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Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A., Warszawa ul. Armii Ludowej 26

oPlNlA NlEzALEzNEGo BIEGŁEGo REWIDENTA

D|a Akcjonariuszy' Rady Nadzorczej i Zarządu Zachodniego Funduszu
Inwestycyjnego NFI S.A.

PrzeprowadziIiśmy badanie załączonego sprawozdania finansowego Zachodniego
Funduszu Inwestycyjnego NFI Spółka Akcyjna (,,Jednostka'', ,,Fundusz'') z siedzibą przy
a|. Armii Ludowej 26 w Warszawie, na które składa się:

_ bi|ans spoządzony na dzień 31 grudnia 2008 roku, który po stronie aktywóW
i pasywów zamyka się sumą 146 785 tys. złotych'

_ rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia
2008 roku wykazujący zysk netto w Wysokości 9 375 tys. złotych,

_ zestawienie zmian W kapita|e własnym za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku do
31 grudnia 2008 roku wykazujące zwiększenie stanu kapitału Własnego o kwotę
9 375 tys. złotych'

_ rachunek pŻeptywóW pienięŹnych za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku
do 31 grudnia 2008 roku wykazujący zmnie'jszenie stanu środków pieniężnych
o kwotę 52 887 tys. złotych'

- informacjadodatkowa.

Za sporządzenie tego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z działa|ności
jednostki odpowiada Zarząd Spółki.

Naszym zadaniem było zbadanie i Wyraienie opinii o zete|ności, prawidłowości
i jasności tego sprawozdania finansowego oraz prawidłowości ksiąg rachunkowych
stanowiących podstawę jego spoządzenia.

Badanie sprawozdania finansowego pzeprowadziIiśmy stosownie do postanowień:
_ rozdziału 7 ustawy z dnia 29 Września 1994 roku o rachunkowości (Dz' U. z 2002

roku Nr 76, poz.694 z póżniĄszymi zmianami)'
_ norm Wykonywania zawodu biegłego rewidenta, Wydanych przez Krajową Radę

Biegłych Rewidentów w Po|sce' a W kwestiach nieuregu|owanych Międzynarodowych
Standardów Rewizji Finansowej.

Badanie sprawozdania finansowego zap|anowa|iśmy i pzeprowadzi|iśmy w taki sposób,
aby uzyskaó racjonalną pewnośó, pozwa|ającą na Wyrażenie opinii o sprawozdaniu.

W szczegó|ności badanie obejmowało sprawdzenie poprawnoŚci zastosowanych pzez
jednostkę zasad rachunkowości i znaczących szacunków, sprawdzenie - w pzewazającej
mierze W sposób WyryWkowy - dowodów i zapisów w księgach, z których wynikają |iczby i
informacje zawańe w sprawozdaniu finansowym, jak i całościową ocenę sprawozdania
finansowego' Uważamy, Źe badanie dostarczyło wystarczającej podstawy do wyrażenia
miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujące dane |iczbowe i
objaŚnienia SłoWne:

- pzedstawia zetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji
majątkowej i finansowej Spółki na dzień 3.1 grudnia 2008 roku, jak też jej wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku,

_ sporządzone zostało, We wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami
(po|itykd rachunkowości, Wynikającymi z Międzynarodowych Standardów
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Rachunkowości, Międzynarodowych Standardów Sprawozdawczości Finansowej
oraz auięanych z nimi interpretacji ogłoszonych w formie rozpoządzeń Komisji
Europe,jskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do
wymogów ustawy o rachunkowości iwydanych na jej podstawie pzepisów
wykonawczych oraz na podstawie prawidłowo prowadzonych ksiąg rachunkowych,

- jest zgodne z wpływającymi na treŚć sprawozdania finansowego przepisami prawa i
postanowieniami statutu społki.

Sprawozdanie z działa|noŚci jest komp|etne, w istotnym zakresie z wymogami art. 49 ust. 2
ustawy o rachunkowości oruz rozporządzenia Min|stra Finansów z dnia .lg |utego 2009 r. w
sprawie informacji bieżących i okresowych pzekazywanych pzez emitentów papieróW
wańościowych (Dz. U. z 2009 r., nr 33' poz. 259)' a zawa|Ie w nim informacje, pochodzące
ze zbadanego sprawozdania finansowego, sąz nim zgodne.

l/) /
/ \  /  - ,  t
l / L.llq1L^Ó U )l \.- rto."!

Bańara Wągrowska
Biegły rewident nr ew' 1002917434

W imieniu
WBS RachunkowośÓ Consu|ting Sp.z o.o.

Marcin Wasil

PrezesZarządu

WBS Rachunkowośó Gonsu|ting Sp. z o.o.
Warszawa, ul. Pankiewicza 3

Podmiot uprawniony Nr 2733

Warszawa, 30 kwietnia 2009 r.
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A. Część ogolna

l. Dane identytikujące badanqjednostkę

Zachodni Fundusz |nwestycy.iny NF| spÓłka Akcyjna z siedzibą pŻy a|' Armii Ludowej 26 w
Warszawie została wpisana do Kra.jowego Rejestru Sądowego W dniu 05 |ipca 200.l roku pod
numerem 0000025172.

W roku badanym Jednostka nabywała papiery WartoŚciowe emitowane przez Skarb Państwa'
nabywała bądŹ obejmowała udziały' akcje i inne papiery wańościowe podmiotÓw zare.jestrowanych
oraz dziaĘących w Po|sce i za granicą co jest zgodne z działaInoŚcią przewidzianą statutem.

Akcje spółki zna.jdują się w pub|icznym obrocie' ostatnia notowana cena sprzedaży z dnia
29.04.2009 r. wynosi 1,27 zł.

Na koniec badanego okresu Jednostka posiada:

- kapltał zakładowy
- pozostałe kapitały własne

9 514 tvs. zł
124 461 tvs. zł

Na dzień sporządzenia sprawozdania finansowego struktura WłasnoŚci kapitału zakładowego
Jednostki przedstawia się następująco:

Na dzień 31 grudnia 2008 roku kapitał zakładowy Funduszu wynosił 9 513 596'50 zł i dzielił się na
9747 393 akcje serii A o wańoŚci nominalnej 0,10 zł każda i 85 388 572 akcje serii B o wańości
nomina|nej 0'10zł każda (łącznie 95 135 965 akcji serii A i serii B)'

spółka Wg stanu na koniec badanego okresu jest Jednostką dominującą i posiada następujące Społki
zatezne:
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Akcionariusze Ilość akcji
w szt.

||ość
głosÓw % kapitału % głosów

Maciej Wendzel (pEez podmioty
za|eŻne'| 20 895 500 20 895 500 21.96 % 21.96 %

Maciej Zientara (pŻez podmioty
zaIeżne) 16 552 393 16 552 393 17.40./o 17 .40 o/o

Władysław Knabe 7 300 080 7 300 080 7 .67 % 7.67 '/o

Pozostali 50 387 992 50 387 992 52.96 0/o 52,97 0/o

Razem: 95 135 965 95 135 965 100.00 % 100,(n%
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Nazwa spółki zaIeżnej Udział
Funduszu w

kapitale
zakladowym

spółki

Udział
Funduszu

bezpośrednio
i pośrednio w

ogó|nej
liczbie
qłosów

Mińska Deve|opment sp' z o'o' '100"/. 100y"
West Develooment So. z o.o. 99.99% 99.99%
PZO Investment So. z o.o. w likwidacii '100"/. 100"/"
Fabrvka PZO So. z o.o. 0.00% 100%
Praqa z Okna Sp. z.o.o. 0.00% 100%
R and R Adv Secundo So. z o.o. w likwidacii 0.00% '1001"

Cracovia Propertv Sp. z o.o. 75 . 17 '100"/"

Fellow Sp. z o.o. 1000/" 100"/"

Na dzień 31.12.2008 r. Fundusz posiadał 57,49% udziałÓw w kapita|e zakładowym Wroctawskiego
Przedsiębiorstwo Budownictwa Przemysłowego nr 1 Grupa Jedynka Wrocławska w upadłoŚci' Ze
Wzg|ędu na postawienie tej spÓłki W stan upadlości Fundusz nie sprawował kontro|i nad tąjednostką
Badana Soo,łka:

- jest wpisana do K]ajowego Re|estru Sądowego pod numerem - 0000025172
- posiada nr statystyczny w systemie REGON - 010960548
- przewaŻający rodzaj działa|noŚci posiada symbo| PKD - 65'23z
. jest podatnikiem podatku od towarÓw i usług (VAT) i posiada nadany . 526.10-37-387przez Urząd Skarbowy N|P

Na dzień Wydania opinii:
. organem kierującym jednostkąjest Zarząd W składzie:

lmie i Nazwisko Funkcja
Rafał Mateusiak Prezes Zarzadu
EWa Cieś|a członek Zarzadu

. organem nadzoru jest Rada Nadzorcza W składzje|

lmie i Nazwisko Funkcja
Maciei Wandzel Przewodniczącv RadV
AndŹei Kosiński WiceprzewodniczącV Rady Nadzorczei
Marcin Zientara Wiceprzewodniczącv Rady Nadzorczei
Piotr surmacki Sekretarz Radv Nadzorczei
Rafał Krzvsztof Bauer Członek Radv Nadzorczei
Jarosław Staniec członek Radv Nadzorczei
Michał Kobus Członek Radv Nadzorczei

Na dzień 31'12.2008 Społka nie zatrudniała pracowników'

. Za prowadzenie ksiąg rachunkowych w Spółce W badanym okresie odpowiadała firma Assets
Management Equity Fellows Sp. z o.o. SKA, natomiast za przygotowanie sprawozdania
Jinansowego dopowiada {irma Estelligence S.A.
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ll. Dane identyfikujące zbadane sprawozdanie finansowe
Roczne sprawozdanie finansowe Zachodniego Funduszu Inwestycyjnego NFl s.A. zostało
sporządzone zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Sprawozdawczości Finansowej na
podstawie uchwaty nr 14 z dnia 30.06.2005 r. Wa|nego Zgromadzenia Akcjonariuszy o pŻejściu z
dniem 1 stycznia 2005 roku na MSSF.

PŻedmiotem badania było sprawozdanie finansowe na które sk,łada się:

_ bi|ans sporządzony na dzień 31 grudnia 2008 roku, który po stronie aktywÓw
i pasywów zamyka się sumą 146 785 tys. złotych,

_ rachunek zyskÓW i strat za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku
Wykazujący zysk netto w wysokoŚci 9 375 tys. ztotych,

_ zestawienie zmian w kapita|e własnym za rok obrotowy od ,l stycznia 2008 roku do 31 grudnia
2008 roku wykazu.jące zwiększenie stanu kapitału własnego o kwotę
9 375 tys. złotych'

_ rachunek przeplywÓw pieniężnych za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 roku
do 3,l grudnia 2008 roku wykazu.jący zmniejszenie stanu Środków pieniężnych
o kwotę 52 887 tys. złotych'

- informaciadodatkowa.

Do sprawozdania finansowego załączone zostało sprawozdanie z działa|ności jednostki w roku
obrotowvm od 01 .01 .2008 r. do 31 .12.2008 r.

lil. lnformacje o sprawozdaniu finansowym Spółki za poprzedni
rok obrotowy

Sprawozdanie finansowe za poprzedni rok obrotowy, ti. za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r.,
zostało zbadane pŻez WBS RachunkowośÓ consu|ting Sp' z o'o. Wpisaną na |istę pod
numerem 2733 i uzyskało opinię bez zas|Żeień.

sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostało zatwierdzone przez Zwycząne Wa|ne Zgromadzenie
Akcjonariuszy wdniu 25'08.2008 r.' ktÓre podjęło uchwałę o pfeznaczeniu zysku za 2007 rok W
kwocie 56 704 508,69 zt W całości na kapitał zapasolvy'

Zatwierdzone sprawozdanie finansowe za 2007 r. zostało złożone W Krajowym Rejestrze Sądowym w
dniu 15.09.2008 r. oraz ooublikowane w Monitorz e Polskim B nr 238 w dniu 18.02.2009 r.

Na podstawie zatwierdzonego sprawozdania finansowego na dzień 31.12.2007 r' prawidłowo otwarto
księgi rachunkowe badanego okresu' stosownie do ań. 5 ust. ,| ustawy o rachunkowości Wykazane w
księgach rachunkowych na dzień ich zamknięcia stany aktywów i pasywóW ujęto W tej samej
Wysokości, w otwartych na następny rok obrotowy księgach rachunkowych.

IV, Dane idenffikujqce podmiot uprawniony pneprowadzajqcy
b ad a n ie sp rawozdan i a fi nan sowego

Uchwałą Rady Nadzorczej Zachodniego Fundusz |nwestycyjnego NF| s.A. z dnia 29.07.2008 r'
spółka WBs RachunkowośĆ Consu|ting Sp. z o'o. została powołana do zbadania sprawozdania
finansowego za 2008 r., umowa o badanie została zawańa dnia 29'08'2008 r.

Podmiot uprawniony do badania sprawozdań finansowych WBS RachunkowoŚÓ consu|ting sp. z o.o.
przy u|. Pankiewicza 3 w Warszawie jest Wpisany na |istę pod numerem 2733, a w jego imieniu
badanie pŻeprowadziła Barbara Wągrowska Wpisana do rejestru i na listę biegłych rewidentÓw
wykonujących zawód biegłego rewidenta pod numerem 1002917434.
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Zarówno podmiot uprawniony' jak i przeprowadzający w jego imieniu badanie biegli rewidenci oraz
osoby uczestniczące W badaniu nie będące biegłymi rewidentamj stwierdzają że pozostają niezależni
od badanej jednostki, w rozumieniu ań. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowoŚci.

Badanie DŻ eDrowadzono w okresie od 0,l.04.2009 r' do 30.04'2009 r.

V. oświadczenia Jednostki i dostępność danych
zafąd spolki W dniu 30 kwietnia 2009 r. złożył ośWiadczenie o komp|etnoŚci, rzete|ności i
prawidłowości sprawozdania finansowego przedstawionego do badania, ujawnieniu w informacji
dodatkowej Wsze|kich zobowiązań warunkowych istniejących na dzień 31.12.2008 r. oraz nie
zaistnieniu do dnia złożenia oświadczenia zdazeń wptywających w sposÓb istotny na wie|kość
danych wykazywanych w sprawozdaniu finansowym za rok badany.

W trakcie badania sprawozdania finansowego SpÓtka udostępniła Wsze|kie dokumenty i informacje
niezbędne do wydania opinii i sporządzenia rapońu.

Vl. Pozostałe informacje
Nie stanowiło pŻedmiotu badania wykrycie iWyjaŚnienie zdazeń pod|egających ściganiu' jak również
nieprawidłowoŚci jakie wystąpiły poza systemem rachunkowości.

W badanym okresie w Jednostce nie pzeprowadzane były kontro|a zewnętrzne

w  B 5  R a . h U n t o w o ś ć  c o n s U I t j n o  s p .  2  o . o '
N I P  1 1 8 . 1 6 . 2 5 . 2 4 6  s ą d  R e j o ń o w y  d | a  m  ' s t
0 0 o o o 9 2 2 1 1 ,  K a p i t a ł  z a k | a d o w y  5 0 ' 0 o o  z |
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B. Analiza sytuacji Jednostki i ocena kontynuacji działalności

Wszystkie kwoty Wykazane w da|Vej części niniejszego raportu biegńego rewidenta zostaly p|zedstawione w tys' złotych.

I. Zmiana i struktura głównych pozycji bilansowych

w a s  R a c h U n k o w o ś ć  c o n s u I t I n 9  s p '  z  o . o '  A d r e 5 :  u | .  p a n k i € w i . z a  3 '  o 2 . 6 9 6  w a r s z a w a  T e I e . o n :  ( 0 2 2 )  6 2 7 . 1 0 . 5 6 ,
N I P  1 1 3 . 1 6 ' 2 5 . 2 4 6  s ą d  R e l o n o w y  d | a  ń ' s t '  w . . s z a w y  x l ! !  W y d z i a I  G o 5 p o ó . r . z y  ( r a j o w e q o  R € j e s t r U  5 ą d o w e E o  K R s
o o o o 0 9 2 2 1 1 '  x a p | t a l  z . t ł a d o w Y  s 0 ' 0 o o  f ł

AKTYWA 31.12.200631.12.2007 3t.12.2008

Zml.nyw
strul(utila

t%l

Zml.nyw
sLuKurao

(%)

31.12.200631.12.2007 31.12.2008łol.(tl.3V3 kol.(3-2)/il

2 1 6 8
A. Po.t'a| |nłresrycylny 1 1 8  6 1 4 6a 8ofl 136935 81,48% 50,39% 93.29% 41,99% 99,029(
l. Notowano kalowa akclo, Inne paplory

wańośc|ow6 | |Bt.umenty '|n.n3ow6 63E 0 0 0.44% 0.00% 0.00% -100.00%
l . AKcjg slanowiąc€ udzigły wrodąc€ w 0 0 0 0.00% 0,00% 0,(xt%
2. A|rcje slano\M* |,oz|a|y mnpjsfosoołe w 0 0 0.0094 0.00% -1mtb

3' Akqe w jednos|kach fa|eżnych notowanych 0 0 0 0.00.ń 0,00% 0.00%
4' A|(c]e w ledno$|(acn wsporŹależnycn 0 0 0 0.00% 0.00% 0.00%
5. Al(cje w jednostkach śowa|z yszonych 0 0 0 0,00% 0,00% 0.00%
6. No|orane dfużne pep.efy yańoś.iowe 0 0 0 0.00% 0.00% 0.oo%
7. Pofoslale nolo/vana papiery warlosciowe
inŚtrum.ntv liMnŚr'M 0 0 0 0.00% 0.00% 0,00%

. Ntonobwane krerowc paprery
w.rtoóc|owa, udz|ały | |nno |nstrumonty 117 976 68 80/t 't36 935

8t.05% 50,39% 93,29% -41.68% 99,02%
1 ' A|(qe l udzały $anow|ące udaały uodące w
bółke€h nienotołanvch 0 0 0,00% 0,00% 0.00%
2. Akcj. . udziav stanowiące udialy
mnieiszoŚciow€wsoółfach nieno|owanvch 0 0 0 o,o0% 0,00% 0.00%
3, AIrcJO I Udzraly w lgdno$kscn zarefnych 103 016 68 202 103 861 70.77% 19.95% 70.76% -33.79% 5228%
4' A|(cie i udŻa|y w Fdnostkach
Eóótża|eżnv.h nienot anrch o 0 0 0.00% 0,00% 0,00%
5' Al(c]e I udaa|y wpdno$|€cn
gio!'/arżvgzonvch nianotowanvch o 0 0 0,00% 0,00Pia 0,00%
6. Akcje i udziat w innych Jednoslkach 0 o 0 0,00% 0.00v. 0,00%
7. Nionotowane dłużn6 pep|efy wanościow€ 14 960 32 53,1 10.24./. 0.4.t 22,16% .95.98% 530r1.3}tr
8. Pofosia|e nienotołan. papi€ry wańoŚciol,'€
i inn€ instsumentv finenśowe 0 0 540 0.oo% 0.00% 0,37t4
|||. z.g6n|czne p.p|ery w.ńoŚc|ow€'
udzlalv I lnno lnstrumantv llnansowe 0 0.00% 0.00% 0.oo%
B' N.|ożnośc| 20 aza 11 151 6 3,{4 11,31% 4.17% 132% -46,45% 13,12%
1 ' Na|cżności z Mufu udfie|onych pożycfek 16653 a u 7 5 665 11.44't 6,'11% 3,86% -49.88% 32.13%
2. Na|eaość| z tytufu sprzedanych
(umorŹonycn) papierÓ* wanościowydl,
Ud7i.łów i inńvĆh ińślfuń.ńów |inańfuĆh

0 0 0
o.0o% 0,00% 0,00%

3. Na|8Źności z lytułu odśatek 'I 219 2 725 293 0.84% 2.OO% 0,20% 123_U% {9.26%
4. Na|oŹnosci z lytufu dnud€nd I innych 0 0 0 0,oo% 0,00% 0,00%
5' Na|e'pści z tyiułu dośaw i usfug t07 1 8 34 0,07% 0.01% O.O,a% {3.14% 200.00%
6' Na|€żności z tytt'tJ podatkow' c€ł' 0 35 '12

0.oo% 0.03% 0.01% 65J1%
5' Pozos|ałe należności 2 449 29 320 1.967. 0.02% o.22% -98.9E% 1008.90%
c. srodk|p|6n|ęźne | |nne aktywa p|.n|ęźne 5 387 56 232 3 345 3,70L 4't.18./. 2.28% 943.850/6 -94.05%

D. Inno aklywa 739 352 161 0,51L o,26% o,11.4 -52.37% ś1'2a1.
1 . Wanośo nierńeria|n€' w tym. 0 6 0 0,00% 0,00% 0,00% -100.txl)6

0 6 0 0,00% 0.00% o.o0% ,1t t.00%
2' Rzgcfowe aKywa ttwałc 498 160 1 1 1 0,u% 0.12L 0,08% -67.87% 30,63%
3' Rozl.cf enia międzyok€sow€ 241 147 50 o,17.4 0,111e 0.03% .22'41oń -73,23%
3.1 . Aktywa z Mutu odroczonego pooalku

226 69 4:l 0.16% 0.05% 0.03% -69.47% -37.68%

3'2' Pozosta|e roz|iczonia międzyokesolvo 1 5 1 1 8 7 o,o1% 0.09.ń 0,00% 686,67% .Ł1,o7%

4' Pozos|ałe 0 o 0.007. 0.00% 0.00%
E. w.rtość f|rmy z wyceny o 0 o 0.00% 0.00% 0,00%
A  I t y  w a  r e z a m 145 566 135 512 1,{6 785 100,00% 100,00% 100,00% -6.2Vh ?.9*

MV



31.12.200631.12.2007 31.12.2008

zmianyw
struktuŻs

zmlanyw
strukturze

I'/"t

31.12.200631.12.2007 31.12.2008kol.(3-2)/2kol.l4'3),3

4 6 7
F. zobowiązani. I Roz€rwy 13 918 11911 12 809 9.56% 4.75!/. 8.73% -14.20't 7.2?%
|' zobow|ązan|. 12 211 1 1 0 6 8 12 569 8,41'/, 4.11!/" 8,63% -9,60% 11.47%
1 ' zobowią.ania z t]^t'łU nabytych pap.eńw

wańościowych. udzia]tlw i innych instumentów 5 0 0
0,00% o,o0% 0,00% -100.00%

2. zobowiq?anis z lylufu zaciągniętych
1 17 1 7 1o 921 '11725

8.05% 8,OO% 7.99% -6,79% 7.36%
3- zobowiązania z tytufu wyemitowanych
dfużnvch oaDieńw wańościowvch o 0 o 0,00% 0,00% 0.00y0
4' zobow|Elan|a z tytułu poda|kÓw, ceł 283 74 274 0,19% 0,05% 0'19oń -73,45y. 275,64%

5' zobowiąfania f Mułu doslaw i usfug 164 64 498 0,11% 0,05% 0.34% €0'96% 674,13%
6' Pozośałe zobowiazania 75 9 164 0,05% 0,01% 0.110/. 48,00% 1766,57%
7. FLrndusze Bpecjalne 0 0 0,00% 0,00% 0.00%
||. Roz||czen|a m|ędzyokresowe 780 258 81t 0,51./t 0.19't 0.06% 46,92.t s7.a%
l . uiemna wanośÓ |irmy o 0 0 0,00% 0,00% 0,00%
2' |nne roz|iczenia międzyokresowe 780 258 84 0,54% 0,19% 0.06% Ą6'92% -67.44%

2.1' D|ugoterminow€ 0 o 0 0,00% 0,00% 0,00%
2'2. Kńtkoterminov,e 780 258 84 0,51% 0.19% 0,06% {6,920/o -87.11./"

lll. Rozorwy 894 6 1 5 56 0,610/. 0,45% o.o4% -31 .210/o ,90.89%
1 . ReZeNa z tylulu odroczonego podatku

774 500 0,53% 0.37% 0,04% -35'4ooń ,88,80%

2. RezeMy na śMadczenia emeryta|ne olaz
inne obowiazkow€ świadczenia oEcowników 120 1 1 5 o

0.08% 0.08% 0.00% 4.170/o 100.00%
2.1. Dlugolominowe 0 0 0 0,00% o,oo% 0,00o/o

2.1. Krakolerminowe 120 1 1 5 0 0.08% 0.08% 0,o0./" 4.17yo -100.00%
0 0 0 0,00% o,0o% 0'00oń

|V' R€zeMa z wyceny 0 o 0 0,00% 0.00% o,oo%
zobow|ązanle I r€zelwy razem 1 3  9 1 8 't1941 12 809 9,56% a,7syc 4.73% -14 200 7,270/d

Aktywa n etto (Al tywe, raz6m -
zobow|ązan|a l rezerwy' razem) 131 650 121601 133 976

90,440/. 91,25rA 91,27yo -5.35% 7.52%

G. K.p|t.ł wł.sny 131 550 124 601 't33 976 90,44'/. 91,25!/; 9.1.27% -5.35% 7,52.4
1 ' Kapitał zakIadowy 2135 9  5 t 4 9 514 1,47r/c 6.9f % 6.48'/. 345,62% 0,00./,
2' Na|eżne wpłaty na kapitał faktadowy 0 0 0 o,o0% o,oo% 0,00%
3. Akcje wtasne (wie|kość ujemna) 42 672 o 0 -293f/6 o,oo% 0,00% .100000,6

144141 54 U1 1 1 1  3 4 6 99,05% 10,02% 75,46% -62.100h 103,78%
5- Kapitał z aktuE|iza cji Wyceny' w lym: 0 0 o 0,00% 0,00% 0.00%

0 o 0 0,00% o,0o% 0,00%
- akcji i udziałiw o 0 0 0,00% 0.00% 0,00%
6' Pozostałe kapila|y rezeMowe 0 0 o 0.00% 0.00% o.0o%

8 538 0 o 5,87% 0,00% 0,00% -100.00o/o

L Zysk (sllaia) z lat ubiegtch 3-741 3 741 3 741 2,57% 2.74% 2,55% 0.00% o.o0%
9' zysk (śrata) netto ' t5 727 :'6 705 9 375 10,80% 11,53% 6,39% 260,560/o ł3,47.h
.|o' odpisy f zysku netto w ciągu loku

obro|o'^€go (wieIkośÓ ujemna) 0 0 0
0,00% 0,00% 0,00%

P a s y w a  r a z e m 145 508 't35 542 't46 785 100.00% 't00,00% 100.00.ń -6,20% 7,50%
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RACHI'NEK zYsKÓW I STRAT 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2008
zmlanyw zmlanyw

stru*turz€ {%)
tvs fł t3-2U2

3 4

A. Przychody z Inwe3tycjl 3112 5 305 4 253 10,7?% -21,71%
1 ' Udział w wyniku |inanso'ym ne|to 0 300 100,00% 53.86%
1'1' ztytufu udz.ałów Modących 0 o 0
1 '2. z !ńufu udziałow w jednostkach za|eżnych o 300 650 100.0ooń 53,45%
l '3 z Mułu udz' ał5w w Fdnostkach wspóŁa|efnych 0 o 0
1 .4. z tl^ufu udziaIów w jednostkach stowarzyszonych 0 o 0

2' Przychody z akcji' innych papierów wartościowych i
instrumentówl]nansowch oraz udziałów

1 294 477 0 -171,24%
2.1 . z !^ułU dłużnych papierów wanościowyci 1 294 477 o -171.24.4
2.2. z t]^ułu udzia]ów mniejszosciowych 0 0 0

2.3' z t]^ufu innych papi€ńw wańościowych' instrumentów
finansowych i udia]ów

0 0 0
3. Pnychody z lytułu odsa|ek | 846 4 524 3 603 59.23'i6 -25,67.4
4. Dodatnie óżnic€ kursowe o 0
5. Pozostale 0 0 o
B. Pozost'ł]. pżychody opgracyjng 7 665 45rl 224 -1588.33% -99,12%
C. Koszty opelacyjne 6 5E5 4956 6 433 -32,87% 22,96%
1. KosAy dziatania funduszu 6 328 4 688 6 381 -29.1604 23,44%
1 ' 1 ' odsdtki z !^ufu zaciągniętych kredytów (połczek) 241 6ĄĄ 804 62.58% 19,90%
'l'2' Ujemne ńżnice kuEowe 0 0 100,00%
1 .3' zużycie mateńa|ów i eneĘji 63 27 1f.46ó/" -133.33%
1 '4' Usługi obc€ 20,!.0 1 535 2 759 -32.90% 4,36./.
1 .5. Wynagrodzenia i świadczenia na rfecf pracowników 2 422 1 997 2 139 -21,28% 6,61%
1'6' Poda|k. i opłaly 1 8 1 5 419 -20,00% 96.41%
1'7' Pozostałe koszty 1 555 634 230 -145.27.4 -175,65%

2' Amońyzacja środków tnłałych oraz wańości
niemaleńa|nych i prawnych

257 6a 52 -277.9404 -30,77%
D. Pozostalo koszry opsracyrne 0 0 0
E. Roforwy I odP|sy aktual|zujące 5 881 1024 99.93% 472,O4%
F. Wyn|k Ź lnw63tyci| netto 1214 5 684 -924 36'89oń 42334%
G. zr€al|zowano zy3k| (straty) z |nwestycJ| 1 8 1 9 50 442 10 495 76.75% 344.44%
H. zyst (sirat') z dz|'łr|nośc| oper.cyjnej 16 037 57 526 9 571 72,120/. -501,04%
|. wyn|k zdarzsń nadAYyczajnych o o
J. zysk (ślrata) brutto 16 037 57 526 72.12% -501,04%
K. Poclatek dochodowy 310 821 195 62,21% 321,O3%
a) częśc bieżąca 939 614 s2,93./.
b) cfęść odroczona 310 1 1 8 4t9 71,44%

L. Pozostał]e obow|ązkow€ zmn|gjszen|a zysku
(zw|ększonh srrary)

o 0 o
M. zysk (strata) netto 15f27 9 375 -50/t,85%

ll. Zmiana i struktura pozycji wynikowych
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wYszczEGÓLNIENIE 2006 r. 2007 r 2008 r sPosÓB wYL|czENlA

A wsKAŹN|K| F|NANsowAN|A
1

stooa zadłużenia % 9,6 8.7 8.7
mbowiązania+rczel*y /

Wskaźnik zadłużenia kaoitafu własneoo % 9.3
(zobowiązania ) / kapitały
własn€

szybkość spłaty zobowiązań , 1 6,1 0,9
(należności + środki
DienięŹne )/ zobowiaz4ia

4
WskaŹnik unieruchomienia środkóW o/o 8 1 . 5 50,4

portfel inw€stycyjny /

Wskaźnik zdo|ności płatniczei o/o Ą4.0 508.1 0.3

środki pieniężne/
zobowiązania
kótkotefminowe

Płvnność | 2,2 6 .1 0.8

maJątek obrotowy/
zobowiązania
kótkoterminowe

B wsKAŹN|K| RENToWNoŚcI

1 Rentowność aktvwóW (RoA) % 1 1 . 9 44.3 6,6
wynik finansowy
netto/średni stąn a|ttryów

Rentowność kaoitałów własnvch (RoE) % 1 , 9 45,5 7.0
wynik finansowy
netto/kaoitałv własne
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l l l. Po d staw owe ws kaź n i ki c h a rakte ryz uj ąc e dz i ałal n o ś ć j ed n os|'*i

IV. ogólna ocena działalności

1. oceHł NA PoDsTAW|E wsKAŹN|KÓW
Wykazany w badanym okresie zysk netto jest ponad 3.krotnie niższy w stosunku do poprzedniego
roku obrotowego. W związku ze spadkiem Wartości zysku netto spadła rentownośó kapitałÓW
własnych (spadek z 45% do poziomu 7 o/o'1, Pzy ocenie rentowności działa|noŚci Funduszu na|eży
jednak zwrÓciĆ uwagę na fakt, że podobnie jak w roku poprzednim, na wykazany w sprawozdaniu
finansowym wynik netto W pŻeważającej mieŻe Wp,łynęły transakcje zrea|izowane w grupie
kapitałowej' W tym zyski zrea|izowane z inwestycji w kwocie 10 495 tys' zł'

zwafwszy na fakt, że nieznaczne w stosunku do sumy bi|ansowej f]nansowanie z zewnętrznych
Źródeł pochodzi z poŻyczki otrzymane.i od jednej ze spÓłek z grupy kapitałowej, WskaŹniki plynności
oraz struktury finansowania utrzymują się na bezpiecznym poziomie. Majątek Funduszu finansowany
jest głÓwnie z kapitałÓw własnych, ktÓrych udział W struktuŻe finansowania nie zmienił się w stosunku
do 2007 roku i wynosi 91%. W pzyszłości Jednostka nie powinna mieć prob|emóW z zachowaniem
płynnoŚci oraz zdo|ności płatniczej'

2. ocerun złGRożEŃ KoNwNuAcJl DZIAŁAN|A

Powyiej pŻedstawione wskaŹniki ekonomiczne nie Wskazują na istnienie zagrożenia d|a kontynuacji
działa|ności Spółkiw ciągu 12 miesięcy od dnia bjlansowego.

10
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c. czEsc szczEcoŁowA

I. PRAWIDŁoWoŚc t RzETELNoścrsno RAaHUNKoWYaH

1. PRAW|DŁoWość srosownleoo SYSTEMU Ks|ĘGowoŚct

KsięgowośĆ Funduszu w badanym okresie była prowadzona przy wykorzystaniu programu
informatycznych Finansowo-Księgowego symfonia.

Jednostka posiada aktua|ną dokumentację, o której mowa w art. 10 ustawy, W tym róWnieŹ zakładowy
p|an kont zatwierdzony pzez Zarząd spółki.

W trakcie naszego badania nie stwierdzi|iśmy istotnych nieprawidłowoŚci ksiąg rachunkowych, które
mogłyby mieĆ istotny wpływ na zbadane sprawozdanie finansowe, a które nie zostałyby usunięte, w
tym dotyczących:
. udokumentowaniaoperacji gospodarczych,
. Żete|ności' bezblędnoŚci i sprawdza|ności ksiąg rachunkowych oraz powiązania zapisów

w ramach ksiąg rachunkowych,
. prawidłowości otwarcia ksiąg rachunkowych na podstawie sa|d zatwierdzonego bi|ansu za okres

popŻedni'
. powiązania zapisÓw z dowodami księgowymi i sprawozdaniem finansowym,
. zasadnoŚci stosowanych metod zabezpieczenia dostępu do danych isystemu ich pŻetwarzania

za pomocą komputera,
. spełniania warunkÓW jakim powinna odpowiadać ochrona dokumentacji księgowej oraz

przechowywania ksiąg rachunkowych i sprawozdań finansowych.

2. |NWENTARYZACJA AKTYWóW I PASYWoW

Inwentaryzację sktadników aktywÓw i pasywÓw pŹeprowadzono W zakresie i terminach
oraz z częstot|iwością wymaganą przez ustawę o rachunkowości. Róinice inwentaryzacyjne ujęto
i roz|iczono W księgach badanego okresu'

il. ELEMENTYSPRAWOZDANIAFINANSOWEGO

/1.1. Informacje o wybranych, istotnych pozycjach bilansu

Naszym zdaniem' informacje i komentaze dotyczące aktywÓw i pasywóW Funduszu zostały w
zbadanym sprawozdaniu finansowym we wszystkich istotnych aspektach zaprezentowane oraz
wycenione w wańoścjach rea|nych z uwzg|ędnieniem odpisÓw utworzonych z tytułu utraty Wartości.

l. AkĘwa

Suma bi|ansowa na dzień 31'122008 roku wyniosła 146 785tys. zł i wzrosła W stosunku do
poprzedniego roku obrotowego o ,l0 243 tys. zł' tj' o7,5o/o.

WańośÓ portfe|a inwestycyjnego wynosi 136 935tys. zł i obejmuje udziały W społka za|eŹnych
nienotowanych oraz nienotowane dłużne papiery Wartościowe.

Wycena udziałÓw w spÓłkach za|eżnych dokonywana jest zgodnie z MsR 27 W cenie nabycia.
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z. KapitaĘ własne

Wykazane w sprawozdaniu finansowym kapitały własne obejmu'ią (w tys. zł):
kapitał zakładowy 9 514

. kapitał zapasowy 
.l .l 1 346

. zyśk z lat.ubiegtych 3741

. zisk roku badińego 9 375

Kapitał zakładowy wg stanu na 31.12.2oo8 wynosił 9 513 596,50 zł idzie|i sięna95 135 965szt. akcji
o wartości nomińalnó; o,1o zł kafda. Kapitał zakładowy jest zgodny ze statutem spÓłki i z aktua|nym
wpisem do Kra.iowego Re.iestru sądowego (KRs 0000025172).

WartośĆ aktywÓw netto na jedną akcję na dzień 31 j2.2008 r. wyniosła .l ,4,| zł'

It.z. Informacje o Wbranych, istotnych pozycjach ksztaftujących

wnik
Naszym zdaniem, informacje i komentaŻe dotyczące kosztÓw, przychodÓw oraz strat i zyskÓw
poniesionych przez Jednośtkę zostały wykazane we wszystkich istotnych aspektach w sposób
zetelny i jasny w zbadanym sprawozdaniu flnansowym.

1. Rezerwy i odpisy aktua|izujące
Wpozyc.litąjednostkawykazałap|zychodyztytułurozwiązaniaodpisówaktua|izu.|ącychobejmujące:

. Świadczenia urlopowe w kwocie 1 .l5 Ęs. zł'

. na|eżnoŚci z tytiłu pożyczki udzie|onej dla Wrocławskiego Przedsiębjorstwo Budownictwa
Pzemysłowegó nr 1 Grupa Jedynka Wrocławska w upadłości w kwocie 912 tys. zł.

Rozwiązane odpisy aktua|izujące obe.imują kwoty spłat na|eŹnoŚci otrzymane pŻez jednostkę.

2. Z?eaaizowane zyski z inwestycji
Na wykazanąw sprawozdaniu wańoŚÓ zrea|izowanych zyskÓw z inwestyc.ii złożyły się kwoty:

.. 1o 548 tys. zł z tytułu roz|iczenia |ikwidacji spÓłki Pakiety Mniejszościowe'

. 7 tys. zł z b^ułu sprzedafy udziałÓw W spÓlce za|efnej'

. €o tys. zł strata z wyceny cerlfikatów inwestycyjnych.

3. Podatek dochodowY

W badanym okresie Jednostka wykazała dochÓd d|a ce|Ów podatku dochodowego od osÓb prawnych
w kwocie 3 232 tys. zł.

DochÓd stanowiący wynik dla ce|ów usta|enia podatku dochodowego został usta|ony prawidłowo.

W ce|u jasnego pŻedstawienia Wyniku jednostka wykazała w odrębnej pozycji kwotę aktywów oraz
'...en,', ź tytut.J oóroczonego podatku dochodowego pfypadającą do roz|iczenia na badany rok'
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ll,3, Zestawienie zmian w kapitale Własnym
Zestawienie zmian W kapita|e własnym przedstawia prawldłowo zmiany w kapitałach SpÓłki izmiany
te są zgodne z :

'I przepisami prawa:
o ustawą z dnia .l5 Września 2000 r' Kodeks społek handlowych (Dz.U' Nr94' poz' ,l037) istatutem

badanej jednostki,
. Międzynarodowymi Standardami Sprawozdawczości Finansowej / Międzynarodowymi

standardami RachunkowoŚci'

2 elementamisprawozdaniafinansowego,

3 danymi pochodzącymi bezpośrednio z ewidencji księgowej iana|izy sald kont'

II'4. Rachunek pnepływów pieniężnych
Rachunek pzepłytivÓw pieniężnych spo|z ądzono prawidłowo metodą bezpoŚrednią

Dane W nim zawańe są zgodne z danymi zawartymi w bi|ansie oraz danymi pochodzącymi
bezpośrednio z ewidencji księgowej ianaIizy saId kont'

ll.5. NoĘ do sprawozdania finansowego
Noty do sprawozdania finansowego zawierają niezbędne istotne ujawnienia.

lI.6. Sprawozdanie Zarzqdu z działalności Jednostki w roku
obrotowm

zaŻąd spo|ządz|ł pisemne sprawozdanie z działa|noŚci SpÓłki, ktÓrego informac]e finansowe są
zgodne z danymi opiniowanego sprawozdania finansowego. Sprawozdanje to zawiera informacje
Wynikające z art. 49 ustawy o rachunkowości rozporządzenia Ministra FinansÓw z dnia
19 |utego 2009 r' w sprawie informac1i bieŹących i okresowych przekazywanych przez emitentóW
papierÓw wańościowych.

D. Zdanenia po dacie bilansu

Istotne operacje gospodarcze, udokumentowane po zakończeniu roku obrotowego' a dotyczące
badanego okresu zostały ujęte w księgach badanego okresu.

Pozostałe istotne zdaniem Zarządu społki zdarzenia, ktÓre mogą mieĆ Wptyw na ocenę zbadanego
sprawozdania finansowego zostały prawidłowo zaprezentowane w częŚci opisowej sprawozdania
finansowego.
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E. Podsumowaniebadania

1. ocenę sprawozdania finansowego zawiera opinia stanowiąca odrębny dokument.

2. PŻewowadzone badanie obejmowato sprawdzenie - w dużej mieŻe metodą wyrywkową -
dowodów i zapisów księgowych, z ktÓrych wynikają kwoty i informacje zawarte w sprawozdaniu
finansowym, a także pozycje kształtujące wysokoŚĆ rozrachunkóW z budietami' W związku z tym
mogą wystąpiĆ rÓżnice pomiędzy wynikami ewentua|nych kontro|i podatkowych
pzeprowadzanych zwyk|e metodą pełną a usta|eniami zawartymi W raporcie.

3. Niniejszy rapoń zawiera 14 ko|eino numerowanych stron oraz niżej wymienione załączniki:

. bi|ans na dzień 31.12.2008 r.;

. rachunek zyskÓw istratza okres od 01'0,l'2008 do 31.1?'2008;

. sprawozdanie z przepływu środkÓw pienięhych za okres od 0.l '01 '2008 do 31.12.2008;

. zestiawienie zmian w kapitałach własnych za okres od 01 .01.2008 do 31 .12.2008;

. dodatkowe informacje i objaśnienia.
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W imieniu

WBS Rachunkowośó Consu|ting
Sp.z o.o.

Marcin Wasil
PrezesZaządu

WBS Rachunkowośó Consu|ting Sp. z o.o.
Warszawa, ul. Pankiewicza 3

Podmiot uprawniony Nr 2733

Warszawa, 30 kwietnla 2009 roku
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Barbara Wągrowska
Biegły rewident ff ew. 1002917434

14


