OPINIA NIEZALEZNEGO
BIEGEEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia

,Foksal Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna”

PrzeprowadziliSmy badanie zalaczonego sprawozdania finansowego ,Foksal Narodowego

Funduszu Inwestycyjnego Spotka Akcyjna” (dalej jako ,Fundusz”), ul. Zwyciezcow 28

lok. 18, 03-938 Warszawa, obejmujacego:

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

bilans sporzadzony na dzienn 31 grudnia 2004 roku, ktéry po stronie aktywow
i pasywoéw wykazuje sume 252.781 tys. zt (stownie zlotych: dwiedcie piecdziesigt dwa
miliony siedemset osiemdziesiat jeden tysiecy),

rachunek zyskoéw i strat za okres od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku
wykazujacy zysk netto 157.223 tys. zt (stownie zlotych: sto piec¢dziesiagt siedem milionow
dwieécie dwadziescia trzy tysiace),

zestawienie zmian w kapitale (funduszu) wilasnym, wykazujagce wzrost kapitatu
wlasnego w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku o kwote
166.646 tys. z1 (stownie zlotych: sto szeS¢dziesigt szes¢ milionéw szeécset czterdziesci
szes¢ tysiecy),

rachunek przepltywéw pienieznych wykazujacy zwiekszenie stanu $rodkow
pienieznych w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku o kwote
223.541 tys. z1 (stownie ztotych: dwiescie dwadzieécia trzy miliony pieéset czterdziesci

jeden tysiecy),
zestawienie portfela inwestycyjnego na dzieri 31 grudnia 2004 roku,

dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie tego sprawozdania finansowego jest odpowiedzialny Zarzad Funduszu.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci
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tego sprawozdania finansowego oraz o prawidlowosci ksiag rachunkowych stanowiacych
podstawe jego sporzadzenia.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowier:

- przepiséw Ustawy z dnia 29 wrzeénia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity Dz. U.
nr 76, poz. 694, z 2002 roku),

- norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowa Rade
Bieglych Rewidentow.

Badanie to zaplanowaliémy i przeprowadzilismy w taki sposéb, aby uzyska¢ racjonalna
pewnosé, pozwalajaca na wyrazenie opinii o tym sprawozdaniu. W szczegélnosci badanie
obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez Fundusz zasad (polityki)
rachunkowosci i znaczacych szacunkéw, sprawdzenie - w przewazajgcej mierze w sposob
wyrywkowy - dowodoéw i zapiséw ksiegowych, z ktérych wynikaja liczby i informacje
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak i caloSciowqg ocene sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajacej podstawy do wyrazenia miarodajnej
opinii.

Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia
stowne:

-  przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowe;j
i finansowej badanego Funduszu na dzier 31 grudnia 2004 roku, jak tez jego wyniku
finansowego za rok obrotowy od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku,

- sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z okreslonymi
w powolanej wyzej Ustawie zasadami (polityka) rachunkowosci, na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

- jest zgodne z zasadami okreslonymi w powotanej wyzej Ustawie i w Rozporzadzeniu
Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie szczegélnych warunkéw,
ktérym powinna odpowiadaé¢ rachunkowosé narodowych funduszy inwestycyjnych
(Dz. U.nr 2 poz. 12, z péZniejszymi zmianami),

- dane sprawozdania zostaly przedstawione zgodnie z przepisami Rozporzadzenia Rady
Ministrow z dnia 16 paZdziernika 2001 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. nr 139
poz. 1569, z pézniejszymi zmianami) oraz Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 11
sierpnia 2004 roku w sprawie szczegétowych warunkéw, jakim powinien odpowiadac
prospekt emisyjny oraz skrét prospektu (Dz. U. nr 186 poz. 1921, z pdZniejszymi
zmianami),
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- jest zgodne z wplywajacymi na treé¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
i postanowieniami statutu Funduszu.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dzialalnosci Funduszu za rok obrotowy zakoriczony
31 grudnia 2004 roku w istotnych aspektach uwzgledniaja przepisy Rozporzadzenia Rady
Ministréw z dnia 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych i sa zgodne z informacjami
zawartymi w zbadanym sprawozdaniu finansowym.

Ryszard Maciejewski Cecylia Pol

Biegly Rewident Prezes Zarzadu

Nr 7392/ 866 HLB Frackowiak i Wspélnicy Sp. z o.0.,
podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych,
wpisanego na liste podmiotéw uprawnionych do badania pod
numerem 238
Biegly Rewident
Nr 5282/782

Poznan, dnia 23 czerwca 2005 roku.
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