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Niniejszy dokument przeznaczony jest do wgcznego wytku
Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej oraz Zaradu Jupiter Narodowy
Fundusz Inwestycyjny S.A.

Zawarte w nim informacje, a w szczegolnsci dane dotycace
dziatalnosci spotek znajdujgcych sk w portfelu Funduszu,
nie mog by¢ rozpowszechniane, przetwarzane i wykorzystywane
w srodkach masowego przekazu oraz nie stanowificjalnego
zbioru danych o spotkach znajduacych se w portfelu Funduszu
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|. San formalno - prawny dziatalnosci Jupiter NFI SA.
w 2011 roku

.1 Akcjonariat

Kapitat zaktadowy Jupiter NFI S.A. (,Fundusz”) wy8109.914.865,20 zt i dzieli @i
na 99.148.652 akcje zwykle na okaziciela. Zgodnie informacjami posiadanymi
przez Fundusz, na dAi€7 kwietnia 2012 roku akcjonariuszami posigdgmi ponad 5%
gtosow na walnym zgromadzeniu Jupiter NFI S.A. bydgtpujace podmioty:

Tabela 1. Akcjonariusze Funduszu posigdgjponad 5% gtoséw na walnym zgromadzeniu
Jupiter NFI S.A.

Liczba akcji i glosow Udziat w kapitale akcyjnym
i 0g0lnegj liczhie gloséw

KCI Park Technologiczny 48.270.652 48.69%
Krowodrza S.A.
Trinity Management Sp. z 0.0. 17.130.058 17,28%
Forum XIII Delta Sp. z o.0. o
Forum XIll Gamma S.K.A. 8.104.504 8,17%
Pozostali 25.643.438 25,86%
Razem 99.148.652 100,00%

*) Zarzad pragnie zwrodi uwag, ze powysza informacja prezentowana jest yoznie na podstawie oficjalnych
oswiadczé otrzymanych przez Fundusz od akcjonariuszy.

Struktura wiasngci znacznych pakietow akcji Funduszu (paejy5% gtosow na walnym
zgromadzeniu) ulegata zmianie w trakcie 2011 roku.

W dniu 22 czerwca 2011 roku Fundusz zbyt wszystiisiadane akcje wlasne to jest
2.850.064 akcji, stanowsych 5,47% kapitatu zaktadowego Funduszu i repieggych
5,47% gtosow w ogolnej liczbie glosow na walnymargadzeniu Funduszu. Po tej transakcji
Jupiter NFI S.A. nie posiada akcji wkasnych. Akigezostaly nabyte przez spétkorum Xl
Delta Sp. z 0.0. Forum Xl Gamma S.K.A., ktéra kaniec czerwca 2011 roku posiadata
8.064.504 akcje, stanoyge 15,47% w kapitale zaktadowym i gtosach.

W 2011 roku Fundusz nie dokonywat zakupu ani umuezakcji wkasnych.

W dniu 4 lipca 2011 roku spotka Trinity Managem&mt. z 0.0. zbylagtznie 40.000 akciji
Funduszu, stanowgych 0,0767% kapitatu zaktadowego i uprawgggch do 40.000 gtosow
stanowijcych 0,0767% ogdlnej liczby gtosdbw na walnym zgrdmemiu Emitenta.
Po przeprowadzeniu tej transakcji Trinity Managetri®n. z 0.0. posiadata 17.167.458 akcji
Funduszu stanowcych 32,92% kapitatu zaktadowego i uprawmigch do 17.167.458
gtosow stanowicych 32,92% ogolnej liczby gtosow na walnym zgrozeadu.

Akcje te zostaly nabyte przez spéiikorum Xl Delta Sp. z 0.0. Forum Xl Gamma S.K,A
ktora zwekszyta posiadany pakiet akcji do 8.104.504 akgnetvacych 15,54% w kapitale
zaktadowym i gtosach.

W dniu 28 lipca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawagt gpotly KCI Park Technologiczny
Krowodrza S.A. z siedzibw Krakowie (dalej ,KCI PTK S.A.”) umow objecia akciji
w trybie subskrypcji prywatnej (dalej ,Umowa”). Rdmiotem Umowy, opisanej szerzej
w pkt. 1.7.15 niniejszego Sprawozdania, jestcolg przez KCI PTK S.A. 47.004.244 akcji
zwyklych na okaziciela serii ,D” Funduszu o watdb nominalnej 0,10 zt kala i cenie
emisyjnej 1,45 zt za jednakcg. Uchwalone podwiszenie zostato zarejestrowane przed S
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Rejonowy w dniu 24 sierpnia 2011 roku, co zostaterzej opisane w punkcie 1.7.17
niniejszego Sprawozdania. W wyniku podwwyenia udziat spotki KCI Park Technologiczny
Krowodrza S.A. w kapitale zakladowym i ogélnej lez glosbw na zgromadzeniu
wspolnikdw uksztattowat gi na poziomie 47,41%. Udziaty pozostatych znagzh
akcjonariuszy obupty sie w wyniku rejestracji podwiszenia odpowiednio do 8,17%
w przypadku spotki Forum Xl Delta Sp. z 0.0. ForXlll Gamma S.K.A. oraz do 17,31%
w przypadku spétki Trinity Management Sp. z 0.0.

W dniu 9 grudnia 2011 roku spétka KCI Park Techgaleny Krowodrza S.A. w ramach
wezwania do zapisywaniagsha sprzeda akcji Jupiter NFI S.A. ogtoszonego w dniu 27
pazdziernika 2011 roku, zgodnie z art. 73 ust.2 pkistawy o ofercie publicznej, nabyta
1.266.408 akcji Funduszu stangeych 1,2773% w kapitale zakiadowym
i 0golnej liczbie glosow na walnym zgromadzeniu &useu. W wyniku opisanej transakcji
spotka KCI Park Technologiczny Krowodrza S.A. naiefiz publikacji niniejszego
Sprawozdania posiada 48.270.652 akcje Funduszoveitaoe 48,69% kapitatu zaktadowego
Funduszu i uprawnigge do 48.270.652 gtoséw stangaych 48,69% ogolnej liczby gtosow
na walnym zgromadzeniu Funduszu.

W dniu 5 grudnia 2011 roku Spoétka Trinity Managem8p. z 0.0. sprzedata 37.400 akcji
Funduszu stanowtych 0,0377% kapitatu zakladowego i uprawgggch do 37.400 gtosow
stanowgcych 0,0377% ogolnej liczby glosow na walnym zgrdmeniu Emitenta.
Po przeprowadzeniu tej transakcji Trinity Managetr®n z 0.0. posiada na dzipublikacji
niniejszego Sprawozdania 17.130.058 akcji Fundustanowicych 17,28% kapitatu
zaktadowego i uprawniggych do 17.130.058 gtosow stangaych 17,28% ogolnej liczby
glosdw na walnym zgromadzeniu.

Spotka KCI Lobzow Sp. z 0.0. posiada w sposoOfremni, tj. poprzez spotki zatae: Trinity
Management Sp. z 0.0. oraz KCI Park Technologidgrowvodrza S.A., 4cznie 65.400.710
akcji Funduszu stanowgéych 65,96% kapitatu zaktadowego Funduszu i uprajcych
do 65.400.710 gtosow stanawiych 65,96% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromedu
Funduszu.

Pan Grzegorz Hajdarowicz posiadaznie — bezp@ednio i pdrednio poprzez spotki Trinity
Management Sp. z 0.0. oraz KCI Park Technologid¢rowodrza S.A. — 65.438.110 akcji
Funduszu stanowtych 66% kapitatu zakladowego oraz ogdlnej liczlbysgw na walnym

zgromadzeniu wspolnikéw.

[.2 Umowy w wyniku ktorych mog w przysziéci nasiygpié
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

W dniu 15 grudnia 2011 roku zostaty zawarte pmny Trinity Management Sp. z o.o0.
(Zastawnik) a Forum XIII Delta Sp. z 0.0. Forum X@amma S.K.A. (Zastawca) umowy
zastawu rejestrowego, na mocy ktérych zostat ustemy zastaw rejestrowy na akcjach
Emitenta w 4cznej liczbie 7.958.355 sztuk, stangeych hcznie 8,03% kapitatu
zaktadowego i gtoséw na walnym zgromadzeniu w eeloezpieczenia zawartych wéaij
przez Strony uméw sprzedaakciji. W przypadku niewykonania przez Zastawbowizku
zaptaty ceny w terminie wynikggym z umow sprzeds, tj. do dnia 31 marca 2012 roku,
Zastawnik mae by zaspokojony wedle wtasnego uznaniagday innymi poprzez przegie
przedmiotu zastawu, zgodnie z art. 22 ust. 1 pkstawy z dnia 6 grudnia 1996 r. o zastawie
rejestrowym i rejestrze zastawow (t. jedn. Dz.U260.569 z pzn. zm.).

W dniu 19 kwietnia 2012 roku zostaty ustanowion&éoaamiczne blokady na ngpujacych
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akcjach spoétek publicznych, notowanych na GietdPapieréw Wartéciowych w Warszawie
S.A., na rzecz Obligatariuszy reprezentowanych 2tEMSA.PL Doradztwo Finansowe —
administratora blokady, w celu zabezpieczenia aljigserii G wyemitowanych przez
Fundusz w dniu 13 kwietnia 2012 roku:

1. na 1.841.429 akcjach sp6tki Gremi Solution S.Aiedaibg w Mystowicach (podmiot
pasrednio zaleny od Emitenta) ustanowione przez $diaieli akcji:
* Emitenta posiadagego 80.063 sztuk,
» Forum XIlI Alfa Sp. z 0.0. posiadgja 1.389.810 sztuk,
e Sagar sp. z 0.0. posiadej 371.556
2. na 10.133.940 akcjach spotki KCI S.A. z siedzib Krakowie ustanowione przez
wiascicieli akcji:
» Emitenta posiadagego 9.684.678 sztuk,
» KCI S.A. posiadajcg 449.262 sztuk,
3. na 5.425.000 akcjach spotki FAM Grupa KapitalowdA.& siedzila w Warszawie
ustanowione przez wdeicieli akcji:
» Emitenta posiadagego 350.000 sztuk,
» KCI S.A. posiadajca 3.505.000 sztuk,
* Gremi Solution S.A. posiadajg 1.570.000 sztuk.

Poza opisanymi powgj umowami, Fundusz nie posiada informacji na temswartych
umow w wyniku ktérych mogw przyszidci nasgpi¢c zmiany w proporcjach posiadanych
akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy i obhgaiszy.

1.3 Posiadacze wszelkich papierow  wastowych,
dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku
do Jupiter NFI S.A.

Nie wyskpuja.
1.4 Zmiany w Statucie

W dniu 28 czerwca 2011 roku Zwyczajne Walne Zgroreade Jupiter NFI S.A poglp
uchwat zmieniajca Statut Funduszu w ten sposab;

e art. 9.1 Statutu otrzymat brzmienie: ,Kapitat zaldavyy Funduszu wynosi
9.914.865,20 zt (dziewt miliondw dziewiéset czterngie tyskcy osiemset
sze&cdziesit pig¢ ztotych dwadzigcia groszy) i dzieli si na 13.036.102 (trzykeie
miliondw trzydzigci sze¢ tysiecy sto dwa) akcje zwykle na okaziciela Serii A
0o numerach od 000.000.001 do 013.036.102, na 13.036 akcje zwykte
na okaziciela Serii B o numerach od 000.000.001048.036.102, na 26.072.204
(dwadzidcia sz&¢ milionow siedemdziest dwa tysice dwidgcie cztery) akcje Serii
C o numerach od 000.000.001 do 26.072.204 oraZ/ 9®4.244 (czterdzéei siedem
milionéw cztery tysice dwidcie czterdzigci cztery) akcje zwykte na okaziciela Serii
D o numerach od 000.000.001 do 47.004.244, o éa@rtwominalnej 0,10 zt (zero
ztotych dziesj¢ groszy) kada.”

1.5 Walne Zgromadzenie Funduszu

W dniu 28 czerwca 2011 roku odbyt@ glwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A.,
ktore pod¢to m.in. uchwaty w sprawie:
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» zatwierdzenia sprawozdania Zadm z dziatalnéci Funduszu w 2010 roku,

zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszakzabrotowy 2010,

e podziatu zysku netto Funduszu za 2010 rok,

zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania fineego Grupy Kapitalowej

Jupiter NFI za 2010 rok wraz ze sprawozdaniem atdlnigci Grupy Kapitatowej

w 2010 roku,

e udzielenia absolutorium czionkom Zadw Funduszu z wykonania oba&kow

w 2010 roku,

udzielenia absolutorium cztonkom Rady Nadzorczejnduszu z wykonania

obowigzkéw w 2010 roku,

* podwyzszenia kapitatu zaktadowego Jupiter NFI S.A. w deoémisji akcji serii D,
Z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonarivsmz ze zmiagpart. 9.1
Statutu Funduszu oraz w sprawie ubieganggpszez Fundusz o wprowadzenie akcji
serii D do obrotu na rynku regulowanym i ich demiateacji,

e ustalenia tekstu jednolitego zmienionego Statutudieszu.

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia dzimastu akcjonariuszy (w tym dwéch osaie

i siedemnastu dziakggych przez wspdlnego petnomocnika) zgtosito do gkolu sprzeciw
do uchwaty w sprawie podvigzenia kapitatlu zakladowego. Do dnia publikacjiigjszego
Sprawozdania do g8u Okkgowego w Krakowie nie wphgh pozew o stwierdzenie
niewaznaosci lub uchylenie uchwaty.

Informacje na powjszy temat zostaty przedstawione w raporciezdmgm Funduszu
nr 18/2011 z dnia 29 czerwca 2011 roku.

W dniu 29 sierpnia 2011 roku odbytcg SNadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI
S.A. ktére podjto uchwat w przedmiocie wyrzenia zgody na zawarcie przez Fundusz
umowy payczki na kwo¢ 20.200 tys. zt z Przewodngzym Rady Nadzorczej Panem

Grzegorzem Hajdarowiczem.

Informacja na ten temat zostata przedstawiona vorca bieacym nr 31/2011 z dnia
29 sierpnia 2011 roku.

W dniu 30 grudnia 2011 roku odbytoedNadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI
S.A. ktére podjto m.in. uchwaty w sprawie:

e zmiany umowy o zaggdzanie majtkiem Funduszu
* wyrazenia zgody na konweksgobowgzan Gremi Grzegorz Hajdarowicz nap@zke
* powierzenia Radzie Nadzorczej zadéomitetu Audytu

Informacja na ten temat zostata przedstawiona vorca bieacym nr 54/2011 z dnia
30 grudnia 2011 roku.

.6 Wtadze Funduszu

.6.1 Rada Nadzorcza

Na dzier 31 grudnia 2011 roku sktad Rady Nadzorczej prasdst st nastpujaco:

1. Grzegorz Hajdarowicz - Przewodnicy

2. Dorota Hajdarowicz - Wiceprzewodngra
3. Piotr Lysek - Sekretarz

4. Andrzej Zdebski - Czionek

5. Jan Pamuta - Czionek
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W 2011 roku oraz w okresie do dnia zatwierdzenisa®pzdania nie wyshpity zmiany
w sktadzie Rady Nadzorczej.

Obowigzki Komitetu Audytu petni Rada Nadzorcza Jupiterl I$FA. Uchwata powierzaga
Radzie Nadzorczej Funduszu petnienie aaamitetu Audytu zostata pogtp przez Ragl
Nadzorcz w dniu 14 stycznia 2010 roku a ponadto, w dniugB@dnia 2011 roku uchwgat
w tej sprawie podjo Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszgduszu.

Na podstawie uchwaty z dnia 14 stycznia 2010 roka Piotr Lysek zostat oddelegowany
do samodzielnego petnienia czydaonadzorczych zwzanych z ustawowymi obogzakami
Komitetu Audytu.

1.6.2 Zarzmd

W trakcie 2011 roku nie wysgpity zmiany w sktadzie Zagru. Na dzié 31 grudnia 2011
roku i na dzié zatwierdzenia Sprawozdania skiad Zaiz Funduszu przedstawiatesi
nastpujaco:

1. Dariusz Léniak - Prezes Zagdu
2. Artur Rawski - Wiceprezes Zau

W zwiagzku z uptywem kadencji Zagdu Funduszu, Rada Nadzorcza Jupiter NFI S.A.
na swym posiedzeniu w dniu 31 maja 2011 roku polapta dniem odbycia Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Funduszu zatwiergizzgo sprawozdanie finansowe za 2010 rok,
Zarzad Funduszu na naywvspolry kadenag w niezmienionym skiadzie: Dariusz dreak —
Prezes Zargdu oraz Artur Rawski — Wiceprezes Zgitm. Uchwata weszta vrycie z dniem
zatwierdzenia sprawozdania finansowego przez Zwyez@/alne Zgromadzenie Jupiter NFI
S.A. tj. 28 czerwca 2011 roku.

W dniu 19 kwietnia 2012 roku Rada Nadzorcza Jupiter S.A. pod¢ta uchwaty w sprawie
zmian w Zarzdzie Funduszu, na mocy ktorych:

» odwotata Pana Dariusza dreaka z funkcji Prezesa Zadu oraz ze skiadu Zaydu
Jupiter NFI S.A.,

* odwotata Pana Artura Rawskiego z funkcji Wiceprez&saradu Jupiter NFI S.A.
oraz powotata go na stanowisko Prezesagthrdupiter NFI S.A.,

* powotata Pam Agat Kalinska do sktadu Zargu Jupiter NFI S.A. na funkgj
Czionka Zarzdu.

Powyzsze zmiany w Zatglzie wejdy w zycie w dniu 1 maja 2012 roku.

1.6.3 Zasady dotygze powotywania i odwotywania 0séb zadzagcych
oraz ich uprawnienia

Zgodnie z art. 15 Statutu Jupiter NFI S.A. Zakzest powotywany przez RadNadzorca
na dwuletra wspolry kadenagt. Zgodnie z Umow o zaradzanie majtkiem Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego z dnia 12 lipca 1995 roladdk Nadzorcza Jupiter NFI S.A.
powotuje w skiad Zamdu Funduszu osoby wskazane przez Eiarzdzapca, tj. Trinity
Management Sp. z 0.0. oraz odwotuje Cztonkow atiwzna wniosek Firmy Zagdzapcej.
Uprawnienia Zargdu okrela Ustawa z dnia 15 wrgeia 2000 r. Kodeks spotek handlowych
(Dz. U. Nr 94, poz. 1037 z pdiejszymi zmianami) oraz Statut Funduszu.
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1.6.4 Wynagrodzenia 0s6b zajdzagcych i nadzorugcych Fundusz

Czionkowie Zarzdu Funduszu nie pobierali w okresie od 1 styczOikl2roku do 31 grudnia
2011 roku wynagrodzenia z tytutu petnienia funkejrarzdzie Funduszu.

Nie istniep umowy zawarte pomadzy Funduszem, a osobami zgzapcymi nim,
przewidugce rekompensatw przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajnam&go
stanowiska bez waej przyczyny lub, gdy ich odwotanie lub zwolniemastpuje z powodu
pofaczenia Funduszu z innym podmiotem w wyniku pyai.

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnial2@ku Fundusz nie wyptacidadnych
wynagrodze, nagrod ani premii cztonkom Zaidu.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej w okresid atlycznia 2011 roku do 31 grudnia
2011 roku wyniosty 156 tys. zt. Wynagrodzenie ouztonkéw Rady zostato przedstawione
w ponizszej tabeli:

Tabela 2. Warté’ naleenego i wyptaconego w 2011 roku osobom nadzoyum Fundusz
wynagrodzenia z tytutu zasiadania w Radzie Nadepdempiter NFI S.A.

Imi ¢ i nazwisko Sprawowana funkcja Kwota w PLN
Grzegorz Hajdarowicz Przewodnicz/ 60.00(
Dorota Hajdarowicz Wiceprzewodnigza 42.000
Piotr Lysek Sekretarz 18.00(
Andrzej Zdebski Czionek 18.00(
Jan Pamuta Czionek 18.00d
Razem 156.00(

W okresie od 1 stycznia 2011 roku do 31 grudnial2fiku Fundusz nie wyptacidadnych
nagrod ani wynagrodaez zysku cztonkom organdw nadzorczych Funduszu.

Informacja na temat wynagrodzenia o0sOb gdaapcych i nadzorujcych Fundusz
wyptaconego przez spoOiki zale i stowarzyszone z tytutu roéwnoczesnego zasiadani
w organach zagglzapcych i nadzorczych tych spotek w 2011 roku zosfateedstawiona
w ponizszej tabeli.

Tabela 2a. Wart@ wynagrodzenia nal@ego osobom zagdzapcym i nadzorujcym
Fundusz wyptaconego przez spotki zade i stowarzyszone z tytutlu réwnoczesnego
zasiadania w organach zajdzapcych i nadzorczych tych spétek w 2011 roku.

Imi ¢ i nazwisko Kwota w PLN
Grzegorz Hajdarowicz 111.000,00
Dorota Hajdarowicz 36.000,00
Piotr Lysek 0,00
Andrzej Zdebski 0,00
Jan Pamuta 0,00
Dariusz Léniak 50.422,14
Artur Rawski 131.809,52
Razem 329.231,66
1.6.5 System kontroli programow akcji pracowniczych

Nie wysktpuje program akcji pracowniczych.
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1.6.6 Akcje Jupiter NFI S.A. i spotek powranych w posiadaniu wiadz

Funduszu

Zmiany w stanie posiadania akcji Funduszu przebygarzdzapce i nadzorujce Fundusz
w okresie od 31 grudnia 2010 roku do dnia publikagpiejszego Sprawozdania zostaty
wyszczegoélnione w tabeli nr 3.

Tabela 3. Liczba akcji Jupiter NFI S.A. posiadanpchez osoby zagdzapce i nadzorujce
Fundusz, w okresie od 31 grudnia 2010 roku do guialikacji Sprawozdania.

Stan na dzie Stan na
Imi ¢ i nazwisko Stanowisko 31 grudnia | Zwigkszenia| Zmniejszenia dzien
2010 roku publikaciji
Hajdarowicz Przewodnlpzcy Rady 0 +37.400 ) 37.400
Grzegorz Nadzorczej
Hajdarowicz Dorota Wiceprzewpdniczca Rady 0 - 0
Nadzorczej
tysek Piotr Sekretarz Rady Nadzorczegj 0 - - 0
Zdebski Andrzej Czilonek Rady Nadzorcze 0 - - 0
Pamuta Jan Cztonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Razem osoby nadzorujce 0 +37.400 - 37.400
Dariusz Léniak Prezes Zanrlu 0 - - 0
Artur Rawski Wiceprezes Zaydu 0 - 0
Razem osoby zargdzajace 0 - - 0

Na dzieéh 31 grudnia 2011 roku oraz na dzigublikacji niniejszego Sprawozdania
cztonkowie Zargdu oraz Rady Nadzorczej Funduszu nie posiadalii akaojdziatow

w spotkach powgzanych Emitenta, z wyfkiem akcji i udziatdw posiadanych przez Pana
Grzegorza Hajdarowicza:

1 udziat w spétce Gremi Sp. z 0.0.g62nej wartéci nominalnej 1.930.260 zi,
147.999 akcji w spotce Gremi Film Production S.Atgoznej wartéci nominalnej
7.499.950 zi,

294 udziaty w spotce Wydawnictwo Przekro) Sp. z @.dgcznej wartéci nominalnej
294.000 zi,

1 udziat w spotce KCI Lobzdéw Sp. z 0.0. o wadianominalnej 12.500 zt,

1.250 udziatow w Gremi International S.a.r.lag2nej wartéci nominalnej 125.000
euro,

404.100 udzialy w spoétce Gremi Media Sp. z o0.0.aeznej wartéci hominalnej
20.205.000 zt,

4.282 udziaty w spoice Presspublica Sp. z 0.0.gaznej wartéci nominalne;j
4.282.000 zi,

oraz udziatdw posiadanych przez Raborot Hajdarowicz:

41.148 udziatow w spotce Krakowskie Zaktadyebhe Krakmeat Sp. z 0.0. gcknej
wartasci nominalnej 20.574.000 zi,

1 akcja w spétce Gremi Film Production S.Agocznej wartéci nominalnej 50 zi.

1.6.7 Ograniczenia dotyege przenoszenia prawa wiasfw akcji Jupiter

NFI S.A. i papierow wartéciowych i w zakresie wykonywania prawa
gtosu przypadajcego na nie

Statut Funduszu nie przewiduje ogranicz®tyczcych przenoszenia prawa wiasoioakciji
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i papieréw wartéciowych Jupiter NFI S.A. oraz w zakresie wykonyvearprawa gtosu
przypadajcego na nie.

.7 Znaczgce umowy oraz istotne zdarzenia zaistniate w 2011
roku

Ponizej wymienione zostaly zawarte znace umowy oraz pozostate zdarzenia zgeezlla
dziatalngci Emitenta. W roku obrotowym 2011 nie zostaly zeegrzez Fundusz umowy
ubezpieczenia.

1.7.1 Zawarcie znaggej umowy

W dniu 24 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. zadwaGremi S.A. z siedziow Krakowie
umow sprzeday 215.615 udziatow w spotce KCI Park TechnologicRwybitwy Sp. z o.o0.

z siedzila w Krakowie (dalej: ,Spotka”), stanowéych ok. 30,87% kapitatu zakladowego
oraz gtosow na zgromadzeniu wspolnikéw tej Sp&kihczm cere w kwocie 9.499.996,90
zt. Umowa przewiduje,zi przeniesienie na Fundusz, jako kuoejgo, wiasnéci 215.615
Udziatow nastpuje z chwiy zawarcia umowy a zaptata ceny mpstdo dnia 31 stycznia
2011 roku.

Réwniez w dniu 24 stycznia br. Fundusz zawart z Gremi Sufmowe 0 Swiadczenie
w miejsce wykonania, zgodnie z kidGremi S.A. tytutem splaty zobogzan wynikajacych
Z paryczki zacagnietej od Funduszu przeniosta na Fundusz wissnt6.141 udziatow
w Spoice stanowtych ok. 6,61% jej kapitatu zakladowego i gloséw zgromadzeniu
wspolnikow Spoétki, zagczmg kwote 2.032.974,46 zi.

Ponadto w dniu 25 stycznia 2011 roku sp6tka zaeFunduszu KCI Krowodrza Sp. z o.0.
zawarla:

» z Gremi S.A. umow sprzeday udziatdw na podstawie ktérej nabyta 59.000 udwmiat
w Spoice, stanowcych ok. 8,45% kapitatu zaktadowego i gtoséw naomgadzeniu
wspolnikow Spoétki, zagczmg kwote 2.599.540 zt;

» z Gremi S.A. umow o $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z kiGremi S.A.
tytulem sptaty zobowzanr wynikajacych z payczek zacignietych od KCI
Krowodrza Sp. z 0.0., przeniosta nag nvtasné¢ 185.230 udziatow w Spoéice
0 tacznej wartéci 8.161.233,80 zi, stanoyaych ok. 26,52% jej kapitatu zaktadowego
i glosOw na zgromadzeniu wspolnikdw Spoiki;

e z Dragmor Sp. z 0.0. z siedgilw Krakowie (spotka zalma Gremi S.A.) umow
0 swiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z ktBragmor Sp. z 0.0. tytutem
sptaty zobowjzan wynikajgcych z payczki zacagnietej od KCI Krowodrza
Sp. z 0.0., przeniosta nagniviasné¢ 32.481 udziatdw w Spotce qdznej wartdci
1.431.112,86 zi, stanogdych ok. 4,65% jej kapitalu zaktadowego i gtoséw
na zgromadzeniu wspolnikow Spotki;

(dotychczas KCI Krowodrza Sp. z 0.0. posiadata Q0@ udziatéw Spotki).

Powyzsza umowa sprzeéha udziatbw, zawarta przez Fundusz w dniu 24 styr2€i11 roku
z Gremi S.A., zostala uznana za zm@gz umows zgodnie z postanowieniami
Rozporadzenia, z uwagi na toziw okresie krotszym nil12 miesgcy Jupiter NFI S.A.
lub podmioty od niego zatee, zawart ponadto z Gremi S.A. lub podmiotami a€j n
zaleznymi, umowy o acznej wartdci ok. 12.406 tys. zt cgtznie z opisanymi umowami daje
tgczmg wartas¢ zawartych umow w okresie krotszynr di2 mies¢cy w kwocie 36.131 tys. zt.
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Wartas¢ ta przekracza 10% wakm kapitatow wtasnych Funduszu. Spad tych umow,
umowg 0 najwekszej wartgci byta opisana powyej umowa sprzeds udziatow.

Dodatkowo, w dniu 28 stycznia 2011 roku Funduszaaw Dragmor Sp. z 0.0. umew

0 swiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z &t@ragmor Sp. z 0.0. tytutem spiaty
zobowgzan wynikajacych z payczki zacagnigtej od Funduszu przeniosta na Fundusz
wlasng¢ 60.056 udziatow w Spoice stangeych ok. 8,6% jej kapitatu zaktadowego
i gloséw na Zgromadzeniu Wspolnikow Spoiki.

W wyniku opisanych transakcji Jupiter NFI S.A. wrag spotly zalezng KCI Krowodrza
Sp. z 0.0. posiada, wg stanu na dzeporadzenia niniejszego Sprawozdania, 698.523
udziatdbw w Spoice stanowdych Bcznie 100% kapitalu zakladowego oraz gtosow
na zgromadzeniu wspoélnikow Spotki. Gtownym aktyweSpotki jest 14,8 ha gruntow
potozonych przy ul. Christo Botewa w Krakowie.

1.7.2 Spetnienie g warunku znacgcej umowy

W dniu 28 marca 2011 roku Zadz Funduszu powzi od spétki Forum Xlll Alfa Sp. z o.o.
(dalej: ,Spétka”) informagj o spetnieniu si warunku zawartej w dniu 2 grudnia 2010 roku
z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem — prowegin dziatalné¢ gospodarcz pod firmg
Gremi Grzegorz Hajdarowicz (dalej: ,Gremi”) przedgme] umowy sprzeds udziatow
w spotce Forum XIII Alfa Spoétka z 0.0. z siedzibw Krakowie, po spetnieniu ktérego
ostateczna umowa sprzeglavinna zosta zawarta do dnia 31 marca 2011 roku.

Tres¢ warunku stanowito:

« zarejestrowanie przeza® Rejonowy dla Krakowa Srodmigcia w Krakowie XI
Wydziat Gospodarczy KRS podwgzenia kapitatu zaktadowego Spoétki dokonane
w dniu 26 listopada 2010 roku (w tym nowych udamidbjetych przez Gremi);

» podgcie uchwaty Zgromadzenia Wspolnikow Spotki zezwgdaj na zbycie udziatow
przez Gremi;

* nie skorzystanie przez pozostatych wspoélnikéw Spofhrawa pierwszestwa nabycia
udziatow przeznaczonych do zbycia.

1.7.3  Zawarcie porozummeo rozwgzaniu znacacej umowy

W dniu 29 marca 2011 roku Fundusz zawart z Panemedérzem Hajdarowiczem —
prowadacym dziatalné¢ gospodarcz pod firmg Gremi Grzegorz Hajdarowicz (dalej:
.Gremi”; ,Sprzedajcy”’) porozumienia O rozwgzaniu przedwspnej umowy sprzedy
100.027 udziatow w spoétce Forum Xl Alfa Sp. z ozsiedzilh w Krakowie ze skutkiem
na dzié ich zawarcia.

Na mocy powyszych porozumig Strony postanowity,zi Sprzedajcy dokona potcenia
kwoty wptaconych przez Kupagego zaliczek w gcznej wysokéci 6.580.000 ziotych,
z kwofg 4.387.200 ziotych z tytulu ceny sprzegaudziatow, przez co wzajemne
wierzytelngci umorz sic do kwoty 2.192.800 ztotych. Kwetta Sprzedajcy zobowgzany
jest zwroct Kupujgcemu wraz z nalmymi odsetkami ustalonymi wedtug stawki
w wysokaci 11,04% w skali roku do dnia 31 grudnia 2011 r.

Rozwizanie powyszej umowy w ocenie Zagdu Jupiter NFI nie dzie rodzito
negatywnych skutkow dla Emitenta oraz jednoste&zmgtch i powiazanych.

Jednoczéie w dniu 29 marca 2011 r. pagdzy wyzej wymienionymi Stronami zostata
zawarta umowa sprzezlg na mocy ktorej Jupiter NFI S.A. nabyt od Grer3i872 udziaty
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w Forum XIlII Alfa Sp. z 0.0. stanowte 39,06% w kapitale i glosach na Zgromadzeniu
udziatowcéw tej spotki, za cend.387.200 ziotych. Cena ta zostata zaptacona paprz
potracenie wierzytelnfci opisane powsej.

1.7.4 Wykup obligacji serii A, B i C

W dniu 13 kwietnia 2011 roku Fundusz dokonat wykupQ.500 obligacji serii A

wyemitowanych w dniu 13 kwietnia 2010 rokuadzna kwota wykupu wszystkich obligacji
serii A wraz z nalenym oprocentowaniem wyniosta 14.688.090,00 zt. kwtat obejmuje

rowniez kwote wczeniejszego wykupu 3.000 obligacji serii A. W dniu k@ietnia 2011

roku Fundusz otrzymat z Domu Maklerskiego IDM S.Rtory byt organizatorem emisiji,
pisemne potwierdzenie wykupu w terminie wszystlabligacji serii A.

W dniu 19 oraz 20 kwietnia 2011 roku dokonat wykumrystkich, tj. 5.159 obligacji serii B
oraz serii C wyemitowanych w dniu 27 kwietnia 20i€ku. taczna kwota wykupu
wszystkich obligacji serii B oraz serii C wraz zlemym oprocentowaniem wyniosta
5.663.592,61 zt.

1.7.5 Emisja obligaciji serii E

W dniu 13 kwietnia 2011 roku Fundusz wyemitowgdznie 18.237 obligacji zwyktych,
imiennych, niezabezpieczonych serii E 0 wa&tonominalnej 1.000,00 zt kda (dalej:

»Obligacje”) i facznej cenie emisyjnej 18.237 tys. zt. Wszystkie i@daje zostaly olje

i w caldsci optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obljggrzypada na dzie

13 kwietnia 2012 roku. Wyemitowane Obligacje gprocentowane w wysoko 10%

w skali roku a wyptata nateych odsetek nagti w dniu wykupu. Emisja Obligacji
nie miata charakteru emisji publicznej. Organizatoremisji byt Dom Maklerski IDM S.A.
z siedzila w Krakowie.

Powyzsza emisja Obligacji jest koleggremisp dokonang przez Fundusz w ramach programu
emisji obligacji uchwalonego przez Nadzwyczajne NéaZgromadzenie Jupiter NFI S.A.

z dnia 6 kwietnia 2010 roku.gkznie z opisam emisp Fundusz wyemitowat do dnia 13

kwietnia 2011 roku 39.396 obligacji acznej wartéci 39.396 tys. zt.

1.7.6 Obntenie kapitalu zakladowego w spoéice stowarzyszonej
Funduszu — KCI S.A.

W dniu 22 kwietnia 2011 roku odbytogsNadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki KCI
S.A. — spotki stowarzyszonej Funduszu, podczaseltbrzostaty podie uchwaty mgdzy
innymi w sprawie:

* upowanienia Zaradu do podwyszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego wraz z uprawnieniem Zgim do pozbawienia prawa poboru akcji
w catasci lub w cz$ci dotychczasowych akcjonariuszy i zmiany statytots,

» obnizenia kapitatu zaktadowego w celu¢éziowego pokrycia strat Spoétki z lat
ubiegtych poprzez zmniejszenie wabnominalnej akcji i zmiany Statutu Spofki.

W zwigzku z powyszym Zarad spotki KCI S.A. zostal upowaiony do podwyszenia
kapitatu zakladowego Spoétki poprzez emispwych akcji o 4cznej wartéci nominalnej nie
wickszej nz 94,7 min zt w drodze jednego lub kilku kolejnyclodwyzszen kapitatu
zaktadowego. Upowaienie Zaradu do podwyszania kapitalu zakladowego oraz do
emitowania nowych akcji w ramach kapitalu docelowegygasa z uptywem 3 lat od dnia
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wpisania do rejestru przegbiorcow zmiany Statutu przewidigego niniejsze upowaienie
Zarzadu. Zarad, za zgod Rady Nadzorczej, nie pozbawé akcjonariuszy prawa poboru
akcji w calgci lub w czsci w zakresie kadego podwyszenia kapitalu zakladowego
w granicach kapitalu docelowego w tym rowniev zwigzku z wykonaniem praw
z warrantow subskrypcyjnych emitowanych zgodnieostgnowieniami podjej uchwaty.

O ile przepisy Kodeksu spoétek handlowych nie stapowaczej, Zargd decyduje
0 wszystkich sprawach zgamanych z podwiszeniem kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego, w szczegdbeoZarzd jest umocowany do:

a) ustalenia ceny emisyjnej akcji,
b) ustalenia terminu otwarcia i zamkoia subskrypcji,

c) podejmowania uchwat oraz innych dziatav sprawie dematerializacji akcji oraz
zawierania umow z Krajowym Depozytem Papierow Waitwych o rejestragj
akcji w depozycie papierow wakmowych,

d) podejmowania uchwat oraz innych dziatav sprawie odpowiednio emisji akcji
w drodze oferty publicznej lub prywatnej oraz waspie ubiegania sio dopuszczenie
akcji do obrotu na rynku regulowanym.

Zarzad w ramach kapitatu docelowego meowydawé akcje w zamian za wktady pietne

lub za wkiady niepierizne. Uchwaty Zarzdu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej akcji
emitowanych w ramach kapitatlu docelowego oraz wyaav akcji w zamian za wktady
niepiengzne wymagaj zgody Rady Nadzorczej. Za zgodRady Nadzorczej, Zasd

w ramach upowaienia do podwiszania kapitalu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego, mze emitowg warranty subskrypcyjne, z terminem wykonania praa&pisu
uptywajagcym nie péniej niz okres, na ktéry zostato udzielone Zgtawi upowanienie do
podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu doeedjo. Zarzd, za zgod Rady
Nadzorczej, mze pozbawd akcjonariuszy prawa poboru warrantow w éatdub w czsci.

Motywem powz¢cia powyszej uchwaly jest toze planowane dokonanie zmiany Statutu
Spotki  przewiduyce upowanienie Zaradu do podwyszenia kapitalu zakladowego
w ramach kapitatu docelowego ma pozwala pozyskanie przez Spétaktywdw w postaci
wkladéw niepiengznych w oparciu o ktore przeprowadzonadidie dalsza dziataldé
operacyjna Spotki i realizowane projekty gospodarczUzyskanie przez Spa@tk
dokapitalizowania pozwoli na jej rozwoj w ramacteyjetego nowego profilu dziatalgoi

co z kolei powinno przeky¢ sie na uzyskiwane przez Spétkwyniki i wzrost notowa
gietdowych akcji.

Ponadto, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie gpodjchwat w sprawie obrienia kapitatu
zaktadowego KCI S.A. o kwet108.087.210,00 zt z kwoty 126.283.710,00 zt do tywo
18.196.500,00 zt poprzez zmniejszenie wantacmominalnej jednej akcji z kwoty 3,47 zi
do kwoty 0,50 zt. Obrenia kapitatu zakladowego dokonano w celgsciowego pokrycia
strat KCI S.A. z lat ubiegtych.

W ocenie Zargdu Jupiter NFI S.A., powysze zdarzenie jest zgodne z celami biznesowymi
Funduszu zwizanymi z opisywaainwestycj i nie bedzie rodzito negatywnych skutkow dla
Spotki i Grupy Jupiter NFI.

1.7.7 Powotanie Zargdu Jupiter NFI S.A. na now kadencg
W zwigzku z uptywem kadencji Zagdu Jupiter NFI S.A., Rada Nadzorcza Funduszu

na swym posiedzeniu w dniu 31 maja 2011 roku polapta dniem odbycia Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Funduszu zatwiergizzgo sprawozdanie finansowe za 2010 rok,
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Zarzzd Funduszu na naywvspolrg kadenog w niezmienionym skiadzie: Dariusz dreak —
Prezes Zamgu oraz Artur Rawski — Wiceprezes Zgitm. Uchwata weszta vrycie z dniem
zatwierdzenia sprawozdania finansowego przez Zwyez@é/alne Zgromadzenie Jupiter NFI
S.A. tj. 28 czerwca 2011 roku.

1.7.8 Zawarcie znaggce] umowy

W dniu 20 czerwca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawaatspotly KCl Lobzow Sp. z o.0.
z siedzila w Krakowie (dalej: ,Spotka”) umow pazyczki. Powysza umowa jest znagz
umowg z uwagi na to,z Jupiter NFI S.A. lub podmioty od niego zate, zawart ze spGk
Gremi S.A. lub podmiotami od niej zaleymi (w tym ze Spoty), umowy o 4cznej wartdci
okoto 18.260 tys. zt w okresie od dnia ostatniegportu bieacego z dnia 25 stycznia br.,
tj. w okresie krotszym @i 12 miesgcy. Wartg¢ ta przekracza 10% wakm kapitatow
wiasnych Funduszu.

Umowg o najwekszej wartéci spagrod tych umow byla Przedwsgina Umowa Sprzedg
Certyfikatow Inwestycyjnych zawarta w dniu 4 majal2 roku pomgdzy KCI tobzow
Sp. z 0.0. i Funduszem, na podstawie ktorej Fundosowizatl st do nabycia od Spotki
55.000.000 certyfikatow inwestycyjnych Debito Nesslaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamktego z siedzipp w Warszawie, o wartei 0,18 zt kady,

za fczm cere w wysokaci 9.900 tys. zt. Umowa przyrzeczona winna zéstawarta
do dnia 31 grudnia 2011 roku. Zgodnie z umpwa poczet przysziej ceny sprzega
Fundusz zobowizany jest do wyptaty Spoétce zaliczki wcknej wysokéci 9.500 tys. zi.
Ewentualny zwrot zaliczki, w przypadku nie o do skutku umowy przyrzeczonej, zostat
zabezpieczony wekslem wiasnym in blanco.

1.7.9 Zawarcie umowy z podmiotem uprawnionym do aah
sprawozda finansowych

W dniu 22 czerwca 2011 roku Fundusz zawart ze gp&@KO Sp. z 0.0. z siedzib
w Warszawie umow na wykonanie przegiiu i badania sprawozflafinansowych.
Przedmiotem powszej Umowy jest przeprowadzenie przegl srédrocznego
jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania §ioaego Jupiter NFI S.A. oraz badania
rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawoadfinansowego Jupiter NFI S.A.
za 2011 rok wedlug Mdzynarodowych Standardow SprawozdavéczoFinansowej.
Wynagrodzenie z tytutu wykonania Umowy zostato lasta na kwof 76 tys. zt netto,

Z czego:

e 28 tys. zt netto za przeprowadzenie przdgl sprawozda finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego) za pierwszeopak 2011 roku

e 48 tys. zt netto za wykonanie badania rocznych vgprdar finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego) za 2011 rok.

Spoiki zalene Funduszu zawarty ze spBDO Sp. z 0.0. z siedzibw Warszawie umowy
odnanie wykonania przegtlu pakietow konsolidacyjnych tych spoétek spoizonych
na dzié 30 czerwca 2011 roku oraz 31 grudnia 2011 roku.ndgyodzenie z tytutu
wykonania uméw zostatlo ustalone na kyvdb tys. zt netto dla kalej ze spotek: KCI
Krowodrza Sp. z 0.0, KCI Centrum Zabtocie Sp. z. mmz KCI Park Technologiczny
Rybitwy Sp. z 0.0., a ponadto na ke@7 tys. zt netto dla spotki Forum XIll Alfa Sp.ozo.
oraz 10 tys. zt netto dla spétki Sagar Sp. z o.o.

Rowniez Spotka Gremi Solution S.A., wchagta w sktad Grupy Forum XIllII Alfa, zawarta
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ze spotly BDO Sp. z 0.0. z siedzjbw Warszawie umow odnagnie wykonania przegtiu

i badania sprawozdafinansowych, ktérej przedmiotem jest przeprowadzeorzegidu
srodrocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprdatia finansowego Gremi Solution
S.A. oraz badania rocznego jednostkowego i skah®aetinego sprawozdania finansowego
Gremi Solution S.A. za 2011 rok. Wynagrodzenie wity wykonania Umowy zostato
ustalone na kwet80 tys. zt netto. Dodatkowo, spotka Gremi SolutA. zawarta z BDO
Sp. z 0.0. umowna przeprowadzenie badania sprawozdania finanspwaeed potrocze 2011
roku na kwog 18 tys. zt netto.

Spotka stowarzyszona Funduszu tj. KClI S.A. zawark& spols BDO Sp. z o.o.

Z siedzilp w Warszawie umow odnagnie wykonania przegtlu i badania sprawozfla

finansowych, ktérej przedmiotem jest przeprowadzenprzegidu s$rddrocznego

jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania $ioaego KCI S.A. oraz badania
rocznego jednostkowego i skonsolidowanego sprawvadamansowego KCI S.A. za 2011
rok. Wynagrodzenie z tytutu wykonania Umowy zostastalone na kwet59 tys. zt netto.

W roku obrotowym 2010 rownie firma BDO Sp. z 0.0. przeprowadzata praegl
srodrocznego sprawozdania finansowego (jednostkowegskonsolidowanego) oraz
dokonywata badania rocznego sprawozdania finanso\jednostkowo i skonsolidowanego)
Jupiter NFI S.A. za 2010 rok wedtug ddizynarodowych Standardéw Sprawozdavéczo
Finansowej. Wynagrodzenie z tytutu wykonania umaoegtato ustalone na kwo?6 tys. zi
netto, z czego:

e 28 tys. zt netto za przeprowadzenie przdgl sprawozda finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego) za pierwszeopak 2010 roku

e 48 tys. zt netto za wykonanie badania rocznych vgprdar finansowych
(jednostkowego i skonsolidowanego) za 2010 rok.

W 2010 roku BDO Sp. z o0.0. otrzymata rownigvynagrodzenie za przegl pakietu
konsolidacyjnego KCI Krowodrza Sp. z 0.0. oraz K&antrum Zabtocie Sp. z 0.0. w kwocie
15 tys. zt netto za kalg spotie oraz wynagrodzenie za przgglpotrocznych i badanie
rocznych jednostkowych i skonsolidowanych spraweazil@ansowych KCI S.A. w kwocie
62 tys. zt netto.

1.7.10 Rozwgzanie znacgcej umowy

W dniu 22 czerwca 2011 roku Jupiter NFI S.A. oraZlKk.obzéw Sp. z 0.0. rozwzaty

za porozumieniem Przedwpha Umowe Sprzeday Certyfikatow Inwestycyjnych zawart

w dniu 4 maja 2011 roku poguzy KCI Lobzéw Sp. z 0.0. i Funduszem, o ktorej tuse
informowat w raporcie bigcym nr 13/2011 w dniu 20 czerwca 2011 roku. Do dnia
30 czerwca br. spétka KCI Lobzow Sp. z 0.0., zgednipostanowieniami porozumienia,
zwrocita Funduszowi kwet otrzymanych zaliczek wraz z kwot rekompensuaica

w wysokaci 128 tys. zt.

1.7.11  Zbycie akcji wtasnych przez Jupiter NFI S.A.

W dniu 22 czerwca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zbgk@ rynkiem regulowanym wszystkie
akcje wiasne Funduszu tj. 2.850.064 akcji wiasnyahduszu, stanoweych 5,47% kapitatu
zaktadowego i uprawniggych do 5,47% gtoséw na walnym zgromadzeniu, o of@irt
nominalnej 0,10 ziotych kala akcja, po cenie 1,40 zt za jgdskcg, co daje 4czmg kwote
3.990.089,60 zt.

Przed powysz transakgy Jupiter NFI S.A. posiadat 2.850.064 akcji wiasnyaimduszu,
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stanowgcych 5,47% kapitatu zakladowego i uprawaigich do 5,47% gtosow na walnym
zgromadzeniu.
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Sprzeda nastpita w zwigzku z niepodjciem uchwaty przez Walne Zgromadzenie w dniu
6 kwietnia 2010 roku o umorzeniu akcji wiasnych mkanych w celu umorzenia. Zbycie
papierow wartéciowych emitenta ma na celu gromadzenieodkow pien¢znych

na planowane inwestycje. Zaptata ceny za akcjeam@stdokonana w terminie do 31 grudnia
2011 roku, zaptata ceny zabezpieczona jest wekstasnym in blanco. Nabywgest Forum
XIll Delta Sp. z 0.0. Forum Xl Gamma S.K.A. z di@bg w Krakowie. Po wyej
wymienionej sprzedg Fundusz nie posiada akcji wkasnych.

1.7.12  Zawarcie znaggkej umowy z Czionkiem Rady Nadzorczej
Funduszu

W dniu 30 czerwca 2011 Jupiter NFI S.A. zawart ndta Grzegorzem Hajdarowiczem
prowadacym dziatalné¢ gospodarcz pod firmg Gremi Grzegorz Hajdarowicz z siedgib
w Karniowicach umow pazyczki na kwog 20.200 tys. zt. Oprocentowanie kwotyzgozki
wynosi 11,5% w stosunku rocznym a jej zwrot wramateznym oprocentowaniem winien
nasgpi¢c do dnia 30 wrz&ia 2011 roku. Zabezpieczenie zwrotu kwotyzymzki wraz

Z oprocentowaniem stanowi zastaw cywilny oraz xastgestrowy na 404.100 udziatach
spotki Gremi Media Sp. z 0.0. z siedzily Krakowie o wartéci nominalnej 50 zt kady oraz
weksel wtasny in blanco wystawiony przezzifazkobiore. Strony okrélity najwyzsz
wartas¢ zabezpieczenia na kwot20.500 tys. zt. Zastaw na udzialach wime
po zaspokojeniu w cadoi wierzytelngci z tytutu umowy payczki lub po otrzymaniu przez
Zastawe pisemnego &wiadczenia Zastawnika zawiegaggo zwolnienie zastawu przed
wygasnieciem wierzytelnéci. Umowa zostata zawarta na podstawie uchwaty ghejdprzez
Rad: Nadzorcz Funduszu w sprawie wyrania zgody na udzielenie przez Fundusz Panu
Grzegorzowi Hajdarowiczowi pgczki w kwocie 20.200 tys. zt. Ponadto, w dniu 28r@nia
2011 roku odbyto si Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.#rek podgto
uchwat w przedmiocie wyrzenia zgody na zawarcie przez Fundusz przedmiotamewy
pozyczki (patrz pkt 1.5 niniejszego Sprawozdania).

[.7.13  Transakcje na akcjach Jupiter NFI S.A.

W dniu 4 lipca 2011 roku Trinity Management Sp. ».ow transakcji poza rynkiem
regulowanym za poednictwem Domu Maklerskiego IDM S.A. zbytgcenie 40.000 akciji
Funduszu, stanowtych 0,0767 % kapitatu zaktadowego i uprawgggch do 40.000 gtosow
stanowgcych 0,0767 % ogolnej liczby gtosow na walnym zgaolreniu Emitenta. Cena
sprzeday wyniosta 1,44 zt za jednakcg, tj. tacznie za wszystkie sprzedawane akcje
57.600,00 zt. Akcje zostaly nabyte przez spdHorum Xl Delta Sp. z 0.0. Forum XIlll
Gamma S.K.A. (reprezentowana przez komplementaieszum Xlll Delta Sp. z 0.0.), ktéra
zwickszyta posiadany dotychczas pakiet 8.064.504 akwyklych na okaziciela Spofki
Jupiter NFI S.A. stanowcy 15,47 % w kapitale zaktadowym i gtosach, do 8.204 akcji
stanowjcych 15,54 % w kapitale zaktadowym i gtosach. Sadtorum Xl Delta Sp. z o.0.
Forum XllI Gamma S.K.A. jest spalkzalezng Forum Xl Funduszu Inwestycyjnego
Zamknktego.

[.7.14  Nabycie akcji Funduszu przez Cztonka Radyd¥arczej

W wyniku transakcji dokonanych w dniach 29 i 30rezz 2011 roku na Gietdzie Papierow
Wartasciowych w Warszawie S.A. Pan Grzegorz HajdarowicZArzewodniczcy Rady
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Nadzorczej Funduszu - w dniach 4 i 5 lipca nabgthie 37.400 akcji wyemitowanych przez
spotke Jupiter NFI S.A. pdredniej cenie nabycia 1,3056 zt za jedkcg.

1.7.15  Zawarcie znaggej umowy przez Fundusz

W dniu 28 lipca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawagt gpotly KCI Park Technologiczny
Krowodrza S.A. z siedzgow Krakowie (dalej: ,KCI PTK S.A.”) umow objecia akcji
w trybie subskrypcji prywatnej (dalej: ,Umowa”). Z&Zdmiotem Umowy jest ofggie przez
KCI PTK S.A. 47.004.244 akcji zwyktych na okazieieserii ,D” Funduszu o wartai
nominalnej 0,10 zt kada i cenie emisyjnej 1,45 zt za jedakcg. Przedmiotem Umowy jest
rowniez przeniesienie przez KCI PTK S.A. na Fundusz wtésing9.403 udziatéw spofki
KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siedzibv Krakowie o §cznej wartéci 68.156.153,80 zi,
tytutem wkiadu niepieriznego na pokrycie ofgia akcji Funduszu, o ktdrym mowa paiey.
Powyzsza Umowa stanowi realizgcjuchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Funduszu z dnia 28 czerwca 2011 roku w sprawie poskenia kapitalu zaktadowego
Funduszu. Opisana Umowa jest zrgmgzumowy z uwagi na to,z wartg¢ przedmiotu
Umowy przekracza 10 % wasim kapitatdbw wiasnych Jupiter NFI S.A.

1.7.16  Wykup obligacji serii D

W dniu 3 sierpnia 2011 roku Jupiter NFI S.A. doKomg/kupu 2.500 obligacji serii D
wyemitowanych w dniu 3 sierpnia 2010 rokwgckna kwota wykupu wszystkich obligacji
serii D wraz z natenym oprocentowaniem wyniosta 2.750 tys. zi.

1.7.17  Zarejestrowanie podwgzenia kapitatu

Postanowieniem #8lu Rejonowego dla Krakow&rédmigcia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrgddwego z dnia 24 sierpnia 2011 roku dokonano wpisu
do rejestru przedddiorcow Krajowego Rejestru gBowego podwyszenia kapitatu
zakltadowego Funduszu dokonanego na podstawie ughwawyczajnego Walnego
Zgromadzenia Funduszu z dnia 28 czerwca 2011 ra&tejestrowanie emisji akcji serii
.D”). W wyniku rejestracji wyej wymienionego podwiszenia kapitat zaktadowy Funduszu
wynosi obecnie 9.914.865,20 zt i dzieli sha 99.148.652 akcji zwykiych na okaziciela
o wartagci nominalnej 0,10 ztotych kada, uprawiajcych do 99.148.652 gtosoéw na walnym
zgromadzeniu Funduszu.

1.7.18  Zawarcie aneksu do znagzej umowy przez Jupiter NFI S.A.

W dniu 30 wrzénia 2011 roku Jupiter NFI S.A. z siedzilw Krakowie podpisat z Panem
Grzegorzem Hajdarowiczem aneks do umowyypeki, o ktorej raportowat w dniu 1 lipca
2011 roku raportem nr 20/2011. Aneks ten zmienmnite sptaty payczki z ,do dnia
30 wrzénia 2011 roku” na ,do dnia 31 grudnia 2011 rokubzBstate warunki umowy nie
ulegty zmianie.

[.7.19  Ustanowienie hipoteki na aktywach znacznejanosci przez
podmioty zaléne

W dniu 6 padziernika 2011 roku spotka KCI Park TechnologicZRybitwy Sp. z o.0.
z siedzila w Krakowie oraz spoétka KCI Krowodrza Sp. z o.osiedzily w Krakowie -
podmioty zalene od Funduszu — ustanowity na rzecz Polskiego #smdHipotecznego S.A.
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z siedzila we Wroctawiu Ilgdacego Administratorem hipoteki reprezentiggo
Obligatariuszy wyemitowanych przez Jupiter NFI Sdhligacji serii F, hipotek taczm
na naspujacych nieruchomgxiach:

1. KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. na na@romdciach w Krakowie
dzielnica Podgérze @dznej powierzchni 13,3356 ha, dla ktérycidIRejonowy dla
Krakowa Podgorza IV Wydziat Kgij Wieczystych prowadzi kgyi wieczyste:
KR1P/00298126/9, KR1P/00108595/9 oraz KR1P /000%3/8/+ warté¢ netto tych
nieruchomeéci w ksiegach rachunkowych spotki KCI Park TechnologicznybiRyy
Sp. z o0.0. wedtug stanu na dzi80 wrzénia 2011 roku wynosigtznie 5.436.425,31
zk;

2. KCI Krowodrza Sp. z 0.0. na nieruchofo@ach w Krakowie dzielnica Krowodrza
0 tgcznej powierzchni 0,6219 ha, dla ktérychdSRejonowy dla Krakowa Podgoérza
IV Wydziat Ksiag Wieczystych prowadzi kgyi wieczyste: KR1P/00057325/3,
KR1P/00347561/9, KR1P /00086894/4 oraz KR1P/002@1B1 wartd¢ netto tych
nieruchoméci w ksiegach rachunkowych spotki KCI Krowodrza Sp. z o.@dwg
stanu na dzie30 wrz&nia 2011 roku wynosiktznie 2.929.775,79 zt.;

Powyzsze hipoteki ustanowione zostaly w celu zabezpreazeiszystkich wierzytelniei
Z obgtych obligacji serii F wyemitowanych przez Jupinl S.A. z siedzip w Krakowie do
kwoty najwyzszej sumy zabezpieczenia w wys&didb1.000 tys. zi.

Obcigzone nieruchomiei naleey uzn& za aktywa znacznej wadim z uwagi ha to,z ich

wartas¢ przekracza 10% kapitatdw wtasnych Jupiter NFI S\wWg operatu sposzizonego
przez biegtego rzeczoznagdaczna warté¢ tych nieruchomsri wynosi 53,97 min zi.).
Pomkedzy Jupiter NFI S.A. i podmiotem na rzecz ktéregstanowiono hipotek oraz

pomidzy osobami zasglzapcymi tymi podmiotami nie wyspuja powigzania.

Raport sporzdzono na podstawie art. 56 ust. 1 pkt. 2 ustawyia @9 lipca 2005 roku
o ofercie publicznej 1 warunkach wprowadzania imstentow finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkablhicanych.

1.7.20  Emisja obligaciji serii F

W dniu 6 padziernika 2011 roku Fundusz wyemitowatznie 30.000 obligacji zwyktych,
na okaziciela, zabezpieczonych serii F o waitaominalnej 1.000,00 zt kda (,Obligacje”)

i tacznej cenie emisyjnej 30.000 tys. zt. Wszystkie igduje zostaly olkje i w caldci
optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obligaciypada na dzie6 padziernika 2013
roku. Wyemitowane Obligacjeg soprocentowane w oparciu 0 zmienstog procentowy,
na ktog sktada sj stopa WIBOR 3M przypadgga na trzy dni robocze przed rozpecezm
kolejnego okresu odsetkowego oraz mamw wysokdci 6,5%, w skali roku. Wyptata
naleznych odsetek dmizie dokonywana w odgiach kwartalnych, pogwszy od dnia
9 stycznia 2012 roku. Emisja Obligacji nie miataaxdkteru emisji publicznej. Obligacje
zostaly zabezpieczone hipogekaczrg na nieruchomeiach potaonych w Krakowie
0 tgcznej powierzchni 13,9575 ha przez spdiCl Park Technologiczny Rybitwy Sp. z o.0.
z siedzila w Krakowie oraz KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siedzib Krakowie (podmioty
zaleene od Jupiter NFI S.A.). Szczegotowe informacjeydrjce ustanowionej hipoteki
zawarte g w raporcie biegcym Jupiter NFI S.A. numer 41/2011 z dnia Zzgmernika 2011
roku. Administratorem hipoteki jest Polski Funduddipoteczny S.A. z siedzip
we Wroctawiu. Organizatorem emisji byt Dom MaklardRM S.A. z siedzila w Krakowie.
Wartas¢ zachgnietych przez Fundusz zobaoyzin na ostatni dzie kwartatu poprzedzagego
emisg Obligacji ksztaltowata sina poziomie okoto 30,1 min zi. Powsza emisja Obligacji
jest kolejm emisp dokonag przez Fundusz w ramach programu emisji obligaciji
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uchwalonego przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzarméel NFI S.A. z dnia 6 kwietnia
2010 roku. facznie z opisana emigsfrundusz wyemitowat do dnia 6 fekziernika 2011 roku

69.396 obligacji odcznej wartéci 69.396 tys. zi.

1.7.21  Ustanowienie hipoteki na aktywach znacznejanmwosci przez
podmioty zaléne

W dniu 7 padziernika 2011 roku spotka KCI Krowodrza Sp. z austanowita hipoteki
na rzecz Getin Noble Bank S.A. z siedzMy Warszawie, a wniosek o ich ustanowienie
wptynat do S§du Rejonowego prowadeego ks¢gi w dniu 13 padziernika 2011 roku.

Hipoteki zostaty ustanowione na ngsijagcych nieruchomgiach:

1. Hipoteka umowna agctzna do sumy najwgze] 121.200 tys. zt na ctlgcej
w uzytkowaniu wieczystym zabudowanej nieruchagiopotozonej w Krakowie
w dzielnicy Krowodrza o obszarze 48.064 metréw kwasmvych, dla ktérej &
Rejonowy dla Krakowa-Podgoérza w Krakowie, IV Wydzidsiag Wieczystych
prowadzi ksige wieczyss KW numer KR1P/00349155/4 — wafto netto
nieruchoméci w ksiegach rachunkowych spétki KCI Krowodrza Sp. z o0.@. stanu
na dzié 30 wrzé&nia 2011 roku wynosi 22.866.015,19 zt.;

2. Hipoteka umowna do sumy najwszej 16.000 tys. zt nagtiacej w wytkowaniu
wieczystym zabudowanej nieruchofubpotazonej w Krakowie dzielnica Krowodrza
0 obszarze 6.414 metrow kwadratowych, dla ktorygd Bejonowy dla Krakowa-
Podgorza w Krakowie, IV Wydziat Kgj Wieczystych prowadzi kgije wieczysh
KW numer KR1P/00296605/7 - wafto netto nieruchomi@i w kskgach
rachunkowych spétki KCI Krowodrza Sp. z 0.0. wgnstana dzié 30 wrzénia 2011
roku wynosi 3.051.142,64 zt;

Powyzsze hipoteki ustanowione zostaly w celu zabezprazeiszystkich wierzytelrii
Getin Noble Bank S.A. z tytutu Umowy Kredytowej zatej pom¢dzy Getin Noble Bank
S.A. a Gremi Media Sp. z 0.0. z siedgib Krakowie.

Obcizone nieruchomiei naleey uzn& za aktywa znacznej wadm z uwagi na to,7 ich
wartas¢ przekracza 10% kapitatdbw wiasnych Jupiter NFI SMg operatu sposzizonego
przez biegtego rzeczoznagwaczna warté¢ tych nieruchomsci wynosi 114,1 min zt.).

Pomkedzy Jupiter NFI S.A. i podmiotem na rzecz ktéregstanowiono hipotek oraz
pomiedzy osobami zagdzagpcymi tymi podmiotami nie wyspuja powigzania.

1.7.22  Nabycie akcji Jupiter NFI S.A. w ramach oggaonego wezwania

W dniu 9 grudnia 2011 roku w ramach ogtoszonegonmw ®7 padziernika 2011 roku,
zgodnie z art. 73 ust.2 pkt.1 ustawy o ofercie puabkj, wezwania do zapisywaniae Si
na sprzeda akcji Funduszu spotka KCI Park Technologiczny Koolza S.A. (,Spoétka”)
nabyta 1.266.408 akcji Funduszu stanmych 1,2773% w Kkapitale zakiadowym
i 0golnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Fusal.

Przed powysz transakcj Spoétka posiadata 47.004.244 akcje Funduszu stanewi7,41%
kapitatu zakladowego Funduszu i uprawsgiaj do 47.004.244 gtosow stangeych 47,41%
ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Fuizdus

Po opisanej transakcji Spoétka posiada 48.270.65@eakunduszu stanowde 48,69%
kapitatu zakladowego Funduszu i uprawsiaj do 48.270.652 gtosow stangaych 48,69%
0golnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Furzdus
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1.7.23  Zmiana warunkéw znagzej umowy

W dniu 13 grudnia 2011 roku KCI Krowodrza Sp. z.qspétka zalgna Funduszu) zawarta
ze spolly KCI Lobzéw Sp. z 0.0. porozumienie w sprawie ptagenia terminu splaty
pozyczki zawartej w dniu 23 czerwca 2010 roku (opisameaportach bigacych nr 25/2010
i 27/2010). Na mocy porozumienia ustalony zostaivyadermin sptaty pgyczki na dzié
31 grudnia 2012 roku. Pozostate warunki umowy ptatgpdez zmian.

1.7.24  Zmiana umowy sprzedg akcji

W dniu 22 grudnia 2011 roku zostato zawarte zekgpBbrum XIlII Delta Sp. z 0.0. Forum
XIlI Gamma S.K.A. porozumienie w sprawie zmiany wmyosprzeday akcji wiasnych
Funduszu z dnia 22 czerwca 2011 roku, opisanej porcgde nr 15/2011. Na mocy
porozumienia termin zaptaty za akcje zostat przamiy do dnia 31 grudnia 2012 roku.
Pozostate warunki umowy pozostéjez zmian.

1.7.25  Ogloszenie wezwania do zapisywaniarsa sprzeda akcji spotki
Eurofaktor S.A.

W dniu 23 grudnia 2011 roku Jupiter NFI S.A. odtosiezwanie do zapisywania ¢si
na sprzedaakcji spétki Eurofaktor S.A. z siedzjlw Mystowicach (obecnie: Gremi Solution
S.A.), zgodnie z wymogami art. 73 ust. 2 ustawynima @9 lipca 2005 r. o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowyohzdrganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych oraz w zmku z Rozporzdzeniem Ministra Finansow z dnia
19 padziernika 2005 r. w sprawie wzorow wezawdo zapisywania gina sprzeda lub
zamiar akcji spotki publicznej, szczegdétowego sposobu amtaszania oraz warunkow
nabywania akcji w wyniku tych wezw#a Tres¢ wezwania jest dogpna pod linkiem:
http://www.jupiter-nfi.pl/files/wezwanie_jupiter.jpd

Tres¢ wezwania zostata w dniu 30 grudnia 2011 roku zroiem przez Fundusz. T¥e
Zmienionego wezwania jest desha pod linkiem  http://www.jupiter-
nfi.pl/files/komunikat_zmieniajacy wezwanie.pdf

1.7.26  Otrzymanie odpisu pozwu zd& Okregowego

W dniu 28 grudnia 2011 roku do Funduszu wplyn Sydu Okkgowego w Warszawie XVI
Wydziat Gospodarczy odpis pozwu wniesionego przez FAM Grifapitatowa S.A.
z siedzila w Warszawie przeciwko spotkom Jupiter NFI S.A.rddaktor S.A. oraz KCI S.A.
w przedmiocie ustalenia,zi powyzsze spotki nie mag wykonywa& prawa gtosu
z posiadanych akcji spotki FAM Grupa Kapitatowa S.A

1.7.27  Zmiana znacgcej umowy

W dniu 30 grudnia 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawaPanem Grzegorzem Hajdarowiczem
porozumienie zmieniage do umowy payczki zawartej w dniu 30 czerwca 2011 roku
w kwocie 20.200 tys. zt opisanej w raportach 20120140/2011. Na mocy powgzego
porozumienia termin sptaty pgczki zostat przeditony do dnia 30 czerwca 2013 roku.
Pozostate postanowienia umowy pozostaty bez zmian.
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1.7.28  Przekroczenie progu znagzej umowy

W dniu 30 grudnia 2011 roku pogdizy Funduszem a Panem Grzegorzem Hajdarowiczem
zostalo zawarte porozumienie konwersyjne.

Na mocy wyej wymienionego porozumienia Strony postanowity ok konwersji
naleznosci:

1. z tytulu ceny wynikajcej z Umowy sprzedy udziatdow Wydawnictwa Przekroj
Sp. z 0.0. z dnia 26 maja 2010 roku (opisanej p&eitenta w raporcie bigcym
nr 16/2010) z czego do zaptaty przez Pana Grzegbiajgarowicza na rzecz
Funduszu pozostata kwota 3.756.943,23 zi, w tyni®3D6,80 zt jako nakmosé
gtdwna oraz 340.946,43 zt tytutem odsetek wedhagstna dzig 30 grudnia 2011
roku oraz

2. z tytulu zwrotu zaliczki okrdonej w Porozumieniu o Rozwzaniu Przedwspnej
Warunkowej Umowy Sprzedg Udziatow Spoétki Forum Xl Alfa Sp. z 0.0. z dnia
29 marca 2011 roku (opisanego przez Emitenta wrcapdiezacym nr 4/2011)

Z czego do zaptaty przez Pana Grzegorza Hajdarawiazrzecz Funduszu pozostata
kwota 2.376.519,38 zt, w tym kwota 2.192.800,00ako nalenos¢ gtéwna oraz
183.719,38 zt tytutem odsetek wedtug stanu nand2@egrudnia 2011 roku

na payczke w wysokaci 6.133.462,61 zt z terminem sptaty do dnia 30rwza 2013 roku
Z oprocentowaniem naliczanym kwartalnie w oparciustawk WIBOR 3M z dnia
poprzedzajcego ostatni dzie kwartatu, powgkszonej o 7 punktow procentowych.
Porozumienie nie zawiera kar umownych, nie zostalwarte z zastrzeniem warunku lub
terminu.

W zwigzku z zawarciem pov#gzej umowy warté umow zawartych przez Fundusz z Panem
Grzegorzem Hajdarowiczem prowadym dziatalné¢ gospodarcz pod firmg Gremi
Grzegorz Hajdarowicz w okresie ostatnich 12 migsiprzekroczyta prog umowy znagcej

tj. 10% kapitatdbw wilasnych Funduszu i wyniosta ZUB17 zi. Umow 0 najwyszej
wartasci jest opisane porozumienie.

1.7.29  Zawarcie aneksu do umowy o0 zadzanie magtkiem Funduszu
z dnia 12 lipca 1995 roku; przekroczenie progu zegmej umowy

W dniu 30 grudnia 2011 roku podpisany zostat ardekdJmowy o zargdzanie majtkiem
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego z dnia 12 {285 roku, zawarty poruizy Jupiter
NFI S.A., a Trinity Management Sp. z o0.0. (FirmarZgdzapca). Postanowienia aneksu
obowigzuja od 1 stycznia 2012 roku.

Na mocy aneksu Strony postanowity zméenapisy dotycgce wynagrodzenia w ten sposob,
ze za swiadczenie ustug zgodnie z UmgwFirma Zaradzapca otrzymywa bedzie

od Funduszu miegtzne ryczattowe wynagrodzenie za adzanie ktore ustalanedrie jako
suma kwoty 200 tys. zt oraz kwoty odpowiag®j wartéci 0,157% aktywow Funduszu.
Wartas¢ aktywdéw ustalana dazie na podstawie ostatniego sprawozdania Funduszu
opublikowanego przed danym migsem obowdzywania Umowy.

Zgodnie z aneksem termin ob@&ywania umowy zostat ustalony na 31 grudnia 203di.ro
Szacunkowa warté umowy o zarzdzanie — obliczona w oparciu o watoaktywow
Funduszu z ostatniego publikowanego sprawozdaniagkmesie obowjzywania umowy
tj. w ciggu 3 lat — wyniesie okoto 21.000 tys. zt.

24



NARODOWY FUNDUSZ INWESIYCYINY $A.

W zwigzku z zawarciem w/w anekswckna warté¢ umow zawartych przez Fundusz
z Gremi Sp. z 0.0. oraz podmiotami zailgmi od tej spotki przekroczyta prog 10% kapitatow
wiasnych Emitenta i wyniosta 40.322.368,17 zt. Umawnajwyzszej wartdci jest powyej
opisany aneks.

.8 Zdarzenia istotnie wptywajce na dziatalndgé Jupiter NFI
S.A., jakie nasgpity po dniu 31 grudnia 2011 roku
do dnia sporgdzenia sprawozdania finansowego
Funduszu za 2011 rok

1.8.1 Nabycie akcji Eurofaktor S.A. w ramach ogtaszego wezwania

W dniu 7 lutego 2012 roku Jupiter NFI S.A. nabyt@B sztuk akcji spotki Eurofaktor S.A.
(obecnie: Gremi Solution S.A.) z siedzilw Mystowicach stanowcych 1,61% w kapitale
zaktadowym oraz stanowdych 1,15 % wszystkich glosow na Walnym Zgromadzeej
Spoiki. Nabycie akcji nagpito w wyniku wezwania do zapisywaniagSia sprzeda akcji
spotki Eurofaktor S.A., ogtoszonego przez Funduszdmiu 23 grudnia 2011 roku
(zmienionego w dniu 30 grudnia 2011 roku), zgodnert. 73 ust. 2 pkt 1 Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentowafisowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych.

1.8.2 Zawarcie ugody pozagdowej

W dniu 6 kwietnia 2012 roku FAM Grupa KapitalowaA,FAM”), Jupiter NFI S.A., KCI
S.A. oraz Gremi Solution S.A. zawarty uggobzagdowg na mocy ktérej Strony postanowity
zakaiczy¢ wzajemne spory wynikage ze:

» zlozonego w dniu 12 palziernika 2011 roku przez Jupiter przeciwko FAM pwaz
0 stwierdzenie niewaosci uchwat Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia FAM
z dnia 15 wrzénia 2011 roku, tj. Uchwaly nr 3 w sprawie prayip sprawozdania
Komisji do sprawdzenia listy obecsw oraz uchwaty nr 6 w przedmiocie potenia
FAM Grupa Kapitalowa S.A. i FAM Cynkowanie Ogniov&A., oraz o uchylenie
uchwaty nr 7 w sprawie upovmienia do nabywania akcji wlkasnych FAM,
uchwalenia Programu Skupu Akcji Wiasnych FAM, oraokonania zmian
w kapitatach wilasnych FAM oraz w sprawiezyaia kapitatlu zapasowego
I rezerwowego;

» zlozonego w dniu 14 galziernika 2011 roku przez FAM GK S.A. przeciwko @ie
Solution S.A., Jupiter NFI S.A., KCI S.A. pozwu estalenie, # wyze] wymienione
Spotki nie mog wykonywa prawa gtosu z posiadanych akcji FAM GK S.A.

Na mocy ugody Strony zoboyzdaly st do cofngcia pozwdw ztaonych w powyszych

sprawach oraz do nie podnoszenia przeciwko soliiehjeolwiek roszczé lub zarzutéw,

powddztw lub jakichkolwiek srodkéw zaskatenia, jak te nie sktadania wnioskow
0 wszczcie innych posfpowas, w tym sdowych i administracyjnych zwzanych

z przedmiotem wiej wymienionych sporow.

1.8.3 Emisja obligacji serii G

W dniu 13 kwietnia 2012 roku Jupiter NFI S.A. wyéowat lgcznie 47.000 obligacji
zwyktych na okaziciela zabezpieczonych serii G ateéai nominalnej 1.000,00 zt kda
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(,Obligacje) i acznej cenie emisyjnej 47.000 tys. zt. Wszystkidi@2izje zostaly olte

I w caldsci optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obljggmrzypada na dzie
14 kwietnia 2014 roku. Wyemitowane Obligacye gprocentowane w oparciu 0 zmignn
stop; procentovy, na ktog sktada si stopa WIBOR 3M przypadgga na trzy dni robocze
przed rozpooxiem kolejnego okresu odsetkowego oraz zaanv wysokadci 7%, w skal
roku. Wyptata nalenych odsetek dulzie dokonywana w odgiach kwartalnych, pogwszy
od dnia 13 lipca 2012 roku. Emisja Obligacji nieafai charakteru emisji publicznej.
Obligacje zostaty zabezpieczone hipatekaczrg na nieruchom&iach pot@onych
w Krakowie o hcznej powierzchni 30.084 Inktérych widcicielami lub wytkownikami
wieczystymi § Pan Grzegorz Hajdarowicz, KCI Centrum Zabtocie $m.o. oraz Gremi
Sp. z 0.0., 0dgcznej wartdci, zgodnie z wycen biegtego, w wysokéi 58.620.500 zi.
Administratorem Hipoteki ¢gdzie Polski Fundusz Hipoteczny S.A. z siedaie Wroctawiu.
Ponadto Obligacje zostarzabezpieczone blokacautonomicza na akcjach nagpujacych
spoétek publicznych notowanych na Gietdzie PapieiMartasciowych w Warszawie S.A.
(GPW):

* na 1.841.429 akcjach Gremi Solution S.A. z sieglsiMystowicach, o warti 3,49
zt za jedn akcg, ustalom wedtug ceny zamkeacia notowa GPW z dnia 29 marca
2012r.,

* na 10.133.940 akcjach KCI S.A. z siedzib Krakowie, o wartéci 0,68 zt za jedp
akcg, ustalom wedtug ceny zamkacia notowa GPW z dnia 29 marca 2012 r.,

* na 5.425.000 akcjach FAM Grupa Kapitatowa S.A. edsiy w Warszawie,
o wartaci 1,14 zt za jeds akcg ustalom wedtug ceny zamkacia notowa GPW
z dnia 29 marca 2012 r.

Powyzsze zabezpieczenia w postaci blokady udzielgnazez spotki Jupiter NFI S.A., KCI
S.A., Gremi Solution S.A., Forum XIlI Alfa Sp. za.oraz Sagar Sp. z 0.0. Administratorem
blokady kedzie Doradztwo Finansowe IDMSA.PL. Organizatoremsgrbyt Dom Maklerski
IDM S.A. z siedzig w Krakowie. Warté¢ zacagnictych przez Fundusz zoboygen na
ostatni dzié@ kwartatu poprzedzagego emisj Obligacji wynosita 58.267.438,22 zi.
Powyzsza emisja Obligacji jest kolegyremisp dokonarn przez Fundusz w ramach programu
emisji obligacji uchwalonego przez Nadzwyczajne WéaZgromadzenie Jupiter NFI S.A.
z dnia 6 kwietnia 2010 roku. W ramach tego prograrmmdusz wyemitowat dotychczas
tgcznie 116.396 obligacji aéznej wartéci 116.396 tys. zt.

Celem emisji jest zapewnienie finansowania aktuginyoraz przysztych projektéw
realizowanych przez Fundusz , w szczegéitno

* nainwestycje w brag medialn;
* nainwestycje w projekty deweloperskie oraz pozestavestycje kapitatowe,
* narefinansowanie instrumentéw finansowych Emitenta

8.850 sztuk Obligacji obja spétka pérednio zalena Gremi Solution S.A. Nabycie
powyzszych obligacji stanowi krotkoterminawinwestycg finansows Gremi Solution S.A.
Z opch sprzeday na rynku wtornym.

1.8.4 Wykup obligacji serii E

W dniu 13 kwietnia 2012 roku Jupiter NFI S.A. dokbnvykupu 18.237 obligacji serii E
wyemitowanych w dniu 13 kwietnia 2011 rokuadzna kwota wykupu wszystkich obligacji
serii E wraz z nalenym oprocentowaniem wyniosta 20.065.623,99 zt.
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1.8.5 Przekroczenie progu znagzej umowy

W dniu 16 kwietnia 2012 rokug¢zna warté¢ uméw zawartych przez Fundusz z Panem
Grzegorzem Hajdarowiczem prowadym dziatalné¢ gospodarcz pod firmg GREMI
Grzegorz Hajdarowicz oraz z podmiotami od niegcezzaimi w okresie od przekazania
raportu bieacego nr 56/2011 przekroczyta prég umowy znaeg tj. 10 % kapitatdw
wiasnych Funduszu i wyniosta 24.036.162 zi. Umow najwysze] wartéci zawary

w wyzej wymienionym zakresie jest umowa przelewu wieglndici z dnia 8 marca 2012
roku zawarta pomgdzy Funduszem jako Cedentem, a KCI Park TechnaaogidRybitwy
Sp. z 0.0. jako Cesjonariuszem. Na mocyzeyywymienionej umowy Fundusz przeniést
na Cesjonariusza przystugaog mu wierzytelnéci z tytutu udzielonych po/czek w hcznej
wysokasci 7 166 856,18 zt, w zamian za etip 46.000 udziatow w podwgzonym kapitale
zaktadowym KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. @.0.

1.8.6 Ustanowienie hipoteki

W dniu 18 kwietnia 2012 roku spotka zab@ od Funduszu - KCI Centrum Zablocie
Sp. z o0.0. w Krakowie oraz Pan Grzegorz Hajdarowiddremi Sp. z 0.0. (podmioty
dominupce wobec Funduszu) ustanowity na rzecz Polskiegod&szu Hipotecznego S.A.
z siedzip we Wroctawiu lgdagcego Administratorem hipoteki, reprezegtuggo
Obligatariuszy wyemitowanych przez Fundusz obligasgrii G, hipotek taczm
na nagngujqcych nieruchomgriach potaonych w Krakowie o gcznej powierzchni
30.084 m:
1. Na prawach gzytkowania wieczystego nieruchotwd potazonej w Krakowie wraz
z prawem wihasrkei posadowionych na nich budynkow skiag® st z dzialek
gruntu, o 4cznej powierzchni 21.740m
(i) nr 45/8 ktorej wiacicielem jest Skarb Ratwa a wspotzytkownikiem wieczystym
i wspotwtascicielem budynku jest Grzegorz Hajdarowicz i dlérkf kskge wieczysy
prowadzi 3d Rejonowy Krakdw - Podgorze w Krakowie o0 numerze
KR1P/00240977/8. Warté netto tych nieruchom$oi w ksigach rachunkowych
wynosi 819.792,78 zt
oraz,
(i) nr 45/14, 45/15, 45/16 wraz z prawem wspohmi@Esi posadowionych na nich
budynkow oraz prawazytkowania wieczystego dziatki nr 45/9, 45/12 wraarawem
wiasnaci budynku na nich posadowionych, ktérej ydigielem jest Skarb Ratwa
a wytkownikiem wieczystym jest KCI Centrum Zabtocie.Spo.o. Ks¢gi wieczyste
prowadzi 3d Rejonowy Krakébw - Podgorze w Krakowie o numerach
KR1P/00240980/2, KR1P/00240976/1, KR1P/00240978/8R1P/00240981/9.
Wartas¢ netto tych nieruchomici w ksiegach rachunkowych spotki KCI Centrum
Zabtocie Sp. z 0.0. wynosi 10.866.568,05 zi
2. Na prawie uaytkowania wieczystego nieruchodw potazonej w Krakowie
sktadajcej st dziatki gruntu nr 262/9, wraz z prawem wiastioposadowionego
na niej budynku, oatznej powierzchni 4.832 TnWiascicielem nieruchomi jest
Skarb Pastwa a aytkownikiem wieczystym jest KCI Centrum Zabtocie.S$po.o.
Ksiege wieczysy prowadzi §d Rejonowy Krakow — Podgorze w Krakowie
0 numerze KR1P/00334895/5. Watonetto tych nieruchonsoi w kskgach
rachunkowych spotki KCI Centrum Zabtocie Sp. z evgnosi 1.769.895,31 zt

27



JUPITER

&

3. Na prawie uytkowania wieczystego nieruchokod potozonej w Krakowie wraz
z prawem wihasriei posadowionych na nich budynkow skiag® st z dzialek
gruntu o cznej powierzchni 3.512m
() nr 262/5 oraz 262/6, ktorej wdeicielem jest Skarb Ratwa a aytkownikiem
wieczystym jest KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0.la dtérej ksege wieczysy

prowadzi 3d Rejonowy Krakow - Podgorze w Krakowie o0 numerze
KR1P/00210026/8. Waré netto w ks¢gach: 533.140,18 zt
oraz

(i) nr 37/21, ktorej wiacicielem jest Skarb Ratwa a aytkownikiem wieczystym jest
Gremi Sp. z o0.0. (dawna nazwa Krakowskie Centrumestycyjne SA) i dla ktorej
ksiege wieczyst prowadzi 3d Rejonowy Krakéw — Podgorze w Krakowie o numerze
KR1P/00190348/4. Warté netto tych nieruchom$oi w ksigach rachunkowych
spotki GREMI Sp. z 0.0. wynosi 75.782,53 zt.

Hipoteka zostata ustanowiona w celu zabezpieczesieystkich wierzytelneci z obgtych
obligacji serii G wyemitowanych przez Jupiter NEASz siedzila w Krakowie do kwoty
najwyzszej sumy zabezpieczenia w wys&kiol50% wartéci nominalnej ohjtych obligacii,
tj. do kwoty 70.500 tys. zt.

Obcigzone nieruchomiei naleey uzn& za aktywa znacznej waém z uwagi na to,z ich
wartas¢ przekracza 10% kapitatdw witasnych Jupiter NFI S:Agczna warté¢, zgodnie
z wyceny biegtego wynosi 58.620.500 zt.

Pomkdzy Jupiter NFI S.A. i Polskim Funduszem Hipotecnry.A. z siedzilpwe Wroctawiu
- podmiotem na rzecz ktérego ustanowiono hipptaiaz pomgdzy osobami zagdzapcymi
tymi podmiotami nie wyspuja powigzania.

1.8.7 Zmiany w Zargdzie Funduszu od 1 maja 2012 roku

W dniu 19 kwietnia 2012 roku Rada Nadzorcza Jupiter S.A. pod¢ta uchwaty w sprawie
zmian w Zarzdzie Funduszu, na mocy ktorych:

» odwotata Pana Dariusza dreaka z funkcji Prezesa Zadu oraz ze skiadu Zaydu
Jupiter NFI S.A.,

* odwotata Pana Artura Rawskiego z funkcji Wiceprez&saradu Jupiter NFI S.A.
oraz powotata go na stanowisko Prezesagthrdupiter NFI S.A.,

* powotata Pam Agat Kalinska do sktadu Zargu Jupiter NFI S.A. na funkgj
Czitonka Zaradu.

Powyzsze zmiany w Zatglzie wejdy w zycie w dniu 1 maja 2012 roku.

[.9. Sprawy gdowe

W dniu 1 sierpnia 2011 roku Fundusz otrzymat pastaenie wydane w dniu 25 lipca 2011
roku przez Komigj Nadzoru Finansowego o wszciw z urzdu posgpowania
administracyjnego wobec Jupiter NFI S.A. oraz wolpedmiotu dominujcego Trinity
Management Sp. z 0.0. w przedmiocie nafoa kary pieriznej w zwihzku z podejrzeniem
naruszenia art. 69 w zgaku z art. 87 ust.1 pkt 5 i ust. 4 pkt 4 ustawyferae w zwizku

z posiadaniem akcji spotki Jupiter NFI S.A.

W dniu 12 padziernika 2011 roku Fundusz zid w Sadzie Okegowym w Warszawie, XVI
Wydziat Gospodarczy pozew o stwierdzenie niaveaci uchwat Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia FAM Grupa Kapitalowa S.A. z dnia 1Zemia 2011 roku w przedmiocie
przyjecia sprawozdania Komisji do sprawdzenia listy oleéch oraz w przedmiocie
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pofaczenia FAM Grupa Kapitatowa S.A. i FAM Cynkowanigi@owe S.A. oraz o uchylenie
uchwatly Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia FAM parikapitatowa S.A. z dnia
15 wrzénia 2011 roku w przedmiocie uposwaenia do nabywania akcji wkasnych Spoiki,
uchwalenia Programu Skupu Akcji Wiasnych Spotkiazodokonania zmian w kapitatach
wiasnych Spétki oraz w sprawieycia kapitatu zapasowego i rezerwowego.

W dniu 28 grudnia 2011 roku Fundusz otrzymat g5 Okegowego w Warszawie XVI
Wydziat Gospodarczy odpis pozwu jaki zyta spétka FAM Grupa Kapitalowa S.A.
(,Powdd”) przeciwko spotkom Jupiter NFI S.A., GrerSiolution S.A. oraz KCI S.A.
(,Pozwani”). W pozwie tym FAM Grupa Kapitatowa S.Anosi o ustalenieze Jupiter NFI
S.A. (oraz inni Pozwani) nie me co najmniej od 1 lutego 2010 roku wykonywarawa
gtosu z 350.000 akcji zwyktych na okaziciela sp#RiM Grupa Kapitalowa S.A., a ponadto,
0 ustalenie,ze Funduszowi nie przystugiwalo w dniu 15 wi@ 2011 roku prawo
wykonywania gtosu z 350.000 akcji zwyktych na okéada spotki FAM Grupa Kapitatowa
S.A.(oraz odpowiednio innym Pozwanym z posiadarpralez nich akcji Powoda).

Powdd wnidst réwniz o zabezpieczenie powddztwa poprzez zakazanieejulil S.A.
wykonywania prawa gtosu z posiadanych akcji spkM Grupa Kapitalowa S.A. Wniosek
ten zostat oddalony w dniu 1 grudnia 2011 roku pr&d Okregowy w Warszawie XVI
Wydziat Gospodarczy, z uwagi na brak istnienia w yakresie - w oceniggdu - interesu
prawnego w udzieleniu zabezpieczenia. Na postamievi® Powod wnidst zalenie, ktore
w dniu 27 lutego 2012 roku zostato oddalone przgkApelacyjny w Warszawie.

W dniu 6 kwietnia 2012 roku FAM Grupa KapitalowaASJupiter NFI S.A., KCI S.A. oraz

Gremi Solution S.A. zawarly ugedpozagdows na mocy ktorej Strony postanowity
zakaczy¢e wzajemne spory w zakresie obu opisanych p@jypozwow, co zostato opisane
w punkcie 1.8.3 niniejszego Sprawozdania.

Poza opisanymi powgj postpowaniami, na dzie 31 grudnia 2011 roku ani na diie
zatwierdzenia Sprawozdania Fundusz nie jest stpastpowar toczicych s¢ przed gdem,
organem wiéciwym dla postpowania arbitraowego lub organem administracji publiczne,;.

[.10. Formalna dziatalnogé Zarzgdu Funduszu w 2011 roku

W 2011 roku Zarzd obradowat na 58 posiedzeniachpodjst 87 uchwat. Gtownymi
problemami, jakimi zajmowat siZarzd byty:

1. Planowanie i organizacja dziatakod Funduszu w spoétkach zatech
| stowarzyszonych.
2. Biezacy nadzér i monitorowanie dziatalém spotek portfelowych.
3. Aktualizacja wyceny portfela inwestycyjnego Fundusz
4. Dziatalng¢ Funduszu na rynku nowych inwestycji:
» identyfikacja potencjalnych projektow inwestycyjiyc
» due dilligence / analiza wytypowanych projektow,
e opracowanie modeléw inwestycji dla poszczegdlnyohjgktow, negocjacije
i przeprowadzenie transakciji.
5. Opracowanie i realizacja planéw dezinwestycyjnyahduszu:
» stan realizacji i modele rozgaan,
* negocjacje i sprzeda akcji i udziatdbw spoétek stowarzyszonych
i mniejsza@ciowych.
Zabezpieczenierddet finansowania Funduszu - program emisji olgjiga
Lokowanie wolnychrodkow Funduszu — udzielaniezyczek.

No
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8. Zabezpieczenie funkcjonowania formalno-prawnegaodiegau.

9. Przygotowanie i obstuga Walnych ZgromagdZeinduszu.

10. Przygotowywanie materiatbw na posiedzenia Rady Nexdzj Jupiter NFI S.A.
oraz analiza i realizacja wnioskéw i zalécevynikajgcych z posiedze Rady
Nadzorczej Funduszu.

II. Dziatalnosé Jupiter NFI S A. w 2011 roku

.1 Przedmiot i obszar dziatalnsci

Zgodnie ze Statutem przedmiotem dziatamdupiter NFI S.A. jest:

1. nabywanie papierow waoiowych emitowanych przez SkarbriBawa,

2. nabywanie bdz obejmowanie udziatébw Iub akcji podmiotow zarejestanych
| dziatapcych w Polsce,

3. nabywanie innych papierow wagtmowych emitowanych przez podmioty, o ktérych
mowa w pkt. 2,

4. wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieravartasciowych,

5. rozporadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi paprravartagsciowymi,

6. udzielanie payczek spoétkom i innym podmiotom zarejestrowanymziathjgcym
w Polsce,

7. zachganie payczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Ze wzgkdu na charakter prowadzonej dziatdciogtbwnym przedmiotem obrotu Funduszu
S3 papiery wartéciowe oraz prawa z nimi zgzane. Na dzie 31 grudnia 2011 roku Fundusz
posiadat portfel inwestycyjny, na ktéry sktadaly: si

« aktywa finansowe dogbne do sprzeds, tj. mniejszéciowe i pozostale akcje
I udziaty w jednostkach notowanych oraz mniejsrmwe i pozostate akcje i udziaty
w jednostkach nienotowanych,

* inwestycje w jednostkach zalgych i stowarzyszonych,

* instrumenty pochodne,

* pozyczki udzielone.

Fundusz dziata na obszarze Rzeczpospolitej Polskiej

.2 Zasady tadu korporacyjnego

Informacja na temat stosowania przez Jupiter NRA. $egulacji dotyczcych zasad tadu
korporacyjnego, w zvzku z wejciem w zycie z dniem 1 stycznia 2008 roku Dobrych
Praktyk Spotek Notowanych na GPW, zostaje przekazanzez Spokk raportem,
stanowijcym Zahcznik nr 1 do sprawozdania Zadu z dziatalnéci Jupiter NFI S.A.,
podanym do publicznej wiadorém w dniu publikacji niniejszego Sprawozdania.

1.3 Ustugi zewnretrzne

Przy realizacji zada statutowych Fundusz korzysta z ustug zewamych w nasfpujacym
zakresie:

 w ramach zargzania majtkiem Jupiter NFI S.A. Fundusz ma zawarmowg
0 zaradzanie z firm zarzdzapca Trinity Management Sp. z 0.0.,

 w ramach obstugi ksgowej Jupiter NFI S.A. ma zawarumowe z firmg Trinity
Management Sp. z 0.0.,
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» w zakresie ustug audytorskich Fundusz korzystauguspotki BDO Sp. z o.0.,
* w zakresie organizacji walnych gromadZeposiedzé rad nadzorczych od 1 stycznia
2012 roku Fundusz, na zlecenie Firmy Adwapcej, korzysta z ustug spotki Gremi
Solution S.A,,

e oraz doranie z innych podmiotow.

1.4 Zmiany w podstawowych zasadach zagdzania Jupiter
NFI S.A.

Nie wyskpuja.
.5 Gtoéwne cele dziatalnéci Jupiter NFI S.A. w 2011 roku

Przygta w marcu 2009 roku strategia rozwoju Jupiter MFEA. definiuje cele Funduszu
w $rednim i diugim okresie jako budowanie wzrostu w&i dla akcjonariuszy poprzez
aktywrg polityke inwestycyjry akceptuyca podwyzszone ryzyko i skoncentrowan
na nabywaniu i restrukturyzacji spotek w celu idtmoejszej odsprzeds oraz inwestycjach
w spoiki z sektora nieruchorf, zlokalizowane przede wszystkim w Krakowie. &igga ta
opiera st ha uzyskaniu decydigego wptywu na zasdzanie nowymi spotkami

i zwiekszaniu ich wartéci poprzez restrukturyzagj SzczegOllp wage przywigzuje sé
do rozwoju spoétek portfelowych, gdzy innymi poprzez: usprawnienie zagizania
kapitatem obrotowym, racjonalizgcjstruktury i zatrudnienia, doskonalenie operacyjne
i logistyczne, wprowadzenie nowoczesnych technglegirowadzenie nowoczesnych metod
zarzmdzania, wspieranie ekspansji na nowe rynki zbytupdennizaci dziatalngci
produkcyjnej, doskonalenie/tworzenie produktow.

Zgodnie z przyta strategpi rozwoju, Fundusz w 2011 roku kontynuowat dziatania
zmierzagce do przebudowy posiadanego portfela inwestycygnegaz intensyfikacji
prowadzonej przez Fundusz dziatalcioinwestycyjnej. Realizacja tak przgych celdéw jest
opisana w punkcie 11.6 niniejszego Sprawozdania.

1.6 Dziatalnosé inwestycyjna Jupiter NFI S.A. w 2011
roku

11.6.1 Skala i struktura inwestycji

W 2011 roku struktura inwestycji Jupiter NFI S.Alegta zmianie w stosunku do stanu
z koaca 2010 roku. Zmiany w strukturze Grupy Jupiter Nty efektem realizacji
diugoterminowej strategii dziatania Funduszu i gaane byly gtownie z nagtujgcymi
zdarzeniami:

* nabycie przez Fundusz oraz spo#lalezng KCI Krowodrza Sp. z 0.0. 100% udziatow
w spotce KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z p.o.

* nabycie przez Fundusz 100% udziatdw w spotce S8pgar 0.0. (psrednie nabycie
akcji Gremi Solution S.A. stanowgych 7,49% kapitalu zakladowego
I reprezentujcych 5,37% ogolnej liczby gtosow),

* nabycie przez Fundusz ¢kiszagciowego pakietu udziatbw w spétce Forum XlII Alfa
Sp. z 0.0.,, w wyniku czego Grupa Jupiter posiad@%dQudziatbw w tej spoice
(posrednie nabycie akcji Gremi Solution S.A. stangwych 37,69% kapitatu
zaktadowego i reprezentigiych 54,76% ogolnej liczby gtosow),

» sprzeda spotek z portfela mniejszoiowego (Koszatiskie Przedsbiorstwo
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Przemystu Drzewnego S.A., Ceramika Nowa Gala S.Zaktady Gornicze
.1rzebionka” S.A. w likwidacji, Gornicze Zaktady [Dmnitowe S.A. oraz
Przedsibiorstwo Rob6t Zmechanizowanych BUDOSTAL-8 S.A)),

» objecie mniejszéciowego udziatu w spétce Gremi Media Sp. z 0.0.,

» sprzeda certyfikatow inwestycyjnych NSFIZ Debito.

W trakcie roku obrotowego w portfelu Funduszu zowjdly skt udziaty spotek zalaych
KCI Krowodrza Sp. z 0.0. KCI Centrum Zabtocie Spon, KCI Park Technologiczny
Rybitwy Sp. z o0.0., Forum XIIl Alfa Sp. z o0.0., $agSp. z 0.0., akcje w spoéice
stowarzyszonej KCI S.A., aktywa finansowe przezonaezdo sprzedy obejmujce akcje

i udzialy spotek pozostatych (zarébwno notowanyckk ja nienotowanych na GPW
w Warszawie), w tym tale akcje spotek z portfela mniejgemwego oraz wbudowane
instrumenty pochodne zawarte w transakcjach zaklpji.

Na koniec 2011 roku Funduszs$mdd najwaniejszych spotek portfelowych posiadat
nastpujace akcje i udziaty w spoétkach:

» 100,00% w spotce KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siegimitKrakowie;

* 85,32% w spoitce KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0dedzly w Krakowie (pdrednio
poprzez udziat KCI Krowodrza Sp. z 0.0. i KCI S;A))

 100,00% w spoéice KCI Park Technologiczny Rybitwy. Sp 0.0. z siedzib
w Krakowie (bezpérednio i pdrednio poprzez udziat KCI Krowodrza Sp. z 0.0.);

e 26,61% w spotce KCI S.A. z siedzilw Krakowie;

e 100,00% w spotce Sagar Sp. z 0.0. z siepiliKrakowie;

* 98,46% w spoétce Forum XIII Alfa Sp. z 0.0. z sidiziv Krakowie.

W dniu 1 stycznia 2011 roku jednostka domicaj stata si wtascicielem 9.000 udziatéw
w spéitce Sagar Sp. z 0.0. w upddiauktadowej, ktore zostaty nabyte na podstawie wgno
sprzeday udziatow z dnia 29 grudnia 2010 roku. Nabyte atyzzapewnia 100% ogodlnej
liczby glosow na zgromadzeniu wspoélnikow spotki farowg 100% jej kapitatu
zaktadowego. W trakcie roku 2011 Jupiter NFI S.Akahat kilkukrotnie podwyszenia
kapitatu zaktadowego w spotce Sagar Sp. z o.onuljgf dodatkowe 18.400 udziatow.

W dniach 24 — 28 stycznia 2011 roku miatlo miejsikaktransakcji, opisanych w punkcie
[.7.1, w wyniku ktorych Jupiter NFI S.A. wraz ze &gy zaleeng KCl Krowodrza
Sp. z 0.0. nabyt 698.523 udzialtow w spotce KCI Paechnologiczny Rybitwy Sp. z o.o.
stanowgcych Bcznie 100% kapitatu zaktadowego oraz gtoséw namgudreniu wspolnikow
spotki.

W trakcie 2011 roku Fundusz nabyt w kilku transakbj hcznie 100.522 udziaty w spoétce
Forum XIII Alfa Sp. z 0.0. stanogte 89,50% kapitatu zakladowego i reprezeyuj89,50%
gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow spotki. Transakig obejmowatly: nabycie w dniu
27 stycznia 2011 roku 495 udziatow stangaych 0,44% w kapitale i gtosach spotki, nabycie
w dniu 29 marca 2011 roku 43.872 udziatéw stagoydh 39,06% w kapitale i gtosach
spotki oraz nabycie w dniu 25 fadziernika 56.155 udziatdbw stanawych 50% w kapitale

i glosach spotki. W wyniku powgzych transakcji Jupiter NFI S.A. wraz ze spatlalezng
KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. posiadeznie 112.310 udziatéw w spotce Forum XllI Alfa
Sp. z o0.0. stanowtych hcznie 100% kapitatu zakladowego oraz gtoséw nargdzeniu
wspolnikow Spotki.

W dniu 28 lipca 2011 roku Fundusz gbp9.403 udzialtbw w spéice KCI Krowodrza
Sp. z 0.0. stanowtych 39,68% w kapitale i glosach na zgromadzeniiahowcow tej spofki
jako wkiad niepierizny na pokrycie olgcia akcji Funduszu, co zostato opisane w punkcie
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[.7.14 niniejszego Sprawozdania. W zeku z powyszym na dzigé 31 grudnia 2011 roku
udziat Funduszu w spoétce KCI Krowodrza Sp. z o.gnesi 100%.

W czwartym kwartale 2011 roku Fundusz kilkakrotmpedwyzszyt, poprzez obgie

nowoutworzonych udziatow, kapitat zaktadowy w sgoferemi Media Sp. z 0.0. Na diie
31 grudnia 2011 roku Jupiter NFI S.A. posiadat 80.Qudziatéw stanowcych 9,01%
kapitatu i gloséw na zgromadzeniu wspolnikow spofki

Fundusz przeprowadzit ponadto transakcje spezaedaniejszéciowych pakietow spoétek
w obrocie gieldowym: w dniu 18 stycznia 2011 rokwpifler NFI S.A. zbyt wszystkie
posiadane, tj. 9.898 akcji na okaziciela sp6iki Kadmskie Przedsbiorstwo Przemystu
Drzewnego S.A. z siedzjbw Szczecinku, natomiast w dniu 21 stycznia 20Ku Bundusz
zbyt wszystkie posiadane, tj. 500.000 akcji na akiala spotki Ceramika Nowa Gala S.A.
Z siedzilp w Konskich stanowjcych 0,88% kapitatu zaktadowego i reprezegaygh 0,88%
ogolnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu spotki

W dniu 18 maja 2011 roku Fundusz zbyt wszystkidgmene akcje trzech spotek najeych

do portfela mniejsz@iowego tj. 133.916 akcji spotki Zaktady GoérnicZérzebionka” S.A.

w likwidacji stanowicych 4,53% kapitalu zaktadowego, 21.407 akcji spd@Hornicze
Zaktady Dolomitowe S.A. stanowgych 1,93% kapitatu zakiadowego oraz 34.714 akcji
spotki Przedsibiorstwo Robot Zmechanizowanych BUDOSTAL-8 S.Anstaigcych 3,86%
kapitatu zaktadowego.

Skala dokonywanych inwestycji wynikata z prgg strategii Funduszu. Gtéwnyarodiem
finansowania inwestycji byh¢rodki pozyskane z emisji obligacji ordrodki ze sprzedsy
akcji spotek portfelowych.

Zmiany portfela inwestycyjnego po dniu bilansowym

W dniu 7 lutego 2012 roku Fundusz nabyt 80.063akpiotki Gremi Solution S.A. z siedzib
w Mystowicach (dawniej: Eurofaktor S.A.), ktére wnabna podstawie wezwania
do zapisywania sina sprzedaakcji spotki Eurofaktor S.A., ogtoszonego w dnid @udnia
2011 roku (zmienionego w dniu 30 grudnia 2011 rolgbyte udziaty zapewnigjl,15%
0golnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu spdtkstanowy 1,61% jej kapitatu
zaktadowego. Tym samym Jupiter NFI S.A. posiagtzdie — bezp@ednio i pdrednio
2.321.429 akcji Gremi Solution S.A. stangayich 46,79% kapitatu zakladowego spoiki
i uprawniajcych do 4.241.429 gloséw na walnym zgromadzeniarekistanowg 61,28%
0golnej liczby gtosow.

W dniu 17 kwietnia 2012 roku zostato zarejestrowdmdejne podwyszenie kapitatu
w Gremi Media Sp. z 0.0. w wyniku ktorego, na dzzatwierdzenia Sprawozdania, Fundusz
posiada 64.000 udziatébw w spoéice Gremi Media Sp.a stanowjcych 13,67% kapitatu
zaktadowego i 13,67% gtosow na zgromadzeniu wskoini

Po dniu bilansowym, w okresie do zatwierdzenia@)gzego Sprawozdania zarejestrowane
zostaly dwa podwiszenia kapitatu w spotce KCI Park TechnologicznypiRyy Sp. z 0.0.:

w dniu 10 stycznia 2012 roku podwszenie poprzez utworzenie 21.000 nowych udziatéw
w catasci objetych przez Jupiter NFI S.A. w zamian za wkiad pjeny oraz w dniu 23 marca
2012 roku podwyszenie poprzez utworzenie 46.000 nowych udziatbwalasci objetych
przez Jupiter NFI S.A. w zamian za wkiad niepjeny (wierzytelndci pazyczkowe

w kwocie 7.166.856,18 zt wraz z wszelkimi wynid@ymi z nich nalencsciami ubocznymi,

w szczegOlnéci nalenosciami z tytutu odsetek oraz zabezpieczeniami w gmsiveksli).

W wyniku opisanych podwszer Jupiter NFI S.A. posiada na diiezatwierdzenia
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niniejszego Sprawozdania 388.812 udziatéw stagpowh 50,79% kapitalu zaktadowego
I glosOw na zgromadzeniu wspolnikow.

11.6.2  Zrodia finansowania inwestycji Jupiter NFI S.A. w 20 roku

Saldosrodkow piengznych Funduszu na koniec 2011 roku wynosito 1.4G% &, wobec
kwoty 10.376 tys. zt na koniec 2010 roku.

Zrodtem finansowania inwestycji w 2011 roku byty ghiie srodki pozyskane z emisji
obligacji przeprowadzonych wagu roku w ramach programu emis;ji obligacji uchwaigo
w dniu 6 kwietnia 2010 roku przez Nadzwyczajne Waldgromadzenie Funduszu
oraz wptywy wynikagce z przeprowadzonych w trakcie roku dezinwestydji. dalszej
kolejnasci byty to otrzymane poyczki oraz odsetki otrzymane od udzielonychymzek.

W 2011 roku wolnesrodki pienezne przeznaczane byly przede wszystkim na udzielanie
pozyczek oraz lokowane na lokatach bankowych.

1.7 Wyniki finansowe Jupiter NFI S.A. w 2011 roku
11.7.1  Opis wynikow Jupiter NFI S.A. za 2011 rok

W 2011 roku Jupiter NFI S.A. poniést stratetto w kwocie 11.351 tys. zt. Przycayn
wykazanej straty jest przede wszystkim rozpoznaoieaty wartdci akcji spotki
stowarzyszonej KCI S.A. 4gczna kwota odpisu na trwaltrat wartasci akcji spétki KCI
S.A. odniesiona na wynik finansowy Funduszu za 2@kl wyniosta 10.720 tys. zt.

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT JUPITER NFI S.A.

w tys. zt 31.12.2011 31.12.2010 zmiany (w %)
Dziatalnosé¢ kontynuowana

Przychody i zyski 13.224 17.497 -24%
przychody i zyski z inwestycji 13.223 17.479 -24%
pozostate przychody i zyski operacyjne 1 18 -94%
Koszty i straty -24.575 -13.516 82%
koszty i straty z inwestycji -539 -1.480 -64%
koszty operacyjne -13.315 -11.987 11%
pozostate koszty i straty operacyjne -1 - -
rezerwy i utrata wartéci -10.720 -49 21778%
ujemne rénice kursowe - - -
Zysk (strata) przed opodatkowaniem -11.351 3.981

Podatek dochodowy - -

Zysk(strata) netto z dziataIndgci kontynuowanej -11.351 3.981

Zysk (strata) netto -11.351 3.981

DzIALALNO SC KONTYNUOWANA

Przychody i zyski z inwestycji

Na przychody i zyski z inwestycji w 2011 roku wvdéctnej kwocie 13.224 tys. zt
ztozyty sie: przychody i zyski z inwestycji w kwocie 13.223tyt oraz pozostate przychody
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I zyski operacyjne w kwocie 1 tys. zt. WykazanegarZundusz za rok 2011 przychody
I zyski z inwestycji obejmuj zrealizowane zyski ze sprzega akcji i udziatdw
w pozostatych jednostkach (gtéwnie sprzedskcji w spoétkach mniejszoiowych ZG
Trzebionka S.A. w likwidacji, Gornicze Zaktady Dahitowe S.A., PRZ Budostal-8 S.A. oraz
KPPD S.A.) 5.554 tys. zi, zrealizowane zyski ze cayaktywow finansowych doginych
do sprzeday (zbycie certyfikatow inwestycyjnych Debito) 3.50%s. zi, odsetki od
udzielonych payczek 2.532 tys. zt, pozostate odsetki 1.367 tysodsetki bankowe 114 tys.
zt, dywidendy otrzymane 47 tys. zt, odsetki odzalych papierow warteiowych 6 tys. zt
oraz inne przychody 100 tys. zi.

Koszty i straty

Koszty i straty obejmuaj koszty operacyjne, koszty i straty z inwestyppzostate koszty

| straty operacyjne oraz rezerwy i utratartasci. Gidwmg pozycp kosztows byty koszty
operacyjne w wysok@i 13.315 tys. zt zwizane z biggcymi kosztami dziatalri
Funduszu. Na dzie31 grudnia 2011 roku Jupiter NFI S.A. wykazuje @dto utrag wartcci
akcji KCI S.A. w kwocie 10.720 tys. zt oraz kostzstraty z inwestycji w kwocie 539 tys. zi,
na ktére ztaylty si¢ zrealizowane straty ze sprzegaakcji i udziatdbw mniejsziciowych
39 tys. zt oraz niezrealizowane straty wynifk& z wyceny instrumentéw pochodnych
w kwocie 500 tys. zt. Koszty i straty svyzsze od poziomu, jaki aginety w analogicznym
okresie roku poprzedniego aznica wynika w znaczniej mierze zg¢gja wspomnianej
wyceny akcji KCI S.A.

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ JUPITER NFI S.A.

w tys. zt 31.12.2011 31.12.2010 zmiany (w %)
Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 1 407 10 376 -86%
Aktywa finansowe dogpne do sprzedg 209 566 132 057 59%
Nalgznqsql z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 55 503 37 642 47%
naleznosci

Aktywa finansowe utrzymywane do terminu i ) )
zapadalnéci

Wartdsci niematerialne - - -
Rzeczowe aktywa trwate - 1 -

Aktywa trwate przeznaczone do sprzeylaraz
dzialalng¢ zaniechana

RAZEM AKTYWA 266 476 180 076 48%
Zobovv_qzama z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale 2 059 3585 -43%
zobowhzania
Zobowigzania finansowe wyceniane w waito

L L 500 - -
godziwej przez rachunek zyskow i strat
Zobowigzania z tytutu zaggnietych kredytow i 2814 ) )
pozyczek
Zobpwgzama z t.ytu%u wyemitowanych dtaych 49 982 19 291 159%
papieréw wartéciowych
Zobowigzania zwjzane z aktywami trwatymi
przeznaczonymi do sprzegeoraz dziatalnécia - - -
zaniechan
Zobowigzania, razem 55 355 22 876 142%
Kapitat podstawowy 9915 5214 90%
Akcje wlasne - -5 576 -
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Pozostate kapitaty 80 724 25729 214%

Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte 120 482 131 833 -9%
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat gjeh 131 833 127 852 3%
Zysk (strata) netto higcego okresu -11 351 3981 -

Kapitat wiasny, razem 211 121 157 200 34%

RAZEM PASYWA 266 476 180 076 48%

Wartas¢ aktywow znajdujcych sé w posiadaniu Jupiter NFI S.A. wyniosta na dzie
31 grudnia 2011 roku 266.476 tys. zt, co oznaczasiz 86.400 tys. zt w stosunku do stanu
na koniec 2010 roku. W wyniku poczynionych przemdiusz inwestycji zwikszyta s¢
wartas¢ portfela inwestycyjnego, zekszeniu ulegta réwnie wartas¢ naleznosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostatych nalesci. W trakcie 2011 roku zmianie ulegta struktura
finansowania majku w ten sposohze wskanik zadhzenia ogélnego wzrést do 20,8% na
koniec 2011 roku z 12,7% na koniec 2010 roku.

Srodki pieniezne
Stan srodkéw piengznych Funduszu na koniec 2011 roku uksztattowetre poziomie

znacznie nmiszym nz na koniec roku poprzedniego (spadek o 8.969 tysNa koniec 2011
roku Fundusz posiadat 1.407 tys. zt w posfemilkow pien¢znych i ich ekwiwalentdw.

Portfel inwestycyjny

Wartas¢ portfela inwestycyjnego, ktéry obejmuje aktywaainsowe dogpne do sprzeds,
zwickszyta s¢ na koniec 2011 roku w odniesieniu do stanu z 3tiga 2010 roku o kwet
77.509 tys. zt. Do wzrostu wakm portfela inwestycyjnego przyczynito esiprzede
wszystkim nabycie w trakcie roku obrotowego udaatow spotkach KCI  Park
Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0., Forum Xl Alf§p. z 0.0. oraz pozostatej¢szi
udziatéw w spoétce KCI Krowodrza Sp. z o.0.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nalenosci

Wartas¢ naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych nat#ci wyniosta na dzie

31 grudnia 2011 roku 55.503 tys. zt i zkézyta s¢ w stosunku do stanu z analogicznego
okresu roku poprzedniego o 17.861 tys. zt. Wykazaaeas¢ obejmuje nalenosci z tytutu
udzielonych peyczek (43.200 tys. zt), nalecsci z tytutu zbytych papieréw waroiowych,
udziatéw i innych instrumentéw finansowych (4.2%6.tzt) oraz pozostate naleosci (8.062
tys. zt), a take nal@ncsci z tytutu dostaw i ustug (5 tys. zt).

Zobowigzania

taczne zobowjzania Jupiter NFI S.A. na koniec 2011 roku wynio&ly.355 tys. zi
i obejmowaly zobowjzania z tytutu wyemitowanych dtaych papierow wartziowych
w kwocie 49.982 tys. zi, zobow#ania finansowe wyceniane w waito godziwej przez
rachunek zyskow i strat w kwocie 500 tys. zi, zob@ania z tytutu zaggnietych payczek
w kwocie 2.814 tys. zt, zobowdania handlowe w kwocie 1.757 tys. zi, zobgrainia z tytutu
zaptaty za akcje (brak przeniesienia wigsnow kwocie 300 tys. zt oraz zoboyziania
Z tytutu ubezpieczespotecznych i innych obgien w kwocie 2 tys. zt.

Wsrod wykazanych na daie31 grudnia 2011 roku zoboyzian Funduszu do zobowian
diugoterminowych zostaly zaklasyfikowane zobgmminia w 4cznej kwocie 30.000 tys. zt
(sa to zobowjzania z tytutu wykupu obligacji serii F, ktorychrii@n wykupu przypada na
dzieh 6 padziernika 2013 roku), zobowaania w kwocie 25.355 tys. zt zostaly
zaklasyfikowane jako krotkoterminowe. Fundusz nisigdat na koniec 2011 rokadnych
innych zobowazan, poza wymienionymi.
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W 2011 roku wart& zobowhzan Funduszu wzrosta ponad dwukrotnie, do czego psaytx
siec przede wszystkim zagniccie zobowizania w formie emisji obligacji, jednak
zobowhzania ogétem nie przekraczd0,8% wartéci maptku Spoétki (na dzig 31 grudnia
2010 roku wskanik ten wyniost 12,7%), a zatem udziat kapitatu efpe w finansowaniu
majtku Funduszu ksztattuje¢shadal na bardzo bezpiecznym poziomie, pozostagyia)
mozliwos¢ dalszego zwikszania zadienia w celu zwikszenia efektywnii kapitatu
wiasnego.

Kapitat wtasny

Kapitat wkasny Jupiter NFI S.A. na d&i@1 grudnia 2011 roku wyniost 211.121 tys. zt. Jego
wzrost w stosunku do dnia 31 grudnia 2010 roku bpytede wszystkim efektem
podwyzszenia kapitatlu zaktadowego (wadowptywu na kapitat: 68.157 tys. zt), a fak
sprzeday akcji wkasnych (wart& wptywu na kapitat: 3.990 tys. zi).

Aktywa netto przypadage na jeda akcg wyniosty na koniec 2011 roku 2,13 zt

(w analogicznym okresie 2010 roku 3,19 zi, bez iaktgsnych Funduszu), natomiast strata
netto z dziatalnéci kontynuowanej na jednakcg wyniosta -0,17 zt (w 2010 roku zysk netto

na jedn akcg wynosit 0,08 zt).

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH JUPITER NFI S.A.

w tys. zt. 31.12.2011 31.12.2010

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi operacyjnej -19.324 16.401
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej -23.652 -3.691
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrégi finansowej 34.007 -11.723
Przeptywy pienjzne netto, razem -8.969 987
Srodki pienezne i ekwiwalenty na poatek okresu 10.376 9.389
Srodki pieniezne i ekwiwalenty na koniec okresu 1.407 10.376

Na dziex 31 grudnia 2011 roku Jupiter NFI S.A. dysponowatwmi srodkami w wysokeci
1.407 tys. zt.

Dziatalnosé¢ operacyjna

Przeptywy piengzne netto z dziatalréoi operacyjnej w 2011 roku obejmujrodki pientzne
pozyskane w wyniku sprzeda certyfikatow inwestycyjnych, akcji oraz udziatéspotek
znajdugcych s¢ w portfelu inwestycyjnym funduszu ordrodki pientzne wydatkowane
na nabycie akcji i udziatow spotek. Saldo przeplywwgienkznych z tego tytutu jest
zaprezentowane poprzez korekty wyniku finansowegejmoupce zwekszenie wartéci
aktywow dosgpnych do sprzedsy w stosunku do kica 2010 roku, zmniejszenie nab@sci

z tytutu dostaw i ustug oraz zmniejszenie stanuomofzan z tytutu dostaw i ustug,
zwickszenie zobowzan finansowych wycenianych w wakm godziwej poprzez rachunek
zyskéw i strat a tatle korek¢ wynikajagca z kosztow odsetek naliczonych lecz nie
zaptaconych. Ujemne saldo zmiany stanu aktywowsywaw zwpzanych z dziatalnicia
operacyja swiadczy o tym,ze wplywy z uptynniania niektorych aktywéw Fundudayty
W sposOb znagry nizsze nk poniesione w tym okresie wydatki zwane z nowymi
inwestycjami.
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Dziatalnosé¢ inwestycyjna

Saldo przeptywow pienznych netto z dziatalrkgi inwestycyjnej obejmuje wydatki zgdaane
Z udzieleniem poyczek przez Fundusz w kwocie 25.300 tys. zt orazywy z tytutu
otrzymanych przez Fundusz sptatpczek w kwocie 1.648 tys. zt.

Dziatalnosé finansowa

Fundusz w 2011 roku odnotowat wptywsyodkow pien¢znych z tytutu wyemitowanych
dtuznych instrumentoéw kapitalowych (obligacji) w kwock6.536 tys. zt oraz wpltywy
z otrzymanych piyczek 2.675 tys. zt. Wydatkrodkow pien¢znych w zakresie dziataldoi
finansowej obejmuj wykup diwznych instrumentéw kapitalowych w kwocie 4.877 tys.
oraz sptai odsetek w wysokai 327 tys. zi.

II. 7.2 Informacja o powgzaniach organizacyjnych i kapitatowych Jupiter

NFI S.A. z innymi podmiotami z portfela Funduszu

Powigzanie kapitalowe Jupiter NFI S.A. z podmiotami zrtfgda spotek zabenych
| stowarzyszonych prezentuje pgsee zestawienie:

Tabela 4. Powjzanie kapitalowe Jupiter NFI S.A. ze spoétkami ptothymi na dzie
31 grudnia 2011 roku.

% posiadanego| % udziatu
Nazwa spotki oraz rodzaj| Charakter Rodzaj Liczba U(ZIIE:: dl:)?/egggu Iic\évb?egglggjw
prowadzonej dziatalndici | powiazania papieréw | papierow (udziat na Walnym

bezpdredni) | Zgromadzeniu

gg'm*;“r’]‘l’;‘r’j;% SP- 2001 salena udzialy | 74.109 100,00% 100,00%
KCI Centrum Zabtocie orednio
Sp. z0.0. — pzalﬁna udzialy | 318.343* 85,32% 85,32%
brarva nieruchoméci
KCI Park Technologiczny
Rybitwy Sp. z 0.0. — brama zalezna udziaty 719.523** 100,00% 100,00%
nieruchomeci
ﬁg:uirﬁ)mggf‘“a stowarzyszond  akcje 9.684.678 26,61% 26,61%
g;gf‘;l nsgé |Zn€vgst;/ eyina zalena udziaty 27.400 100,00% 100,00%
E%r;g} ;l(r!'c'é (,:Ai':]"i‘lvigt'yzc ;h"é zalezna udzialy | 112.310"%  98,46% 98,46%

* wg sprawozdania KCI Krowodrza Sp. z 0.0. (podngdominupcy wobec KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0.)
** wg sprawozdania Jupiter NFI S.A. oraz KCI Krowaéd Sp. z o.0.
*** wg sprawozdania Jupiter NFI S.A. oraz KCI Camin Zabtocie Sp. z 0.0.

Na dzier publikacji niniejszego Sprawozdania w powgym zestawieniu Fundusz wykazuje
ponadto spokk zalezng Gremi Solution S.A. (udziat bezfredni i pgredni poprzez spotki
Forum XIII Alfa Sp. z 0.0. oraz Sagar Sp. z 0.0.).

W dniu 7 lutego 2012 roku Fundusz nabyt 80.063akpiotki Gremi Solution S.A. z siedzib
w Mystowicach (dawniej: Eurofaktor S.A.), ktére wnabna podstawie wezwania
do zapisywania sina sprzedaakcji spotki Eurofaktor S.A., ogtoszonego w dnidi @udnia
2011 roku (zmienionego w dniu 30 grudnia 2011 rolgbyte udziaty zapewnigjl,15%
0ogolnej liczby glosow na walnym zgromadzeniu spdtkstanowy 1,61% jej kapitatu
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zakladowego. Grupa Jupiter posiadagczhie 2.321.429 akcji Gremi Solution S.A.
stanowijcych 46,79% kapitatu zakladowego spoiki i upravguoggh do 4.241.429 glosow
na walnym zgromadzeniu, ktére stang®i,28% ogdlnej liczby gtoséw.

NARODOWY FUNDUSZ INWESIYCYINY $A.

W wyniku rejestracji podwiszer kapitatu spoétki KCI Park Technologiczny Rybitwy
Sp. z o0.0. zarejestrowanych po dniu bilansowym, dmen publikacji niniejszego
Sprawozdania, liczba udziatow spotki w begeainim posiadaniu Funduszu zkszyta s¢
do 388.812 udziatow stanoyeiych 50,79% kapitatu zaktadowego i gtoséw na zgreaiu
wspolnikow.

11.7.3 Charakterystyka portfela i dziatalnai Jupiter NFI S.A. w 2011
roku w zakresie spotek zaleych i stowarzyszonych

Na koniec 2011 roku w portfelu inwestycyjnym Jupid-1 S.A. znajdowaly sinastpujace
spoiki zalene i stowarzyszone:

» 100,00% w spotce KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siegimitKrakowie;

* 85,32% w spoitce KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0dedzlg w Krakowie (pdrednio
poprzez udziat KCI Krowodrza Sp. z 0.0. i KCI S;A))

 100,00% w spoéice KCI Park Technologiczny Rybitwy. Sp 0.0. z siedzib
w Krakowie (bezpérednio i pdrednio poprzez udziat KCI Krowodrza Sp. z 0.0.;

* 26,61% w spoitce KCI S.A. z siedzilw Krakowie;

e 100,00% w spotce Sagar Sp. z 0.0. z siepiliKrakowie;

* 98,46% w spoétce Forum XIII Alfa Sp. z 0.0. z sid@ziv Krakowie.

Tabela 5. Wyniki finansowe (w tys. zi) spotek zrgleh i stowarzyszonych za 2011 rok
po dostosowaniu do MSSF-.

Spoika Przychody | Wynik brutto Wynik netto
zarok 2011 | na31.12.2011] na 31.12.2011
KCI Krowodrza Sp. z o.0. 7.533 4.579 3.519
KCI Centrum Zablocie Sp. z o.0. 10.944 1.451 1.116
KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. 42.551 39.946 32.260
KCI S.A* 31.813 10.410 10.257
Sagar Sp. z 0.0. 37 -105 -105
Forum XIII Alfa Sp. z 0.0.** 14.564 3.209 3.127

*wyniki skonsolidowane Grupy KCI
**wyniki skonsolidowane Grupy Forum XIlII Alfa

» KCI Krowodrza Sp. z o0.0.

W 2011 roku spétka KCI Krowodrza Sp. z 0.0. wypraata zysk netto w kwocie 3.519 tys.
zt. Przychody i zyski spotki uksztattowatyesia poziomie 7.533 tys. zt i obejmowaly przede
wszystkim przychody i zyski z inwestycji w kwoci€lb0 tys. zt oraz przychody ze sprzeygla
towardw i ustug w kwocie 1.583 tys. zt. Przychodyoki w 2011 roku pochodzity gtéwnie,
podobnie jak w poprzednich okresach sprawozdaw¢zychisetek od udzielonych pya@zek
oraz z dzierawy nieruchomégci. Koszty i straty zamkty sie kwotg 2.954 tys. zi, w tym
koszty operacyjne wyniosty 2.952 tys. zi.

Aktywa spotki na dzié 31 grudnia 2011 roku wyniosty 257.990 tys. zi. \N@jniejsze
pozycje aktywOw stanowinieruchoméci inwestycyjne w kwocie 126.791 tys. zi, aktywa
finansowe dospne do sprzedy w kwocie 66.058 tys. zt oraz natesci z tytutu dostaw

I ustug oraz pozostate nalesci w kwocie 64.952 tys. zt, #w0d ktorych dominuj naleznosci
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z tytutu udzielonych poyczek (63.321 tys. zt)Srodki pienkzne znajdujce st w posiadaniu
KCI Krowodrza Sp. z 0.0. na da&1 grudnia 2011 roku wynosity 30 tys. zt.

Zobowigzania spotki na dzie 31 grudnia 2011 roku wynosity 24.787 tys. zi, pzaym
najwickszy pozycg zobowpzan wykazywanych przez Spdk stanowity zobowgzania
z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwo@e89 tys. zt. Na koniec 2011 roku
Spotka posiadata zoboyzania z tytutu dostaw i ustug w wysckd 147 tys. zt oraz pozostate
zobowpzania niefinansowe w wysokd 4.751 tys. zt. Kapitaly wlkasne Spétki na drzie
31 grudnia 2011 roku wyniosty 233.203 tys. zi.

Przeptywy piengzne w okresie olgfym sprawozdaniem byty ujemne na poziomie 2.869 tys
zt i ztozyly sie na nie dodatnie przeptywy z dziatadeooperacyjnej w kwocie 1.069 tys. zi
oraz ujemne przeptywy z dziataked inwestycyjnej w kwocie 3.938 tys. zt. W okresie
objetym sprawozdaniem nie wygtity przeptywy z dziatalngci finansowej.

» KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0.

W 2011 roku spoétka KCI Centrum Zabtocie Sp. z evgpracowata zysk netto w wysod@
1.116 tys. zt. Przychody i zyski uksztattowatg sia poziomie 10.944 tys. zt. Przychody
Spotki w 2011 roku pochodzity przede wszystkim, pogie jak w poprzednich okresach
sprawozdawczych, z najmu nieruchaimio Koszty i straty zamksy si¢ kwotg 9.493 tys. zt.
Wsréd kosztéw ponoszonych przez Spolajwickszy pozycg stanowity koszty operacyjne
w kwocie 8.192 tys. zi.

Aktywa Spotki na dzig 31 grudnia 2011 roku wyniosty 70.541 tys. zt. Nigkgz pozycg
aktywow stanowg nieruchomeéci inwestycyjne w kwocie 56.770 tys. zt. Spoétka aykje
ponadto nalenosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate mnat®ci w kwocie 12.053 tys. zi,
wsrod ktérych dominyj naleznosci z tytutu udzielonych pogyczek (11.058 tys. zt) oraz
aktywa finansowe dogpne do sprzedsg w kwocie 1.179 tys. z8rodki pienkzne znajdujce
sie w posiadaniu KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. nerd31 grudnia 2011 roku wynosity
538 tys. zt.

Zobowigzania Spoétki na dzie 31 grudnia 2011 roku wynosity 12.152 tys. zi, pzym
najwickszz pozycg zobowhzar wykazywanych przez Spdaik stanowity zobowjzania
z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwoc8l D tys. zt. Na koniec 2011 roku
Spoétka posiadata zobogzania z tytutu dostaw i ustug w wysackd 796 tys. zt oraz pozostate
zobowgzania niefinansowe w wysokd 1.545 tys. zi. Kapitaty wlasne Spotki na dzie
31 grudnia 2011 roku wyniosty 58.389 tys. zi.

Przeptywy piengzne w okresie olgfym sprawozdaniem byly ujemne na poziomie 442 zys.
I ztozyly si¢ na nie dodatnie przeptywy z dziatalecooperacyjnej w kwocie 2.757 tys. zt oraz
ujemne przeptywy z dziataldoi inwestycyjnej w kwocie 3.199 tys. zt. W okresibjetym
sprawozdaniem nie wyglity przeptywy z dziatalnéci finansowe;.

» KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z o.0.

Spoétka KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z o.ngbyta przez Grup Jupiter NFI

w okresie obljtym sprawozdaniem, prowadzi dziatadto polegajca na dziezawie
nieruchoméci potazonej przy ul. Tadeusz&liwiaka 53 w Krakowie. Spotka podejmuje
rowniez dziatania zmierzage do przygotowania koncepcji zagospodarowania WPark
Technologicznego Rybitwy.

Zysk netto wykazany w sprawozdaniu spétki KCI Padchnologiczny Rybitwy Sp. z o.0.
za 2011 roku wyniost 32.260 tys. zt. Przychody skiyuksztattowaty si na poziomie 42.551
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tys. zt i ztayly sie na § kwote gtownie przychody z aktualizacji wakm posiadanych
aktywow (nieruchomgci) w kwocie 39.567 tys. zt oraz przychody ze sgezg towarow

i ustug w kwocie 1.843 tys. zt. Koszty i straty dawty si¢ kwotg 2.605 tys. zt. Wrod
pozycji kosztowych wykazanych przez Spotkznalazty s koszty operacyjne
w wysokaci 1.784 tys. zt, pozostate koszty i straty opejaeyw kwocie 618 tys. zt, koszty
| straty z inwestycji w kwocie 163 tys. zt oraz psiate koszty finansowe w kwocie 40 tys. zt.

Aktywa Spoiki na dzig 31 grudnia 2011 roku wyniosty 46.569 tys. zt. Najniejsze pozycje
aktywow stanowg nieruchoméci inwestycyjne w kwocie 45.810 tys. zi, aktywa yzutu
odroczonego podatku dochodowego w wyseckall tys. zi, aktywa finansowe deghe
do sprzeday w kwocie 72 tys. zt oraz naleosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci w kwocie 479 tys. zt, wod ktorych dominy naleznosci z tytutu udzielonych
pozyczek w kwocie 238 tys. zSrodki piengzne znajdujce st w posiadaniu KCI Park
Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. ha dzi&@l grudnia 2011 roku wynosity 167 tys. zi.

Zobowigzania Spotki na dzfe 31 grudnia 2011 roku wynosity 18.765 tys. zi, néré&
sktadaty s¢ pozostate zobowrania niefinansowe na poziomie 11.102 tys. zi, nobmania
Z tytutlu odroczonego podatku dochodowego w wy$ok@.593 tys. zt oraz zobowdania
z tytutu dostaw i ustug w kwocie 70 tys. zt. Kapitavtasne Spétki na dzie31 grudnia 2011
roku wyniosty 27.804 tys. zi.

Przeptywy piengzne w okresie olgiym sprawozdaniem byty dodatnie na poziomie 1502s
i ztozyly sie na nie ujemne przeptywy z dziatakedo operacyjnej w kwocie 1.885 tys. zi,
ujemne przeptywy z dziataldoi inwestycyjnej w kwocie 65 tys. zt oraz dodatprezeptywy
z dziatalndci finansowej w kwocie 2.100 tys. zt.

e Sagar Sp. z o.0.

Dziatalnag¢ spotki Sagar Sp. z 0.0. w 2011 roku ograniczagawsitagcznie do posiadania
pakietu akcji spotki Gremi Solution S.A. oraz ddasp zobowizan wobec wierzycieli w celu
wykonania uktadu zatwierdzonego przegdS

W 2011 roku Spotka wykazata sgahetto na poziomie 105 tys. zt. Przychody spoiki
wyniosty 37 tys. zt i stanowity przychody ze spraggtowarow i ustug w kwocie 25 tys. zi
oraz pozostate przychody i zyski operacyjne w kedk? tys. zt. Koszty i straty wykazane
przez Spotk zamkrety sie kwoty 142 tys. zt, na ktgrskladag sic koszty operacyjne 71 tys. zi
oraz pozostate koszty i straty operacyjne 71 tyolzejmupce w wikszasci wyksiegowanie
pozycji bkdnie ugtych w poprzednich okresach sprawozdawczych).

Aktywa Spoétki na dzig 31 grudnia 2011 roku wynosity 1.081 tys. zt, zgz@ajwaniejsz
pozycg stanowity aktywa finansowe degine do sprzedsy ujete w kwocie 821 tys. zi
Spoétka wykazuje ponadto pozostate mat@ci w wysokaci 70 tys. zt oraz aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w wysekdl77 tys. zt. Spétka posiadata ponadto
srodki pienezne w kwocie 13 tys. zt.

Zobowigzania Spétki na dzie31 grudnia 2011 roku wynosity 6 tys. zt, z czegayd. zt
stanowity pozostate zobog#ania niefinansowe natomiast 1 tys. zt stanowitpamigzania
z tytutu dostaw i ustug. Kapitat wkasny Spétki wygilma koniec 2011 roku 1.075 tys. zt.

Przeptywy piengzne w 2011 roku byty ujemne na poziomie 49 tys. ziozyly si¢ na nie
ujemne przeptywy z dziataldoi operacyjnej w kwocie 969 tys. zt oraz dodatnighmwy

Z dziatalndci finansowej w kwocie 920 tys. zkrbdki pozyskane z podwgzenia kapitatu
przez Jupiter NFI S.A.). W okresie etym sprawozdaniem nie wyglity w Spéice
przeptywy z dziataln&ci inwestycyjnej.
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* Forum XIII Alfa Sp. z o.o.

Spoétka Forum XIlIlI Alfa Sp. z 0.0. nie prowadzi dalaocsci podstawowej, a jej gtownym
aktywem jest pakiet akcji Gremi Solution S.A. S@otktora weszta w sktad Grupy w okresie
objetym sprawozdaniem byta pagkowo wykazywana jako jednostka stowarzyszona,
a obecnie, w wyniku zwkszenia udziatu — jako jednostka zala.

W 2011 roku Grupa Forum Xl Alfa wykazata skonslawany zysk netto w kwocie 3.127
tys. zt. Przychody i zyski Grupy wynosity 14.564styzt i obejmowaty przychody
ze sprzeday towardw i ustug w kwocie 2.597 tys. zt, pozostateychody i zyski operacyjne
w kwocie 5.732 tys. zt oraz przychody i zyski z astycji w kwocie 6.235 tys. zi. Koszty
| straty poniesione przez Grypv 2011 roku zamksly si¢ kwotg 11.354 tys. zi, z czego
najwicksze pozycje stanowity rezerwy i utrata waciow kwocie 4.321 tys. zi, koszty
operacyjne w kwocie 3.859 tys. zt oraz kosztyatstz inwestycji w kwocie 2.512 tys. zt.

Aktywa Grupy na dzig 31 grudnia 2011 roku wynosity 38.569 tys. zt, @z najwaniejsz
pozycg stanowity nalenosci z tytutu udzielonych poyczek w kwocie 33.480 tys. zt. Grupa
wykazuje ponadto aktywa finansowe wyceniane w wartgodziwej przez rachunek zyskow
i strat w kwocie 1.916 tys. zi, grupa aktywow zakfikkowanych jako przeznaczone
do sprzeday w kwocie 93 tys. zi, namosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate natsci

w wysokaci 650 tys. zt oraz rzeczowe aktywa trwate w wysmokd..851 tys. zt. Grupa
posiadata ponadt@odki pientzne w kwocie 579 tys. zi.

Zobowizania Grupy na dzfe31 grudnia 2011 roku wynosity 1.927 tys. zt, zgz4.682 tys.

zt stanowily pozostate zobogwdania niefinansowe natomiast 245 tys. zt stanowity
zobowgzania z tytutu dostaw i ustug. Kapitat wlasny Grupynosit na koniec 2011 roku
36.642 tys. zt.

Przeptywy piengzne w 2011 roku byly ujemne na poziomie 9 tys. ztazyly si¢ na nie
dodatnie przeptywy z dziataldo operacyjnej w kwocie 109 tys. zi, ujemne przepty
z dziatalndci inwestycyjnej w kwocie 12 tys. zt oraz ujemnezqptywy z dziatalnéci
finansowej w kwocie 105 tys. zt.

« KCIS.A.

W 2011 roku Grupa KCI wykazata skonsolidowany zyskto w wysokéci 10.257 tys. zi.
Suma bilansowa skonsolidowanego sprawozdania foveego na dzie 31 grudnia 2011
roku wynosita 46.203 tys. zt, natomiast zobgmainia Grupy KCI stanowity 2.377 tys. zt.

Szczegotowy opis wynikow i dziatalda Spotki KCI S.A. i jej Grupy Kapitatowej znajduje
sie¢ w opublikowanych przez Spdailsprawozdaniach rocznych.

11.7.4 Dziatalnasé w zakresie spotek mniejssmowych

Na dzies 1 stycznia 2011 roku Fundusz posiadat udziaty jamiéciowe w 20 spétkach
o wartaci bilansowej 10.097 tys. zt.

Na koniec 2011 roku portfel mniejsmoowy Funduszu sktadatsiz 14 pozycji o wartéri
bilansowej 1.430 tys. zt, z tego 8dacych w stanie upadici lub likwidacji. Wart@¢ zerowg
w bilansie Funduszu posiadato 11 spotek. W 2011u rBkindusz wykrdit z ewidencji
ksiggowej 2 spotki w zwgzku z wykréleniem ich z Krajowego Rejestry@wego:
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. Polskie Zaktady Zbimwe Sierpc S.A. w upadioi
. Ztotoryjskie Zaktady Obuwia S.A. w upadio likwidacyjnej.

W dniu 18 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. zlmgdzystkie posiadane, tj. 9.898 akcji
na okaziciela spolki Koszakkie Przedsbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A.
z siedzily w Szczecinku stanowgych 0,61% kapitatu zaktadowego za kedR3.694,80 zt.

W dniu 18 maja 2011 roku Fundusz zbyt wszystkieguene akcje trzech spétek najeych
do portfela mniejszmiowego tj. 133.916 akcji spotki Zaktady GoérnicZeérzebionka” S.A.
w likwidacji stanowscych 4,53% kapitatu zaktadowego za ke@ 772.759,28 zi, 21.407
akcji spotki Gornicze Zaktady Dolomitowe S.A. stangcych 1,93% kapitatu zaktadowego
za kwot 940.863,71 zt oraz 34.714 akcji spotki Przebgirstwo Robot Zmechanizowanych
BUDOSTAL-8 S.A. stanowicych 3,86% kapitatu zaktadowego za ke686.377,01 zi.

W dniu 22 czerwca 2011 roku zostaly przez Fundubytez wszystkie posiadane
tj. 31.005.883 certyfikaty inwestycyjne Niestandarywanego Sekurytyzacyjnego Funduszu
Inwestycyjnego Zamkrtego Debito, reprezentige 27,63% gtoséw na zgromadzeniu
inwestorow Debito za kwet5.111.550 zt.

W czwartym kwartale 2011 roku Fundusz kilkakrotm@dwyzszyt, poprzez olfie
nowoutworzonych udziatow, kapitat zaktadowy w sgoferemi Media Sp. z 0.0. Na diie
31 grudnia 2011 roku Jupiter NFI S.A. posiadat 80.0dziatéw o wartéei 50,00 zt kady,
stanowsjcych 9,01% kapitatu zaktadowego i reprezegaygh 9,01% ogolnej liczby gtosow
na zgromadzeniu wspolnikow spotki. W dniu 17 kwiatB012 roku zostato zarejestrowane
kolejne podwyszenie, w wyniku ktérego na daiezatwierdzenia Sprawozdania liczba
udziatdbw Gremi Media Sp. z 0.0. posiadanych przemdbasz zwgkszyta s¢ do 64.000,
reprezentujcych 13,67% kapitatu zaktadowego i glosow na zgreaiu wspolnikdw.

Fundusz utrzymat wycen portfela mniejszéciowego na poziomie wyceny dokonanej
na dzié 30 czerwca 2011 roku. W wielu przypadkach Fundnigz dysponowat pein
informacp na temat biggcej i przysztej sytuacji finansowej tych spotekad®istnieje ryzyko
zmiany wartéci bilansowej poszczegolnych pakietéw w przyseaio

Struktura portfela mniejszoiowego w zalenosci od wielkaci udziatu w kapitale akcyjnym
przedstawiata ginas¢pujaco:

. 4 pakiety poniej 1,93% udziatu w kapitale zakladowym,;
. 5 pakietow stanowtych 1,93% udziatu w kapitale zaktadowym;
. 5 pakietéw zawieragych s¢ w przedziale powsej 1,93% do 11,57%.

Fundusz podejmuje dziatania zmiesrs do pozyskania nabywcow na akcje spoétek
mniejszéciowych. W wielu przypadkach jest to jednak trudae uwagi na brak
zainteresowania zakupem kolejnych pakietow ze gtrakcjonariuszy, posiadgjych juz
kontrok w spétkach.

11.7.5 Aktywnas¢é Funduszu na rynku publicznym

Aktywnos¢ Funduszu na rynku publicznym w roku 2011 dotyczwyhgacznie transakciji
na udziatach mniejszoiowych.

W dniu 18 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. zlmdzystkie posiadane, tj. 9.898 akcji
na okaziciela spotki Koszalkskie Przedsbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A.
z siedzila w Szczecinku stanowdéych 0,61% kapitatu zaktadowego gigjac przychéd
w wysokaci 224 tys. zt oraz zysk ze sprzegav wysokaci 82 tys. zt.
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W dniu 21 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. wngakcjach gieldowych zbyt wszystkie
posiadane, tj. 500.000 akcji na okaziciela spotkratnika Nowa Gala S.A. stanaeych
0,88% kapitatu zakladowego i reprezentych 0,88% ogolnej liczby gtosow na walnym
zgromadzeniu spotki aggajpc przychod w wysokei 1.475 tys. zt oraz wykazg strat

w wysokaci 39 tys. zt.

1.8 Opis wykorzystania przez Emitenta wptywdéw z ism
obligacji

Jupiter NFI S.A. korzysta z programu emisji obligaktory umazliwia pozyskaniesrodkdw
na kontynuagj realizacji polityki inwestycyjnej. W dniu 6 kwien2010 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy peldj uchwat w sprawie programu emisji obligacji
w ramach ktorego zostanvyemitowane obligacje @¢znej wartéci nominalnej nie wiszej
niz 150 min zt. Program emisji obligacjiethzie trwat pe¢ lat. Emisja obligacji w ramach
programu nagpowa bedzie w jednej lub kilku seriach obligaciji.

Srodki pozyskane z dotychczasowych emisji obligaoftaty przeznaczone na zakupéois
akcji i udziatbw w celach inwestycyjnych orazgéz@owo, na refinansowanie instrumentow
finansowych Funduszu.

W ramach uchwalonego programu Fundusz wyemitowicticzasdcznie 7 serii tj. 116.396
obligacji o wartéci nominalnej 1 tys. zt kala i hcznej cenie emisyjnej 116.396 tys. zi.

Serie A, B, C, D oraz E stanowily obligacje zwykimienne, niezabezpieczone arznej
cenie emisyjnej 39.396 tys. zt i do dnia spozenia Sprawozdania zostaty wykupione przez
Fundusz wraz ze spiatnalenych odsetek w terminach wykupu przypadsgch

na poszczegolne serie.

W chwili obecnej wyemitowane obligacje Funduszueprterminem wykupu obejmyuperie
F oraz G.

W dniu 6 padziernika 2011 roku Fundusz wyemitowatznie 30.000 obligacji zwyktych,
na okaziciela, zabezpieczonych serii F o waitaominalnej 1.000,00 zt kda i cznej cenie
emisyjnej 30.000 tys. zt. Termin wykupu Obligacjzppada na dzie6 padziernika 2013
roku. Obligacje serii Fgsoprocentowane w oparciu 0 zmignstog procentowy, na ktog
sktada st stopa WIBOR 3M przypadaga na trzy dni robocze przed rozpedem kolejnego
okresu odsetkowego oraz mamw wysokdci 6,5%, w skali roku. Wyptata naleych odsetek
bedzie dokonywana w odgiach kwartalnych, pogwszy od dnia 9 stycznia 2012 roku.
Obligacje zostaty zabezpieczone hipatekaczrg na nieruchom&iach pot@onych
w Krakowie o §cznej powierzchni 13,9575 ha przez spétki zaée Emitenta, tj. KCI Park
Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. z siedgily Krakowie oraz KCI Krowodrza Sp. z o.0.
Z siedzily w Krakowie.

W dniu 13 kwietnia 2012 roku Jupiter NFI S.A. wyéowat lgcznie 47.000 obligacji
zwyktych na okaziciela zabezpieczonych serii G ateéai nominalnej 1.000,00 zt kda

i tacznej cenie emisyjnej 47.000 tys. zt. Termin wykuPbligacji przypada na dze
14 kwietnia 2014 roku. Wyemitowane Obligacye gprocentowane w oparciu 0 zmignn
stop; procentovy, na ktog sktada si stopa WIBOR 3M przypadgga na trzy dni robocze
przed rozpooxiem kolejnego okresu odsetkowego oraz zaanv wysokadci 7%, w skal
roku. Wyptata nalenych odsetek dalzie dokonywana w odgiach kwartalnych, pogwszy
od dnia 13 lipca 2012 roku. Obligacje =zostaly zamzzone hipotek taczm
na nieruchomgciach potgonych w Krakowie o dcznej powierzchni 30.084 Inktérych
wiascicielami lub uytkownikami wieczystymi g Pan Grzegorz Hajdarowicz, KCI Centrum
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Zabtocie Sp. z 0.0. oraz Gremi Sp. z 0.0.aaxhej wartdci, zgodnie z wycen biegtego,

w wysokaci 58.620.500 zt. Administratorem Hipotekedzie Polski Fundusz Hipoteczny
S.A. z siedzih we Wroctawiu. Ponadto Obligacje zosiarzabezpieczone blokad
autonomiczn na akcjach nagbujgcych spotek publicznych notowanych na Gietdzie
Papieréw Wartéciowych w Warszawie S.A. (GPW):

* na 1.841.429 akcjach Gremi Solution S.A. z sieglsiMystowicach, o warti 3,49
zt za jedn akcg, ustalom wedtug ceny zamkacia notowa GPW z dnia 29 marca
2012r.,

* na 10.133.940 akcjach KCI S.A. z siedzib Krakowie, o wartéci 0,68 zt za jedp
akcg, ustalom wedtug ceny zamkacia notowa GPW z dnia 29 marca 2012 r.,

* na 5.425.000 akcjach FAM Grupa Kapitatowa S.A. edzily w Warszawie,
o wartaci 1,14 zt za jeds akcg ustalom wedtug ceny zamkacia notowa GPW
z dnia 29 marca 2012 r.

Powyzsze zabezpieczenia w postaci blokady udzielgnazez spotki Jupiter NFI S.A., KCI
S.A., Gremi Solution S.A., Forum XIlI Alfa Sp. za.oraz Sagar Sp. z 0.0. Administratorem
blokady kdzie Doradztwo Finansowe IDMSA.PL.

Celem emisji jest zapewnienie finansowania aktuginyoraz przysztych projektéw
realizowanych przez Fundusz , w szczegétno

* nainwestycje w brag medialr;
* nainwestycje w projekty deweloperskie oraz pozestavestycje kapitatowe,
* narefinansowanie instrumentéw finansowych Emitenta

8.850 sztuk Obligacji obja spoétka pérednio zaléena Gremi Solution S.A. Nabycie
powyzszych obligacji stanowi krotkoterminagwinwestycg finansows Gremi Solution S.A.
Z opch sprzeday na rynku wtornym.

1.9 Akcje wtasne

W dniu 22 czerwca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zbgk@ rynkiem regulowanym wszystkie
akcje wiasne Funduszu tj. 2.850.064 akcji wiasnyahduszu, stanoweych 5,47% kapitatu
zaktadowego i uprawniggych do 5,47% gtoséw na walnym zgromadzeniu, o of@irt
nominalnej 0,10 ziotych kala akcja, po cenie 1,40 zt za jgdskcg, co daje 4czmg kwote
3.990.089,60 zt.

Przed powysz transakgy Jupiter NFI S.A. posiadat 2.850.064 akcji wiasnyaimduszu,
stanowijcych 5,47% kapitatu zakladowego i uprawadgch do 5,47% gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

Sprzeda nasgpita w zwigzku z niepodjciem uchwaty przez Walne Zgromadzenie w dniu
6 kwietnia 2010 roku o umorzeniu akcji wikasnych mkanych w celu umorzenia. Zbycie
papierow wartéciowych emitenta ma na celu gromadzenieodkdéw pien¢znych

na planowane inwestycje. Zaptata ceny za akcjeanestiokonana w terminie do 31 grudnia
2012 roku, zaptata ceny zabezpieczona jest weksfasnym in blanco. Nabywgest Forum
Xl Delta Sp. z o0.0. Forum XllI Gamma S.K.A. z diglhg w Krakowie. Po wyej
wymienionej sprzedg Fundusz nie posiada akcji wkasnych.

W 2011 roku Fundusz nie dokonywat zakupu ani untoezakcji wtasnych.

45



JUPITER D’
NARODOWY FUNDUSZ INWES YN S

II1. Przewidywany rozw¢j Jupiter NFI S.A.

1.1 Perspektywy rozwoju dziatalnéci Jupiter NFI S.A.
| polityka inwestycyjna

W 2011 roku Jupiter NFI S.A. kontynuowat realizagtrategii opracowanej i praypj

w pierwszym kwartale 2009 roku. Zgodnie z peryjstrategi celem Funduszu wrednim

I dlugim okresie jest osgnigccie ponadprzegtnej stopy zwrotu dla akcjonariuszy poprzez
aktywrng polityke inwestycyjry akceptujca podwyzszone ryzyko i skoncentrowan
na nabywaniu i restrukturyzacji spétek w celu idimejszej odsprzeda oraz inwestycjach
w spoiki z sektora nieruchoréa.

Glowne zalaenia strategii, ktorej pelna #& znajduje si na stronie internetowej
http://www.jupiter-nfi.p| obejmug:

* restrukturyzagj dotychczasowego portfela inwestycyjnego,

* dynamiczni polityke inwestycyjm,

» uzyskanie decydggego wplywu na zasgzlzanie nowymi spoétkami i zwkszanie
wartasci tych spoétek poprzez ich restrukturyzgcj

* zwickszenie udzialu w portfelu projektow deweloperskictiokalizowanych
w szczegOIngci na terenie Krakowa,

* przeniesienigrodka cezkosci dziatalngci operacyjnej do Krakowa.

Zgodnie z realizowan strategi rozwoju jednym z obszaréw dziatakop w ktorym
koncentruy sie inwestycje Funduszu jest dziataédow brarry nieruchoméci, realizowana
w chwili obecnej w oparciu o spatkzalezng KCl Krowodrza Sp. z 0.0., posiadeg
odpowiedny, specjalistyczy wiedz i doswiadczenie deweloperskie, spotkKCIl Centrum
Zabtocie Sp. z o.0., ktorej aktywa stangwiieruchomeéci zlokalizowane w Krakowie
na terenie Zablocia, przy ulicy Romanowicza, LippweSlusarskiej, spotk KCI Park
Technologiczny Rybitwy Sp. z o0.0., ktorej aktywarsiwg nieruchoméci zlokalizowane
w Krakowie przy ulicy Christo Botewa oraz spgtowarzyszopKCl S.A.

Kolejnym segmentem, ktory obok dziatabod nieruchoméciowej stanowi obszar
koncentracji inwestycji Funduszu, jest dzialdkhorestrukturyzacyjna. Fundusz planuje
budowanie portfela spétek, maych w ocenie Funduszu #u potencjat wzrostu, a ktére
znalazty s¢ w trudnej sytuacji finansowej. Fundusz opiera gvabjategs tworzenia wartéci
dla inwestorow na restrukturyzacji spotek z prokdem w celu zwgkszenia ich wartei
rynkowej, a nagpnie ich odsprzedy z zyskiem.Srodki pozyskane ze sprzegabeda
nastpnie reinwestowane w kolejne projekty.

[11.2  Czynniki majgce wptyw na wyniki dziatalnéci i rozwaj
Jupiter NFI S.A. (w tym czynniki ryzyka i zagten)

Prawne regulacje dotycace funkcjonowania narodowych funduszy inwestycyjnyic

Wsréd najwaniejszych czynnikbw magych znacznie dla dalszego funkcjonowania Jupiter
NFI S.A. nadal znajdugjsi¢ rozwigzania prawne dotygeze wszystkich narodowych funduszy
inwestycyjnych. Dotyczy to zwlaszcza szczegolnyadutacji podatkowych.
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Koniunktura gospodarcza

Pomylna realizacja wynikéw spotek z portfela FunduszedZie w duym stopniu
uzaleniona od osiganego tempa rozwoju gospodarczego w Kkraju i oduasyit
poszczegolnych bran Te zjawiska makroekonomiczne zdeterminuyy jednej strony
mozliwos¢ uzyskania korzystnych cen transakcyjnych przy expaiz/ ich akcji i udziatdw
a z drugiej strony okétg szanse zakupu nowych podmiotow po atrakcyjnyclacen

Sytuacja na rynku nieruchomaci

Ten czynnik jest w diym stopniu uzaleniony od poprzedniego zwaanego z koniunktgr
gospodarcz. Jednak ze wzglu na zwgkszenie zaangawania Funduszu w projekty
deweloperskie naky sytuacg na tym rynku podkedi¢ ze wzgédu na bezpoedni wptyw
na rentowné¢ projektow deweloperskich znajdaych s¢ w obecnym oraz przysztym
portfelu inwestycyjnym Funduszu. Relacje popytuod@y oraz poziomu cen na rynku
nieruchomeéci (rozumianym szeroko jako rynek mieszkaniowo-bwy) znajd swoje
odzwierciedlenie w wynikach Funduszugmginych z projektow deweloperskich.

Sytuacja na rynku gietdowym

Znaczenie tego czynnika jest wprost gxeine z wyces portfela spotek publicznych Jupiter
NFI S.A. jak i pdrednio z wartécia firm nienotowanych, kt@r mozna odnigé
do poréwnywalnych spotek z GPW w Warszawie. Konagstrendy notowa gietdowych,
z jednej strony skutkage zwekszeniem wyceny spoétek portfelowych, magz negatywny
wplyw na rynekprivate equityw ten sposob,zi przektadaj sie na konieczng ptacenia
wyzszych cen za te spoiki. Z kolei niekorzystna syaga rynku gieldowym m@
skutkowd niskg wycery spotek z portfela inwestycyjnego Funduszu.

Mozliwosci zbycia pakietéw mniejszéciowych

Praktycznie wszystkie istothe co do wadiopakiety spétek mniejszoiowych Funduszu
znajdug sie juz w posiadaniu inwestoréw strategicznych. Skutkajeyzykiem nie uzyskania
atrakcyjnych cen jako,ze inwestorzy ci nie g skionni akceptow@d wysokich cen
za zwkkszenie i tak ja posiadanej kontroli nad tymi firmami.

[11.3 Ocena zargdzania zasobami finansowymi oraz ocena
mozliwosci realizacji przez Jupiter NFI S.A. zamierze
inwestycyjnych, w tym inwestycji kapitatowych,
w poréwnaniu do wielk@ci posiadanych przez Fundusz
srodkow, z  uwzgddnieniem  mgliwych  zmian
w strukturze finansowania tej dziatalnéri

Gltownym celem zamglzania zasobami finansowymi Spoiki jest utrzymalmézpiecznych
wskaznikbéw kapitatowych, ktore z jednej strony zapewyligt biezaca ptynnas¢ finansova,

tj. mozliwos¢ terminowego regulowania zobaweh Funduszu, a z drugiej strony —
umazliwiatyby efektywne wykorzystanie kapitatow znajdaych s¢ w posiadaniu Funduszu.
Polityka Funduszu zaklada utrzymywanie odpowiednipgziomusrodkéw pien¢znych oraz
papierow wartéciowych, niezbdnego dla bigcej obstugi zobowizan. Nadwyki srodkdw
pieniznych Funduszu as wykorzystywane do udzielania pmzek oraz lokowane
w depozytach bankowych lub obligacjach korporacginy certyfikatach depozytowych.
Przed ryzykiem utraty ptyndoi Fundusz aktywnie i na bigco zabezpiecza gipoprzez
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sporzdzanie preliminarzy ptatdoi oraz zgodnie z nimi zabezpieczaniu odpowiednich
srodkéw finansowych na pokrycie zaplanowanych wiyGat

Jupiter NFI S.A. korzysta z programu emisji obligaktory umazliwia pozyskaniesrodkow
na kontynuagj realizacji polityki inwestycyjnej. W dniu 6 kwien2010 roku Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy peldj uchwat w sprawie programu emisji obligacji
w ramach ktorego zostanvyemitowane obligacje @¢znej wartéci nominalnej nie wiszej
niz 150 min zt. Program emisji obligacjiethzie trwat pe¢ lat. Emisja obligacji w ramach
programu nagpowa bedzie w jednej lub kilku seriach obligacji. W ramagcbhwalonego
programu Fundusz wyemitowat dotychczagzhie 7 serii to jest 116.396 obligacji
0 facznej wartdci 116.396 tys. zt.

Spotka monitoruje stan kapitatow stagujvskanik dzwigni, ktory jest liczony jako stosunek
zadtwenia netto do sumy kapitatébw pakszonych o zadkenie netto, co zostatlo opisane
w nocie 42 ,Zarzdzanie kapitalem” sprawozdania finansowego. Wazlw z emisy
papierow wartéciowych wskanik dzwigni na dzié bilansowy 31 grudnia 2011 roku
zwickszyt st w stosunku do roku poprzedniego, ale pozostajesj dah bezpiecznym
poziomie.

W opinii Zaradu Funduszu prowadzona polityka zg@lzania zasobami finansowymi
zabezpiecza Spaikprzed ryzykiem utraty ptynisoi.

V. Aktualnai przewidywana sytuacja finansowa

IV.1 Omowienie podstawowych wielkoi ekonomiczno-
finansowych wraz z opisem czynnikbw (w tym
o] nietypowym charakterze) magych wptyw
na osiggniete wyniki z dziatalngci w 2011 roku

Podstawowe wielkai opisupce sytuag finansows Jupiter NFI S.A. w 2011 roku
przedstawiono w pogszej tabeli:

Tabela 7. Wybrane dane finansowe na#3#& grudnia 2011 roku.

Lp. Wyszczegoblnienie 31.12.2011

1. | Aktywa razem 266.476
2. | Aktywa netto 211.121
3. | Strata netto za 2011 rok -11.351
4. | Warta¢ aktywodw netto na jednakci (w zt) 2,13
5. | Strata na jednakci (w zt) -0,17
6. | Zobowjzania razem 55.355

Strata netto Jupiter NFI S.A. za 2011 rok wynidsta351 tys. zt i jest ona w gtdwnej mierze
wynikiem ugcia utraty wartéci akcji spotki KCI S.A. w wyniku roku 2011. W armgicznym
okresie ubiegtego roku Funduszaugigt zysk netto na poziomie 3.981 tys. zt.

Na wyniki Funduszu w 2011 roku napkszy wptyw miaty nasfpujace elementy:
Tabela 8. Struktura wyniku finansowego Jupiter SFA. za 2011 rok (w tys. zi).

Lp. Wyszczegolnienie 31.12.2011

1. | Przychody i zyski z inwestycji 13.223
2. | Pozostale przychody i zyski operacyjne 1
3. | Koszty i straty z inwestycji -539

4. | Koszty operacyjne -13.315

5. | Pozostale koszty i straty operacyjne -1

6. | Rezerwy i utrata wargoi -10.720
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Na koniec 2011 roku przychody i zyski z inwestydfisztattowaty sj na poziomie 13.223
tys. zt i byly nizsze nk w analogicznym okresie roku ubiegtego o kyvdt256 tys. zt, co ma
zwigzek z mniejsz skah realizowanych dezinwestycji. Najw@ejsze pozycje przychoddw

i zyskow z inwestycji w 2011 roku w kwocie 13.238.tzt obejmowaty: zrealizowane zyski
ze sprzeday akcji w spotkach mniejszoiowych i pozostatych (5.554 tys. z), zrealizowane
zyski ze sprzedy certyfikatow inwestycyjnych Debito (3.503 tys. ),ztodsetki

od udzielonych poyczek (2.532 tys. zt) oraz pozostate odsetki (1.481zt).

W 2011 roku w pozycji koszty i straty odnotowanodty24.575 tys. zi. Koszty i straty
obejmup: koszty operacyjne, koszty i straty z inwestyppzostate koszty i straty operacyjne
oraz rezerwy i utrgt wartgéci. Gldbwmg pozycp kosztows byly koszty operacyjne
w wysokaci 13.315 tys. zt zwizane z biggcymi kosztami dziatalnwi Funduszu oraz
koszty rezerw i utraty wargoi w kwocie 10.720 tys. zt. Na dzie31 grudnia 2011 roku
Jupiter NFI S.A. wykazuje ponadto koszty i stratinwestycji w kwocie 539 tys. zt. oraz
pozostate koszty i straty operacyjne w kwocie 1 rysKoszty i straty s wyzsze od poziomu
jaki oshgrety w analogicznym okresie roku poprzedniego aniéa wynika gtownie
Z ujecia wyceny akcji spotki stowarzyszonej w wyniku voR011 oraz, w mniejszym stopniu,
ze zwkkszenia kosztow operacyjnych (wzrost o 11% w stkgwo 2010 roku).

Ogotem przychody z tytutu dokonanych przez Fundwsz2011l roku dezinwestyciji
(z pominkciem certyfikatow inwestycyjnych) wyniosty 10.1Aat zt. Struktug przychodow

I wynikow z tytutu sprzeday akcji w 2011 roku przedstawia pasze zestawienie.

Tabela 9. Struktura przychodow i wynikéw z tytybnzeday akcji oraz kwoty otrzymane
z tytutu likwidacji w 2011 roku.

Udzialy Przychéd Wynik na sprzedazy
tys. zi tys. zt
Wiodace 0 0
Zalezne 0 0
Stowarzyszone 0 0
Mniejszaciowe 5.400 5.400
Pozostale 4773 115
Razem 10.173 5.515

Aktywa netto na dzie 31 grudnia 2011 roku miaty wako211.121 tys. zt (na koniec 2010
roku wyniosty 157.200 tys. zt). Wado aktywdw netto na 1 akgjwynosita na koniec 2011
roku 2,13 zt (w analogicznym okresie ubiegtego rdbez akcji posiadanych przez Fundusz
3,19 zb). Zobowdzania Funduszu na 31 grudnia 2011 roku wyniost3®b tys. zt, z czego
zobowpzania z tytutu wyemitowanych dtoych papierow warteiowych wyniosty 49.982
tys. zi, natomiast zobowzania z tytutu zaggnictych paryczek 2.814 tys. zt. Poziom
zobowgzan ksztaltuje si na bezpiecznym poziomie i nie stanowi zagroa dla dalszej
dziatalngci Jupiter NFI S.A.

Wolne srodki w danym okresie byly wykorzystywane gtowni@ mabycie aktywow,
do udzielania poyczek, a take lokowane na lokatach bankowych. Stan wolny@tdkow
finansowych wyniést na koniec 2011 roku 1.407 ®ys.

W 2011 roku poza zdarzeniami opisanymi pegjynie zaistnialy czynniki i zdarzenia
0 nietypowym charakterze, ktore miaty istotny wphna osagniety wynik z dziatalngci
gospodarczej.
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IV.2  Zarzgdzanie ryzykiem finansowym

Dziatalng¢ prowadzona przez Fundusz ieonaraaé ja na wiele réanych zagraen
finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko zmianyrku walut, ryzyko zmiany stop
procentowych oraz ryzyko cenowe), ryzyko kredytoweyko utraty ptynnéci.

Ogolny program Funduszu zadzania ryzykiem skupiaghna nieprzewidywalriei rynkow
finansowych oraz stara¢siminimalizowa& potencjalne niekorzystne wptywy na wyniki
finansowe Funduszu.

Fundusz nie wykorzystuje w zadzaniu ryzykiem instrumentow pochodnych w tym
zabezpieczewartdci godziwej i zabezpiecagorzeptywow piengznych.

Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty oraz aktywa i zoba@wania Funduszu wytane g gtdwnie w walucie

polskiej] w zwazku z tym, z punktu widzenia Funduszu ryzyko ta jegistotne. Ryzyko

zmiany kursu walut w roku obrotowym 2011 utrzymywak na niezmienionym poziomie
w stosunku do 2010 roku.

Ryzyko zmiany stopy procentowej

Fundusz korzystat z finansowaniazgozkami i wyemitowanymi obligacjami. Wahania stop
procentowych maj wptyw gtéwnie na wysok& oshganych przez Spdék przychodow

z tytutu udzielonych poyczek oraz ponoszonych kosztow finansowania. WcteaR011
roku oraz na dzie 31 grudnia 2011 roku wygiity pozyczki oparte o zmienn stog
procentowy, jednak ich udziat w ogolnej wysoém udzielonych pgyczek jest niewielki,
dlatego te ryzyko zmiany stopy procentowejadt ptyngce jest niewielkie. Ponadto Spotka
wyemitowata obligacje oprocentowane stat zmienry stom procentow. Fundusz
nie stosuje instrumentéw pochodnych ani innych ohetazacych zabezpieczeniugsprzed
ryzykiem zmiany stopy procentowej, poniewaie przewiduje istotnego wptywu tego
parametru na wyniki.

Ryzyko cenowe

Fundusz uczestniczy w obrocie papierami waitovymi na aktywnym rynku (Gietda
Papierow Wartéciowych w Warszawie) i poza nim. Posiadane przezdbsz akcje spotek
gietdowych poddawasie mogs znacznym wahaniom cenowym, w zwku z tym Fundusz
jest naraony na ryzyko cenowe z tego tytutlu. Ponadto Fundussiada udzialy i akcje
spotek nie notowanych, ktorych waitoréwniez podlega zmianom. Fundusz starg si
ograniczy to ryzyko monitorujc i analizugc zmiany zachodce na rynku oraz wevgtrz
spotek, co skutkuje decyzjami o zmianach wiétkozaangaowania w poszczegolne
inwestycje. Koncentracja ryzyka na dzieilansowy zostata przedstawiona w nocie ,udziaty
mniejszéciowe”, ,udziaty w jednostkach zaleych i stowarzyszonych”, ,udziaty
w jednostkach pozostatych”. Skrocone danécilmwve na temat stopnia naemia na ryzyko
na dzié bilansowy zawiera nota 46 ,Analiza wiavosci” sprawozdania finansowego.

Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktOre namma jest Spotka wynika przede wszystkim z udzietbny
pozyczek oraz sprzedg aktywow finansowych z odroczonym terminem ptdtne srodkow
lokowanych w banku. Aktywa finansowe potencjaln@raaajgce na koncentragjryzyka
kredytowego obejmygj gtbwnie nalenosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych
naleznosci, w ramach ktorych w Funduszu domigupaleencsci z tytutu udzielonych
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pozyczek. Nalenosci z tytutu udzielonych po/czek na dzig bilansowy wynosz 43.200 tys.
zt. Koncentracja ryzyka w zakresie udzielonychiymzek przedstawiona zostata w pkt. V.3
niniejszego SprawozdaniaSrodki finansowe Funduszu lokowanes sv instytucjach
finansowych, ktére w opinii Funduszu sviarygodne. Ryzyko zwrzane z nakenosciami

z tytulu payczek jest ograniczone poprzez otrzymanie przezl&sm zabezpiecte ktore
zostaly opisane w nocie 15 ,Zabezpieczenia otrzynanudzielone” w sprawozdaniu
finansowym.

Ryzyko utraty ptynnosci

Polityka Funduszu zaktada utrzymywanie odpowiedmiggziomusrodkéw pien¢znych oraz
papierow wartéciowych, niezhkdnego dla bigcej obstugi zobowzan. Nadwyzki srodkow
pienieznych Funduszu as wykorzystywane do udzielania pmzek oraz lokowane
w depozytach bankowych lub obligacjach korporacginy certyfikatach depozytowych.
Fundusz pozyskuje rowmiesrodki z programu emisji obligacji, uchwalonego uecthw
Walnego Zgromadzenia z dnia 6 kwietnia 2010 rgcanej wartéci nominalnej 150.000 tys.
zt, w ramach ktérego emitowang Isolejne serie obligacji. Do dnia spgdzenia niniejszego
sprawozdania Fundusz wyemitowat 7 serii obligacjaeznej wartéci nominalnej 116.396
tys. zt. Przed ryzykiem utraty ptynfo Fundusz aktywnie i na bigco zabezpiecza i
poprzez spowrgdzanie preliminarzy ptatdoi oraz zgodnie z nimi zabezpieczaniu
odpowiednichsrodkdw finansowych na pokrycie zaplanowanych widat

Ryzyko cen nieruchomdci

Zmiany poziomu cen na rynku nieruchofoio (rozumianym szeroko jako rynek
mieszkaniowo-biurowy) maj wplyw na wysoké¢ przychodow Jupiter NFI S.A.
ze wzgkdu na zwgkszone zaangawanie Funduszu w projekty z begnnieruchomeci.
Sytuacg na tym rynku naley podkréli¢ z uwagi na realizagjprojektow deweloperskich
znajdugcych s¢ w obecnym oraz przysztym portfelu inwestycyjnympider NFI S.A.
W zakresie ryzyka cen zydanych z wynajmem, ze wzglu na ustabilizowan sytuacg
na rynku wynajmu powierzchni biurowych i magazynetvyraz podpisanymi dtugoletnimi
umowami najmu, ryzyko zmiany cen w najisizym okresie jest mocno ograniczone.

Ryzyko instrumentow pochodnych

Fundusz nie zawiera agimych umow na instrumenty pochodne, jednak w teakoku
obrotowego 2011 w portfelu Spotki wygpbwaty wbudowane instrumenty pochodne, ktorych
wycena wptywa na wyniki Spotki. W zwaku z tym # na dzié bilansowy 31 grudnia 2011
roku Spotka posiadata kontrakfiyrward zawarte w transakcjach zakupu akcji, znajoejse

na dzié sporzdzenia niniejszego Sprawozdania w portfelu Fundusztake w zwizku

z maliwym wystgpieniem instrumentéw tego typu w przysap Jupiter NFI S.A. jest
obcigzony ryzykiem ewentualnej zmiany kursow akgjdigcych przedmiotem transakcji tego
typu.

IV.3  Zaciggniete i udzielone kredyty i pgyczki, udzielone
I otrzymane pogczenia i gwarancje

Informacja o zaegnictych przez Fundusz pgczkach wedlug stanu na daigl grudnia
2011 roku przedstawia pamsiza tabela:

Tabela 11. Saldo zoboyziai na dzie 31 grudnia 2011 roku z tytutu zaggnietych payczek
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wedtug terminéw ich wymagalsm (w PLN).

. Niesptacona | Oprocentowanie| Nalezne Naleznosé Termin
Pozyczkodawca . . . : L.
kwota pozyczki| (w skali roku) odsetki razem wymagalnaci
Gremi Solution S.A. 675.000,00 10,85% 23.341,06 698.341,06 2012-06-30
Gremi Solution S.A. 2.000.000,00 11,25% 115.625,00 2.115.625,00 2012-12-20
RAZEM 2.675.000,0( 138.966,06 2.813.966,06

W 2011 roku nie wygpity umowy kredytowe ani pagyczkowe, ktére zostatyby
wypowiedziane.

Na zabezpieczenie zwrotu zagnictych przez Fundusz pgczek zostaly udzielone
zabezpieczenia w postaci weksli in blanco.

Informacje o udzielonych pgczkach wedtlug termindw ich wymagakeoo przedstawia
ponizsza tabela:

Tabela 12. Saldo nateasci na dzié 31 grudnia 2011 roku z tytutu udzielonycheymzek
wedtug terminéw ich wymagalsm (w PLN).

Pozvezkobiorca Niesptacona | Oprocentowanie| Nalezne Naleznosé Termin
y kwota pozyczki| (w skali roku) odsetki razem splaty

KCI Development Sp.
0.0. Wroctawska Sp. 1.900.000,00  11,95% 395.081,37 2.295.081,37 2012-05-31
kom.
\évg’dz"’“(’)w(‘)'a""o Przekiol 1 100.000,00  11,45% 74.534,77 1.174.534.77 2012-06-30
KCI Lobzéw Sp. z 0.0. 2.529.072/03 11,66% 75.136,30 2.604.208,38 2012-06-30
KCI Development Sp.
0.0. Wroctawska Sp. 1.299.350,00  11,24% 370.530,89 1.669.880,80 2012-12-31
kom.
\évg’dz"’“(’)"r(‘)":two Przekrg 500.000,00  11,75% 13.359,60 513.359,60 2012-12-31
\évg’dz"’“(’)"r(‘)":two Przekrg 400.000,00  11,20% 89.231,0{ 489.231,0{ 2012-12-31
\évg’dz"’“(’)"r(‘)":two Przekrol 5 000.000,00  6,18% 266.576,3] 2.266.576,3| 2012-12-31
Avalon Sp. z 0.0. 4.200.000,00 11,30% 474.599,98 4.674.599,98 2012-12-31
Grzegorz Hajdarowiczl ~ 20.200.000[00 11,50% 1.177.410,981.377.410,96 2013-06-30
Grzegorz Hajdarowicz 6.133.462/61 11,99% 2.014,80 6.135.477,4[L 2013-06-30
RAZEM 40.261.884,64 2.938.476,0043.200.360,78

Poza payczka udzielory spoice Avalon Sp. z 0.0., pgczki wymienione i opisane
w powyzszej tabeli $ pazyczkami udzielonymi podmiotom pogaanym.

Jupiter NFI S.A. otrzymat zabezpieczenie udzieldngazyczek w formie weksli in blanco.
Z tytutu pazyczki udzielonej Panu Grzegorzowi Hajdarowiczowikwocie 20.200 tys. zt
Fundusz otrzymat, poza wekslem in blanco, zabezpie w postaci zastawu cywilnego
i rejestrowego na 404.100 udziatach spotki GremdMeSp. z 0.0. z siedzjbv Krakowie

o wartagci nominalnej 50 zt kady.

W 2011 roku Fundusz nie utworzyt rezerw na aadgci z tytutu udzielonych po/czek.

W 2011 roku Fundusz nie udzielit innym podmioton mie otrzymat od innych podmiotow
poreczen ani gwarancji. Natomiast w zgaku z emisj obligacji serii F i G Fundusz korzysta
z udzielonych przez spoétki zalee KCI Krowodrza Sp. z 0.0., KCI Park Technologigzn
Rybitwy Sp. z o0.0. i KCI Centrum Zabtocie Sp. z .oaraz przez Pana Grzegorza
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Hajdarowicza i Gremi sp. z o0.0. (podmioty domyug), zabezpiecze hipotecznych
na nieruchomgciach tych podmiotow. Zabezpieczenia hipotecznanmstione w zwjzku

z emisp obligacji Funduszu zostaly opisane w punktachlf7oraz 1.8.7 niniejszego
Sprawozdania.

IV.4  Transakcje z podmiotami powkzanymi

W 2011 roku Fundusz nie dokonywat transakcji z padami powszanymi na innych
warunkach ni rynkowe. Szczegétowy opis transakcji z podmiotgowigzanymi w roku
2011 znajduje i w sprawozdaniu finansowym w nocie 38 ,Transakcjgadmiotami
powigzanymi”.

IV.5 Objasnienie roinic pomiedzy wynikami finansowymi
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym rocznym
a wczd&niej publikowanymi prognozami wynikow
za 2011 rok

Fundusz nie publikowat prognoz wynikdw za okresc¢tbjsprawozdaniem finansowym
za 2011 rok, ani dotygzych innych okresow.

IV.6  Objasnienie roznic pomiedzy wynikami finansowymi
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym rocznym
I raporcie za IV kwartat 2011 roku

W sprawozdaniu okresowym za IV kwartat 2011 rokwisa wykazata stratbrutto oraz
netto w wysokéci 10.422 tys. zt, natomiast strata brutto i nettgkazana w sprawozdaniu
rocznym za 2011 rok wynosi 11.351 tys. zt. zRiéa w kwocie 929 tys. zt jest w gtdwnej
mierze wynikiem zdyskontowania kwot przedptaconyeh tytutu zawartych umow
przedwsgpnych na nabycie udzialtbw w spotkach, ktorych wedéndo dnia sporgdzenia
Sprawozdania nie zostata przeniesiona.

Dodatkowo w sprawozdaniu rocznym zostata uwdgiona korekta prezentacyjna, nie
wptywajaca na wykazany wynik finansowy, a dotyca uiszczonego wkiadu na obie
podwyzszenia kapitatu w spotce KCI Park Technologicznypi®yy Sp. z 0.0., ktory zostat
wykazany w sprawozdaniu kwartalnym jako ral@¢ w kwocie 2.100 tys. zt (w zwzku

z oczekiwaniem na rejestracj podwyszenia przez g8l rejestrowy), natomiast
w sprawozdaniu rocznym wakiota zostata wykazana jako zkszenie wartéci udziatdw
w spofce zalene).
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V. Informacje uzupetniajace

1. dot. art. 49.2 pkt 3) Ustawy z dnia 29 wiraa 1994 r. o rachunkowoi (Dz. U. z 2009
roku nr 152, poz. 1223, z pdiejszymi zmianami) - ze wzgdlu na charakter prowadzone;j
dziatalngci Jupiter NFI S.A. nie prowadzi badaaukowych i technicznych.

2. dot. art. 49.2 pkt 6) Ustawy z dnia 29 wéz 1994 r. o rachunkowoi (Dz. U. z 2009
roku nr 152, poz. 1223, z pdiejszymi zmianami) — w 2011 roku Jupiter NFI Srie
posiadat oddziatow.

Podpisy Cztonkéw Zarzdu
PREZES ZARZADU WICEPREZES ZARADU
JUPITER NFI S.A. JUPITER NFI S.A.
Dariusz Léniak Artur Rawski

Krakow, dnia 27 kwietnia 2012 roku
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