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I. Stan formalno - prawny dzialalnosci JUPITER S.A. w 2004

roku

1.1 Akcjonariat

Na dzien 1 stycznia 2004 roku akcjonariat Jupitera NFI S.A., wedlug posiadanych przez

Fundusz informacji, ksztaltowat si¢ nastepujaco:

Liczba akcji
BANK PEKAO S.A. 19 493 148
Skarb Panstwa 8 616 840
Otwarty Fundusz Emerytalny DOM 4 000 000
Bankowy OFE 3295 000
Deutsche Bank Securities Inc. 3134075
Pozostali 13 533 141

Udzial w kapitale akcyjnym

37,43%
16,55%
7,68%
6,33%
6,02%
25,99%

W trakcie roku struktura akcjonariatu ulegta zmianie i na dzien 31 grudnia 2004 roku, wedtug

posiadanych przez Fundusz informacji, ksztaltowata si¢ nastgpujaco:

Liczba akcji
Pekao Ustugi Korporacyjne S.A. 13 873 836
JUPITER NFI S.A. 13 000 000
Trinity Management Sp. z o.0. 3160 327
Otwarty Fundusz Emerytalny DOM 3 100 000
Skarb Panstwa 2972 527
Pozostali 15965 514

1.2 Zmiany w Statucie

W 2004 roku nie dokonano zadnych zmian w Statucie Funduszu.

1.3 Wtadze Funduszu

1.3.1 Rada Nadzorcza

W trakcie 2004 roku dokonane zostaly zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze;j.

Udzial w kapitale akcyjnym

26,64%
24,97%
6,07%
5,95%
5,71%
30,66%




W dniu 1 stycznia 2004 roku Rada Nadzorcza Funduszu wystgpowala w nastgpujacym
sktadzie:

Przewodniczacy - Stawomir Golonka

Sekretarz - Jerzy Andrzej Kotarski
Cztonek - Marek Izydor Kaminski
Cztonek - Stanistaw Antoni Ladyka
Cztonek - Jakub Gosk

Cztonek - Urszula Iwona Pataszek
Cztonek - Stawomir Kruzmanowski
Cztonek - Andrzej Eugeniusz Hajkowski

W dniu 10 lutego 2004 roku Pan Stanistaw Ladyka i Pan Jerzy Kotarski ztozyli rezygnacjg z
pehienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej Funduszu.

W dniu 11 lutego 2004 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu
odwotato z Rady Nadzorczej Pana Stawomira Golonkg — Przewodniczacego Rady, Pana
Marka Kaminskiego — Cztonka Rady i1 Pana Stawomira Kruzmanowskiego — Czlonka Rady.

Ponadto w dniu 11 lutego 2004 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Funduszu powotato Rad¢ Nadzorcza na nowa kadencje w nastgpujacym sktadzie:

Przewodniczacy - Elzbieta Krakowiak
Wiceprzewodniczacy - Artur Andrzej Czyz

Sekretarz - Piotr Marcin Miatkowski
Cztonek - Elzbieta Iwona Zuchaj

Czlonek - Lubomir Charchalis

Czlonek - Waldemar Zdzistaw Markiewicz
Czlonek - Urszula Iwona Pataszek
Czlonek - Jakub Gosk

Cztonek - Andrzej Eugeniusz Hajkowski

Do konca 2004 roku Rada Nadzorcza pracowata w niezmienionym sktadzie.
13.2 Zarzqd

W 2004 roku nie nastapily zadne zmiany w sktadzie Zarzadu Jupitera NFI S.A.

Sktad Zarzadu na dzien 31 grudnia 2004 roku przedstawiat si¢ nastgpujaco:

Prezes Zarzadu Janusz Stanistaw Koczyk

Wiceprezes Zarzadu Zbigniew Mikotaj Niesiobedzki

1.3.3 Wynagrodzenia osob zarzqdzajqcych i nadzorujqcych
Fundusz.

Cztonkowie Zarzadu Funduszu nie pobierali w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia
2004 roku wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji w Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie wyptacil Zadnych




wynagrodzen, nagrod ani premii czlonkom Zarzadu.
Jednocze$nie osobom zarzadzajacym zostaly wyptacone wynagrodzenia z tytutu zasiadania w
radach nadzorczych spotek stowarzyszonych i zaleznych na taczna kwotg 117,6 tys. ztotych.

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej w okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia
2004 roku wyniosty 302,9 tys. ztotych.

W okresie od 1 stycznia 2003 roku do 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie wyptacil zadnych
nagrod ani wynagrodzen z zysku cztonkom organéw nadzorczych Funduszu.

Cztonkowie organdéw nadzorczych Funduszu nie otrzymali w okresie od 1 stycznia 2004 roku
do 31 grudnia 2004 roku zadnego wynagrodzenia w tym rowniez zadnych nagrod i
wynagrodzen z zysku od jednostek, w ktorych Fundusz posiada udzialy wiodace oraz od
jednostek stowarzyszonych i1 zaleznych Funduszu.

1.3.4 Akcje Jupitera NFI S.A. i spotek portfelowych w posiadaniu
wladz Funduszu.

W posiadaniu 0s6b zarzadzajacych na koniec 2004 roku znajdowato sig 48 akcji Jupitera NFI
S.A.

Tabela 1. Lgczna liczba akcji Jupitera NFI S.A. w posiadaniu osob zarzqdzajqcych

o Laczna !i.czba L‘qczna war.tooéé

akcji nominalna akcji (w z})
Janusz Koczyk Prezes 24 2,40
Zbigniew Niesiobedzki Wiceprezes 0 0,0
Tadeusz Roczniak Prokurent 24 2,40
Razem 48 4,80

Wedlug stanu na dzien sporzadzenia Sprawozdania, cztonkowie Zarzadu oraz Prokurenci nie
posiadaja akcji i udziatéw w jednostkach grupy kapitatowej Emitenta.

Na dzien 31.grudnia 2004 roku w posiadaniu oséb nadzorujacych znajdowaty si¢ 22 akcje
Jupitera NFI S.A.




Tabela 2. Lqczna liczba akcji Jupiter NFI S.A. w posiadaniu 0sob nadzorujqcych

Laczna liczba  Laczna warto$¢ nominalna akcji (w
akeji zh)

Elzbieta Krakowiak 0 0,00
Artur Czyz 22 2,20
Piotr Miatkowski 0 0,00
Elzbieta Zuchaj 0 0,00
Lubomir Charchalis 0 0,00
Urszula Palaszek 0 0,00
Waldemar Markiewicz 0 0,00
Jakub Gosk 0 0,00
Andrzej Hajkowski 0 0,00
Razem 22 2,20

Wedlug stanu na dzien sporzadzenia Sprawozdania cztonkowie Rady Nadzorczej Emitenta
nie posiadajq akcji i udzialdéw w jednostkach Grupy Kapitalowej Emitenta.

1.4 Znaczqce umowy

W trakcie 2004 roku JUPITER NFI S.A. byl strona nastgpujacych znaczacych umow
(zestawienie chronologiczne):

Energopol-Poludnie S.A. JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. w Warszawie w
dniu 17 lutego 2004 roku zakupit 100.473 akcje spotki Energopol-Poludnie S.A. za kwote
ogoéltem 503.872,10 zl. Po dokonaniu zakupu Fundusz posiada 1.040.473 akcje zwykte, ktore
stanowia 46,87% kapitatu zaktadowego oraz 24,59% ogolnej liczby gloséw na WZA Spoiki.

Zaklady Tworzyw Sztucznych ,,ERG” Pustkéow S.A. JUPITER Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. w czerwcu 2004 roku nabyt 273.092 akcje spotki Zaktady Tworzyw
Sztucznych ERG w Pustkowie S.A. za faczna ceng 3.356.443,79 zt. Akcje te zostaty wlaczone
do przeprowadzonej lipcu 2004 roku transakcji zbycia wszystkich akcji tej Spoiki.

Zaklady Tworzyw Sztucznych ,,ERG” Pustkow S.A. JUPITER Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. w Warszawie w dniu 5 lipca 2004 roku zbyt na rzecz Pana Mariana
Kwietnia oraz spotki Zaklady Przetworcze Surowcdéw Chemicznych i1 Mineralnych
»Piotrowice” Sp. z 0.0. z siedziba w Piotrowicach 835.594 akcje zwykte na okaziciela, o
warto$ci nominalnej 2,64 zl kazda, spotki Zaktady Tworzyw Sztucznych ,,ERG” Pustkow
S.A. z siedziba w Pustkowie, stanowiacych 57,84% jej kapitalu zakladowego 1
uprawniajacych do takiej samej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu, stanowiacych
57,84% ogolnej liczby glosow. Fundusz za sprzedany pakiet akcji otrzymal taczna ceng w
wysokosci 16.269.015,18 zi. Wartos¢ ewidencyjna tych aktywow w ksiggach rachunkowych
Funduszu wynosita 12.983.784,88 zl.

Zaklady Tworzyw Sztucznych ,,ERG” Pustkéow S.A. JUPITER Narodowy Fundusz
Inwestycyjny S.A. w Warszawie w dniu 19 lipca 2004 roku zbyl na rzecz spotki Zaktady
Przetworcze Surowcoéw Chemicznych i Mineralnych ,,Piotrowice” Sp. z 0.0. z siedziba w
Piotrowicach 53.550 akcji zwyktych na okaziciela, o warto$ci nominalnej 2,64 zt kazda,
spotki Zaktady Tworzyw Sztucznych ,,ERG” Pustkéw S.A. z siedziba w Pustkowie, za taczna




cen¢ w wysokosci 1.042.618,50 zt.

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. JUPITER NFI S.A. z siedziba w Warszawie
w dniu 7 wrze$nia 2004 roku nabyt 13.000.000 akcji wlasnych o warto$ci nominalnej 0,10 zi,
stanowiacych okoto 24,96% kapitalu zakladowego Funduszu i uprawniajacych do 13.000.000
glosow stanowiacych okoto 24,96% ogolnej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu
Funduszu. Transakcja ta zostala rozliczona w dniu 8 wrzesnia 2004 roku. Powyzsze akcje
Fundusz nabyl w celu umorzenia, zgodnie z art. 362 § 1 pkt. (5) kodeksu spoétek handlowych,
w drodze publicznego wezwania do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Funduszu ogtoszonego
w dniu 12 sierpnia 2004 roku, zgodnie z postanowieniami art. 151 Ustawy prawo o
publicznym obrocie papierami wartosciowymi. Cena nabycia jednej akcji Funduszu wynosita
4,70 zt brutto, tj. za wszystkie nabyte akcje Fundusz zaptacit kwote 61.100.000,00 zt. Nabycie
to zostato sfinansowane w catosci ze $rodkdéw pienigznych posiadanych przez Fundusz. W
odpowiedzi na wezwanie, ING Securities S.A. z siedziba w Warszawie — podmiot
posredniczacy w przeprowadzeniu wezwania, przyjal zapisy na taczna liczbg 45.096.432
akcje, tj. redukcja wyniosta 71,17%.

Przedsi¢gbiorstwo Budowy Szybow S.A. JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. z
siedziba w Warszawie w dniu 15 wrzesnia 2004 roku zbyt na rzecz spotki KOPEX S.A. z
siedziba w Katowicach 2.742.751 akcji zwyklych na okaziciela, o warto$ci nominalnej 2,94 zt
kazda akcja, spotki Przedsigbiorstwo Budowy Szybow S.A. z siedziba w Bytomiu
stanowiacych 58,82% jej kapitatu zaktadowego i1 uprawniajacych do takiej samej liczby
gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki, stanowiacych 58,82% ogolnej liczby glosow.
Fundusz za sprzedany pakiet akcji otrzymat taczna cene w wysokosci 7.487.710,23 zi.
Warto$¢ ewidencyjna tych aktywow w ksiggach rachunkowych Funduszu byta réwna ich
cenie sprzedazy.

Ceramika Nowa Gala S.A. JUPITER Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. z siedziba w
Warszawie w dniu 11 i 12 pazdziernika 2004 roku zbyl, w transakcjach pakietowych na
Gieldzie Papierow Wartosciowych w Warszawie, 19.159.074 akcje zwykte na okaziciela, o
warto$ci nominalnej 1,00 zt kazda akcja, spotki Ceramika Nowa Gala S.A. z siedziba w
Konskich, stanowiacych 51,86% jej kapitatu zaktadowego 1 uprawniajacych do takiej same;j
liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spoéiki, stanowiacych 51,86% ogolnej liczby
glosoOw. Rozliczenie transakcji pakietowych nastapito w Krajowym Depozycie Papierow
Wartosciowych w dniu 13 pazdziernika 2004 roku. Po rozliczeniu transakcji Fundusz
pozostat akcjonariuszem posiadajacym 2.400.000 akcji, ktore jeszcze nie zostaly dopuszczone
do publicznego obrotu gieldowego, stanowiacych 6,50% jej kapitalu zakladowego i
uprawniajacych do takiej samej liczby glosow na Walnym Zgromadzeniu Spoéiki,
stanowiacych 6,50% ogodlnej liczby gltosow.

Cena sprzedazy uzyskana przez Fundusz za jedna akcj¢ Spotki w ww. transakcjach wyniosta
6,30 zt, co daje taczna ceng¢ w wysokosci 120.702.166,20 zt. Warto§¢ ewidencyjna tych
aktywow w ksiggach rachunkowych Funduszu byta rowna 51.810.190,35 zi.

L5 Formalna dzialalnosé¢ Zarzqdu Funduszu w 2004 roku.

W 2004 roku Zarzad obradowat na 39 posiedzeniach i podjat 83 uchwat jednogtosnie.

Gtownymi problemami jakimi zajmowat si¢ Zarzad byty:

1. Organizacja 1 planowanie dziatalno$ci Funduszu w spolkach wiodacych i nowych
inwestycjach.

2. Zabezpieczenie funkcjonowania formalno-prawnego Funduszu.




Plany dziatalnosci Funduszu wobec spotek portfelowych w 2004 roku.

Plan finansowy Funduszu na 2005 rok

Strategia zakupu akcji wiasnych przez Jupiter NFI S.A. w 2004 roku.

Wezwanie do zapisywania si¢ na sprzedaz akcji Jupitera NFI S.A.

Plany dezinwestycyjne: stan realizacji i modele rozwigzan.

Dziatalno$¢ Funduszu na rynku nowych inwestycji.

Negocjacje i sprzedaz inwestorowi strategicznemu akcji 2 spotek wiodacych:

ZTS ERG Pustkéw S.A.

PBSz S.A.

0. Uczestniczenie w procesie wprowadzenia do publicznego obrotu akcji spotek Ceramika
Nowa Gala S.A. i Firma Chemiczna DWORY S.A. oraz sprzedaz pakietow na GPW S.A.

11. Sprzedaz akcji 31 spotek mniejszosciowych.

12. Dochodzenie wierzytelnosci Jupitera NFI S.A. w stosunku do podmiotéw trzecich.

13. Tworzenie i rozwigzywanie rezerw na pakiety akcji spotek portfelowych Jupitera NFI

S.A.

14. Monitorowanie sytuacji na rynku funduszy inwestycyjnych.

15. Biezacy nadzor i monitorowanie dziatalnosci spoétek portfelowych.

16. Wyceny dyrektorskie spotek portfelowych Jupitera NFI S.A.

17. Realizacja nadzoru nad spotkami mniejszosciowymi.

18. Zastosowanie dobrych praktyk w spotkach publicznych w 2004 roku.

19. Przygotowanie i obstuga Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy Funduszu.

20. Przygotowywanie materialow na posiedzenia Rady Nadzorczej Jupitera NFI S.A. oraz

analiza 1 realizacja wnioskow 1 zalecen wynikajacych z posiedzen Rady Nadzorczej

Funduszu.
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II. Dzialalnos¢ Jupitera NFI S.A. w 2004 roku

11.1 Przedmiot i obszar dzialalnosci

Glownym celem dziatalno$ci NFI (okreslonym w Ustawie z dnia 30 kwietnia 1993 roku o
narodowych funduszach inwestycyjnych 1 ich prywatyzacji) jest zwigkszanie wartosci
aktywow Funduszu poprzez podnoszenie wartosci spotek, w ktorych posiada udziaty, w
szczegoOlnosci poprzez wykonywanie praw z akcji spotek, nabywanie i zbywanie akcji spotek
oraz udzielanie i zaciaganie pozyczek.

Zgodnie ze statutem JUPITERA NFI S.A. przedmiotem dziatalnos$ci Funduszu jest:
. nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

o nabywanie badZz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i
dziatajacych w Polsce oraz innych papierdw wartosciowych emitowanych przez te
podmioty,

o wykonywanie praw z akcji 1 udziatlow oraz papierow warto$ciowych, jak roéwniez

rozporzadzanie nimi,
o udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacych w
Polsce, zaciaganie pozyczek i1 kredytow dla celu Funduszu.

Ze wzgledu na charakter prowadzonej dziatalnosci jedynym przedmiotem obrotu Emitenta sa
papiery wartosciowe oraz prawa z nimi zwigzane. Fundusz posiada portfel inwestycyjny, na
ktory sktadaja sig:




akcje stanowiace udzialy wiodace,

akcje stanowiace udzialy mniejszosciowe,

akcje w jednostkach zaleznych,

akcje w jednostkach stowarzyszonych,

dhuzne papiery wartosciowe,

pozostate papiery wartosciowe i inne prawa majatkowe.

Fundusz dziata na obszarze Rzeczpospolitej Polskie;.

11.2 Ustugi zewnetrzne

Przy realizacji zadan statutowych Fundusz korzysta z ustug zewngtrznych w nastepujacym
zakresie:

o w ramach zarzadzania majatkiem Jupitera NFI S.A. Fundusz ma zawarta umowg o
zarzadzanie z firma zarzadzajaca Trinity Management Sp. z o.0.,

. w ramach obstugi ksiggowej Jupiter NFI S.A. ma zawarta umowe z firma Korycka,
Budziak & Audytorzy Sp. z 0.0.

o w zakresie ustug audytorskich Fundusz korzystal z ustug spétki BDO Polska Sp. z o.0.
(przeglad poétroczny sprawozdania finansowego za 2004 rok i badanie roczne
sprawozdania finansowego za 2003 roku i 2004 rok),

o w zakresie doradztwa prawnego Fundusz korzystat w 2004 roku z ustug kancelarii
prawnych: Kancelaria Adwokacka Sliwinski Zielinski Spotka cywilna, Fabrycki &
Dudziuk Kancelaria Radcow Prawnych Spoétka partnerska oraz Kancelaria Prawna
Altheimer&Grey,

o oraz doraznie innych podmiotow.

11.3 Glowne cele dzialalnosci Jupitera NFI S.A. w 2004
roku

Zgodnie z zatlozeniami wynikajacymi ze strategii Jupitera NFI S.A. gtowne cele dziatalno$ci

Funduszu w 2004 roku przedstawialy si¢ nastgpujaco:

o aktywny nadzor nad dziatalnoscia spotek z portfela inwestycyjnego Funduszu i
przygotowanie do wprowadzenia inwestora,

. kontynuacja polityki dezinwestycji udziatow wiodacych i pakietéw mniejszosciowych,

o skup akcji wlasnych jako realizacja polityki zwrotu $srodkéw do akcjonariuszy,

o umorzenie akcji wlasnych.

I1.5 Dzialalnosé inwestycyjna Jupitera NFI S.A. w 2004
roku

Zgodnie z przyjetymi celami dziatania, rok 2004 byl okresem postgpujacego skupu akcji
wlasnych celem ich umorzenia. Dzialania w zakresie aktywnos$ci inwestycyjnej Funduszu
skupialy si¢ wylacznie na kontynuacji (w bardzo ograniczonym zakresie) dotychczasowych
projektow w spotkach bedacych juz w portfelu inwestycyjnym Jupitera NFI S.A..

W wyniku operacji dokonanych w 2004 roku zmianie ulegl portfel inwestycyjny Funduszu.
Zmiany te przedstawiono w ponizszej tabeli.
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Tabela 3. Zmiany w portfelu inwestycyjnym Jupitera NFI S.A. w 2004 roku.

Zmiana
L Wyszezeeslnienie 31.12.2003 31.12.2004 warto$ciowa w
p- yszezeg tys. zt tys. zt 20043 roku
tys. zt
1. Udzialy wiodace 16.674 0 -16.674
2. Udzialy mniejszosciowe 23.661 7.613 -16.048
3. Akcje w jednostkach zaleznych 88.321 41.955 -46.366
4, Akcje w jednostkach stowarzyszonych 26.716 24.480 -2.236
5. Dhuzne papiery wartosciowe 43.180 5.402 -37.778
6. Pozpstake papiery wartosciowe i inne prawa 7363 20265 17.402
majatkowe
7. Razem portfel inwestycyjny 201.415 99.715 -101.700

I1.5.1 Skala i struktura inwestycji

Skala dokonywanych inwestycji wynikala z przyjetej strategii Funduszu. Gtownym zrodiem
finansowania inwestycji byly w 2004 roku S$rodki pozyskane ze sprzedazy udziatow
wiodacych 1 pakietow mniejszosciowych oraz akcji i1 wudziatow w jednostkach
stowarzyszonych.

W 2004 roku Fundusz poniost tacznie naktady inwestycyjne na kwotg 4.148 tys. zt (zakup
udziatow wiodacych, tj. ERG Pustkow SA. na kwot¢ 3.356 tys. zl, zakup udziatow w
spotkach stowarzyszonych, tj. Energopol-Potudnie S.A. w kwocie 504 tys. zt oraz zakup
udziatow w pozostatych krajowych jednostkach na kwote 288 tys. zt).

Ponadto Fundusz wydatkowal znaczace kwoty na zakupy akcji wlasnych. Laczne naktady na
ten cel w 2004 roku wyniosty 61,1 mln ztotych. W wyniku przeprowadzonego wezwania
Fundusz skupil 13 mln akcji wtasnych, stanowiacych 24,96% kapitalu wtasnego.

W 2004 roku Jupiter NFI S.A. w ramach zarzadzania wolnymi $rodkami finansowymi
dokonywal zakupdw papierow dtuznych i lokat terminowych w bankach. W trakcie roku
zaangazowanie Funduszu w portfel papierow dluznych (w tym obligacje Skarbu Panstwa)
zmniejszylo sig¢ 0 37.778 tys. z1.

11.5.2 Zrédta finansowania inwestycji Jupitera NFI S.A. w 2004 r.
wraz z ocenq zarzqdzania zasobami finansowymi Funduszu

W okresie ostatnich lat zmienita si¢ struktura wplywow gotowkowych. O ile w latach 1998 -
2003 znaczacy udziat we wplywach miaty $rodki ze sprzedazy akcji w spotkach wiodacych 1
mniejszosciowych, to w 2004 roku wigkszos¢ wpltywow pochodzito ze sprzedazy akcji spotek
zaleznych i pozostatych nabytych poza programem NFI.
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Tabela 4. Podstawowe Zrodla finansowania inwestycji Jupitera NFI S.A. w latach 1998 - 2004 (tys.
zi).
1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Sprzedaz udziatéw wiodacych 17.856  81.583  49.112  39.338  28.998 13.584  24.799
Sprzedaz udziatéw mniejszosciowych 33404 11336 42748  27.703 8.999 15363 33.564

Sprzedaz akoji nabytychipoza 38294 3510 43578 50.134  1.610 11.664 121.509

programem NFI

Wplywy z emisji wlasnych bonow ) ) )

el — e (el 45.618 -24.036 -11.629 -20.125 0 0 0
Zaciagnigte kredyty — sptata (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 $rodki bedace w dyspozycji Funduszu zwigkszyty si¢ w trakcie roku obrotowego
0 1.390 tys. zt z tytulu sptaty udzielonych wcze$niej pozyczek, za§ zwigkszyty si¢ z tytutu
uzyskanych odsetek, dyskont i dywidend w tacznej kwocie 1.560 tys. zi.

W 2004 roku Fundusz zanotowal zwigkszenie $rodkéw pienigznych o 147.018 tys. zt do
kwoty 153.906 tys. zt.

Wolne $rodki Funduszu lokowane sa w bezpieczne papiery dluzne, w tym obligacje Skarbu
Panstwa, bony skarbowe, bony komercyjne podmiotow o wuznanych ratingach oraz
umieszczone na lokatach.

1.6 Dzialalnosé w zakresie spolek portfelowych

11.6.1 Charakterystyka spotek wiodqcych pozostalych w portfelu
wiodqcym Jupitera NFI S.A.

W 2004 roku Jupiter NFI S.A. sprzedat dwie spotki z portfela wiodacego, tj. Zaktady
Tworzyw Sztucznych ERG w Pustkowie S.A. i Przedsigbiorstwo Budowy Szyboéw S.A. Na
dzien 31.12.2004 roku w portfelu wiodacym znajdowaly si¢ 4 spotki bedace w stanie
upadtosci.

I1.6.2 Charakterystyka portfela i dziatalnosci w 2004 roku w
zakresie spolek stowarzyszonych i zaleznych Jupitera NFI S. A.

Na koniec 2004 roku w tej grupie portfela najwickszy udziat miaty: Pro Futuro S.A., Instal
Krakow S.A. i dataCOM S.A.
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Wykres 1. Struktura portfela nowych inwestycji wg wartosci bilansowej na dzien 31.12.2004

r.

e-Katalyst S.A.
. 0%
Energopol Potudnie
S.A.

9%

data. Co@

23%

Pro Futuro S.A.
38%

Instal Krakéw S.A.

2N0L

Analiza struktury branzowej portfela spotek stowarzyszonych i zaleznych wskazuj¢ na istotna
koncentracje sektorowa, tj. 60% portfela stanowily spotki teleinformatyczne 1 40% spotki
budowlane.

Tabela 5. Poziom przychodow ze sprzedazy i wynikow netto w spotkach z portfela spotek
stowarzyszonych i zaleznych w 2003 1 2004 roku.

Spotka Przychody Wynik netto Przychody Wynik netto
ze sprzedazy w 2003 r. ze sprzedazy w 2004 r.
w 2003 r. w 2004 r.
Pro Futuro 43 682 (19 187) 50 408 (9 155)
Instal Krakow 150 290 1 247 169 190 1361
dataCOM 16 446 433 27539 (942)
Energopol Potudnie 42 634 106 29 388 (315)
e-Katalyst 1765 (4 745) 1218 (2 148)
Razem 254 817 (22 146) 277 743 (11 199)

W roku 2004 Pro Futuro S.A., Instal Krakow S.A. oraz dataCOM S.A. odnotowaly istotny
wzrost przychodéw. Wzrost ten byl efektem wprowadzenia nowych produktéow, pelnego
uruchomienia nowych inwestycji oraz zdynamizowania dziatan pro sprzedazowych. Istotnym
elementem dynamizujacym byla takze poprawa koniunktury gospodarczej w Polsce.
Najwigksza poprawe w zakresie rentownosci odnotowato Pro Futuro S.A., ktére w 2003 roku
poniosto strat¢ w wysokosci 19,2 mln zl, natomiast w 2004 roku strata ta zmniejszyta si¢ o
ponad 10 mln zl. Pogorszenie wyniku finansowego odnotowano w przypadku spotek
dataCOM S.A. i Energopol-Potudnie S.A. Strata poniesiona przez dataCOM S.A. zwiazana
byta z wycena metoda praw witasnosci posiadanego przez Spotke pakietu akcji Pro Futuro
S.A. Natomiast w Energopolu wynikata z faktu, iz Spdétka odnotowala znaczny spadek
przychoddéw ze sprzedazy oraz istotnego spadku marz realizowanych w branzy budowlane;.

Podsumowujac wyniki w mijajacym 2004 roku mozna stwierdzi¢, ze w wigkszosci
przypadkéw nastapita znaczaca poprawa efektywno$ci dzialania spotek z jednoczesnym
umocnieniem ich pozycji rynkowych. Poprawa wynikéw jest efektem wdrozonych
programoéw restrukturyzacyjnych, szczegdlnie w zakresie kosztow statych dziatalnosci oraz
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konsekwentnej realizacji opracowanej strategii dziatania, ktora zaktadata umocnienie pozycji
Spotek poprzez maksymalizacjg¢ wiarygodnos$ci Spotek jako rzetelnych partnerow.

11.6.3 Dziatalnosé¢ w zakresie spoltek mniejszosciowych

W dniu 1 stycznia 2004 roku portfel mniejszosciowy JUPITER NFI sktadat si¢ ze 112
pakietow o facznej wartosci bilansowej 23.661 tys. z1.

Na koniec 2004 roku Fundusz posiadat udziat mniejszosciowy w 81 spdtkach o wartosci
bilansowej 7.613 tys. zl. Struktura portfela mniejszosciowego w zaleznosci od wielkos$ci
udziatu w kapitale akcyjnym przedstawiata si¢ nastgpujaco:

24 pakiety ponizej 1,93% udzialu w kapitale akcyjnym,;

17 pakietow stanowiacych 1,93% udzialu w kapitale akcyjnym;

35 pakietow zawierajacych si¢ w przedziale 1,93 - 9,64% udzialu w kapitale akcyjnym;
2 pakiety stanowiace 9,64% udziatu w kapitale akcyjnym;

3 pakiety powyzej 9,64% udzialu w kapitale akcyjnym.

Wykres 2. Struktura pakietow mniejszosciowych Jupiter NFI na dzien 31.12.2004 r. (w szt).

Glowne cele dotyczace portfela mniejszosciowego w 2004 roku byly realizowane poprzez:

o sprzedaz akcji zainteresowanym inwestorom razem z funduszem wiodacym. Jupiter NFI
S.A. uczestniczyl w transakcjach sprzedazy akcji spétek rekomendowanych przez
fundusze wiodace po dokonaniu pozytywnej oceny atrakcyjnos$ci proponowanych
warunkow sprzedazy.

. aktywne wyszukiwanie inwestorow dla spotek z portfela mniejszosciowego. Fundusz
aktywnie poszukiwal nabywcow na akcje spotek mniejszosciowych w ramach transakcji
dotyczacych tylko akcjonariuszy mniejszosciowych lub samodzielnej sprzedazy w
przypadku uzyskania satysfakcjonujacej ceny.
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W okresie 2004 roku JUPITER NFI S.A. portfel udzialéw mniejszosciowych Funduszu
zmniejszyt si¢ o 31 spotki, z czego 20 zostalo sprzedanych, a w 11 przypadkach Sady
rejestrowe dokonaty wyrejestrowania spotki z uwagi na zakonczenie procesu likwidacji.
Ponadto Fundusz sprzedat czg$ciowo 13 pakietow spdlek z portfela mniejszosciowego.
Laczny przychdd na transakcjach sprzedazy akcji spotek wynidst ogdtem 33.545 tys. zt, a
zysk zrealizowany 17.252 tys. zi. Najwigkszy udzial w tych wartosciach miata transakcja
sprzedazy akcji Firmy Chemicznej DWORY S.A. w O$wigcimiu (przychod na poziomie
ponad 19 mln zi, zysk zrealizowany w kwocie ponad 12 mln zt). Ponadto Fundusz uzyskat
przychod z tytutu likwidacji spotki Kazeten w kwocie 19.360,00 zt.

15



Tabela 6. Sprzedaz spotek z portfela mniejszosciowego.(w PLN)

. Izolacja Jarocin S.A. * 22 908,50 2 318,40 Nie
-—————
. Instal Rzeszow S.A. 65 517,00 65 517,00 Nie
—————
- ELBUD S.A. 117 593,25 -106 644,59 Nie
-————-
7. JARO S.A. 24 057,00 8419,95
-————-
Bielskie Zaklady Przemystu 886 648,00 335 563,99 Tak
Lniarskiego LENKO S.A.
11.  Slaskie Zaktady Lin i Drutu 72 318,75 72 318,75
LINODRUT S.A.
-——---
Koszalinskie Przedsigbiorstwo 70 244,80 38 040,40

Przemystu Drzewnego S.A. *

Transbud Nowa Huta S.A. 90 489,97 -5,30 Nie
-————-
Kopalnia Piasku Szczakowa S.A. 2 875910,31 676 833,19 Nie
-————-

20.  Fabryka Narzedzi Skrawajacych 102 438,60 6219,16
FENES S.A.
[ S I I I .
Firma Chemiczna DWORY S.A. 19444 906,00 12203 992,10
[ N A .
Torunskie Przedsiebiorstwo 35293,50 35293,50 Nie

Przemystu Drzewnego S.A.

RAZEM 33544 749,10 17 252 007,04

*  Spotki czesciowo sprzedane;
** yozliczenie przychodow przyszlych okresow transakcji sprzedazy z lat poprzednich.
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I1.6.4 Aktywnos¢ Funduszu na rynku publicznym

W 2004 roku Jupiter NFI S.A. podejmowat dziatania zwiazane z wprowadzeniem do
publicznego obrotu akcji spétek z portfela inwestycyjnego. W maju 2004 roku Komisja
Papieréw Wartosciowych i Gield wyrazila zgode na wprowadzenie do publicznego obrotu
akcji spotki Ceramika Nowa Gala S.A. z siedziba w Konskich. W grudniu 2004 roku Jupiter
NFI S.A. wraz z Foksal NFI S.A. - Funduszem wiodacym oraz Skarbem Panstwa, Magna
Polonia NFI S.A. wprowadzili do publicznego obrotu na GPW S.A. akcje spotki Firma
Chemiczna DWORY S.A. z siedzibg w Oswiecimiu.

Ponadto Jupiter NFI S.A. prowadzit sprzedaz akcji spétek z portfela mniejszoSciowego
Funduszu notowanych na CETO S.A. W wyniku przeprowadzonych transakcji sprzedat caty
pakiet akcji spotki Izolacja Jarocin S.A. oraz czgsciowo akcje 4 spotek. Otrzymat z tego tytutu
przychody w wysokosci ponad 172 tys. zt i zysk na sprzedazy w wysokosci 51 tys. zl.
Transakcje sprzedazy akcji zrealizowane na CETO prezentuje ponizsza tabela:

Tabela 7. Transakcje sprzedazy zrealizowane na CETO S.A.

Liczba akcji
sprzedanych
w2004 roku @

Przychody Wynik (zl)

Izolacja Jarocin 3778 22908,50 2 318,40
ZNTK Lapy 23666 7391285 15931,15
KPPD 3426 70244,80 38 040,40
Resbud 3000 5087,22 -5112,78
Phoimb

Razem 172 153,37 51177,17

W lutym 2004 roku JUPITER NFI S.A. zakupil na rynku publicznym 100.473 akcje spotki
Energopol-Potudnie S.A. za kwote ogdétem 503.872,10 zt. Dodatkowo nabywat akcje wtasne
(13 mln sztuk akcji za taczna ceng 61,1 miln z}).
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I11.7 Zmiany w strukturze portfela Jupitera NFI S.A.

Zmiang struktury portfela inwestycyjnego Jupiter NFI S.A. na 31 grudnia 2004 roku w
porownaniu do analogicznego okresu roku poprzedniego przedstawia ponizsza tabela.

Tabela 8. Zmiana struktury portfela inwestycyjnego Jupiter NFI S.A. w 2004 roku

Wartos¢ . Wartos¢ .
. bilansowa JakaB bilansowa Wakaiigy
Kategoria 31122003 rortfelu 31122004  Portfelu
tys. z1 inwestycyjnym tys. z1 inwestycyjnym

Udzialy wiodace 16.674 8,28% 0 0,00%
Udziaty mniejszo$ciowe 23.661 11,75% 7.613 7,63%
Sa‘li:;fyycg Jedmesitaoh 88.321 43,85% 41.955 42,07%
Wbty oo jzdliesitch 26.716 13,26% 24.480 24,55%
stowarzyszonych
Dhtuzne papiery wartosciowe 43.180 21,44% 5.402 5,42%
Jezosilie gl veliiclone 2.863 1.42% 20265 20,32%
i instrumenty finansowe
Portfel inwestycyjny 201.415 100,00% 99.715 100,00%

Zmiany, ktore dokonaty si¢ w strukturze portfela inwestycyjnego Funduszu w 2004 roku sa
konsekwencja podjgtych przez Jupiter NFI S.A. dzialan dezinwestycyjnych oraz wyceny
portfela. Zestawione w powyzszej tabeli dane dotyczace struktury portfela inwestycyjnego
Funduszu na dzien 31.12.2004 roku w poréwnaniu z dniem 31.12.2003 roku wyraznie
obrazuja w portfelu inwestycyjnym dominujace znaczenie spotek zaleznych i
stowarzyszonych.

I11.8 Akcje wlasne

W roku obrotowym 2004 Jupiter NFI S.A. nabyt celem umorzenia tacznie 13 miln akcji
wlasnych. Suma wydatkéw na zakup tych akcji wyniosta 61,1 mln zt. W omawianych okresie
Fundusz nie dokonat Zadnej transakcji zbycia ani umorzenia akcji wtasnych. W zwiazku z
powyzszym na dzien bilansowy tj. 31.12.2004 roku Jupiter NFI S.A. posiadat 13 mln sztuk
akcji wlasnych.

III. Przewidywany rozwadj Jupitera NFI S.A.

I11.1  Perspektywy rozwoju dziatlalnosci Jupitera NFI S.A.

Przyjeta w 2003 roku ,,Strategia Funduszu na lata 2003-2005” przewidywata zakonczenie
dziatalnosci Jupitera NFI S.A. z koncem 2005 roku w pierwotnej formule dziatalno$ci
Programu NFI. W konsekwencji przyjgcia tego zalozenia zmianie ulegly tez poszczegdlne
sfery dziatalno$ci Funduszu. Konsekwencja przyjgcia tego zatozenia byty:
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1. W zakresie portfela inwestycyjnego:

w odniesieniu do portfela spotek wiodacych - przyspieszenie procesu pozyskiwania i

wprowadzania inwestoroOw strategicznych,

- w odniesieniu do portfela udzialéw mniejszosciowych - aktywne kontynuowanie procesu
konsolidacji i sprzedazy akcji z portfela mniejszosciowego,

- w zakresie spotek z grupy nowych inwestycji - stopniowe wprowadzanie inwestorow
branzowych.

2. W zakresie inwestycji:

- ograniczenie inwestowania do minimum i wytacznie do wcze$niejszych projektéw oraz
stopniowe kierowanie strumienia sSrodkow pieni¢znych do akcjonariuszy.

I11.2 Czynniki majgce wplyw na wyniki dzialalnosci i rozwdj
Jupitera NFI S.A. (w tym czynniki ryzyka i zagroZen)

Prawne regulacje dotyczace funkcjonowania NFI

Istotne znacznie dla dalszego funkcjonowania Jupiter NFI S.A. beda miaty regulacje prawne
dotyczace catego rynku NFI. Dotyczy to zaréwno biezacych uregulowan szczegdlnie
podatkowych, jak 1 stworzenie mozliwosci badz jej braku w zakresie ewentualnego
przeksztatcenia NFI w specjalistyczne fundusze zamknigte dziatajace zgodnie z ustawa o
funduszach zamknigtych.

Koniunktura gospodarcza

Ksztattowanie si¢ wynikow spolek portfelowych bedzie w duzym stopniu uzaleznione od
osiagnigcia okreslonego tempa rozwoju gospodarczego i zdeterminuje mozliwos¢ uzyskania
odpowiednich cen transakcyjnych przy sprzedazy ich pakietow. Ponadto nalezy zwroci¢
uwage, 1z koncentracja portfela Funduszu na spotkach z sektora teleinformatycznego nadal
obciazona jest znaczacym ryzykiem tej branzy.

Mozliwosci zbycia pakietow mniejszosciowych

Notuje si¢ przypadki sprzedazy spolek portfelowych przez inne fundusze wiodace z
pominigciem funduszy mniejszosciowych.

Oczekiwania oraz plany akcjonariuszy Funduszu

Duze znaczenie dla funkcjonowania Funduszu beda mialy oczekiwania i plany jego
akcjonariuszy. Biorac pod uwagg tendencjg, ktora wyraznie zarysowata si¢ w ostatnim czasie,
mozna oczekiwaé, 1z nastapi kontynuacja procesu kierowania strumienia $rodkéw
pieni¢znych do akcjonariuszy.
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IV. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa

1v.1 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-
finansowych wraz 7 opisem czynnikow (w tym o nietypowym
charakterze) majqcych wplyw na osiqgniete wyniki
dziatalnosci w 2004 roku.

Podstawowe wielko$ci opisujace sytuacje finansowa Jupitera NFI S.A. w 2004 roku
przedstawiono w ponizszej tabeli:

Tabela 9. Wybrane dane finansowe.

L5 Wyszczegdlnienie 2004

1. Aktywa razem 257.893 tys. zt
2.  Aktywa netto 254.204 tys. zt
3. Zysk netto 85.901 tys. zt
4. Wartos¢ aktywow netto na jedna akcjg (w zt) 6,51
5. Zysk na jedna akcje (w zth) 1,79
6. Zobowiazania razem na 31.12.2004 r. 1.296 tys. zt

W roku 2004 Fundusz zanotowat dodatni wynik netto. Zysk netto w okresie tym wynosit
okoto 86 min zt. W swojej strukturze osiagnigty zysk w gldownym stopniu jest pochodna
sprzedazy spotek portfelowych, udziatu w wynikach finansowych spétek konsolidowanych
metoda praw wilasnosci oraz dokonanych rezerw i odpiséw aktualizujacych. Do pozytywnych
zjawisk w 2004 roku zaliczy¢ nalezy w szczegdlnosci: utrzymanie wysokiego tempa
dezinwestycji, wzrost udzialu ptynnych aktywoéw, brak zadluzenia Funduszu. Jako dobre
nalezy uzna¢ wyniki osiagnigte przez wigkszos$¢ spotek portfelowych. Najwigkszy wptyw na
wynik Funduszu za 2004 rok miato wprowadzenie do publicznego obrotu oraz sprzedaz na
gietdzie akcji spotki z portfela nowych inwestycji, tj. Ceramika Nowa Gala S.A. i spotki z
portfela mniejszo$ciowego, tj. Firma Chemiczna DWORY S.A.

Zaklada sig, ze w kolejnym okresie Fundusz bedzie kontynuowal proces sprzedazy
posiadanych akcji i udzialéw. Dzigki niemu wzrasta¢ bedzie znaczenie ptynnych aktywow.
Inwestycje Funduszu beda miaty charakter selektywny, skoncentrowany na kontynuowaniu
zaangazowania we wczesniej rozpoczetych projektach oraz zakupach akcji wlasnych.

Z punktu widzenia identyfikacji czynnikow ryzyka zasadnicze znaczenie ma tempo rozwoju
gospodarczego Polski, ktore determinowaé bedzie zaréwno wyniki osiagane przez spotki
portfelowe, jak 1 wyznacza¢ bedzie jako$¢ rynku inwestorskiego oraz skale
przeprowadzonych dezinwestycji. Wplyw tych czynnikéw na wyniki finansowe Funduszu jest
trudny do oszacowania, szczegélnie w zakresie spotek z sektora telekomunikacyjnego i
budowlanego.

W 2004 roku Jupiter NFI S.A. zanotowat zysk netto w wysokosci 85,9 min zt. Aktywa netto
na koniec ubiegltego roku wyniosty 254.204 tys. zl, co w przeliczeniu na jedna akcje daje
warto$¢ 6,51 zt.
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Na wyniki Funduszu w 2004 roku najwigkszy wptyw mialy nast¢pujace elementy:

Tabela 10. Struktura wyniku finansowego Jupitera NFI S.A. w 2004 roku.

Wyszczegodlnienie

e Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji —

e Przychody z dtuznych papieréow wartosciowych, dywidend
od spotek mniejszosciowych i1 odsetek oraz pozostate
przychody operacyjne -

Rezerwy i odpisy aktualizujace —

Koszty operacyjne —

Udziat w wyniku finansowym netto (w stracie) —
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny —

e Pozostale koszty operacyjne -

2004
86.553 tys. zk

6.471 tys. zk

(8.908) tys. zt
(11.955) tys. zt
(315) tys. zt
15.405 tys. zt

(1.350) tys. zt

Ogotem przychody z tytutu dokonanych przez Fundusz w 2004 roku dezinwestycji wyniosty
180.388 tys. zt, za§ wynik zrealizowany na sprzedazy i likwidacji akcji i udziatow 86.094 tys.
zt. Najwigkszy udzial warto$ciowy w catkowitych przychodach pochodzil ze sprzedazy
spotek z portfela nowych inwestycji i mniejszosciowych.

Strukture przychodow i zyskoéw zrealizowanych z tytutu sprzedazy akcji 1 udziatow w 2004
roku przedstawia ponizsze zestawienie.

Tabela 11. Struktura przychodow i zyskow zrealizowanych z tytutu sprzedazy akcji i udziatow
w 2004 roku

. Przychéd ZysKi / straty zrealizowane
Udzialy t?; z1 ' t;');. zk
Wiodace 24.799 1.252
Zalezne 120.702 66.840
Stowarzyszone 0 0
Mniejszosciowe 33.545 17.252
Pozostate 1.323 731
Razem 180.369 86.075

W 2004 roku wydatki zwiazane z inwestycjami wyniosly sumarycznie 67.648 tys. zi.
Wydatki te zwiazane byly z zakupem akcji wtasnych Funduszu (61.100 tys. zt), zakupem
akcji spotki Ceramika Nowa Gala S.A. (2.400 tys. zt), zwigkszeniem udziatu kapitatowego w
spotce ZTS Erg Pustkéw S.A. (faczna kwota 3.644 tys. zl) oraz zakupem akcji spotki
Energopol-Potudnie S.A. (504 tys. z1).

Stan dluznych papieréw wartosciowych zmniejszyl si¢ w trakcie roku o 37.778 tys. zt i
wyniost na koniec okresu 5.402 tys. zl.

W trakcie roku Fundusz zbyt akcje w dwdch spotkach wiodacych, tj. PBSz S.A. i ZTS ERG
w Pustkowie S.A. Na dzien 31.12.2004 roku w portfelu spotek wiodacych Jupitera
znajdowatly si¢ jedynie spotki postawione w stan upadiosci lub likwidacji. Spotki te maja
zerowa wartos¢ bilansowa.

Na 31.12.2004 roku w portfelu inwestycyjnym Funduszu znajdowato si¢ 81 spotek
mniejszosciowych. Ich warto$¢ bilansowa wyniosta 7.613 tys. zt. Ilos¢ spétek w portfelu
Funduszu zmniejszyta si¢ w trakcie roku o 31, natomiast warto$¢ ulegla zmniejszeniu o
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16.048 tys. zt, w tym z tytutu sprzedazy udziatéw oraz z tytutu utworzonych rezerw na trwata
utrat¢ wartosci.

Portfel notowanych akcji 1 udzialdéw mniejszosciowych i pozostatych jednostek krajowych
zostal wyceniony na dzien bilansowy wedlug cen rynkowych. Zyski niezrealizowane z
wyceny per saldo wyniosty tacznie 15.405 tys. zt, w tym zyski w kwocie 15.480 tys. zt z
tytulu wyceny posiadanego pakietu akcji Ceramiki Nowej Gali S.A i dluznych papierach
wartosciowych, bedacych krotkoterminowymi inwestycjami Funduszu w kwocie 11 tys. zl.

Wskaznik udziatu spotek stowarzyszonych i zaleznych oraz akcji 1 udziatow w pozostatych
jednostkach krajowych w catos$ci portfela inwestycyjnego Funduszu wyniost okoto 86,94%

W wigkszosci spotek bedacych w portfelu inwestycyjnym Jupitera NFI S.A. 2004 rok byt
okresem lepszym niz rok 2003. Kontrybucja spotek z grupy zaleznych i stowarzyszonych w
wyniku Funduszu wyniosta (1.215 tys.) zt (strata) wobec (16.372 tys.) zt (strata) w 2003 roku.

Koszty operacyjne Funduszu wyniosty w 2004 roku 11.955 tys. zI W stosunku do
analogicznego okresu w roku ubieglym koszty sa nizsze o 1.881 tys. zt (o blisko 13,59%).

W strukturze kosztow dominujaca pozycjg stanowi wynagrodzenie za zarzadzanie 9.789 tys.
zt, co stanowi 82% kosztow ogotem.

Fundusz w trakcie 2004 roku osiagnal ponadto przychody z tytutu:

o odsetek od udzielonych pozyczek spotkom portfelowym oraz lokat bankowych oraz
pozostatych odsetek w wysokosci 1.654 tys. zt,

. pozostatych przychodow operacyjnych na kwote 2.347 tys. zl, na ktora skladatly sig:
rozwiazane rezerwy na naleznosci z tytutu pozyczek (48 tys. zt), rozwiazane rezerwy na
naleznosci za sprzedane akcje (788 tys. zt), rozwigzane rezerwy na inne naleznosci (25
tys. zt) oraz przychody operacyjne, w tym zwrot optat skarbowych i podatku od
czynnos$ci cywilno-prawnych (325 tys. zt), zatrzymane zadatki z tytulu sprzedazy akcji i
udzialow (256 tys. zt), przychody z tytutu uczestnictwa w Radach Nadzorczych (87 tys.
zt) 1 pozostate przychody (5 tys. zl), naleznosci zasadzone (275 tys. zt) i rozwiazanie
rezerw na koszty czynszéw Gromada Tours (538 tys. zt),

o pozostate przychody w wysokosci 2.402 tys. zt, z tytulu lokowania wolnych §rodkow w
dluzne papiery warto$ciowe.

Wolne $rodki w danym okresie lokowano przede wszystkim w obligacje, papiery dtuzne a
takze na lokatach bankowych.

Zobowiazania Funduszu na 31.12.2004 roku wyniosty 1.269 tys. zt. Fundusz nie posiada
zobowiazan z tytulu kredytow, pozyczek i emisji bonéw komercyjnych.

W 2004 roku wystapily nastepujace istotne czynniki i nietypowe zdarzenia, ktére miaty

wplyw na osiagnigty wynik z dziatalno$ci gospodarcze;j:

1. Dokonano odpiséw aktualizujacych warto$¢ portfela inwestycyjnego z tytutu trwalej
utraty warto$ci, w wyniku ktérych ulegt pogorszeniu wynik o (1.791) tys. zl.

2. Rozwiazano rezerwg na odpisy aktualizacyjne warto$ci akcji 1 udziatow z tytulu
ujednolicenia zasad rachunkowo$ci w spdtkach zaleznych 1 stowarzyszonych w
wysokosci 2.082 tys. zt.

3. Negatywnie na wynik wplynely odpisy wartosci firmy z wyceny spotek zaleznych w
kwocie (12.643) tys. ztotych.
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4. Rozwiazano rezerwy na trwala utratg wartosci akcji spotek wiodacych w kwocie 2.119
tys. zt.
6. Rozwiazano odpisy aktualizacyjne na naleznosci w kwocie 1.179 tys. zi.

IV.2  Zaciqgniete i udzielone kredyty i poiyczki, udzielone
poreczenia i gwarancje oraz transakcje 7 podmiotami
powiqzanymi

Na dzien 31 grudnia 2004 roku Jupiter NFI S.A. nie posiadat zobowiazan z tytulu kredytow
oraz wyemitowanych Bonow Komercyjnych.

Informacje o udzielonych pozyczkach wedlug termindéw ich wymagalnos$ci, ze szczegdlnym
uwzglednieniem pozyczek udzielonych jednostkom grupy kapitatlowej emitenta przedstawia
ponizsza tabela:

Tabela 12. Saldo naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek wedlug terminow ich
wymagalnosci (tys. z1)

Pozyczkobiorca kvlj(i):;p;zciglcl:ki Nalezne odsetki Nalezno$¢ razem U:XIZ:Z:I);C wylzgg:l:loéci
ISZ_‘;}f‘Cja Nidzica - 600 000,00 173.471,44 1.173 471 44 L173.471.44  5403-11-30
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 udzielit zadnych pozyczek na rzecz innych podmiotow
gospodarczych.

W dniu 11 lipca 2003 roku, na podstawie aneksu nr 1 do umowy przewlaszczenia na
zabezpieczenie nr 02/027/03, dokonano przewtaszczenia, pod warunkiem zawieszajacym
niesplacenie kredytu przez kredytobiorce, obligacji nalezacych do Funduszu o wartosci 2.500
tys. zl na zabezpieczenie splaty kredytu udzielonego przez BRE Bank S.A. na rzecz Pro
Futuro S.A. — podmiotu zaleznego od Funduszu. Przedmiotem przewlaszczenia jest 2.500
sztuk Obligacji Skarbu Panstwa o wartosci nominalnej 1.000,00 zt kazda, z terminem wykupu
w dniu 12 grudnia 2004 roku, przedtuzonym do dnia 12 sierpnia 2005 roku.

Lacznie z podanymi powyzej danymi Fundusz lub podmioty od niego zalezne nie udzielity
porgczen 1 gwarancji podmiotom zaleznym na kwotg¢ przekraczajaca 10% kapitatow wlasnych
Funduszu.

W okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku Fundusz dokonal nastgpujacych
transakcji z podmiotami powiazanymi, przekraczajacymi réwnowartos¢ kwoty 500 tys.
EURO.

Tabela 13. Transakcje z podmiotami powiqzanymi (tys. z4)

Rodzaj powiazan z

Nazwa spolki Funduszem

Kwota transakcji Rodzaj transakeji

Trinity Management Sp. z 0.0. firma zarzadzajaca 9.891 umowa o zarzadzanie

zakupy ustug w ramach
Pro Futuro S.A./dataCOM S.A. zalezna 3.681 prowadzone;j
dziatalnosSci operacyjnej
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1v.3 Objasnienie roinic pomiedzy wynikami finansowymi
wykazanymi w sprawozdaniu finansowym rocinym i raporcie
za IV kwartal 2004 roku.

Fundusz nie publikowat prognozy wynikoéw za okres objety raportem ani dotyczacych innych
okresow.

Réznice pomiedzy raportem za IV kwartat 2004 roku SAF-Q IV/2004 a sprawozdaniem
finansowym za 2004 rok w zakresie wyniku netto przedstawia ponizsza tabela:

Tabela 14. Roznica w wyniku netto

Wynik netto w tys. zt

Wynik netto w tys. zt Zmiana warto$ciowa
eiaregty zarI)V et il (wg sprawozdania za 2004 r.) w tys. zt
88.388 85.901 (2.487)

Szczegdtowy opis r16znic zostal zamieszczonych w punkcie 14 dodatkowych not
objasniajacych.

V. Informacje uzupelniajace.

1. dot. Art. 49.2 pkt 3) Ustawy o rachunkowosci - ze wzgledu na charakter prowadzonej
dziatalnos$ci Jupiter NFI S.A. nie prowadzi badan naukowych i technicznych.

2. dot. Art. 64.6.8) Rozporzadzenia Rady Ministrow w sprawie rodzaju informacji biezacych
1 okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych z dnia
16.10.2001 roku - w 2004 roku Jupiter NFI S.A. nie przeprowadzil emisji papierow
wartosciowych (akcji, obligacji zamiennych, itp.).

3. dot. Art. 64.6.17) Rozporzadzenia Rady Ministrow w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych z dnia 16.10.2001
roku - W okresie od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku nie zostaly udzielone
cztonkom Zarzadu Funduszu, cztonkom organéw nadzorczych Funduszu oraz ich osobom
bliskim zadne pozyczki, kredyty, gwarancje, porgczenia oraz inne umowy zobowiazujace
przez Fundusz oraz odrgbnie przez jednostki, w ktorych Fundusz posiada udzialy wiodace
lub przez jednostki zalezne i1 stowarzyszone.

4. dot. Art. 64.6.20) Rozporzadzenia Rady Ministrow w sprawie informacji biezacych 1
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych z dnia 16.10.2001
roku - Zarzadowi Jupitera NFI S.A. nie sa znane umowy, w wyniku ktéorych moga w
przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach akcji posiadanych przez dotychczasowych
akcjonariuszy. W efekcie planowanego umorzenia akcji wtasnych Funduszu nastapi wzrost
udzialéw poszczegdlnych akcjonariuszy.
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