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Grupa Kapitatowa Jupiter NFI S.A.

Skonsolidowane
sprawozdanie finansowe za 2008 rok

Zatwierdzenie sprawozdania finansowego

Zarzad Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. przekazuje skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2008 rok.

Zgodnie z przepisami Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity - Dz. U. Nr 76 poz. 694 z pdzniejszymi
zmianami) oraz Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentdw papieréw warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych
przepisami prawa panstwa nie bedacego panstwem czionkowskim (Dz. U. 2009 Nr 33, poz. 259). Zarzad zapewnia, ze sporzadzone
roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe daje rzetelny i jasny obraz sytuacji majatkowej i finansowej Grupy Kapitatowej Jupiter
NFI S.A. na dzien 31 grudnia 2008 r. oraz wyniku finansowego za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r.

Zalaczone sprawozdanie finansowe zostalo sporzgdzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej, ktore zostaly zatwierdzone przez Unie Europejska. W skiad sprawozdania wchodzg nastepujace elementy:

- skonsolidowany bilans,

- skonsolidowany rachunek zyskéw i strat,

- zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wtasnym,

- skonsolidowany rachunek przeptywoéw pienieznych,

- informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Dariusz Le$niak Jadwiga Wisniowska
Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Tomasz Budziak
Odpowiedzialny za prowadzenie
ksiag rachunkowych

Warszawa, 30 kwietnia 2009r.
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SKONSOLIDOWANY BILANS

Stan na Stan na
Nota 31.12.2008 31.12.2007
Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 9 31 756 83 586
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 10 22 598 38 832
Zapasy 12 - 25764
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci 13 25195 22 217
Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalnosé
zaniechana 16 20 405 -
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalnosci 11 53221 1797
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych 17 12 808 19 987
Wartosci niematerialne 18 - 3094
Rzeczowe aktywa trwale 19 13 19
Aktywa, razem 165 996 195 296
Zobowi gzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania 20 1495 1137
Zobowigzania z tytulu zaciagnietych kredytéw i pozyczek 22 - 280
Zobowigzania zwigzane z aktywami trwatymi przeznaczonymi do 16
sprzedazy oraz dziatalnoscig zaniechang 6 451
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 22 - 3715
Zobowi gzania, razem 7946 5132
Kapitat wiasny
Kapitat wiasny przypadajacy na akcjonariuszy Funduszu, w tym: 149 643 181 737
Kapitat podstawowy 25 5214 5214
Akcje wlasne 25 -3 252 -3099
Pozostate kapitaty 26 24 397 36 069
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte 123 284 143 553
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat ubieglych 143 553 95 157
Zysk / Strata netto biezgcego okresu -20 269 48 396
Kapitat mniejszosci 8 407 8 427
Kapitat wtasny, razem 158 050 190 164
[ Pasywa, razem 165 996 | 195 296 |

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

| Nota | rok 2008 | rok 2007
Dziatalno $¢ kontynuowana
Przychody i zyski 10 888 61 164
Przychody i zyski z inwestycji 27 10 884 61126
Przychody ze sprzedazy towardéw i ustug - 0
Pozostate przychody i zyski operacyjne 28 4 38
Koszty i straty -14 210 -9 064
Koszty i straty z inwestycji 27 -10
Koszty operacyjne 28 -8 341 -8 765
Pozostale koszty i straty operacyjne 30 -103
Rezerwy i utrata warto$ci 31 -5 869 -186
Zysk/strata z dziatalno $ci operacyjnej -3 322 52 100
Pozostale koszty finansowe - -
Udziat w zyskach / stratach jednostek stowarzyszonych -3 487 -3120
Zysk/strata przed opodatkowaniem -6 809 48 980
Podatek dochodowy 32 0 -10
Zysk/strata netto z dziatalno $ci kontynuowanej -6 809 48 970
Dziatalno $¢ zaniechana
Zysk / Strata netto | 16 | -13 480 | -701
Zysk / Strata netto -20 289 48 269
Przypadajacy na:
Akcjonariuszy podmiotu dominujgcego -20 269 48 396
Akcjonariuszy mniejszosciowych -20 -127
Zysk/strata netto z dziatalno $ci kontynuowanej na 1 akcj e
przypadaj aca na akcjonariuszy Funduszu w trakcie okresu
obrotowego (w z}) Nota
- podstawowa i rozwodniona 33 -0,13 0,94
Zysk / Strata netto z dziatalno $ci zaniechanej na 1 akcj e
przypadaj acy na akcjonariuszy Funduszu w trakcie okresu
obrotowego (w z}) Nota
- podstawowy i rozwodniony 33 -0,26 -0,01

Noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego.
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ZESTAWIENIE ZMIAN W SKONSOLIDOWANYM KAPITALE WLASNY M

Przypadaj gce na akcjonariuszy Funduszu

Zyski ; ; ;
Nota Kapitat Akcje Pozostate zatrzymane / Przypar?]?‘lqueongch2|a+y Raze;gsknapltal
podstawowy wlasne kapitaty Straty nie I€js20 scl wiasny
pokryte
Stan na 1 stycznia 2007 r. 5214 0 37 859 95 407 0 138 480
- zmiany netto aktywdw finansowych dostepnych do
sprzedazy 26 0 0 226 0 0 226
- zysk/strata netto biezgcego okresu 0 48 396 -127 48 269
Straty uj ete w roku obrotowym 0 0 226 48 396 -127 48 495
- zmiana struktury w fasnosci 0 0 0 0 8 554 8 554
- nabycie akcji wtasnych 0 -3 099 0 0 0 -3099
- inne zmiany kapitatu wkasnego w spoétkach zaleznych
stowarzyszonych 0 0 -2 016 -250 0 -2 266
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 netto aktywow finansowych dostepnych do
sprzedazy 26 0 0 -11 649 -11 649
- zysk/strata netto biezacego okresu 0 0 0 -20 269 -20 -20 289
Zyski uj ete w roku obrotowym 0 0 0 -20 269 -20 -31 938
- zmiana struktury wiasnosci 41 0 0 0 0 0 0
- nabycie akcji wlasnych 0 -153 0 0 0 -153
- inne zmiany kapitatlu wkasnego w spotkach
stowarzyszonych 0 0 -23 0 0 -23
Stan na 31 grudnia 2008 r. 5214 -3 252 24 397 123 284 8 407 158 050
Noty objasniajace stanowig integralng czgs$¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 4
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SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH

Nota rok 2008 rok 2007
Przeptywy $rodkoéw pieni eznych z dziatalno $ci operacyjnej
Zysk / Strata przed opodatkowaniem -20 289 48 279
Korekty razem 17 024 -25121
Amortyzacja 6 6
Zysl/ Strata z udziatéw w jednostkach wycenianych metodg praw wtasnosci 0 0
Zysk z dziatalnos$ci inwestycyjnej -1 282 -197
Zmiana stanu aktywow i pasywow zwigzanych z dziatalno$cig operacyjna: 18 300 -25 155
- aktywow finansowych dostepnych do sprzedazy 4584 -14 618
- zapasow 6 382 -205
- naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci -3 975 -1 225
- innych aktywéw 3094 -
- zobowigzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan
niefinansowych 1058 -692
- zmiana w jednostkach stowarzyszonych 7 157 -8 415
- pozostatych zobowigzan 0 0
Pozostate 0 225
Przeptywy pieni ezne z dziatalno $ci operacyjnej -3 265 23108
Zaptacony podatek dochodowy 0 -50
Przeplywy pieni ezne netto z dziatalno $ci operacyjnej razem, w tym: -3 265 23108
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej dotyczace dziatalnosci
kontynuowanej 1003 12 967
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej dotyczace dziatalnosci
zaniechanej -4 268 10 141
Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci inwestycyjnej
Wptywy 89 050 37 300
Sprzedaz wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 0 0
Sprzedaz jednostek zaleznych 0 0
Wptywy z tytutu wykupu instrumentéw finansowych utrzymywanych do
terminu zapadalnosci 89 050 37 300
Wydatki -139 192 -70 230
Nabycie wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow trwatych 0 -3
Nabycie jednostek zaleznych bez uwzglednienia nabytych srodkow
pienieznych instrumentéw ich ekwiwalentéw 0 -11 272
Nabycie instrumentéw finansowych utrzymywanych do terminu zapadalnosci -139 192 -38 900
Kredyty i pozyczki udzielone 0 -20 055
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci inwestycyjnej razem, w tym: -50 142 -32 930
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej dotyczace
dziatalno$ci kontynuowanej -50 142 -21 658
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej dotyczace
dziatalnosci zaniechanej 0 -11 272
Przeptywy $rodkéw pieni eznych z dziatalno $ci finansowej
Wptywy 1755 280
Wplywy z tytutu emisji akcji wkasnych - -
Kredyty i pozyczki otrzymane 1755 280
Wydatki -153 -3 099
Odsetki zaptacone - -
Nabycie lub wykup akcji wkasnych 25 -153 -3099
Wydatki zwigzane z emisjg akcji - -
Inne wydatki finansowe -
Przeptywy pieni ezne netto z dziatalno $ci finansowej razem, w tym: 1602 -2 819
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej dotyczace dziatalnosci
kontynuowanej -153 -3099
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej dotyczace dziatalnosci
zaniechanej 1755 280
Przeplywy pieni ezne netto razem, w tym: -51 805 -12 641
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci kontynuowanej -49 292 -11 790
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci zaniechanej -2 513 -851
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na pocz atek okresu 9 83 586 96 227
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na koniec okresu 9 31781 83 586

W 2008 r. odsetki otrzymane wyniosty 4 001 tys. zt (w 2007 r.: 3 784 tys. zt). Dywidendy otrzymane w 2008 r. wyniosty 1 846
tys. zt (w 2007 r.: 1 205 tys. zl). Ze wzgledu na charakter dziatalnosci Funduszu sg one zaliczane do przeptywéw z dziatalnosci
operacyjnej.

Noty objasniajgce stanowig integralng czesc¢ niniejszego sprawozdania finansowego. 5
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Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego

1. Zestawienie portfela inwestycyjnego

ZMIANA WARTO SCI BILANSOWEJ SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy

Pozostate Aktywa Inwestycje w
L . notowane L . . finansowe jednostkach
Akcje I'?I?ZI?W papiery Ak_ng i udilaizw dl}\lle'notowane utrzymywane wycenianych Razem
w spotkac ' warto Sciowe i jednostkac A uzne papiery do terminu metod g praw
notowanycl instrumenty nienotowanyc warto $ciowe zapadalno $ci whasno $ci
finansowe
Warto $¢€ bilansowa na 01.01.2008 r. 22 415 8 652 7765 1797 19 987 60 616
a) Zwiekszenia (z tytutu) 714 30 028 455 131 774 2715 165 686
- zakup i reklasyfikacja papieréw warto$ciowych 714 - - 130 518 2715 133 947
- rozwigzanie kapitatu z aktualizacji wyceny/rozwigzanie utraty
wartosci w zwigzku ze sprzedazg lub wykresleniem z KRS - 28 957 - - - 28 957
-naliczone odsetki - - 455 1256 - 1711
- skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny - 1071 - - - 1071
- skutki wyceny odniesione na wynik finansowy - - - - - -
- zmiana udziatu w sktadnikach kapitatu wtasnego jednostek
wycenianych metoda praw wtasnosci na skutek podwyzszenia
kapitatu podstawowego* - - - - - -
- udziat w zyskach jednostek wycenianych metodg praw wlasnosci
(lub zmiany w innych sktadnikach kapitatu wiasnego) - - - - - -
- korekta kapitatu z aktualizacji wyceny w zwigzku z asymilacjg
praw do akcji jednostek stowarzyszonych w akcje - - - - - -
-przeniesienia z innej kategorii - - - - - -
b) Zmniejszenia (z tytutu) -12 873 -29 106 -5 452 -80 350 -9 894 -137 675
- sprzedaz i reklasyfikacja papieréw warto$ciowych -302 -28 957 -5 009 -79 736 -516 -114 520
- skutki wyceny odniesione na kapitat z aktualizacji wyceny -12 324 - - - - -12 324
- skutki wyceny odniesione na wynik finansowy - -1 - - - -1
- rozwigzanie kapitatu z aktualizacji wyceny/rozwigzanie utraty
wartosci w zwigzku ze sprzedazg lub wykresleniem z KRS -247 -148 - - - -395
- naliczone odsetki - - -443 -614 - -1 057
- utrata wartosci - - - - -5 868 -5 868
- udziat w stratach jednostek wycenianych metoda praw wtasnosci
ub zmiany w innych sktadnikach kapitatu wtasnego - - - - - -
(lub zmi i h sktadnikach kapitatu wk ) 3510 3510
- korekta wyniku finansowego w zwigzku z przeksztatlceniem sie
praw do akcji jednostek stowarzyszonych w akcje - - - - - -
Warto $¢€ bilansowa na 31.12.2008 r. 10 256 9574 2768 53 221 12 808 88 627
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ZBYWALNO SC SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJINEGO

Z nieograniczon a zbywalno $cig
notowane na nienotowane na
notowane na rynkach rynkach Z ograniczon g
gietdach pozagietdowych regulowanych zbywalno sciq
Aktywa dost epne do sprzeda zy
wartos¢ bilansowa 10 256 9574
Akcje i udzialy w | warto$¢ wedtug ceny
pozostatych nabycia 12 690 24 499
jednostkach wartos¢ godziwa 10 256 9574
wartos¢ rynkowa 10 256 -
wartos¢ bilansowa 2768
Diuzne papiery wartoé_é wedtug ceny
wartosciowe nabycia - 2720
wartos¢ godziwa 2768
warto$¢ rynkowa -
Aktywa utrzymywane do terminu zapadalno  sci
wartos¢ bilansowa 53221
. . warto$¢ wedtug ceny
\?Vglrfgéecﬁ)ieéery nabycia 52 569
wartos¢ godziwa 53221
wartos¢ rynkowa
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych
wartos$¢ bilansowa 12 808
Akcje i udziaty w | warto$¢ wedtug ceny
jednostkach nabycia 100 623
stowarzyszonych | warto$¢ godziwa 12 808
wartos¢ rynkowa 12 808
Razem
wartos¢ bilansowa 23 064 65 564
warto$¢ wedtug ceny
nabycia 113 313 79 788
wartos¢ godziwa 23 064 65 564
wartos¢ rynkowa 23 064 -

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

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

=  z nieograniczon g zbywalno $cig — 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 diuzne papiery wartosciowe komercyjne, ktérych ptynnos$é gwarantowana jest przez

organizatora emisji,

obrét gietldowy —  papiery wartosciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

regulowany obrét pozagietdowy — papiery warto$ciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.

Papiery kwotowane w Polsce, to papiery wartosciowe bedace w obrocie na CeTO S.A. lub innej instytucji, ktorej

dziatalno$¢ jest regulowana przepisami prawa, a obrét prowadzony za jej posrednictwem ma charakter

permanentny,

=  nie notowane - papiery wartosciowe nie bedgace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.

44
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UDZIALY MNIEJSZO SCIOWE

Udziat w
Procent ogolnej
Warto $¢ posiadanego liczbie
bilansowa kapitatu gtoséw na
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Sie dziba Przedmiot dziatalno $ci akcji zakladowego | WZA [w %)]
1| Zaktady Gérnicze TRZEBIONKA S.A. Trzebinia Kopalnictwo rud metali niezelaznych, z wyjatkiem rud uranu i toru 5611 4,53 4,53
2 | Koszalinskie Przedsigbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. Szczecinek Ciecie i heblowanie drewna, impregnacja drewna 131 0,61 0,61
Czestochowskie Zaktady Przemystu Lniarskiego STRADOM
3| S.A Czestochowa | Produkcja gotowych artykutéw witékienniczych, z wyjgtkiem odziezy 795 1,93 1,93
4 | Gornicze Zaktady Dolomitowe w Bytomiu S.A. Siewierz Wydobywanie skat wapiennych, gipsu i kredy 77 1,93 1,93
Przedsiebiorstwo Rob6t Zmechanizowanych BUDOSTAL-8 Wynajem sprzetu budowlanego i burzacego wraz z obstuga
5[ S.A Krakéw operatorskg 744 3,86 3,86
6 | Kopalnia Piasku ,KOTLARNIA” S.A. Kotlarnia Kopalnictwo zwiru i piasku 797 1,93 1,93
Kedzierzyn-
7 | Blachowni Holding S.A. Kozle Produkcja pozostatych podstawowych chemikaliéw organicznych 503 3,86 3,86
Fabryka Maszyn Gérnictwa Odkrywkowego FAMAGO S.A. w Produkcja maszyn dla gornictwa, kopalnictwa oraz maszyn
8 | upadtosci Zgorzelec budowlanych 150 1,93 1,93
9| TARBUD S.A. Tarnobrzeg Budownictwo ogdlne i inzynieria ladowa 150 1,11 1,11
Fabryka Urzadzen Mechanicznych CHOFUM w Chocianowie
10| S.A. Chocianéw Odlewnictwo zeliwa - 1,93 1,93
11 | PREFABET S.A. Katowice Produkcja wyrobéw z betonu dla budownictwa - 3,86 3,86
12 | Przedsiebiorstwo Remontowo-Budowlane S.A. w upadtosci Rybnik Budownictwo ogélne i inzynieria ladowa - 1,93 1,93
13 | TRANSPRZET S.A. Tychy Towarowy transport drogowy - 1,93 1,93
14 | BOLMAR Tiuszcze Roslinne S.A. w upadiosci Bogaczow Produkcja margaryny i podobnych tluszczéw jadalnych - 1,86 1,86
15 | Bielskie Przedsiebiorstwo Instalacji Sanitarnych ,BEPIS” S.A. Bielsko Biata | Wykonywanie instalacji hydraulicznych - 11,57 11,57
TORMIES Przedsiebiorstwo Przemystu Migsnego S.A. w
16 | likwidacji Torun Produkcja wyrobéw z migsa, miesa drobiowego i kréliczego - 1,17 1,17
17 | Przedsiebiorstwo Przemystu Chtodniczego w Ciechanowie S.A. | Ciechanow Produkcja lodéw - 9,64 9,64
18 | Ziotoryjskie Zaktady Obuwia S.A. w upadiosci Zlotoryja Produkcja obuwia - 1,93 1,93
19 | IZOLACJA NIDZICA S.A. w upadtosci Nidzica Produkcja wyrobéw z pozostatych surowcéw niemetalicznych - 0,43 0,43
20 | MODUS Przedsigbiorstwo Odziezowe S.A. Bydgoszcz Produkcja pozostalej odziezy wierzchniej - 1,45 1,45
Wroctawskie Przedsiebiorstwo Budownictwa Przemystowego
21 | Nr.1 -JEDYNKA WROCEAWSKA S.A. w upadtosci Wroctaw Budownictwo ogdlne i inzynieria ladowa - 1,13 1,13
22 | Zaktady Miesne w Chojnicach S.A. w upadtosci Chojnice Produkcja, przetwérstwo i konserwowanie miesa - 3,86 3,86
Tomaszowskie Przedsiebiorstwo Budowlane TOMBUD S.A. w | Tomaszéw
23 | upadtosci Lubelski Budownictwo ogdlne i inzynieria ladowa - 1,93 1,93
Dabrowa
24 | Huta Szkia Gospodarczego ,ZABKOWICE” S.A. Gornicza Produkcja szkta dmuchanego - 1,93 1,93
25 | Korporacja Budowlana POZNAN-POENOC S.A. Poznan Budownictwo ogdlne i inzynieria ladowa - 1,93 1,93
Wojewddzkie Przedsigbiorstwo Robét Inzynieryjnych S.A. w
26 | likwidacji Czestochowa | Budownictwo ogdlne i inzynieria ladowa - 1,36 1,36
27 | Kielecka Centrala Materiatéw Budowlanych S.A. Kielce Pozostata sprzedaz hurtowa - 0,35 0,35
28 | Zaktady Konfekcji Technicznej ,POLNAM” S.A. w upadiosci Czestochowa | Produkcja pozostatych wyrobdw widkienniczych - 3,86 3,86
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Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy
— noty obja $niajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

jny S.A. - 31 grudnia 2008 r.

Udziat w
Procent ogolnej
Warto $¢ posiadanego liczbie
bilansowa kapitatu gtoséw na
Lp. Nazwa jednostki ze wskazaniem formy prawnej Sie  dziba Przedmiot dziatalno sci akeiji zakladowego | WZA [w %]
29 | Zaklady Przemystu Wetnianego ,Wega” S.A. w upadtosci Bielsko Biata | Tkanie materiatéw wetnianych - 3,87 3,87
Nakto
30 | Zaktady Miesne w Nakle S.A. w upadiosci n/Notecig Produkcja, przetwdrstwo i konserwowanie miesa - 1,93 1,93
31 | Polskie Zaktady Zbozowe SIERPC S.A. w upadtosci Sierpc Wytwarzanie produktéw przemiatu zb6z - 3,86 3,86
Myszkowskie Zaklady Metalurgiczne ,MYSTAL" S.A. w
32 | upadtosci Myszkow Przemyst elektromaszynowy - 3,86 3,86
33 | Zaktady Tkanin Dekoracyjnych DOKERA S.A. Zary Produkcja gotowych artykutéw witdkienniczych, z wyjatkiem odziezy - 0,96 0,96
34 | FAGUM-STOMIL S.A.. £6dz Produkcja obuwia - 5,38 5,38
Gorzéw Produkcja drewnianych elementéw konstrukcyjnych i wyrobow
35 | Stolbud Gorzéw Wielkopolski Okna i Drzwi S.A. w upadtosci WIkp. stolarki budowlanej - 2,91 2,91
Pabianickie Zaktady Przemystu Bawetnianego PAMOTEX S.A.
36 | w upadtosci Pabianice Tkanie materiatow bawetnianych - 8,56 8,56
Razem 9 658




Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

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

jny S.A. - 31 grudnia 2008 r.

AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALE ZNYCH, NIEPODLEGAJ ACYCH KONSOLIDACJI | STOWARZYSZONYCH

Udziat w Nieoptacona
Warto$¢ | Procent ogdlnej przez
rynkowa | posiada liczbie emitenta Otrzymane
Wartos¢ (dla nego gtoséw na wartos¢ lub nalezne
Nazwa jednostki ze Liczba bilansowa spotek kapitatu | WZA/zgroma akciji/ dywidendy
wskazaniem formy Przedmiot Charakter akciji/ Cena Korekta akcji/ notowany | zaktado dzeniu udziatbw w | (inne udziaty
Lp. prawnej Siedziba dziatalnosci powigzania udziatow nabycia wartosci udziatow ch) wego wspolnikow jednostce w zyskach)
Dziatalno$¢
budowlano -
1 | Energopol Potudnie S.A. | Notowana Sosnowiec montazowa stowarzyszona | 3 638 755 100 623 -87 815 12 808 12 808 32,78 32,78 0
3 Investment Sp. z 0.0. w Pozyczki
2 | likwidacji Nienotowana | Warszawa finansowe zalezna 16 885 8428 -8 428 0 99,92 99,92 0
109 051 96 243 12 808 12 808 0

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

10




wazel eluRZRIMOg0Z

auewAziez sz

Ayendey| afe1sozod

Amomelspod fendey

whil m ‘wazel fendey

wazel emAp Y

oBamopoyoop nyrepod
062u0z201po NNIAI Z emADY

afemu eMABe aM0Zzo9zy

aulelsTeWSIU 19SOLRAN

aulfofisamul 19s0WOYINIBIN

10SOUSEIM
meud epolaw yoAueluadim
yoexisoupal m alofisamu|

10soufepedez
nuiw.a) op auemAwAzin
amosueul} eMANY

Azepazids
op auddisop amosueuly emAR Y

Teuls | MOXSAZ ¥aunyodel
zazid [emizpob 10souem m
BaUeIUIAM BamosueUl BMADY

jny S.A. - 31 grudnia 2008 r.

amosueul}
Auswnisul saupoydsod

Asedez

|1osouzajeu
aresozod zelo Bnisn
| MEISOp NfNiA) Z 19$0uZaeN

Ausemimya
yo1 1 suzdiuaid pipolg

waiuemosrepodo
pazid (eyens) ysAz

sAz | Apoyahzid

AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALE ZNYCH, NIEPODLEGAJ ACYCH KONSOLIDACJI | STOWARZYSZONYCH C.D. ZESTAWIENI A

Nazwa jednostki

Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

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

Lp.

34 347
34 347

11

4 847
4 847

1469
1469

44 400
44 400

50 716
50 716

85 063
85 063

5 345

150( 25 123| 5345

150f 25123

503
503

1268
1268

93 981|-12 858| 17 211| 35 463
93 981)-12 858 17 211 35 463

Potudnie S.A.
3 Investment Sp. Z
0.0. w likwidacji*

Energopol
* Brak danych dotyczacych pozycji bilansowych i pozycji rachunku zyskéw i strat dla spétek bedacych w upadtosci i likwidacii.

Razem

1.
2.




Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

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

jny S.A. - 31 grudnia 2008 r.

UDZIALY W SPOLKACH POZOSTALYCH

Warto ¢ Warto ¢ Udziatw | Udziat w liczbie gtoséw Otrzymane lub
Liczba bilansowa rynkowa (dla kapitale na WZA / Zgromadzeniu | nalezne dywidendy
akeiji 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 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 9898 131 131 0,61 0,61 17
Razem 10 304 10 256 400
NIENOTOWANE DtUZNE 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 65 2
Razem 2 700 2720 65 2
AKTYWA FINANSOWE UTRZYMYWANE DO TERMINU ZAPADALNO $CI
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
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 6 092 72 4
4 | Ministerstwo Finansow Bony Skarbowe BS 90128 28-01-2009 4000 3935 46 2
Razem 53 700 52 569 652 32
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Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy  jny S.A. - 31 grudnia 2008 r.
— noty obja $niajace
(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

2. Informacje ogdélne

Podmiotem dominujagcym 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 p6zniejszymi zmianami) i dziatajacy
W oparciu o przepisy tej ustawy oraz kodeksu spotek handlowych.

Siedzibg podmiotu dominujgcego jest Polska, 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¢ udzialtdbw 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 spétek 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 $wiadectw udziatlowych
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. potaczone w jeden pod nazwg Jupiter Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. Majatkiem Funduszu zarzadza Firma Zarzadzajgca Trinity Management Sp. z o.0.

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

« 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 stanowigcy 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 skonsolidowanym. W skfad Grupy Kapitatowej wchodzity nastepujace
podmioty (w tabeli wykazano réwniez podmioty, gdzie pomimo posiadania przez Grupe powyzej 50% gloséw w organach
spotki, nie sg one konsolidowane ze wzgledu na faktyczny brak kontroli).

Na dzien 1 stycznia 2007 r.:

% kapitatu % gtoséw Metoda

Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji Przedmiot dziatalno sci
Mega Plus S.A. w Wytaczona z Sprzedaz hurtowa drewna i
upadiosci 56,25 % 56,25 % Kielce konsolidacji(1) | materiatéw budowlanych
3 Investment Sp. z o0.0. Wytaczona z
w likwidacji 99,92 % 99,92 % Warszawa konsolidacji(1) | Pozyczki finansowe
Grupa Handlowa
Quercus S.A. w Wytaczona z
upadiosci 88,01 % 88,01 % Lodz konsolidacji(1) | Produkcja mebli pozostatych
Odlewnia Zeliwa Sp. z Wytaczona z Odlewnictwo zeliwa,
0.0. w upadtosci 66,67 % 66,67 % Mikotéw konsolidacji(1) | odlewnictwo staliwa
Energopol Potudnie S.A. | 46.87 % 25.10 % Sosnowiec Metoda’ praw D2|alal_nosc budowlano -

wiasnosci montazowa

Zaktady Zbozowo —
'\SA'XnaV‘JS(?r; C"L(IBVTENO 34,93% 34,93% Grojec \I:\é):ggﬁgggifl) Przetwdrstwo rolno - zbozowe
upadiosci*
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(1) Na dzien 1 stycznia 2007 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczgcego wptywu nad tymi spétkami, ktére byly
kontrolowane przez syndyka masy upadtosci lub likwidatora. Ze wzgledu na utrate wartosci spoétki objete sa 100% odpisem

aktualizujgcym i wykazywane sg w wartosci zero.

Na dzien 31 grudnia 2007 r.:

0, i 0, A
Nazwa % ka_pltaiu % glosow Siedziba Me“’d?‘ " Przedmiot dziatalnosci
akcyjnego na WZA konsolidacji
Globstar Sp. z 0.0. 51,04% 51,04% Katowice Metoda petna Dziatalno$¢ deweloperska
Centrum
%{Z?\meg?g;zr%yna 51,04%* 51,04%* Pruszkéw Metoda petna Dziatalno$¢ deweloperska
2006 Sp. z 0.0.
';BL?WCS:E/\_{TSF\;U';AO o 100% 100% Warszawa Metoda petna Dziatalnos¢ deweloperska
Mega Fflqs SA w 56,25% 56,25% Kielce Wyiqcz_ona”z Sprzeda,z hurtowa drewna i
upadtosci konsolidacji(1) materiatbw budowlanych
3 Inve_stmg:‘_nt 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 K g lidacii Produkcja mebli pozostatych
upadiosci onsolidacji(1)
Zaktady Zbozowo —
Miynarskie ,GRENO” o o . Wytaczona z . ) .
S.A. W Gréjcu w 34,93% 34,93% Grojec konsolidacji(1) Przetworstwo rolno - zbozowe
upadiosci*
Energopol Potludnie S.A. | 32,54 % 32,54 % Sosnowiec Metoda’ praw Dziatalnos¢ bydowlano )
witasnosci montazowa

(1) Na dzien 31 grudnia 2007 r. Grupa nie sprawowata kontroli ani znaczgacego wplywu nad tymi spétkami, ktére byly
kontrolowane przez syndyka masy upadtosci lub likwidatora. Ze wzgledu na utrate wartosci spoétki objete sg 100% odpisem
aktualizujgcym i wykazywane sg w wartosci zero.

* tacznie udziat posredni i bezposredni. Udziat bezposredni wynosi 0,12%

Na dzien 31 grudnia 2008 r.:

% kapitatu % gtoséw I Metoda . ) -~
Nazwa akcyjnego na WZA Siedziba konsolidacji Przedmiot dziatalnosci
Energopol Potudnie S.A. | 32,78% 32,78% Sosnowiec Metoda’ praw D2|a}allnosc budowlano -

wiasnosci montazowa

ﬁ(l\(/)v?dsetl?:;’l Sp.zo.0.w 51,04% 51,04% Katowice Metoda petna Dziatalno$¢ deweloperska
Jupiter Plaza Sp. z o0.0. 51,04%* 51,04%* Katowice Metoda petna Dziatalnos¢ deweloperska
AUTO- CENTRUM o o . r
PUEAWSKA sp. 7 0 .0. 100% 100% Warszawa Metoda petna Dziatalno$¢ deweloperska
3. In_vest!”_nent Sp.zo.0.w 99,92% 99,92% Warszawa Wyiqcz_ona"z Pozyczki finansowe
likwidaciji konsolidacji(1)

(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. Udziat bezposredni wynosi 0,12%

Na dzien 31.12.2007 JUPITER NFI S.A. prezentowat w zestawieniu spdtek zaleznych i stowarzyszonych spoétki : Zaktady Zbozowo —
Miynarskie ,GRENO” S.A. w Grojcu, Grupa Handlowa Quercus S.A. oraz Mega Plus S.A. Dnia 14 marca 2008r. Sad Rejonowy w
Kilelcach postanowit o ukonczeniu postepowania upadio$ciowego spétki Mega Plus S.A. Dnia 15 kwietnia 2008 Sad Rejonowy w
Radomiu postanowit o ukonczeniu postepowania upadio$ciowego Zaktadéw Zbozowo-Miynarskich ,GRENO” w upadtosci i
wykresleniu spétki z Krajowego Rejestru Sadowego. Dnia 29 kwietnia 2008r. Sad Rejonowy dla todzi Srédmiescia w todzi stwierdzit
ukoniczenie postepowania upadio$ciowego spétki Grupa Handlowa ,Quercus” S.A. i zdecydowat o wykresleniu spoétki 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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo przygotowane na podstawie rocznych niezbadanych sprawozdan
finansowych spotek zaleznych i rocznego zbadanego sprawozdania spotki stowarzyszonej sporzadzonych na dzien
31.12.2008. (GLOBSTAR Sp. z 0.0 , ,,AUTO-CENTRUM PULAWSKA” Sp. z o.0. oraz Energopol-Potudnie S.A. ) Spétka
zalezna Jupiter Plaza Sp. z 0.0. sporzadza roczne sprawozdania finansowe za okres od 01.11 danego roku do 31.10 roku
nastepnego. Do sporzadzenia niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego wykorzystano  niezbadane
sprawozdanie roczne spoétki Jupiter Plaza Sp. zo.0. obejmujace okres 01.11.2007-31.10.2008. Dodatkowo, na potrzeby
konsolidacji zostaty wprowadzone korekty uwzgledniajgce zdarzenia zaistniate w tej spoice w okresie 01.11.2008 r. -31.12.2008
r. majace na celu zréwnanie roku obrotowego tej spotki z rokiem obrotowym Grupy.

Dane z powyzszych sprawozdan zostaly na potrzeby konsolidacji dostosowane do wymogéw Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczos$ci Finansowe;.

Niniejsze sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Zarzad Funduszu w dniu 30 kwietnia 2009 r.
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Opis najwa zniejszych stosowanych zasad rachunkowo  $ci

3.1. Podstawasporz gdzenia

Od 1 stycznia 2005 r. Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A., jako spotka, ktorej akcje sa przedmiotem obrotu na rynku
regulowanym, zgodnie z wymogami Ustawy 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, ktore zostaly
zatwierdzone przez Unie Europejska ("MSSF, ktore zostaly zatwierdzone przez UE").

Na dziehn 31 grudnia 2007 roku réznice migedzy powyzszymi zasadami a Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej ogtoszonymi przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci (IASB) nie majg wplywu na Grupe
Kapitatlowg ani na Fundusz.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalnosci.

32. Ciaglo ¢ stosowanych zasad rachunkowo  scii porownywalno $¢

Sprawozdanie finansowe jest sporzadzone zgodnie z koncepcjg kosztu historycznego, z wyjatkiem aktywow finansowych
dostepnych do sprzedazy wycenianych w wartosci godziwej oraz aktywow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez
rachunek zyskéw i strat. Stosowane przez Grupe zasady rachunkowosci zostaly szczeg6towo opisane w pkt 3.3 — 3.25
niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Zasady rachunkowosci stosowano przy zachowaniu zasady
ciaggtosci we wszystkich prezentowanych latach obrotowych.

Ponizej przedstawiono opublikowane nowe standardy i interpretacje KIMSF wiasciwe dla okreséw sprawozdawczych
rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2008 r. i po tej dacie. W niniejszym sprawozdaniu finansowym Spétka nie
zdecydowata o wczesniejszym zastosowaniu nastepujacych opublikowanych standardéw lub interpretacji przed ich datg
wejscia w zycie:

. MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”
Standard MSSF 8 zostat wydany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 30 listopada 2006 r. i obowigzuje
dla okres6w rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r.
lub po tej dacie. MSSF 8 zastepuje MSR 14 ,Sprawozdawczo$¢ dotyczaca segmentdw dziatalnosci”. Standard ten okresla
nowe wymagania wobec ujawnien informacji dotyczacych segmentéw dziatalnosci, a takze informacji dotyczacych produktow i
ustug, obszaréw geograficznych, w ktérych prowadzona jest dziatalno$¢ oraz gtéwnych klientébw. MSSF 8 wymaga ,podejscia
zarzadczego” do sprawozdawczosci o wynikach finansowych segmentdw dziatalnosci.

. Zmiana do MSR 23 ,Koszty finansowania zewn etrznego”

Zmiana do MSR 23 zostata opublikowana przez Rade Migdzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 29 marca 2007 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiana odnosi sie do
podejscia ksiegowego dla kosztéw finansowania zewnetrznego, ktére mozna bezposrednio przyporzadkowa¢ nabyciu, budowie
lub wytworzeniu sktadnika aktywdw, ktory wymaga znaczacego okresu czasu niezbednego do przygotowania go do
zamierzonego uzytkowania lub sprzedazy. W ramach tej zmiany usunieto mozliwo$¢ natychmiastowego rozpoznania tych
kosztéw w rachunku zyskoéw i strat okresu, w ktérym je poniesiono. Zgodnie z nowym wymogiem Standardu koszty te powinny
by¢ kapitalizowane.

. MSR 1 (2) ,Prezentacja sprawozda n finansowych”
Zmieniony MSR 1 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci
6 wrzesnia 2007 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie.
Wprowadzone zmiany dotycza gtownie kwestii prezentacyjnych w zakresie zmian kapitatow wtasnych i miaty na celu poprawe
zdolnosci uzytkownikow sprawozdan finansowych do analizy i poréwnan informacji w nich zawartych.

. MSSF 3 (Z) ,Pot aczenia jednostek gospodarczych”
Zmieniony MSSF 3 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 10 stycznia 2008 r. i
obowigzuje prospektywnie dla potaczen jednostek gospodarczych z datg nabycia przypadajaca od 1 lipca 2009 r. lub po tej
dacie. Wprowadzone zmiany zawierajg mozliwos¢ wyboru ujecia udziatdbw mniejszosci albo wedtug wartosci godziwej albo ich
udziatlu w wartosci godziwej zidentyfikowanych aktywéw netto, przeszacowanie dotychczas posiadanych w nabytej jednostce
udziatow do wartosci godziwej z odniesieniem roznicy do rachunku zyskéw i strat oraz dodatkowe wytyczne dla zastosowania
metody nabycia, w tym traktowanie kosztow transakcji jako koszt okresu, w ktory zostat on poniesiony.

. MSR 27 (Z) ,Skonsolidowane i jednostkowe sprawozdan ia finansowe”
Zmieniony MSR 27 zostat opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 10 stycznia 2008 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie. Standard wymaga, aby efekty
transakcji z udzialowcami mniejszosciowymi byly ujmowane bezposrednio w kapitale, o ile zachowana jest kontrola nad
jednostkg przez dotychczasowsg jednostke dominujaca. Standard réwniez uszczegétawia sposéb ujecia w przypadku utraty
kontroli nad jednostkg zalezna, tzn. wymaga przeszacowania pozostatych udziatéw do warto$ci godziwej i ujecie réznicy w
rachunku zyskéw i strat.

. Zmiana do MSSF 2 ,Pfatno $ci w formie akcji”
Zmiana do MSSF 2 zostata opublikowany przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 17 stycznia 2008 r. i
obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiana do Standardu
dotyczy dwoch kwestii: wyjasnia, ze warunkami nabycia uprawnien sg tylko warunek $wiadczenia ustugi oraz warunek
zwigzany z wynikami operacyjnymi jednostki. Pozostate cechy programu ptatnosci w formie akcji nie sg uznawane jako warunki
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nabycia uprawnien. Standard wyjasnia, ze ujecie ksiegowe anulowania programu przez jednostke lub inng strone transakcji
powinno by¢ takie samo.

. Zmiany do MSR 32 ,Instrumenty finansowe: Prezentacj a”i MSR 1 ,Prezentacja sprawozda n finansowych”
Zmiany do MSR 32 i MSR 1 zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 14 lutego 2008
r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiany odnoszg sie do
podejscia ksiegowego dla niektérych instrumentéw finansowych, ktére charakteryzujg sie podobienstwem do instrumentéw
kapitalowych, ale sg klasyfikowane jako zobowigzania finansowe. Zgodnie z nowym wymogiem Standardu instrumenty
finansowe, takie jak instrumenty finansowe z opcjg sprzedazy oraz instrumenty, ktére naktadajg na spétke obowigzek wyptaty
udzialu w aktywach netto tylko w przypadku likwidacji spotki, po spetnieniu okreslonych warunkéw, sa prezentowane jako
kapitat wkasny.

. Poprawki do MSSF 2008
Rada ds. Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci opublikowata “Poprawki do MSSF”, ktére
zmieniajg 20 standardéw. Poprawki zawierajg zmiany w prezentacji, ujmowaniu oraz wycenie oraz zawierajg zmiany
terminologiczne i edycyjne. Wiekszos¢ zmian bedzie obowigzywa¢ dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1
stycznia 2009 r.

. Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie MSSF po raz pierwszy " i MSR 27 ,Skonsolidowane i jednostkowe
sprawozdania finansowe”

Zmiany do MSSF 1 i MSR 27 zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci 22 maja 2008
r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie. Zmiany pozwalajg na
zastosowanie jako ,domniemany koszt” albo warto$¢ godziwg albo wartos¢ bilansowa ustalong wedtug dotychczasowych zasad
rachunkowosci dla jednostek zaleznych, stowarzyszonych oraz wspétzaleznych w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.
Ponadto wyeliminowano definicje metody kosztowej i zastgpiono zasadg rozpoznania przychodu w zwigzku z otrzymanymi
dywidendami w jednostkowym sprawozdaniu finansowym.

. Zmiany do MSR 39 ,Instrumenty finansowe: ujmowanie i wycena” — ,Kryteria uznania za pozycj e
zabezpieczan q”

Zmiany do MSR 39 ,Kryteria uznania za pozycje zabezpieczang” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci 31 lipca 2008 r. i obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2009 r.
lub po tej dacie. Zmiany zawierajg wyjasnienie jak nalezy w szczegoélnych okolicznosciach stosowa¢ zasady okreslajace, czy
zabezpieczane ryzyko lub czes¢ przeptywow pienieznych spetniajg kryteria uznania za pozycje zabezpieczang. Wprowadzono
zakaz wyznaczania inflacji jako mozliwego do zabezpieczenia komponentu instrumentu dluznego o stalej stopie procentowe;.
Zmiany zabraniajg takze wtaczania wartosci czasowej do jednostronnie zabezpieczanego ryzyka, gdy opcje traktuje sie jako
instrument zabezpieczajacy.

. Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: Ujawnianie informaciji”
Zmiany do MSSF 7 ,Instrumenty finansowe: Ujawnianie informacji” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci 5 marca 2009 r. i obowigzujg od dnia 1 stycznia 2009 r. Zmiany wprowadzajg trzystopniowa
hierarchie na potrzeby ujawniania wyceny wartosci godziwej oraz wymaég zamieszczania dodatkowych ujawnien dotyczacych
wzglednej wiarygodnosci wyceny wartosci godziwej. Ponadto zmiany wyjasniajg i rozszerzajq istniejgce wczesniej wymagania
w zakresie ujawnien dotyczacych ryzyka ptynnosci.

. Zmiany do KIMSF 9 i MSSF 7 ,Instrumenty wbudowane”
Zmiany do KIMSF 9 i MSSF 7 ,Instrumenty wbudowane” zostaly opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci 12 marca 2009 r. i obowigzujg dla okres6w rocznych zakonczonych 30 czerwca 2009 r. lub po tej dacie.
Zmiany precyzujg zmiany do MSSF 7 i MSR 39 wydane w pazdzierniku 2008 r. w zakresie instrumentéw wbudowanych.
Zmiany uscislaja, ze w ramach reklasyfikacji aktywa finansowego z kategorii wycenianych w wartosci godziwej przez rachunek
zyskéw i strat wszystkie instrumenty wbudowane musza zosta¢ ocenione i, jezeli to konieczne, odrebnie zaprezentowane w
sprawozdaniu finansowym.

. KIMSF 12 ,Porozumienia o  $wiadczeniu ustug publicznych”
Interpretacja KIMSF 12 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu
30 listopada 2006 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2008 r. lub po tej dacie.
Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie zastosowania istniejgcych standardéw przez podmioty uczestniczace w umowach
koncesji na
ustugi miedzy sektorem publicznym a prywatnym. KIMSF 12 dotyczy umoéw, w ktorych zlecajacy kontroluje to, jakie ustugi
operator dostarczy przy pomocy infrastruktury, komu $wiadczy te ustugi i za jakg cene.

. KIMSF 13 ,Programy lojalno  sciowe dla klientow”
Interpretacja KIMSF 13 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu
28 czerwca 2007 r. i obowigzuje dla okresdw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2008 r. lub po tej dacie.
Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie ujecia ksiggowego transakcji wynikajacych z wdrozonych przez jednostke
programéw lojalnosciowych dla swoich klientéw takich jak np. karty lojalnosciowe czy programy punktowe. W szczegélnosci,
KIMSF 13 wskazuje prawidlowy spos6b ujecia zobowigzan wynikajacych z koniecznosci dostarczenia darmowych lub po
obnizonych cenach produktéw badz ustug klientom realizujgcym uzyskane przez siebie ,punkty”.

. KIMSF 14 ,Putap dla aktywOw z tytutu programu okre  slonych $wiadcze h, minimalne

wymogi w zakresie finansowania i ich wzajemne oddzi atywanie”

Interpretacja KIMSF 14 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu
5 lipca 2007 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie.
Interpretacja ta zawiera og6lne wytyczne jak zgodnie z MSR 19 nalezy dokona¢ oceny putapu dla nadwyzki warto$ci godziwej
aktywow programu ponad biezaca warto$¢ zobowigzania z tytutu programu okreslonych $wiadczen, ktéra moze byé
rozpoznana jako aktywo. Ponadto, KIMSF 14 objasnia, w jaki sposob statutowe lub umowne wymogi w zakresie minimalnego
finansowania mogg wpltywaé na wysokos¢ aktywa lub zobowigzania z tytutu programu okreslonych swiadczen.
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. KIMSF 15 ,Umowy w zakresie sektora nieruchomo  sci”
Interpretacja KIMSF 15 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu
3 lipca 2008 r. i obowigzuje dla okres6w rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 stycznia 2009 r. lub po tej dacie.
Interpretacja ta zawiera ogoélne wytyczne jak nalezy dokona¢ oceny umowy o ustugi budowlane, aby okresli¢, czy jej skutki
powinny by¢ prezentowane w sprawozdaniu finansowym zgodnie z MSR 11 Umowy o ustuge budowlang czy MSR 18
Przychody. Ponadto, KIMSF 15 wskazuje, w ktérym momencie nalezy rozpoznaé¢ przychdéd z tytutu wykonania ustugi
budowlanej.

. KIMSF 16 ,Rachunkowo $¢ zabezpiecze n inwestycji netto w jednostk e zagraniczn g”

Interpretacja KIMSF 16 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu
3 lipca 2008 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 pazdziernika 2008 r. lub po tej dacie.
Interpretacja ta zawiera ogélne wytyczne dotyczace okreslenia, czy istnieje ryzyko zmian kurséw walutowych w zakresie waluty
funkcjonalnej jednostki zagranicznej i waluty prezentacji na potrzeby skonsolidowanego sprawozdania finansowego jednostki
dominujacej. Ponadto, KIMSF 16 objasnia, ktora jednostka w grupie kapitalowej moze wykaza¢ instrument zabezpieczajacy w
ramach zabezpieczenia inwestycji netto w jednostke zagraniczng, a w szczegélnosci czy jednostka dominujgca utrzymujgca
inwestycje netto w jednostke zagraniczng musi utrzymywacé takze instrument zabezpieczajacy. KIMSF 16 objasnia takze, jak
jednostka powinna okresla¢ kwoty podlegajace reklasyfikacji z kapitalu wtasnego do rachunku zyskéw i strat dla zaréwno
instrumentu zabezpieczajacego, jak i pozycji zabezpieczanej, gdy jednostka zbywa inwestycje.

. KIMSF 17 ,Dystrybucja do wta $cicieli aktywow nie b edacych srodkami pieni eznymi”
Interpretacja KIMSF 17 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu
27 listopada 2008 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie.
Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie momentu rozpoznania dywidendy, wyceny dywidendy oraz ujecia réznicy
pomiedzy wartoscig dywidendy a wartoscig bilansowg dystrybuowanych aktywéw. Interpretacja wymaga takze ujawnienia
dodatkowych informacji w przypadku, gdy aktywa przeznaczone do dystrybucji spetniaja kryteria uznania za dziatalnos¢
zaniechana.

. KIMSF 18 ,Przeniesienie aktywow od klientéw”
Interpretacja KIMSF 18 zostata wydana przez Komitet ds. Interpretacji Miedzynarodowej Sprawozdawczosci Finansowej w dniu
29 stycznia 2009 r. i obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie z dniem 1 lipca 2009 r. lub po tej dacie.
Interpretacja ta zawiera wytyczne w zakresie ujecia przeniesienia aktywow od klientéw, mianowicie, sytuacje, w ktérych
spetniona jest definicja aktywa, identyfikacje oddzielnie identyfikowalnych ustug (Swiadczonych ustug w zamian za przeniesione
aktywo), ujecie przychodu i ujecie srodkéw pienieznych uzyskanych od klientow.

3.3. 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 zostaly objete jednostki, w odniesieniu do ktérych Fundusz ma zdolno$¢ kierowania ich politykg finansowg
i operacyjna. W sprawozdaniu finansowym zostaly one objete konsolidacjg metoda petng od dnia przejecia nad nimi kontroli
przez Grupe.

Wartos$¢ firmy z nabycia ustalono jako r6znice miedzy kosztem nabycia stanowigcym warto$¢ godziwg przekazanych aktywoéw,
wyemitowanych instrumentéw kapitalowych oraz zobowigzan zaciggnietych lub przejetych na dzien wymiany, powigkszong
0 koszty bezposrednio zwigzane z przejeciem a udziatem Grupy w wartosci godziwej aktywow netto spotki na dzien nabycia.
Jesli koszt nabycia jest nizszy niz udziat Grupy w wartosci godziwej aktywow netto spéitki nabywanej, réznica jest
rozpoznawana bezposrednio w przychodach.

Rozliczenia oraz salda tych rozliczen miedzy spétkami Grupy Kapitatowej, jak réowniez 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 spétki, nie
sg one kontrolowane przez Grupe ze wzgledu na upadtos¢ lub likwidacje.

W momencie, gdy inwestycja w jednostce gospodarczej przestaje by¢ jednostkg zalezna, nie stajgc sie jednak jednostka
stowarzyszong ani jednostkg wspotkontrolowang jest ona ksiegowana jako sktadnik aktywow finansowych zgodnie z MSR 39.
Warto$¢ bilansowg inwestycji w dniu, w ktérym przestaje ona by¢ jednostka zalezna, traktuje sie jako cene jej nabycia
w momencie poczatkowej wyceny.

17



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

(b) inwestycje w podmioty stowarzyszone

Jednostki stowarzyszone sg to jednostki, na ktére Grupa wywiera znaczacy wptyw, lecz nie sprawuje kontroli, uczestniczac
w ustalaniu zaréwno polityki finansowej jak i operacyjnej podmiotu stowarzyszonego, co zwykle (ale nie zawsze) wigze sie
z posiadaniem od 20% do 50% og6lnej liczby gtoséw w organach spotki.

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych wycenia sie metoda praw wtasnosci 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 metodg praw wiasnosci”. W przypadku zmiany ujetej bezposrednio
w kapitale wiasnym jednostki stowarzyszonej ujmuje sie udziat w kazdej zmianie i ujawnia go, jesli to wtasciwe 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 wzigeta 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 spétki, 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.

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”

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

Zasady rachunkowosci stosowane przez spotki stowarzyszone zostaly, tam gdzie bylo to konieczne, zmienione dla
zapewnienia zgodnos$ci 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, hatomiast wycena tych inwestycji z
zastosowaniem metody praw wlasnosci ma miejsce na poziomie sprawozdania skonsolidowanego.

3.4. Portfel inwestycyjny

Zgodnie z ust. 8 par. 9 Rozporzgdzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczeg6lnych 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 spétkach stowarzyszonych;

- akcje i udziaty w pozostatych spotkach;

- diuzne papiery wartosciowe;

- inne papiery warto$ciowe poza spétkami objetymi konsolidacjg metoda petna.

Ponadto w celu spetnienia wymogéw powyzszego rozporzadzenia 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 — udzialy, w ktérych Fundusz byt pierwotnie jednym z mniejszo$ciowych udziatowcow.

Akcje i udziaty w jednostkach klasyfikowanych jako stowarzyszone wyceniane sg metoda praw wiasnosci, zgodnie z MSR 28
Lnwestycje w jednostkach stowarzyszonych” (punkt 3.3).

Pozostate sktadniki portfela inwestycyjnego zaliczane sg, 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.
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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 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 zyskoéw i strat.

Do tej kategorii zalicza sie réwniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaly wyznaczone jako instrumenty zabezpieczajace.
W 2008 roku oraz w okresach poréwnawczych w portfelu inwestycyjnym Grupy aktywa finansowe tego rodzaju nie wystapity.

(b) Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci to nie stanowiace 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 réwniez pozyczek i naleznosci. W przypadku sprzedazy przez Grupe 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.

(© Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to instrumenty finansowe nie stanowigce instrumentéw pochodnych oraz nie podlegajace
klasyfikacji do wyzej wymienionych kategorii. W szczeg6lnosci sg to akcje i udzialy w podmiotach, gdzie Grupa nie sprawuje kontroli
ani nie wywiera znaczacego wptywu.

(d) Ujecie poczatkowe oraz rozliczenie sprzedazy

Zasady ujmowania i wyceny inwestycji w jednostki stowarzyszone zaprezentowano w nocie 3.3. Pozostate instrumenty finansowe
w momencie poczatkowego ujecia wycenia sie w wartosci godziwej, powigkszonej w przypadku instrumentéw niekwalifikowanych jako
wyceniane w wartosci godziwej przez rachunek zyskéw i strat o koszty transakciji, ktbre moga byé 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 zyskdw i strat wycenia sie rowniez 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 pienigznych i sg zaliczane do wyniku finansowego.

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

® Ustalanie wartosci godziwej

Warto$¢ godziwa inwestycji, dla ktorych istnieje aktywny rynek gietdowy jest réwna kursowi zamkniecia na dzien bilansowy na tym
rynku. Jezeli rynek na dany sktadnik aktywéw finansowych nie jest aktywny (a takze w odniesieniu do nienotowanych akcji i udziatow),
Grupa ustala warto$¢ godziwg stosujagc modele rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikdw 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.

(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 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
przeprowadzonych z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostepne na dzien sporzgdzenia sprawozdania
finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej i inwestycyjnej spotek oraz inne informacje otrzymane od
pozostatych narodowych funduszy inwestycyjnych i informacje rynkéw. Szczegdtowy opis modelu uzywanego przez Grupe do
analizy utraty wartosci aktywow finansowych jest zawarty w nocie 5.
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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 kapitalowy mogg 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 aktywow 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.

35. Pozostale instrumenty finansowe

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

a) Naleznosci z tytutu dostaw i ustug
Naleznosci z tytutlu 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 wartos$cig bilansowg danego sktadnika aktywéw
a wartoscig biezaca szacowanych przyszlych przeptywow pienieznych, zdyskontowanych wedlug efektywnej stopy
procentowej. Odpis jest tworzony w cigzar 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 majgc intencji zaklasyfikowania tych naleznosci do aktywéw finansowych wycenianych w wartosci
godziwej przez rachunek zyskéw i strat, przeznaczonych do obrotu, dostepnych do sprzedazy lub przeznaczonych do sprzedazy.

c) Naleznosci z tytutu operaciji 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.

W 2007 roku oraz w okresach poréwnawczych transakcje tego rodzaju nie wystapity.

Papiery wartosciowe sprzedawane przy jednoczesnym zawarciu powigzanej umowy odkupu (transakcje repo) sa
klasyfikowane w sprawozdaniu finansowym jako aktywa bedace przedmiotem zastawu, jezeli otrzymujacy ma wynikajgce
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.

W 2006 roku oraz w okresach poréwnawczych transakcje tego rodzaju nie wystapity.

d) Inne zobowigzania

Do innych zobowigzan Grupa zalicza gtéwnie:
- 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.

Inne zobowigzania finansowe ujmuje sie poczatkowo w wartosci godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne, a nastepnie wycenia
wedtug zamortyzowanegdo kosztu, z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej.

e) Obligacje zamienne na akcje

Wartos¢ 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$¢ jest ujmowana jako zobowigzanie,
ktére jest amortyzowane do chwili konwersji na akcje lub do daty wykupu obligacji. Nie umorzona pozostato$¢ jest alokowana
do opcji zamiany, ktére sg rozpoznawane w kapitatach wtasnych po potraceniu odpowiednich podatkéw.

36. 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 wyszio” (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.
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Ze wzgledu na charakter dziatalnosci jakig prowadza spétki zalezne (dziatalno$¢ deweloperska) w pozycji zapasy wykazano w
sprawozdaniu warto$¢ gruntéw, na ktérych bedzie prowadzona budowa.

3.7. Aktywa trwale (lub grupy aktywdw do zbycia) pr ~ zeznaczone do sprzeda zy i zobowi gzania zwi gzane z tymi aktywami

Aktywa trwate i grupy aktywoéw 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 wowczas, gdy wystgpienie transakcji sprzedazy jest bardzo prawdopodobne, a skfadnik aktywow (lub grupa do
zbycia) jest dostepny w swoim obecnym stanie do natychmiastowej sprzedazy w ciggu roku.

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

Dziatalno$¢ zaniechana to czes$¢ sktadowa jednostki, ktora 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 pdzniejszej
odsprzedazy.

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupa Jupiter NFI S.A. rozpoznata dziatalno$¢ zaniechang w
stosunku do dziatalnosci spétek zaleznych tj. : Globstar Sp. z 0.0. w likwidacji, Auto Centrum Putawska Sp. z 0.0. oraz Jupiter
Plaza Sp. z 0.0. (nota nr 16)

3.8. 3Wartosci niemateriaine

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 metoda praw wtasnosci, okreslonych na dzien przejecia lub
nabycia tej jednostki. Wartos¢ firmy z przejecia jednostek zaleznych ujmuje sie w wartosciach 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 bilansowa podlega testowi na utrate wartosci i jest wykazywana
w bilansie wedtug wartosci poczatkowej pomniejszonej o skumulowane odpisy z tytutu utraty wartosci. Ewentualna utrata wartosci
rozpoznawana jest w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Pozostate koszty i straty operacyjne” i nie podlega odwréceniu w kolejnych
okresach. W celu przeprowadzenia testu pod katem mozliwej utraty wartosci, wartos¢ firmy alokowana jest do osrodkow
wypracowujgcych srodki pieniezne. Alokacje robi sie dla tych srodkéw badz dla tych grup $rodkéw wypracowujgcych $rodki pieniezne,
ktére wedtug oczekiwan beda czerpaé korzysci z potaczenia, w ktorych powstata wartosé firmy.

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 ktorym
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 liniowg przez przewidywany okres ich ekonomicznej przydatnosci.

W przypadku, gdy niemozliwe jest wyodrebnienie wytworzonego we wtasnym zakresie sktadnika aktywéw, koszty prac
rozwojowych sg ujmowane w rachunku zyskéw i strat w okresie, w ktrym zostaly poniesione.

c) Inne wartosci niematerialne
Do innych wartosci niematerialnych zalicza sie m.in.:
. nabyte oprogramowanie komputerowe,
. nabyte prawa majatkowe — autorskie prawa majatkowe, prawa pokrewne, licencje, koncesje, prawa do wynalazkéw, patentow,
znakow towarowych, wzoréw uzytkowych oraz zdobniczych, know-how, zezwolenia na dziatainos¢ telekomunikacyjna.
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 sie jak zmiane szacunkdéw, zgodnie z wytycznymi zawartymi w MSR 8 ,Zasady (polityka)
rachunkowosci, zmiany wartosci szacunkowych, biedy”.

21



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

3.9. Rzeczowe aktywa trwale

Do rzeczowych aktywéw trwatych zaliczane sa m.in.:

- nieruchomosci tj. grunty wkasne, budynki, budowle,

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

- srodki trwate w budowie.

Srodki trwate ujmuje sie poczatkowo wedlug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia, a nastepnie wycenia wedlug 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
zwiekszany jest o wszystkie inne pozwalajgce sie bezposrednio przyporzadkowac koszty poniesione w celu dostosowania sktadnika
aktywéw do miejsca i warunkéw potrzebnych do rozpoczecia jego funkcjonowania zgodnie z zamierzeniami kierownictwa,
z wylaczeniem kosztow finansowania zewnetrznego. Amortyzacja dotyczaca tych srodkéw 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 srodkéw 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 urzadzenia, $rodki transportu od 10 % do 50%
Pozostate srodki trwate od 10 % do 50%

Amortyzacja wykazywana jest w pozycji ,Koszty operacyjne” w rachunku zyskéw i strat. Na kazdy dzien bilansowy Grupa
dokonuje oszacowania okreséw ekonomicznej uzytecznosci $rodkow trwalych oraz ich wartosci rezydualne;.

3.10. Utratawarto $ci rzeczowych aktywow trwatychiwarto  $ci niematerialnych

Na kazdy dzien bilansowy Grupa dokonuje przegladu wartosci netto skitadnikéw majgtku trwatego oraz wartosci niematerialnych
w celu stwierdzenia, czy nie wystepuja przestanki wskazujace na mozliwosc¢ utraty ich wartosci. W przypadku rzeczowych aktywéw
trwalych i wartosci niematerialnych podlegajacych amortyzacji, gdy stwierdzono istnienie takich przestanek, oraz na kazda date
bilansowg - dla rzeczowych aktywéw trwalych i wartosci niematerialnych, ktére nie podlegajg amortyzacji szacowana jest warto$¢
odzyskiwalna danego sktadnika aktywow. W przypadku, gdy warto$¢ bilansowa sktadnika aktywow rzeczowych lub niematerialnych
jest wyzsza od wartosci odzyskiwalnej, dokonuje sie odpisu aktualizujacego w ciezar ,Pozostatych kosztéw 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 srodkéw pienieznych (osrodki generowania srodkéw 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 przeplywow pienieznych, ktére beda generowane
przez dane aktywo (lub grupe aktywow stanowigca osrodek generujacy $rodki pieniezne), zdyskontowanych przy uzyciu stopy
dyskonta uwzgledniajacej aktualng rynkowa wartos¢ pieniadza w czasie oraz ryzyko specyficzne dla danego aktywa.

Aktywa inne niz wartos¢ firmy, w odniesieniu do ktérych uprzednio stwierdzono utrate wartosci, oceniane sg na kazdy dzien bilansowy
pod katem wystepowania przestanek wskazujgcych na mozliwos¢ odwrdcenia dokonanego odpisu.

W momencie, gdy utrata wartosci ulega odwréceniu w kolejnym okresie, warto$¢ netto sktadnika aktywow (lub grupy aktywow)
zwiekszana jest do nowej oszacowanej wartosci odzyskiwalnej, nie wyzszej jednak od wartosci netto tego sktadnika aktywow
jaka bytaby ustalona, gdyby utrata wartosci nie zostata rozpoznana w poprzednich okresach. Odwr6cenie utraty wartosci
ujmowane jest w ,Pozostatych przychodach i zyskach operacyjnych”.

3.11. 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 procentowe;j.

3.12. Inne aktywa

W pozyciji tej wykazywane sg migdzy 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.
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3.13. Rezerwy na pozostate zobowi gzania

Rezerwy tworzone sa, gdy na Grupie cigzy obecny, prawny lub zwyczajowo oczekiwany obowigzek wynikajacy ze zdarzen przesziych
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 sa wyzej wymienione warunki ujmowania rezerw):

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

- przyszie Swiadczenia 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 naktadow, 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 przyszitych kosztéw koniecznych do poniesienia przez Grupe w okresie gwaranciji.

Kapitat wiasny

Kapitat wkasny Grupy stanowia;

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

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

- kapitat z aktualizacji wyceny,
- kapitat zapasowy, powstaty ze sprzedazy akcji powyzej ich warto$ci nominalne;j,
- pozostate kapitaty rezerwowe, powstate ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej w XI NFI S.A.

- zyski zatrzymane / straty nie pokryte, obejmujace:

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

Odrebna pozycje kapitalu wiasnego stanowi kapitat mniejszosci.

Zgodnie z punktem 25 MSR 29 ,Sprawozdawczo$¢ finansowa w warunkach hiperinflacji”, skfadniki kapitatu wkasnego (za wyjatkiem
niepodzielonego zysku z lat ubieglych oraz wszelkich nadwyzek z aktualizacji wyceny aktywOw) zostaly przeksztalcone przy
zastosowaniu 0golnego indeksu cen, poczawszy od daty, w ktorej kapitaty te zostaty wniesione lub powstaty w inny sposob za okres,
w ktérym gospodarka, w ktérej dany podmiot prowadzi dziatalno$¢, byta gospodarka hiperinflacyjna, tj. do dnia 31 grudnia 1996 r.
Efekt przeliczenia odpowiednich sktadnikéw kapitatu zakladowego wskaznikami inflacji zostat ujety drugostronnie w niepodzielonym
wyniku finansowym lat ubiegtych (nota 26).

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

3.15. Leasing

Umowa leasingu, w ramach ktérej zasadniczo calo$¢ ryzyka i wszystkie pozytki z tytutu wiasnosci przystuguja Grupie,
klasyfikuje sie jako leasing finansowy. Leasing inny niz leasing finansowy uznaje si¢ za leasing operacyjny.
W Grupie wystepuje tylko leasing operacyjny.

Opfaty leasingowe wnoszone w ramach leasingu operacyjnego (po pomniejszeniu o ewentualne specjalne oferty promocyjne
uzyskane od leasingodawcy) rozliczane sg w koszty metoda liniowg przez okres leasingu.
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3.16. Zobowi gzania warunkowe (pozabilansowe)

Zobowigzanie warunkowe jest:

a) mozliwym obowigzkiem, ktory powstaje na skutek zdarzen przesziych, ktérych istnienie zostanie potwierdzone dopiero
w momencie wystapienia lub nie wystapienia jednego lub wiekszej ilosci niepewnych przyszlych zdarzen, ktére nie w petni
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 byto wydatkowanie $rodkéw zawierajacych w sobie korzysci ekonomiczne
w celu wypetnienia obowigzku lub
- kwoty obowigzku (zobowigzania) nie mozna wyceni¢ wystarczajgco wiarygodnie.

Do zobowigzan warunkowych (pozabilansowych) Grupa zalicza, spetniajace powyzsze warunki, m.in.:
- gwarancje i poreczenia oraz weksle na rzecz oséb trzecich, wynikajace z umoéw,
- zobowigzania z tytutu odszkodowan za szkody powstate w wyniku dziatalnosci gospodarcze;.

3.17. Przychody i zyski z inwestyciji

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

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

Przychody ze sprzeda zy towaréw 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 wystarczajgcej 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 stosunku do ktérych prawdopodobne jest ich odzyskanie. 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.

3.19. Kosztyi straty

a) Kosztyi 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 warto$ci godziwej oraz koszty z tytutu odsetek.

b)  Koszty operacyjne
W pozycji ,Koszty operacyjne” ujimowane sg koszty zwigzane z dziatalnoscig Grupy Kapitatowe;.

c) Pozostale koszty i straty operacyjne

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

3.20. Utratawarto $ci

Utrata wartosci prezentowana w sprawozdaniu skonsolidowanym dotyczy utraty wartosci aktywéw finansowych oraz inwestycji w
jednostkach stowarzyszonych. Zasady jej ujmowania zostaly przedstawione w pkt 3.4

Utrata wartosci innych aktywOw jest odnoszona w pozostale koszty i straty operacyjne, natomiast jej odwrdcenie w pozostate
przychody i zyski operacyjne.
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3.21. Podatek dochodowy

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

Podatek biezacy wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowego za dany rok obrotowy ustalonego zgodnie z obowigzujgcymi
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 kosztéw stanowigcych
koszty uzyskania przychodéw w latach nastepnych oraz pozyciji kosztéw i przychodéw, ktore nigdy nie beda podlegaty opodatkowaniu.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowa 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.

Rezerwa z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzona jest od dodatnich réznic przejsciowych pomiedzy 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 aktywoéw badz zobowigzania przy transakcji nie stanowigcej potaczenia jednostek gospodarczych
iwchwili jej zawierania nie ma wplywu ani na wynik finansowy brutto, ani na dochéd do opodatkowania czy strate
podatkowg oraz

. w przypadku dodatnich réznic przejsciowych wynikajacych 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
dochdd do opodatkowania, ktory umozliwi potracenie réznic przejsciowych, wykorzystanie strat podatkowych lub ulg podatkowych.
Warto$¢ sktadnika aktywéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a w przypadku gdy
spodziewane przyszie zyski podatkowe lub dodatnie réznice przej$ciowe nie beda wystarczajace dla realizacji sktadnika aktywéw lub
jego czesci nastepuje jego odpis.

Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére beda obowigzywaé¢ 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 bezposrednio w kapitale wlasnym — wéwczas podatek odroczony
réwniez ujmowany jest w odpowiednim skfadniku 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 tytulu podatku odroczonego dotycza podatku dochodowego natozonego przez te samag wiadze podatkowg na tego samego
podatnika.

3.22. Transakcje w walucie obcej i wycena pozycjiw  yrazonych w walutach obcych

(a) Waluta funkcjonalna i waluta prezentaciji

Pozycje zawarte w sprawozdaniach finansowych poszczeg6lnych 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 (zl), ktére stanowig walute funkcjonalng i walute prezentacji
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 transakciji.

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 zyskéw i strat.

Roznice kursowe powstate na pozycjach niepienieznych, takich jak instrumenty kapitaltowe wyceniane w wartosci godziwej przez
rachunek zyskéw i strat, ujmuje sie jako element zmian warto$ci 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.
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3.23. Wyplata dywidendy

Zobowigzanie z tytutu dywidendy ujmuje sie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy w okresie sprawozdawczym,
w ktérym miato miejsce zatwierdzenie dywidendy przez akcjonariuszy spotki.

3.24. Srodki pieni ezne i ekwiwalenty $rodkow pieni gznych — ujmowane w rachunku przeplywow  $rodkéw pieni @znych

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.

3.25. Sprawozdawczo $€ dotycz gca segmentow

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 charakteryzujace
sie poziomem zwrotu z poniesionych naktadéw inwestycyjnych réznigcym sie od tych, ktére sg wtasciwe dla innych segmentéw
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.

4. Zarzadzanie ryzykiem finansowym
Dziatalno$¢ prowadzona przez Grupe moze naraza¢ jg na wiele réznych zagrozen finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko
zmiany kursu walut, ryzyko zmiany stép procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytowe, ryzyko utraty ptynnosci.

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

Grupa nie wykorzystuje w zarzgdzaniu ryzykiem instrumentéw finansowych oraz zabezpieczen wartosci godziwej, zabezpieczen
przeptywow pienieznych.

Ryzyko rynkowe

- Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty Grupy wyrazone sg gtéwnie w walucie polskiej w zwigzku z tym, z punktu widzenia Grupy ryzyko to jest nieistotne.

- Ryzyko zmiany stopy procentowej

Nadwyzki finansowe Grupy lokowane sa gtéwnie w depozyty bankowe oraz dtuzne papiery warto$ciowe, przede wszystkim obligacje
korporacyjne i certyfikaty depozytowe, w gtéwnej mierze o stalym oprocentowaniu, powoduje to tym samym narazenie na ryzyko
wartosci godziwej wynikajace ze zmian stop procentowych. Grupa korzysta z finansowania kredytami i pozyczkami w bardzo
ograniczonym zakresie. Wahania stép procentowych wptywajg przez to giéwnie na wysokos$¢ ponoszonych przez Grupe przychodéw.
Grupa nie stosuje instrumentéw finansowych ani innych metod stuzacych zabezpieczeniu sie przed ryzykiem zmiany stopy
procentowej, poniewaz Grupa nie przewiduje istotnego wplywu tego parametru na wyniki Grupy.

- Ryzyko cenowe

Fundusz uczestniczy w obrocie papierami wartosciowymi na aktywnym rynku (Gietda Papieréw Wartosciowych w Warszawie).
Posiadane przez Fundusz dtuzne papiery wartosciowe o z géry ustalonej cenie wykupu cechujg sie niskim ryzykiem cenowym.
Natomiast akcje i udzialy poddawac sie moga znacznym wahaniom cenowym, w zwigzku z tym Fundusz jest narazony na ryzyko
cenowe z tego tytutu. Fundusz stara sie ograniczy¢ to ryzyko monitorujgc i analizujgc zmiany zachodzace na rynku, co skutkuje
decyzjami o zmianach wielkosci zaangazowania w poszczeg6lne inwestycje. Pozostate sp6tki wchodzace w sktad Grupy ze
wzgledu na prowadzenie dziatalnosci deweloperskiej narazone sg na ryzyko cenowe zwigzane ze zmianami cen materiatdw
budowlanych oraz zmianami cen nieruchomosci.

- 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 ktérych w Grupie dominujg naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek. Srodki finansowe Grupy lokowane sg w instytucjach finansowych, ktére w opinii Grupy sa wiarygodne. Ryzyko zwigzane z
naleznosciami z tytulu pozyczek jest ograniczone poprzez otrzymanie przez Grupe zabezpieczen. W przypadku wystepowania
naleznosci z tytulu sprzedanych papieréw wartosciowych polityka ograniczenia ryzyka przez Fundusz polega na przeniesieniu
wilasnosci aktywéw po dokonaniu ptatnosci.
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- Ryzyko utraty ptynnosci

Polityka Grupy zaktada utrzymywanie odpowiedniego poziomu $rodkéw pienieznych oraz papieréw warto$ciowych, niezbednego dla
biezacej obstugi zobowigzan. Nadwyzki srodkéw pienieznych Grupy sg lokowane w depozytach bankowych lub dtuznych papierach
wartosciowych. Ryzyko plynnosci w przypadku Grupy jest nieznaczne ze wzgledu na fakt posiadania duzej wartosci srodkéw
pienieznych i ich ekwiwalentéw.

5. Najwazniejsze szacunki i oceny przyj ete na potrzeby sporz adzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego

Szacunki i oceny przyjete na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego sg oparte na doswiadczeniu wynikajagcym
z danych historycznych oraz analizy przysziych zdarzen, ktérych prawdopodobienstwo zajscia, zgodnie z najlepsza wiedzg
Zarzadu, jest istotne.

Jednym z najwazniejszych szacunkéw i ocen przyjetych na potrzeby sporzadzenia sprawozdania finansowego jest model
okreslenia wartosci godziwej dla instrumentéw, dla ktérych nie istnieje aktywny rynek i nie istnieja kwotowania rynkowe.
W takich przypadkach Fundusz okresla poziom wartosci godziwej za pomocg modeli rynkowych powszechnie stosowanych
przez uczestnikow rynku.

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 wartos$é rynkowa inwestycji.

®  ocena ryzyka utraty wartosci sktadnikow 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 wtasciwe do uwzglednienia w konkretnym przypadku.

®  ocena utraty wartosci przez wartos¢ firmy

W momencie rozpoznania wartosci firmy Zarzad dokonuje przypisania jej do osrodkow wypracowujgcych srodki
pieniezne. W kolejnych okresach dokonywana jest analiza przeptywéw pienieznych zwigzanych z tymi osrodkami oraz ich
poréwnanie z zatozeniami w dniu ujecia. Spadek tej wartosci oznacza utrate wartosci firmy.

Istotne szacunki zwi gzane z wycen g pakietu akcji Energopol Potudnie S.A.

Fundusz nabyt w styczniu 2008 dodatkowe udziaty w kapitale zaktadowym spétki notowanej Energopol Potudnie SA. W wyniku
tej transakcji powstata warto$¢ firmy w wysokosci 2 049 tys. zt.

Ponizsze zestawienie przedstawia poréwnanie wartosci pakietu akcji Energopol Potudnie S.A. przy zastosowaniu metody praw
whasnosci w odniesieniu do wartosci pakietu akcji wg wyceny godziwej (kursu gieldowego) wykazanej w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym na dzien bilansowy 31.12.2008 r.

tys. zt
aktywa netto spotki stowarzyszonej przypadajgce na Jupiter NFI S.A. przy zastosowaniu metody
praw wiasnosci 16 625
wartos¢ firmy powstata przy nabyciu dodatkowego udziatu w aktywach netto spétki stowarzyszonej

2 049
Odpis na wartos¢ akcji ujety w wyniku finansowym 5 866
taczna warto$¢ inwestycji w jednostce stowarzyszonej wykazana w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym 12 808
wycena pakietu akcji spotki stowarzyszonej wg kursu gietdowego w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym 12 808

Nowa strategia Zarzadu Jupiter NF| zaktada sprzedaz aktywéw, ktére nie osiggajg rentownosci zgodnej z oczekiwaniami oraz
aktywow, ktore ze wzgledu na przynaleznos¢ branzowa nie spetniajg zatozen strategii Funduszu. Wsrdd aktywow

przeznaczonych do uplynnienia znalaz! sie posiadany pakiet Energopolu. Z uwagi na nie najlepsza sytuacje finansowa Spotki
(spotka realizowata straty na dziatalnosci operacyjnej w ciagu ostatnich dwoch lat), przedtuzajaca sie ztg sytuacje na GPW po
kryzysie na rynku finansowym oraz plany Funduszu zmierzajgce do sprzedazy pakietu w roku 2009, szanse na istotny wzrost
kursu w momencie sprzedazy, zaktadajac, ze transakcja sprzedazy zostanie zrealizowana po kursie gieldowym sg niewielkie.
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Kontynuacja spadkéw kursu w 2008 roku, w potaczeniu z ujemnymi wynikami w kolejnym roku dziatalnosci Energopolu,
zmusza Fundusz do uaktualnienia wartosci pakietu do wartosci rynkowej. Ze wzgledu na plany szybkiej sprzedazy pakietu,
odrobienie kursu do wartosci dyrektorskiej jest na dzien dzisiejszy mato realne. Kurs Energopolu ksztaltuje sie na dzien
dzisiejszy na poziomie 4 zt. Obroty nie sg jednak wysokie.

W sprawozdaniu skonsolidowanym Funduszu, biorac pod uwage zmiane strategii, warto$¢ inwestycji zostata sprowadzona do
wartosci z wyceny pakietu w sprawozdaniu jednostkowym. Wartos¢ inwestycji wedtug metody praw wlasnosci wyniostaby
18.676 tys. zt W ciezar wyniku 2008 roku odniesiono zatem koszty odpiséw na wartos$¢ firmy w kwocie 2 049 ty$ zt oraz odpis
na trwalg utrate wartosci akcji w kwocie 3 817 tys zt.: Tym samym warto$¢ pakietu Energopolu w sprawozdaniu jednostkowym i
skonsolidowanym jest taka sama.

6. Informacje dotycz ace segmentéw dziatalno $ci
Sprawozdawczo $¢€ wedtug segmentéw bran zowych

Podziat podstawowy to podziat na segmenty branzowe. W Grupie Kapitatowej wyodrebniono nastepujace segmenty branzowe:
dziatalno$¢ inwestycyjna, dziatalnosé deweloperska oraz ustugi budowlano-montazowe.

6.1. Podziat podstawowy wediug segmentéw bran  Zzowych

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

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

. Nabywaniu papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

. Nabywaniu, badZz obejmowaniu udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajgcych w Polsce oraz innych papieréw
wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

. Wykonywaniu praw z akcji i udziatéw oraz papieréw wartosciowych, jak réwniez rozporzgdzaniu nimi.

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

2. Segment: dziatalnos¢ deweloperska (GLOBSTAR Sp. z o.0., ,,Centrum Wystawienniczo-Targowe Organdyna 2006” Sp. z
0.0., ,,AUTO-CENTRUM PULAWSKA” Sp. z 0.0.)

Segment obejmuje budowe nieruchomosci i obrét nimi. Obecnie segment ten nalezy do dziatalnosci zaniechanej z uwagi na
zbycie spotek zaleznych podejmujacych ta dziatalnosci w | kwartale 2009 roku.

3. Segment: Dziatalno$¢ budowlano-montazowa (Energopol Potudnie S.A.)

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

. Rob6t ogélnobudowlanych 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.

28



Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

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

jny S.A. - 31 grudnia 2008 r.

Rachunek wynikéw w podziale na segmenty bran

zowe

rok 2008

Dziatalno $¢ kontynuowana

Dziatalno $¢ zaniechana

Eun(_jusze in’\/\’/estycyjne Ustugi budo_wlano - Ustugi deweloperskie Whytaczenia Razem
i dziatalno $¢ pokrewna monta zowe
1. | Przychody segmentu ogétem 15471 462 43 -5 045 10931
Przychody segmentu (zewnetrzne) 15471 462 43 - 5045 10931
Przychody segmentu (wewnetrzne) - - - - -
2. | Koszty segmentu ogétem -42 870 23762 -13 612 4 986 -27 734
Koszty segmentu (zewnetrzne) -42 870 23 762 -13 612 4 986 -27 734
Koszty segmentu (wewnetrzne) - - - - -
Udziat w wyniku jednostek zale znych i
stowarzyszonych wycenianych metod a
3. | praw wiasno sci - -3487 - - -3487
4. | Wynik segmentu -27 399 20737 -13 569 -60 -20 289
5. | Zysk przed opodatkowaniem -27 399 20 737 -13 569 -60 -20 289
6. | Podatek dochodowy - - - - -
7. | Zysk/Strata netto -27 399 20 737 -13 569 -60 -20 289
Rachunek wynikéw w podziale na segmenty bran  zowe rok 2007
Dziatalno $¢ kontynuowana Dziatalno $¢ zaniechana
Fungiusze in’vs’/estycyjne Ustugi budo_wlano - Ustugi deweloperskie Wytaczenia Razem
i dziatalno $¢ pokrewna monta zowe
1. | Przychody segmentu ogétem 52 756 8 449 20 015 -20 044 61176
Przychody segmentu (zewnetrzne) 52 715 8 449 12 - 61176
Przychody segmentu (wewnetrzne) 41 - 20 003 -20 044 -
2. | Koszty segmentu ogétem -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 a
3. | praw wiasno 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

* 60 tys. zt — rozwigzanie odpisu z tytutu utraty wartosci naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych ,AUTO-CENTRUM PULAWSKA” Sp. z 0.0. w zwigzku z wejsciem tej spotki do Grupy kapitatowej (nota

32).
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Pozostate pozycje dotyczace segmentdw ujete w rachunku zyskdw i strat

rok 2008
Dziatalno $¢ kontynuowana
; e Razem
Fun_dusze |r1v’vestycyjne : Ustugi deweloperskie
dziatalno $¢ pokrewna
IAmortyzacja srodkow trwatych i wartosci niematerialnych 6 0 6
rok 2007
Dziatalno s¢ Dziatalno $¢ zaniechana
kontynuowana
- — - Razem
Fundusze inwestycyjne i Ustugi
dziatalno $¢ pokrewna telekomunikacyjne
IAmortyzacja srodkow trwatych i wartosci niematerialnych 6 0 6

Aktywa i zobowigzania segmentéw na dzien 31 grudnia 2008 r. i 31 grudnia 2007 r. oraz wydatki inwestycyjne w 2008 i 2007 roku przedstawiajg sie w sposob nastepujacy:
31.12.2008

Dziatalno $¢ kontynuowana Dziatalno $¢
zaniechana
Fundusze
inwestycyjne i Ustugi budowlano — Dziatalno $¢ Wwtaczenia Razem
dziatalno $¢ monta zowe deweloperska va
pokrewna
Aktywa 138 035 - 17 806 -2 653 153 188
Jednostki stowarzyszone - 12 808 - - 12 808
Suma aktywow 138 035 12 808 17 806 -2 653 165 996
Zobowigzania 1495 | - 9104 | -2653 | 7 946
31.12.2007
Dziatalno $¢ kontynuowana
Fundusze .
. L . ‘oz Ustugi
Inwestycyjne | Dziatalno s¢ budowlano — Wytaczenia Razem
dziatalno $¢ deweloperska monta zowe yia
pokrewna
Aktywa 155 055 49 044 - -28 790 175 309
Jednostki stowarzyszone - - 19 987 - 19 987
Suma aktywéw 155 055 49 044 19 987 -28 790 195 296
Zobowigzania 1066 | 13 661 | - -9 595 | 5132
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7. Klasyfikacja instrumentéw finansowych

Klasyfikacja instrumentéw finansowych wg MSR 39 (wa

rto $¢€ ksi egowa)

Wyceniane w warto $ci godziwej

Wyceniane w warto $ci godziwej ze

Wyceniane w zamortyzowanym

31.12.2008 31.12.2008 przez rachunek zyskéw i strat zmianami w kapitale koszcie Inne
Warto §¢ Warto §¢ Wyznaczone Utrzvmvwane do (wartos¢
godziwa ksi ggowa przy Przeznaczone do Dostepne do Rachunkowo$é Pozyczki i Z); o rmnu ksiegowa)
poczatkowym obrotu sprzedazy zabezpieczen naleznosci -
o wymagalnosci
ujeciu
Aktywa finansowe
Aktywa flne’m_sowe utrzymywane do terminu 53 221 53 221 53 221
zapadalnosci
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 22 598 22 598 22 598*
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostatych naleznosci 25195 25195 25195
Gotoéwka i jej ekwiwalenty 31756 31756 31756
Zobowi gzania finansowe
Klasyfikacja instrumentéw finansowych wg MSR 39 (wa  rto $€ ksi egowa)
Wyceniane w warto $ci godziwej Wyceniane w warto $ci godziwej ze
31.12.2008 31.12.2008 przez rachunek zyskéw i strat zmianami w kapitale Wyceniane w Inne
Wartp $¢ Wano $¢ Wyznaczone zamortyzowanym (vyarto $¢
godziwa ksi egowa przy Przeznaczone do Dostepne do Rachunkowos¢ Koszeie ksi egowa)
poczatkowym obrotu sprzedazy zabezpieczen
ujeciu
Zobowigzania z t_ytulu _dostaW| ustug oraz 1495 1495 1495
pozostate zobowigzania

* Kwota ta obejmuje m.in. nienotowane diuzne papiery wartosciowe o wartosci 2 768 tys. zt. Zgodnie z MSR 39, pkt 55b odsetki wyliczone od tych papieréw wartosciowych przy zastosowaniu metody efektywnej
stopy procentowej ujmowane sa w rachunku zyskéw i strat.

31




Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

— noty obja $niajace

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

jny S.A. - 31 grudnia 2008 r.

Klasyfikacja instrumentéw finansowych wg MSR 39 (wa

rto $¢ ksi egowa)

Wyceniane w warto $ci godziwej

Wyceniane w warto $ci godziwej ze

Wyceniane w zamortyzowanym

31.12.2007 31.12.2007 przez rachunek zyskéw i strat zmianami w kapitale koszcie Inne
Warto ¢ Warto $¢ Wyznaczone Utrzvmvwane do (wartosc¢
godziwa ksi ggowa przy Przeznaczone do Dostepne do Rachunkowo$é Pozyczki i ); o rmnu ksiggowa)
poci?élé(i)&/vym obrotu sprzedazy zabezpieczen naleznosci wymagalnosci
Aktywa finansowe
Aktywa flnE}n;owe utrzymywane do terminu 1797 1797 1797
zapadalnosci
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 38 832 38 832 38 832
Naleznosci z tytu}.u dgs_taw i ustug oraz 29 917 29917 22917
pozostatych naleznosci
Gotowka i jej ekwiwalenty 83 586 83 586 83 586
Zobowi gzania finansowe
Klasyfikacja instrumentéw finansowych wg MSR 39 (wa rto $¢ ksi egowa)
Wyceniane w warto $ci godziwej Wyceniane w warto $ci godziwej ze
31.12.2007 31.12.2007 przez rachunek zyskéw i strat zmianami w kapitale Wyceniane w Inne
Warto §¢ Warto §¢ Wyznaczone zam())/ rtyzowan (warto $¢
godziwa ksi ggowa przy Przeznaczone do Dostepne do Rachunkowosé Koszcie ym ksi ggowa)
poczatkowym obrotu sprzedazy zabezpieczen
ujeciu
Zobowigzania z t_ytuiu _dostaW| ustug oraz 1137 1137 1137
pozostate zobowigzania
Zopowaze_mla z ty’tuiu zaciggnietych 280 280 280
pozyczek i kredytéw

* Kwota ta obejmuje m.in. nienotowane diuzne papiery wartosciowe o wartosci 7 765 tys. zt. Zgodnie z MSR 39, pkt 55b odsetki wyliczone od tych papieréw wartosciowych przy zastosowaniu metody efektywnej
stopy procentowej ujmowane sa w rachunku zyskéw i strat.
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8. Wiekowanie aktywOw finansowych, ktére nie utraci  ty warto $ci
Warto$¢ nominalna Aktywa Aktywa Aktywa Aktywa Aktywa
nieprzeterminowane, przeterminowane, przeterminowane, przeterminowane, przeterminowane,
ktére nie utracity ktére nie utracity ktére nie utracity ktére nie utracity ktore nie utracity
wartosci wartosci < 1 miesigca wartosci 1-6 miesigcy | wartosci 6-12 miesiecy | wartosci > 12 miesiecy
31.12.2008
Aktywa fmgn;owe utrzymywane do terminu 53 221 53221
zapadalnosci
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 22 598 22 598
Nale;no§ql z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych 25 195 25 140 55
naleznosci
Gotowka i jej ekwiwalenty 31756 31756
31.12.2007
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu
zapadalnosci 1797 1797
Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy 38832 38832
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci 22 217 22172 45
Gotowka i jej ekwiwalenty 83 586 83 586

* W ramach naleznos$ci nieprzeterminowanych wyréznia sie pozycje w przypadku ktérych miata miejsce renegocjacja warunkéw sptaty
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9. Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty 31.12.2008 31.12.2007
Srodki pieniezne w kasie 1 2
Srodki pieniezne w banku 338 875
Krotkoterminowe depozyty bankowe 31353 82 500
Naliczone na dzien bilansowy odsetki od lokat 64 209
Lokaty zablokowane - -
Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty — razem Bilans 31756 83 586
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty klasyfikowane do dziatalnosci 25 -
zaniechanej

Srodki pieni ezne i ich ekwiwalenty — razem Rachunek przeptywow

pieni eznych 31781 83 586

Efektywna stopa procentowa krétkoterminowych depozytéw bankowych w 2008 r. wyniosta od 3,68 % do 6,25 % (za 2007 rok
wynosita od 3,40% do 5,59%). Termin zapadalnosci tych depozytéw wynidst od 1 do 56 dni w 2008 r. (od 1 do 64 dni w 2007

roku).

Wszystkie srodki pieniezne posiadane przez Grupe sg denominowane w zt.

10. Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy

Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy 31.12.2008 31.12.2007
Stan na poczatek okresu 38 832 23 988
Zwiekszenia 30 127 16 780
Sprzedaz aktywéw dostepnych do sprzedazy -34 711 -1916
Odniesienie réznicy z wyceny na kapitat wkasny (nota 26) -11 649 226
Utrata wartosci -1 -246
Stan na koniec okresu 22 598 38 832
Aktywa finansowe dost epne do sprzeda zy obejmu;j a: 31.12.2008 31.12.2007
Papiery wartosciowe notowane na gietldzie: 10 256 22 415
— akcje i udzialy 10 256 22 415
— obligacje skarbowe (krétkoterminowe) - -
Efektywna stopa procentowa dla obligacji skarbowych - -
Papiery wartosciowe nie notowane na gietdzie: 12 342 16 417
— akcje i udziaty 9574 8 652
— obligacje korporacyjne 2 768 7765
Razem 22598 38 832
11. Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadal  nosci
Aktywa utrzymywane do terminu zapadalno  $ci obejmuj a: 31.12.2008 31.12.2007
Obligacje korporacyjne - 1797
Bony Skarbu Panstwa 53221 -
Razem brutto 53 221 1797
Minus: odpisy aktualizujgce - -
Razem netto 53 221 1797
Aktywa finansowe utrzymywane do terminu zapadalno $ci na 31.12.2008 obejmuj a:
Nazwa emitenta Rodzaj papieru Waluta Efektywna Data
stopa wymagalno $ci Warto $¢
procentowa ksi egowa
Ministerstwo Bony Skarbowe PLN 6,32% 11-03-2009 19 765
Finansow
Ministerstwo Bony Skarbowe PLN 6,26% 18-02-2009 23 310
Finansow
Ministerstwo Bony Skarbowe PLN 5,52% 04-02-2009 6 164
Finansow
Ministerstwo Bony Skarbowe PLN 5,10% 28-01-2009 3982
Finansow
Razem 53 221
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12. Zapasy
Zapasy 31.12.2008 31.12.2007
Produkcja w toku - 25 764
Razem - 25 764

13. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale  znosci

Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nale  znosci 31.12.2008 31.12.2007
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug bez podmiotéw powigzanych 26 340 62
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek bez podmiotéw powigzanych - 23150
Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papierow wartosciowych, udziatow

i innych instrumentéw finansowych 260 260
Naleznosci z tytutu biezgcego podatku dochodowego - 40
Pozostate naleznosci 691 801
Minus: odpis z tytutu utraty wartosci -2 096 -2 096
Nalezno $ci bez podmiotéw powi gzanych netto 25195 22 217
Nalezno$ci netto razem 25 195 22 217
Czes¢ diugoterminowa 0 21 976
Czes¢ krotkoterminowa 25195 241

Wszystkie naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci sg denominowane w zi.

Warto$¢ godziwa naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci jest zblizona do ich wartosci bilansowej.

14. Odpisy aktualizuj ace warto $¢ naleznosci

Odpisy aktualizuj gce warto $¢€ naleznosci w zwi azku — Naleznosci Pozostate

ze stratami kredytowymi Pozyczki handlowe naleznosci

Stan na 1 stycznia 2007 r. 1234 260 662
Rozwigzanie

60 1620 141

Stan na 31 grudnia 2007 r. 1174 260 662
Stan na 1 stycznia 2008 r. 1174 260 662
Rozwigzanie odpisu aktualizujgcego naleznosc¢, w

zwigzku z wejsciem wierzyciela do Grupy kapitatowej - -
Stan na 31 grudnia 2008 r. 1174 260 662

15. Zabezpieczenia otrzymane

Na dzien 31.12.2008 roku istnieje otrzymane przez Fundusz zabezpieczenie naleznosci, ktorej warto$¢ bilansowa netto na
dzien 31.12.2008 roku wynosi 25 166 tys. zt. Zabezpieczeniem jest prawo wieczystego uzytkowania nieruchomosci w dzielnicy
Krowodrza w Krakowie, na ktérym ustanowiono hipoteke kaucyjng na rzecz Funduszu. Warto$¢ godziwa nieruchomosci
przewyzsza wartos¢ bilansowa ww. naleznosci.

16. Dziatalno $¢ zaniechana

W dniu 18 marca 2009 roku zostata podpisana przez Fundusz umowa zbycia wszystkich udziatow w spotkach zaleznych tj. w
spotce Auto Centrum Putawska Sp z 0.0. (51 500 udziatéw stanowigcych 100% jej kapitatu zaktadowego), Globstar Sp. z o.0.
w likwidacji ( 980 udziatéw stanowiacych 51,04% jej kapitatu podstawowego) oraz w Jupiter Plaza Sp. z 0.0. (51 udziatéw
stanowigcych 0,12 % jej kapitatu podstawowego) na rzecz i Helane Limited, spotki prawa cypryjskiego z siedzibg w Nikozji.
Przeniesienie wtasnosci sprzedawanych udziatéw nastgpito z koncem miesigca marca 2009 roku po otrzymaniu w catosci
zaptaty w kwotach : 4 330 tys zt za udziaty w Auto Centrum Putawska Sp. o. 0., 9 570 tys zt za udzialy w Globstar z 0.0. w
likwidacji oraz 53 tys. zt za udzialy w Jupiter Plaza Sp. z 0.0.

Spotki Globstar Sp. z 0.0. w likwidacji, Auto Centrum Putawska Sp. z 0.0. oraz Jupiter Plaza Sp. z 0.0. stanowig odrebny segment
dziatalnosci (dziatalno$¢ deweloperska) Grupy, dlatego tez na dzien 31.12.2008 r. zostaly sklasyfikowane jako grupa zbywana i
przeznaczona do sprzedazy a wynik wypracowany przez te spoki zaprezentowany zostat w skonsolidowanym rachunku zyskéw i
strat jako dziatalnos¢ zaniechana:

Przychody ww. spétek uksztaltowaly sie na poziomie 43 tys. zl, natomiast koszty na poziomie -427 tys. zt. W zwigzku z wyceng
aktywow przeznaczonych do sprzedazy powstat odpis aktualizujgcy warto$¢ tych aktywdw w tacznej kwocie -13.096. Na odpis ten
zlozyly sie nastepujgce pozycje: odpisana wartos¢ firmy spétek zaleznych w kwocie -3.094, wycena nieruchomosci Jupiter Plaza w
kwocie -5.499 tys. zt. oraz korekta aktywdw dziatalnosci zaniechanej w kwocie -4.503 tys. zt. W efekcie strata Grupy Kapitatlowej na
dziatalnosci zaniechanej wyniosta -13.480 tys. zt
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Zestawienie pozycji sktadajacych sie na wynik dziatalnosci zaniechanej przedstawia sie nastepujaco:

31.12.2008 31.12.2007
Przychody 43 12
Koszty -427 -713
Wycena aktywéw przeznaczonych do sprzedazy 13096 )
Strata przed opodatkowaniem -13 480 -701
Podatek dochodowy dotyczacy dziatalnosci zaniechanej - -
Zysk (strata) roku obrotowego na dziatalno  $ci zaniechanej -13 480 -701

Gioéwne pozycje aktywdw i zobowigzan spétek przeznaczonych do sprzedazy wycenione wedtug wartosci nizszej sposréd: wartosci
bilansowej i wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia na dzien 31.12.2008 przedstawiajg sie nastepujaco:

31.12.2008 31.12.2007

Aktywa
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 25 -
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci 998 -
Zapasy 19 382 -
Wartosci niematerialne - -
Rzeczowe aktywa trwate - -
Aktywa sklasyfikowane jako przeznaczone do
sprzeda zy 20 405 -
Zobowigzania

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania niefinansowe 701 -
Zobowigzania oprocentowane 2035 -
Pozostate zobowiazania

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 3715 -
Zobowi gzania bezpo srednio powi azane z

aktywami sklasyfikowanymi jako przeznaczone
do sprzeda zy 6 451 -
Aktywa netto grupy aktywoéw przeznaczonych do
zbycia 13 954 -

17. Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Inwestycje w jednostkach wycenianych metod g praw wlasno $ci 31.12.2008 31.12.2007

Stan na poczatek okresu 19 987 13 838
Nabycie 2715 23 327
Zbycie -516 -11 792
Utrata wartosci -5 868 -
Udziat w zyskach/stratach jednostek stowarzyszonych -3 487 -3120
Pozostate zmiany kapitatowe -23 -2 266
Stan na koniec okresu 12 808 19 987

Udziaty Grupy w gtéwnych jednostkach stowarzyszonych przedstawialy sie w sposéb nastepujacy:

: Udziat w
Nazwa jednostki Siedziba Aktywa Zobowigzania Przychod Zysk/ zous(ljiid;n glosach
stowarzyszonej yw a Y Y Strata o Y na WZA
(w %) 0
(w %)
31.12.2008
Energopol Poludnie S.A. | Sosnowiec 85 063 34 347 93 981 -12 858 32,78 32,78
31.12.2007
Energopol Poludnie S.A. | Sosnowiec 81473 20 050 84 884 1468 32,54 32,54
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18. Warto $ci niematerialne

Warto $ci niematerialne

[ warto $¢ firmy

[Patenty i licencie |

Pozostate

| Ogdtem

Stan na 1 stycznia 2007 r.

Koszt (brutto)

72

72

Umorzenie

-72

-72

Warto $¢ ksi egowa netto

Okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia

2007 r.

Wartos¢ ksiegowa netto na poczatek
okresu

Nabycie jednostki zaleznej

3094

3094

Warto $¢ ksi egowa netto na koniec
okresu

3 094

3 094

Stan na 31 grudnia 2007 r.

Koszt (brutto)

3 094

72

3166

Umorzenie

-72

-72

Warto $¢ ksi egowa netto

3 094

3 094

Okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia

2008 .

Wartos¢ ksiegowa netto na poczatek
okresu

3094

3094

Utrata wartosci

-3 094

-3094

Warto $¢ ksi egowa netto na koniec
okresu

Stan na 31 grudnia 2008 r.

Koszt (brutto)

3 094

72

3166

Umorzenie

-3 094

=72

-3 166

Warto $¢ ksi egowa netto

19. Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate

Grunty
i budynki

Urzadzenia
techniczne i
maszyny

Srodki
transport
u

Inne $rodki
trwate

Srodki
trwate w
budowie

Ogotem

Stan na 1 stycznia 2007 r.

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto)

- 231

97

328

Umorzenie

- -209

-97

-306

Warto $¢ ksi egowa netto

- 22

22

Okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia

2007 r.

Warto $¢ ksi egowa netto na pocz atek
okresu

- 22

Zwiekszenia

225

- nabycie

-nabycie jednostek zaleznych

225

Zmniejszenia

225

-spisanie wydatkow

225

Amortyzacja

Warto $¢ ksi egowa netto na koniec
okresu

Stan na 31 grudnia 2007 r.

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto)

- 164

97

261

Umorzenie

- -145

-97

-242

Warto $¢ ksi egowa netto

- 19

19

Okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia

2008 r.

Warto $¢ ksi egowa netto na pocz atek
okresu

- 19

19

Zwiekszenia

- nabycie

-nabycie jednostek zaleznych

Zmniejszenia

-spisanie wydatkow

Amortyzacja

Warto $¢ ksi egowa netto na koniec
okresu

Stan na 31 grudnia 2008 r.

Koszt lub warto$¢ z wyceny (brutto)

- 164

97

261

Umorzenie

- -151

-97

-248

Warto $¢ ksi egowa netto

- 13

13

W 2008 roku Grupa nie dokonata sprzedazy rzeczowych aktywow trwatych, (w 2007 roku sprzedano rzeczowe aktywa trwate o
wartosci brutto 9 tys. zt a takze przeznaczyta do likwidacji $rodki o wartosci 61 tys. brutto ).
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20. Zobowi gzania z tytulu dostaw i ustug oraz pozostate zobowi  gzania

Zobowi gzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowi  gzania 31.12.2008 31.12.2007
Zobowigzania handlowe 682 812
- w tym zobowigzania wobec podmiotéw powigzanych (nota 42) 608 609
Zobowigzania z tytutu ubezpieczen spotecznych i innych obcigzen 2 17
Zaptata za akcje (brak przeniesienia wtasnosci) 811 308
Razem 1495 1137
Czes¢ krotkoterminowa 1495 1137

Wszystkie zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania sa denominowane w z.
Warto$¢ godziwa zobowigzan finansowych jest réwna ich warto$ci nominalnej ze wzgledu na krétki od dnia bilansowego okres

wymagalnosci.

21. Struktura wiekowa zobowi gzan z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowi gzan
‘z Warto $¢ Warto $¢ Warto $¢
Warto §¢
Suma wymagalna w wymagalna w wymagalna w
h . wymagalna w . . . .
zobowi gzan okresie do 30 dni okresie od 31 do okresie od 91 do okresie powy zej
90 dni 360 dni 360 dni

31.12.2008 1495 611 73
31.12.2007 1137 714 110 5

W ramach zobowigzan Fundusz wykazuje kwoty rozliczen miedzyokresowych przychodéw, ktére na 31.12.2008 r. wynosity 811
tys. zt, na 31.12.2007 r. wynosity 308 tys. zt. Na ww. rozliczenia migdzyokresowe sktadajg sie otrzymana zaptata za sprzedane
akcje, w przypadku ktorych nie miato miejsca przeniesienie praw wlasnosci oraz kwoty likwidacyjne lub upadtosciowe ze spotek,
ktoére znajdujg sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu, a ktérych likwidacja jeszcze nie zostata zakonczona, a upadtosé nie

zostata ogtoszona.

22. Zobowi gzania z tytutu zaci agni etych kredytéw i po zyczek oraz obligacii

Zobowi gzania z tytutu zaci agni etych kredytéw i po 2yczek

31.12.2008

31.12.2007

Zobowi gzania krétkoterminowe

Pozyczki

280

Kredyty i po zyczki ogétem

280

Warto$¢ godziwa zobowigzan z tytutu zaciggnietych kredytéw i pozyczek zblizona jest do ich wartosci bilansowej ze wzgledu na

krétki od dnia bilansowego termin wymagalnosci.

Wszystkie kredyty i pozyczki zaciggniete przez Grupe sga denominowane w zt.

Grupa dysponowata nastepujacymi, nie wykorzystanymi, przyznanymi jej limitami kredytowymi:

Nie wykorzystane, przyznane limity kredytowe

31.12. 2008

31.12.2007

O zmiennym oprocentowaniu:

— wygasajgce w ciggu jednego roku

Razem

23. Odroczony podatek dochodowy

Odroczony podatek dochodowy

31.12.2008

31.12.2007

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

— Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego przypadajace do
realizacji po uptywie 12 miesiecy

— Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego przypadajace do
realizacji w ciggu 12 miesiecy

Zobowi gzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego:

3715

— Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego przypadajace
do uregulowania po uptywie 12 miesiecy

3715

— Zobowigzania z tytutu odroczonego podatku dochodowego przypadajace
do uregulowania w ciggu 12 miesiecy

Razem

3715
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Odroczony podatek dochodowy w catosci obcigza wynik finansowy biezacego okresu, za wyjatkiem sytuaciji kiedy transakcja
stanowigca podstawe ujecia aktywow i rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kapitale wtasnym, jest réwniez

ujmowana bezposrednio w kapitale wkasnym.

Zmiana stanu aktywOw i zobowigzan z tytutu odroczonego podatku dochodowego w trakcie okresu (przed uwzglednieniem ich
kompensaty w ramach jednej jurysdykcji prawnej), przedstawia sie w spos6b nastepujacy:

Zobowi gzania z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Zyski z tytutu
zmian
warto $ci
godziwej

Przyspieszona
amortyzacja
podatkowa

Pozostate

Ogotem

Stan na 1 stycznia 2007 r.

3715 -

- 3715

Reklasyfikacja do dziatalnosci zaniechanej

Stan na 31 grudnia 2007 r.

3715 -

- 3715

Reklasyfikacja do dziatalnosci zaniechanej

-3715 -

- -3715

Stan na 31 grudnia 2008 r.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego

Stan na 1 stycznia 2007 r . - - _
Reklasyfikacja do dziatalnosci zaniechanej - - N
Stan na 31 grudnia 2007 r. - - _
Stan na 31 grudnia 2008 r. - - N

Straty podatkowe Pozostate Ogoétem

Straty do rozliczenia w przysztych okresach poprzez pomniejszenie
- ) ; ) 31.12.2008

dochodu do opodatkowania wygasaj g w nast epujacych latach:

2008 0

2009 -781

2010 -1 056 -1 056

2011 -1 530 -1 530

2012 -

2013 0
Razem -3 367 -4 843

31.12.2007

-1.476
-781

Aktywa i zobowigzania z tytutu podatku odroczonego sa tworzone na poziomie poszczegélnych spétek Grupy oraz na poziomie
procedur konsolidacyjnych. W momencie nabycia udziatéw spotek GLOBSTAR Sp. z 0.0. oraz AUTO-CENTRUM PULAWSKA
Sp. z o0.0. dokonano aktualizacji posiadanych przez spotki, ktérych udzialy byly nabywane, nieruchomosci. W zwigzku z
powyzszym od kwoty dokonanej korekty utworzono rezerwe na odroczony podatek dochodowy odpowiednio w wysokos$ci 3 600
tys. zt oraz 115 tys. zi.

24. Pozostate zobowi gzania

Pozostate zobowi agzania 31.12.2008 31.12.2007

Przychody przysztych okresow - -

Rezerwy na zobowigzania i inne $wiadczenia - -

Razem - -
. - P . Rezerwa na $wiadczenia

Rezerwy na zobowi gzaniaiinne swiadczenia Razem

emerytalne
Stan na 1 stycznia 2007 r. - -
Reklasyfikacja do dziatalnosci zaniechanej - -
Stan na 31 grudnia 2007r. - -
Stan na 31 grudnia 2008 r. - -

39



Grupa Kapitatowa Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycy

— noty obja $niajace

(wszystkie kwoty podano w tysigcach ztotych)

jny S.A. - 31 grudnia 2008 r.

25. Kapitat podstawowy

Kapitat podstawowy Liczba akcji (w szt.) Akcje zwykle Akcje wlasne

Stan na 1 stycznia 2007 r. 52 144 408 5214 -
Pokrycie straty z lat ubiegtych -
Nabycie akcji wtasnych -914 121 -3 099
Stan na 31 grudnia 2007r. 51 230 287 5214 -3 099
Nabycie akcji wtasnych -50 000 - -153
Stan na 31 grudnia 2007 r. 51 180 287 5214 -3 252

W dniu 6 pazdziernika 2008 r. odbyto sie Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, na ktérym podjeto
sprawozdanie jednostkowe za 2007 r.

uchwaly zatwierdzajace

Zysk netto Funduszu wykazany w sprawozdaniu jednostkowym na dzieh 31 grudnia 2007 roku w kwocie 77 608 tys. zi.
przeniesiono w catosci na kapitat zapasowy Funduszu.

W 2008 r. Fundusz nabyt tacznie 50 000 akcji wtasnych celem ich umorzenia z taczng cene 153 tys. zi. Nabyte akcje wlasne
stanowig 0,1 % kapitatu zaktadowego Funduszu i reprezentujgcych 0,1 % gloséw w ogolnej liczbie gloséw na walnym

zgromadzeniu Funduszu.

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

Stan na 31.12.2008 Stan na 31.12.2007
Udziat gloséw na Udziat gloséw na
Nazwa podmiotu llo$¢ gloséw WZA llo $¢ gloséw WZA
Trinity Management Sp z o.0. 23042 498 44,19% 24 082 871 46,18%
Jupiter NFI S.A. 964 121 1,85% 914 121 1,75%
Pozostali akcjonariusze 28 137 789 53,96% 27 147 416 52,07%
Razem 52 144 408 100% 52 144 408 52 144 408

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. nie posiada informacji o innych akcjonariuszach posiadajacych wiecej niz 5%
akcji na dzien publikacji niniejszego sprawozdania.
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26. Pozostate kapitaty
Na pozostate kapitaly sktadajg sie:

- kapitat z aktualizacji wyceny - tworzony gtéwnie z wyceny aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy,
- kapitat zapasowy - powstaty ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej,

- pozostate kapitaly rezerwowe - powstate ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej w XI NFI S.A.

_ Kapital Kapi@a} z Pozqstale
Pozostate kapitaty aktualizaciji kapitaty Ogotem
zapasowy
wyceny rezerwowe
Stan na 1 stycznia 2007 r. 22 561 15 298 37 859
Zmiana netto wartosci aktywow
finansowych z tytutu wyceny do wartosci
godziwej - 1218 1218
Zmiana netto z tytutu przeniesienia do
rachunku zyskéw i strat w zwigzku ze
sprzedaza i utratg wartosci - -992 -992
Zmiany w kapitatach spotek
stowarzyszonych - -2 016 -2 016
Stan na 31 grudnia 2007 r. 22 561 13 508 36 069
Stan na 1 stycznia 2008 r. 22 561 13 508 36 069
Zmiana netto wartosci aktywow
finansowych z tytutu wyceny do wartosci
godziwej - -11 253 -11 253
Zmiana netto z tytutu przeniesienia do
rachunku zyskéw i strat w zwigzku ze
sprzedaza i utratg wartosci - -396 -396
Zmiany w kapitatach spotek
stowarzyszonych - -23 -23
Stan na 31 grudnia 2008 r. 22 561 1 836 24 397
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27. Przychody i zyski z inwestycji oraz koszty i st raty z inwestyciji

Przychody i zyski z inwestycji oraz koszty i straty Z inwestycji rok 2008 rok 2007
Przychody z inwestycji

Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych — dywidendy 1 846 1205
Kwoty otrzymane z likwidacji spétek znajdujacych sie w portfelu Grupy - 714
Odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 1760 439
Odsetki bankowe 3350 3766
Odsetki od pozyczek 3189 1921
Inne - 45
Razem przychody z inwestycji 10 145 8 090
Zrealizowane zyski z inwestycji — zysk ze sprzeda  zy

Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych 92
Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych 462 38 689
Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych 277 2654
Dluzne papiery wartosciowe -
Inne 1189
Razem zrealizowany zysk ze sprzeda zy 739 42 624
Niezrealizowane zyski z inwestycji — zyski z wyceny -

Aktywa wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskow i strat - 10 412
Razem niezrealizowany zysk z wyceny - 10 412
Razem przychody i zyski z inwestycji 10 884 61 126
Zrealizowana strata z inwestycji — strata ze sprzed  azy

Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonych - -
Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych - -
Razem zrealizowana strata ze sprzeda zy - -
Niezrealizowane straty z inwestycji — zyski z wycen vy -

Aktywa wyceniane w warto$ci godziwej przez rachunek zyskéw i strat - -10
Razem niezrealizowany zysk z wyceny - -10
Razem koszty i straty z inwestycji - -10
28. Koszty operacyjne

Koszty operacyjne rok 2008 rok 2007
Amortyzacja -6 -6
Koszty $wiadczen pracowniczych - -
Wynagrodzenie firmy zarzadzajacej -7 000 -7 000
Ustugi doradztwa finansowego -545 -647
Ustugi prawne -76 -182
Zuzycie materiatow - -
Pozostate koszty -714 -930
Razem -8 341 -8 765
29. Pozostate przychody i zyski operacyjne

Pozostate przychody i zyski operacyjne rok 2008 rok 2007
Zysk ze sprzedazy niefinansowych aktywow trwatych -
Sptata naleznosci, na ktére byly utworzone odpisy aktualizujgce -
Rozwigzanie odpiséw aktualizujgcych warto$¢ naleznosci -
Pozostate przychody i zyski operacyjne 4 38
Razem 4 38
30. Pozostate koszty i straty operacyjne

Pozostate koszty i straty operacyjne rok 2008 rok 2007
Opfaty sgdowe - -100
Pozostate - -3
Razem - -103
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31. Rezerwy i utrata warto $ci

Rezerwy i utrata warto $ci rok 2008 rok 2007
Odpisy aktualizuj gce

Akcje i udziay klasyfikowane jako dostepne do sprzedazy - -246
Jednostki wyceniane metoda praw wtasnosci -5 869

Razem odpisy aktualizuj ace - -246
Rozwi gzanie odpiséw aktualizuj acych

Jednostki wyceniane metodg praw wlasnosci - -
Pozyczki i naleznosci - 60
Razem rozwi gzanie odpiséw - 60
Razem -5 869 -186

W okresie obrotowym do dnia 31 grudnia 2008 roku Grupa dokonata odpisu aktualizujgcego akcji jednostki stowarzyszonej
na kwote 5 869 tys. Zi.

W okresie obrotowym do dnia 31 grudnia 2007 roku Grupa dokonata odpisu aktualizujgcego akcji i udziatéw dostepnych do
sprzedazy w kwocie 246 tys. zt. Jednoczes$nie w zwigzku z wejsciem do Grupy spétki ,,AUTO-CENTRUM PULAWSKA” Sp.
z 0.0. dokonano na poziomie Grupy odwrécena odpisu aktualizujgcego warto$¢ nalezno$¢ Grupy od tej spotki w kwocie 60

tys. zt.

32. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy rok 2008 rok 2007

Podatek biezacy - -10
Podatek odroczony - -
Razem - -10
Podatek dochodowy rok 2008 rok 2007

Zysk/strata przed opodatkowaniem -6 809 48 980
Podatek dochodowy (19%) -2294 9 306
Przychody zwolnione z podatku dochodowego stanowigce trwate réznice (19%) -1941 -11 431
Koszty nie stanowigce kosztu uzyskania przychodu stanowigce trwate réznice (19%) -5 378 3907
Wykorzystanie strat podatkowych (19%) - -1 363
Straty podatkowe, co do ktérych nie utworzono podatku odroczonego 577 -
R6znice przejsciowe, co do ktérych nie utworzono podatku odroczonego 8 036 -409
Obci azenie wyniku finansowego podatkiem dochodowym - 10

Grupa Kapitatowa Jupiter NFI S.A. nie utworzyta aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego od wszystkich réznic

przejsciowych ze wzgledu na niskie prawdopodobienstwo jego realizacji w przysztosci.

33. Zysk na akcj e

Podstawowy

Podstawowy zysk na akcje wylicza sie jako iloraz zysku przypadajacego na akcjonariuszy Funduszu oraz $redniej wazonej liczby
akcji zwyktych w trakcie roku, z wytaczeniem akcji zwyktych nabytych przez Fundusz i wykazywanych jako ,akcje wiasne.”

rok 2008 rok 2007
Zysk/strata netto z dziatalnosci kontynuowanej przypadajgca na akcjonariuszy -6 809 48 970
Zysk / Strata netto z dziatalnoSci zaniechanej przypadajacy na akcjonariuszy -13 480 -701
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (tys.) 51182 52 075
Podstawowy Zysk / Strata na akcje (w zt na jedng akcje) z dziatalnosci -0,13 0,94
Podstawowy Zysk / Strata na akcje (w zt na jedng akcje) z dziatalnosci zaniechanej -0,26 -0,01

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 zwyktych.

Rozwodniony zysk/strata na jedng akcje w 2008 i 2007 r. rébwne sa podstawowemu zyskowi/stracie na jedng akcje, gdyz nie
wystapity zadne okolicznosci powodujace rozwodnienie sredniej wazonej liczby akcji zwyktych.

34. Dywidenda na akcj e

W okresach objetych sprawozdaniem nie dokonano wyptat dywidendy.
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35. Zyski lub straty wedtug kategorii instrumentow

Zyski lub starty wedtug kategorii

: . 31.12.2008 31.12.2007
instrumentow
Aktywa wyceniane w wartosci godziwej ) 11591
przez wynik finansowy, w tym:
-wyceniane w ten sposob przy ) 11591
poczatkowym ujeciu
*zysk 11 601
*strata -10
Aktywa dostepne do sprzedazy 756 43108
-kwota przeniesiona z kapitatu 42 149
wlasnego
*zysk 277 42 149
*strata -
- utrata wartosci 479 -246
- dywidenda 1205
Pozyczki i naleznosci (w tym zyski i
straty z tytutu odsetek) 1846 1921
Inwestycje utrzymywane do terminu
wymagalnosci (w tym zyski i straty z
tytutu odsetek) 3189 439
Inne aktywa finansowe 1281 3766
Razem 3 350 60 885
10 422

36. Przychody i koszty odsetkowe dotycz

gce instrumentéw innych ni

Zz wyceniane w warto $ci

godziwej
31.12.2008 | 31.12.2007

Przychody odsetkowe

Depozyty bankowe 3350 3766
Pozyczki udzielone 3189 1921
Inwestycje 1760 439
Razem 8299 6126
Koszty odsetkowe

Pozyczki otrzymane - -1
Razem - -1

37. Przychody i koszty z tytutu optat (inne ni

z podczas ustalania efektywnej stopy procentowej)

| 31.12.2008

| 31.12.2007

Przychody z tytutu opfat

Razem |

Koszty z tytutu optat

Prowizje na rzecz biur maklerskich

188

Razem

188

38. Kwota wszelkich strat z tytutu utraty warto  $ci

Strata z tytutu trwatej utraty warto ~ sci
wg kategorii instrumentow
finansowych

31.12.2008

31.12.2007

Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy

-246

Jednostki wyceniane metoda praw
wihasnosci

-5 869

Pozyczki i naleznosci

60
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39. Aktywa i zobowi gzania warunkowe
Na dzien 31 grudnia 2008 r. Grupa nie posiadata zobowigzan warunkowych

Fundusz nie udzielit poreczen ani gwarancji podmiotom zaleznym na kwote przekraczajaca 10% kapitatow wiasnych
Funduszu.

- Organy podatkowe nie przeprowadzity zadnej kompleksowej kontroli podatkowej w Spétkach w 2008 r. i 2007 r. Organy
podatkowe moga przeprowadzac¢ kontrole i weryfikowac zapisy operacji gospodarczych ujetych w ksiegach rachunkowych
w ciggu 5 lat od zakonczenia roku podatkowego, w ktérym ztozono deklaracje podatkowe, dokona¢ ustalenia dodatkowego
zobowigzania podatkowego i natozy¢ zwigzane z tym kary. W opinii Zarzadu nie istnieja okolicznosci wskazujace na
mozliwos¢ powstania istotnych zobowigzan podatkowych w tym zakresie.

40. Zobowi gzanie inwestycyjne (pozabilansowe)

Zobowigzania takie nie wystgpity w spétkach Grupy podlegajacych konsolidacji.

41. Potaczenia jednostek gospodarczych

JUPITER NFI S.A. w dniu 25 czerwca 2008 roku nabyt poprzez objecie nowotworzonych udziatbw w podwyzszonym kapitale
zakladowym 10 500 udzialdbw w spoéice zaleznej Auto Centrum Putawska Sp. z o.0. JUPITER NFI SA jest jedynym
udzialowcem spokki i posiada 100% jej udzialdw. Fundusz objat udzialy w zamian za wniesienie wktadu niepienieznego w
postaci wierzytelnosci w stosunku do spétki na kwote 5 591 100 zt plus nalezne odsetki.

42. Transakcje z podmiotami powi gzanymi

Jednostkami powigzanymi z Grupg sa:

31.12.2008 31.12.2007
Nazwa Powi gzanie Nazwa Powi gzanie
ini Trinity Management Sp. z ’ "
‘(I)'r(l)nlty Management Sp. z Znaczacy akcjonariusz 0.0. Y 9 P Znaczacy akcjonariusz
Energopol Potudnie S.A. Spotka stowarzyszona Energopol Potudnie S.A. Spétka stowarzyszona

Transakcje z jednostkami powi gzanymi:

Zakupy towaréw i ustug

rok 2008 rok 2007
Trinity Management Sp. z 0. o (ustugi zarzgdzania, pozostate ustugi) 7374 7377
Razem 7374 7377
Salda rozrachunkéw na dzie 1 bilansowy powstate w wyniku zakupu ustug
) . . ) rok 2008 rok 2007
Zobowi gzania wobec podmiotéw powi gzanych
Trinity Management Sp. z 0. 0. 608 609
Razem 608 609

Transakcje zostaly przeprowadzone na warunkach nie odbiegajacych od warunkéwrynkowych.

43. Wynagrodzenie biegtego rewidenta

W biezacym roku obrotowym Spdtka Jupiter NFI S.A. zlecita Spdice BDO Numerica International Auditors&Consultants Sp. z 0.0.
przeprowadzenie przegladu sprawozdarn jednostkowego oraz skonsolidowanego za | pétrocze 2008 roku oraz badanie sprawozdarn rocznych,
jednostkowego oraz skonsolidowanego za 2008 rok za faczng kwote wynagrodzenia netto 100 tys. ztw tym 40 tys. zt za przeglad pélroczny i
60 tys. zt za badanie roczne.
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44. Sprawy s gdowe

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

W dniu 20 wrzesnia 2004 r. Sad Okregowy w Warszawie nadat klauzule wykonalnosci dla wyroku wydanego 13 kwietnia 2004
r. nakazujacego zaptate przez Gromada Tours Sp. z 0.0. kwoty 275 tys. zt na rzecz Funduszu. Sprawe skierowano do
komornika. Wszczete przeciwko dtuznikowi postepowanie egzekucyjne okazato sie bezskuteczne z uwagi na brak majatku, z
ktérego egzekucja mogtaby by¢ dokonana. W dniu 31.12.2008 r. komornik umorzyt postepowanie i zakonczyt postepowanie w
tej sprawie.

44.2. Zlozenie pozwu przeciwko ,Netia’ S.A.

W dniu 22 maja 2006 roku Fundusz zawart ze spétkg Netia S.A. z siedzibg w Warszawie umowe sprzedazy 5 975 akcji
zwyklych na okaziciela spotki Pro Futuro S.A., stanowigcych 75,87 % jej kapitalu zaktadowego i gtoséw na walnym
zgromadzeniu. Przeniesienie wkasnosci sprzedanych akcji nastapito w dniu 4 lipca 2006 roku. Zgodnie z umowag, w przypadku
naruszenia przez ktérgkolwiek ze Stron swoich zobowigzan (co zostanie ujawnione w okresie 2 lat od dnia przeniesienia
whasnosci), strona winna naruszenia zobowigzana bedzie do zaptaty drugiej stronie ptatnosci gwarancyjnej w kwocie 2 500 tys.
zt za kazde naruszenie, nie wiecej jednak niz tacznie za wszystkie naruszenia 10 000 tys. zt.

W dniach 2 kwietnia oraz 27 kwietnia 2007 roku Fundusz otrzymat pisma od spotki Netia S.A., w ktorych wystepuje z zgdaniem
zaptaty dwéch ptatnosci gwarancyjnych, w kwocie 2 500 tys. zt kazda z nich.

Jupiter NFI S.A. odmoéwit zaptaty zadanych ptatnosci gwarancyjnych uwazajac, iz zadanie ich zaptaty jest bezpodstawne. W
ocenie Zarzadu Funduszu, co potwierdza Kancelaria Prawna wspdtpracujgca z Funduszem w tym zakresie, podstawy roszczen
zgtoszonych przez Netia S.A. wobec Funduszu moga nie by¢ wystarczajace dla uzyskania korzystnego dla niej rozstrzygniecia
tej sprawy przez sad powszechny.

W dniu 21.09.2007 roku Fundusz ztozyt 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.

44.3. Pozew z powodztwa Torpol Sp.zo.0. o zapta  te

Torpol sp. z 0.0. zawart z Funduszem oraz innymi narodowymi funduszami inwestycyjnymi (Sprzedajacy) warunkowg umowe
sprzedazy akcji Przedsiebiorstwa Rob6t Komunikacyjnych S.A. Powdd wptacit na rzecz Sprzedajacych 1 milion zt tytutem
zadatku, proporcjonalnie do posiadanych przez Sprzedajgcych ilosci akcji. W toku realizacji tej umowy Torpol Sp. z 0.0. ztozyt
os$wiadczenie o uchyleniu sie od skutkéw prawnych zawartych w ofertach zakupu powotujgc sie na okolicznosci, o istnieniu
ktérych nie wiedziat.

W postepowaniu sgdowym z powddztwa Torpol Sp. z 0.0. domaga sie zasadzenia zwrotu kwot uiszczonych poszczeg6lnym
Sprzedajacym tytutem zadatku. Na Fundusz przypada kwota roszczenia w wysokosci 133 tys. zt. W odpowiedzi na pozew Fundusz
domagat sie oddalenia powodztwa. W dniu 2 kwietnia 2008 roku Sad Okregowy oddalit powddztwo wobec Jupiter NFI w catosci.
Wyrok jest prawomocny

45. Istotne wydarzenia w trakcie roku obrotowego

45.1. Walne Zgromadzenie Akcjonariuszyw dniu6 p  azdziermnika 2008 .

W dniu 6 pazdziernika 2008 r. odbyto sie Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, na ktérym podjeto uchwaly zatwierdzajace
sprawozdanie jednostkowe i skonsolidowane za 2007 r.
Zysk netto Funduszu wykazany w sprawozdaniu jednostkowym na dzien 31 grudnia 2007 roku w kwocie 77 608 tys. zt.
przeniesiono w catosci na kapitat zapasowy Funduszu.

452. Nabycie akcji wiasnych w celu umorzeniaprze  z Jupiter NFI S.A.

W 2008 r. Fundusz nabyt tgcznie 50 000 akcji wtasnych celem ich umorzenia. Nabyte akcje wlasne stanowig 0,1 % kapitatu
zaktadowego Funduszu i reprezentujacych 0,1 % gtoséw w ogélinej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Funduszu.

43.3. Nabycie nowoutworzonych udzialdww Auto Cen  trum Putawska Sp. z 0.0.

JUPITER NFI S.A. w dniu 25 czerwca 2008 roku naby} poprzez objecie nowotworzonych udziatbw w podwyzszonym kapitale
zaktadowym 10 500 udzialtébw w spoéice zaleznej Auto Centrum Putawska Sp. z o.0. JUPITER NFI SA jest jedynym
udzialowcem spokki i posiada 100% jej udzialdw. Fundusz objat udzialy w zamian za wniesienie wktadu niepienieznego w
postaci wierzytelnosci w stosunku do spotki na kwote 5 591 100 zt plus nalezne odsetki.

44.4.  Umowa Inwestycyjnadotycz  aca obj ecia udzialéw w spéice KCI Krowodrza Sp. z 0.0.

12 kwietnia 2007 roku Fundusz zawart ze spétka Krakowskie Centrum Inwestycyjne S.A. z siedzibg w Krakowie oraz KCI
Krowodrza Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie i KCI £obz6éw Sp. z 0.0. z siedzibg w Krakowie umowe inwestycyjna, na podstawie
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ktorej Fundusz zobowigzat sie, iz do dnia 15 maja 2007 roku obejmie 9 411 nowych udziatéw w spéice KCI Krowodrza Spétka z
0.0., 0 warto$ci nominalnej 2 125 zt. kazdy, stanowigcych tacznie 24,25 % kapitatu zakladowego Spotki i uprawniajacych do
24,25% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow.

W dniu 14 maja 2007 r. Fundusz optacit wszystkie obejmowane 9 411 nowych udzialéw spdtki KCI Krowodrza Sp. z o.o.
wptacajac na rachunek taczng kwote 19 998 tys. zt.

Umowa przewiduje, iz $rodki uzyskane z podwyzszenia kapitatu zaktadowego wykorzystane zostang na realizacje projektow
deweloperskich na terenie Krakowa przez Grupe KCIl. Umowa przewiduje opcje wyjscia Funduszu z tej inwestycji, poprzez
odkupienie przez KCI tobzéw Sp. z 0.0. objetych przez Fundusz nowych udziatéw Spéiki, z uwzglednieniem gwarantowanej
stopy zwrotu.

Fundusz posiada opcje sprzedazy posiadanych udziatbw w KCI Krowodrza sp. z 0.0. na rzecz innej spotki z grupy KCI - KClI
tobzow sp. z 0.0. Realizacja opcji sprzedazy bedzie mogta mie¢ miejsce w dwu okresach czasowych: po roku lub dwéch latach
od objecia udziatéw w KCI Krowodrza.

Niniejsza transakcja, ze wzgledu na jej charakter, zostata w sprawozdaniu wykazana w pozycji naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek.

Fundusz nie wykorzystat opcji sprzedazy udziatéw po uptywie 2 lat od wejscia w inwestycje.

46. Wazne zdarzenia, ktore zaszly po dacie sprawozdania

46.1. Nabycie akcji wlasnych w celu umorzenia przez ~ Jupiter NFI S.A.

W miesigcu lutym 2009 roku Fundusz nabyt 1 885 943 akcji wkasnych Funduszu celem ich umorzenia. Warto$¢ nominalna
nabytych akcji wynosi 188 594,30 zt i akcje te stanowig 3,6 % kapitatu zaktadowego Funduszu oraz reprezentujg 1 885 943
gloséw na walnym zgromadzeniu Funduszu. £acznie z akcjami wtasnymi wczesniej nabytymi, Fundusz, wg stanu na dzien 31
marca 2009 roku posiadat 2 850 064 akcji wiasnych stanowigcych 5,47 % kapitatu zakltadowego Funduszu i reprezentujacych
5,47 % gtoséw w og6lnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu Funduszu.

45.2. Zawarcie umowy zbycia udzialdw w spéice zar  zadzajacej Funduszem Trinity Managment Sp. z 0.0.

W dniu 15 stycznia 2009 roku Fundusz otrzymat od Panéw Janusza Koczyka i Zbigniewa Niesiobedzkiego - cztonkéw Zarzgdu
Funduszu - zawiadomienie o zawarciu przez nich oraz przez wszystkich pozostatych wspélnikow Spoétki, umowy sprzedazy
wszystkich posiadanych przez nich udziatéw w spéfce Trinity Management Spétka z 0.0. (Spétka) ze spotkg KCI Lobzow
Spétka z o0.0. z siedzibg w Krakowie. Zawarcie w/w umowy byto wykonaniem zobowigzania wynikajgcego z zawartej w dniu 11
grudnia 2008 roku umowy przedwstepnej. Przeniesienie wlasnosci sprzedawanych udziatéw nastapito do kofica marca 2009
roku.

453.  Zmianyw Zarz gdzie Jupiter NFI S.A.

W dniu 11 marca 2009 roku Rada Nadzorcza Funduszu dokonata zmian w sktadzie Zarzadu Spoétki. W zwigzku ze zlozonymi
rezygnacjami z funkcji w Zarzadzie przez Pana Janusza Koczyka (w dniu 10.03.br) oraz Pana Zbigniewa Niesiobedzkiego (w
dniu 11.03.br), Rada Nadzorcza powotata z dniem 11 marca 2009 roku Pana Artura Rawskiego na funkcje Prezesa Zarzadu
Funduszu oraz Panig Jadwige Wisniowska na funkcje cztonka Zarzadu Funduszu. W dniu 8 kwietnia 2009r. Rada Nadzorcza
dokonata kolejnych zmian w sktadzie Zarzadu Funduszu. W zwigzku ze ztozong rezygnacjg przez Pana Artura Rawskiego
Rada Nadzorcza powotata z dniem 8 kwietnia 2009r. na funkcje Prezesa Zarzadu Pana Dariusza Les$niaka.

454. Objecie udziatow nowej emisji w spéice KCl KrowodrzaSp . zo.o.

W dniu 16 marca 2009 roku nabyt, poprzez objecie wszystkich nowotworzonych udziatdw w podwyzszonym kapitale
zaktadowym, tj. 35.295 udziatéw w spoéitce KCI Krowodrza Spétka z o.0. z siedzibg w Krakowie , o wartosci nominalnej 2.125,00
zt kazdy, stanowigcych 47,63 % w podwyzszonym kapitale zaktadowym Spoétki i uprawniajacych do takiej samej ilosci gtoséw.
Wi/w udziaty w Spéice Fundusz objgt w zamian za wkilad pieniezny w wysokosci 75.001.875,00 ztotych, tj. po wartosci
nominalnej tych udzialéw. Przed powyzszym podwyzszeniem Fundusz posiadat 9.411 udziatlow Spétki o tacznej wartosci
nominalnej 19.998.375,00 ztotych. Po zarejestrowaniu nowych udziatéw, Fundusz posiadat bedzie tacznie 44.706 udziatow
Spétki stanowigcych tacznie 60,32 % jej kapitatu zakltadowego i gtoséw na zgromadzeniu wspoélnikéw.

455, Zawarcie umowy zbycia udziatéw w spdlkach zal  eznych

W dniu 18 marca 2009 roku zostata podpisana przez Fundusz umowa zbycia wszystkich udziatow w spétkach zaleznych tj. w
spotce Auto Centrum Putawska Sp z 0.0., Globstar Sp. z 0.0. w likwidacji oraz w Jupiter Plaza Sp. z 0.0. na rzecz i Helane
Limited, spotki prawa cypryjskiego z siedzibg w Nikozji. Przeniesienie wtasnosci sprzedawanych udziatéw nastapito z koncem
miesigca marca 2009 roku po otrzymaniu w catosci kwoty zaptaty.
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45. Analiza wra zliwo $ci

Warto ¢ Ryzyko stopy procentowej* Inne ryzyko cenowe*
Pozycja w sprawozdaniu pozycji w wphyw na wynik wphyw na kapitat wphyw na wynik wphyw na kapitat
finansowym tys. PLN
+100 pb -0pb +100pb -0 pb + 20% - 20% +20% - 20%
Aktywa finansowe
Srodki pienigzne i ich 31 756 318 ) ) ) ) ) ) )
ekwiwalenty
Aktywa dostepne do sprzedazy 22 598 28 - - - - - 3 966 -3 966
Aktywa _finansowe utrzyr_nywane 53221 532 ) ) ) ) ) ) )
do terminu zapadalnosci
Whplyw na aktywa finansowe 878 - - - - - 3 966 -3 966
Zobowi gzania finansowe
Zobowigzania z tytutu pozyczek - - - - - - - - -
Wptyw na zobowi gzania ) ) ) ) ) ) ) ) )
finansowe
Razem zwi gkszenie / . 878 - . . - . 3966  -3966
zmniejszenie

*analiza ryzyka dotyczy okresu najblizszych 6 m-cy nastepujacych od dnia bilansowego (zmiana stopy procentowej i innych czynnikéw ryzyka w ujeciu pétrocznym)

W obliczeniach nie uwzgledniono wptywu podatku dochodowego.

W tabeli zaprezentowano tylko te pozycje aktywéw i zobowigzan finansowych, ktére sg narazone na ryzyko rynkowe.

Potencjalne zmiany stopy procentowej ustalono na podstawie analizy zmian stop procentowych w przesziosci i oczekiwan Grupy odnosnie ksztaltowania sie tych stop w przysztosci. Mozliwe
zmiany innego ryzyka cenowego ustalono na podstawie analizy zmian kursu notowan gietdowych akcji spétek kluczowych z punktu widzenia portfela inwestycyjnego Grupy, a takze analizy zmian

indeksu WIG.

W wyniku przeprowadzonej dla okresu pétrocznego analizy ustalono mozliwy wptyw ryzyka rynkowego na wynik finansowy Grupy w wysokosci +878 tys. zt, natomiast mozliwy wptyw tego ryzyka
na kapitat w wysokosci +/- 3 966 tys. zt.

Przez wpltyw na kapitat nalezy rozumieé wptyw na kapitat z aktualizacji wyceny.
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