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Przeprowadziliémy badanie zatagczonego sprawozdania finansowego Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego Magna Polonia S.A. (zwanego dalej ,Funduszem”) z siedzibg w Warszawie
przy Al. Jana Pawia 1l 25, obejmujacego:

(a) Wprowadzenie;

(b) bilans sporzadzony na dzienn 31 grudnia 2005 r., ktéry po stronie aktywdw i pasywow
wykazuje sume 204.233 tys. zt;

(c) rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
wykazujgcy zysk netto w kwocie 4.589 tys. zt

(d) zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. wykazujgce zwiekszenie kapitatu wiasnego o kwote 4.589 tys. zt;

(e) rachunek przeplywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. wykazujacy wptywy pieniezne netto w kwocie 32.123 tys. zt

(f)  zestawienie portfela inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2005 r.;
(g) dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowigzujgcymi przepisami sprawozdania finansowego oraz
sprawozdania z dziatalno$ci odpowiedzialny jest Zarzgd Funduszu. Naszym zadaniem bylo
wyrazenie, na podstawie przeprowadzonego badania, opinii o sprawozdaniu finansowym.

Badanie przeprowadziliSmy stosownie do obowigzujgcych na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej:

(a) przepisow rozdzialu 7 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (,Ustawa” —
tekst jednolity - Dz.U. z 2002 r. Nr 76 poz. 694 z pdzZniejszymi zmianami);

(b) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta, wydanych przez Krajowg Rade
Biegtych Rewidentow w Polsce.

Badanie zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajgcg pewnosc,
ze sprawozdanie finansowe nie zawiera istotnych btedéw i przeoczen. Badanie obejmowato
miedzy innymi sprawdzenie, na podstawie wybranej préby, dowodow potwierdzajgcych
kwoty i informacje wykazane w sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez
ocene zasad rachunkowosci stosowanych przez Fundusz oraz istotnych oszacowan
dokonywanych przy sporzgdzeniu sprawozdania finansowego, atakze ogolng ocene jego
prezentacji. Uwazamy, ze nasze badanie stanowito wystarczajacg podstawe dla wyrazenia
opinii.
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Opinia niezaleznego biegtego rewidenta
Dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Magna Polonia S.A. (cd.)

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnoSci Funduszu za rok obrotowy od
1 stycznia do 31 grudnia 2005 r. uwzgledniajg postanowienia Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (,Rozporzadzenie” - Dz.U. z
2005 r. Nr 209 poz. 1744) i sg zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym sprawozdaniu
finansowym. :

Naszym zdaniem, zataczone sprawozdanie finansowe we wszystkich istotnych aspektach:
(a) zostalo sporzadzone na podstawie prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych;

(b) jest zgodne w formie i tre$ci z obowigzujgcymi Fundusz przepisami prawa oraz
statutem Funduszu;

(c) przedstawia rzetelnie i jasno sytuacje majatkowg i finansowg Funduszu na dzien
31 grudnia 2005 r. oraz wynik finansowy za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2005 r. zgodnie z obowigzujacymi na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej
zasadami rachunkowosci okreslonymi w Ustawie o rachunkowosci.

Nie zgtaszajac zastrzezenia co do prawidtowosci i rzetelnosci zbadanego sprawozdania
finansowego zwracamy uwage na fakt, iz jak opisano w pkt. 13 sprawozdania finansowego,
w rezultacie decyzji Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu z dnia 13 kwietnia
2006 r. zmianie ulega strategia Funduszu. Podstawowe cele strategiczne wyznaczone przez
Akcjonariuszy Funduszu to:

(a) zbycie w terminie 5 kwartaldéw liczac od pierwszego kwartatu kalendarzowego po dniu
odbycia Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia akcji i udzialdbw w spodtkach
portfelowych Funduszu,

(b) postawienie, po uplywie terminu, o ktérym mowa w pkt. (a) powyzej, do dyspozycji
Akcjonariuszy $rodkéw pienieznych po przeprowadzonych transakcjach sprzedazy
spotek portfelowych w okresie 2006 i 2007 roku.

Dziatajgcy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajacy badanie:

M) ﬁuaf\/\—cvvo\g/ Q\AWWW«»?’; 100,

Andrzej J. Konopacki

Czionek Zarzadu Spodtka wpisana na liste podmiotow
Biegty Rewident uprawnionych do badania sprawozdan
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 27 czerwca 2006 r.
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Niniejszy raport zostal sporzadzony w zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Magna Polonia S.A. z siedzibg w Warszawie, przy Al.
Jana Pawia Il 25 (zwanego dalej ,Funduszem”). Badaniu podlegato sprawozdanie finansowe
obejmujace:

(a) wprowadzenie do sprawozdania;

(b) bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2005 r., ktory po stronie aktywow i pasywoéw
wykazuje sume 204.233 tys. zt

(c) rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r. wykazujacy
zysk netto w kwocie 4.589 tys. zt;

(d) zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005
r. wykazujgce zwiekszenie kapitatu wtasnego o kwote 4.589 tys. zt;

(e)rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
wykazujacy wptywy pieniezne netto w kwocie 32.123 tys. zt;

(f) zestawienie portfela inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2005 r.;
(g) dodatkowe informacje i objasnienia.

Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad Funduszu oraz osobe, ktorej
powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych, dnia 27 czerwca 2006 r. Raport powinien byé
odczytywany wraz z opinig niezaleznego biegtego rewidenta dla Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Magna Polonia S.A.
z dnia 27 czerwca 2006 r. dotyczgcg wyzej opisanego sprawozdania finansowego. Opinia o
sprawozdaniu finansowym wyraza ogolny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego badania.
Whiosek ten nie stanowi sumy ocen wynikéw badania poszczegolnych pozycji sprawozdania
badz zagadnien, ale zakltada nadanie poszczegdlnym ustaleniom odpowiedniej wagi
(istotnosci), uwzgledniajgcej wplyw stwierdzonych fakiéw na rzetelnos¢ i prawidtowos$é
sprawozdania finansowego..

Raport zawiera 16 kolejno ponumerowanych stron i sktada sie z nastepujacych czesci:

Strona
[.  Ogdlna charakterystyka FUNAUSZU .......cccooviiiiiiiii e 2
Il. Informacje dotyczace przeprowadzonego badania..........ccccooevvmiiiiiiiieiiiiinine e 3
lIl. Charakterystyka wynikéw i sytuacji finansowej jednostKi...........cccocveieeiivciiicncccciiiee 4
IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego..........ccccovvvvnviiveenvennnnn. 6
V. Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta...........cccoocvviiiiiiiiiii e 15

Dziatajacy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajgcy badanie:

M‘ L/éu@u/s,/\&g W‘WQMW C}P, 2 0.0.

ndrzej J. Konopacki
Cztonek Zarzadu Spétka wpisana na liste podmiotéw
Biegty Rewident uprawnionych do badania sprawozdan
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 27 czerwca 2006 r.
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A. 2
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Ogdlna charakterystyka Funduszu

(@)

(b)

(c)

(e)

Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A. jest sp6tkg akcyjng z siedzibg
w Warszawie, przy Al. Jana Pawta |l 25. Fundusz prowadzi dziatalnos¢ na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

Fundusz zostat utworzony aktem notarialnym z dnia 15 grudnia 1994 r. przez Ministra
Przeksztalcenn Wiasnos$ciowych dziatajgcego w imieniu Skarbu Panstwa. Fundusz
zostat zarejestrowany w XVI Woydziale Gospodarczo-Rejestrowym w Sadzie
Rejonowym w Warszawie pod numerem RHB 43364. W dniu 24 czerwca 2001 r. Sad
Rejonowy w Warszawie wydal postanowienie o wpisie Funduszu do Krajowego
Rejestru Sadowego pod numerem 0000019740.

Dla celdéw rozliczen z tytutu podatkéw Funduszowi nadano dnia 28 listopada 1995 r.
numer NIP 118-00-87-290. Dla celow statystycznych jednostka otrzymata dnia 17
listopada 1995 r. numer REGON 011140008.

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie Ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 r. Kodeks
spotek handlowych (z pézniejszymi zmianami) oraz Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r.
o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202 z
1993 r. z pdzniejszymi zmianami).

Na dzien 31 grudnia 2005 r. kapitat akcyjny Funduszu wynosit 3.006 tys. zt i dzielit sie
na 30.056.124 akcji zwyklych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.
Zestawienie akcjonariuszy Funduszu posiadajacych ponad 5% akcji Funduszu jest
zawarte w zatgczniku nr 1 do noty 12 do sprawozdania finansowego.

W roku obrotowym cztonkami Zarzadu Funduszu byli:

. Jerzy Bujko Prezes Zarzadu
. Witold Radwanski Wiceprezes Zarzadu
. Marzena Tomecka Wiceprezes Zarzadu

W dniu 19 maja 2006 r. Pan Jerzy Bujko zlozyt rezygnacje z funkcji Prezesa Zarzadu
oraz czionkostwa w Zarzadzie. W dniu 5 czerwca 2006 r. Rada Nadzorcza powotata na
Prezesa Zarzadu Panig Marzene Tomeckg oraz na Wiceprezeséw Zarzgdu Pana
Roberta Bozyka oraz Pana Piotra Oskrobe.

Jednostkami powigzanymi z Funduszem na dzien 31 grudnia 2005 r. byly:

Grupa Kapitatowa Allied Irish Banks plc znaczacy inwestor
w tym Bank Zachodni WBK S.A. znaczacy inwestor
Grupa kapitatowa NIF Fund Holdings PCC Ltd znaczgcy inwestor
Grupa Kapitatowa Elliott znaczacy inwestor
Qumak-Sekom S.A. jednostka zalezna
Rakowice Sp. z 0.0. jednostka zalezna
RT Hotels S.A. jednostka zalezna
TB Opakowania Sp. z 0.0. jednostka zalezna
Magna Investments Sp. z 0.0. jednostka zalezna

PRICEAATERHOUSE(COPERS




Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A. 3
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

(a) PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostata wybrana na biegtego rewidenta Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 13 czerwca 2003 r. na podstawie statutu Funduszu.

(b) PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz biegly rewident przeprowadzajacy badanie sg
niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 66 ust. 2 ustawy o rachunkowosci.

(c) Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 8 wrzeénia 2003 w
okresie od 15 maja do 27 czerwca 2006 r.
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A. 4
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wynikéw i sytuacji finansowej jednostki

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu o wiedze uzyskang w trakcie badania
sprawozdania finansowego.

Sprawozdanie finansowe nie uwzglednia wptywu inflacji. Ogdiny wskaznik zmian poziomu cen
towaréw i ustug konsumpcyjnych (od grudnia do grudnia) wyniést w badanym roku 0,7%
(2004 r.: 4,4,%).

W badanym roku nizej opisane zjawiska mialy istotny wpltyw na wynik finansowy oraz
sytuacje majatkowg i finansowg Funduszu.

Na koniec roku obrotowego suma bilansowa wyniosta 204.233 tys. zt i byla wyzsza o
kwote 4.273 tys. zt od stanu na koniec 2004 r.

Zmianie ulegta struktura aktywdw. Udziat portfela inwestycyjnego w aktywach ogdétem
wyniést 36,6% i byt nizszy o 20,0 p.p. Bylo to przede wszystkim efektem sprzedazy
sktadnikow portfela inwestycyjnego i utrzymywaniu wysokiego salda $rodkéw
pienieznych oraz innych aktywow pienieznych, ktérych udziat w aktywach wzrést o 19,8
p.p. do poziomu 58,7%.

Portfel inwestycyjny wyniést 74.759 tys. zt na dzien 31 grudnia 2005 r. i sktadat sie
gtdwnie z akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych w kwocie 50.018 tys. zt (41.571 tys. zi
na koniec 2004 r.), obligacji korporacyjnych oraz certyfikatow depozytowych w kwocie
8.466 tys. zt (7.246 tys. zt na koniec 2004 r.), obligacji i bonéw skarbowych w tgczne;j
kwocie 14.172 tys. zt (58.566 tys. zt na koniec 2004 r.), portfela mniejszosciowego w
kwocie 1.051 tys. zt (4.606 tys. zt na koniec 2004 r.) oraz akcji i udziatdbw w innych
jednostkach o wartosci bilansowej 1.052 tys. zt (1.197 tys. zt na koniec 2004 r.).

Spadek salda o 38.427 tys. zt wynikat przede wszystkim ze zmniejszenia salda dtuznych
papieréw wartosciowych o kwote 43.174 tys. zt oraz sprzedazg spoétek z portfela
mniejszo$ciowego o wartosci bilansowej 3.555 tys. zf. Spadek ten zostat czesciowo
skompensowany wzrostem salda udziatébw w jednostkach zaleznych o 8.477 tys. z
bedgcego nastepstwem zakupu udziatdw w spoéice zaleznej oraz zyskdéw odnotowanych
przez spolki zalezne w trakcie roku obrotowego.

Na dzien bilansowy w poréwnaniu z koncem ubieglego roku nastgpit wzrost salda
srodkow pienieznych 0 42.151 tys. zt do poziomu 119.979 tys. zt (komentarz 3).

Saldo naleznosci wyniosto 6.872 tys. zt na koniec badanego roku obrotowego i skiadato
sie gtdwnie z naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek w kwocie 6.855 tys. zl.

W wyniku dokonanego nabycia udziatdw w spotce zaleznej powstata wartos¢ firmy w
kwocie 1.597 tys. zt. W 2005 roku dokonano odpiséw amortyzacyjnych w kwocie
974 tys. zt. W efekcie saldo wartosci firmy z wyceny wzrosto o 623 tys. zt do poziomu
2.554 tys. zi.

Struktura pasywow nie ulegta istotnej zmianie. Na dzien bilansowy nadal giéwnym
zrédtem finansowania byty kapitaty wlasne, ktorych udziat w sumie bilansowej wyniost
99,6% (99,5% na koniec 2004 r.). Kapitaty wiasne wyniosty 203.538 tys. zt na dzien
31 grudnia 2005 r.
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A. 5
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej jednostki (cd.)

Przychody z inwestycji w 2004 r. wyniosty 9.821 tys. zt i byly o kwote 287 tys. zt nizsze
niz w ubieglym roku.

Koszty operacyjne wyniosty w badanym roku obrotowym 8.383 tys. zt i byty 0 16.038 tys.
zt (. o 65,7%) nizsze niz w 2004 r. Powyzszy spadek spowodowany byt przede
wszystkim odwréceniem ujemnych roznic kursowych, ktére na koniec 2004 roku wyniosty
15.557 tys. zt (komentarz 7).

Spadek pozostatych przychodéw operacyjnych o 3.884 tys. zt wigzat sie z nizszym niz
przed rokiem rozwigzaniem odpiséw aktualizujgcych i rezerw na sprawy sporne.

Saldo rezerw i odpiséw aktualizujgcych wyniosto 964 tys. zt a spadek salda o
1.862 tys. zt wigzat sie z nizszymi odpisami aktualizujgcymi na utrate wartosci w
poréwnaniu do poprzedniego roku obrotowego.

W rezultacie Fundusz zanotowat zysk z inwestycji netto w wysokosci 477 tys. zt (w 2004
r. Fundusz osiagna} strate z inwestycji netto w kwocie 13.166 tys. zi).

W zwigzku z malejgcq liczbg spdtek w portfelu Funduszu spadly w 2005 roku
zrealizowane i niezrealizowane zyski z inwestycji o 16.895 tys. zt do poziomu
4112 tys. zt.

W 2005 roku Fundusz nie wykazywat obcigzenia wyniku finansowego podatkiem
dochodowym, tym samym zysk brutto réwnat sie zyskowi netto i wyniost 4.589 tys. zt
(w 2004 roku zysk netto wynidst 7.880 tys. zt).

Osiggniecie przez Fundusz nizszego zysku netto w roku 2005 r. w stosunku do
poprzedniego roku obrotowego wplyneto na zmniejszenie sie wskaznika zysku na akcje
zwyktg z 0,26 zt na akcje w roku ubieglym do wartosci 0,15 zt na akcje w roku biezgacym.
Warto$¢ aktywow netto na jedng akcje wzrosta w ciggu analizowanego roku z 6,67 zt na
koniec 2004 r. do 6,82 2zt na koniec badanego roku. Na dzien
31 grudnia 2005 r. akcje Funduszu na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
S.A. byly wyceniane po 6,20 zl, tj. z 9% dyskontem w stosunku do wartosci aktywow
netto przypadajacych na jedng akcje.

Na dziatalno$¢ Funduszu w kolejnych okresach obrotowych wplywaé bedzie przyjecie
przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 13 kwietnia 2006 r.
nowej strategii dziatalno$ci. Zaktada ona zbycie w terminie pieciu kwartatéw liczac od
pierwszego kwartalu kalendarzowego po dniu odbycia Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia akcji i udziatbw w spotkach portfelowych Funduszu oraz postawienie do
dyspozycji Akcjonariuszy s$rodkdw pienieznych po przeprowadzonych transakcjach
sprzedazy spotek portfelowych w okresie 2006 i 2007 roku. Akcjonariusze podjeli rowniez
uchwate upowazniajacq Zarzad do skupu akcji wlasnych celem ich umorzenia w liczbie
zapewniajgcej osiggniecie 66 % ogodlnej liczby gloséw. Skup akcji ma nastapi¢ zgodnie z
obowigzujgcymi przepisami prawa, w sposOb proporcjonalnie dotyczacy wszystkich
akcjonariuszy, co do ktérych znany jest ich stan posiadania akcji. Upowaznienie
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia dotyczy skupu akcji po cenie nie nizszej niz
6,83 zt za jedng akcje. W dniu 6 czerwca 2006 r. Zarzad ogflosit wezwanie na skup akdcji
wiasnych ustalajac cene, po ktérej nabywane bedg akcje wiasne na 8 zt za akcje.
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A.

Raport z badania sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego

BILANS na 31 grudnia 2005 r.

AKTYWA

Portfel inwestycyjny
Naleznosci

Srodki pienigzne

Inne aktywa

Wartos¢ firmy z wyceny
Ogoétem aktywa

Komentarz

—

31.12.2005 r. 31.12.2004 r. Zmiana Zmiana 31.12.2005r. 31.12.2004 r.
tys. zt tys. zt tys. zt (%) Struktura (%) Struktura (%)
74.759 113.186 (38.427) (34,0) 36,6 56,6

6.872 6.884 (12) (0,2) 34 3.4
119.979 77.828 42.151 54,2 58,7 38,9

69 131 (62) (47,3) - 0,1

2.554 1.931 623 32,3 1,3 1,0
204.233 199.960 4,273 2,1 100,0 100,0
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005r.

V. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego
BILANS na 31 grudnia 2005 r. (cd.)

Komentarz  31.12.2005r. 31.12.2004r. Zmiana Zmiana  31.12.2005r.  31.12.2004r.

tys. zt tys. z tys. z (%) Struktura (%) Struktura (%)
PASYWA

Zobowigzania 241 479 (238) (49,7) 0,1 0,2
Rozliczenia miedzyokresowe 116 104 12 11,5 0,1 0,1
Rezerwa z wyceny 338 428 (90) (21,0) 0,2 0,2
695 1.011 (316) (31,3) 0,4 0,5

Kapitat wiasny 4
Kapitat akcyjny 3.006 3.006 - - 1,5 1,5
Akcje wiasne do zbycia (956) (956) - - (0,5) (0,5)
Kapitat zapasowy 196.214 194.359 1.855 1,0 96,1 97,2
Kapitat z aktualizacji wyceny (7.129) (7.129) - - (3,5) (3,6)
Niepodzielony wynik z lat ubiegtych 7.814 1.789 6.025 336,8 3,8 0,9
Zysk netto 4.589 7.880 (3.291) (41,8) 22 4,0
203.538 198.949 4.589 2,3 99,6 99,5
Ogdlem pasywa 204.233 199.960 4.273 2,1 100,0 100,0
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A.
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Komentarz 31.12.2005r.  31.12.2004 . Zmiana  Zmiana 31.12.2005 r. 31.12.2004 r.
tys. zt tys. zt tys. zt (%) Struktura (%) Struktura (%)

Przychody z inwestyciji 5 9.821 10.108 (287) (2,8) 70,0 28,8
Pozostate przychody operacyjne 6 104 3.988 (3.884) (97.4) 0,7 11,4
Koszty operacyjne 7 (8.383) (24.421)  (16.038) (65,7) 88,7 89,6
Pozostate koszty operacyjne (101) (15) 86 573,3 1,1 0,1
Rezerwy i odpisy aktualizujace 8 (964) (2.826) (1.862) (65,9) 10,2 10,3
Wynik z inwestycji netto 477 (13.166) 13.643 (103,6)
Zrealizowane i niezrealizowane zyski
(straty) z inwestyciji 9,10 4.112 21.007  (16.895) (804) 29,3 59,8
Zysk na dziatalnosci operacyjnej 4.589 7.841 (3.252) (41.,5)
Zysk brutto 4.589 7.841 (3.252) (41,5)
Podatek dochodowy 0 39 (39)  (100,0)
Zysk netto 4.589 7.880 (3.291) (41,8)
Przychody ogétem 14.037 35.103 100,0 100,0
Koszty ogétem (9.448) (27.262) 100,0 100,0
Zysk brutto 4.589 7.841
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

1. Portfel inwestycyjny

Warto$¢ portfela inwestycyjnego zmalata o 38.427 tys. zt do poziomu 74.759 tys. zt na koniec
badanego roku obrotowego. Na zmiany wartosci netto portfela ztozyly sie:

2005r.
Zwiekszenia z tytutu: tys. zt
zakupu diuznych papieréw wartosciowych 147.317
zakupu akgji i udziatdw w jednostkach zaleznych 6.100
wyceny portfela inwestycyjnego 529
udziatu w zyskach netto spdtek wiodacych, zaleznych i stowarzyszonych 3.944
odsetek naliczonych od diuznych papierow wartosciowych 85
odpiséw na utrate warto$ci 51
zakupu akgji i udziatéw w pozostatych jednostkach krajowych 5.645
163.671
Zmniejszenia z tytutu:
wykupu diuznych papieréw wartosciowych 191.049
sprzedazy udziatdw mniejszosciowych 3.555
sprzedazy akcji i udziatdw w pozostatych jednostkach krajowych 5.660
odpiséw aktualizujgcych 80
wartosci firmy z wyceny na dzien nabycia 974
wyceny dtuznych papieréw wartosciowych i akcji 20
inne 137
202.098
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Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)
1. Portfel inwestycyjny (cd.)

W 2004 roku warto$é portfela inwestycyjnego wzrosta o 11.745 tys. zt do poziomu 113.186
tys. zt na dzien 31.12.2004 roku. Na zmiany wartosci netto portfela ztozyty sie:

2004r.

Zwigkszenia z tytutu: tys. zt
zakupu dtuznych papieréw wartosciowych , 170.656
zakupu akgji i udziatéw w jednostkach zaleZznych 6.103
udziatu w zyskach netto spétek wiodacych, zaleznych i stowarzyszonych 5.287
zakupu akgji i udziatéw w pozostatych jednostkach krajowych 1.305
wyceny portfela inwestycyjnego 947
rezerwy z wyceny 435
odsetek naliczonych od diuznych papierow wartosciowych 152
rozwigzania rezerwy na trwatg utrate wartosci 24

184.909
Zmniejszenia z tytutu:
wykupu diuznych papieréw wartosciowych 147.143
umorzenia akcji w spotkach zaleznych 12.044
sprzedazy udziatbw mniejszosciowych 6.482
sprzedazy udzialow wiodgcych 4.467
odpisow aktualizujgeych 1.181
sprzedazy akcji i udziatdw w pozostatych jednostkach krajowych 1.000
wyptaty odsetek od papieréw dtuznych 353
sprzedazy akcji i udziatdéw w jednostkach zaleznych 306
udziatu w stracie netto spotek wiodacych, zaleznych i stowarzyszonych 180
wyceny dluznych papierow wartosciowych i akcji 8

173.164

PRICEAATERHOUSE(COPERS B




Narodowy Fundusz Inwestycyjny Magna Polonia S.A. 11
Raport z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.

IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

1.

Portfel inwestycyjny (cd.)
Na dzien 31 grudnia 2005 r. w skiad portfela wchodzity:

- udziaty w spoétkach zaleznych o wartosci bilansowej 50.018 tys. zt (Qumak-Sekom S.A.
17.602 tys. zl, RT Hotels S.A. 13.813 tys. zl, Rakowice Sp. z o0.0. 13.835 oraz TB
Opakowania Sp. z 0.0. 4.768 tys. z}; Magna Investments Sp. z 0.0. wykazana jest w
zerowej wartosci bilansowej),

- akcje i udziaty mniejszosciowe w 30 spodtkach o wartosci bilansowej 1.051 tys. zi,

- akcje i udziaty w innych jednostkach o wartosci bilansowej 1.052 tys. zi,

- dluzne papiery wartosciowe (bony skarbowe, obligacje korporacyjne i skarbowe,
certyfikaty depozytowe) o wartosci bilansowej 22.638 tys. zt.

Pokrycie portfela mniejszosciowego odpisami aktualizujgcymi wyniosto na dzieh 31
grudnia 2005 r. 91%.

Na spadek wartosci portfela inwestycyjnego najwiekszy wplyw miat wykup dtuznych
papieréw wartosciowych, ktérych warto$¢ w portfelu Funduszu na dzien 31 grudnia
2005 r. spadia 043.174 tys. zt w poréwnaniu do stanu na koniec poprzedniego roku
obrotowego. Ponadto sprzedano akcje i udzialy z portfela mniejszosciowego o wartosci
bilansowej 3.555 tys. zt oraz akcje w pozostatych jednostkach krajowych w kwocie
5.660 tys. zt. W czerwcu 2005 roku Fundusz nabyt tgcznie 77,33% udziatdw w
aktywach netto spotki TB Opakowania Sp. z 0.0. za tgczng kwote 6.100 tys. zi.

SzczegOlowe zestawienie zmian portfela inwestycyjnego w rozbiciu na poszczegoine
kategorie zostato przedstawione w sprawozdaniu finansowym Funduszu.

Naleznosci

W poréwnaniu do stanu na 31 grudnia 2004 r. w 2005 roku wystapit niewielki spadek
naleznosci o 12 tys. zt do poziomu 6.872 tys. z. Naileznos$ci obejmujg przede wszystkim
6.855 tys. zt pozyczek udzielonych spdétkom zaleznym: Magnie Investements Sp. z o0.0.
oraz RT Hotels S.A.

Srodki pieniezne

Saldo srodkdw pienieznych i innych aktywow pienigznych na dzien 31 grudnia 2005 r.
wyniosto 119.979 tys. zt co oznacza wzrost o0 42.151 tys. zt tj. 54,2% w poréwnaniu do
stanu na 31 grudnia 2004 r. Wzrost salda srodkéw pienieznych wigzat sie ze spadkiem
salda dluznych papierow warto$ciowych i lokowaniem pozyskanych w ten sposéb
srodkdw w krétkoterminowych lokatach bankowych.
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

4,

Kapitat wtasny
Wartos¢ kapitatu wiasnego na dzienn 31 grudnia 2005 r. wyniosta 203.538 tys. zi.
Kapitat zaktadowy nie ulegt zmianie.

Zgodnie z Uchwatg nr 10/2005 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
28 pazdziernika 2005 r. w sprawie podziatu zrealizowanego zysku netto za rok 2004 i
podziatu wyniku finansowego z lat ubiegtych, zostaly dokonane nastepujgce ruchy na
kapitatach:
- zrealizowany zysk netto za 2004 r. w wysokosci 1.890 tys. zt zostat przeznaczony
na pokrycie zrealizowanej straty z lat ubieglych w kwocie 35 tys. zt oraz na
podwyzszenie kapitalu zapasowego w kwocie 1.855 tys. zi,

Szczegbdtowe rozbicie poszczegdlnych kategorii kapitatu wlasnego wykazano w
sprawozdaniu finansowym w notach 12 — 18.

Przychody z inwestycji

W badanym roku obrotowym przychody z inwestycji wyniosty 9.821 tys. zl, co oznacza
spadek o 287 tys. zt w poréwnaniu z przychodami osiggnietymi w roku 2004.

Na spadek przychoddéw z inwestycji znaczacy wptyw miat spadek o 1.164 tys. zt udziatu
w wyniku finansowym jednostek zaleznych oraz zmniejszenie sie¢ o 1.413 tys. zt
przychoddw z tytutu innych papieréw warto$ciowych, instrumentow finansowych i innych
udziatdw. Powyzsze spadki zostaty w czesci skompensowane wystgpieniem dodatnich
roznic kursowych w kwocie 1.729 tys. zi.

Udziat w wyniku finansowym netto wyniost 3.944 tys. zt (w poréwnaniu do 5.108 tys. zt
w roku 2004). Jest to nastepstwem przede wszystkim nizszego, w poréwnaniu do roku
ubiegtego, wyniku finansowych osiagnietego przez spotke zalezng RT Hotels S.A.

Przychody z innych papieréw wartosciowych, akcji i udziatbw wyniosty 895 tys. zt w roku
2005. Spadek przychodéw z innych papieréw warto$ciowych, akcji i udziatbw o 1.413
tys. wynika przede wszystkim z nizszego salda dtuznych papieréw wartosciowych w roku
2005 w poréwnaniu z poprzednim rokiem obrotowym.

Przychody z tytulu odsetek w roku 2005 wyniosty 2.685 tys. zt w poréwnaniu z
2.047 tys. zt w roku 2004. Na saldo przychoddw z tytulu odsetek skiladaly sie gtéwnie
odsetki od lokat bankowych (2.251 tys. zt), odsetki od udzielonych pozyczek (384 tys. zi)
oraz pozostate odsetki (50 tys. zt).
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Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

6.

10.

Pozostale przychody operacyjne

Saldo pozostatych przychoddéw operacyjnych spadio w 2005 roku o 3.884 tys. zt do
poziomu 104 tys. z.. W 2005 roku nie wystgpity istotne rozwigzania odpisow
aktualizujacych ani rozwigzania rezerw na sprawy sporne jak to mialo miejsce w
poprzednim roku obrotowym.

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne wynioslty w badanym roku obrotowym 8.383 tys. z} i spadty o 16.038
tys. zt w poréwnaniu z rokiem ubieglym. Spadek kosztéw operacyjnych byt wynikiem
przede wszystkim odwrécenia sie ujemnych réznic kursowych, ktére na koniec 2004 roku
wyniosty 15.557 tys. zt oraz nizszymi kosztami wynagrodzenia firmy zarzgdzajacej o 589
tys. zt.

Na 31 grudnia 2005r. koszty operacyjne skiadaly sie gtéwnie z wynagrodzenia firmy
zarzgdzajgcej stanowigcego 76,3% salda.

Rezerwy i odpisy aktualizujgce

Koszty rezerw i odpisow aktualizujgcych wyniosty 964 tys. zt, co oznacza spadek
0 1.862tys. zt, tj. 0 65,9% w poréwnaniu do ubiegtego roku. Szczegdtowe rozbicie
pozycji na poszczegolne tytuly zostato przedstawione w sprawozdaniu finansowym w
nocie 24.

Zrealizowane zyski z inwestycji

Zrealizowane zyski netto z inwestycji wyniosty w badanym roku 3.887 tys. zt, co oznacza
spadek o 16.361 tys. zt (1j. 80,8%) w stosunku do roku ubiegtego.

Spadek wyniku zrealizowanego dotyczyt przede wszystkim udziatdbw mniejszosciowych
(spadek wyniku o 8.417 tys. zI). Wigzalo sie to przede wszystkim z mniejsza skalg
sprzedazy portfela mniejszo$ciowego, w ktérym na 31 grudnia 2005r. zostato jedynie 30
spotek. W poprzednim roku obrotowym Fundusz odnotowat zysk zrealizowany ze
sprzedazy udziatéw wiodacych w wysokosci 7.621 tys. zi.

Szczegdlowy wykaz zrealizowanych zyskéw i strat z inwestycji w podziale na
poszczegolne kategorie akcji i udziatdéw przedstawiony jest w sprawozdaniu finansowym
w nocie 25.

Niezrealizowane zyski z wyceny

W badanym roku zyski netto z wyceny notowanych udzialdw mniejszosciowych
i pozostatych papierdéw wartosciowych wyniosty 225 tys. zt.

Szczegdtowy wykaz niezrealizowanych zyskéw i strat z wyceny w podziale na
poszczegodine kategorie akcji i udziatéw przedstawiony jest w sprawozdaniu finansowym
W nocie 26.
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Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

11. Pozycje pozabilansowe
Pozycje pozabilansowe w kwocie 5.000 tys. zt obejmujg gwarancje spiaty kredytu
bankowego udzielong spoice Qumak-Sekom S.A. oraz otwarte linie kredytowe w kwocie
3.000 tys. zt.

Szczegdtowy opis zobowigzan pozabilansowych przedstawiono w dodatkowych notach
objasniajacych do sprawozdania finansowego.
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(a)

(b)
(c)

(d)

(e)

(f)

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta

Zarzad Funduszu przedstawit w toku badania Zzadane informacje, wyjasnienia
i oswiadczenia oraz przedtozyt oswiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastgpity po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

Fundusz posiadat aktualng, zatwierdzong przez Zarzad dokumentacje opisujacg
zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci byty
dostosowane do jego potrzeb i zapewniaty wyodrebnienie w rachunkowosci wszystkich
zdarzen istotnych do oceny sytuacji majatkowe;j i finansowej oraz wyniku finansowego
Funduszu, przy zachowaniu zasady ostrozno$ci.

Bilans zamkniecia na koniec ubieglego roku obrotowego zostat, we wszystkich
istotnych aspektach, prawidiowo wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans
otwarcia biezacego okresu.

Dokonalismy oceny prawidlowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej

ocenie podiegaly w szczegdlnosci:

- prawidtowos$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$é, bezbtednos¢ i sprawdzalnos¢ ksigg rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomocg komputera,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksigg rachunkowych i sprawozdania
finansowego,

Ocena ta, w potaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegdinych pozycji
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogdinej, catosciowej opinii o
prawidiowosci i rzetelnosci tego sprawozdania. Nie byfo celem naszego badania
wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej wymienionego
systemu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia przedstawiajg wszystkie
istotne informacje okreslone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 18
pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w sprawozdaniach
finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych, wymaganych w
prospekcie emisyjnym dla emitentdow z siedzibg na terytorium Rzeczypospolitej
Polskiej, dla ktérych wiasciwe sg polskie zasady rachunkowosci.

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu uwzglednia zagadnienia wymagane przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierow warto$ciowych.
Informacje finansowe w nim zawarte sg zgodne z informacjami przedstawionymi
w sprawozdaniu finansowym.
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V.

(h)

(i)

@)

Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta (cd.)

Inwentaryzacja aktywow i pasywow zostata przeprowadzona oraz rozliczona zgodnie
z Ustawg o rachunkowosci, a jej wyniki ujeto w ksiegach rachunkowych roku
badanego.

Sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Biegly rewident wydat opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004
r. zostato zatwierdzone uchwatg nr 6 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 28
pazdziernika 2005 r. oraz zlozone w Krajowym Rejestrze Sgadowym w Warszawie w
dniu 9 listopada 2005 r. i ogtoszone w Monitorze Polskim B numer 472 w dniu 17 maja
2006 r.
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