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Zawarte w nim informacje, a w szczególności dane dotyczące 
działalności spółek znajdujących się w portfelu Funduszu, nie 

mogą być rozpowszechniane, przetwarzane i wykorzystywane w 
środkach masowego przekazu oraz nie stanowią oficjalnego 

zbioru danych o spółkach znajdujących się w portfelu Funduszu 
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II..  SSttaann  ffoorrmmaallnnoo  --  pprraawwnnyy  ddzziiaałłaallnnoośśccii  JJUUPPIITTEERR  SS..AA..  ww  22000044  
rrookkuu  

I.1 Akcjonariat 

Na dzień 1 stycznia 2004 roku akcjonariat Jupitera NFI S.A., według posiadanych przez 
Fundusz informacji, kształtował się następująco: 
 

 Liczba akcji Udział w kapitale akcyjnym 

BANK PEKAO S.A. 19 493 148 37,43% 
Skarb Państwa 8 616 840 16,55% 
Otwarty Fundusz Emerytalny DOM  4 000 000 7,68% 
Bankowy OFE 3 295 000 6,33% 
Deutsche Bank Securities Inc. 3 134 075 6,02% 
Pozostali 13 533 141 25,99% 

 
W trakcie roku struktura akcjonariatu uległa zmianie i na dzień 31 grudnia 2004 roku, według 
posiadanych przez Fundusz informacji,  kształtowała się następująco: 
 

 Liczba akcji Udział w kapitale akcyjnym 

Pekao Usługi Korporacyjne S.A.  13 873 836 26,64% 
JUPITER NFI S.A.  13 000 000 24,97% 
Trinity Management Sp. z o.o. 3 160 327 6,07% 
Otwarty Fundusz Emerytalny DOM 3 100 000 5,95% 
Skarb Państwa  2 972 527 5,71% 
Pozostali 15 965 514 30,66% 

I.2 Zmiany w Statucie 

W 2004 roku nie dokonano żadnych zmian w Statucie Funduszu. 

I.3 W ładze Funduszu 

I.3.1 Rada Nadzorcza 

W trakcie 2004 roku dokonane zostały zmiany w składzie Rady Nadzorczej.  
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W dniu 1 stycznia 2004 roku Rada Nadzorcza Funduszu występowała w następującym 
składzie: 
 
Przewodniczący - Sławomir Golonka 
Sekretarz  - Jerzy Andrzej Kotarski 
Członek  - Marek Izydor Kamiński  
Członek  - Stanisław Antoni Ładyka  
Członek  - Jakub Gosk 
Członek  - Urszula Iwona Pałaszek 
Członek   - Sławomir Krużmanowski 
Członek   - Andrzej Eugeniusz Hajkowski  
 
W dniu 10 lutego 2004 roku Pan Stanisław Ładyka i Pan Jerzy Kotarski złożyli rezygnację z 
pełnienia funkcji członka Rady Nadzorczej Funduszu. 
 
W dniu 11 lutego 2004 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu 
odwołało z Rady Nadzorczej Pana Sławomira Golonkę – Przewodniczącego Rady, Pana 
Marka Kamińskiego – Członka Rady i Pana Sławomira Krużmanowskiego – Członka Rady. 
 
Ponadto w dniu 11 lutego 2004 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy 
Funduszu powołało Radę Nadzorczą na nową kadencję w następującym składzie: 
 
Przewodniczący - Elżbieta Krakowiak  
Wiceprzewodniczący - Artur Andrzej Czyż  
Sekretarz  - Piotr Marcin Miałkowski 
Członek  - Elżbieta Iwona Żuchaj  
Członek  - Lubomir Charchalis  
Członek  - Waldemar Zdzisław Markiewicz 
Członek  - Urszula Iwona Pałaszek 
Członek   - Jakub Gosk 
Członek   - Andrzej Eugeniusz Hajkowski  
 
Do końca 2004 roku Rada Nadzorcza pracowała w niezmienionym składzie. 

I.3.2 Zarząd 

W 2004 roku nie nastąpiły żadne zmiany w składzie Zarządu Jupitera NFI S.A.  
 
Skład Zarządu na dzień 31 grudnia 2004 roku przedstawiał się następująco: 
 

Prezes Zarządu Janusz Stanisław Koczyk 

Wiceprezes Zarządu Zbigniew Mikołaj Niesiobędzki 

II..33..33  WWyynnaaggrrooddzzeenniiaa  oossóóbb  zzaarrzząąddzzaajjąąccyycchh  ii  nnaaddzzoorruujjąąccyycchh  
FFuunndduusszz..  

Członkowie Zarządu Funduszu nie pobierali w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 
2004 roku wynagrodzenia z tytułu pełnienia funkcji w Funduszu. 
 
W okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie wypłacił żadnych 
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wynagrodzeń, nagród ani premii członkom Zarządu.  
Jednocześnie osobom zarządzającym zostały wypłacone wynagrodzenia z tytułu zasiadania w 
radach nadzorczych spółek stowarzyszonych i zależnych na łączną kwotę 117,6 tys. złotych.  
  
Wynagrodzenia członków Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 
2004 roku wyniosły 302,9 tys. złotych. 
W okresie od 1 stycznia 2003 roku do 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie wypłacił żadnych 
nagród ani wynagrodzeń z zysku członkom organów nadzorczych Funduszu. 
Członkowie organów nadzorczych Funduszu nie otrzymali w okresie od 1 stycznia 2004 roku 
do 31 grudnia 2004 roku żadnego wynagrodzenia w tym również żadnych nagród i 
wynagrodzeń z zysku od jednostek, w których Fundusz posiada udziały wiodące oraz od 
jednostek stowarzyszonych i zależnych Funduszu. 

I.3.4 Akcje Jupitera NFI S.A. i spółek portfelowych w posiadaniu 
władz  FFuunndduusszzuu..  

W posiadaniu osób zarządzających na koniec 2004 roku znajdowało się 48 akcji Jupitera NFI 
S.A. 
 
Tabela 1. Łączna liczba akcji Jupitera NFI S.A. w posiadaniu osób zarządzających 

 Funkcja Łączna liczba 
akcji 

Łączna wartość 
nominalna akcji (w zł) 

Janusz Koczyk  Prezes  24 2,40 
Zbigniew Niesiobędzki Wiceprezes 0 0,0 
Tadeusz Roczniak Prokurent 24 2,40 

Razem  48 4,80 
 
Według stanu na dzień sporządzenia Sprawozdania, członkowie Zarządu oraz Prokurenci nie 
posiadają akcji i udziałów w jednostkach grupy kapitałowej Emitenta. 
 
Na dzień 31.grudnia 2004 roku w posiadaniu osób nadzorujących znajdowały się 22 akcje 
Jupitera NFI S.A. 
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Tabela 2. Łączna liczba akcji Jupiter NFI S.A. w posiadaniu osób nadzorujących 

 Łączna liczba 
akcji 

Łączna wartość nominalna akcji (w 
zł) 

Elżbieta Krakowiak 0 0,00 
Artur Czyż 22 2,20 
Piotr Miałkowski  0 0,00 
Elżbieta Żuchaj 0 0,00 
Lubomir Charchalis 0 0,00 
Urszula Pałaszek 0 0,00 
Waldemar Markiewicz 0 0,00 
Jakub Gosk  0 0,00 
Andrzej Hajkowski 0 0,00 

Razem 22 2,20 

 
Według stanu na dzień sporządzenia Sprawozdania członkowie Rady Nadzorczej Emitenta 
nie posiadają akcji i udziałów w jednostkach Grupy Kapitałowej Emitenta. 

I.4 Znaczące umowy 

W trakcie 2004 roku JUPITER NFI S.A. był stroną następujących znaczących umów 
(zestawienie chronologiczne): 
 
Energopol-Południe S.A. JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. w Warszawie w 
dniu 17 lutego 2004 roku zakupił 100.473 akcje spółki Energopol-Południe S.A. za kwotę 
ogółem 503.872,10 zł. Po dokonaniu zakupu Fundusz posiada 1.040.473 akcje zwykłe, które 
stanowią 46,87% kapitału zakładowego oraz 24,59% ogólnej liczby głosów na WZA Spółki. 
 
Zakłady Tworzyw Sztucznych „ERG” Pustków S.A. JUPITER Narodowy Fundusz 
Inwestycyjny S.A. w czerwcu 2004 roku nabył 273.092 akcje spółki Zakłady Tworzyw 
Sztucznych ERG w Pustkowie S.A. za łączną cenę 3.356.443,79 zł. Akcje te zostały włączone 
do przeprowadzonej lipcu 2004 roku transakcji zbycia wszystkich akcji tej Spółki.  
 
Zakłady Tworzyw Sztucznych „ERG” Pustków S.A. JUPITER Narodowy Fundusz 
Inwestycyjny S.A. w Warszawie w dniu 5 lipca 2004 roku zbył na rzecz Pana Mariana 
Kwietnia oraz spółki Zakłady Przetwórcze Surowców Chemicznych i Mineralnych 
„Piotrowice” Sp. z o.o. z siedzibą w Piotrowicach 835.594 akcje zwykłe na okaziciela, o 
wartości nominalnej 2,64 zł każda, spółki Zakłady Tworzyw Sztucznych „ERG” Pustków 
S.A. z siedzibą w Pustkowie, stanowiących 57,84% jej kapitału zakładowego i 
uprawniających do takiej samej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu, stanowiących 
57,84% ogólnej liczby głosów. Fundusz za sprzedany pakiet akcji otrzymał łączną cenę w 
wysokości 16.269.015,18 zł. Wartość ewidencyjna tych aktywów w księgach rachunkowych 
Funduszu wynosiła 12.983.784,88 zł. 
 
Zakłady Tworzyw Sztucznych „ERG” Pustków S.A. JUPITER Narodowy Fundusz 
Inwestycyjny S.A. w Warszawie w dniu 19 lipca 2004 roku zbył na rzecz spółki Zakłady 
Przetwórcze Surowców Chemicznych i Mineralnych „Piotrowice” Sp. z o.o. z siedzibą w 
Piotrowicach 53.550 akcji zwykłych na okaziciela, o wartości nominalnej 2,64 zł każda, 
spółki Zakłady Tworzyw Sztucznych „ERG” Pustków S.A. z siedzibą w Pustkowie, za łączną 
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cenę w wysokości 1.042.618,50 zł.  
 
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. JUPITER NFI S.A. z siedzibą w Warszawie 
w dniu 7 września 2004 roku nabył 13.000.000 akcji własnych o wartości nominalnej 0,10 zł, 
stanowiących około 24,96% kapitału zakładowego Funduszu i uprawniających do 13.000.000 
głosów stanowiących około 24,96% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu 
Funduszu. Transakcja ta została rozliczona w dniu 8 września 2004 roku. Powyższe akcje 
Fundusz nabył w celu umorzenia, zgodnie z art. 362 § 1 pkt. (5) kodeksu spółek handlowych, 
w drodze publicznego wezwania do zapisywania się na sprzedaż akcji Funduszu ogłoszonego 
w dniu 12 sierpnia 2004 roku, zgodnie z postanowieniami art. 151 Ustawy prawo o 
publicznym obrocie papierami wartościowymi. Cena nabycia jednej akcji Funduszu wynosiła 
4,70 zł brutto, tj. za wszystkie nabyte akcje Fundusz zapłacił kwotę 61.100.000,00 zł. Nabycie 
to zostało sfinansowane w całości ze środków pieniężnych posiadanych przez Fundusz. W 
odpowiedzi na wezwanie, ING Securities S.A. z siedzibą w Warszawie – podmiot 
pośredniczący w przeprowadzeniu wezwania, przyjął zapisy na łączną liczbę 45.096.432 
akcje, tj. redukcja wyniosła 71,17%.    
 
Przedsiębiorstwo Budowy Szybów S.A. JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. z 
siedzibą w Warszawie w dniu 15 września 2004 roku zbył na rzecz spółki KOPEX S.A. z 
siedzibą w Katowicach 2.742.751 akcji zwykłych na okaziciela, o wartości nominalnej 2,94 zł 
każda akcja, spółki Przedsiębiorstwo Budowy Szybów S.A. z siedzibą w Bytomiu 
stanowiących 58,82% jej kapitału zakładowego i uprawniających do takiej samej liczby 
głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki, stanowiących 58,82% ogólnej liczby głosów. 
Fundusz za sprzedany pakiet akcji otrzymał łączną cenę w wysokości 7.487.710,23 zł. 
Wartość ewidencyjna tych aktywów w księgach rachunkowych Funduszu była równa ich 
cenie sprzedaży.  
 
Ceramika Nowa Gala S.A. JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. z siedzibą w 
Warszawie w dniu 11 i 12 października 2004 roku zbył, w transakcjach pakietowych na 
Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie, 19.159.074 akcje zwykłe na okaziciela, o 
wartości nominalnej 1,00 zł każda akcja, spółki Ceramika Nowa Gala S.A. z siedzibą w 
Końskich, stanowiących 51,86% jej kapitału zakładowego i uprawniających do takiej samej 
liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki, stanowiących 51,86% ogólnej liczby 
głosów. Rozliczenie transakcji pakietowych nastąpiło w Krajowym Depozycie Papierów 
Wartościowych w dniu 13 października 2004 roku. Po rozliczeniu transakcji Fundusz 
pozostał akcjonariuszem posiadającym 2.400.000 akcji, które jeszcze nie zostały dopuszczone 
do publicznego obrotu giełdowego, stanowiących 6,50% jej kapitału zakładowego i 
uprawniających do takiej samej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Spółki, 
stanowiących 6,50% ogólnej liczby głosów.  
Cena sprzedaży uzyskana przez Fundusz za jedną akcję Spółki w ww. transakcjach wyniosła 
6,30 zł, co daje łączną cenę w wysokości 120.702.166,20 zł. Wartość ewidencyjna tych 
aktywów w księgach rachunkowych Funduszu była równa 51.810.190,35 zł. 

I.5 Formalna dzia łalność  Zarządu Funduszu w 2004 roku. 

W 2004 roku Zarząd obradował na 39 posiedzeniach i podjął 83 uchwał jednogłośnie. 
Głównymi problemami jakimi zajmował się Zarząd były: 
1. Organizacja i planowanie działalności Funduszu w spółkach wiodących i nowych 

inwestycjach. 
2. Zabezpieczenie funkcjonowania formalno-prawnego Funduszu. 
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3. Plany działalności Funduszu wobec spółek portfelowych w 2004 roku. 
4. Plan finansowy Funduszu na 2005 rok 
5. Strategia zakupu akcji własnych przez Jupiter NFI S.A. w 2004 roku. 
6. Wezwanie do zapisywania się na sprzedaż akcji Jupitera NFI S.A.   
7. Plany dezinwestycyjne: stan realizacji i modele rozwiązań. 
8. Działalność Funduszu na rynku nowych inwestycji. 
9. Negocjacje i sprzedaż inwestorowi strategicznemu akcji 2 spółek wiodących: 
• ZTS ERG Pustków S.A.   
• PBSz S.A.  
10. Uczestniczenie w procesie wprowadzenia do publicznego obrotu akcji spółek Ceramika 

Nowa Gala S.A. i Firma Chemiczna DWORY S.A. oraz sprzedaż pakietów na GPW S.A.  
11. Sprzedaż akcji 31 spółek mniejszościowych. 
12. Dochodzenie wierzytelności Jupitera NFI S.A. w stosunku do podmiotów trzecich. 
13. Tworzenie i rozwiązywanie rezerw na pakiety akcji spółek portfelowych Jupitera NFI 

S.A.  
14. Monitorowanie sytuacji na rynku funduszy inwestycyjnych. 
15. Bieżący nadzór i monitorowanie działalności spółek portfelowych. 
16. Wyceny dyrektorskie spółek portfelowych Jupitera NFI S.A.  
17. Realizacja nadzoru nad spółkami mniejszościowymi. 
18. Zastosowanie dobrych praktyk w spółkach publicznych w 2004 roku. 
19. Przygotowanie i obsługa Walnych Zgromadzeń Akcjonariuszy Funduszu. 
20. Przygotowywanie materiałów na posiedzenia Rady Nadzorczej Jupitera NFI S.A. oraz 

analiza i realizacja wniosków i zaleceń wynikających z posiedzeń Rady Nadzorczej 
Funduszu. 

IIII..  DDzziiaałłaallnnoośśćć

• 
• 

• 

• 

  JJuuppiitteerraa  NNFFII  SS..AA..  ww  22000044  rrookkuu  

II.1 Przedmiot i  obszar dzia łalności 

Głównym celem działalności NFI (określonym w Ustawie z dnia 30 kwietnia 1993 roku o 
narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji) jest zwiększanie wartości 
aktywów Funduszu poprzez podnoszenie wartości spółek, w których posiada udziały, w 
szczególności poprzez wykonywanie praw z akcji spółek, nabywanie i zbywanie akcji spółek 
oraz udzielanie i zaciąganie pożyczek. 
 
Zgodnie ze statutem JUPITERA NFI S.A. przedmiotem działalności Funduszu jest: 

nabywanie papierów wartościowych emitowanych przez Skarb Państwa, 
nabywanie bądź obejmowanie udziałów lub akcji podmiotów zarejestrowanych i 
działających w Polsce oraz innych papierów wartościowych emitowanych przez te 
podmioty, 
wykonywanie praw z akcji i udziałów oraz papierów wartościowych, jak również 
rozporządzanie nimi,  
udzielanie pożyczek spółkom i innym podmiotom zarejestrowanym i działających w 
Polsce, zaciąganie pożyczek i kredytów dla celu Funduszu. 

 
Ze względu na charakter prowadzonej działalności jedynym przedmiotem obrotu Emitenta są 
papiery wartościowe oraz prawa z nimi związane. Fundusz posiada portfel inwestycyjny, na 
który składają się: 
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• 
• 
• 
• 
• 
• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 

• 
• 
• 

akcje stanowiące udziały wiodące, 
akcje stanowiące udziały mniejszościowe, 
akcje w jednostkach zależnych, 
akcje w jednostkach stowarzyszonych, 
dłużne papiery wartościowe, 
pozostałe papiery wartościowe i inne prawa majątkowe. 

 
Fundusz działa na obszarze Rzeczpospolitej Polskiej.  

II.2 Us ługi zewnę trzne 

Przy realizacji zadań statutowych Fundusz korzysta z usług zewnętrznych w następującym 
zakresie: 
 

w ramach zarządzania majątkiem Jupitera NFI S.A. Fundusz ma zawartą umowę o 
zarządzanie z firmą zarządzającą Trinity Management Sp. z o.o., 
w ramach obsługi księgowej Jupiter NFI S.A. ma zawartą umowę z firmą Korycka, 
Budziak & Audytorzy Sp. z o.o. 
w zakresie usług audytorskich Fundusz korzystał z usług spółki BDO Polska Sp. z o.o. 
(przegląd półroczny sprawozdania finansowego za 2004 rok i badanie roczne 
sprawozdania finansowego za 2003 roku i 2004 rok), 
w zakresie doradztwa prawnego Fundusz korzystał w 2004 roku z usług kancelarii 
prawnych: Kancelaria Adwokacka Śliwiński Zieliński Spółka cywilna, Fabrycki & 
Dudziuk Kancelaria Radców Prawnych Spółka partnerska oraz Kancelaria Prawna 
Altheimer&Grey, 
oraz doraźnie innych podmiotów. 

II.3 G łówne cele dzia łalności Jupitera NFI S.A. w 2004 
roku  

Zgodnie z założeniami wynikającymi ze strategii Jupitera NFI S.A. główne cele działalności 
Funduszu w 2004 roku przedstawiały się następująco: 

aktywny nadzór nad działalnością spółek z portfela inwestycyjnego Funduszu i 
przygotowanie do wprowadzenia inwestora, 
kontynuacja polityki dezinwestycji udziałów wiodących i pakietów mniejszościowych, 
skup akcji własnych jako realizacja polityki zwrotu środków do akcjonariuszy, 
umorzenie akcji własnych. 

II.5 Dzia łalność  inwestycyjna Jupitera NFI S.A. w 2004 
roku  

Zgodnie z przyjętymi celami działania, rok 2004 był okresem postępującego skupu akcji 
własnych celem ich umorzenia. Działania w zakresie aktywności inwestycyjnej Funduszu 
skupiały się wyłącznie na kontynuacji (w bardzo ograniczonym zakresie) dotychczasowych 
projektów w spółkach będących już w portfelu inwestycyjnym Jupitera NFI S.A.. 
 
W wyniku operacji dokonanych w 2004 roku zmianie uległ portfel inwestycyjny Funduszu. 
Zmiany te przedstawiono w poniższej tabeli. 

 10



 

Tabela 3. Zmiany w portfelu inwestycyjnym Jupitera NFI S.A. w 2004 roku. 

Lp. Wyszczególnienie 31.12.2003 
tys. zł 

31.12.2004 
tys. zł 

Zmiana 
wartościowa w 

20043 roku 
 tys. zł 

1.   Udziały wiodące 16.674 0 -16.674 
2.   Udziały mniejszościowe 23.661 7.613 -16.048 
3.   Akcje w jednostkach zależnych 88.321 41.955 -46.366 
4.   Akcje w jednostkach stowarzyszonych 26.716 24.480 -2.236 
5.   Dłużne papiery wartościowe 43.180 5.402 -37.778 
6.   Pozostałe papiery wartościowe i inne prawa 

majątkowe 2.863 20.265 17.402 

7.   Razem portfel inwestycyjny 201.415 99.715 -101.700 

II.5.1 Skala i struktura inwestycji  

Skala dokonywanych inwestycji wynikała z przyjętej strategii Funduszu. Głównym źródłem 
finansowania inwestycji były w 2004 roku środki pozyskane ze sprzedaży udziałów 
wiodących i pakietów mniejszościowych oraz akcji i udziałów w jednostkach 
stowarzyszonych.  
 
W 2004 roku Fundusz poniósł łącznie nakłady inwestycyjne na kwotę 4.148 tys. zł (zakup 
udziałów wiodących, tj. ERG Pustków SA. na kwotę 3.356 tys. zł, zakup udziałów w 
spółkach stowarzyszonych, tj. Energopol-Południe S.A. w kwocie 504 tys. zł oraz zakup 
udziałów w pozostałych krajowych jednostkach na kwotę 288 tys. zł).   
 
Ponadto Fundusz wydatkował znaczące kwoty na zakupy akcji własnych. Łączne nakłady na 
ten cel w 2004 roku wyniosły 61,1 mln złotych. W wyniku przeprowadzonego wezwania 
Fundusz skupił 13 mln akcji własnych, stanowiących 24,96% kapitału własnego. 
 
W 2004 roku Jupiter NFI S.A. w ramach zarządzania wolnymi środkami finansowymi 
dokonywał zakupów papierów dłużnych i lokat terminowych w bankach. W trakcie roku 
zaangażowanie Funduszu w portfel papierów dłużnych (w tym obligacje Skarbu Państwa) 
zmniejszyło się o 37.778 tys. zł. 

II.5.2 Źródła finansowania inwestycji Jupitera NFI S.A. w 2004 r. 
wraz z oceną zarządzania zasobami finansowymi Funduszu 

W okresie ostatnich lat zmieniła się struktura wpływów gotówkowych. O ile w latach 1998 - 
2003 znaczący udział we wpływach miały środki ze sprzedaży akcji w spółkach wiodących i 
mniejszościowych, to w 2004 roku większość wpływów pochodziło ze sprzedaży akcji spółek 
zależnych i pozostałych nabytych poza programem NFI.  
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Tabela 4. Podstawowe źródła finansowania inwestycji Jupitera NFI S.A. w latach 1998 - 2004 (tys. 

zł). 

 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 

Sprzedaż udziałów wiodących  17.856 81.583 49.112 39.338 28.998 13.584 24.799
Sprzedaż udziałów mniejszościowych  33.404 11.336 42.748 27.703 8.999 15.363 33.564
Sprzedaż akcji nabytych poza 
programem NFI 38.294 3.510 43.578 50.134 1.610 11.664 121.509

Wpływy z emisji własnych bonów 
dłużnych – wykup (saldo) 45.618 -24.036 -11.629 -20.125 0 0 0

Zaciągnięte kredyty – spłata (saldo) 0 -38.208 0 0 0 0 0
Razem  135.172 34.185 123.809 97.050 39.607 40.611 179.872

 
Dodatkowo środki będące w dyspozycji Funduszu zwiększyły się w trakcie roku obrotowego 
o 1.390 tys. zł z tytułu spłaty udzielonych wcześniej pożyczek, zaś zwiększyły się z tytułu 
uzyskanych odsetek, dyskont i dywidend w łącznej kwocie 1.560 tys. zł.  
W 2004 roku Fundusz zanotował zwiększenie środków pieniężnych o 147.018 tys. zł do 
kwoty 153.906 tys. zł. 
Wolne środki Funduszu lokowane są w bezpieczne papiery dłużne, w tym obligacje Skarbu 
Państwa, bony skarbowe, bony komercyjne podmiotów o uznanych ratingach oraz 
umieszczone na lokatach. 

II.6 Dzia łalność  w zakresie spó łek portfelowych 

II.6.1 Charakterystyka spółek wiodących pozostałych w portfelu 
wiodącym Jupitera NFI S.A. 

W 2004 roku Jupiter NFI S.A. sprzedał dwie spółki z portfela wiodącego, tj. Zakłady 
Tworzyw Sztucznych ERG w Pustkowie S.A. i Przedsiębiorstwo Budowy Szybów S.A. Na 
dzień 31.12.2004 roku w portfelu wiodącym znajdowały się 4 spółki będące w stanie 
upadłości. 
 
 

II.6.2 Charakterystyka portfela i działalności w 2004 roku w 
zakresie spółek stowarzyszonych i zależnych Jupitera NFI S.A.  

Na koniec 2004 roku w tej grupie portfela największy udział miały: Pro Futuro S.A., Instal 
Kraków S.A. i dataCOM S.A.   
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Wykres 1. Struktura portfela nowych inwestycji wg wartości bilansowej na dzień 31.12.2004 

r. 

Pro Futuro S.A. 
38%

Instal Kraków S.A. 
30%

data.Com S.A. 
23%

e-Katalyst S.A. 
0%

Energopol Południe 
S.A. 
9%

 
 
Analiza struktury branżowej portfela spółek stowarzyszonych i zależnych wskazuję na istotną 
koncentrację sektorową, tj. 60% portfela stanowiły spółki teleinformatyczne i 40% spółki 
budowlane. 
 
Tabela 5. Poziom przychodów ze sprzedaży i wyników netto w spółkach z portfela spółek 
stowarzyszonych i zależnych w 2003 i 2004 roku. 
 

Spółka Przychody  
ze sprzedaży  

w 2003 r. 

Wynik netto  
w 2003 r. 

Przychody  
ze sprzedaży  

w 2004 r. 

Wynik netto  
w 2004 r. 

Pro Futuro 43 682 (19 187) 50 408 (9 155)
Instal Kraków 150 290 1 247 169 190 1 361
dataCOM 16 446 433 27 539 (942)
Energopol Południe 42 634 106 29 388 (315)
e-Katalyst 1 765 (4 745) 1 218 (2 148)
Razem 254 817 (22 146) 277 743 (11 199)
 
W roku 2004 Pro Futuro S.A., Instal Kraków S.A. oraz dataCOM S.A. odnotowały istotny 
wzrost przychodów. Wzrost ten był efektem wprowadzenia nowych produktów, pełnego 
uruchomienia nowych inwestycji oraz zdynamizowania działań pro sprzedażowych. Istotnym 
elementem dynamizującym była także poprawa koniunktury gospodarczej w Polsce. 
Największą poprawę w zakresie rentowności odnotowało Pro Futuro S.A., które w 2003 roku 
poniosło stratę w wysokości 19,2 mln zł, natomiast w 2004 roku strata ta zmniejszyła się o 
ponad 10 mln zł. Pogorszenie wyniku finansowego odnotowano w przypadku spółek 
dataCOM S.A. i Energopol-Południe S.A. Strata poniesiona przez dataCOM S.A. związana 
była z wyceną metodą praw własności posiadanego przez Spółkę pakietu akcji Pro Futuro 
S.A. Natomiast w Energopolu wynikała z faktu, iż Spółka odnotowała znaczny spadek 
przychodów ze sprzedaży oraz istotnego spadku marż realizowanych w branży budowlanej. 
 
Podsumowując wyniki w mijającym 2004 roku można stwierdzić, że w większości 
przypadków nastąpiła znacząca poprawa efektywności działania spółek z jednoczesnym 
umocnieniem ich pozycji rynkowych. Poprawa wyników jest efektem wdrożonych 
programów restrukturyzacyjnych, szczególnie w zakresie kosztów stałych działalności oraz 
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konsekwentnej realizacji opracowanej strategii działania, która zakładała umocnienie pozycji 
Spółek poprzez maksymalizację wiarygodności Spółek jako rzetelnych partnerów.  

II.6.3 Działalność w zakresie spółek mniejszościowych 

W dniu 1 stycznia 2004 roku portfel mniejszościowy JUPITER NFI składał się ze 112 
pakietów o łącznej wartości bilansowej 23.661 tys. zł. 
 
Na koniec 2004 roku Fundusz posiadał udział mniejszościowy w 81 spółkach o wartości 
bilansowej 7.613 tys. zł. Struktura portfela mniejszościowego w zależności od wielkości 
udziału w kapitale akcyjnym przedstawiała się następująco: 
 

24 pakiety poniżej 1,93% udziału w kapitale akcyjnym; • 
• 
• 
• 
• 

17 pakietów stanowiących 1,93% udziału w kapitale akcyjnym; 
35 pakietów zawierających się w przedziale 1,93 - 9,64% udziału w kapitale akcyjnym; 
2 pakiety stanowiące 9,64% udziału w kapitale akcyjnym; 
3 pakiety powyżej 9,64% udziału w kapitale akcyjnym. 

 
Wykres 2. Struktura pakietów mniejszościowych Jupiter NFI na dzień 31.12.2004 r. (w szt).  
 

35 
(1,93% - 9,64%)

17 
(1,93%)

24 
(<1,93%)

3 
(>9,64%)

2 
(9,64%)

 
 

Główne cele dotyczące portfela mniejszościowego w 2004 roku były realizowane poprzez: 
sprzedaż akcji zainteresowanym inwestorom razem z funduszem wiodącym. Jupiter NFI 
S.A. uczestniczył w transakcjach sprzedaży akcji spółek rekomendowanych przez 
fundusze wiodące po dokonaniu pozytywnej oceny atrakcyjności proponowanych 
warunków sprzedaży.  

• 

• aktywne wyszukiwanie inwestorów dla spółek z portfela mniejszościowego. Fundusz 
aktywnie poszukiwał nabywców na akcje spółek mniejszościowych w ramach transakcji 
dotyczących tylko akcjonariuszy mniejszościowych lub samodzielnej sprzedaży w 
przypadku uzyskania satysfakcjonującej ceny.  
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W okresie 2004 roku JUPITER NFI S.A. portfel udziałów mniejszościowych Funduszu 
zmniejszył się o 31 spółki, z czego 20 zostało sprzedanych, a w 11 przypadkach Sądy 
rejestrowe dokonały wyrejestrowania spółki z uwagi na zakończenie procesu likwidacji. 
Ponadto Fundusz sprzedał częściowo 13 pakietów spółek z portfela mniejszościowego. 
Łączny przychód na transakcjach sprzedaży akcji spółek wyniósł ogółem 33.545 tys. zł, a 
zysk zrealizowany 17.252 tys. zł. Największy udział w tych wartościach miała transakcja 
sprzedaży akcji Firmy Chemicznej DWORY S.A. w Oświęcimiu (przychód na poziomie 
ponad 19 mln zł, zysk zrealizowany w kwocie ponad 12 mln zł). Ponadto Fundusz uzyskał  
przychód z tytułu likwidacji spółki Kazeten w kwocie 19.360,00 zł.  
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Tabela 6. Sprzedaż spółek z portfela mniejszościowego.(w PLN) 

Lp. Spółka NFI wiodący Przychód Wynik na 
transakcji 

Wyjście z 
funduszem 
wiodącym 

1. Izolacja Jarocin S.A. * 01 22 908,50 2 318,40 Nie 
2. ZNTK Łapy S.A. * 01 73 912,85 15 931,15 Nie 

3. Instal Rzeszów S.A.  02 65 517,00 65 517,00 Nie 

4. PAFAL S.A.  01 2 850 666,00 287 683,57 Tak 

5. ELBUD S.A.  05 117 593,25 -106 644,59 Nie 
6. HARDEX S.A.  07 326 073,60 80 861,05 Nie 

7. JARO S.A.  15 24 057,00 8 419,95 Nie 
8. ERG Ząbkowice S.A.  10 513 904,00 202 661,48  

9. Bielskie Zakłady Przemysłu 
Lniarskiego LENKO S.A.  

09 886 648,00 335 563,99 Tak 

10. Przedsiębiorstwo Wyposażenia 
Budownictwa  Metalplast – 
Częstochowa S.A.  

08 150 423,00 22 506,26 Nie 

11. Śląskie Zakłady Lin i Drutu 
LINODRUT S.A.  

02 72 318,75 72 318,75 Nie 

12. Zakłady Chemiczne WIZÓW 
S.A.  

06 77 242,74 0,00 Tak 

13. Koszalińskie Przedsiębiorstwo 
Przemysłu Drzewnego S.A. * 

10 70 244,80 38 040,40 Nie 

14. Myszkowska Fabryka Naczyń 
Emaliowanych ŚWIATOWIT 
S.A.  

04 65 575,40 0,00 Nie 

15. Huta Szkła UJŚCIE S.A.  14 3 205 801,36 2 550 145,29 Tak 
16. Transbud Nowa Huta S.A.  04 90 489,97 -5,30 Nie 
17. Resbud S.A.  02 5 087,22 -5 112,78 Nie 

18. Kopalnia Piasku Szczakowa S.A.  15 2 875 910,31 676 833,19 Nie 
19. METALURGIA S.A.  02 329 008,50 329 008,50 Nie 

20. Fabryka Narzędzi Skrawających 
FENES S.A.   

04 102 438,60 6 219,16 Nie 

21. Lubuskie Zakłady Drobiarskie 
S.A.  

11 1 035 903,00 92 548,62 Nie 

22. Firma Chemiczna DWORY S.A.  10 19 444 906,00 12 203 992,10 Tak 

23. WZPB WI-MA S.A.  04 666 672 -98 246,40 Nie 

24. Toruńskie Przedsiębiorstwo 
Przemysłu Drzewnego S.A.  

05 35 293,50 35 293,50 Nie 

25. Lubelskie Przedsiębiorstwo 
Budowlane S.A. ** 

10 436 153,75 436 153,75 Nie 

RAZEM 33 544 749,10 17 252 007,04  

*    Spółki częściowo sprzedane; 
** rozliczenie przychodów przyszłych okresów transakcji sprzedaży z lat poprzednich. 
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II.6.4 Aktywność Funduszu na rynku publicznym 

W 2004 roku Jupiter NFI S.A. podejmował działania związane z wprowadzeniem do 
publicznego obrotu akcji spółek z portfela inwestycyjnego. W maju 2004 roku Komisja 
Papierów Wartościowych i Giełd wyraziła zgodę na wprowadzenie do publicznego obrotu 
akcji spółki Ceramika Nowa Gala S.A. z siedzibą w Końskich. W grudniu 2004 roku Jupiter 
NFI S.A. wraz z Foksal NFI S.A. - Funduszem wiodącym oraz Skarbem Państwa, Magna 
Polonia NFI S.A. wprowadzili do publicznego obrotu na GPW S.A. akcje spółki Firma 
Chemiczna DWORY S.A. z siedzibą w Oświęcimiu. 
Ponadto Jupiter NFI S.A. prowadził sprzedaż akcji spółek z portfela mniejszościowego 
Funduszu notowanych na CETO S.A. W wyniku przeprowadzonych transakcji sprzedał cały 
pakiet akcji spółki Izolacja Jarocin S.A. oraz częściowo akcje 4 spółek. Otrzymał z tego tytułu 
przychody w wysokości ponad 172 tys. zł i zysk na sprzedaży w wysokości 51 tys. zł. 
Transakcje sprzedaży akcji zrealizowane na CETO prezentuje poniższa tabela:   
 
Tabela 7. Transakcje sprzedaży zrealizowane na CETO S.A.  

 
Liczba akcji 
sprzedanych 
w 2004 roku

Przychody 
(zł) Wynik (zł)

Izolacja Jarocin 3 778 22 908,50 2 318,40

ZNTK Łapy 23 666 73 912,85 15 931,15

KPPD 3 426 70 244,80 38 040,40

Resbud 3 000 5 087,22 -5 112,78

Phoimb - - -

Razem  172 153,37 51 177,17

 
W lutym 2004 roku JUPITER NFI S.A. zakupił na rynku publicznym 100.473 akcje spółki 
Energopol-Południe S.A. za kwotę ogółem 503.872,10 zł. Dodatkowo nabywał akcje własne 
(13 mln sztuk akcji za łączną cenę 61,1 mln zł). 
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II.7 Zmiany w strukturze portfela Jupitera NFI S.A.  

Zmianę struktury portfela inwestycyjnego Jupiter NFI S.A. na 31 grudnia 2004 roku w 
porównaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego przedstawia poniższa tabela. 
 
Tabela 8. Zmiana struktury portfela inwestycyjnego Jupiter NFI S.A. w 2004 roku 

Kategoria 

Wartość 
bilansowa 
31.12.2003 

tys. zł 

Udział w 
Portfelu 

inwestycyjnym 

Wartość 
bilansowa 
31.12.2004 

tys. zł 

Udział w 
portfelu 

inwestycyjnym

Udziały wiodące 16.674 8,28% 0 0,00% 

Udziały mniejszościowe 23.661 11,75% 7.613 7,63% 

Udziały w jednostkach 
zależnych 88.321 43,85% 41.955 42,07% 

Udziały w jednostkach 
stowarzyszonych  26.716 13,26% 24.480 24,55% 

Dłużne papiery wartościowe 43.180 21,44% 5.402 5,42% 

Pozostałe papiery wartościowe 
i instrumenty finansowe  2.863 1,42% 20.265 20,32% 

Portfel inwestycyjny 201.415 100,00% 99.715 100,00% 

 
Zmiany, które dokonały się w strukturze portfela inwestycyjnego Funduszu w 2004 roku są 
konsekwencją podjętych przez Jupiter NFI S.A. działań dezinwestycyjnych oraz wyceny 
portfela. Zestawione w powyższej tabeli dane dotyczące struktury portfela inwestycyjnego 
Funduszu na dzień 31.12.2004 roku w porównaniu z dniem 31.12.2003 roku wyraźnie 
obrazują w portfelu inwestycyjnym dominujące znaczenie spółek zależnych i 
stowarzyszonych.  

II.8 Akcje własne 

W roku obrotowym 2004 Jupiter NFI S.A. nabył celem umorzenia łącznie 13 mln akcji 
własnych. Suma wydatków na zakup tych akcji wyniosła 61,1 mln zł. W omawianych okresie 
Fundusz nie dokonał żadnej transakcji zbycia ani umorzenia akcji własnych. W związku z 
powyższym na dzień bilansowy tj. 31.12.2004 roku Jupiter NFI S.A. posiadał 13 mln sztuk 
akcji własnych. 

IIIIII..  PPrrzzeewwiiddyywwaannyy  rroozzwwóójj  JJuuppiitteerraa  NNFFII  SS..AA..  

III.1 Perspektywy rozwoju dzia łalności Jupitera NFI S.A. 

Przyjęta w 2003 roku „Strategia Funduszu na lata 2003-2005” przewidywała zakończenie 
działalności Jupitera NFI S.A. z końcem 2005 roku w pierwotnej formule działalności 
Programu NFI. W konsekwencji przyjęcia tego założenia zmianie uległy też poszczególne 
sfery działalności Funduszu. Konsekwencją przyjęcia tego założenia były: 
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1. W zakresie portfela inwestycyjnego: 
- w odniesieniu do portfela spółek wiodących - przyspieszenie procesu pozyskiwania i 

wprowadzania inwestorów strategicznych, 
- w odniesieniu do portfela udziałów mniejszościowych - aktywne kontynuowanie procesu 

konsolidacji i sprzedaży akcji z portfela mniejszościowego, 
- w zakresie spółek z grupy nowych inwestycji - stopniowe wprowadzanie inwestorów 

branżowych. 
2. W zakresie inwestycji: 
- ograniczenie inwestowania do minimum i wyłącznie do wcześniejszych projektów oraz 

stopniowe kierowanie strumienia środków pieniężnych do akcjonariuszy. 

III.2 Czynniki mające wp ływ na wyniki dzia łalności i  rozwój 
Jupitera NFI S.A. (w tym czynniki ryzyka i  zagrożeń)  

Prawne regulacje dotyczące funkcjonowania NFI 
Istotne znacznie dla dalszego funkcjonowania Jupiter NFI S.A. będą miały regulacje prawne 
dotyczące całego rynku NFI. Dotyczy to zarówno bieżących uregulowań szczególnie 
podatkowych, jak i stworzenie możliwości bądź jej braku w zakresie ewentualnego 
przekształcenia NFI w specjalistyczne fundusze zamknięte działające zgodnie z ustawą o 
funduszach zamkniętych.  

Koniunktura gospodarcza  
Kształtowanie się wyników spółek portfelowych będzie w dużym stopniu uzależnione od 
osiągnięcia określonego tempa rozwoju gospodarczego i zdeterminuje możliwość uzyskania 
odpowiednich cen transakcyjnych przy sprzedaży ich pakietów. Ponadto należy zwrócić 
uwagę, iż koncentracja portfela Funduszu na spółkach z sektora teleinformatycznego nadal 
obciążona jest znaczącym ryzykiem tej branży. 

Możliwości zbycia pakietów mniejszościowych 
Notuje się przypadki sprzedaży spółek portfelowych przez inne fundusze wiodące z 
pominięciem funduszy mniejszościowych.  

Oczekiwania oraz plany akcjonariuszy Funduszu 
Duże znaczenie dla funkcjonowania Funduszu będą miały oczekiwania i plany jego 
akcjonariuszy. Biorąc pod uwagę tendencję, która wyraźnie zarysowała się w ostatnim czasie, 
można oczekiwać, iż nastąpi kontynuacja procesu kierowania strumienia środków 
pieniężnych do akcjonariuszy.  
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IIVV..  AAkkttuuaallnnaa  ii  pprrzzeewwiiddyywwaannaa  ssyyttuuaaccjjaa  ffiinnaannssoowwaa    

IV.1 Omówienie podstawowych wielkości ekonomiczno-
finansowych wraz z opisem czynników (w tym o nietypowym 
charakterze) mających wp ływ na osiągnię te wyniki z 
dzia łalności w 2004 roku. 

Podstawowe wielkości opisujące sytuację finansową Jupitera NFI S.A. w 2004 roku 
przedstawiono w poniższej tabeli: 
 
Tabela 9. Wybrane dane finansowe. 
LLpp
..  WWyysszzcczzeeggóóllnniieenniiee  22000044  

1. Aktywa razem 257.893 tys. zł 
2. Aktywa netto 254.204 tys. zł 
3. Zysk netto 85.901 tys. zł 
4. Wartość aktywów netto na jedną akcję (w zł) 6,51 
5. Zysk na jedną akcję (w zł) 1,79 
6. Zobowiązania razem na 31.12.2004 r. 1.296 tys. zł 

 
W roku 2004 Fundusz zanotował dodatni wynik netto. Zysk netto w okresie tym wynosił 
około 86 mln zł. W swojej strukturze osiągnięty zysk w głównym stopniu jest pochodną 
sprzedaży spółek portfelowych, udziału w wynikach finansowych spółek konsolidowanych 
metodą praw własności oraz dokonanych rezerw i odpisów aktualizujących. Do pozytywnych 
zjawisk w 2004 roku zaliczyć należy w szczególności: utrzymanie wysokiego tempa 
dezinwestycji, wzrost udziału płynnych aktywów, brak zadłużenia Funduszu. Jako dobre 
należy uznać wyniki osiągnięte przez większość spółek portfelowych. Największy wpływ na 
wynik Funduszu za 2004 rok miało wprowadzenie do publicznego obrotu oraz sprzedaż na 
giełdzie akcji spółki z portfela nowych inwestycji, tj. Ceramika Nowa Gala S.A. i spółki z 
portfela mniejszościowego, tj. Firma Chemiczna DWORY S.A.   
 
Zakłada się, że w kolejnym okresie Fundusz będzie kontynuował proces sprzedaży 
posiadanych akcji i udziałów. Dzięki niemu wzrastać będzie znaczenie płynnych aktywów. 
Inwestycje Funduszu będą miały charakter selektywny, skoncentrowany na kontynuowaniu 
zaangażowania we wcześniej rozpoczętych projektach oraz zakupach akcji własnych.  
Z punktu widzenia identyfikacji czynników ryzyka zasadnicze znaczenie ma tempo rozwoju 
gospodarczego Polski, które determinować będzie zarówno wyniki osiągane przez spółki 
portfelowe, jak i wyznaczać będzie jakość rynku inwestorskiego oraz skalę 
przeprowadzonych dezinwestycji. Wpływ tych czynników na wyniki finansowe Funduszu jest 
trudny do oszacowania, szczególnie w zakresie spółek z sektora telekomunikacyjnego i 
budowlanego. 
 
W 2004 roku Jupiter NFI S.A. zanotował zysk netto w wysokości 85,9 mln zł. Aktywa netto 
na koniec ubiegłego roku wyniosły 254.204 tys. zł, co w przeliczeniu na jedną akcję daje 
wartość 6,51 zł. 
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Na wyniki Funduszu w 2004 roku największy wpływ miały następujące elementy: 
 
Tabela 10. Struktura wyniku finansowego Jupitera NFI S.A. w 2004 roku. 

WWyysszzcczzeeggóóllnniieenniiee  22000044  
• Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji –  86.553 tys. zł 
• Przychody z dłużnych papierów wartościowych, dywidend 

od spółek mniejszościowych i odsetek oraz pozostałe 
przychody operacyjne -  

6.471 tys. zł 

• Rezerwy i odpisy aktualizujące –  (8.908) tys. zł 
• Koszty operacyjne – (11.955) tys. zł 
• Udział w wyniku finansowym netto (w stracie) – (315) tys. zł 
• Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny – 15.405 tys. zł 
• Pozostałe koszty operacyjne - (1.350) tys. zł 

 
Ogółem przychody z tytułu dokonanych przez Fundusz w 2004 roku dezinwestycji wyniosły 
180.388 tys. zł, zaś wynik zrealizowany na sprzedaży i likwidacji akcji i udziałów 86.094 tys. 
zł. Największy udział wartościowy w całkowitych przychodach pochodził ze sprzedaży 
spółek z portfela nowych inwestycji i mniejszościowych.  
 
Strukturę przychodów i zysków zrealizowanych z tytułu sprzedaży akcji i udziałów w 2004 
roku przedstawia poniższe zestawienie. 
 
Tabela 11. Struktura przychodów i zysków zrealizowanych z tytułu sprzedaży akcji i udziałów 
w 2004 roku 

Udziały Przychód  
tys. zł 

Zyski / straty zrealizowane 
tys. zł 

Wiodące 24.799 1.252 
Zależne 120.702 66.840 
Stowarzyszone 0 0 
Mniejszościowe 33.545 17.252 
Pozostałe 1.323 731 
Razem 180.369 86.075 

 
W 2004 roku wydatki związane z inwestycjami wyniosły sumarycznie 67.648 tys. zł. 
Wydatki te związane były z zakupem akcji własnych Funduszu (61.100 tys. zł), zakupem 
akcji spółki Ceramika Nowa Gala S.A. (2.400 tys. zł), zwiększeniem udziału kapitałowego w 
spółce ZTS Erg Pustków S.A. (łączna kwota 3.644 tys. zł) oraz zakupem akcji spółki 
Energopol-Południe S.A. (504 tys. zł). 
 
Stan dłużnych papierów wartościowych zmniejszył się w trakcie roku o 37.778 tys. zł i 
wyniósł na koniec okresu 5.402 tys. zł. 
 
W trakcie roku Fundusz zbył akcje w dwóch spółkach wiodących, tj. PBSz S.A. i ZTS ERG 
w Pustkowie S.A. Na dzień 31.12.2004 roku w portfelu spółek wiodących Jupitera 
znajdowały się jedynie spółki postawione w stan upadłości lub likwidacji. Spółki te mają 
zerową wartość bilansową.  
 
Na 31.12.2004 roku w portfelu inwestycyjnym Funduszu znajdowało się 81 spółek 
mniejszościowych. Ich wartość bilansowa wyniosła 7.613 tys. zł. Ilość spółek w portfelu 
Funduszu zmniejszyła się w trakcie roku o 31, natomiast wartość uległa zmniejszeniu o 
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16.048 tys. zł, w tym z tytułu sprzedaży udziałów oraz z tytułu utworzonych rezerw na trwałą 
utratę wartości.  
 
Portfel notowanych akcji i udziałów mniejszościowych i pozostałych jednostek krajowych 
został wyceniony na dzień bilansowy według cen rynkowych. Zyski niezrealizowane z 
wyceny per saldo wyniosły łącznie 15.405 tys. zł, w tym zyski w kwocie 15.480 tys. zł z 
tytułu wyceny posiadanego pakietu akcji Ceramiki Nowej Gali S.A i dłużnych papierach 
wartościowych, będących krótkoterminowymi inwestycjami Funduszu w kwocie 11 tys. zł.  
 
Wskaźnik udziału spółek stowarzyszonych i zależnych oraz akcji i udziałów w pozostałych 
jednostkach krajowych w całości portfela inwestycyjnego Funduszu wyniósł około 86,94%  
 
W większości spółek będących w portfelu inwestycyjnym Jupitera NFI S.A. 2004 rok był 
okresem lepszym niż rok 2003. Kontrybucja spółek z grupy zależnych i stowarzyszonych w 
wyniku Funduszu wyniosła (1.215 tys.) zł (strata) wobec (16.372 tys.) zł (strata) w 2003 roku.  
 
Koszty operacyjne Funduszu wyniosły w 2004 roku 11.955 tys. zł W stosunku do 
analogicznego okresu w roku ubiegłym koszty są niższe o 1.881 tys. zł (o blisko 13,59%).  
W strukturze kosztów dominującą pozycję stanowi wynagrodzenie za zarządzanie 9.789 tys. 
zł, co stanowi 82% kosztów ogółem.  
 
Fundusz w trakcie 2004 roku osiągnął ponadto przychody z tytułu:  

odsetek od udzielonych pożyczek spółkom portfelowym oraz lokat bankowych oraz 
pozostałych odsetek w wysokości 1.654 tys. zł, 

• 

• 

• 

pozostałych przychodów operacyjnych na kwotę 2.347 tys. zł, na którą składały się: 
rozwiązane rezerwy na należności z tytułu pożyczek (48 tys. zł), rozwiązane rezerwy na 
należności za sprzedane akcje (788 tys. zł), rozwiązane rezerwy na inne należności (25 
tys. zł) oraz przychody operacyjne, w tym zwrot opłat skarbowych i podatku od 
czynności cywilno-prawnych (325 tys. zł), zatrzymane zadatki z tytułu sprzedaży akcji i 
udziałów (256 tys. zł), przychody z tytułu uczestnictwa w Radach Nadzorczych (87 tys. 
zł) i pozostałe przychody (5 tys. zł), należności zasądzone (275 tys. zł) i rozwiązanie 
rezerw na koszty czynszów Gromada Tours (538 tys. zł), 
pozostałe przychody w wysokości 2.402 tys. zł, z tytułu lokowania wolnych środków w 
dłużne papiery wartościowe. 

 
Wolne środki w danym okresie lokowano przede wszystkim w obligacje, papiery dłużne a 
także na lokatach bankowych. 
 
Zobowiązania Funduszu na 31.12.2004 roku wyniosły 1.269 tys. zł. Fundusz nie posiada 
zobowiązań z tytułu kredytów, pożyczek i emisji bonów komercyjnych. 
 
W 2004 roku wystąpiły następujące istotne czynniki i nietypowe zdarzenia, które miały 
wpływ na osiągnięty wynik z działalności gospodarczej: 
1. Dokonano odpisów aktualizujących wartość portfela inwestycyjnego z tytułu trwałej 

utraty wartości, w wyniku których uległ pogorszeniu wynik o (1.791) tys. zł. 
2. Rozwiązano rezerwę na odpisy aktualizacyjne wartości akcji i udziałów z tytułu 

ujednolicenia zasad rachunkowości w spółkach zależnych i stowarzyszonych w 
wysokości 2.082 tys. zł. 

3. Negatywnie na wynik wpłynęły odpisy wartości firmy z wyceny spółek zależnych w 
kwocie (12.643) tys. złotych. 
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4. Rozwiązano rezerwy na trwałą utratę wartości akcji spółek wiodących w kwocie 2.119 
tys. zł.  

6. Rozwiązano odpisy aktualizacyjne na należności w kwocie 1.179 tys. zł.  

IV.2 Zaciągnię te i  udzielone kredyty i  pożyczki,  udzielone 
poręczenia i  gwarancje oraz transakcje z podmiotami 
powiązanymi 

Na dzień 31 grudnia 2004 roku Jupiter NFI S.A. nie posiadał zobowiązań z tytułu kredytów 
oraz wyemitowanych Bonów Komercyjnych. 
 
Informacje o udzielonych pożyczkach według terminów ich wymagalności, ze szczególnym 
uwzględnieniem pożyczek udzielonych jednostkom grupy kapitałowej emitenta przedstawia 
poniższa tabela: 
 
Tabela 12. Saldo należności z tytułu udzielonych pożyczek według terminów ich 
wymagalności (tys. zł) 

Pożyczkobiorca Niespłacona 
kwota pożyczki Należne odsetki Należność razem Utworzone 

rezerwy 
Termin 

wymagalności
Izolacja Nidzica 
S.A.  1.000.000,00 173.471,44 1.173.471,44 1.173.471,44 2003-11-30 

Auto Centrum 50.000,00 26.089,54 76.089,54 0,00 2005-03-31 

RAZEM 1.050.000,00 199.560,98 1.249.560,98 1.173.471,44  
 
W 2004 roku Jupiter NFI S.A. nie udzielił żadnych pożyczek na rzecz innych podmiotów 
gospodarczych. 
 
W dniu 11 lipca 2003 roku, na podstawie aneksu nr 1 do umowy przewłaszczenia na 
zabezpieczenie nr 02/027/03, dokonano przewłaszczenia, pod warunkiem zawieszającym 
niespłacenie kredytu przez kredytobiorcę, obligacji należących do Funduszu o wartości 2.500 
tys. zł na zabezpieczenie spłaty kredytu udzielonego przez BRE Bank S.A. na rzecz Pro 
Futuro S.A. – podmiotu zależnego od Funduszu. Przedmiotem przewłaszczenia jest 2.500 
sztuk Obligacji Skarbu Państwa o wartości nominalnej 1.000,00 zł każda, z terminem wykupu 
w dniu 12 grudnia 2004 roku, przedłużonym do dnia 12 sierpnia 2005 roku.  
 
Łącznie z podanymi powyżej danymi Fundusz lub podmioty od niego zależne nie udzieliły 
poręczeń i gwarancji podmiotom zależnym na kwotę przekraczającą 10% kapitałów własnych 
Funduszu. 
 
W okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku Fundusz dokonał następujących 
transakcji z podmiotami powiązanymi, przekraczającymi równowartość kwoty 500 tys. 
EURO. 
 
Tabela 13. Transakcje z podmiotami powiązanymi (tys. zł) 

Nazwa spółki Rodzaj powiązań z 
Funduszem Kwota transakcji Rodzaj transakcji 

Trinity Management Sp. z o.o. firma zarządzająca 9.891 umowa o zarządzanie  

Pro Futuro S.A./dataCOM S.A.   zależna 3.681 
zakupy usług w ramach 
prowadzonej 
działalności operacyjnej 
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IV.3 Objaśnienie różnic pomiędzy wynikami finansowymi 
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym rocznym i raporcie 
za IV kwarta ł  2004 roku. 

Fundusz nie publikował prognozy wyników za okres objęty raportem ani dotyczących innych 
okresów. 
Różnice pomiędzy raportem za IV kwartał 2004 roku SAF-Q IV/2004 a sprawozdaniem 
finansowym za 2004 rok w zakresie wyniku netto przedstawia poniższa tabela: 
 
Tabela 14. Różnica w wyniku netto 

Wynik netto w tys. zł 
(wg raportu za IV kwartał 2004 

r.) 

Wynik netto w tys. zł 
(wg sprawozdania za 2004 r.) 

Zmiana wartościowa  
w tys. zł 

88.388 85.901 (2.487) 

 
Szczegółowy opis różnic został zamieszczonych w punkcie 14 dodatkowych not 
objaśniających. 

VV..  IInnffoorrmmaaccjjee  uuzzuuppeełłnniiaajjąąccee..    

1. dot. Art. 49.2 pkt 3) Ustawy o rachunkowości - ze względu na charakter prowadzonej 
działalności Jupiter NFI S.A. nie prowadzi badań naukowych i technicznych. 

 
2. dot. Art. 64.6.8) Rozporządzenia Rady Ministrów w sprawie rodzaju informacji bieżących 

i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych z dnia 
16.10.2001 roku - w 2004 roku Jupiter NFI S.A. nie przeprowadził emisji papierów 
wartościowych (akcji, obligacji zamiennych, itp.). 

 
3. dot. Art. 64.6.17) Rozporządzenia Rady Ministrów w sprawie informacji bieżących i 

okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych z dnia 16.10.2001 
roku - W okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku nie zostały udzielone 
członkom Zarządu Funduszu, członkom organów nadzorczych Funduszu oraz ich osobom 
bliskim żadne pożyczki, kredyty, gwarancje, poręczenia oraz inne umowy zobowiązujące 
przez Fundusz oraz odrębnie przez jednostki, w których Fundusz posiada udziały wiodące 
lub przez jednostki zależne i stowarzyszone. 

 
4. dot. Art. 64.6.20) Rozporządzenia Rady Ministrów w sprawie informacji bieżących i 

okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych z dnia 16.10.2001 
roku - Zarządowi Jupitera NFI S.A. nie są znane umowy, w wyniku których mogą w 
przyszłości nastąpić zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez dotychczasowych 
akcjonariuszy. W efekcie planowanego umorzenia akcji własnych Funduszu nastąpi wzrost 
udziałów poszczególnych akcjonariuszy. 
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