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Grupa Kapitatowa Jupiter NFI S.A.

Srédroczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2008 r.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Jupiter S.A. przekazuje $rodroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe za
IV kwartat 2008 r.

Zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz.
694 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw zdnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacii
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz. 1744) Zarzad zapewnia,
ze sporzadzone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2008 r. daje rzetelny i jasny obraz sytuacji
majatkowej i finansowej Funduszu na dzien 31 grudnia 2008 r. oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r.

Zalaczone sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34
,Srédroczna sprawozdawczoéé finansowa”. W sklad sprawozdania wchodza nastepujace elementy:

- skonsolidowany bilans,

- skonsolidowany rachunek zyskéw i strat,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wkasnym,

- skonsolidowany rachunek przeptywow pienigznych,

- zestawienie portfela inwestycyjnego,

- informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Janusz Koczyk Zbigniew Niesiobedzki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Tomasz Budziak
Odpowiedzialny za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Warszawa, 27 lutego 2009 r.
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(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.

SKONSOLIDOWANY BILANS

Stan na 2008-12-31 Stan na 2007-12-31
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31788 83 586
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 21 687 38 832
Zapasy 29 384 25764
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 26 117 22 217
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 53 221 1797
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 18 695 19 987
Wartosci niematerialne, w tym: 3094 3094
-Wartosé¢ firmy 3094 3094
Rzeczowe aktywa trwate 13 19
Inne aktywa 0 0
Aktywa, razem 183 999 195 296
Zobowi gzania
Zobowigzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 2190 1137
Zobowigzania z tytutu zaciggnietych kredytow (pozyczek) 1958 280
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3715 3715
Zobowi gzania, razem 7 863 5132
Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Spotki, w tym: 167 729 181 737
Kapital podstawowy 5214 5214
Akcje wlasne -3 252 -3 099
Pozostate kapitaty 23 509 36 069
Zatrzymane zyski / Nie podzielone straty 142 258 143 553
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty z lat ubiegtych 143 553 95 157
Zysk (strata) netto -1 295 48 396
Kapitat mniejszosci 8 407 8 427
Kapitat wtasny, razem 176 136 190 164
[ Pasywa, razem 183 999 | 195 296 |

Noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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IV kwartat IV kwartaty IV kwartat IV kwartaty
2008/ okres od narastaj gco 2007/ okres od narastaj gco
2008-10-01 do | 2008/ okres od | 2007-10-01 do 2007/ okres od
2008-12-31 2008-01-01 do 2007-12-31 2007-01-01 do
2008-12-31 2007-12-31
Dziatalno $¢ kontynuowana
Przychody i zyski 4 502 10 941 8917 61176
Przychody i zyski z inwestycji 4 485 10 894 8910 61126
Przychody ze sprzedazy towaréw i ustug 7 22 7 7
Pozostate przychody i zyski operacyjne 10 25 0 43
Koszty i straty -4 380 -8 705 -2 402 -9 776
Koszty i straty z inwestyciji 0 0 0 -10
Koszty operacyjne -4 380 -8 705 -2 399 -9 105
Pozostale koszty i straty operacyjne 0 0 -3 -475
Rezerwy i utrata wartosci 0 0 0 -186
Zysk (strata) z dziatalno $ci operacyjnej 122 2236 6 515 51 400
Pozostate koszty finansowe -37 -60 -1 -1
Udzialy w zyskach/stratach jednostek
stowarzyszonych -435 -3491 -3 600 -3120
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -350 -1 315 2914 48 279
Podatek dochodowy 0 0 -10 -10
Zysk (strata) netto z dziatalno $ci
kontynuowanej -350 -1 315 2904 48 269
Dziatalno$¢ zaniechana
Zysk/Strata netto 0 0 0 0
Zysk (strata) netto -350 -1 315 2 904 48 269
Przypadajacy na:
Udzialy akcjonariuszy podmiotu dominujacego -345 -1 295 -8 187 48 396
Udzialy akcjonariuszy mniejszo$ciowych -5 -20 11 091 -127
Zysk/ Strata netto z dziatalno $ci
kontynuowanej na 1 akcj e przypadaj acy na
akcjonariuszy Funduszu w trakcie okresu
obrotowego (z})
- podstawowy i rozwodniona -0,01 -0,03 -0,16 0,93
Zysk/Strata netto z dziatalno $ci zaniechanej
na 1 akcj e przypadaj acy na akcjonariuszy
Funduszu w trakcie okresu obrotowego w( zt)
- podstawowy i rozwodniony 0,00 0,00 0,00 0,00
Noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 3




Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.

ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNY M

Przypadaj ace na akcjonariuszy Funduszu

Przypadaj ace na udziaty

Razem kapitat

Kapitat Akcje Pozostate Straty nie pokryte / Zyski e <
podstgwowy wlasjne kapitaty Y zatFr)zym)gne Y mniejszo sci whasny
Stan na 1 stycznia 2007 r. 5214 0 37 859 95 407 0 138 480
- zmiany kapitatu wiasnego tytutu wyceny wedtug wartosci
godziwej 0 0 226 0 0 226
- Zyskl/strata netto biezacego okresu 0 0 0 48 396 -127 48 269
Zyski/Straty uj ete w roku obrotowym 0 0 226 48 396 -127 48 495
- zmiana struktury wkasnosci 0 0 0 0 8 554 8 554
- sprzedaz akcji i udziatow w spoétkach zaleznych i
stowarzyszonych 0 0 0 0 0 0
- inne zmiany kapitatu wlasnego w spétkach
stowarzyszonych 0 0 -2 016 -250 0 -2 266
- habycie akcji wtasnych 0 -3 099 0 0 0 -3099
Stan na 31 grudnia 2007 r. 5214 -3.099 36 069 143 553 8 427 190 164
Stan na 1 stycznia 2008 r. 5214 -3 099 36 069 143 553 8 427 190 164
- zmiany kapitatu wtasnego tytutu wyceny wedtug wartosci
godziwej 0 0 -12 560 0 0 -12 560
- zysk (strata) netto biezacego okresu 0 0 0 -1 295 -20 -1315
Zyski (straty) uj ete w roku obrotowym 0 0 -12 560 -1 295 -20 -13 875
- zmiana struktury wkasnosci 0 0 0 0 0 0
- inne zmiany kapitatu wlasnego w spétkach zaleznych i
stowarzyszonych 0 0 0 0 0 0
- habycie akcji wtasnych 0 -153 0 0 0 -153
- korekta wyniku lat ubieglych 0 0 0 0 0 0
Stan na 31 grudnia 2008 r. 5214 -3 252 23 509 142 258 8 407 176 136
Noty objasniajace stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 4




Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy  jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

IV kwartaly narastaj aco IV kwartaly narastaj aco
2008/ okres od 2008-01-01 2007/ okres od 2007-01-01
do 2008-12-31 do 2007-12-31

Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci operacyjnej
Zysk/strata przed opodatkowaniem -1 315 48 279
Korekty razem -2 017 -25121
Amortyzacja 19 6
Zysk.Strata z udziatéw w jednostkach wycenianych metodg
praw wiasnosci 2 400 0
Zysk/Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej -1 282 -197
Zmiana stanu aktywow i pasywow zwigzanych z dziatalnoscia
operacyjna: -3198 -25 155

- aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej

przez wynik finansowy 0 0

- aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 4584 -14 618

- zapasow -3634 -205

- innych aktywéw 0 0

- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych

naleznosci -4 040 -1 225

- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych

zobowigzan niefinansowych 1000 -692

- zmiana w jednostkach stowarzyszonych -1 108 -8 415
Pozostate 44 225
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej,
razem -3 332 23108
Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci
inwestycyjnej
Wptywy 89 050 37 300
Whptywy z tytutu zbycia instrumentow finansowych
utrzymywanych do terminu zapadalnosci 89 050 37 300
Wydatki -140 048 -70 230
Nabycie jednostek zaleznych bez uwzgledniania nabytych
$rodkow pienigznych, instrumentéw i ich ekwiwalentéw 0 -11 272
Nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalnosci -139 192 -38 900
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwalych 0 0
Kredyty i pozyczki udzielone - 856 -20 055
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej,
razem -50 998 - 32930
Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej
Wplywy 2 682 280
Kredyty i pozyczki otrzymane 2682 280
Wydatki -153 -3 099
Nabycie akcji wtasnych -153 -3 099
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej, razem 2529 -2 819
Przeptywy pieni ezne netto, razem -51 801 -12 641
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na pocz atek okresu 83 589 96 227
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na koniec okresu 31788 83 586

Noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego.



Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy
— noty obja $niajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.

1. ZMIANA WARTO SCI BILANSOWEJ SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJINEGO

Ijz\('jvr?;tsﬁ{:c\r’lv Aktywa finansowe
Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy wycenianych utrzytrg miﬁe do Razem
mﬁ}ggne})ps'rgw zapadalno sci
Akcje i udziaty w | Akcje i udziaty w Nienotowane
spotkach jednostkach dtu zne papiery
notowanych nienotowanych warto sciowe
Warto $¢ bilansowa na 01.01.2008 r. 22 415 8 652 7765 1797 19987 60 616
a) Zwiekszenia (z tytutu) 715 80 455 2715 131 824 135 789
-zakup i reklasyfikacja papieréw wartosciowych 715 2715 130 518 133 948
-naliczone odsetki 455 1306 1761
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny 80 80
b) Zmniejszenia (z tytutu) -12 874 -69 -5 452 -3 623 -80 399 -102 799
-sprzedaz i reklasyfikacja papieréw warto$ciowych -550 -69 -5 009 -516 -79 747 -85 891
-naliczone odsetki -443 -443
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny -12 324 -12 324
- udziat w stratach lub zmianach w innych zmianach kapitatu
wiasnego jednostek wycenianych metoda praw wlasnosci -3491 -652 -4143
Warto $¢ bilansowa na 31.12.2008 r. 10 256 8 664 2768 18 695 53 222 93 604




Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy  jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.
— noty obja $niajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

2. ZBYWALNO SC SKtADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJINEGO

w tys. zt
Z nieograniczong zbywalnoscig
notowane notowane na nienotowane
na rynkach na rynkach z ograniczong

gieldach pozagietdowych | regulowanych | zbywalnoscig

Aktywa dost epne do sprzeda zy

Akcie i udzialy w warto$¢ bilansowa 10 256 8 664
! Y wartos¢ wedtug ceny nabycia 12 690 24 499

pozostatych = -
; wartos¢ godziwa 10 256 8 664
jednostkach —

wartos¢ rynkowa 10 256

wartos$¢ bilansowa 2769
Dtuzne papiery wartos¢ wedtug ceny nabycia 2720
wartosciowe warto$¢ godziwa 2769

wartos¢ rynkowa

Aktywa utrzymywane do terminu zapadalno  $ci

wartos$¢ bilansowa 53 222
Dtuzne papiery wartos¢ wedtug ceny nabycia 52 569
wartosciowe warto$¢ godziwa 53 222

wartos¢ rynkowa

Inwestycje wyceniane metod g praw wiasno $ci

Akcje i udziaty w wartos¢ bilansowa ' 18 695

. wartos¢ wedtug ceny nabycia 100 623

jednostkach = -

stowarzyszonych warto;c': godziwa 12 808
wartos¢ rynkowa 12 808

Razem
wartos$¢ bilansowa 28 951 64 655
wartos¢ wedtug ceny nabycia 113 313 79 788
wartos¢ godziwa 23 064 64 655
wartos¢ rynkowa 23 064

Dla celéw klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujace zasady:

=

=

438

z ograniczon g zbywalno $cig — udzialy i papiery wartosciowe, ktére nie zostaly dopuszczone do publicznego
obrotu,

z nieograniczon g zbywalno scig — papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujace sie w
publicznym obrocie z mocy decyzji administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy prawa (bony skarbowe i obligacje
skarbowe), oraz dtuzne papiery wartosciowe komercyjne, ktérych ptynno$¢ gwarantowana jest przez organizatora
emisji,

obrét gietdowy — papiery wartos$ciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

regulowany obrét pozagietdowy — papiery warto$ciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.
Papiery kwotowane w Polsce, to papiery warto$ciowe bedace w obrocie na CeTO S.A. lub innej instytucji, ktorej
dziatalnos¢ jest regulowana przepisami prawa, a obr6t prowadzony za jej posrednictwem ma charakter
permanentny,

nienotowane - papiery wartosciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.



Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

— noty obja $niajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.

3. UDZIALY WIODACE NIENOTOWANE

Otrzymane
Warto §¢ Procent Nieoptacona lub nale zne
Warto $¢ rynkowa posiadanego | Udziat w ogdlinej przez emitenta dywidendy
Nazwa jednostki ze Przedmiot Liczba bilansowa (dla spotek kapitatu liczbie gloséw na | warto $¢ akcjiw | (inne udziaty
Lp. |wskazaniem formy prawnej Siedziba dziatalno $ci akeiji Cena nabycia [Utrata warto $ci akeiji notowanych) |zaktadowego WZA jednostce w zyskach)
Razem
4. UDZIALY WIOD ACE NIENOTOWANE C.D. ZESTAWIENIA
o
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z < < % Z < 4
Lp. Nazwa jednostki
Razem

* Brak danych dotyczacych pozycji bilansowych i pozycji rachunku zyskow i strat spétek bedacych w likwidacji i upadtosci

W sprawozdaniu na dziehn 31.12.2007 Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny wykazywat udziaty wiodace w spétce Zaktady Zbozowo — Miynarskie ,GRENO” S.A. w Gréjcu w upadiosci. Dnia 15 kwietnia
2008 Sad Rejonowy w Radomiu zakonczyt postepowanie upadtosciowe spétki i zdecydowat o wykresleniu jej z Krajowego Rejestru Sagdowego. Spétka zostata wykreslona z ksigg JUPITER NFI S.A. i nie
jest wykazywana w zestawieniu na dzien 31 grudnia 2008.
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— noty obja $niajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.

5. AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALE ZNYCH, NIEPODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI | STOWARZYSZONYCH

Udziat w Nieoptacona
Wartos¢ | Procent ogolnej przez
rynkowa | posiada liczbie emitenta Otrzymane
Warto$¢ (dla nego gtoséw na wartos$¢ lub nalezne
Nazwa jednostki ze Liczba bilansowa spotek kapitatu | WZA/zgroma akeiji/ dywidendy
wskazaniem formy Przedmiot Charakter akeiji/ Cena Korekta akeji/ notowany | zaktado dzeniu udzialbw w | (inne udziaty
Lp. prawnej Siedziba dziatalnosci powigzania udziatéow nabycia wartosci udziatéow ch) wego wspolnikow jednostce w zyskach)
Dziatalno$¢
budowlano -
1 | Energopol Poludnie S.A. | notowana Sosnowiec montazowa stowarzyszona | 3638 755 100 623 -81 928 18 695 12 808 32,78 32,78 0
3 Investment Sp. z 0.0. W Pozyczki
2 | likwidacji nienotowana | Warszawa finansowe zalezna 16 885 8 428 -8 428 0 99,92 99,92 0
109 051 90 356 18 695 12 808 0




jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.

Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

— noty obja $niajace

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

6. AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALE ZNYCH NIEPODLEGAJACYCH KONSOLIDACJI | STOWARZYSZONYCH C.D. ZESTAWIENI A
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Nazwa jednostki

Energopol

Potudnie S.A.

3 Investment Sp. Z
0.0. w likwidacji*

Lp.

1.

2.

Razem

* Brak danych dotyczacych pozycji bilansowych i pozycji rachunku zyskéw i strat spétek bedacych w upadtosci i likwidaciji
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Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

— noty obja $niajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ziotych)

jny S.A. — 31 grudnia 2008 r.

7. UDZIALY | AKCJE W SPOLKACH POZOSTALYCH

Warto $¢ Warto §¢ Udziatw | Udziat w liczbie gtosow Otrzymane lub
Liczba bilansowa rynkowa (dla kapitale na WZA / Zgromadzeniu | nalezne dywidendy
akeiji akeji spotek whasnym Wsp6Inikow (inne udziaty w
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Sie  dziba (udziatéw) (udziatéw) notowanych) [w %] [w %] zyskach)
1 | Ceramika ,Nowa Gala” S.A. Konskie 3826 610 9796 9796 6,71 6,71 383
2 | 1 Investment Sp. z 0.0. w likwidacji Warszawa 293 48 - 19,93 19,93 -
3 | Zachodni Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. Warszawa 1 0 0 - - -
4 | NFI Empik Media Fashion S.A. Warszawa 1 0 0 - - -
5| Polna S.A. Przemysl 41 000 329 329 4,92 4,92 -
6 | KPPD Szczecinek S.A. Szczecinek 9 898 131 131 0,61 0,61 17
Razem 10 304 10 256 400
8. NIENOTOWANE DtUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
Warto §¢ Warto $¢ w cenie Warto §¢ Udziat w aktywach
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu nominalna nabycia rynkowa Nale zne odsetki netto [w %]
1 PKN ORLEN S.A. obligacje korporacyjne PLPKN27212A5 27-02-2012 2700 2720 63 2
Razem 2 700 2720 63 2
9. AKTYWA FINANSOWE UTRZYMYWANE DO TERMINU ZAPADALN OSCI
Wartos¢ Wartos¢ w cenie Wartos¢ Udziat w aktywach
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu nominalna nabycia rynkowa Nalezne odsetki netto w %
1 | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 110309 11-03-2009 20 000 19 506 260 12
o | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 90218 18-02-2009 23500 23036 274 14
3 | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 90204 04-02-2009 6 200 6 092 72 4
4 | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 90128 28-01-2009 4000 3935 47 2
Razem 53 700 52 569 653 32
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Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1. Informacje ogoélne

Podmiotem dominujacym Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. (dalej ,Grupa Kapitatowa”) jest JUPITER Narodowy Fundusz
Inwestycyjny Spétka Akcyjna (dalej ,Fundusz”) utworzony dnia 15 grudnia 1994 r. na mocy ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r.
o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz.U. Nr 44, poz. 202 z pézniejszymi zmianami) i dziatajgcym
W oparciu o przepisy tej ustawy oraz kodeksu spotek handlowych.

Siedzibg podmiotu dominujacego jest Warszawa, ul. Nowogrodzka 47A. Od 1997 r. akcje Funduszu sg notowane na rynku
podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych S.A. w Warszawie.

Przedmiotem dziatalnosci JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna jest:

- pozostale posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,

- pozostate formy udzielania kredytow,

- nabywanie papieréw warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

- nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajacych w Polsce,
- nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa wyzej,

- wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych,

- rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

- udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajagcym w Polsce,

- zacigganie pozyczek i kredytéw dla celéw Funduszu.

Zarzad realizuje przedmiot dziatalnosci Funduszu z zastrzezeniem nastepujacych ograniczen:

1. Fundusz nie moze posiada¢ udziatdbw w spotkach cywilnych, jawnych oraz innych podmiotach, w ktérych udziat
powodowatby nieograniczong odpowiedzialno$¢ Funduszu,
2. Fundusz nie moze nabywaé¢ metali szlachetnych ani zawiera¢ kontraktéw surowcowych, kontraktéw opcyjnych lub
kontraktéw terminowych z wyjatkiem:
- transakcji majacych na celu zmniejszenie ryzyka w granicach dopuszczalnych przez polskie prawo,
- nabywania akcji spotek zajmujacych sie produkcjg, przetwarzaniem metali szlachetnych lub surowcéw.

W okresie sprawozdawczym gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Funduszu byto nabywanie i zbywanie papieréw wartosciowych.

Fundusz zostat utworzony jako narzedzie realizacji programu powszechnej prywatyzacji, bedac z jednej strony podmiotem
skupionym przede wszystkim na restrukturyzacji i prywatyzacji spétek wniesionych przez Skarb Panstwa a z drugiej bedac
instytucjg inwestowania dla ogo6tu obywateli polskich, uczestniczacych w programie za posrednictwem powszechnych
$wiadectw udzialowych. Swiadectwa te zostaly nastepnie skonwertowane na akcje w kazdym z narodowych funduszy
inwestycyjnych. Skarb Panstwa pozostawat do czasu ujawnienia akcjonariatu prywatnego (konwersja swiadectw udziatowych
na akcje), czyli do konca 1998 r. jedynym akcjonariuszem. Powstato 15 narodowych funduszy inwestycyjnych, powotanych 15
grudnia 1994 r. a zarejestrowanych w marcu 1995 r. Dwa z nich tj. Trzeci Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. oraz Xl
Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. zostaly 1 marca 2000 r. potagczone w jeden pod nazwag Jupiter Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. Fundusz zarzadzany jest przez Firme Zarzadzajaca Trinity Management Sp. z 0.0.

Zgodnie z ustawg o NFI akcje spétek wniesionych do Narodowych Funduszy Inwestycyjnych zostaly rozdzielone w nastepujacy
sposéb:

« pakiet 33% akcji kazdej z 512 spotek wniesiony zostat do jednego z NFI jako pakiet wiodacy,

* 27% akcji zostato podzielone pomiedzy pozostate 14 Funduszy i wniesione do nich jako pakiet mniejszosciowy stanowiacy ok.
1,93% akcji danej spotki,

» do 15% akcji kazdej ze spotek zostato nieodptatnie udostepnione uprawnionym pracownikom tych spétek,

« pozostate akcje wniesionych spétek (ok. 25%) zachowat Skarb Panstwa;

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem kwartalnym skonsolidowanym za IV kwartat 2008 i zostato
zatwierdzone przez Zarzad Funduszu w dniu 27 lutego 2008. W sktad Grupy Kapitatowej wchodzity nastepujace podmioty (w
tabeli wykazano réwniez podmioty, gdzie pomimo posiadania przez Grupe powyzej 50% gtoséw w organach spéiki, nie sg one
konsolidowane ze wzgledu na faktyczny brak kontroli).
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Na dzien 31 grudnia 2008 r.

likwidacji

konsolidacji(1)

Nazwa % ka_pitaiu % glosow Siedziba Me“’d?‘ " Przedmiot dziatalnosci
akcyjnego na WZA konsolidacji

Energopol Potudnie S.A. | 32,78% 32,78% Sosnowiec Metoda, praw Dz|aia|.nosc budowlano -
wiasnosci montazowa

I(|3I<I\(/)vl|)dset1?:1r| Sp.z 0.0.w 51,04% 51,04% Katowice Metoda petna Dziatalnos¢ deweloperska

Jupiter Plaza Sp. z 0.0. 51,04% 51,04% Katowice Metoda petna Dziatalno$¢ deweloperska

AUTO- CENTRUM o o . .

PUEAWSKA Sp. 7 0 .0. 100% 100% Warszawa Metoda petna Dziatalnos¢ deweloperska

3 Investment Sp. 2 0.0. w 99,92% 99,92% Warszawa Wytaczona z Pozyczki finansowe

(1) Na dzien 31 grudnia 2008 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad spétkg. Ze wzgledu na utrate

wartosci spétka objeta jest 100% odpisem aktualizujacym i jest wykazywana w wartosci zero.

* } gcznie udziat posredni i bezposredni

Na dzien 31.12.2007 JUPITER NFI S.A. prezentowat w zestawieniu spétek zaleznych i stowarzyszonych spoétki : Zaktady Zbozowo —
Miynarskie ,GRENO” S.A. w Gréjcu, Grupa Handlowa Quercus S.A. oraz Mega Plus S.A. Dnia 14 marca 2008r. Sad Rejonowy w
Kilelcach postanowit o ukonczeniu postepowania upadiosciowego spotki Mega Plus S.A. Dnia 15 kwietnia 2008 Sad Rejonowy w
Radomiu postanowit o ukonczeniu postepowania upadio$ciowego Zaktadéw Zbozowo-Miynarskich ,GRENO” w upadtosci i
wykresleniu spéiki z Krajowego Rejestru Sadowego. Dnia 29 kwietnia 2008r. Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi stwierdzit
ukonczenie postepowania upadiosciowego spotki Grupa Handlowa ,Quercus” S.A. i zdecydowat o wykresleniu spotki z Krajowego
Rejestru Sadowego. Powyzsze podmioty zostaly wykreslone z ksiag JUPITER NFI S.A. i nie sa dalej wykazywane w zestawieniu
inwestycji w spétki zalezne i stowarzyszone na dzien 31.12.2008

Na dzien 31 grudnia 2007 r.:

S.A. w Gréjcu w
upadtosci*

konsolidacji(1)

0, i 0, i
Nazwa % ka_pltaiu % glosow Siedziba Metodg " Przedmiot dziatalnosci
akcyjnego na WZA konsolidacji
Globstar Sp. z 0.0. 51,04% 51,04% Katowice Metoda petna Dzialalno$¢ deweloperska
Centrum
Wystawienniczo- 51,04% 51,04% Pruszkéw Metoda petna Dziatalno$¢ deweloperska
Targowe Organdyna
2006 Sp. z 0.0.
AUTO- CENTRUM o o . n
PULAWSKA Sp. 0 .0. 100% 100% Warszawa Metoda petna Dziatalno$¢ deweloperska
Mega Fflqs SA w 56,25% 56,25% Kielce Wyiqcz_ona”z Sprzeda,z hurtowa drewna i
upadifosci konsolidacji(1) materiatbw budowlanych
3 ".‘VE.S‘m?“t Sp. zo.o. 99,92% 99,92% Warszawa Wyiqcz_ona"z Pozyczki finansowe
w likwidacji konsolidacji(1)
Grupa Handlowa Wylaczona z
Quercus S.A. w 88,01% 88,01% £6dz yigezona Produkcja mebli pozostatych
P, konsolidacji(1)
upadiosci
Zaktady Zbozowo —
Miynarskie ,GRENO 34,93% 34,93% Grojec Wytgczona z Przetworstwo rolno - zbozowe

(1) Na dzien 31 grudnia 2007 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad spétkg. Ze wzgledu na utrate

wartosci spotka objeta jest 100% odpisem aktualizujacym i jest wykazywana w wartosci zero.

* } gcznie udziat posredni i bezposredni
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2. Opis najwa zniejszych stosowanych zasad rachunkowo  $ci

2.1 Podstawa sporz adzenia

Od 1 stycznia 2005 r. Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., jako spétka, ktérej akcje sa przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym, zgodnie z wymogami Ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (tekst jednolity, Dz. U. z 2002 r. Nr 76
poz. 694 z p6zniejszymi zmianami) ("Ustawa"), sporzadza skonsolidowane sprawozdania finansowe Grupy Kapitatowej Jupiter
NFI S.A. (dalej: ,Grupa Kapitatowa”) zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty
zatwierdzone przez Unie Europejska ("MSSF, ktore zostaly zatwierdzone przez UE").

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgadzone na dzien i za kwartat zakonczony 31 grudnia 2008 r. (dalej:
L~Sprawozdanie finansowe”) stanowi kwartalne sprawozdanie finansowe w mysl MSR 34 Kwartalna sprawozdawczos$é
finansowa. Zostalo ono przygotowane i zaprezentowane réwniez zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Ministra Finansow z
dnia 19 pazdziernika 2005 r w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz.1744) zwanym dalej “Rozporzadzeniem MF”". Stad, zgodnie z 91 ust.5 Rozporzadzenia MF
kwartalne skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono w wersji skréconej, w formie okreslonej w MSSF oraz MSR.

Konsolidacji spétek zaleznych dokonano na podstawie pakietéw sprawozdawczych, przygotowanych w oparciu o0 MSSF na
odpowiednie daty bilansowe.

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone w tysigcach ztotych. Waluta ta jest walutg funkcjonalng stosowang w transakcjach
Grupy.

Sporzadzenie sprawozdania finansowego wymagato dokonania pewnych znaczacych oszacowan i ocen dokonanych przez
Zarzad. Sa one opisane w nocie 4.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

2.2 Ciagto $¢ stosowanych zasad rachunkowo  $ci i poréwnywalno $¢é

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywéw finansowych
dostepnych do sprzedazy oraz wycenianych w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat, wycenianych w wartosci
godziwej.

Stosowane przez Grupe zasady rachunkowosci zostaly szczegétowo opisane w pkt 2.3 — 2.24 niniejszego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego. Zasady rachunkowosci stosowano przy zachowaniu zasady ciggtosci we wszystkich
prezentowanych okresach obrotowych i sg one zgodne z zasadami stosowanymi w rocznym sprawozdaniu finansowym Grupy
za rok zakonczony 31 grudnia 2007 r.

2.3 Konsolidacja

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Jupiter NFI S.A. oraz sprawozdania finansowe
jego jednostek zaleznych. Sprawozdania finansowe jednostek zaleznych sporzadzane sg za ten sam okres sprawozdawczy co
sprawozdanie jednostki dominujacej, przy wykorzystaniu jednolitych zasad rachunkowosci.

(a) jednostki zalezne

Konsolidacjg zostaty objete jednostki zalezne, w odniesieniu do ktérych Fundusz ma zdolno$¢ kierowania politykg finansowg
i operacyjng. W sprawozdaniu finansowym zostaty one objete konsolidacjq metoda petng od dnia przejecia nad nimi kontroli
przez Grupe.

Wartos¢ firmy z nabycia ustalono jako r6znice miedzy kosztem nabycia stanowigcym warto$¢ godziwg przekazanych aktywéw,
wyemitowanych instrumentéw kapitatowych oraz zobowigzan zaciagnietych lub przejetych na dzien wymiany, powiekszong o
koszty bezposrednio zwigzane z przejeciem a udzialem Grupy w wartosci godziwej aktywéw netto spotki na dzien nabycia. Jesli
koszt nabycia jest nizszy niz udziat Grupy w wartosci godziwej aktywow netto spétki nabywanej, réznica jest rozpoznawana
bezposrednio w przychodach.

Rozliczenia oraz salda tych rozliczen miedzy spotkami Grupy Kapitatowej, jak rowniez niezrealizowane zyski na transakcjach
wewnatrzgrupowych zostaly wyeliminowane. Niezrealizowane straty na takich transakcjach réwniez podlegaja eliminacji, chyba
ze sa efektem utraty wartosci przekazywanych aktywéw. Na potrzeby sporzadzenia sprawozdania skonsolidowanego nastgpito
ujednolicenie zasad rachunkowosci w ramach Grupy.

Na moment poczatkowego ujecia udziat wtascicieli mniejszosciowych jest wykazywany w odpowiedniej proporcji wartosci
godziwej aktywow i kapitatow. W kolejnych okresach, udzialy mniejszosci korygowane sg o wyniki finansowe i inne zmiany
kapitatlow jednostek zaleznych przypadajace na te udzialy, z tym ze straty przypadajace wiascicielom mniejszo$ciowym
powyzej wartosci ich udziatéw, pomniejszajg kapitaty jednostki dominujacej.

Udzialy mniejszosci ujmowane sg w ramach kapitatu wkasnego w odrebnej pozycji.

Konsolidacjg nie zostaly objete podmioty, gdzie pomimo posiadania przez Grupe powyzej 50 % gtoséw w organach spotki, nie
sg one kontrolowane przez Grupe ze wzgledu na upadtos¢ lub likwidacje.
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W rachunku przeptywow pienieznych przeptywy zwigzane z nabyciem jednostek zaleznych sg wykazywane jako dziatalno$¢
inwestycyjna.

W momencie, gdy jednostka gospodarcza przestaje by¢ jednostka zalezna, nie stajac sie jednak jednostkg stowarzyszong ani
jednostkg wspotkontrolowang jest ona ksiegowana jako sktadnik aktywéw finansowych zgodnie z MSR 39. Warto$¢é bilansowa
inwestycji w dniu, w ktérym przestaje ona by¢ jednostka zalezna, traktuje sie jako cene jej nabycia w momencie poczatkowej
wyceny.

(b) inwestycje w podmioty stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone sg to jednostki, na ktére Grupa wywiera znaczacy wplyw, lecz nie sprawuje kontroli, uczestniczac w
ustalaniu zaréwno polityki finansowej jak i operacyjnej podmiotu, co zwykle (ale nie zawsze) wigze sie z posiadaniem od 20%
do 50% ogdlnej liczby gtoséw w organach spofki.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wycenia sie metoda praw whasnosci i ujmuje poczatkowo wedtug ceny nabycia.
Ujeta w bilansie wartos¢ netto inwestycji Grupy w jednostce stowarzyszonej obejmuje réwniez okreslong w dniu nabycia,
wartosc¢ firmy, pomniejszong o ewentualne skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci.

Udziat Grupy w wyniku finansowym jednostek stowarzyszonych od dnia nabycia ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat w pozycji
sUdzial w zyskach/(stratach) jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci’. W przypadku zmiany ujetej bezposrednio w
kapitale wkasnym jednostki stowarzyszonej ujmuje sie udziat w kazdej zmianie i ujawnia go, jesli to wkasciwe w zestawieniu
zmian w kapitale wkasnym.

Wartos¢ bilansowg inwestycji koryguje sie o taczne zmiany udziatu Grupy w aktywach netto jednostki od dnia nabycia. Gdy
udziat Grupy w wartosci strat jednostki stowarzyszonej staje sie rowny lub wiekszy od wartosci udziatu Grupy w tej jednostce
wtedy Grupa zaprzestaje ujmowania swojego udzialu w dalszych stratach chyba, ze wzieta na siebie takie obowigzki lub
dokonata ptatnosci w imieniu danej jednostki stowarzyszone;.

Grupa nie stosuje metody praw wtasnosci w odniesieniu do podmiotéw, na ktére pomimo posiadania przez Grupe od 20 % do
50 % gtoséw w organach spoétki, nie ma znaczacego wptywu ze wzgledu na upadtos¢ lub likwidacje.

Nadwyzka kosztu nabycia powyzej udziatu Grupy w wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania aktywow netto podmiotu
stowarzyszonego na dzien nabycia jest ujmowana jako wartos¢ firmy. W przypadku, gdy koszt nabycia jest nizszy od udziatu
Grupy w wartosci godziwej mozliwych do zidentyfikowania aktywow netto podmiotu stowarzyszonego na dzien nabycia, réznica
ujmowana jest jako zysk w rachunku zyskéw i strat okresu, w ktérym nastapito nabycie.

Nie zrealizowane zyski na transakcjach pomiedzy Grupa a jej jednostkami stowarzyszonymi eliminuje sie proporcjonalnie do
udziatlu Grupy w jednostkach stowarzyszonych. Eliminacji podlegajg réwniez nie zrealizowane straty, chyba ze transakcja
dostarcza dowodéw na wystgpienie utraty wartosci przekazywanego sktadnika aktywéw.

Warto$¢ udziatéw w jednostkach stowarzyszonych wycenionych metodg praw wtasnosci, pomniejsza sie takze o przypadajace
na rzecz Funduszu dywidendy lub inne udzialy w zyskach, jesli dotycza okresu sprzed nabycia udziatow.

Zysk lub strata powstajace z rozwodnienia pozostatych kapitatéw w wyniku podwyzszenia kapitatu zaktadowego w jednostce
stowarzyszonej sg rozpoznawane w rachunku zyskéw i strat odpowiednio w pozycji ,,Przychody i zyski z inwestycji” lub
,,Koszty i straty z inwestycji”

Zasady rachunkowosci stosowane przez spotki stowarzyszone zostaly, tam gdzie bylo to konieczne, zmienione dla
zapewnienia zgodnosci z zasadami rachunkowosci stosowanymi przez Grupe.

W przypadku sporzadzania przez Fundusz jednoczesnie sprawozdania jednostkowego i skonsolidowanego Inwestycje w
jednostki stowarzyszone w sprawozdaniu jednostkowym sg wyceniane w wartosci godziwej, natomiast wycena tych inwestycji z
zastosowaniem metody praw wlasnosci ma miejsce na poziomie sprawozdania skonsolidowanego.

2.4 Portfel inwestycyjny

Zgodnie z ust. 8 par.9 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczego6lnych warunkéw, ktérym
powinna odpowiadac¢ rachunkowos$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym
zaprezentowano zestawienie portfela inwestycyjnego. W ramach portfela inwestycyjnego wykazano:

- akcje i udziaty w spoétkach zaleznych i stowarzyszonych;
-akcje i udzialy w pozostatych spoétkach;

- dtuzne papiery wartosciowe;

- inne papiery wartosciowe.

Ponadto w celu spetnienia wymogéw powyzszego rozporzadzenia wprowadzono uzupetniajacy podziat utrzymujacy
dotychczasowe nazewnictwo w odniesieniu do udziatdbw wniesionych pierwotnie przez Skarb Panstwa jako wktad niepieniezny
do Funduszu:

- udzialy wiodace — udziaty, w ktérych pierwotnie Fundusz byt najwiekszym udziatowcem,
- udzialy mniejszosciowe — udzialy, w ktérych Fundusz byt pierwotnie jednym z mniejszo$ciowych udziatowcow.

Akcje i udziaty w jednostkach klasyfikowanych jako stowarzyszone wyceniane sg metoda praw wlasnosci, zgodnie z MSR 28
Lnwestycje w jednostkach stowarzyszonych” (punkt 2.3).
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Pozostate sktadniki portfela inwestycyjnego zaliczane sa, zgodnie z MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”, do
nastepujacych kategorii:

. aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat,
. inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci,
. aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Klasyfikacja opiera sie na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikacji dokonuje sie na moment poczatkowego ujecia aktywow
finansowych.

@ Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone w momencie ich poczatkowego
ujecia do wyceny w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat. Skiadnik aktywdw finansowych zalicza sie do tej kategorii, jezeli
nabyty zostat przede wszystkim w celu sprzedazy w krétkim terminie lub, jezeli jednostka zdecydowata na moment poczatkowego
ujecia 0 wycenie w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat.

Do tej kategorii zalicza sig réwniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaly wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace.

Prawa poboru Fundusz w momencie ujecia w ksiegach klasyfikuje jako instrumenty wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat. W przypadku nienotowanych praw poboru Fundusz przyjat nastepujace zasady wyceny:

- jezeli pierwsze notowanie praw poboru odbedzie sie po dniu bilansowym, ale do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego, to do
wyceny tych praw przyjmuje sie kurs zamkniecia z pierwszego dnia notowania,

- jezeli do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego pierwsze notowanie praw poboru jeszcze sie nie odbedzie to wyceny
dokonuje sie zgodnie ze wzorem wyznaczajgcym teoretyczny kurs odniesienia dla tych praw na dzien bilansowy, wyliczony na
podstawie kursu zamkniecia akcji (bez praw poboru) z poprzedniego dnia.

kurs akgji x ilos¢ akcji za jedno prawo poboru - warto$¢ emisyjna nowej akcji x ilo$¢ akcji za jedno prawo poboru.

W IV kwartale 2008 roku prawa poboru nie wystapity.
(b) Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci to nie stanowigce instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie zapadalnosci, ktére Grupa zamierza i jest w stanie utrzymaé¢ do terminu
zapadalnosci, z wylaczeniem aktywow zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
lub dostepnych do sprzedazy, jak do pozyczek i naleznosci. W przypadku sprzedazy przez Grupe czesci aktywow utrzymywanych do
terminu zapadalnosci, ktérej nie mozna uzna¢ za nieistotng w terminie powyzej 3 miesiecy do dnia wykupu, nastepuje tzw. zarazenie
portfela inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnosci, a tym samym wszystkie aktywa z tej kategorii sg przeklasyfikowane do
kategorii dostepnych do sprzedazy.

(c) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to instrumenty finansowe nie stanowiace instrumentéw pochodnych oraz nie podlegajace
klasyfikacji do wyzej wymienionych kategorii. W szczegdlnosci sa to akcje i udzialy w podmiotach, gdzie Grupa nie sprawuje kontroli,
ani nie wywiera znaczacego wplywu.

(d) Ujecie poczatkowe oraz rozliczenie sprzedazy

Instrumenty finansowe w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powigkszonej w przypadku instrumentow
niekwalifikowanych jako wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, o koszty transakcji, ktére mogg by¢
bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji danego instrumentu.

Transakcje zakupu i sprzedazy inwestycji uimuje sie na dzien przeprowadzenia transakcji, chyba ze w umowie wskazano na inny
dzien przejscia istotnych korzysci i ryzyk zwigzanych z posiadanymi instrumentami

(e) Wycena na kolejne daty bilansowe

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat wycenia sie réwniez w wartosci godziwej. Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie majg ustalonego okresu
wymagalnosci (instrumenty kapitalowe) i nie jest mozliwe ustalenie ich wartosci godziwej, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia,
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zmiany wartosci godziwej aktywoéw finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach, za
wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskow i strat z tytulu réznic
kursowych, ktére dotycza aktywow pienieznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

W przypadku aktywéw wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat, dodatnie zmiany w wycenie do wartosci
godziwej, prezentowane s W pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji’, natomiast zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty z
inwestycji”.

® Ustalanie wartosci godziwej

Warto$¢ godziwa inwestycji, dla ktorych istnieje aktywny rynek gietdowy jest réwna kursowi zamkniecia na dzien bilansowy na tym
rynku. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywoéw finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nie notowanych akcji i udziatow),
Grupa ustala warto$¢ godziwg stosujagc modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikdw rynku do wyceny takich
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instrumentéw i bazujagce m.in. na poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych,
transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spétek z danego sektora.

(9) Utrata wartosci aktywow finansowych

Grupa dokonuje na kazdy dzien bilansowy oceny, czy wystepujg obiektywne dowody na to, ze nastgpita utrata wartosci sktadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywow finansowych.

Jezeli wystepuja dowody wskazujgce na mozliwos¢ wystgpienia utraty wartosci inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnosci
wycenianych w wysokosci zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomigdzy wartoscig bilansowa aktywow
a wartoscig biezacg oszacowanych przyszlych przeptywow pienieznych zdyskontowanych oryginalng efektywna stopa procentowa dla

tych aktywow.

W przypadku aktywow dostepnych do sprzedazy odpisy na utrate wartosci sg dokonywane na podstawie wynikéw analizy
przeprowadzonej z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostepne na dzieh sporzadzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spoétek oraz inne informacje otrzymane od
pozostatych narodowych funduszy inwestycyjnych i informacje rynkowe. Szczego6towy opis modelu uzywanego przez Grupe do
analizy utraty warto$ci aktywoéw finansowych jest zawarty w Nocie 4. W przypadku instrumentéw dtuznych zaliczonych do
kategorii dostepnych do sprzedazy utrate wartosci ustala sie z wykorzystaniem rynkowej stopy procentowe;.

Odpisy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy i utrata wartosci”.

W przypadku ustania przestanek utraty wartosci nastepuje odwrocenie odpiséw aktualizujgcych:

- przez rachunek zyskéw i strat — w przypadku aktywow finansowych klasyfikowanych jako inwestycje utrzymywane do terminu
zapadalnosci, oraz aktywow dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami dtuznymi;

- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywow dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami kapitatowymi..

25 Pozostate instrumenty finansowe

Zasady klasyfikacji, ujmowania i wyceny pozostatych instrumentéw finansowych sg jednakowe jak wymienione dla sktadnikéw
portfela inwestycyjnego. Dodatkowo, zobowigzania finansowe ujmowane sg poczatkowo w warto$ci godziwej, pomniejszonej o
poniesione bezposrednie koszty transakcyjne. Na kolejne daty bilansowe zobowigzania finansowe wyceniane sg w wartosci
zamortyzowanego kosztu, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowe;j.

a) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug ujmuije sie poczatkowo wedtug wartosci godziwej. Po poczatkowym ujeciu naleznosci te wycenia sie
w wysokosci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efektywnej stopy procentowej, z uwzglednieniem odpiséw z tytutu utraty
wartosci.

Odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci dokonuje sie, gdy istniejg obiektywne dowody na to, ze jednostka nie bedzie w stanie
otrzymac¢ wszystkich naleznych kwot. Kwote odpisu stanowi r6znica pomiedzy wartoscig bilansowg danego sktadnika aktywéw
a wartoscig biezaca szacowanych przyszlych przeptywow pienieznych, zdyskontowanych wedlug efektywnej stopy
procentowej. Odpis jest tworzony w ciezar pozostatych kosztéw i strat operacyjnych.

b)  Pozyczki i naleznosci

Pozyczki i naleznosci to nie bedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe o ustalonych lub mozliwych do ustalenia
ptatnosciach, nie notowane na aktywnym rynku. Powstajg wowczas, gdy Grupa wydaje srodki pieniezne, dostarcza towary lub ustugi
bezposrednio dtuznikowi, nie majac intencji zaklasyfikowania tych naleznosci do aktywéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez rachunek zyskoéw i strat, przeznaczonych do obrotu, dostepnych do sprzedazy lub przeznaczonych do sprzedazy.

c) Naleznosci z tytutu operacji reverse repo oraz zobowigzania z tytutu operacji repo

Zakupione papiery wartosciowe z przyrzeczeniem odsprzedazy (transakcje reverse repo) wykazuje sie w bilansie jako
naleznosci. Réznice pomiedzy ceng sprzedazy a odkupu traktuje sie jako odsetki i nalicza sie metodg efektywnej stopy
procentowej przez okres obowigzywania umowy.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. oraz w okresach poréwnawczych w portfelu inwestycyjnym Grupy aktywa finansowe tego rodzaju nie

wystapity.

Papiery wartosciowe sprzedawane przy jednoczesnym zawarciu powigzanej umowy odkupu (transakcje repo) sg
klasyfikowane w sprawozdaniu finansowym jako aktywa bedace przedmiotem zastawu, jezeli otrzymujacy ma wynikajace z
umowy lub zwyczaju prawo do sprzedazy lub ponownego zastawu zabezpieczenia. Zobowigzanie wobec kontrahenta ujmuje
sie w zobowigzaniach z tytutu operacji repo i wycenia analogicznie do operacji reverse-repo.

Na dzien 31 grudnia 2008 r. oraz w okresach poréwnawczych w portfelu inwestycyjnym Grupy aktywa finansowe tego rodzaju nie

wystapity.
d) Inne zobowigzania

Do zobowigzan Grupa zalicza gtownie:
- zobowigzania z tytutu kredytéw i pozyczek,
- zobowigzania z tytutu emisji dtuznych papieréw wartosciowych,
- zobowigzania z tytutu dostaw i ustug,
- zobowigzania z tytutu wynagrodzen wraz z narzutami.
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Inne zobowigzania finansowe ujmuje sie poczatkowo w wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne, a nastepnie wycenia
wedtug zamortyzowanego kosztu, z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowe;.

e) Obligacje zamienne na akcje

Warto$¢ godziwa elementu zobowigzaniowego obligacji zamiennych na akcje jest ustalana za pomoca rynkowej stopy procentowej
dla podobnych obligacji bez mozliwosci zamiany na akcje. Tak ustalona warto$¢ jest ujmowana jako zobowigzanie, ktére jest
amortyzowane do chwili konwersji na akcje lub do daty wykupu obligacji. Nie umorzona pozostatosc¢ jest alokowana do opcji zamiany,
ktére sg rozpoznawane w kapitatach wkasnych po potraceniu odpowiednich podatkéw.

2.6 Zapasy

Zapasy wykazywane sg w cenie nabycia lub w koszcie wytworzenia, nie wyzszym jednak od cen sprzedazy netto. Koszt ustala
sie z zastosowaniem metody ,pierwsze przyszio pierwsze wyszto” (FIFO). Koszt wyrobéw gotowych i produkcji w toku obejmuje
koszty projektowe, surowce, robocizne bezposrednia, inne koszty bezposrednie i odnosne wydziatowe koszty produkcji (oparte
o normalne zdolnosci produkcyjne), zgodnie z zasadami okreslonymi w zasadach rachunkowosci Grupy.

2.7 Aktywa trwate (lub grupy aktywéw do zbycia) prz eznaczone do sprzeda zy i zobowi gzania zwi gzane z tymi
aktywami

Aktywa trwate i grupy aktywow klasyfikowane sg jako przeznaczone do zbycia, jezeli ich warto$¢ bilansowa bedzie odzyskana
raczej w wyniku transakcji sprzedazy niz w wyniku ich dalszego ciggtego uzytkowania. Warunek ten uznaje sie za spetniony
wytacznie woéwczas, gdy wystgpienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a sktadnik aktywéw (lub grupa do
zbycia) jest dostepny w swoim obecnym stanie do natychmiastowej sprzedazy w ciagu roku.

Aktywa trwate (lub grupy aktywéw do zbycia) zaklasyfikowane jako przeznaczone do zbycia wyceniane sa wedtug nizszej z
dwoch wartosci: wartosci bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonych o koszty zwigzane ze sprzedaza.

Dziatalno$¢ zaniechana to cze$¢ sktadowa jednostki, ktéra zostata zbyta albo sklasyfikowana jako ,przeznaczona do sprzedazy”

i (@) stanowi wazny rodzaj lub obszar terytorialny dziatalnosci; (b) wchodzi w sktad pojedynczego skoordynowanego planu zbycia
waznego rodzaju lub obszaru terytorialnego dziatalnosci lub (c) stanowi jednostke zalezng przejetg wytacznie w celu pézniejszej
odsprzedazy.

2.8 Warto $ci niematerialne
a) Wartos¢ firmy

Wartos¢ firmy stanowi nadwyzke kosztu nabycia nad wartoscig godziwa udzialu Grupy w mozliwych do zidentyfikowania nabytych
aktywach netto przejetej jednostki zaleznej lub jednostki wykazywanej metodg praw wtasnosci, okreslonych na dzien przejecia lub
nabycia tej jednostki. Wartos¢ firmy z przejecia jednostek zaleznych ujmuje sie w warto$ciach niematerialnych. Wartos¢ firmy powstatg
na nabyciu inwestycji w jednostkach stowarzyszonych ujmuje sie w wartosci bilansowej tej inwestycji.

Wartosc¢ firmy nie podlega amortyzacji, natomiast na kazda date bilansowg podlega testowi na utrate wartosci i jest wykazywana w
bilansie wedtug wartosci poczatkowej pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytulu utraty wartosci. Ewentualna utrata warto$ci
rozpoznawana jest w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Pozostate koszty i straty operacyjne” i nie podlega odwréceniu w kolejnych
okresach.

b)  Koszty prac badawczych i rozwojowych

Koszty prac badawczych nie podlegajg aktywowaniu i sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat jako koszty w okresie, w ktérym
zostaly poniesione.

Koszty prac rozwojowych, bezposrednio zwigzane z wytworzeniem dajacych sie zidentyfikowa¢ wartosci niematerialnych
kontrolowanych przez Grupe, ktére w przysztosci prawdopodobnie wygenerujg korzysci gospodarcze, przekraczajace koszty
poniesione bezposrednio w zwigzku z ich wytworzeniem i uzyskiwane diuzej niz przez 1 rok, ujmuje sie jako wartosci
niematerialne. Sg one amortyzowane metoda liniowa przez przewidywany okres ich ekonomicznej przydatnosci.

c) Inne wartosci niematerialne
Do innych wartosci niematerialnych zalicza sie m.in.:
. nabyte oprogramowanie komputerowe,

. nabyte prawa majatkowe — autorskie prawa majagtkowe, prawa pokrewne, licencje, koncesje, prawa do wynalazkéw, patentow,
znakéw towarowych, wzoréw uzytkowych oraz zdobniczych, know-how, zezwolenia na dziatalno$¢ telekomunikacyjna.
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d) Wycena

Wartosci niematerialne wycenia sie w cenie nabycia pomniejszonej o skumulowang kwote odpiséw amortyzacyjnych i skumulowang
kwote odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci. Odpiséw amortyzacyjnych od wartosci niematerialnych dokonuje sie metoda
liniowa, przez okres przewidywanego uzytkowania, ktéry dla poszczegdlnych rodzajow wartosci niematerialnych wynosi srednio:

. Oprogramowanie komputerowe — 5 —7 lat,
. Licencje na programy komputerowe —5—7 lat,
. Nabyte prawa majatkowe — w okresie uzytkowania ustalanego indywidualnie dla sktadnikéw praw majatkowych.

Metoda amortyzacji oraz stawka amortyzacyjna podlegajg weryfikacji na kazdy dzien bilansowy. Wszelkie wynikajace z
przeprowadzonej weryfikacji zmiany ujmuje si¢ jak zmiane szacunkéw, zgodnie z wytycznymi zawartymi w MSR 8 ,Zasady (polityka)
rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych, biedy”.

2.9 Rzeczowe aktywa trwate
Do rzeczowych aktywéw trwatych zaliczane sa m.in.:

- nieruchomosci, tj. grunty wiasne, budynki, budowle,

- urzadzenia techniczne, maszyny, srodki transportu i inne ruchome s$rodki trwate,
- ulepszenia w obcych $rodkach trwatych,

- Srodki trwate w budowie.

Srodki trwale ujmuje sie poczatkowo wediug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, a nastepnie wycenia wediug tych wartosci
pomniejszonych o skumulowane umorzenie oraz odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci, z wyjatkiem gruntéw wtasnych, ktére nie
podlegaja umorzeniu. Cena nabycia obejmuje wydatki bezposrednio zwigzane z nabyciem.

Srodki trwale w budowie powstajace dla celéw produkcyjnych, wynajmu lub administracyjnych, jak réwniez dla celéw jeszcze nie
okreslonych, prezentowane sg w bilansie wg kosztu wytworzenia pomniejszonego o odpisy z tytutu utraty wartosci. Koszt wytworzenia
zwigkszany jest o wszystkie inne pozwalajace sie bezposrednio przyporzadkowaé koszty poniesione w celu dostosowania sktadnika
aktywéw do miejsca i warunkéw potrzebnych do rozpoczecia jego funkcjonowania zgodnie z zamierzeniami kierownictwa, z
wytaczeniem kosztow finansowania zewnetrznego. Amortyzacja dotyczaca tych $rodkow trwatych rozpoczyna sie w momencie, gdy
sg dostepne do wykorzystania w normalnym toku dziatalnosci operacyjne;.

Amortyzacje wylicza sie dla wszystkich srodkéw trwalych, z pominigciem gruntéw oraz srodkow trwatych w budowie, przez
oszacowany okres ekonomicznej przydatnosci tych $rodkéw, z uwzglednieniem wartosci rezydualnej, uzywajac metody
liniowej, przy zastosowaniu nastepujacych rocznych stawek amortyzaciji:

Budynki i budowle od 3,3% do 5%
Maszyny i urzgdzenia, $rodki transportu od 10 % do 50%
Pozostate $rodki trwate od 10 % do 50%

Amortyzacja wykazywana jest w pozycji ,Koszty operacyjne” w rachunku zyskéw i strat. Na kazdy dzien bilansowy Fundusz
dokonuje oszacowania

2.10 Utrata warto s$ci rzeczowych aktywow trwatych i warto  §ci niematerialnych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci netto sktadnikéw majatku trwatego oraz wartosci niematerialnych w
celu stwierdzenia, czy nie wystepujg przestanki wskazujgce na mozliwos$¢ utraty ich wartosci. W przypadku rzeczowych aktywow
trwatych i wartosci niematerialnych podlegajacych amortyzacji, gdy stwierdzono istnienie takich przestanek oraz na kazda date
bilansowg dla rzeczowych aktywéw trwatych i wartosci niematerialnych, ktére nie podlegajg amortyzacji szacowana jest wartos¢
odzyskiwalna danego sktadnika aktywéw. W przypadku, gdy warto$¢ bilansowa sktadnika aktywéw rzeczowych lub niematerialnych
jest wyzsza od wartosci odzyskiwalnej, dokonuje sie odpisu aktualizujacego w ciezar ,Pozostatych kosztow i strat operacyjnych”. Dla
potrzeb ustalania odpisu z tytutu utraty wartosci aktywa moga by¢ grupowane na najnizszych poziomach, co do ktérych istniejg
mozliwe do zidentyfikowania samodzielne przeptywy $rodkéw pienieznych (osrodki generowania $rodkéw pienieznych).

Warto$¢ odzyskiwalna ustalana jest jako wyzsza z dwéch wartosci: wartosci godziwej pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci
uzytkowej. Warto$¢ uzytkowa odpowiada szacowanej wartosci biezacej przysztych przeptywoéw pienieznych, ktére bedg generowane
przez dane aktywo (lub grupe aktywow stanowigca osrodek generujacy $rodki pieniezne), zdyskontowanych przy uzyciu stopy
dyskonta uwzgledniajacej aktualng rynkowa wartos¢ pieniagdza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego aktywa.

W momencie, gdy utrata wartosci ulega odwréceniu w kolejnym okresie, wartos¢ netto skiadnika aktywéw (lub grupy aktywéw)
zwiekszana jest do nowej oszacowanej warto$ci odzyskiwalnej, nie wyzszej jednak od wartosci netto tego sktadnika aktywéw, jaka
bytaby ustalona, gdyby utrata warto$ci nie zostata rozpoznana w poprzednich okresach. Odwrdcenie utraty wartosci ujmowane jest w
4Pozostalych przychodach i zyskach operacyjnych”.

2.11 Koszty finansowania zewn etrznego
Koszty finansowania zewnetrznego ujmowane sg w rachunku zyskow i strat w okresie, w ktérym zostaty poniesione. Dotyczg

one gidwnie naliczonych odsetek od kredytéw bankowych oraz wyemitowanych dtuznych papieréw wartosciowych, ich
kalkulacja odbywa sie z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej.
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2.12 Inne aktywa

W pozyciji tej wykazywane sa miedzy innymi rozliczenia miedzyokresowe i prawo wieczystego uzytkowania gruntéw nabyte odptatnie,
chyba ze stanowi cze$¢ nieruchomosci inwestycyjnych i wyceniane jest zgodnie z MSR 40. Prawo wieczystego uzytkowania gruntow
jest klasyfikowane jako czynne rozliczenia miedzyokresowe i podlega rozliczaniu liniowemu w okresie uzytkowania gruntow.

2.13 Rezerwy na pozostate zobowi gzania

Rezerwy tworzone sg, gdy na Grupie cigzy obecny, prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowigzek wynikajacy ze zdarzen przeszlych
i prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje konieczno$¢ wyptywu srodkéw zawierajacych w sobie korzysci
ekonomiczne oraz mozna dokona¢ wiarygodnego szacunku kwoty tego obowigzku.

Rezerwy tworzy sie w szczegolnosci z nastepujacych tytutdw, (jezeli spetnione sg wyzej wymienione warunki ujmowania rezerw):

- skutki toczacych sie spraw sadowych oraz spraw spornych,
- udzielone gwarancje, poreczenia,

- przyszte $wiadczenia na rzecz pracownikow,

- koszty napraw gwarancyjnych,

- koszty restrukturyzacii.

Przyszle $wiadczenia na rzecz pracownikbw obejmuja w szczegélnosci rezerwe na nagrody jubileuszowe oraz rezerwe na
zobowigzanie z tytutu Swiadczen emerytalnych. Tworzy sie je w oparciu o szacunki aktuariusza.

Rezerwy tworzy sie w wysokosci stanowigcej najbardziej wtasciwy szacunek naktadéw niezbednych do wypetnienia obecnego
obowigzku na dzien bilansowy. Jezeli skutek zmian wartosci pienigdza w czasie jest istotny, kwota rezerwy odpowiada biezacej
wartosci naktadéw, ktére wedtug oczekiwan beda niezbedne do wypetnienia obowiazku.

Rezerwy na koszty napraw gwarancyjnych ujmowane sg w momencie sprzedazy produktow zgodnie z najlepszym szacunkiem
Zarzadu co do przysztych kosztéw koniecznych do poniesienia przez Grupe w okresie gwaranc;ji.

2.14 Kapitat wtasny
Kapitat wiasny Grupy stanowia:

- kapitat podstawowy (akcyjny) jednostki dominujacej, wykazany w wartosci nominalnej, z uwzglednieniem przeszacowania
z tytutu hiperinflacji.

- akcje wtasne nabyte przez Grupe i wykazywane ze znakiem ujemnym,
- pozostate kapitaty, obejmujace:

- kapitat z aktualizacji wyceny,
- kapitat zapasowy, powstaly ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej w 3 NFI S.A.,
- pozostate kapitaty rezerwowe, powstate ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej w XI NFI S.A.

- zyski zatrzymane, obejmujgce:

- nie podzielony zysk lub nie pokrytg strate z lat ubiegtych (obejmujacy powstaly z zyskdw lat ubiegtych kapitat
zapasowy i pozostate kapitaly rezerwowe),
- wynik finansowy biezacego okresu obrotowego.

Odrebna pozycje kapitatu wiasnego stanowi kapitat mniejszosci.

Zgodnie z punktem 25 MSR 29 ,Sprawozdawczos$¢ finansowa w warunkach hiperinflacji’, skfadniki kapitatu wtasnego (za wyjatkiem
nie podzielonego zysku lat ubiegtych oraz wszelkich nadwyzek z aktualizacji wyceny aktywOw) zostaly przeksztalcone przy
zastosowaniu og6lnego indeksu cen poczawszy od daty, w ktdrej kapitaly te zostaty wniesione lub powstaly w inny sposéb za okres,
w ktérym gospodarka, w ktorej dany podmiot prowadzi dziatalnos¢, byta gospodarka hiperinflacyjna, tj. do dnia 31 grudnia 1996 r.

Kapitat wlasny przypadajacy na akcjonariuszy pomniejsza sie¢ o nabyte akcje wiasne wykazywane w cenie nabycia. Do podziatu
miedzy akcjonariuszy przeznaczone sg nie podzielony wynik finansowy z lat ubieglych oraz zyski roku biezacego oraz pozostate
kapitaty witasne powstate z zysku.

2.15 Zobowi gzania warunkowe (pozabilansowe)
Zobowigzanie warunkowe jest:

a) mozliwym obowigzkiem, ktory powstaje na skutek zdarzen przesziych, ktdrych istnienie zostanie potwierdzone dopiero w
momencie wystgpienia lub nie wystapienia jednego lub wiekszej ilosci niepewnych przysztych zdarzen, ktére nie w peni
podlegaja kontroli jednostki,

lub

b)  obecnym obowigzkiem, ktéry powstaje na skutek zdarzen przeszlych, ale nie jest ujmowany w sprawozdaniu, poniewaz:

- nie jest prawdopodobne, aby konieczne bylo wydatkowania srodkéw zawierajgcych w sobie korzysci ekonomiczne w
celu wypetnienia obowigzku, lub
- kwoty obowigzku (zobowigzania) nie mozna wyceni¢ wystarczajgco wiarygodnie.
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Do zobowigzan warunkowych (pozabilansowych) Grupa zalicza, spetniajace powyzsze warunki, m.in.:
- gwarancje i poreczenia oraz weksle na rzecz oséb trzecich, wynikajace z uméw,
- zobowigzania z tytutu odszkodowan za szkody powstate w wyniku dziatalnosci gospodarcze;.

2.16 Przychody i zyski z inwestycji

Przychody i zyski z inwestycji obejmujg miedzy innymi zyski na sprzedazy aktywdw finansowych oraz jednostek zaleznych
i stowarzyszonych, przychody z wyceny aktywow finansowych do warto$ci godziwej oraz przychody z tytulu odsetek i dywidend
otrzymanych.

Przychody z tytulu odsetek ujmuje sie wedtug zasady memoriatowej, z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Przychody z
tytutu dywidend sa ujmowane w momencie, kiedy zostaje ustanowione prawo akcjonariuszy do otrzymania ptatnosci.

2.17 Przychody ze sprzeda zy towardw i ustug

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptaty otrzymanej lub naleznej i reprezentujacej naleznosci za produkty,
towary i ustugi dostarczone w ramach normalnej dziatalnosci gospodarczej, po pomniejszeniu o rabaty, VAT i inne podatki zwigzane
ze sprzedazg (podatek akcyzowy) - zgodnie z nastepujacymi zasadami:

(a) Przychody ze sprzedazy towaréw ujmowane sg w momencie dostarczenia towaréw do klienta, zaakceptowania ich przez klienta
oraz wystarczajacej pewnosci sciggalnosci odnosnej naleznosci.

(b) Przychody ze sprzedazy ustug ujmuje sie w okresie, w ktérym $wiadczono ustugi, w oparciu o stopierr zaawansowania konkretnej
transakcji, okreslony na podstawie stosunku faktycznie wykonanych prac do catosci ustug do wykonania.

(c) Przychody z tytutu realizacji kontraktow budowlanych — w odniesieniu do stopnia zaawansowania realizacji kontraktu na dzien
bilansowy. Stopien zaawansowania mierzony jest jako proporcja kosztéw poniesionych do catosci szacowanych kosztéw kontraktu, za
wyjatkiem sytuacji, gdy taki sposéb nie odzwierciedlatby faktycznego stopnia zaawansowania.

W przypadku, kiedy wyniku kontraktu nie mozna wiarygodnie oszacowac, przychody z tego kontraktu sg ujmowane do wysokosci
poniesionych kosztéw, w odniesieniu do ktérych istnieje prawdopodobienstwo ich odzyskania. Koszty zwigzane z kontraktem
ujmowane sg jako koszty okresu, w ktérym zostaty poniesione.

W przypadku, gdy istnieje prawdopodobiefstwo, iz taczne koszty kontraktu przekrocza faczne przychody z tytutu tego kontraktu,
przewidywana strata na kontrakcie jest ujmowana bezzwiocznie jako koszty.

2.18 Koszty i straty

- Koszty i straty z inwestycji
W pozycji ,Koszty i straty z inwestycji” ujete sg miedzy innymi straty na sprzedazy aktywow finansowych oraz jednostek zaleznych
i stowarzyszonych, straty z wyceny aktywdw finansowych do wartosci godziwej oraz koszty z tytutu odsetek.

- Koszty operacyjne
W pozycji ,Koszty operacyjne” ujmowane sg koszty zwigzane z dziatalnoscig Funduszu.

- Pozostate koszty i straty operacyjne
W pozycji ,Pozostate koszty i straty operacyjne” ujmowane sa odpisy z tytutu utraty wartosci naleznosci oraz aktywow trwatych.

2.19 Utrata warto $ci

Utrata wartosci oraz jej odwrécenie w przypadku aktywow finansowych klasyfikowanych jako dostepne do sprzedazy (poza
odwréceniem utraty wartosci instrumentéw kapitatowych), aktywéw finansowych utrzymywanych do terminu wymagalnosci oraz
jednostek wykazywanych metodg praw wiasnosci, wykazywana jest w pozycji rezerwy i utrata wartosci. Utrata wartosci innych
aktywow jest odnoszona w pozostate koszty i straty operacyjne, natomiast jej odwrdcenie w pozostate przychody i zyski operacyjne.

2.20 Podatek dochodowy

Na obowigzkowe obcigzenia wyniku skitadaja sie: podatek biezacy oraz podatek odroczony.

Podatek biezacy wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowego za dany rok obrotowy ustalonego zgodnie z obowigzujacymi
przepisami podatkowymi i przy zastosowaniu stawek podatkowych wynikajacych z tych przepiséw. Zysk (strata) podatkowa rézni sie
od ksiegowego zysku (straty) netto, w zwigzku z wylgczeniem przychodéw podlegajacych opodatkowaniu i kosztow stanowigcych
koszty uzyskania przychodéw w latach nastepnych oraz pozyciji kosztéw i przychodéw, ktore nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu.
Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowg jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w przysztosci, na réznicach

pomiedzy wartosciami bilansowymi aktywoéw i pasywow a odpowiadajgcymi im wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do
wyliczenia podstawy opodatkowania.
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Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich réznic przejsciowych pomigdzy wartoscig
podatkowa aktywow i zobowigzan a ich wartoscig bilansowa w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym:

. z wyjatkiem sytuacji, gdy rezerwa na podatek odroczony powstaje w wyniku amortyzacji wartosci firmy lub poczatkowego
ujecia sktadnika aktywéw badz zobowigzania przy transakcji nie stanowiacej potaczenia jednostek gospodarczych i w
chwili jej zawierania nie ma wptywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochdd do opodatkowania czy strate podatkowa,
oraz

. w przypadku dodatnich réznic przejéciowych wynikajgacych z inwestycji w jednostkach stowarzyszonych — z wyjatkiem
sytuacji, gdy terminy odwracania sie réznic przejsciowych podlegajg kontroli i gdy prawdopodobne jest, iz w dajacej sie
przewidzie¢ przysztosci réznice przejsciowe nie ulegng odwréceniu.

Rezerwe z tytulu podatku odroczonego ujmuje sie w petnej wysokosci. Rezerwa ta nie podlega dyskontowaniu.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ujmuje sie, jezeli jest prawdopodobne, ze w przysziosci osiggniety zostanie
dochéd do opodatkowania, ktory umozliwi potracenie roznic przejsciowych, wykorzystanie strat podatkowych lub ulg podatkowych.
Wartos¢ sktadnika aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku, gdy
spodziewane przyszie zyski podatkowe lub dodatnie réznice przej$ciowe nie beda wystarczajace dla realizacji sktadnika aktywéw lub
jego czesci, nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére beda obowigzywa¢ w momencie, gdy pozycja aktywow
zostanie zrealizowana lub zobowigzanie stanie sie wymagalne, przyjmujac za podstawe stawki podatkowe (i przepisy podatkowe),
ktére obowigzywaty prawnie lub faktycznie na dzien bilansowy. Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskéw i strat danego
okresu, za wyjatkiem przypadku, gdy podatek odroczony:
. dotyczy transakcji czy zdarzen, ktére ujmowane sg bezpos$rednio w kapitale wlasnym — wéwczas podatek odroczony
réwniez ujmowany jest w odpowiednim skiadniku kapitatu wkasnego, lub
. wynika z pofaczenia jednostek gospodarczych — wéwczas podatek odroczony wplywa na wartos$é firmy lub nadwyzke
udziatu w wartosci godziwej aktywoéw netto nad kosztem przejecia.

Kompensaty aktywa i rezerwy z tytulu podatku odroczonego dokonuije sig, gdy spdki Grupy posiadajg mozliwy do wyegzekwowania
tytut do przeprowadzenia kompensat naleznosci i zobowigzan z tytutu biezacego podatku dochodowego oraz, gdy aktywa i rezerwy z
tytutu podatku odroczonego dotycza podatku dochodowego natozonego przez te sama wiadze podatkowg na tego samego podatnika.

221 Transakcje w walucie obcej i wycena pozycji wy  razonych w walutach obcych
(a) Waluta funkcjonalna i waluta prezentacji

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych poszczegélnych jednostek Grupy wycenia sie w walucie podstawowego
$rodowiska gospodarczego, w ktérym dana jednostka prowadzi dziatalno$¢ (w walucie funkcjonalnej). Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe prezentowane jest w ziotych polskich (zt), ktéry stanowi walute funkcjonalng i walute prezentacii
wszystkich jednostek Grupy.

(b) Transakcje i salda

Transakcje wyrazone w walutach obcych przelicza sie na moment poczatkowego ujecia na walute funkcjonalng wedtug kursu
obowigzujacego w dniu transakcji.
Na dzien bilansowy:

. wyrazone w walucie obcej pozycje pieniezne przelicza sie przy zastosowaniu kursu zamkniecia;
. pozycje niepieniezne sa wyceniane wedtug kosztu historycznego.

Zyski i straty z tytutu réznic kursowych powstate w wyniku rozliczenia transakcji w walucie obcej oraz wyceny bilansowej aktywéw
i zobowigzan pienieznych wyrazonych w walutach obcych ujmuje sie w rachunku zyskoéw i strat.

Roéznice kursowe powstate na pozycjach niepienieznych, takich jak instrumenty kapitatowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskéw i strat, ujmuje sie jako element zmian wartosci godziwej. Réznice kursowe powstale na pozycjach
niepienieznych, takich jak instrumenty kapitatowe zaklasyfikowane do aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy, ujmuje sie
w kapitale z wyceny w wartosci godziwej.

2.22 Wyptata dywidendy

Platnos¢ dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmuje sie jako zobowigzanie w sprawozdaniu finansowym Grupy w okresie, w ktorym

nastapito ich zatwierdzenie przez akcjonariuszy spotki.

2.23 Srodki pieni ezne i ekwiwalenty $rodkéw pieni eznych — ujmowane w rachunku przeptywéw $rodkow
pieni eznych

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg $rodki pieniezne w kasie, depozyty bankowe ptatne na zadanie, inne

krétkoterminowe inwestycje o pierwotnym terminie wymagalnosci do trzech miesiecy od dnia ich zalozenia, otrzymania,
nabycia lub wystawienia oraz o duzej ptynnosci.
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2.24 Sprawozdawczo $¢ dotycz gca segmentow

Segmenty branzowe okreslono jako dajace sie wyodrebni¢ obszary dziatalnosci Grupy, w ramach ktérych nastepuje
dystrybucja towaréw lub $wiadczenie ustug lub grupy powigzanych towaréw lub ustug, podlegajace ryzyku i charakteryzujace
sie poziomem zwrotu z poniesionych naktadow inwestycyjnych réznigcym sie od tych, ktére sg wtasciwe dla innych segmentow
branzowych.

Segment geograficzny dostarcza produkty lub ustugi w pewnym $rodowisku gospodarczym, ktére podlega ryzykom i zwrotom
innym niz w przypadku segmentéw funkcjonujacych w innych srodowiskach gospodarczych.

3. Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe moze naraza¢ go na wiele r6znych zagrozen finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko
zmiany kursu walut, ryzyko zmiany stép procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe oraz ryzyko utraty ptynnosci.

Ogdlny program Grupy zarzadzania ryzykiem skupia sie na nieprzewidywalnosci rynkéw finansowych oraz stara sie
minimalizowac¢ potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki finansowe Grupy.

Grupa nie wykorzystuje w zarzadzaniu ryzykiem instrumentow finansowych oraz zabezpieczen wartosci godziwej, zabezpieczen
przeptywéw pienieznych.

Ryzyko rynkowe

- Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty Grupy wyrazone sa gtdwnie w walucie polskiej w zwigzku z tym ryzyko zmiany kursu walut w przypadku
Funduszu nie istnieje.

- Ryzyko zmiany stopy procentowej

Nadwyzki finansowe Grupy lokowane sa gtéwnie w depozyty bankowe oraz dtuzne papiery warto$ciowe, przede wszystkim obligacje
korporacyjne i certyfikaty depozytowe, w gtéwnej mierze o stalym oprocentowaniu, powoduje to tym samym narazenie na ryzyko
wartosci godziwej wynikajace ze zmian stop procentowych. Grupa korzysta z finansowania pozyczkami, jednak z punktu widzenia
grupy w stopniu nieistotnym z punktu widzenia mozliwosci zagrozenia sptaty. Wahania stop procentowych wplywaja przez to giéwnie
na wysokos¢ ponoszonych przez Grupe przychodéw. Grupa nie stosuje instrumentéw finansowych ani innych metod stuzacych
zabezpieczeniu sig przed ryzykiem zmiany stopy procentowej, poniewaz Grupa nie przewiduje istotnych zmian stép procentowych.

- Ryzyko cenowe

Grupa uczestniczy w obrocie papierami warto$ciowymi na aktywnym rynku (Gielda Papieréw Warto$ciowych w Warszawie oraz
CeTO). Posiadane przez Grupe diuzne papiery wartosciowe o z gory ustalonej cenie wykupu cechujg sie niskim ryzykiem
cenowym. Natomiast akcje i udzialy poddawa¢ sie mogg znacznym wahaniom cenowym, w zwigzku z tym Grupa jest narazona
na ryzyko cenowe z tego tytutu. Grupa stara sie ograniczy¢ to ryzyko monitorujac i analizujgc zmiany zachodzace na rynku, co
skutkuje decyzjami o zmianach wielkosci zaangazowania w poszczegdlne inwestycje.

- Ryzyko kredytowe

Aktywa finansowe potencjalnie narazajgce na koncentracje ryzyka kredytowego obejmujg gtéwnie inwestycje, $rodki pieniezne oraz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci, w ramach ktdrych w Grupie dominujg naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek, oraz naleznosci z tytutu sprzedanych papieréw wartosciowych. Srodki finansowe Grupy lokowane sg w instytucjach
finansowych, ktére w opinii Funduszu sg wiarygodne. Ryzyko zwigzane z naleznosciami z tytutu pozyczek jest ograniczone poprzez
otrzymanie przez Grupe zabezpieczen. W przypadku naleznosci z tytutu sprzedanych papieréw wartosciowych polityka ograniczenia
ryzyka przez Grupe polega na przeniesieniu wkasnosci aktywow po dokonaniu ptatnosci.

- Ryzyko utraty ptynnosci

Polityka Grupy zaktada utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz papieréw warto$ciowych, niezbednego dla
biezacej obstugi zobowigzan. Nadwyzki srodkéw pienigznych Grupy sa lokowane w depozytach bankowych lub bonach skarbowych.
Ryzyko ptynnosci w przypadku Grupy jest nieznaczne ze wzgledu na fakt posiadania wolnych duzej wartosci srodkéw pienieznych i
ich ekwiwalentéw.

4. Najwazniejsze szacunki i oceny przyj ete na potrzeby sporz agdzenia Sprawozdania
finansowego

Szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego sg oparte na doswiadczeniu wynikajgcym z

danych historycznych oraz analizy przysztych zdarzen, ktérych prawdopodobienstwo zajscia, zgodnie z najlepsza wiedzg
Zarzadu, jest istotne.
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Jednym z najwazniejszych szacunkéw i ocen przyjetych na potrzeby sporzadzania sprawozdania finansowego jest model
wyceny inwestycji dokonywanych przez Fundusz, oparty m.in. na analizach poréwnywalnych transakcjach rynkowych,
analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych, transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spétek z danego sektora,
wycenach nieruchomosci dokonywanych przez biegtych rzeczoznawcéw.

Model ten jest stosowany w nastepujacych sytuacjach:
. okreslenie wartosci godziwej dla sktadnikéw portfela inwestycyjnego
Model wyceny inwestycji dokonywanych przez Fundusz jest oparty miedzy innymi na analizach poréwnywalnych
transakcji rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych, transakcjach i wskaznikach rynkowych dla
spotek z danego sektora. Na podstawie uzyskanych wynikéw Zarzad okresla oczekiwang warto$é rynkowa inwestycji.
. ocena ryzyka utraty wartosci sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje oceny, czy nie nastgpita utrata wartosci sktadnikéw portfela inwestycyjnego.
Utrate wartosci okresla sie z uwzglednieniem nastepujacych przestanek, ktére moga swiadczy¢ o ryzyku utraty wartosci:

- analiza fundamentalna spotek,

- czynniki rynkowe,

- koniunktura gospodarcza i branzowa,

- analiza pozycji wobec konkurenciji,

- decyzje regulatora rynku (np. zmiany w koncesjonowaniu),

- inne czynniki wlasciwe do uwzglednienia w konkretnym przypadku.

. ocena utraty wartosci przez wartos¢ firmy

Na kazdy dzien bilansowy warto$¢ firmy podlega testowi na utrate wartosci.

5. Informacje dotycz ace segmentéw dziatalno $ci

51.1. Sprawozdawczo $¢ wedtug segmentdw bran zowych

Podzial podstawowy to podziat ha segmenty branzowe. W Grupie Kapitatowej wyodrebniono na 31 grudnia 2008 r. nastepujace
segmenty branzowe: dziatalno$¢ inwestycyjna, deweloperska oraz dziatalno$¢ budowlano-montazowa.

Segmenty branzowe okreslono jako dajgce sie wyodrebni¢ obszary dziatalnosci Grupy, w ramach ktérych nastepuje
dystrybucja towaréw lub $wiadczenie ustug lub grupy powigzanych towaréw lub ustug, podlegajace ryzyku i charakteryzujgce
sie poziomem zwrotu z poniesionych naktadow inwestycyjnych réznigcym sie od tych, ktére sg wtasciwe dla innych segmentow
branzowych.

5.1.2. Podziat podstawowy wedlug segmentéw bran  zowych

1. Segment: dziatalno$¢ inwestycyjna (Jupiter NFI S.A.)

Jest to podstawowy segment dziatalnosci Grupy. W ramach tego segmentu Grupa prowadzi dziatalno$¢ polegajaca na:

. Nabywaniu papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

. Nabywaniu, badz obejmowaniu udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajacych w Polsce oraz innych papierow
wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

. Wykonywaniu praw z akcji i udziatéw oraz papierow wartosciowych, jak réwniez rozporzadzaniu nimi.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jedynym przedmiotem obrotu sg papiery wartosciowe oraz prawa z nimi
zwigzane.

2. Segment:: dziatalno$¢ deweloperska (Globstar Sp. z 0.0., Jupiter Plaza Sp. Z 0.0., Auto Centrum Putawska Sp. z 0.0.)

Segment obejmuje budowe nieruchomosci i obrét nimi.
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3. Segment: dziatalno$¢ budowlano montazowa (Energopol Potudnie S.A.)

Segment obejmuje produkcje, ustugi i obrét wyrobami budowlanymi, w tym przede wszystkim:

. Robo6t ogdinobudowlanych zwigzanych z budowa obiektéw przemystowych i wydobywczych,
. Produkcja wyrobéw betonowych,

. Produkcja i montaz konstrukcji metalowych,

. Ustugi wypozyczania sprzetu budowlanego,

. Ustugi projektowe zwigzane z ustugami budowlanymi,

Ustugi transportowe zwigzane z budownictwem.
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Rachunek wynikéw w podziale na segmenty bran

zowe

okres od 2008-01-01 do 2008-12-31

Dziatalno $¢ kontynuowana
Fundusze
inwestycyjne | Ustugi budowlano — Dziatalno $¢ Wytaczenia | Razem
i dziatalno $¢€ monta zowe deweloperska
pokrewna
1. | Przychody segmentu ogdtem 15481 - 43 -4 583 | 10941
Przychody segmentu (zewnetrzne) 10 898 - 43 -| 10941
Przychody segmentu (wewnetrzne) 4583 - - -4 583 -
2. | Koszty segmentu ogétem -13 340 - 5413 9988 | -8765
Koszty segmentu (zewnetrzne) -8 409 - -356 -| -8765
Koszty segmentu (wewnetrzne) -4 931 - -5 057 9988 -
Udziat w wyniku jednostek zaleznych i
stowarzyszonych wycenianych metodg
3. | praw wiasnosci - -3491 - -| -3491
4. | Wynik segmentu 2141 -3491 -5 370 5405| -1315
5. | Zysk/strata przed opodatkowaniem 2141 -3491 -5 370 5405| -1315
6. | Podatek dochodowy - - - - -
7. | Zysk/Strata netto 2141 -3491 -5 370 5405| -1315
okres od 2007-01-01 do 2007-12-31
Dziatalno $¢ kontynuowana
Fundusze Ustugi budowlano :
inwestycyjne Ustugi Wytaczenia Razem
i dziatalno §¢ monta_iowe deweloperskie
pokrewna
1. | Przychody segmentu ogétem 52 756 8 449 20 015 -20 044 61176
Przychody segmentu (zewnetrzne) 52715 8 449 12 - 61176
Przychody segmentu (wewnetrzne) 41 - 20 003 -20 044 -
2. | Koszty segmentu ogdtem -9192 - -624 39 -9777
Koszty segmentu (zewnetrzne) -9 252 - -585 - -9 837
Koszty segmentu (wewnetrzne) 60* - -39 39 60
Udziat w wyniku jednostek zale znych
i stowarzyszonych wycenianych
metod q
3. | praw wtasno sci - -3120 - - -3120
4. | Wynik segmentu 43 564 5329 19 391 -20 005 48 279
5. | Zysk przed opodatkowaniem 43 564 5329 19 391 -20 005 48 279
6. | Podatek dochodowy -10 - -3801 3801 -10
7. | Zysk/Strata netto 43 554 5329 15 590 -16 204 48 269

28




Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

obja s$niaj ace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

jny S.A. — 31 grudnia 2008 r. — noty

6. Glowne wska zniki a akcje wiasne do zbycia lub umorzenia

Zgodnie z MSR 33, do wyliczenia wskaznikéw uwzgledniono ilo$¢ akcji bedacych w posiadaniu akcjonariuszy innych niz Jupiter

NFI S.A. na te dni bilansowe:

31.12.2008 31.12. 2007
Liczba akcji Funduszu ogdtem 52 144 408 52 144 408
Liczba akcji Funduszu bedacych w posiadaniu akcjonariuszy
innych niz JUPITER NFI S.A. 51 180 287 51 230 287
Liczba akcji wtasnych posiadanych przez Fundusz 964 121 914 121

Skonsolidowane aktywa netto na 1 akcje poza posiadanymi

przez Fundusz 3,44 3,71
Zysk (strata) netto na jednga akcje Funduszu poza
posiadanymi przez Fundusz -0,03 0,93

7. Zysk naakcj e

Podstawowy

Podstawowy zysk na akcje wylicza sie jako iloraz zysku przypadajacego na akcjonariuszy Funduszu oraz $redniej wazonej liczby

akcji zwyklych w trakcie roku, z wytgczeniem akcji zwykltych nabytych przez Fundusz i wykazywanych jako ,akcje wkasne”.

IV kwartaty IV kwartaty
IV kwartat 2008/ narastaj aco IV kwartat 2007/ narastaj aco
okres od 2008-10- | 2008/ okres od |okres od 2007-10- | 2007/ okres od
01 od 2008-12-31 | 2008-01-01 do | 01 od 2007-12-31 | 2007-01-01 do
2008-12-31 2007-12-31
Zysk/strata przypadajacy na akcjonariuszy
Funduszu -345 -1295 1876 48 396
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (w tys. szt.) 51180 51182 51 866 52 075
Podstawowy zysk/strata na akcje (w zt na jedng
akcje) -0,01 -0,03 -0,03 0,93
W tym z dziatalnosci kontynuowanej -0,01 -0,03 -0,03 0,93

Rozwodniony

Rozwodniony zysk na akcje wylicza sie korygujac $rednig wazong liczbe akcji zwyklych w taki sposéb, jak gdyby nastgpita
zamiana na akcje wszystkich powodujacych rozwodnienie potencjalnych akcji zwykiych.

W IV kwartale 2008 roku nie wystgpity zdarzenia majace wptyw na rozwodnienie potencjalnych akcji zwykiych. Rozwodniona
strata na akcje jest réwna podstawowej stracie na akcje i wynosi -0,03 zt

8. Istotne zdarzenia w trakcie okresu sprawozdawcze  go za IV kwartaty 2008 roku

8.1 Nabycie akcji wiasnych przez Fundusz
Nie miato miejsca nabycie akcji wkasnych

82 Zwotanie Walnego Zgromadzeni  a Akcjonariuszy Funduszu
W dniu 6 pazdziernika 2008 r. odbylo sie Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu, na ktérym podjeto uchwaty
zatwierdzajgce sprawozdanie jednostkowe i skonsolidowane za 2007 r.
Zysk netto Funduszu wykazany w sprawozdaniu jednostkowym na dziehn 31 grudnia 2007 roku w kwocie 77 608 tys. zi.
przeniesiono w catosci na kapitat zapasowy Funduszu.

8.3 Zawarcie umowy przedwst epnej zbycia udziatéw w spéice zarz  adzajacej Funduszem Trinity Managment Sp. z o.0.
W dniu 15 grudnia 2008 roku Fundusz otrzymat od Panéw Janusza Koczyka i Zbigniewa Niesiobedzkiego - czionkéw Zarzadu

Funduszu zawiadomienie o zawarciu przez nich ze sp6tkg KCI Lobzéw Spétka z 0.0. z siedzibg w Krakowie przedwstepnej
umowy sprzedazy wszystkich posiadanych przez nich udziatéw w spotce Trinity Management Spétka z o.0.
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8.4 Sporz adzenie odpisu aktualizuj acego wycen e udzialéw w Spétce Globstar Sp. z 0.0. w likwidacii

W dniu 31 grudnia 2008 roku Fundusz utworzyt odpis aktualizujacy warto$¢ udziatéw w spéice zaleznej Globstar Sp. z 0.0. w likwidacji na
kwote 1 787 tys. zt. Odpis zostat sporzadzony w zwigzku z aktualizacjg wartosci nieruchomosci wniesionej przez Globstar aportem do Spotki
Jupiter Plaza Sp. z 0.0. w zamian za objecie nowych udziatéw. Nizsza wycena od dotychczasowej jest skutkiem kryzysu na rynku
budownictwa mieszkaniowego.

9. Wazne zdarzenia, ktére zaszty po dacie sprawozdania

9.1 Zawarcie umowy zbycia udziatéw w spotce zar  zadzajacej Funduszem Trinity Managment Sp. z o.0.

W dniu 15 stycznia 2009 roku otrzymat od Panéw Janusza Koczyka i Zbigniewa Niesiobedzkiego - cztonkéw Zarzadu
Funduszu - zawiadomienie o zawarciu przez nich oraz przez wszystkich pozostatych wspoélnikéw Spotki, umowy sprzedazy
wszystkich posiadanych przez nich udziatéw w spoétce Trinity Management Spétka z 0.0. (Spétka) ze spotkg KCI Lobzow
Spétka z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Zawarcie w/w umowy byto wykonaniem zobowigzania wynikajacego z zawartej w dniu 11
grudnia 2008 roku umowy przedwstepnej. Przeniesienie wiasnosci sprzedawanych udziatéw przewidziane jest do korica marca
2009 roku.

10. Wskazanie skutkéw zmian w strukturze jednostki gospodarczej

Nie nastgpity zmiany w strukturze jednostki gospodarczej

11. Stanowisko Zarz adu odno $nie mo zliwo $ci zrealizowania wcze $niej publikowanych
prognoz wynikéw

Zarzad nie miat obowigzku publikowa¢ prognoz wynikéw, nie zajmuje wigc stanowiska w tym zakresie.

12. Informacja dotycz aca zmian zobowi gzan warunkowych lub aktywéw warunkowych, ktére
nast gpity od czasu zako hczenia ostatniego roku obrotowego

Nie nastapity zmiany w zakresie zobowigzan warunkowych.

13. Wykaz akcjonariuszy posiadaj acych co najmniej po 5% ogdlnej liczby gtoséw na Wal nym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy Funduszu oraz zmiany w s  trukturze wlasno s$ci akcji
Funduszu

Na podstawie informacji otrzymywanych przez Jupiter NFI S.A., Fundusz dysponowat nastepujgcymi danymi dotyczacymi
akcjonariuszy posiadajacych wraz z podmiotami zaleznymi wiecej niz 5% kapitatu akcyjnego:

Stan na dzie n poprzedniej
publikacji Zmiany Stan na dzie n publikaciji
Udziat Udziat
llosé gtoséw na llosé gtoséw na llosé Udziat gloséw

Nazwa podmiotu gtosow WZA gtosow WZA gtosow na WZA
Trinity Management Sp. z 0.0. 24082 871 46,18% 24082 871 46,18%
Jupiter NFI S.A. 964 121 1,85% 964 121 1,85%
Pozostali akcjonariusze 27 097 416 51,97% 27 097 416 51,97%
Razem 52 144 408 100% 52 144 408 100%

Na dzien publikacji niniejszego raportu Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. nie posiada innych informacji o sktadzie
akcjonariuszy posiadajacych wiecej niz 5% akcji.
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14. Zmiany w stanie posiadania akcji Funduszu lub u  prawnie h do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzoruj gce w okresie od poprzedniego raportu kwartalnego

Liczba akcji Jupiter NFI S.A. posiadanych przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Fundusz, w okresie od publikacji raportu
QSr3/2008 do dnia dzisiejszego przedstawia sie nastepujaco:

S | e | || sanna
Imie i nazwisko Stanowisko . . | Zwiekszenia | Zmniejszenia dzien
poprzedniej el
L publikacji
publikaciji

Andrzej Wrebiak Przewodniczacy Rady Nadzorczej 0 - - 0
Stanistaw tadyka Cztonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Waldemar Markiewicz | Czlonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Bogdan Nogalski Czlonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Magdalena Robak Cztonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Razem osoby nadzoruj ace 0 - - 0
Janusz Koczyk Prezes Zarzadu 24 - - 24
Zbigniew Niesiobedzki | Wiceprezes Zarzadu 0 - - 0
Razem osoby zarz adzajace 24 - - 24

Na dzien publikacji niniejszego raportu Fundusz nie posiada innych informacji o posiadanych przez Czionkéw Zarzadu oraz
Rady Nadzorczej Funduszu akcjach Jupitera NFI SA ani uprawnieniach do nich.

15. Informacja o post epowaniach tocz acych sie przed sadem lub organem administracji
publicznej

151.  Egzekucja przeciwko Gromada Tours Sp. z 0. 0.

W dniu 20 wrzesnia 2004 r. Sad Okregowy w Warszawie wydat klauzule wykonalnosci dla wyroku wydanego 13 kwietnia 2004
nakazujgcego zaptate przez Gromada Tours Sp. z 0.0. kwoty 275 tys. zt na rzecz Funduszu. Sprawe skierowano do komornika.
Wszczete przeciwko diuznikowi postepowanie egzekucyjne okazato sie bezskuteczne z uwagi na brak majatku, z ktérego
egzekucja mogtaby by¢ dokonana.

152.  Zlozenie pozwu przeciwko ,Netia” S.A.

W dniu 21.09.2007 roku Fundusz zlozyt w Sadzie Okregowym w Warszawie, XVI Wydziat Gospodarczy pozew przeciwko
,Netia” S.A. w zwigzku zakwestionowaniem i nie zaptaceniem przez ,,Netia” S.A. drugiej czesci ptatnosci z tytutu sprzedazy
przez Fundusz na rzecz ,,Netia” S.A. akcji spotki Pro Futuro S.A. Warto$¢ przedmiotu sporu to 2 084 tys. zt.

16. Transakcje z podmiotami powi azanymi

Transakcje z jednostkami powi  gzanymi:

Od poczatku roku obrotowego do 31 grudnia 2008 r. zawarte byly nastepujace transakcje z podmiotami powigzanymi o
wartosci przekraczajacej rownowarto$¢ 500 tys. EURO, zawieranymi na warunkach rynkowych:

- Firma zarzadzajaca z tytutu umowy o zarzgdzanie oraz pozostatych przychodéw (refaktury) 7 982 tys. zt.

- Fundusz obja} udzialy w spoétce zaleznej Auto Centrum Putawska Sp. z 0.0. w zamian za wniesienie wktadu niepienieznego
w postaci wierzytelnosci w stosunku do spotki na kwote 5 591 tys. zt plus nalezne odsetki.

17. Poreczenia lub gwarancje udzielone przez Fundusz lub po dmiot zale zny innym
podmiotom oraz ich zmiany od ko Aca ubiegtego roku obrotowego

Na dziehn 31 grudnia 2008 r. Fundusz lub podmioty od niego zalezne nie udzielity poreczen i gwarancji innym podmiotom na
kwote przekraczajaca 10% kapitatow wtasnych Grupy Kapitatowe;j.
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18. Emisje, wykup i sptaty diu znych i kapitalowych papierow warto  $ciowych oraz wyptacone
dywidendy

Fundusz nie dokonat w okresie sprawozdawczym tego typu operaciji.

W okresie sprawozdawczym nie mialy miejsca wyptaty dywidend.

19. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie emitenta b  eda mialy wplyw na osi agniete przez
niego wyniki w perspektywie co najmniej jednego kwa rtatu

Z uwagi na portfel udziatéw w spétkach notowanych na wyniki Funduszu moze mie¢ wptyw koniunktura gietdowa, poddana
réwniez wptywowi polityki gospodarczej, a takze wyniki osiggane przez spotki.

W sektorze spoétek budowlanych, znajdujacych sie w portfelu Funduszu, koniunktura zalezna jest od tempa absorpcji Srodkow
unijnych na inwestycje przez wladze samorzadowe i centralne oraz nasileniem konkurencji, skutkujgcym obnizeniem marz
realizowanych przez spotki.

W sektorze deweloperskim wyniki osiggane przez spotki z tego sektora sg uzaleznione od tempa uzyskiwania zgod
administracyjnych na prowadzone inwestycje oraz od koniunktury na rynku deweloperskim i hipotecznym.

20. Inne informacje istotne dla oceny sytuacji Fun  duszu

Grupa kapitatowa Jupiter NFI S.A. poniosta w IV kwartale 2008 r. strate netto w wysokosci 345 tys. zl, przypadajacy na podmiot
dominujacy, na ktéry skiadaly sie:

- faczne przychody i zyski z inwestycji na kwote 4 485 tys. zt

- taczne koszty operacyjne na kwote 4 380 tys. zt

- udziat w starcie netto spétki Energopol-Potudnie S.A. w wysokosci 435 tys. zt

Aktywa netto Grupy w stosunku do konca Il kwartatu 2008 r. spadty o 5 307 tys. zt. Jest to rezultatem przeszacowania wartosci
bilansowej akcji spétek notowanych na GPW do wartosci rynkowej.

Oprécz powyzej wymienionych nie wystapity inne zdarzenia istotne dla oceny sytuacji Funduszu i Grupy, a w szczeg6lnosci:
. rozwigzanie wszelkich rezerw na koszty restrukturyzaciji,
. nabycie i zbycie istotnych sktadnikéw majatku rzeczowego,
. zaciagniecie zobowigzan na rzecz dokonania zakupu rzeczowego majatku trwatego,
. rozliczenia z tytutu spraw sadowych,
. korekty btedéw podstawowych zawartych w uprzednio publikowanych sprawozdaniach finansowych,
. niedotrzymanie terminéw sptaty dtugow.

Sezonowos$¢ i cyklicznosé nie majg wplywu na dziatalno$¢ samego Funduszu, jednak majg wplyw na dziatalno$¢ spéiki
stowarzyszonej segmentu budowlanego i spotek deweloperskich.
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Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A.

Srédroczne skrocone jednostkowe
sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2008 r.

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Jupiter S.A. przekazuje skrdcone $rodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe za
IV kwartat 2008 r. Jednostkowe sprawozdanie finansowe za IV kwartat 2008 r. odnosi sie do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Jupiter NFI S.A. za ten sam okres.

Zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz.
694 z p6zniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacii
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow wartosciowych (Dz. U. Nr 209, poz. 1744) Zarzad
zapewnia, ze sporzadzone jednostkowe sprawozdanie finansowe daje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej ifinansowej
Funduszu na dzieh 31 grudnia 2008 r. oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r.

Zatgczone sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone zgodnie z Migdzynarodowym Standardem Rachunkowosci 34
~Srédroczna sprawozdawczos$¢ finansowa”. W sktad sprawozdania finansowego wchodza nastepujgce elementy:

- bilans,

- rachunek zyskéw i strat,

- zestawienie zmian w kapitale wtasnym,

- rachunek przeptywéw pienieznych,

- zestawienie portfela inwestycyjnego,

- skrécona informacja dodatkowa do jednostkowego sprawozdania.

Janusz Koczyk Zbigniew Niesiobedzki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Tomasz Budziak
Odpowiedzialny za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Warszawa, 27 lutego 2009 r.
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BILANS
Stan na Stan na
2008-12-31 2007-12-31
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 31762 83 521
Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i start 0 0
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 49 731 89 426
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 27 909 27 791
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 53221 1797
Inne wartosci niematerialne 0 0
Rzeczowe aktywa trwale 13 19
Aktywa, razem 162 636 202 554
Zobowi gzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 1546 1065
Zobowi gzania, razem 1546 1 065
Kapitat podstawowy 5214 5214
Pozostale kapitaty -1 608 38 992
Akcje wlasne -3 252 -3099
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty 160 736 160 382
Zyski zatrzymane / Nie podzielone straty z lat ubiegtych 160 382 82 774
Zysk (strata) netto biezacego okresu 354 77 608
Kapitat wtasny, razem 161 090 201 489
| Pasywa, razem 162 636 202 554

Noty objasniajace stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

IV kwartat 2007/

IV kwartat 2008/ IV kwartaty okres od IV kwartaty
okres od narastaj gco 2008/ 2007-10-01 do narastaj gco 2007/
2008-10-01 do 2008- okres od 2008-01-01 2007-12-31 okres od 2007-01-
12-31 do 2008-12-31 01 do 2007-12-31
Dziatalno $¢ kontynuowana
Przychody i zyski 2 364 15 481 46 546 144 840
Przychody i zyski z inwestycji 2 364 15 417 46 546 144 802
Pozostale przychody i zyski operacyjne 0 64 0 38
Koszty i straty -2 063 -13 340 65113 -67 222
Koszty i straty z inwestycji 0 -73 -10 -10
Koszty operacyjne -2 063 -8 336 6 656 -8 765
Pozostale koszty i straty operacyjne 0 0 -103 -103
Rezerwy i utrata wartosci -1 787 -6 718 -58 344 -58 344
Udzial w zyskach/stratach jednostek stowarzyszonych 0 0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -1 486 354 -18 567 77 618
Podatek dochodowy 0 0 0 -10
Zysk (strata) netto -1 486 354 -18 567 77 608
Zysk (strata) netto z dziatalno $ci kontynuowanej na 1
akcj e przypadaj acy na akcjonariuszy Funduszu w
trakcie okresu obrotowego (w zt)
- podstawowy -0,03 0,01 -0,36 1,49
- rozwodniony -0,03 0,01 -0,36 1,49

Noty objasniajace stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
Kapitat : . Zyski zatrzymane/ Razem kapitat
podstawowy Akcje wlasne |Pozostate kapitaty Straty nie pokryte wlasny
Stan na 1 stycznia 2007 r. 5214 - 98 094 82774 186 082
- zmiany netto aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy - - -59 102 -59 102
- zysk (strata) netto okresu - - - 77 608 77 607
Zyski (straty) uj ete w roku obrotowym - - -59 102 77 068 18 506
- nabycie akcji wtasnych - -3 099 - - -3 099
Stan na 31 grudnia 2007 r. 5214 -3 099 38 992 160 382 201 489
Stan na 1 stycznia 2008 r. 5214 -3 099 38 992 160 382 201 489
- zmiany kapitatu wiasnego z tytutu wyceny wg wartosci godziwej - - -40 600 - -40 600
- zysk (strata) netto okresu - - - 354 2141
Zyski (straty) uj ete w roku obrotowym - - -40 600 354 -40 246
Zakup akcji wtasnych - -153 - - -153
Stan na 30 grudnia 2008 r. 5214 -3 252 -1 608 160 736 161 090

Noty objasniajace stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

IV kwartaly narastaj aco
2008/ okres od 2008-01-
01 do 2008-12-31

IV kwartaly narastaj aco
2007/ okres od 2007-01-01
do 2007-12-31

Przeptywy srodkoéw pieni eznych z dziatalno $ci operacyjnej

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 354 77 618
Korekty razem 654 -122 739
Amortyzacja 6 6
Odsetki i dywidendy otrzymane - 0
Zysk/Strata z dziatalno$ci inwestycyjnej -1 282 -197
Zmiana stanu aktywow i pasywow zwigzanych z dziatalnoscig
operacyjna: 1930 -64 410
- aktywow dostepnych do sprzedazy -906 -63 100
- aktywéw finansowych wycenianych w wartosci godziwej
przez wynik finansowy - -
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci 2 356 -588
- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
zobowigzan niefinansowych 480 -762
Zaptacony podatek dochodowy - -50
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej, razem 1010 12 967
Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci inwestycyjnej
Wptywy 89 050 37 300
Whptywy z tytutu zbycia lub wykupu aktywdw finansowych
utrzymywanych do terminu zapadalnosci 89 050 37 300
Wydatki -141 666 -59 874
Nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu
zapadalnosci -139 192 -38 900
Kredytu i pozyczki -2 474 -20 971
Nabycie warto$ci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow
trwalych - -3
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej, razem -52 616 -22 574
Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej
Wplywy 0 0
Wydatki 0 -3 099
Nabycie akcji wtasnych -153 -3 099
Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej, razem -153 -3099
Przeplywy pieni ezne netto, razem -51 759 -12 706
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na pocz atek okresu 83 521 96 227
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na koniec okresu 31762 83521
Noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 4
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1. ZMIANA WARTO SCI BILANSOWEJ SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJINEGO

Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy Aktywa
finansowe
Akcje i udziaty w Akcje i udziaty w Nienotowane utrzymywane Razem

jednostkach jednostkach dtu zne papiery do terminu

notowanych nienotowanych warto sciowe zapadalno $ci
Warto $¢ bilansowa na pocz atek na 01.01.2008 61 600 20 062 7 765 1797 91 224
a) Zwiekszenia (z tytutu) 5011 53 384 455 131 824 190 674
-zakup i reklasyfikacja papieréw warto$ciowych 3429 10 543 130 518 144 490
-rozwigzanie kapitatu z aktualizacji wyceny/rozwigzanie utraty wartosci w zwigzku ze
sprzedazg 1582 42 761 - - 44 343
-naliczone odsetki - - 455 1306 1761
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny - 80 - - 80
b) Zmniejszenia (z tytutu) 43 547 -49 547 -5 452 -80 400 -178 946
-sprzedaz i reklasyfikacja papieréw wartosciowych -3 143 -42 829 -5 009 -79 747 -130 728
-naliczone odsetki -40 404 - -443 -653 -40 404
-skutki wyceny odniesione na wynik finansowy - - - - -
-skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny - -6 718 - - -6 718
Warto $¢ bilansowa na 31.12.2008 r. 23 064 23 899 2768 53 221 102 952
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2. ZBYWALNO $C SKLADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

w tys.zh
Z nieograniczong zbywalnoscig
notowane na nienotowane na z
notowane rynkach rynkach ograniczong
na gietdach pozagietdowych regulowanych | zbywalnoscig
Aktywa dost epne do sprzeda zy
Akcje i udzialy w wartos¢ bilansowa 15 235
- warto$¢ wg ceny nabycia 30 381
jednostkach — -
zaleznych warto§<’: godziwa 15 235
warto$¢ rynkowa
Akcje i udzialy w wartos¢ bilansowa 12 808
: wartos¢ wedtug ceny nabycia 100 623
stowajridrs]ggtnk?::chh warto$¢ godziwa 12 808
¥ i wartos¢ rynkowa 12 808
Akcje i udzialy w wartos¢ bilansowa 10 256 8 664
wartos¢ wedtug ceny nabycia 12 690 24 499
pozostatych = -
jednostkach warto§c’: godziwa 10 256 8 664
warto$¢ rynkowa 10 256
wartos¢ bilansowa 2768
Dluzne papiery warto$¢ wedlug ceny nabycia 2720
warto$ciowe warto$¢ godziwa 2768
warto$¢ rynkowa
Aktywa utrzymywane do terminu zapadalno  $ci
wartos¢ bilansowa 53 222
Dluzne papiery warto$¢ wedtug ceny nabycia 52 569
wartosciowe warto$¢ godziwa 53 221
wartos¢ rynkowa
Razem
wartos¢ bilansowa 23 064 79 889
warto$¢ wedlug ceny nabycia 113 313 110 169
warto$¢ godziwa 23 064 79 889
wartos¢ rynkowa 23 064

Dla celéw klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujace zasady:

= Z ograniczon a

obrotu,

zbywalno $cig - udzialy i papiery wartosciowe, ktére nie zostaty dopuszczone do publicznego

=  z nieograniczon a zbywalno $cig - papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujace sie w

48

publicznym obrocie z mocy decyzji administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy prawa (bony skarbowe i obligacje
skarbowe), oraz dtuzne papiery wartosciowe komercyjne, ktérych ptynno$¢ gwarantowana jest przez organizatora
emisji,

obrét gietldowy - papiery warto$ciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

regulowany obrét pozagieldowy - papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.
Papiery kwotowane w Polsce, to papiery wartosciowe bedace w obrocie na CeTO S.A. lub innej instytucji, ktorej
dziatalnos$¢ jest regulowana przepisami prawa a obrét prowadzony za jej posrednictwem ma charakter permanentny,
nienotowane - papiery warto$ciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.
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3. UDZIALY WIODACE NIENOTOWANE

Otrzymane lub
Warto ¢ Procent Nieoptacona nalezne
Warto §¢ rynkowa posiadanego Udziat w przez emitenta dywidendy
Nazwa jednostki ze Przedmiot Liczba Utrata warto sci | bilansowa (dla spotek kapitatu ogdlnej liczbie | warto $¢€ akcji | (inne udziaty w
Lp. |wskazaniem formy prawnej Siedziba dziatalno $ci akcji Cena nabycia akcji akcji notowanych) zakltadowego [gtoséw na WZA | w jednostce zyskach)
Razem
4. UDZIALY WIOD ACE NIENOTOWANE C.D. ZESTAWIENIA
>
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- 2N7 o ) = 5| o o [ = o 2 Q
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S x 3] 8@ 8¥| =9 ;'Eog EQ ;Nc coc® Qe ‘0 3] ENO p~4 = it} ] 5 3
Nl wa|l @9 2 <R €055 go| £EE| T8 &8 zZ= e N| < 83 < 8 f=2 S > 3
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N 235 g o 2 23 3 2 S o =] 3 ¥ N
a IS 3 = = & o ¥
Razem

* Brak danych dotyczacych pozycji bilansowych i pozycji rachunku zyskoéw i strat spétek bedacych w likwidacji i upadtosci.

W sprawozdaniu na dzien 31.12.2007 Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny wykazywat udziaty wiodace w spétce Zaktady Zbozowo — Miynarskie ,GRENO” S.A. w Gréjcu w upadtosci. Dnia 15 kwietnia
2008 Sad Rejonowy w Radomiu zakonczyt postepowanie upadtosciowe spdtki i zdecydowat o wykresleniu jej z Krajowego Rejestru Sadowego. Spétka zostata wykreslona z ksiag JUPITER NFI S.A. i nie
jest wykazywana w zestawieniu na dzien 31 grudnia 2008.



Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. — 31 gru
-sprawozdanie jednostkowe

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

dnia 2008 r.

5. AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALE ZNYCH | STOWARZYSZONYCH

Udziat w Nieoptacona | Otrzymane
ogdlnej liczbie przez lub nalezne
Wartos¢ Wartos¢ Procent gtoséw na emitenta | dywidendy
Liczba bilansowa rynkowa posiadanego | WZA/zgroma | warto$¢ akcji/ (inne
Nazwa jednostki ze wskazaniem Charakter akeiji/ Cena Korekta akeiji/ (dla spotek kapitatu dzeniu udzialow w | udziaty w
Lp. formy prawnej Siedziba | Przedmiot dziatalnosci powigzania udziatow nabycia warto$ci udziatéw | notowanych) | zaktadowego [ wsp6lnikow jednostce zyskach)
Energopol Potudnie Dziatalno$¢ budowlano-
1. |S.A Notowana Sosnowiec [montazowa Stowarzyszona 3638 755 100 623 -87 815 12 808 12 808 32,78 32,78
Auto Centrum Dziatalnos¢
2 Putawska S.A. Nienotowana |Warszawa |deweloperska Zalezna 51 500 10 543 -4 931 5612 - 100,00 100,00
Jupiter Plaza Sp. Z Dziatalnos¢
3 0.0. Nienotowana |Katowice |deweloperska Zalezna 51 53 0 53 - *51,04 *51,04
Globstar Sp. z 0.0. w Dziatalnos¢
4. [likwidacji Nienotowana |Katowice |deweloperska Zalezna 980 11 357 -1 787 9570 - 51,04 51,04
3 Investment Sp. z
5. |o.0. w likwidacji Nienotowana [Warszawa |[Pozyczki finansowe Zalezna 16 855 8 428 -8 428 0 - 99,92 99,92
Razem 131 004| -102961 28 043 12 808

* Suma udziatu posredniego oraz bezposredniego
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6. AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALE ZNYCH | STOWARZYSZONYCH C.D. ZESTAWIENIA

]
- Q © [ =]
2 SN _| o o 2 £ o >
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Lp. | Nazwa jednostki E e s g = N .§ % -g 21ssz 38 |€88|zc8 3 2 % 28 © g ﬁ §_ 2 = g
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1. |Energopol Potudnie
S.A. 93 981 -12 858( 17 211| 27 710( 1 268 - - - 150| 25123 5212 -| 84532 50 773| 44 400 6 373 -| 33759
2. |Globstar Sp. z 0.0. w
likwidaciji 1 -41 0 79 - - - - - - - - -| 22079| 18 026 960 1184| 15882 4053
3. |Auto Centrum
Putawska S.A. 0 -4 947 4 125 4519 - - - - - - - - 4647] 4109| 5150 9492| -10533 538
4. |Jupiter Plaza Sp. Z
0.0. 5 -77 22 793| 24 262 - - - -] 1056 - - -| 26 133| 21533 22 050 - -517| 4600
5. |3 Investment Sp. z
0.0. W likwidacji*
Razem 93 981 -17 923[ 17 237| 28 707( 30 049 - - - -| 1206| 25123| 5212 -| 13739194441 | 72560 17 049 4832 42 950

* Brak danych dotyczacych pozycji bilansowych i pozycji rachunku zyskéw i strat spétek bedacych w likwidacji i upadtosci
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7. UDZIALY | AKCJE W SPOLKACH POZOSTALYCH

Warto ¢ Warto ¢ Udziatw | Udziat w liczbie gtoséw Otrzymane lub
Liczba bilansowa rynkowa (dla kapitale na WZA / Zgromadzeniu | nalezne dywidendy
akeji akeiji spotek whasnym Wspolnikow (inne udziaty w
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Sie dziba (udziatéw) (udziatéw) notowanych) [w %] [w %] zyskach)
1 | Ceramika ,Nowa Gala” S.A. Konskie 3826 610 9796 9796 6,71 6,71 383
2 | 1 Investment Sp. z 0.0. w likwidaciji Warszawa 293 48 - 19,93 19,93 -
3 | Zachodni Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. Warszawa 1 0 0 - - -
4 | NFI Empik Media Fashion S.A. Warszawa 1 0 0 - - -
5 | Polna S.A. Przemysl| 41 000 329 329 4,92 4,92 -
6 | KPPD Szczecinek S.A. Szczecinek 9898 131 131 0,61 0,61 17
Razem 10 304 10 256 400
8. NIENOTOWANE DLUZNE PAPIERY WARTO SCIOWE
Warto ¢ Warto $¢ w cenie Warto ¢ Udziat w aktywach
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu nominalna nabycia rynkowa Nale zne odsetki netto [w %]
1 PKN ORLEN S.A. obligacje korporacyjne PLPKN27212A5 27-02-2012 2700 2720 63 2
Razem 2 700 2720 63 2
9. AKTYWA FINANSOWE UTRZYMYWANE DO TERMINU ZAPADALN OSCI
Wartos¢ Warto$¢ w cenie Wartos¢ Udziat w aktywach
Lp. Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu nominalna nabycia rynkowa Nalezne odsetki netto w %
1 | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 110309 11-03-2009 20 000 19 506 260 12
2 | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 90218 18-02-2009 23500 23036 274 14
3 | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 90204 04-02-2009 6 200 6092 72 4
4 | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 90128 28-01-2009 4000 3935 47 2
Razem 53 700 52 569 653 32
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Noty do jednostkowego sprawozdania finansowego

1. Zasady rachunkowo $ci

1.1. Podstawa sporz agdzenia

W dniu 7 lutego 2005 r. Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A., dziatajac na podstawie art. 45 ust. 1c ustawy o rachunkowosci
z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (tekst jednolity, Dz. U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694 z pézniejszymi zmianami), zwang dalej “Ustawg”
postanowito, iz Fundusz, poczawszy od dnia 1 stycznia 2005 roku, jednostkowe sprawozdania finansowe bedzie sporzadzac
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaly zatwierdzone przez Unie Europejskg
(zwanymi dalej ,MSSF, ktore zostaty zatwierdzone przez UE").

1.2. Ciagto $¢ stosowanych zasad rachunkowo $ci i porbwnywalno $¢
Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywow finansowych dostepnych
do sprzedazy i aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat, wycenianych w wartosci

godziwej.

Stosowane zasady rachunkowosci zgodne sg z zaprezentowanymi w nocie 2 do skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, za wyjgtkiem zasad dotyczacych konsolidacji.

Lista znacz acych inwestycji w spotki zale zne i stowarzyszone przedstawia si e nastepujaco:

31.12.2007
Kraj Udziat w kapitale Udziat w ogolnej liczbie

Nazwa jednostki Stopie n powi gzania rejestracji | zaktadowym gtoséw na WZA
Energopol Potludnie S.A. Spétka stowarzyszona Polska 32,54 % 32,54 %
Globstar Sp. z 0.0. Spéitka zalezna Polska 51,04 % 51,04 %
,,Centrum Wystawienniczo-
Targowe Organdyna 2006”
Sp.gz 0.0. gency Spéitka zalezna Polska 51,04 % 51,04 %
Auto Centrum Putawska Sp.
Z 0.0. Spéitka zalezna Polska 100,00 % 100,00 %
Mega Plus S.A. * Spéitka zalezna Polska 56.25 % 56.25 %
3 Investment Sp. z 0.0. * Spétka zalezna Polska 99.92 % 99.92 %
Grupa Handlowa Quercus Spéitka zalezna Polska 88.01 % 88.01%
SA.*
Zaktady Zbozowo — Spétka stowarzyszona Polska 34.93 % 34.93 %
Mtynarskie ,GRENO” S.A. w
Grojcu *

* Na dzien 31 grudnia 2007 r. Spotka nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad tymi spotkami, ktére byty kontrolowane przez syndyka
masy upadtosci lub likwidatora. Ze wzgledu na utrate wartos$ci spotki objete sg 100% odpisem aktualizujgcym i wykazywane sg w wartosci zero.
** Suma zaangazowania posredniego i bezposredniego
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31.12.2008

Nazwa jednostki Stopie n powi gzania Kraj Udziat w kapitale Udziat w ogélnej liczbie
rejestracji zaktadowym gloséw na WZA

Energopol Potudnie S.A. Spétka stowarzyszona Polska 32,78 % 32,78 %
Globstar Sp. z 0.0. w Spétka zalezna Polska 51,04 % 51,04 %
likwidaciji
Jupiter Plaza Sp. z 0.0. Spétka zalezna Polska **51,04 % **51,04 %
AUTO-CENTRUM Spotka zalezna Polska 100,00 % 100,00 %
PULAWSKA Sp. z 0.0.
3 Investment Sp. z 0.0. * Spétka zalezna Polska 99.92 % 99.92 %

* Na dzien 31 grudnia 2008 r. Spoétka nie sprawowata kontroli ani znaczacego wptywu nad tymi spotkami, ktére byty kontrolowane przez syndyka
masy upadtosci lub likwidatora. Ze wzgledu na utrate wartos$ci spotki objete sg 100% odpisem aktualizujagcym i wykazywane sg w wartosci zero.
** Suma zaangazowania posredniego i bezposredniego

Na dzien 31.12.2007 w zestawieniu JUPITER NFI S.A. prezentowat w zestawieniu spotek zaleznych i stowarzyszonych spoiki :
Zaktady Zbozowo — Miynarskie ,GRENO” S.A. w Gréjcu, Grupa Handlowa Quercus S.A. oraz Mega Plus S.A. Dnia 14 marca 2008r.
Sad Rejonowy w Kilelcach postanowit o ukonczeniu postepowania upadtosciowego spotki Mega Plus S.A. Dnia 15 kwietnia 2008 Sad
Rejonowy w Radomiu postanowit o ukonczeniu postgpowania upadiosciowego Zaktadéw Zbozowo-Miynarskich ,GRENO” w
upadiosci i wykresleniu spétki z Krajowego Rejestru Sadowego. Dnia 29 kwietnia 2008r. Sad Rejonowy dla odzi Srédmiescia w t.odzi
stwierdzit ukonczenie postepowania upadtosciowego spdtki Grupa Handlowa ,Quercus” S.A. i zdecydowat o wykresleniu spokki z
Krajowego Rejestru Sadowego. Powyzsze podmioty zostaly wykreslone z ksiag JUPITER NFI S.A. i nie sg dalej wykazywane w
zestawieniu inwestycji w spokki zalezne i stowarzyszone na dzier 31.12.2008

Inwestycje w spotki zalezne i stowarzyszone w jednostkowym sprawozdaniu finansowym Funduszu klasyfikuje sie jako aktywa
finansowe dostepne do sprzedazy. Aktywa te w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej o
koszty transakcji, ktére moga by¢ bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji danego instrumentu.

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wycenia sie w wartosci godziwej. Warto$¢ godziwa inwestycji,
dla ktorych istnieje aktywny rynek gietdowy jest réwna kursowi zamkniecia na dzien bilansowy na tym rynku. Jezeli rynek na dany
sktadnik aktywow finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nienotowanych udziatéw i akcji), Fundusz ustala warto$¢
godziwg stosujgc modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikéw rynku do wyceny takich instrumentéw i bazujace m.in.
na poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych, transakcjach i wskaznikach
rynkowych dla spétek z danego sektora.

Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie majg ustalonego okresu zapadalnosci (instrumenty kapitalowe) i nie jest mozliwe ustalenie
ich wartosci godziwej, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zmiany wartosci godziwej aktywoéw finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie w pozostatych kapitatach, za
wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskow i strat z tytulu réznic
kursowych, ktére odnoszone sie do aktywoéw pienieznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

Utrata wartosci aktywow finansowych

Fundusz dokonuje na kazdy dzieh bilansowy oceny, czy wystepujg obiektywne dowody ha to, ze nastgpita utrata wartosci sktadnika
aktywow finansowych lub grupy aktywow finansowych. Jezeli takie dowody wystepujg w przypadku aktywéw finansowych dostepnych
do sprzedazy, taczne dotychczasowe straty ujete w kapitale — ustalone jako ré6znica pomiedzy ceng nabycia a aktualng wartoscig,
godziwag, pomniejszone o ewentualne straty z tytutu utraty wartosci ujete wczes$niej w rachunku zyskéw i strat — wytacza sie z kapitatu
wilasnego i ujmuje w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy i utrata wartosci”.

Straty z tytutu utraty wartosci ujete w rachunku zyskéw i strat dotyczace akcji i udziatéw nie podlegajg odwrdceniu w korespondenciji z
rachunkiem zyskow i strat. W przypadku ustania przestanek utraty wartosci odwrocenie odpisu dokonywane jest przez kapitaly.
Odwroécenie straty z tytutu utraty wartosci diuznych instrumentéw finansowych ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat, jezeli w kolejnych
okresach, po ujeciu odpisu, warto$¢ godziwa tych instrumentéw finansowych wzrosta w wyniku zdarzen wystepujacych po momencie
ujecia odpisu.

1.3. Portfel inwestycyjny

Na podstawie ust. 8 par.9 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczeg6lnych warunkéw,
ktorym powinna odpowiada¢ rachunkowos¢ narodowych funduszy inwestycyjnych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym zaprezentowano zestawienie portfela inwestycyjnego. W ramach portfela inwestycyjnego wykazano:

- akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych,
- akcje i udzialy w pozostatych jednostkach,

- dtuzne papiery wartosciowe,

- inne papiery wartosciowe.

Ponadto w celu spetnienia wymogéw Rozporzadzenia MF wprowadzono uzupetniajacy podziat utrzymujacy dotychczasowe
nazewnictwo w odniesieniu do udziatéw wniesionych pierwotnie przez Skarb Panstwa jako wktad niepieniezny do Funduszu:

- udzialy wiodace — udziaty, w ktérych pierwotnie Fundusz byt najwiekszym udziatowcem,

- udzialy mniejszosciowe — udziaty, w ktérych Fundusz byt pierwotnie jednym z mniejszo$ciowych udziatowcéw.
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Ponadto skiadniki portfela inwestycyjnego zaliczane sa, zgodnie z MSR 39 ,Instrumenty finansowe — ujmowanie i wycena”, do
nastepujacych kategorii:

- aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat,
- inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci,
- aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Klasyfikacja opiera sie na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikacji dokonuje sie na moment poczatkowego ujecia aktywow
finansowych.

(&) Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone w momencie ich poczatkowego
ujecia do wyceny w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat. Sktadnik aktywdw finansowych zalicza sie do tej kategorii, jezeli
nabyty zostat przede wszystkim w celu sprzedazy w krétkim terminie lub, jezeli jednostka zdecydowata na moment poczatkowego
ujecia 0 wycenie w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat.

Do tej kategorii zalicza sig réwniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaly wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace.

Prawa poboru Fundusz w momencie ujecia w ksiggach klasyfikuje jako instrumenty wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat.

W przypadku nienotowanych praw poboru Fundusz przyjat nastepujace zasady wyceny:

- jezeli pierwsze notowanie praw poboru odbedzie sig po dniu bilansowym, ale do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego, to do
wyceny tych praw przyjmuje sie kurs zamkniecia z pierwszego dnia notowania,

- jezeli do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego pierwsze notowanie praw poboru jeszcze sie nie odbedzie to wyceny
dokonuje sie zgodnie ze wzorem wyznaczajacym teoretyczny kurs odniesienia dla tych praw na dzien bilansowy, wyliczony na
podstawie kursu zamknigcia akcji (bez praw poboru) z poprzedniego dnia.

kurs akgji x ilo$¢ akeji za jedno prawo poboru - warto$¢ emisyjna nowej akciji x ilos¢ akcji za jedno prawo poboru.

(b) Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci to nie stanowigce instrumentéw pochodnych aktywa finansowe o ustalonych lub
mozliwych do ustalenia ptatnosciach i ustalonym terminie zapadalnosci, ktére Fundusz zamierza i jest w stanie utrzymac¢ do terminu
zapadalnosci, z wylaczeniem aktywow zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat
lub dostepnych do sprzedazy, a takze pozyczek i naleznosci. W przypadku sprzedazy przez Fundusz czesci aktywow
utrzymywanych do terminu zapadalno$ci, ktérej nie mozna uzna¢ za nieistotng w terminie powyzej 3 miesiecy do dnia wykupu,
nastepuje tzw. zarazenie portfela inwestycji utrzymywanych do terminu zapadalnosci, a tym samym wszystkie aktywa z tej kategorii sg
przeklasyfikowane do kategorii dostepnych do sprzedazy.

(c) Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to instrumenty finansowe nie stanowiace instrumentéw pochodnych oraz nie podlegajace
klasyfikacji do wyzej wymienionych kategorii.

(d) Ujecie poczatkowe oraz rozliczenie sprzedazy

Instrumenty finansowe w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powiekszonej w przypadku instrumentéw
niekwalifikowanych jako wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskdw i strat, o koszty transakcji, ktére moga by¢
bezposrednio przypisane do nabycia lub emisji danego instrumentu.

Transakcje zakupu i sprzedazy inwestycji ujmuje sie na dzieh przeprowadzenia transakcji, chyba ze w umowie wskazano na inny
dzien przejscia istotnych korzysci i ryzyk zwigzanych z posiadanymi instrumentami.

(e) Woycena na kolejne daty bilansowe

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostepne do sprzedazy oraz aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskow i strat, wycenia sie rowniez w wartosci godziwej. Jezeli aktywa dostepne do sprzedazy nie maja ustalonego okresu
wymagalnosci (instrumenty kapitalowe) i nie jest mozliwe ustalenie ich wartosci godziwej, wyceny dokonuje sie w cenie nabycia,
pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci.

Zmiany wartosci godziwej aktywow finansowych zaliczonych do dostepnych do sprzedazy ujmuje sie¢ w pozostatych kapitatach, za
wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci (zaliczane sg do wyniku biezacego okresu) oraz tych zyskéw i strat z tytutu réznic
kursowych, ktére dotyczg aktywdw pienieznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

W przypadku aktywéw wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek zyskow i strat, dodatnie zmiany w wycenie do warto$ci

godziwej, prezentowane sa w pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji”, natomiast zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty
Z inwestycji”.
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() Ustalanie wartosci godziwej

Warto$¢ godziwa inwestycji, dla ktorych istnieje aktywny rynek gietdowy jest réwna kursowi zamkniecia na dzien bilansowy na tym
rynku. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywow finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nie notowanych akcji i udziatow),
Fundusz ustala warto$¢ godziwg stosujgc modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikéw rynku do wyceny takich
instrumentéw i bazujagce m.in. na poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienieznych,
transakcjach i wskaznikach rynkowych dla spotek z danego sektora.

(g) Utrata wartosci aktywow finansowych

Fundusz dokonuje na kazdy dzieh bilansowy oceny, czy wystepujg obiektywne dowody ha to, ze nastgpita utrata wartosci sktadnika
aktywoéw finansowych.

Jezeli wystepujg dowody wskazujace na mozliwos¢ wystapienia utraty wartosci inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci
wycenianych w wysokosci zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustalana jako réznica pomiedzy wartoscig bilansowa aktywow
a wartoscig biezacg oszacowanych przyszlych przeptywow pienieznych zdyskontowanych oryginalng efektywna stopa procentowa dla
tych aktywow.

W przypadku aktywow dostepnych do sprzedazy odpisy na utrate wartosci sg dokonywane na podstawie wynikéw analizy
przeprowadzonej z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostepne na dzieh sporzadzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spétek oraz inne informacje otrzymane od
pozostatych narodowych funduszy inwestycyjnych i informacje rynkowe oraz przestanek okreslonych w MSR 39. W przypadku
instrumentéw dtuznych zaliczonych do kategorii dostepnych do sprzedazy utrate wartosci ustala sie z wykorzystaniem
rynkowej stopy procentowe;.

Do obiektywnych dowodéw wskazujacych na utrate wartosci instrumentéw kapitatowych zalicza sie réwniez informacje na temat
znaczacych negatywnych zmian majacych miejsce w srodowisku technologicznym, rynkowym, gospodarczym, prawnym lub innym, w
ktérym dziata emitent, wskazujace, ze koszty inwestycji w instrument kapitaltowy mogq nie zosta¢ odzyskane. Znaczacy i
przediuzajacy sie spadek wartosci godziwej inwestycji w instrument kapitatowy ponizej kosztu réwniez stanowi obiektywny dowaéd
utraty wartosci.

Odpisy z tytutu utraty wartosci ujmuje sie w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy i utrata wartosci”.

W przypadku ustania przestanek utraty warto$ci nastepuje odwrécenie odpiséw aktualizujgcych:
- przez rachunek zyskéw i strat — w przypadku aktywoéw finansowych klasyfikowanych jako inwestycje utrzymywane do
terminu zapadalnosci, oraz aktywow dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami dtuznymi,

- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywéw dostepnych do sprzedazy bedacych instrumentami kapitatowymi.

2. Opis najwa zniejszych czynnikow wptywaj acych na zmian e warto $ci kapitatéw wiasnych
Funduszu w IV kwartale 2008 r.

Fundusz zanotowa#t w IV kwartale 2008 r. strate w wysokosci 1 486 tys. zt. Na wynik najwiekszy wptyw miaty:
- przychody i zyski z inwestycji w kwocie 2 364 tys. zt (gtéwnie przychody odsetkowe od udzielonych pozyczek,
posiadanych lokat i dtuznych papieréw wartosciowych),
- koszty operacyjne Funduszu w kwocie 2 063 tys. zt.
- utrata wartosci udziatdw Globstar Sp. z 0.0. w likwidacji odniesiona na wynik finansowy w kwocie 1 787 tys. zt

W poréwnaniu do stanu na koniec poprzedniego kwartatu aktywa netto Funduszu spadly o 9 184 tys. zt. Najwiekszy wplyw
na te zmiane miato przeszacowanie wartosci portfela posiadanych akcji spotek notowanych na GPW do wartosci godziwej
w zwigzku ze spadkami wartosci gtéwnych indekséw wywotanymi kryzysem na rynku kapitatowym. Najwieksze spadki
wartosci akcji w stosunku do 11l kwartatu 2008 roku w skutek przeszacowania do warto$ci godziwej Fundusz odnotowat na
akcjach Ceramiki Nowej Gali S.A. w kwocie 4 554 tys. zt oraz akcjach Energopolu Potudnie S.A. w kwocie 2 656 tys. zt
netto. W IV kwartale 2008 roku miat takze miejsce odpis aktualizacyjny na warto$¢ udziatébw w spéice zaleznej, ktéry
pomniejszyt sume aktywow netto o kwote 1 787 tys. zt.
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