poziomu 3,57 zt w 2006 roku do poziomu 3,93 zt w 2007 roku.

BDO Numerica S.A. 14 o



Raport z badania sprawozdania finansowego Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. za 2007 rok

Kurs notowan akcji Spétki na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie na koniec
roku 2007 byt wyzszy w poréwnaniu do poprzedniego roku o 0,43 zt i wynidst 3,61 zi.
Wskaznik cena akcji do zysku na akcje ulegl znacznemu spadkowi z poziomu 319,02 na
koniec 2006 roku do poziomu 2,42 na koniec 2007 roku. Na spadek wskaznika miat wptyw
znaczny wzrost zysku przypadajacego na jedng akcje Spotki.

Osiagnigte wyniki jak i ogdlna sytuacja finansowa Spétki nie wskazuja na zagrozenie
kontynuacji dziatalno$ci, w rozumieniu ustawy o rachunkowosci.
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III. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Ocena systemu ksiegowosci i kontroli wewnetrznej

1.1 System rachunkowosci

Fundusz poczawszy od 2005 roku sporzadza  sprawozdanie finansowe zgodnie
z Migdzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF).

Spotka posiada dokumentacie, zatwierdzong przez Zarzad, opisujaca przyjete przez nig zasady
rachunkowosci okreslone w Polityce Rachunkowosci.

Ewidencja ksiggowa prowadzona jest rzetelnie, bezblednie, sprawdzalnie i biezaco na podstawie
dowodow Zrodtowych.

Podczas badania nie stwierdzili$my nieprawidlowosci w ksiegach rachunkowych mogacych
mie¢ istotny wplyw na badane sprawozdanie finansowe. Dotyczy to dokumentacji zasad
(polityki) rachunkowosci, rzetelnosci, kompletnosci i przejrzystosci udokumentowania
operacji gospodarczych oraz ich poprawnego zakwalifikowania do ujecia w ksiegach
rachunkowych, jak réwniez prawidtowosci otwarcia ksiag oraz kompletnosci i poprawnosci
dokonanych zapiséw i ich powiazania z dokumentami oraz sprawozdaniem finansowym.

Metody wyceny aktywéw i pasywéw bilansu oraz ustalaniu wyniku finansowego w badanym
okresie i w okresie poréwnawczym stosowane byly w sposob ciagly i sa zgodne z aktualnie
obowiazujacymi przepisami prawa.

Ewidencja ksiggowa prowadzona jest chronologicznie i systematycznie. Ksiegi rachunkowe
sq rzetelne, bezbtedne i sprawdzalne a zapisy w nich sa powiazane z dowodami ksiggowymi
1 sprawozdaniem finansowym. _

Dokumentacja ksiggowa, ksiegi rachunkowe i sprawozdania finansowe sa wilasciwie
chronione i regularnie archiwizowane. Dostep do danych i systemu ich przetwarzania maja
wylacznie osoby upowaznione.

1.2 Inwentaryzacja skladnikéw majatku

Ostatnia inwentaryzacja $rodkéw trwalych zostata przeprowadzona wedlug stanu na dzien
31 grudnia 2004 roku droga spisu z natury.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug zostaly zinwentaryzowane poprzez pisemne potwierdzenie
sald na dzien 31 grudnia 2007 roku.

Papiery =~ wartosciowe  zostaly zinwentaryzowane  poprzez  uzyskanie potwierdzen
z rachunkéw papieréw wartosciowych prowadzonych przez biura maklerskie lub poprzez
uzyskanie potwierdzer od podmiotéw, ktérych akcje lub udziaty Spotka posiada wedhug stanu
na dzien 31 grudnia 2007 roku.
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Srodki pieniezne na rachunkach bankowych zostaly uzgodnione z potwierdzeniami sald
otrzymanymi od bankéw. Srodki pieniezne w kasie potwierdzono spisem z natury wg stanu na
dzien 31 grudnia 2007 roku.

Inwentaryzacje pozostatych skladnikéw majatku przeprowadzono droga pordwnania danych
ksiag rachunkowych z odpowiednimi dokumentami i weryfikacji realnej wartosci tych
sktadnikow wedhug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku.

Terminowos¢ i czgstotliwo$¢ inwentaryzacji sktadnikéw aktywow 1 pasywow wymagana ustawa
o rachunkowosci zostata zachowana.

1.3 Kontrola wewngtrzna

Zarzad Spotki jest odpowiedzialny za opracowanie i funkcjonowanie systemu kontroli
wewnetrznej Spotki oraz zapobieganie i wykrywanie nieprawidtowosci.

Przy planowaniu i prowadzeniu badania sprawozdania finansowego Spétki za okres
zakonczony 31.12.2007 r. wzieliSmy pod uwagg procedury systemu kontroli wewng¢trznej,
w celu okreslenia naszych procedur niezbednych do wydania miarodajnej opinii o badanym
sprawozdaniu finansowym.

Organizacja systemu kontroli pozwala na:

- identyfikacje i prawidtowe ewidencjonowanie operacji gospodarczych,

- szczegdlowy opis operacji gospodarczych pozwalajacy na wiasciwa klasyfikacje w celu
sporzadzenia sprawozdan finansowych,

- ksiegowanie operacji gospodarczych we wiasciwym okresie sprawozdawczym,

- wiasciwe przedstawienie operacji gospodarczych w sprawozdaniu finansowym.

Nasz przeglad systemu kontroli wewnetrznej mégt nie ujawnié wszystkich istotnych stabosci
w strukturze tego systemu.
W czasie badania nie stwierdziliSmy istotnych wad systemu kontroli wewngtrzne;.

2. Wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz _informacje dodatkowe
i objasnienia

Spotka sporzadzita informacje dodatkows obejmujaca wprowadzenie do sprawozdania
finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia spelniajace wymogi ustawy o
rachunkowosci oraz  wymogi  Miedzynarodowych  Standardow  Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej dotyczace zakresu
dokonywanych ujawnien.

Dane liczbowe w tych informacjach wynikaja z ewidencji ksiggowej i sa zgodne ze zbadanym
sprawozdaniem finansowym.

3. Zestawienie zmian w kapitale wlasnym

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym zostalo sporzadzone prawidlowo i wykazuje
prawidlowe powiazanie z bilansem oraz rachunkiem zyskow 1 strat.
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4. Rachunek przeplywéow pienieznych

Rachunek przeptywéw  pienieznych wykazuje prawidlowe powiazanie odpowiednio
z bilansem, rachunkiem zyskéw i strat oraz zapisami w ksiggach rachunkowych.

S. Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Spolki

Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Spoiki jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentdw papieréw warto$ciowych, a zawarte w nim informacje, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo Spotki ztozyto pisemne o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o braku istotnych
zdarzefi po dniu bilansowym.

7. Informacje o istotnych naruszeniach prawa

W badanym okresie nie zidentyfikowano istotnych naruszen prawa i statutu Spétki mogacych
mie¢ wplyw na sprawozdanie finansowe.

Warszawa, data 20 czerwca 2008 roku
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