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I. Stan formalno - prawny dzialalnosci JUPITER NFI S.A. w
2007 roku

1.1 Akcjonariat

Na dzien 1 stycznia 2007 roku akcjonariat Jupiter NFI S.A. (,,Fundusz”), wedtug posiadanych
przez Fundusz informacji, ksztattowat si¢ nastepujaco:

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%

W 2007 roku Fundusz otrzymat, na podstawie art. 69 ust. 1, 2 i 4 ,,Ustawy o ofercie publicznej
1 warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych”, zawiadomienie o nabyciu przez Pana Krzysztofa Moska w
transakcjach gietdowych akcji Jupitera NFI S.A., w wyniku ktérych Pan Krzysztof Moska
posiadal 2.820.000 akcji Jupiter NFI S.A. stanowiacych 5,41 % kapitatu zaktadowego
Funduszu a wraz z podmiotem od niego zaleznym tj. spotka ,,Prymus” Sp. z 0.0. posiadat
facznie 3.080.700 akcji Jupiter NFI S.A. stanowiacych 5,91 % Xkapitalu zaktadowego
Funduszu i uprawniajacych do 3.080.700 gtosow, stanowiacych 5,91 % ogolnej liczby glosoéw
na walnym zgromadzeniu Funduszu.

Jednoczesnie w listopadzie 2007 roku Fundusz otrzymat zawiadomienie o zbyciu przez Pana
Krzysztofa Moska w transakcji gietdowej dokonanej w dniu 19 listopada 2007 roku 311.639
akcji Jupiter NFI S.A. W wyniku tej transakcji Pan Krzysztof Moska posiadat akcje Jupiter
NFI S.A. stanowiace 4,42% kapitatu zakladowego oraz gloséw na walnym zgromadzeniu
Funduszu.

W grudniu 2007 roku Jupiter NFI S.A. nabywal akcje wtasne. W wyniku transakcji zakupu,
wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku, Fundusz posiadal 914.121 akcji wlasnych
stanowiacych 1,75% kapitatu zakladowego Funduszu i reprezentujacych 1,75% glosow w
ogolnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu Funduszu. Nabycie akcji wiasnych
nastgpito celem ich umorzenia.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku akcjonariat Funduszu ksztattowat si¢ nastgpujaco:

Liczba akcji Udzial w kapitale akcyjnym
Trinity Management Sp. z 0.0. 24 082 871 46,18%
Jupiter NFI S.A. 914 121 1,75%
Pozostali 27 147 416 52,07%
Razem 52 144 408 100,00%

*) Zarzqd pragnie zwroci¢ uwage, ze powyisza informacja prezentowana jest wylqcznie na podstawie
oficjalnych oswiadczen otrzymanych przez Fundusz od akcjonariuszy.

Fundusz nie posiada informacji na temat zawartych umoéw, w wyniku ktéorych moga w
przyszto$ci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
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akcjonariuszy i obligatariuszy.

1.2 Posiadacze wszelkich  papierow wartosciowych,
dajgqcych specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku
do Jupiter NFI S.A.

Nie wystepuje.

1.3 Zmiany w Statucie

W okresie od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku nie mialy miejsca jakiekolwiek
zmiany w Statucie Funduszu.

1.4 Wtadze Funduszu

W 2007 roku nie nastapity zadne zmiany w skltadzie Rady Nadzorczej. W okresie tym Rada
Nadzorcza Jupitera NFI S.A. dzialala w nastepujacym sktadzie:

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

W 2007 roku Zarzad Jupitera NFI S.A. zostat powotany na nowa kadencjg.
Sktad Zarzadu Funduszu na dzien 31 grudnia 2007 roku przedstawial si¢ nastgpujaco:

Prezes Zarzadu - Janusz Koczyk
Wiceprezes Zarzadu - Zbigniew Niesiobgdzki

Zgodnie z art. 15 Statutu Jupiter NFI S.A. Zarzad jest powotywany przez Rade¢ Nadzorcza na
dwuletnia wspolna kadencje. Zgodnie z Umowa o zarzadzanie majatkiem Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego z dnia 12 lipca 1995 roku Rada Nadzorcza Jupiter NFI S.A.
powotuje w sktad Zarzadu Funduszu osoby wskazane przez Firmg Zarzadzajaca, tj. Trinity
Management Sp. z 0.0. oraz odwotuje Cztonkéw Zarzadu na wniosek Firmy Zarzadzajace;.
Uprawnienia Zarzadu okres$la Ustawa z dnia 15 wrzesnia 2000 r. Kodeks spotek handlowych
(Dz. U. Nr 94, poz. 1037) oraz Statut Funduszu.
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Czlonkowie Zarzadu Funduszu nie pobierali w okresie od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia
2007 roku wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji w Funduszu.

Nie istnieja umowy zawarte pomig¢dzy Funduszem, a osobami zarzadzajacymi nim,
przewidujace rekompensat¢ w przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego
stanowiska bez waznej przyczyny lub, gdy ich odwotanie lub zwolnienie nast¢puje z powodu
polaczenia Funduszu z innym podmiotem w wyniku przejecia.

W okresie od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku Fundusz nie wyptacil zadnych
wynagrodzen, nagrod ani premii cztonkom Zarzadu.

Osobom zarzadzajacym nie wyptacono w 2007 roku zadnego wynagrodzenia od spotek
wiodacych, zaleznych i stowarzyszonych z tytulu zasiadania w ich radach nadzorczych.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia
2007 roku wyniosty 159,6 tys. zlotych. Czlonkowie Rady otrzymali wynagrodzenie w
nastepujacych kwotach:

Tabela 1. Wartos¢ wyptaconego w 2007 roku osobom nadzorujqcym Fundusz 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 Cztonek / Wiceprzewodniczacy 42 000,00
Magdalena Robak Sekretarz 18 000,00
Waldemar Markiewicz Cztonek 18 000,00
Bogdan Nogalski Cztonek 21 616,71
Razem 159 616,71

W okresie od 1 stycznia 2007 roku do 31 grudnia 2007 roku Fundusz nie wyptacil Zzadnych
nagrdod ani wynagrodzen z zysku cztonkom organdéw nadzorczych Funduszu.

Cztonkowie organdw nadzorczych Funduszu nie otrzymali w okresie od 1 stycznia 2007 roku
do 31 grudnia 2007 roku zadnego wynagrodzenia w tym rowniez zadnych nagrod i
wynagrodzen z zysku od jednostek, w ktorych Fundusz posiada udzialy wiodace oraz od
jednostek stowarzyszonych i1 zaleznych Funduszu.

Nie wystepuje.

Na dzien 31 grudnia 2007 roku w posiadaniu os6b zarzadzajacych Funduszem znajdowaly si¢
24 akcje Jupiter NFI S.A.




Tabela 2. Lqczna liczba akcji Jupiter NFI S.A. w posiadaniu 0sob zarzqdzajqcych na dzien
31 grudnia 2007 roku.

Funkcia Laczna liczba Laczna wartos$¢

L akcji nominalna akcji (w zh)
Janusz Koczyk Prezes 24 2,40
Zbigniew Niesiobedzki Wiceprezes 0 0,00
Tadeusz Roczniak Prokurent 0 0,00
Razem 24 2,40

Wedlug stanu na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego Jupiter NFI S.A. za 2007 rok,
cztonkowie Zarzadu oraz prokurent nie posiadaja akcji w spotkach z portfela Jupiter NFI S.A.

Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2007 rok cztonkowie Rady Nadzorczej Funduszu nie
posiadali akcji Jupiter NFI S.A. oraz nie posiadali akcji w spotkach z portfela Jupiter NFI
S.A.

Statut Funduszu nie przewiduje ograniczen dotyczacych przenoszenia prawa wlasnosci akcji i
papieréow warto$ciowych Jupiter NFI S.A. oraz w zakresie wykonywania prawa glosu
przypadajacego na nie.

L5 Znaczqce umowy orazg istotne zdarzenia

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 o0.0. z siedziba 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% gloséw na zgromadzeniu wspolnikow. Fundusz objal powyzsze
udzialy za ceng rowna ich warto$ci nominalnej, tj. za taczna kwote 19.998.375,00 z1.

Umowa przewiduje, iz $rodki uzyskane z podwyzszenia kapitatu zaktadowego wykorzystane
zostana na realizacjg projektow deweloperskich na terenie Krakowa przez Grupg KCI.
Umowa przewiduje opcj¢ wyjscia Funduszu z tej inwestycji, poprzez odkupienie przez KCI
Lobzow Sp. z o.0. objetych przez Fundusz nowych udziatéw Spétki, z uwzglednieniem
gwarantowanej stopy zwrotu. Realizacja opcji sprzedazy bedzie mogta mie¢ miejsce w dwoch
okresach czasowych, tj. po roku lub po dwoch latach od objecia udziatéw w KCI Krowodrza
Sp. z 0.0. Jako zabezpieczenie wykonania opcji zostaly ztoZzone stosowne o$wiadczenia przez
KCI Lobzéw Sp. z 0.0. o poddaniu si¢ egzekucji oraz przez KCI Krowodrza Sp. z 0.0. o
ustanowieniu hipoteki, na gruncie nalezacym do Spoétki, usytuowanym w centrum Krakowa.
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W sprawozdaniu finansowym nabycie ww. udziatow zakwalifikowano do pozycji nalezno$ci
z tytuhu pozyczek, ze wzgledu na wystgpujace w ramach transakcji opcje.

W dniu 31 sierpnia 2007 roku Jupiter NFI S.A. nabyt 980 udziatow w spoétce GLOBSTAR
Sp. z 0.0. z siedziba w Katowicach, o warto$ci nominalnej 500,00 zt kazdy, stanowiacych
51,04% kapitatu zakltadowego Spotki i1 uprawniajacych do takiej samej liczby glosoéw
stanowiacych 51,04% ogo6lnej liczby glosow na zgromadzeniu wspdlnikéw. Glownym
aktywem Spotki jest nieruchomo$¢ potozona w centrum Katowic, dla ktorej Spotka w
czerwcu 2007 roku uzyskata decyzj¢ o warunkach zabudowy, z ktorej wynika mozliwos$¢ jej
zabudowy 17 kondygnacyjnym budynkiem biurowo — apartamentowym o tacznej
powierzchni uzytkowej ok. 22 tys. m2. Fundusz nabyl ww. udzialy za laczna kwotg
11.229.173,20 z1, tj. po 11.458,34 zt za kazdy udzial. Pozostate 48,96% udziatow Spoiki, na
podstawie tej samej umowy i na tych samych warunkach, nabyl znany warszawski deweloper
Krzysztof Brzeski.

W dniu 5 pazdziernika 2007 roku Jupiter NFI S.A. nabyt 51 udzialéw w spotce ,,Centrum
Wystawienniczo — Targowe Organdyna 2006 Sp. z o.0. z siedziba w Pruszkowie, o wartos$ci
nominalne; 500,00 zt kazdy, stanowiacych 51% kapitalu zakladowego Spotki 1
uprawniajacych do takiej samej ilosci glosow stanowiacych 51% ogdlnej liczby gltoséw na
zgromadzeniu wspolnikow Spotki. Fundusz nabyt ww. udzialy za taczna kwote 51.000,00 zt.
Nabycie ww. udzialow przez Fundusz ma zwiazek z wczedniejsza inwestycja Funduszu
dokonana w udziaty spotki GLOBSTAR Sp. z o0.0. z siedziba w Katowicach. Pozostate 49%
udziatéw Spotki, na podstawie tej samej umowy i na tych samych warunkach, nabyt
Krzysztof Brzeski, partner Funduszu w spétce GLOBSTAR Sp. z o.0.

W dniu 6 listopada 2007 roku Jupiter NFI S.A. nabyt 41.000 udzialéw w spotce ,,Auto -
Centrum Pufawska” Sp. z o.0. z siedziba w Warszawie, stanowiacych 100% udzialu w
kapitale zaktadowym Spotki 1 uprawniajacych do takiej samej ilosci gloséw na Zgromadzeniu
Wspdlnikow Spoétki. Laczna cena nabycia ww. udziatow wynosita 1,00 zt. Ustalona w
Umowie cena sprzedazy wynikata z faktu, iz Spotka posiada ujemne kapitalty wlasne, a
gléwny sktadnik majatku (nieruchomo$¢ potozona w Warszawie przy ulicy Putawskiej) jest
obciazony hipoteka ustanowiong na rzecz Jupiter NFI S.A., ktorego wierzytelnos¢ przewyzsza
warto$¢ tej nieruchomosci.

Zgodnie z Umowa sprzedazy z dnia 13 lipca 2006 roku, Jupiter NFI S.A. zbyl pakiet akcji
spotki dataCOM S.A. na rzecz spotki MNI Telecom Sp. z 0.0. za ceng w wysokosci 19 min zt,
z czego kwotg 18 min zt Fundusz otrzymal wraz z przeniesieniem wtasnosci akcji w dniu 29
sierpnia 2006 roku, a pozostata czgs¢ ceny w kwocie 1 mln zt Fundusz miat otrzymac¢ do dnia
31 lipca 2007 roku, o ile wskaznik marzy brutto Spotki 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.

W dniu 5 kwietnia 2007 roku Fundusz zawart z MNI Telecom Sp. z 0.0. porozumienie
dotyczace platnosci drugiej raty ceny za akcje. Zgodnie z ww. porozumieniem Fundusz
otrzymat kwote 850 tys. zt, co wyczerpuje w calosci roszczenie wobec MNI Telecom Sp. z
0.0. 0 zaplatg drugiej raty ceny sprzedazy akcji.
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W dniu 23 pazdziernika 2007 roku odbyto si¢ Zwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI

S.A., ktore podjeto m. in. uchwaly w sprawie:

e zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dzialalnos$ci Funduszu w 2006 roku

e zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszu za rok obrotowy 2006;

e podziatu zysku netto Funduszu za 2006 rok;

e zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Jupiter
NFI S.A. wraz ze sprawozdaniem z dziatalno$ci Grupy Kapitatlowej w 2006 roku;

e udzielenia absolutorium czionkom Zarzadu Funduszu z wykonania obowiazkow w 2006
roku;

e udzielenia absolutorium cztonkom Rady Nadzorczej Funduszu z wykonania obowiazkéw
w 2006 roku;

e zatwierdzenia aneksu do umowy o zarzadzanie majatkiem Funduszu.

1.6 Zdarzenia istotnie wplywajqce na dziatalnosé Jupiter NFI
S.A., jakie nastqpily po dniu 31.12.2007 roku do dnia
sporzqdzenia sprawozdania finansowego Funduszu za 2007
rok

W dniu 14 stycznia 2007 roku Jupiter NFI S.A. nabyl 50.000 akcji wiasnych. Akcje te
stanowia 0,1 % kapitatu zakladowego Funduszu.

Po tym zakupie Fundusz posiada 964.121 akcji wlasnych stanowiacych 1,85% kapitalu
zakladowego Funduszu 1 reprezentujacych 1,85% gloséw w ogodlnej liczbie glosow na
walnym zgromadzeniu Funduszu. Nabycie akcji wlasnych nastapito celem ich umorzenia.

12 kwietnia 2007 roku Fundusz zawarl ze spotka Krakowskie Centrum Inwestycyjne S.A. z
siedziba w Krakowie oraz KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siedziba w Krakowie 1 KCI Lobzoéw Sp.
z 0.0. z siedziba w Krakowie umowg inwestycyjna, na podstawie ktorej Fundusz zobowiazat
sig, iz do dnia 15 maja 2007 roku obejmie nowe udzialy w spolce KCI Krowodrza Spotka z
0.0., stanowiace tacznie 24,25 % kapitatu zaktadowego Spoétki i uprawniajacych do 24,25%
glosow na zgromadzeniu wspdlnikow.

Umowa przewiduje opcj¢ 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.

Fundusz posiada opcje sprzedazy posiadanych udzialéw w KCI Krowodrza sp. z 0.0. na rzecz
innej spotki z grupy KCI - KCI Lobzéw sp. z 0.0. Realizacja opcji sprzedazy bedzie mogla

10
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mie¢ miejsce w dwu okresach czasowych: po roku lub dwoch latach od objgcia udziatow w
KCI Krowodrza.

Po pierwszym roku Fundusz nie skorzystat z opcji sprzedazy posiadanych udziatow w KCI
Krowodrza Sp. z o.0.

1.7. Umowy zawarte ; podmiotem uprawnionym do badania
i przeglqdu sprawozdan finansowych

Jupiter NFI S.A. z siedziba w Warszawie w dniu 14 wrze$nia 2007 roku zawart z firma
BDO Numerica SA (do 7 stycznia 2008 roku BDO Numerica Sp. z 0.0.) Umowg o
przeprowadzenie badania/przegladu jednostkowych sprawozdan finansowych. Przedmiotem
powyzszej Umowy byto przeprowadzenie przegladu sprawozdania finansowego Jupiter NFI
S.A. za pierwsze polrocze 2007 r. oraz badania sprawozdania finansowego Jupiter NFI S.A.
za 2007 r. (sprawozdania sporzadzone zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez Unig
Europejska). Wynagrodzenie z tytutu wykonania Umowy zostato ustalone na kwotg 110 tys.
zt netto.

Jupiter NFI S.A. z siedziba w Warszawie w dniu 27 lutego 2008 roku zawarl z firma
BDO Numerica SA (do 7 stycznia 2008 roku BDO Numerica Sp. z 0.0.) Umowg na ustugi
audytorskie. Przedmiotem powyzszej Umowy jest wykonanie badania rocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Jupitera NFI S.A.
sporzadzonego wedtug stanu na 31.12.2007 roku (sprawozdania sporzadzone zgodnie z
MSSF zatwierdzonymi przez Uni¢ Europejska). Wynagrodzenie z tytutu wykonania Umowy
zostato ustalone na kwote 20 tys. zl netto.

L.8. Sprawy sqdowe

W dniu 22 maja 2006 roku Jupiter NFI S.A. zawart ze spotka Netia S.A. Umowe sprzedazy
5.975 akcji zwyklych na okaziciela spotki Pro Futuro S.A., stanowiacych 75,87% udzialu w
kapitale zaktadowym i w glosach na walnym zgromadzeniu Spoiki. Przeniesienie wiasno$ci
sprzedanych akcji nastgpilo w dniu 4 lipca 2006 roku. Zgodnie z Umowa, w przypadku
naruszenia przez ktorakolwiek ze Stron swoich zobowiazan w okresie 2 lat od dnia
przeniesienia wlasno$ci, Strona winna naruszenia zobowiazana bedzie do zaptaty drugiej
Stronie platnosci gwarancyjnej w kwocie 2,5 miln zt za kazde naruszenie, nie wigcej jednak
niz tacznie za wszystkie naruszenia 10 min zt.

W dniach 2 kwietnia oraz 27 kwietnia 2007 roku Jupiter NFI S.A. otrzymat od spotki Netia
S.A. pisma, w ktorych Kupujacy wystepuje z zadaniem zaptaty dwoch platnosci
gwarancyjnych, w kwocie 2,5 mln zt kazda z nich. Fundusz odmowit zaptaty zadanych
platnosci gwarancyjnych uwazajac, ze zadanie ich zaptaty jest bezpodstawne. W dniu 21
wrzesnia 2007 roku Fundusz ztozyl w Sadzie Okregowym w Warszawie XVI Wydziat
Gospodarczy, pozew przeciwko spotce Netia S.A. w zwiazku z zakwestionowaniem 1 nie
zaplaceniem przez Netia S.A. drugiej czesci ptatnosci z tytutu sprzedazy przez Fundusz na
rzecz Netia S.A. akcji spolki Pro Futuro S.A. Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 2.084 tys. zl.
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W dniu 20 wrze$nia 2004 r. Sad Okrggowy w Warszawie nadat klauzulg wykonalno$ci dla
wyroku wydanego 13 kwietnia 2004 nakazujacego zaptatg przez Gromada Tours Sp. z o.0.
kwoty 275 tys. zt na rzecz Funduszu. Sprawg skierowano do komornika. Wszczgte przeciwko
dhluznikowi postgpowanie egzekucyjne okazato si¢ bezskuteczne z uwagi na brak majatku, z
ktorego egzekucja mogtaby by¢ dokonana.

Torpol Sp. z 0.0. zawart z Funduszem oraz innymi narodowymi funduszami inwestycyjnymi
(Sprzedajacy) warunkowa umowg sprzedazy akcji Przedsigbiorstwa Robdt Komunikacyjnych
S.A. Powdd wptacit na rzecz Sprzedajacych 1 milion zt tytutem zadatku, proporcjonalnie do
posiadanych przez Sprzedajacych iloéci akcji. W toku realizacji tej umowy Torpol Sp. z o.0.
ztozyt o$wiadczenie o uchyleniu si¢ od skutkéw prawnych zawartych w ofertach zakupu
powotujac si¢ na okolicznosci, o istnieniu ktdrych nie wiedzial.

W postepowaniu sadowym z powoddztwa Torpol Sp. z o0.0. domagal si¢ zasadzenia zwrotu
kwot uiszczonych poszczegdlnym Sprzedajacym tytulem zadatku. Na Fundusz przypadata
kwota roszczenia w wysokosci 133 tys. zt. W odpowiedzi na pozew Fundusz domagat si¢
oddalenia powddztwa. W dniu 2 kwietnia 2008 roku Sad Okrgegowy oddalit powodztwo
wobec Jupiter NFI w calosci. Wyrok jest prawomocny.

1.9. Formalna dzialalnosé Zarzqdu Funduszu w 2007 roku

W 2007 roku Zarzad obradowal na 50 posiedzeniach 1 podjat 60 uchwal. Gléwnymi

problemami, jakimi zajmowal si¢ Zarzad byty:

1. Organizacja 1 planowanie dzialalnoSci Funduszu w spotkach zaleznych 1
stowarzyszonych.

2. Zabezpieczenie funkcjonowania formalno-prawnego Funduszu.

3. Budzet Funduszu na 2007 rok.

4. Plany dezinwestycyjne: stan realizacji i modele rozwiazan.

5. Dzialalno$¢ Funduszu na rynku nowych inwestycji.

6. Negocjacje i sprzedaz akcji spotek zaleznych i stowarzyszonych oraz mniejszosciowych i
pozostatych.

7. Dochodzenie wierzytelnosci Jupiter NFI S.A. w stosunku do podmiotdw trzecich.

8. Tworzenie 1 rozwiazywanie odpiséw aktualizujacych warto$¢ pakietow akcji spotek
portfelowych Jupiter NFI S.A.

9. Biezacy nadzor i monitorowanie dziatalnosci spotek portfelowych.

10. Wyceny dyrektorskie spotek portfelowych Jupiter NFI S.A.

11. Realizacja nadzoru nad spotkami mniejszosciowymi.

12. Zastosowanie przez Jupiter NFI S.A. dobrych praktyk w spotkach publicznych w 2006 1
2007 roku.

13. Przygotowanie i obstuga Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy Funduszu.

14. Przygotowywanie materialdow na posiedzenia Rady Nadzorczej Jupiter NFI S.A. oraz
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analiza 1 realizacja wnioskow 1 zalecen wynikajacych z posiedzen Rady Nadzorczej
Funduszu.

II. Dzialalnos¢ Jupiter NFI S.A. w 2007 roku

I1.1 Przedmiot i obszar dzialalnosci

Gtownym celem dziatalnosci Jupitera NFI S.A., okreslonym w Ustawie z dnia 30 kwietnia
1993 r. 0 narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202,
z pézniejszymi zmianami) jest zwigkszanie wartosci aktywdéw Funduszu poprzez podnoszenie
wartosci spolek, w ktorych posiada udziaty, w szczegolnosci poprzez wykonywanie praw z
akcji spotek, nabywanie i zbywanie akcji spotek oraz udzielanie i zaciaganie pozyczek.

Zgodnie ze statutem przedmiotem dziatalnosci Jupitera NFI S.A. jest:

1. nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

2. nabywanie badZz obejmowanie udzialdéw lub akcji podmiotow zarejestrowanych i
dziatajacych w Polsce,

3. nabywanie innych papieréw warto$ciowych emitowanych przez podmioty, o ktorych
mowa w pkt. 2,

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

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

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

7. zaciaganie pozyczek i kredytow dla celow Funduszu.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jedynym przedmiotem obrotu Emitenta sa
papiery warto$ciowe oraz prawa z nimi zwigzane. Na dzien 31 grudnia 2007 roku Fundusz
posiadat portfel inwestycyjny, na ktory sktadaly si¢ aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy
(akcje 1 wudzialy w jednostkach notowanych oraz akcje i1 wudzialy w jednostkach
nienotowanych, obligacje skarbowe i1 korporacyjne) oraz aktywa utrzymywane do terminu
zapadalnosci.

Fundusz dziata na obszarze Rzeczpospolitej Polskie;.

I11.2 Zasady tadu korporacyjnego

Zgodnie uchwata Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Jupiter NFI S.A. z dnia 16 maja
2006 roku Jupiter NFI S.A. stosuje zasady ladu korporacyjnego zawarte w dokumencie
,Dobre praktyki w spotkach publicznych 2005 za wyjatkiem zasad:

Nr 14 w czgsci dotyczace] wymogu wigkszosci kwalifikowanej 75% glosow dla podjgcia
uchwaty walnego zgromadzenia o zdjeciu z porzadku obrad badz zaniechaniu rozpatrywania
sprawy umieszczonej w porzadku obrad na wniosek uprawnionych akcjonariuszy;

Nr 28 w czgsci dotyczacej wymogu, iz Regulamin Rady Nadzorczej powinien przewidywaé
powotanie co najmniej dwoch komitetow: ,,audytu” i1 ,,wynagrodzen”. W Funduszu, z uwagi
na pigcioosobowy sklad Rady Nadzorczej, powolany zostal jeden komitet: ,audytu i
wynagrodzen”.
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I11.3 Ustugi zewnetrzne

Przy realizacji zadan statutowych Fundusz korzysta z ustug zewngtrznych w nastgpujacym
zakresie:

. w ramach zarzadzania majatkiem Jupiter NFI S.A. Fundusz ma zawarta umowg¢ o
zarzadzanie z firma zarzadzajaca Trinity Management Sp. z o.0.,

. w ramach obstugi ksiggowej Jupiter NFI S.A. ma zawarta umowe z firma Korycka,
Budziak & Audytorzy Sp. z o.0.

o w zakresie ustug audytorskich Fundusz korzysta z ustug sp6tki SA (do 7 stycznia 2008
roku BDO Numerica Sp. z 0.0.) (przeglad sprawozdania finansowego za pierwsze
poirocze 2007 roku oraz badanie sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego za
2007 rok).

. w zakresie doradztwa prawnego Fundusz korzystat w 2007 roku z ustug kancelarii
prawnych: Chatas i Wspolnicy Kancelaria Prawna (pozew przeciwko Netia S.A.) oraz
Kancelaria Adwokacka Sliwinski-Zielinski.

o oraz doraznie z innych podmiotdw.

11.4 Zmiany w podstawowych zasadach zarzqdzania Jupiter
NFI S.A.

Nie wystepuja.

I1.5 Glowne cele dziatlalnosci Jupiter NFI S.A. w 2007 roku

Przyjeta w kwietniu 2006 roku strategia dzialalnosci Jupiter NFI S.A. zbiegla sig¢ z
ostabieniem klimatu dla inwestycji kapitalowych w Polsce. Przyjecie zalozenia dotyczacego
zbudowania portfela spotek o umiarkowanej kapitalizacji, duzym potencjale wzrostu i ich
pozniejszej odsprzedazy dla inwestoréw branzowych lub na rynku regulowanym bylo
realizowane poprzez:

1. Efektywne uptynnienie dotychczasowego portfela inwestycyjnego
Selektywne inwestowanie w projekty o umiarkowanej kapitalizacji, ale duzym potencjale
wzrostu.

3. Uzyskanie znacznego wplywu na zarzadzanie nowymi spotkami.

4. Wzrost wartosci spotek portfelowych.

5. Sprzedaz spétek na gietdzie.

Jupiter NFI S.A. poszukiwal potencjalnych projektow inwestycyjnych wsrod matych i
Srednich przedsigbiorstw w Polsce, nie wykluczajac réwniez inwestycji o charakterze
deweloperskim i typu opportunity. Realizacja tak przyjetych celow jest opisana w punkcie
I1.6 niniejszego Sprawozdania.
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I11.6 Dzialalnosé inwestycyjna Jupiter NFI S.A. w 2007
roku

W 2007 roku Jupiter NFI S.A. zaangazowat si¢ kapitatowo w:

- projekt deweloperski KCI Krowodrza Sp. z o.0. z siedziba w Krakowie, na ktory
wydatkowat tacznie 19.998 tys. zi;

oraz nabywal udziaty w spotkach:

- 51,04% w spotce Globstar Sp. z o0.0. z siedziba w Katowicach, na ktore wydatkowat
tacznie 11.229 tys. zk;

- 51% w spolce ,,Centrum Wystawienniczo-Targowe Organdyna 2006” Sp. z o0.0. z
siedziba w Pruszkowie za taczna ceng 51 tys. zi;

- 100% w spoéitce ,,Auto Centrum Putawska” Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie za taczna
ceng 1 zt.

Ponadto Fundusz w ramach nowej emisji akcji spotki Energopol Poludnie S.A. stal sig
posiadaczem 1.000.759 praw poboru akcji Spoétki. Wycena tych praw dokonana zgodnie z
MSSF zostala odniesiona na koniec pierwszego kwartatu 2007 roku na wynik finansowy w
kwocie 84.064 tys. zt. W drugim kwartale br. Fundusz zbyt 71.929 praw poboru akcji Spoiki.
Laczny przychod ze sprzedazy praw poboru wynidst 7.231 tys. zt. Skutek aktualizacji
warto$ci praw poboru na dzien ich zamiany na prawa do akcji ujeto w wyniku finansowym w
kwocie 13.004 tys. zt. Warto$¢ pozostalych posiadanych praw poboru na dzief ich zamiany
na prawa do akcji Spotki wyniosta 91.025 tys. zt. Jedno prawo poboru uprawniato Fundusz do
nabycia 4 akcji spotki Energopol Potudnie S.A. W drodze zapisu podstawowego Fundusz
nabyt 3.715.320 sztuk praw do akcji o tacznej warto$ci 14.861 tys. zt. Ponadto, Fundusz
ztozyl zapis dodatkowy na 4.202 prawa do akcji o tacznej wartosci 17 tys. zt. Calkowita
warto$¢ obydwu przydziatlow wyniosta 14.878 tys. zt. Warto$¢ nabytych w drodze przydziatu
praw do akcji zostata powigkszona o warto$¢ praw poboru, tj. o kwotg 91.025 tys. zt. Cena
nabycia praw do akcji w ujgciu rachunkowym uksztaltowata si¢ ostatecznie na poziomie
105.903 tys. zt.

Po podwyzszeniu kapitalu zaktadowego spotki Energopol Potudnie S.A. Fundusz posiadat
facznie 3.893.289 akcji Spotki, stanowiacych 35,07% udziatu w kapitale zaktadowym 1 w
glosach na walnym zgromadzeniu Spoiki.

Jednoczesnie Fundusz zbyl w ramach transakcji gietdowych 281.846 akcji spotki Energopol
Potudnie S.A. Po tych transakcjach Jupiter NFI S.A. posiada 32,54% udzialu w kapitale
zaktadowym Spoiki oraz 32,54% w glosach na walnym zgromadzeniu Spoiki.

Na 31 grudnia 2007 roku Fundusz rozpoznat utratg¢ wartosci akcji spotki Energopol-Potludnie
S.A. w facznej kwocie 58.098 tys. zt.

Na zaistnienie zdarzenia utraty wartosci akcji spotki Energopol-Potudnie SA, mialy wplyw
ponizsze przestanki:

- zla sytuacja na warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych, ktora po kryzysie na rynku
finansowym odreagowuje znacznie wolniej niz pozostate Swiatowe parkiety,

- znacznie wyzszy spadek notowan akcji spotki Energopol-Potudnie S.A. niz spadek
wskaznika dla sektora spotek budowlanych,
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- odrobienie spadkdw, ktore ostatnio wystapity (listopad 2007 r.- styczen 2008 r.) wydaje si¢
niemozliwe do konca 2008 roku,

Rynkowa warto$¢ pakietu akcji Energopol-Potudnie SA bedacych w posiadaniu Funduszu na
31 grudnia 2007 roku uksztattowala si¢ na poziomie 39.184 tys. zt (kurs gietdowy 10,85
zl/akcje). Srednia cena nabycia akcji tej spotki znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu na 31
grudnia 2007 roku wynosi 27,83 zt. (kwota faktycznie wydatkowana powigkszona o wartos¢
praw poboru z dnia przydziatu praw do akcji). Realna warto$¢ pakietu akcji tej spotki to
warto$¢ wynikajaca z wyceny dyrektorskiej 1 wynosi na dzien 31 grudnia 2007 roku 40.693
tys. zt. (11,27 zt/akcje).

W zwiazku z powyzszym, réznicg pomigdzy wartoscia akcji z wyceny dyrektorskiej, a
srednia ceng nabycia akcji pomniejszong o odpisy z tytutu utraty wartosci z lat poprzednich
ujeto na 31 grudnia 2007 roku w wyniku finansowym jako utrat¢ wartosci.

Na skutek podwyzszenia kapitatu zaktadowego spotki Ceramika Nowa Gala S.A., Fundusz
nabyt w drodze zapisu podstawowego 1.274.913 praw do akcji o wartosci 4.080 tys. zt oraz w
ramach zapisu dodatkowego 1.870 praw do akcji Spdétki o wartosci 6 tys. zh. Wartos¢
posiadanych praw poboru na dzien zamiany praw poboru na prawa do akcji wynosita 4.360
tys. zl, co spowodowalo, ze ostatecznie cena nabycia praw do akcji uksztaltowata si¢ na
poziomie 8.446 tys. zi. Po tej transakcji Fundusz posiada 6,71% udzialu w kapitale
zaktadowym 1 glosach na walnym zgromadzeniu Spoiki.

Lacznie w 2007 roku Fundusz wydatkowal 53.898 tys. zt na nowe inwestycje. Skala
dokonywanych inwestycji wynikata z przyjetej strategii Funduszu. Glownym zrodltem
finansowania inwestycji byly srodki wlasne Funduszu oraz §rodki ze sprzedazy akcji spotek
portfelowych.

Na koniec 2007 roku Fundusz zanotowat zmniejszenie salda §rodkéw pienieznych w relacji
do analogicznego okresu 2006 roku o 12.706 tys. zi, tj. do kwoty 83.521 tys. zt. Zmniejszenie
byto pochodna dokonanych inwestycji.

Zrédtem finansowania inwestycji w 2007 roku byly glownie $rodki zgromadzone przez
Fundusz na koniec 2006 roku oraz wpltywy ze sprzedazy akcji i praw poboru spotki
Energopol Potudnie S.A. uzyskane w 2007 roku.

Wolne $rodki Funduszu lokowane byty w 2007 roku w bezpieczne papiery dluzne, w tym
certyfikaty depozytowe i obligacje komercyjne podmiotéw o uznanych ratingach oraz byty
umieszczone na lokatach bankowych.
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11.7

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT JUPITER NFI S.A.

&

Wyniki finansowe Jupitera NFI S.A. w 2007 roku

w tys. zt 31.12.2007 31.12.2006
Dzialalno$¢ kontynuowana

Przychody i zyski 144 840 12 784
przychody i zyski z inwestycji 144 802 11092
pozostate przychody i zyski operacyjne 38 1692
Koszty i straty -67 222 -12 447
koszty i straty z inwestycji -10 -3 934
koszty operacyjne -8 765 -8513
pozostate koszty i straty operacyjne -103 0
rezerwy i utrata wartosci -58 344 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 77 618 337
Podatek dochodowy -10 0
Zysk (strata) netto 77 608 337

W 2007 roku zysk netto Jupiter NFI S.A. wyniost 77.608 tys. zt. Poprawa wynikow Funduszu
w stosunku do roku poprzedniego jest przede wszystkim efektem wyniku osiagnigtego na
sprzedazy akcji spotek: Energopol Poludnie S.A., Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu
Drzewnego S.A. i Zaklady Lniarskie ,,Orzet” S.A. oraz wyceny praw poboru spolek:
Energopol Potudnie S.A., Ceramika Nowa Gala S.A. i Zaktady Lniarskie ,,Orzet” S.A., a
takze przychodow z tytutu odsetek od lokat bankowych.

DZIALALNOSC KONTYNUOWANA
Przychody i zyski z inwestycji

Na przychody i zyski z inwestycji w 2007 roku w decydujacym stopniu zlozyly si¢ przychody
z wyceny praw poboru spotek Energopol Potludnie S.A., Ceramika Nowa Gala S.A. i Zaktady
Lniarskie ,,Orzel” S.A. oraz przychody ze sprzedazy akcji oraz praw poboru akcji nowe;j
emisji spotki Energopol Poludnie S.A., a takze sprzedazy akcji spétek mniejszosciowych
Jupitera NFI S.A. Ponadto na t¢ pozycj¢ sktadaja si¢ rowniez odsetki bankowe, odsetki od
dtuznych papierow wartosciowych oraz dywidendy otrzymane od spotek Zaktady Goérnicze
Trzebionka S.A. (1.181 tys. zt) i Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A.
(24 tys. zl), a takze korekta sprzedazy akcji spoiki zaleznej e-Katalyst S.A., ktérej zbycie
nastapito w 2005 roku.

Koszty i straty

Koszty i straty obejmuja: koszty operacyjne, koszty i straty z inwestycji, pozostate koszty i
straty operacyjne oraz rezerwy 1 utrat¢ wartosci. Koszty 1 straty sa wyzsze od poziomu, jaki
osiagnely w analogicznym okresie roku poprzedniego i wynikaja gtownie ze zwigkszenia
rezerw 1 utraty wartosci zwigzanej z dokonaniem aktualizacji wyceny spdotki Energopol
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Potudnie S.A.. Na 31 grudnia 2007 roku Fundusz rozpoznat utrate wartosci akcji tej spotki w
tacznej kwocie 58 098 tys. zt. Przestanki utworzonego odpisu zostaly opisane w punkcie

NARODOWY FLNDUSZ INWESLYCYJNY S.A.

I1.6.1 niniejszego Sprawozdania.

BILANS JUPITER NFI S.A.

w tys. z1 31.12.2007 31.12.2006 zmiany (w %)
Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty 83 521 96 227 -132
Aktywa finansowe dostgpne do sprzedazy 89 426 85 428 4,7
Naleznosci z tytutu dostaw i ushug oraz pozostale

naleznosci 27 791 6232 345,9
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu

zapadalno$ci 1797 0

Warto$ci niematerialne 0 0

Rzeczowe aktywa trwate 19 22 -13,6
RAZEM AKTYWA 202 554 187 909 7,8
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowigzania 1 065 1827 -41,7
ZOBOWIAZANIA RAZEM 1065 1827 -41,7
Kapital podstawowy 5214 5214 0,0
Akcje wiasne -3.099 0

Pozostate kapitaty 38 992 98 094 -60,3
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte 160 382 82 774 93,8
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat ubiegtych 82 744 82 437 0,4
Zysk (strata) netto biezacego okresu 77 608 337 22 929,1
KAPITAL WLASNY RAZEM 201 489 186 082 8,3
PASYWA RAZEM 202 554 187 909 7,8

Istotne zmiany w poszczegolnych pozycjach bilansowych wynikaja ze sprzedazy akcji spotki
Energopol Potudnie S.A., a takze z wyceny spotki Energopol Potudnie, Ceramika Nowa Gala
S.A. 1 spolek z portfela mniejszosciowego Funduszu oraz nabycia jednostek zaleznych
(GLOBSTAR Sp. z o0.0., ,,AUTO-CENTRUM PULAWSKA” Sp. z o.0., ,Centrum
Wystawienniczo-Targowe Organdyna 2006 Sp. z 0.0.) i pozostalych oraz dtuznych papieréw
wartosciowych. Zmiany te sa szczegdlnie widoczne w pozycjach: aktywa finansowe dostgpne
do sprzedazy, aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci, inwestycje w
jednostkach stowarzyszonych oraz naleznosci.

Srodki pieni¢zne

Spadek srodkéw pienigznych, jaki dokonat si¢ w trakcie 2007 roku jest pochodng dokonanych
inwestycji.

Portfel inwestycyjny

Wartos¢ portfela inwestycyjnego, na ktory skladaja si¢ aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy i aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnos$ci, na koniec 2007 roku w
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odniesieniu do stanu z 31 grudnia 2006 roku zwigkszyta si¢ 0 5.795 tys. zt. Wzrost wartosci
portfela inwestycyjnego wynikal glownie z nabycia akcji 1 udziatow spolek portfelowych
Funduszu.

Zobowigzania

Zobowiazania razem Jupitera NFI S.A. na koniec 2007 roku wyniosly 1.065 tys. zt i
obejmowaty gltownie zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostale zobowigzania.
Fundusz nie posiadat na koniec 2007 roku zadnych innych zobowiazan.

Kapital wlasny

Kapitat wlasny Jupitera NFI S.A. na dzien 31 grudnia 2007 roku wyniost 201.489 tys. zt. Jego
wzrost w stosunku do dnia 31 grudnia 2006 roku wynikal gtownie z wypracowanego zysku
netto w kwocie 77.608 min zt.

Aktywa netto przypadajace na 1 akcj¢ wyniosty na koniec 2007 roku 3,93 zt (w analogicznym
okresie 2006 roku 3,57 zt), natomiast zysk netto na jedna akcje Funduszu 1,49 zt (w 2006
roku 0,01 z}).

RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH JUPITER NFI S.A.

w tys. zl 31.12.2007 31.12.2006
Przeptywy pieni¢zne netto z dziatalno$ci operacyjnej 12 967 38611
Przeptywy pienig¢zna netto z dziatalno$ci inwestycyjnej -22 574 6 620
Przeptywy pienigzne netto z dziatalno$ci finansowe;j -3 099 25268
Przeptywy pieni¢zne netto, razem -12 706 70 499
Srodki i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 96 227 25728
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 83 521 96 227

Na dzien 31 grudnia 2007 roku Jupiter NFI S.A. dysponowat wolnymi §rodkami w wysokos$ci
83,5 mln z1.

Dzialalnos$¢ operacyjna

Przepltywy pienigzne netto z dziatalno$ci operacyjnej w 2007 roku obejmuja $rodki
wydatkowane na nabycie praw do akcji spotki Energopol Potudnie S.A., odsetki bankowe
oraz wplywy S§rodkow pienigznych, wynikajace gltéwnie ze sprzedazy akcji spotek
portfelowych Funduszu (w tym akcji i praw poboru spotki Energopol-Potudnie S.A. oraz
akcji spotek mniejszosciowych).

Dzialalno$¢ inwestycyjna

Ujemne saldo przeptywow pieni¢znych netto z dziatalnosci inwestycyjnej wynika z
nabywania papieréw dluznych oraz udzielenia pozyczek spotkom: KCI Krowodrza Sp. z o.0.,
Globstar Sp. z o0.0., ,,AUTO-CENTRUM PULAWSKA” Sp. z o.0., ,Centrum
Wystawienniczo-Targowe Organdyna 2006 Sp. z o.0.
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Dzialalno$é finansowa

Fundusz w 2007 roku nie zaciagal pozyczek, ani kredytow bankowych oraz nie wyplacat
dywidendy. W pozycji tej znajduja si¢ $rodki pienigzne wydatkowane na zakup akcji
wiasnych Funduszu.

Powiazanie kapitatlowe Jupiter NFI S.A. z podmiotami z portfela spotek zaleznych i
stowarzyszonych prezentuje ponizsze zestawienie:

Tabela 3. Powiqzanie kapitatowe Jupiter NFI S.A. ze spotkami portfelowymi na dzien
31 grudnia 2007 roku.

% posiadanego | % udzialu w
Nazwa spélki oraz rodzaj Charakter Rodzaj Liczba u(;zll?;: dl;ig)elt?)lu ogoll{r:segvl:cnz;)le
prowadzonej dzialalnoS$ci powiazania papierow | papierow wes g
(udzial Walnym

bezposredni) | Zgromadzeniu
S;;?:{igéésd‘zwefop;;ka T zalezna Udzialy 980 51,04 % 51,04 %
,,Centrum Wystawienniczo-
;";rgzov(\)/eo O:fafddy;;azl?ggé salerna Udziaty 51 51,04 % * 51,04 % *
deweloperska
,»Auto Centrum Putawska”
Sp. z o0.0. — dzialalno$¢ zalezna Udziaty 41 000 100,00 % 100,00 %
deweloperska
Energopol Potudnie S.A. -
dziatalno$¢ SlOWATZVSZONA Akcje 3611443 32,54 % 32,54 %
budowlano-montazowa Y

* suma udziatu bezposredniego i posredniego. Bezposredni udzial wynosi 0,12%.
** po dniu bilansu Spotka zmienita nazwe na Jupiter Plaza Sp. z o.o.

W trakcie 2007 roku Jupiter NFI S.A. objal w ramach nowej emisji akcji w ramach zapisu
podstawowego 3.715.320 praw do akcji spotki Energopol Potudnie S.A. oraz w ramach
zapisu dodatkowego 4.202 prawa. Laczna warto$¢ obydwu przydziatow wyniosta 14.878 tys.
zt, natomiast cena nabycia praw do akcji po powigkszeniu o warto$¢ wyceny praw poboru
uksztattowala si¢ ostatecznie na poziomie 105.903 tys. zt. Jednoczesnie w 2007 roku Fundusz
zbyl w transakcjach gietdowych 1.148.552 akcji spotki Energopol Poludnie S.A. za taczna
ceng 42.032 tys. zt oraz 71.929 sztuk praw poboru za ceng 7.231 tys. zl.
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Tabela 4. Wyniki finansowe (w tys. zt) spotek zaleznych i stowarzyszonych za 2006 i 2007 rok
po dostosowaniu do MSSF

Spétka Przychody Wynik Wynik Przychody Wynik Wynik
ze operacyjny netto ze sprzedazy operacyjny netto
sprzedazy na na na na na
na 31.12.2006 31.12.2006 31.12.2007 r. 31.12.2007 31.12.2007
31.12.2006 r. r. r. r.
r.
GLOBSTAR Sp. z o.0. 0 0 0 22 19 728 15 924
Organdyna 2006 Sp. z 0.0. 0 0 0 0 -136 -136
ACP Sp. z o.0. 0 16 -16 0 -841 -380
Energopol Potudnie S.A. 69 241 4651 3362 65 127 -15 058 2900

W 2007 roku GLOBSTAR Sp. z 0.0. odnotowal przychody ze sprzedazy w kwocie 22 tys. zt,
wynik operacyjny na poziomie 19,7 min zt oraz wynik netto w kwocie 15,9 mln zt. Wynik
netto jest efektem wniesienia aportu do spotki ,,Centrum Wystawienniczo — Targowe
Organdyna 2006 Sp. z o0.0. (obecnie ,,Jupiter Plaza” Sp. z 0.0.), po wartosci, ustalonej na
podstawie wyceny rzeczoznawcow, przewyzszajacej warto$¢ bilansowa. W zwiazku z faktem,
1z Spotka zostata powotana w grudniu 2006 roku, nie ma mozliwos$ci pordwnania wynikoéw za
2007 rok do roku poprzedniego. W czerwcu 2007 roku Spoétka uzyskata decyzj¢ o warunkach
zabudowy dla inwestycji obejmujacej budowe budynku biurowo-apartamentowego na
posiadanej nieruchomosci przy ul. Sokolskiej w Katowicach. Po analizie chtonnosci rynku
oraz mozliwosci realizacyjnych podjgto decyzjg¢ o wystapieniu do Prezydenta Miasta Katowic
o wydanie nowej decyzji o warunkach zabudowy dla tej nieruchomosci, uwzgledniajacej
zwigkszenie powierzchni planowanego budynku (33 kondygnacje).W pazdzierniku 2007 roku
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikow Spotki podjeto uchwal¢ o wniesieniu aportu w
postaci posiadanego przedsigbiorstwa do spotki ,,Centrum Wystawienniczo — Targowe
Organdyna 2006 Sp. z 0.0. Wniesienie aportu miato zwiazek z podjeta przez udziatlowcow
obydwu Spétek decyzja o realizacji przez spotke ,,Jupiter Plaza” Sp. z 0.0. budynku biurowo-
apartamentowego w Katowicach przy ul. Sokolskiej. W zwiazku z przeniesieniem aktywow
do nowej spotki w 2008 roku rozpoczat si¢ proces likwidacji GLOBSTAR Sp. z o.0..

W 2007 roku ,,Centrum Wystawienniczo — Targowe Organdyna 2006” Sp. z 0.0. nie
odnotowata zadnych przychodow ze sprzedazy, natomiast wynik operacyjny i wynik netto
uksztattowaly si¢ na poziomie (-136 tys.) zl. Strata poniesiona przez Spotke wynikala z
poniesionych kosztow zwiazanych z finansowaniem biezace] dziatalnosci Spotki, tj. koszty
finansowe, podatki i optaty zwiazane z podwyzszeniem kapitatu, oraz optaty notarialne. W
zwiazku z faktem, iz Spotka zostata powotana w listopadzie 2006 roku, nie ma mozliwosci
porownania wynikow za 2007 rok do roku poprzedniego. W pazdzierniku 2007 roku
Nadzwyczajne Zgromadzenie Wspolnikéw Spotki podjeto uchwate o zmianie nazwy Spotki
na ,Jupiter Plaza” Sp. z 0.0. oraz uchwalg o podwyzszeniu kapitatu zaktadowego Spotki
poprzez emisj¢ nowych udzialdow. Wszystkie nowe udzialy zostaty objgte przez spotke
GLOBSTAR Sp. z 0.0. w zamian za aport w postaci przedsigbiorstwa tej Spotki. W sktad
przedsigbiorstwa wchodzito m.in. prawo uzytkowania wieczystego nieruchomosci potozonej
w Katowicach przy ulicy Sokolskie;.

W 2007 roku ,,AUTO-CENTRUM PULAWSKA” Sp. z 0.0. nie odnotowata w 2007 roku
zadnych przychodow ze sprzedazy. Strata, jaka Spotka wykazata w 2007 roku (analogicznie
w 2006 roku) spowodowana jest w szczeg6lnosci rozliczeniem ugody sadowej z osobami
fizycznymi, zaliczeniem w koszty poniesionych w latach poprzednich wydatkow zwiazanych
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z zaniechang inwestycja oraz kosztami finansowymi wynikajacymi z odsetek od zobowiazan
Spoltki wobec gldwnego akcjonariusza.

W 2007 roku Energopol Potudnie S.A. odnotowal spadek przychodow ze sprzedazy w
stosunku do analogicznego okresu ubiegtego roku. Spadek ten byt wynikiem przesunigcia
termindw realizacji nowych kontraktow budowlanych. Wynik operacyjny Spotki pogorszyt
si¢ w zwiazku z tym faktem o ok. 19,7 mln zt. Zysk netto na koniec 2007 roku wyniodst 2,9
mln zt 1 byt nizszy od zysku netto w 2006 roku o 462 tys. zt. Wysoki poziom zysku netto
wynikat z wysoce rentownej sprzedazy aktywow finansowych (akcje Mostostalu Zabrze S.A.
otrzymanych w ramach postgpowania uktadowego).

Na dzien 1 stycznia 2007 roku Fundusz posiadal udzial mniejszosciowy w 54 spoétkach o
wartos$ci bilansowej 11.582 tys. zl.

Na koniec 2007 roku Fundusz posiadat udzial mniejszosciowy w 42 spoétkach o wartosci
bilansowej 9.432 tys. zt, z tego w 22 bedacych w stanie upadtos$ci lub likwidacji 1 posiadato
zerowa warto$¢ bilansowa. W 2007 roku Fundusz wykreslit z ewidencji ksiggowej 9 spotek w
zwiazku z wykres$leniem ich z Krajowego Rejestru Sadowego.

Fundusz dokonal wyceny portfela mniejszosciowego wedtug wartosci godziwej. W wielu
przypadkach Fundusz nie dysponowat petng informacja na temat biezacej 1 przysztej sytuacji
finansowej tych spoétek. Stad istnieje ryzyko zmiany wartosci bilansowej poszczegdlnych
pakietow w przysztosci.

Struktura portfela mniejszoSciowego w zaleznosci od wielkos$ci udziatu w kapitale akcyjnym
przedstawiala si¢ nastgpujaco:

e 11 pakietow ponizej 1,93% udziatu w kapitale zaktadowym;

e 14 pakietow stanowiacych 1,93% udziatu w kapitale zaktadowym,;

e 15 pakietow zawierajace si¢ w przedziale 1,93 - 9,64% udzialu w kapitale zaktadowym;
e 1 pakiet stanowiacy 9,64% udziatu w kapitale zaktadowym;

e 1 pakiety powyzej 9,64% udzialu w kapitale zaktadowym.

W 2007 roku Fundusz zbyl pozostata czes¢ akcji spotki Zaktady Lniarskie ,,Orzet” S.A. za
kwote 209,6 tys. zt z wynikiem na sprzedazy w kwocie 174,9 tys. zt oraz 19.452 akcje spotki
Famarol za taczna kwote 42,0 tys. zt z zyskiem na tym samym poziomie. Fundusz
uczestniczyt rowniez w wezwaniu ogloszonym przez spotke Koelner S.A. i zbyt wszystkie
posiadane akcje spotki Fabryka Srub SRUBEX S.A. za faczna kwote 3.307,7 tys. zt osiagajac
zysk na sprzedazy w kwocie 1.571,5 tys. zl.

W 2007 roku Fundusz zbyl czg$¢ akcji spotki Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu
Drzewnego S.A. Laczny przychdd ze sprzedazy akcji Spotki wynidst na koniec 2007 roku
1.009,7 tys. z1, natomiast wynik na sprzedazy uksztaltowal si¢ na poziomie 865,1 tys. zt.
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Tabela 7. Sprzedaz/wykreslenie spolek z portfela mniejszosciowego (w zt) w 2007 roku.

Lp. Spotka NFI Przychéd Wynik na Wyjscie z
wiodacy transakcji  funduszem
wiodgcym
. Zaktady Lniarskie ,,Orzel” S.A. 06 209 586,52 174 862,40 Nie
2. FAMAROL S.A. 12 42 016,32 42 016,32 Nie
3. Fabryka Srub SRUBEX S.A. 09 3307 750,00 1571511,17 Nie
4. Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu 10 1 009 686,50 865 068,37 Nie
Drzewnego S.A. *
5. FOTON S.A. 07 714 374,71%* 714 374,71 -
6. Zamojskie Fabryki Mebli S.A. *** 01 - - -
7. Zaktady Przemystu Dziewiarskiego 07 - - -
LUXPOL S.A. ***
8. Zaktady Tworzyw Sztucznych KRYWALD - 15 - - -
ERG S.A. ***
9. Zaktady Chemiczne ORGANIKA w Zarowie - - -
S.A. *¥** 12
10.  Fabryka Srub SRUBENA S.A, *#%* - - - -
] sfeksk - - -
11.  Tulowice S.A. 06
12.  BIELTEX S.A.*** 1 - - -
13.  Wroclawskie Zaktady Przemystu Le$nictwa 06 - - -
Maszynowego Dolpima S.A. ***
Razem 5283 414,05 3367 832,97

*  Czesciowa sprzedaz akcji Spotki.
**  Kwota z likwidacji.
**% Spotki wykreslone z ewidencji ksiegowej Funduszu.

Fundusz stara si¢ aktywnie poszukiwaé nabywcéw na akcje spotek mniejszosciowych. W
wielu przypadkach jest to jednak trudne z uwagi na brak zainteresowania zakupem kolejnych
pakietéw ze strony akcjonariuszy, posiadajacych juz kontrole w spotkach.

W 2007 roku Jupiter NFI S.A. zbyl lacznie 1.148.552 akcje spotki Energopol Potudnie S.A. —
osiagajac przychod w tacznej kwocie 42.032 tys. zt i wynik na sprzedazy w kwocie 31.298
tys. zI — oraz 71.929 praw poboru Spoiki, osiagajac przychod ze sprzedazy praw poboru
Spotki w kwocie 7.231 tys. zt i wynik na sprzedazy w wysokos$ci 1.189 tys. zt.

Fundusz zbyt w transakcjach publicznych pozostate akcje spotki Zaktady Lniarskie ,,Orzet”
S.A. za kwotg 209,6 tys. zt z wynikiem na sprzedazy w kwocie 174,9 tys. zt oraz czgs¢
pakietu akcji spotki Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. (10.101 sztuk
akcji). Przychod ze sprzedazy akcji wyniost 1.009,7 tys. zl, natomiast zysk osiagnigty na
transakcjach 865,1 tys. zl.
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Ponadto Fundusz uczestniczyt rowniez w wezwaniu ogloszonym przez spotke Koelner S.A. i
zbyt wszystkie posiadane akcje spotki Fabryka Srub SRUBEX S.A. za faczna kwotg 3.307,7
tys. zt osiagajac zysk na sprzedazy w kwocie 1.571,5 tys. zl.

I11.8 Akcje wlasne

W grudniu 2007 roku Jupiter NFI S.A. nabywat akcje wlasne. W wyniku tych transakcji,
wedlug stanu na dzien 31 grudnia 2007 roku, Fundusz posiada 914.121 akcji wlasnych
stanowiacych 1,75% kapitatu zakladowego Funduszu i reprezentujacych 1,75% glosow w
ogolnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu Funduszu. Nabycie akcji wilasnych
nastgpito celem ich umorzenia.

III. Przewidywany rozwdj Jupiter NFI S.A.

II1.1  Perspektywy rozwoju dziatalnosci Jupiter NFI S.A. i
polityka inwestycyjna

W 2007 1 2008 roku zaktada si¢ ostrozna kontynuacje realizacji przyj¢tej strategii Jupitera
NFI S.A.

Tak jak w latach ubiegtych, Fundusz bedzie poszukiwal potencjalnych projektow
inwestycyjnych wsrdod matych 1 $rednich przedsigbiorstw w Polsce, przy czym stosowane
beda zaostrzone w stosunku do poprzednich lat kryteria polityki inwestycyjne;j.

Obserwowane w ostatnich miesiacach znaczne oslabienie koniunktury gietdowej w Polsce
sktania do szczegolnie uwaznego podejscia do nowych projektow inwestycyjnych. Znaczna
przecena warto$ci akcji Funduszu powoduje natomiast konieczno$¢ do powaznego
rozwazenia skupu akcji wlasnych w celu ich p6zniejszego umorzenia. Tym niemniej nalezy
podkresli¢, iz inwestycje Funduszu beda si¢ - w wigkszym niz dotychczas stopniu -
koncentrowaty na rynku nieruchomosci. Zaktada sig, ze inwestycje te beda zlokalizowane w
miastach o najwigkszym potencjale rozwoju, a Fundusz bgdzie je przeprowadzat wspolnie z
partnerami  posiadajacymi  odpowiednia, specjalistyczna wiedz¢ 1 doswiadczenie
deweloperskie.

I11.2 Czynniki majgce wplyw na wyniki dzialalnosci i rozwdj
Jupiter NFI S.A. (w tym czynniki ryzyka i zagroien)

Prawne regulacje dotyczace funkcjonowania narodowych funduszy inwestycyjnych

Wsrod najwazniejszych czynnikéw majacych znacznie dla dalszego funkcjonowania Jupitera
NFI S.A. nadal znajduja si¢ rozwiazania prawne dotyczace wszystkich narodowych funduszy
inwestycyjnych. Dotyczy to zwlaszcza szczegélnych regulacji podatkowych.

Koniunktura gospodarcza

Pomys$lna realizacja wynikoéw spotek z portfela Funduszu bedzie w duzym stopniu
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uzaleznione od osiaganego tempa rozwoju gospodarczego w kraju i od sytuacji
poszczeg6lnych branz. Te zjawiska makroekonomiczne zdeterminuja z jednej strony
mozliwo$¢ uzyskania korzystnych cen transakcyjnych przy sprzedazy ich akcji i udzialow a z
drugiej strony okresla szanse zakupu nowych podmiotow po atrakcyjnych cenach.

Sytuacja na rynku gieldowym

Znaczenie tego czynnika jest wprost zwiazane z wycena portfela spotek publicznych Jupitera
NFI S.A. jak 1 po$rednio z warto$cia firm nienotowanych, ktéra mozna odnies¢ do
porownywalnych spotek z GPW w Warszawie. Niskie notowania akcji Jupitera NFI S.A.
(znacznie ponizej ich wartosci godziwej) moga wpltywac na decyzje w kwestii dalszego skupu
akcji wlasnych w celu umorzenia.

Mozliwosci zbycia pakietow mniejszosciowych

Praktycznie wszystkie istotne co do wartosci pakiety spotek mniejszosciowych Funduszu
znajduja si¢ juz w posiadaniu inwestoréw strategicznych Skutkuje to ryzykiem nie uzyskania
atrakcyjnych cen jako, Ze inwestorzy ci nie sa sklonni akceptowa¢ wysokich cen za
zwigkszenie 1 tak juz posiadanej kontroli nad tymi firmami.

111.3 Ocena mozliwosci realizacji przez Jupiter NFI S.A.
zamierzen inwestycyjnych, w tym inwestycji
kapitatowych, w porownaniu do wielkosci posiadanych
przez Fundusz srodkow, 7 uwzglednieniem moZliwych
zmian w strukturze finansowania tej dzialalnosci.

Jupiter NFI S.A. posiada w pelni $rodki umozliwiajace realizacj¢ polityki inwestycyjnej
Funduszu.

IV. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

1v.1 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-
finansowych wraz 7 opisem czynnikow (w tym o
nietypowym charakterze) majqcych wplyw  na
osiqgniete wyniki z dzialalnosci w 2007 roku

Podstawowe wielkosci opisujace sytuacje finansowa Jupiter NFI S.A. w 2007 roku
przedstawiono w ponizszej tabeli:

Tabela 5. Wybrane dane finansowe na 31 grudnia 2007 roku.

Lp. Wyszczegdlnienie 31.12.2007
1 Aktywa razem 202 554 tys. zt
2. Aktywa netto 201 489 tys. zt
3. Zysk netto za 2007 rok 77 608 tys. zt
4 Warto$¢ aktywow netto na jedna akcjepoza 3,93 zt
posiadanymi przez Fundusz (w zt)
5. Zysk na jedna akcje (w zt) 1,49 zt
6. Zobowiazania razem 1 065 tys. zt
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Zysk netto Jupiter NFI S.A. za 2007 rok wyniost 77.608 tys. zt. W analogicznym okresie
ubieglego roku Fundusz osiagnatl zysk netto na poziomie 337 tys. zi. Na wyniki Funduszu w
2007 roku najwigkszy wptyw miaty nastepujace elementy:

Tabela 6. Struktura wyniku finansowego Jupiter NFI S.A. za 2007 rok (w tys. zi)

Wyszczegélnienie 31.12.2007
e Przychody i zyski z inwestycji 144 840
e Pozostale przychody i zyski operacyjne 38
e Koszty i straty z inwestycji -10
e Koszty operacyjne -8 765
e Pozostale koszty i straty operacyjne -103
e Rezerwy i utrata wartos$ci -58 344

Na koniec 2007 roku przychody i zyski uksztattowaly si¢ na poziomie 144.840 tys. zt i byty
wyzsze niz w analogicznym okresie roku ubiegltego o kwotg 132.056 tys. zt. Na kwote
przychodéw i zyskow z inwestycji na koniec 2007 roku sktadaly si¢ przychody i zyski z
inwestycji — zysk ze sprzedazy akcji w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych i1 pozostatych
oraz innych w tacznej kwocie 35.234 tys. zt, zyski z wyceny (wycena praw poboru Energopol
Potudnie, CNG, Orzet) w kwocie 101.437 tys. zl, przychody z tytulu odsetek bankowych w
kwocie 3.811 tys. zt i dluznych papieréw wartosciowych w kwocie 439 tys. zt, odsetki od
udzielonych pozyczek w kwocie 1.962 tys. zt oraz dywidenda w lacznej kwocie 1.205 tys. zt,
wyplacona przez spotki Zaktady Goérnicze Trzebionka S.A. (1.181 tys. zt) oraz Koszalinskie
Przedsigbiorstwo Przemyshlu Drzewnego S.A. (24 tys. zl), a takze kwoty otrzymane z
likwidacji spotek znajdujacych si¢ w portfelu Funduszu w kwocie 714 tys. zl i pozostale
przychody w wysokosci 38 tys. zt.

W 2007 roku w pozycji koszty i straty odnotowano kwote (67.222) tys. zl, na ktéra sktadaty
si¢ koszty 1 straty z inwestycji w kwocie (10) tys. zt (strata z wyceny aktywoéw wycenianych
w wartosci godziwej przez rachunek zyskoéw i strat), koszty operacyjne w lacznej kwocie
(8.765) tys. zt, pozostate koszty i straty operacyjne w kwocie (103) tys. zt oraz rezerwy i
utrata wartosci w kwocie (58.344) tys. zl (utrata warto$ci Energopol Potudnie S.A. i 1
Investment Sp. z o0.0.). Koszty operacyjne zawieraly gléwnie wynagrodzenie firmy
zarzadzajacej w kwocie (7.000) tys. zl, ustugi doradztwa finansowego oraz ustugi prawne w
facznej kwocie (829) tys. zt oraz pozostale koszty 1 amortyzacja w tacznej kwocie (936) tys.
zt. Na pozostale koszty i straty operacyjne sktadata si¢ gtownie optata sadowa w kwocie 100
tys. zt z tytutu pozwu ztozonego przeciwko Netia S.A.

Aktywa netto na dzien 31 grudnia 2007 roku mialy warto§¢ 201.489 tys. zt (na koniec 2006
roku wyniosty 186.082 tys. zl). Wartos¢ aktywdéw netto na 1 akcj¢ poza posiadanymi przez
Fundusz wynosita na koniec 2007 roku 3,93 zt (w analogicznym okresie ubieglego roku 3,57
zh).

Zobowiazania Funduszu na 31 grudnia 2007 roku wyniosty 1.065 tys. zt. Fundusz nie
posiadat zobowiazan z tytutu kredytéw, pozyczek i emisji bonéw komercyjnych. Poziom
zobowiazan nie stanowi zagrozenia dla dalszej dziatalnosci Jupiter NFI S.A.

Ogotem przychody z tytutu dokonanych przez Fundusz w 2007 roku dezinwestycji wyniosty
54.639 tys. zt (w tym z tytulu sprzedazy akcji spotek z portfela Funduszu w tacznej kwocie
47.408 tys. zt oraz z tytulu sprzedazy praw poboru akcji spotki Energopol Poludnie S.A. w
kwocie 7.231 tys. zt). Wynik na sprzedazy akcji wynidst 34.758 tys. zt. Najwickszy udziat
warto$ciowy w catkowitych przychodach pochodzil ze sprzedazy akcji i praw poboru akcji
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spotki Energopol Potudnie S.A.

Strukture przychodéw i wynikéw z tytutu sprzedazy akcji w 2007 roku przedstawia ponizsze
zestawienie.

Tabela 7. Struktura przychodow i wynikow z tytutu sprzedazy akcji oraz kwoty otrzymane z

tytutu likwidacji w 2007 roku.

. Przychod Wynik na sprzedaz
Udzialy ty};. z1 ' tys. Iz)l '
Wiodace 0 0
Zalezne * 92 92
Stowarzyszone ** 49 263 32 488
Mniejszosciowe 5284 3368
Pozostate 0 0
Razem 54 639 35948

*  korekta sprzedazy akcji spotki e-Katalyst S.A. z 2005 roku,
** sprzedaz akcji i praw poboru akcji spotki Energopol Poludnie S.A.

Wolne $rodki w danym okresie lokowano przede wszystkim w obligacje, papiery dtuzne a
takze na lokatach bankowych. Stan wolnych $rodkéw finansowych wyniost na koniec 2007
roku 83.521 tys. zt.

Inwestycje Funduszu zwiazane byty z realizacja przyjgtej w 2006 roku strategii Funduszu.
Miatly charakter selektywny, skoncentrowany na zaangazowaniu w projektach o charakterze
deweloperskim. W pierwszej potowie 2007 roku Fundusz nabyt udzialy w spotce KCI
Krowodrza Sp. z 0.0. za faczna ceng 19.998 tys. zi. Spoika realizuje projekt mieszkaniowy w
centrum Krakowa. W drugiej potowie Fundusz nabyt udziaty w katowickiej spotce Globstar
Sp. z 0.0. za kwoteg 11.229 tys. zt (Spoétka realizuje projekt mieszkaniowo-biurowy w centrum
Katowic), udzialy w spotce Centrum Wystawienniczo-Targowe Organdyna 2006 Sp. z 0.0. za
kwotg 51 tys. zt (nabycie ww. udziatlow ma zwiazek z wcze$niejsza inwestycja Funduszu
dokonana w udziaty spotki GLOBSTAR Sp. z 0.0.) oraz udzialty w spotce Auto Centrum
Putawska Sp. z 0.0. (Spotka jest wihascicielem nieruchomosci potozonej] w Warszawie przy
ulicy Putawskiej; na ww. nieruchomosci ma powsta¢ budynek biurowy). Ponadto Fundusz
ponidst wydatki zwigzane z objeciem akcji nowej emisji spotki Energopol Potudnie S.A. w
facznej kwocie 14.878 tys. zt oraz akcji nowej emisji spotki Ceramika Nowa Gala S.A. w
tacznej kwocie 4.086 tys. zt.

W 2007 roku nie zaistniaty istotne czynniki i nietypowe zdarzenia, ktore miaty istotny wplyw
na osiagnigty wynik z dziatalno$ci gospodarcze;.

IV.2  Zarzqdzanie ryzykiem finansowym

Dziatalno$¢ prowadzona przez Fundusz moze naraza¢ ja na wiele réznych zagrozen
finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko zmiany kursu walut, ryzyko zmiany stop
procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe, ryzyko utraty ptynnosci.

Ogolny program Funduszu zarzadzania ryzykiem skupia si¢ na nieprzewidywalnosci rynkéw
finansowych oraz stara si¢ minimalizowa¢ potencjalne niekorzystne wplywy na wyniki
finansowe Funduszu.
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Fundusz nie wykorzystuje w zarzadzaniu ryzykiem instrumentéw finansowych oraz
zabezpieczen wartosci godziwej, zabezpieczen przeptywdw pieni¢znych.

RYZYKO RYNKOWE

Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody 1 koszty Funduszu wyrazone sa gtownie w walucie polskiej w zwiazku z tym, z
punktu widzenia Funduszu ryzyko to jest nieistotne.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Nadwyzki finansowe Funduszu lokowane sa gtownie w depozyty bankowe oraz dtuzne
papiery wartosciowe, przede wszystkim obligacje korporacyjne i certyfikaty depozytowe, w
gltownej mierze o stalym oprocentowaniu, powoduje to tym samym narazenie na ryzyko
warto$ci godziwej wynikajace ze zmian stép procentowych. Fundusz nie korzysta z
finansowania kredytami 1 pozyczkami. Wahania stop procentowych wplywaja przez to
glownie na wysoko$¢ ponoszonych przez Fundusz przychodéw. Fundusz nie stosuje
instrumentow finansowych ani innych metod stuzacych zabezpieczeniu si¢ przed ryzykiem
zmiany stopy procentowej, poniewaz Fundusz nie przewiduje istotnego wpltywu tego
parametru na wyniki Funduszu.

Ryzyko cenowe

Fundusz uczestniczy w obrocie papierami wartosciowymi na aktywnym rynku (Gietda
Papierow Wartosciowych w Warszawie). Posiadane przez Fundusz dluzne papiery
wartosciowe o z gory ustalonej cenie wykupu cechuja si¢ niskim ryzykiem cenowym.
Natomiast akcje 1 udzialy poddawac¢ si¢ moga znacznym wahaniom cenowym, w zwiazku z
tym Fundusz jest narazony na ryzyko cenowe z tego tytutu. Fundusz stara si¢ ograniczy¢ to
ryzyko monitorujac i analizujac zmiany zachodzace na rynku, co skutkuje decyzjami o
zmianach wielkos$ci zaangazowania w poszczegolne inwestycje.

Ryzyko kredytowe

Aktywa finansowe potencjalnie narazajace na koncentracj¢ ryzyka kredytowego obejmuja
gléwnie inwestycje, Srodki pieni¢zne oraz naleznosci z tytulu dostaw 1 ushug oraz
pozostatych naleznosci, w ramach ktérych w Funduszu dominuja nalezno$ci z tytutu
udzielonych pozyczek. Srodki finansowe Funduszu lokowane sa w instytucjach finansowych,
ktore w opinii Funduszu sa wiarygodne. Ryzyko zwiazane z naleznos$ciami z tytulu pozyczek
jest ograniczone poprzez otrzymanie przez Fundusz zabezpieczen. W przypadku
wystgpowania naleznosci z tytulu sprzedanych papierow wartoSciowych polityka
ograniczenia ryzyka przez Fundusz polega na przeniesieniu wlasnosci aktywow po dokonaniu
ptatnosci.

Ryzyko utraty plynnosci

Polityka Funduszu zaktada utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkoéw pienigznych oraz
papieréw wartosciowych, niezbednego dla biezacej obstugi zobowiazan. Nadwyzki srodkow
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pieni¢znych Funduszu sa lokowane w depozytach bankowych lub obligacjach korporacyjnych
1 certyfikatach depozytowych. Ryzyko ptynnosci w przypadku Funduszu jest nieznaczne ze
wzgledu na fakt posiadania duzej wartosci srodkow pienigznych i ich ekwiwalentow.

Wplyw oszacowanego ryzyka na sytuacje finansowa Funduszu zostal przedstawiony w
sprawozdaniu finansowym w nocie 41 Analiza wrazliwo$ci.

1V.3  Zacigqgniete i udzielone kredyty i poZyczki, udzielone

poreczenia i gwarancje oraz transakcje z podmiotami
powiqzanymi

Informacje o udzielonych pozyczkach wedlug terminéw ich wymagalnos$ci przedstawia
ponizsza tabela:

Tabela 8. Saldo naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek wedtug terminow ich wymagalnosci

(wzd)

Pozyczkobiorca Niespl:zciglcl;kli(wota Nalezne odsetki Naleznos$¢ razem U:szzl:g;e wylzgg:li:oéci
Izolacja Nidzica 1 000 000,00 173 471,44 1173 471,44 1173 471,44 2003-11-30
Auto Centrum 50 000,00 14 479,58 64 479,58 60 250,08 2008-06-30
Auto Centrum 10 000,00 970,23 10 970,23 - 2008-06-30
Auto Centrum 6 000,00 398,21 6 328,21 - 2008-06-30
Auto Centrum 615 000,00 37 978,36 652 978,36 - 2008-06-30
Auto Centrum 10 000,00 78,63 10 078,63 - 2008-06-30
GLOBSTAR 51 000,00 762,91 51 762,91 - 2008-12-31
GLOBSTAR 102 000,00 335,34 102 335,34 - 2008-12-31
Organdyna 2006* 51 000,00 628,77 51 628,77 - 2008-12-31
Organdyna 2006* 87 100,00 157,50 87 257,50 - 2008-12-31
KCI Krowodrza ** 20 055 065,60 1921 403,31 20425 413,27 - -
RAZEM 22 037 165,60 2 150 664,28 24 187 829,88 1233 721,52

* Obecnie Jupiter Plaza Sp. z o.0.
** Wartos¢ naleznosci obejmuje takze koszty transakcyjne

Pozyczki dla Auto Centrum Putawska Sp. z o0.0. - Jupiter NFI S.A. posiada zabezpieczenie
naleznosci o warto$ci bilansowej netto na dzien 31 grudnia 2007 roku w kwocie 4.700 tys. zt,
w postaci nieruchomosci przy ulicy Putawskiej w Warszawie, na ktorej ustanowiono hipoteke
na rzecz Funduszu. Warto$¢ godziwa tej nieruchomosci jest zblizona do warto$ci bilansowej
ww. nalezno$ci.

Pozyczki dla KCI Krowodrza Sp. z o0.0. - Jupiter NFI S.A. posiada zabezpieczenie naleznosci
o wartosci bilansowej netto na dzien 31 grudnia 2007 roku w kwocie 21.976 tys. zl, w postaci
prawa wieczystego uzytkowania nieruchomosci w dzielnicy Krowodrza w Krakowie, na
ktorym ustanowiono hipotek¢ kaucyjna na rzecz Funduszu. Warto$¢ godziwa tej
nieruchomosci przewyzsza warto$¢ bilansowa ww. naleznosci.
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W 2007 roku Jupiter NFI S.A. nie udzielit porgczen i gwarancji innym podmiotom.

W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 grudnia 2007 roku Fundusz dokonal nastgpujacych
transakcji z podmiotami powiazanymi, przekraczajacymi réwnowartos¢ kwoty 500 tys.
EURO.

Tabela 9. Transakcje z podmiotami powiqzanymi (w tys. z)

Nazwa spoétki Rodzaj powiazan z Kwota transakcji Rodzaj transakcji
Funduszem
Trinity Management Sp. z o.0. firma zarzadzajaca 7.377 Umowa o zarzadzanie oraz

koszty administracyjne

IV.4  Objasnienie roinic pomiedzy wynikami finansowymi
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym rocinym i
raporcie za IV kwartal 2007 roku.

Fundusz nie publikowat prognozy wynikdw za okres objgty raportem za IV kwartat 2007
roku QSR IV/2007, ani dotyczacych innych okresow.

Roéznice pomigdzy raportem za IV kwartat 2007 roku QSR IV/2007 a sprawozdaniem
finansowym za 2007 rok w zakresie wyniku netto przedstawia ponizsza tabela:

Tabela 14. Roznica w wyniku netto

Wynik netto w tys. zt Wynik netto w tys. zt Zmiana wartosciowa
(wg raportu za IV kwartal 2007 r.) (wg sprawozdania za 2007 r.) w tys. zi
135 706 77 608 (- 58 098)

V. Informacje uzupekniajace

1. dot. Art. 49.2 pkt3) Ustawy z dnia 29 wrzes$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. Nr 121,
poz. 591 - ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci Jupiter NFI S.A. nie
prowadzi badan naukowych i technicznych.

2. dot. §. 95.6.17) Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz. 1744) - W okresie od 1 stycznia 2007 roku do 31
grudnia 2007 roku nie zostaly udzielone przez Fundusz, ani przez jednostki, w ktérych
Fundusz posiada udzialy wiodace lub przez jego jednostki zalezne i1 stowarzyszone
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cztonkom Zarzadu Funduszu, cztonkom organéw nadzorczych Funduszu oraz ich osobom
bliskim zadne pozyczki, kredyty, gwarancje, porgczenia, ani nie zawarto z nimi zadnych
innych uméw zobowiazujacych Fundusz lub jednostki, w ktorych Fundusz posiada udzialy
wiodace lub jego jednostki zalezne i stowarzyszone.

. dot. §. 95.6.20) Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie
informacji biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow
wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz. 1744) - Zarzadowi Jupiter NFI S.A. nie sa znane
umowy, w wyniku ktorych moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach akcji
posiadanych przez dotychczasowych akcjonariuszy i1 obligatariuszy.

Podpisy Czlonkow Zarzadu

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