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OPINIA NIEZALE ZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczeji Zarz gdu
Grupy Kapitatowej Siodmego Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Spo6tka Akcyjna
za rok obrotowy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.

Przeprowadzilismy badanie zataczonego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, w ktérej jednostkg dominujacy jest spétka Siédmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny im.
Kazimierza Wielkiego Spétka Akcyjna z siedzibg w Warszawie, na ktore skfada sie:

= skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31.12.2005 r., ktéry po stronie aktywow i pasywow
zamyka sie sumg 128 674 tys. zi,

= skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 01.01.2005r. do 31.12.2005.
wykazujacy strate netto w kwocie 17 568 tys. zt,

= zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym za rok obrotowy od 01.01.2005r. do
31.12.2005 r. wykazujgce zmniejszenie kapitatu wkasnego o kwote 56 751 tys. zt,

= skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2005r. do
31.12.2005 r. wykazujacy zmniejszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote 4 807 tys. zi,

= zestawienia portfela inwestycyjnego sporzadzone na dzieh 31.12.2005 r. wykazujgce wartosc
bilansowg 16 849 tys. zi,

= informacja dodatkowa.
Sprawozdanie zostato sporzadzone metodg pelna.

Za sporzadzenie tego skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania
z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiada kierownik jednostki dominujgce;j.

Naszym zadaniem bylo zbadanie i wyrazenie opinii 0 rzetelnosci, prawidtowosci i jasnosci tego
sprawozdania finansowego.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadzili§my stosownie do postanowien:
= rozdzialu 7 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 r. (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694),

= norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade Bieglych
Rewidentéw w Polsce, a w kwestiach nieuregulowanych Miedzynarodowych Standardéw Rewizji
Finansowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki
sposobb, aby uzyskaé racjonalng pewnosé¢, pozwalajgcg na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.

W szczeg6lnosci badanie obejmowalo sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostki
powigzane zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajacej mierze w sposob
wyrywkowy — podstaw, z ktdrych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak
i catosciowg ocene skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 477
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Uwazamy, ze badanie dostarczylo wystarczajgcej podstawy do wyrazenia miarodajnej opinii.

Naszym zdaniem zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane liczbowe
i objasnienia stowne:

= przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowej
i finansowej badanej Grupy Kapitatowej na dzien 31.12.2005 r., jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 01.01.2005 r. do 31.12.2005 r.,

= sporzadzone zostalo, we wszystkich istotnych aspektach, zgodnie z zasadami (polityka)
rachunkowosci wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci,
Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanych z nimi
interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym przez MSR, zgodnie z wymogami ustawy o rachunkowosci i przepisami
wydanego na jej podstawie rozporzadzenia Ministra FinansOw z dnia 12 grudnia 2001 roku
w sprawie szczegoélnych zasad sporzadzania przez jednostki inne niz banki i zaktady ubezpieczen
sprawozdania finansowego jednostek powigzanych (Dz. U. nr 152 poz. 1729),

= jest zgodne z wplywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujgcymi Grupe Kapitatowa.

Zwracamy uwage, ze jednostka dominujgca w 2004 roku dokonata kolejnych transakcji objecia akcji
i udziatbw w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych. Na dzien dokonania kolejnych wzmocnien
kontroli Spoétka ustalita warto$¢ firmy oraz ujemna warto$¢ firmy uwzgledniajac aktywa netto
obejmowanych Spétek ustalone w oparciu o krajowe standardy rachunkowosci. Poniewaz jednostka
dominujaca nie dokonata przeszacowania aktywOow netto Spoétek na dzien kolejnych transakcji do
wartosci godziwych netto mozliwych do zidentyfikowania aktywOw, zobowigzan i zobowigzan
warunkowych ustalonych wg MSSF nie jesteSmy w stanie okreslic wplywu opisanych korekt na
poréwnywalne dane finansowe za 2004 rok, a tym samym na wynik lat ubiegtych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym sporzadzonym na 31.12.2005 roku.

Zwracamy réwniez uwage, ze zgodnie z MSR 27 skonsolidowane sprawozdanie finansowe nalezy
sporzadzi¢ stosujac jednolite zasady rachunkowosci w catej Grupie Kapitalowej. Grupa Kapitatowa
ltawskie Zaktady Naprawy Samochoddéw S.A. stosuje odmienne zasady wyceny aktywéw trwatych od
pozostatych Spoétek wchodzacych w sktad Grupy Siédmego Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
S.A. Po poczatkowym ujeciu aktywow trwatych w wartosci godziwej Grupa IZNS S.A. dokonata na
dzien 31.12.2004 r. przeszacowania odnoszac jego skutki na pomniejszenie kapitatu z aktualizaciji
wyceny. Ponadto, niekonsekwentnie do przyjetego modelu wartosci przeszacowanej Grupa dokonata
korekty warto$ci amortyzacji za 2004 rok.

Informujemy, ze sprawozdanie finansowe Spoéiki zaleznej ,Dekato” Sp.z 0. 0. w likwidacji objetej
skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym Grupy Kapitatowej Siodmego Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego S.A., ktérej udziat w sumie bilansowej (bez uwzglednienia korekt konsolidacyjnych)
wynosi 0,07 %, a w wyniku finansowym 11,17 % nie bylo poddane badaniu przez biegtego rewidenta.
Ponadto, sprawozdania finansowe jednostek zaleznych objete skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym nizszego szczebla tj. Grupy Kapitatowej IZNS S.A., ktérych udziat w sumie bilansowej
sprawozdania finansowego Grupy IZNS S.A. wynosi 38,4 %, a w wyniku finansowym 22,1%, rowniez
nie byly badane przez bieglego rewidenta.

Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci nie definiujg prawa wieczystego uzytkowania gruntow.
Spotki zalezne ze wzgledu na charakter prawny tego prawa ujely je w aktywach odnoszac skutki na
rozliczenia miedzyokresowe. Ze wzgledu na brak jednolitych stanowisk, co do sposobu kwalifikowania
prawa wieczystego uzytkowania gruntéw nie wyklucza sie innych mozliwosci jego ujecia w przysziosci.
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Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] jest kompletne, w istotnym zakresie z wymogami
art. 49 ust. 2 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika
2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych (Dz. U. z 2005 r., nr 209, poz. 1744), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze
zbadanego sprawozdania finansowego, sg z nim zgodne.

Beata Szymanska Ewa Jakubczyk-Caty
Biegty rewident nr 10285/7579 Biegtly rewident nr 1326/1694
Prezes Zarzadu

ul. Elblgska 15/17 Podmiot uprawniony do badania
01-747 Warszawa Sprawozdan finansowych nr 477

Warszawa, 30 czerwca 2006 r.
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