OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Rady Nadzorczej Narodowego Funduszu Inwestycyjnego im. Eugeniusza Kwiatkowskiego S.A.

L.

Przeprowadzili§my badanie zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia
31 grudnia 2005 roku Narodowego Funduszu Inwestycyjnego im. Eugeniusza Kwiatkowskiego S.A.
(,,Fundusz”) z siedziba w Warszawie przy ul. Armii Ludowej 26, obejmujacego:

« wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

« Dbilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 roku, ktory po stronie aktywow i pasywow wykazuje
sumg 115.720 tysigey ztotych,

o rachunek zyskow i strat za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku
wykazujacy zysk netto w wysokosci 40.315 tysiecy zlotych,

o zestawienie zmian w kapitale wlasnym za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia
31 grudnia 2005 roku wykazujace zmniejszenie stanu kapitalu wlasnego o kwotg 229.441 tysigcy
ztotych,

o rachunek przeptywoéw pienigznych za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia
2005 roku wykazujacy zwigkszenie stanu srodkow pienigznych netto o kwote 10.133 tysiace ztotych,

« zestawienie portfela inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2005 roku w kwocie 74.449 tysigcy ztotych
oraz

« dodatkowe informacje i objasnienia (,,zataczone sprawozdanie finansowe”).

Format zataczonego sprawozdania finansowego za rok zakonczony dnia 31 grudnia 2005 roku wynika z
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartoSciowych (Dz. U. nr 209, poz. 1744 -
,»Rozporzadzenie w sprawie informacji biezacych i okresowych”).

Za rzetelnos¢, prawidlowo$¢ 1 jasnos¢ zataczonego sprawozdania finansowego, jak rowniez za
prawidtowos¢ ksiag rachunkowych odpowiada Zarzad Funduszu. Naszym zadaniem byto zbadanie
zalaczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie, na podstawie badania, opinii o tym, czy
sprawozdanie to jest, we wszystkich istotnych aspektach, rzetelne, prawidtowe i jasne oraz czy ksiegi
rachunkowe stanowiace podstawg jego sporzadzenia sa prowadzone, we wszystkich istotnych
aspektach, w sposéb prawidlowy.

. Badanie zalaczonego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do obowiazujacych w

Polsce postanowien:

« rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrze$nia 1994 roku o rachunkowosci (,,ustawa o rachunkowosci”),
« norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowa Rade¢ Bieglych
Rewidentow,

w taki sposOb, aby uzyska¢ racjonalna pewno$¢, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegdlnosci, badanie obejmowalo sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowa - dokumentacji, z ktorej wynikaja kwoty i informacje zawarte w zataczonym sprawozdaniu
finansowym. Badanie obejmowato réwniez oceng poprawnosci przyjetych i stosowanych przez Zarzad
zasad rachunkowosci i znaczacych szacunkéw dokonanych przez Zarzad, jak i ogdlnej prezentacji
zataczonego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczyto
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nam wystarczajacych podstaw do wyrazenia opinii o sprawozdaniu finansowym traktowanym jako
calosc¢.

4. Naszym zdaniem, zalaczone sprawozdanie finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

o przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego dziatalno$ci
gospodarczej za okres od dnia 1 stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku, jak tez sytuacji
majatkowej i finansowej badanej Funduszu na dzien 31 grudnia 2005 roku,

« sporzadzone zostato zgodnie z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi w ustawie o rachunkowosci i
wydanymi na jej podstawie przepisami oraz w Rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia
1995 roku w sprawie szczegdlnych warunkow, ktorym powinna odpowiada¢ rachunkowosé
narodowych funduszy inwestycyjnych (,,Rozporzadzenie w sprawie szczegdlnych warunkow, ktorym
powinna odpowiada¢ rachunkowos¢ narodowych funduszy inwestycyjnych”), na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych,

o jest zgodne z ustawa o rachunkowo$ci i wydanymi na jej podstawie przepisami oraz odrgbnymi
przepisami dotyczacymi spolek publicznych, jak rowniez postanowieniami statutu Funduszu

wplywajacymi na jego tresc.

5. Nie zglaszajac zastrzezen, co do rzetelnosci i1 jasnosci zataczonego sprawozdania finansowego
zwracamy uwage na kwesti¢ kontynuacji dziatalnosci, do ktorej Zarzad Funduszu odniost si¢ w nocie 2
i 7 wprowadzenia do zataczonego sprawozdania finansowego.

6. Zapoznali§my si¢ ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatalno$ci Funduszu w okresie od dnia 1
stycznia 2005 roku do dnia 31 grudnia 2005 roku oraz zasad sporzadzenia rocznego sprawozdania
finansowego (,,sprawozdanie z dziatalnos$ci”) i uznaliémy, Zze informacje pochodzace z zalaczonego
sprawozdania finansowego sa z nim zgodne. Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalno$ci
uwzgledniaja odpowiednie postanowienia rozporzadzenia w sprawie informacji biezacych i okresowych.

W imieniu

Ernst & Young Audit Sp. z o.0.
Rondo ONZ 1, 00-124 Warszawa
numer ewid. 130

Robert Klimacki Sebastian Lyczba
Biegly rewident Nr 90055/7482 Biegly rewident Nr 9946/7392

Warszawa, dnia 30 maja 2006 roku



