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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA

Dla Walnego Zgromadzenia, Rady Nadzorczej oraz Zarzadu
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego KREZUS S. A.

1. Przeprowadzilismy badanie zatagczonego jednostkowego sprawozdania finansowego Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego KREZUS S.A. (NFI KREZUS S.A., Fundusz) z siedzibg w Toruniu, przy ulicy
Marii Sktodowskiej — Curie 73 za rok obrotowy, ktdry zakonczyt sie dnia 31 grudnia 2009 roku
obejmujacego:

a. sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktore
po stronie aktywow i pasywoéw wykazuje sume 64 222 tys. zt,

b. sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku, ktére wykazuje dochdd catkowity ogétem w wysokosci 15 018 tys. zt, w
tym zysk netto w kwocie 15 018 tys. zi,

c. sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku
do dnia 31 grudnia 2009 roku, ktére wykazuje zwiekszenie stanu kapitatu wtasnego o kwote
22 036 tys. zi,

d. sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku, ktore wykazuje zwiekszenie stanu S$rodkéw pienieznych o kwote
355 tys. zt,

e. dodatkowe noty i objasnienia,

(zataczone sprawozdanie finansowe).

2. Za rzetelno$¢, prawidtowosé i jasnos¢ zatgczonego sprawozdania finansowego, jak réwniez
za prawidtowos¢ ksigg rachunkowych, bedacych podstawg ich sporzadzenia, odpowiada Zarzad
Funduszu. Ponadto Zarzad oraz Rada Nadzorcza Funduszu obowigzani sg do zapewnienia,
aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty wymagania przewidziane
w Ustawie z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (Ustawa o rachunkowosci).

3. Naszym zadaniem byto zbadanie zatgczonego sprawozdania finansowego i wyrazenie
na podstawie badania opinii o tym, czy sprawozdanie to jest we wszystkich istotnych aspektach,
rzetelne, prawidtowe i jasne, zgodne z zastosowanymi zasadami (politykg) rachunkowosci
oraz czy ksiegi rachunkowe bedace podstawg jego sporzadzenia sg prowadzone, we wszystkich
istotnych aspektach, w sposéb prawidtowy.
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4. Badanie zataczonego sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie
do obowigzujgcych postanowien:
a. rozdziatu 7 Ustawy o rachunkowosci,
b. stosowanejw Polsce praktyki badania sprawozdan finansowych,
w taki sposob, aby uzyskaé racjonalng pewnosé, czy sprawozdanie to nie zawiera istotnych
nieprawidtowosci. W szczegdlnosci badanie obejmowato sprawdzenie — w duzej mierze metoda
wyrywkowag — dokumentacji, z ktorej wynikajg kwoty i informacje zawarte w zatgczonym
sprawozdaniu finansowym. Badanie obejmowato réwniez ocene poprawnosci przyjetych
do stosowania przez Zarzad zasad rachunkowosci, dokonanych znaczgcych szacunkow
oraz ich podstaw, a takze ogdlnej prezentacji zatgczonego sprawozdania finansowego.
Uwazamy, ze przeprowadzone przez nas badanie dostarczylo nam wystarczajacych podstaw
do wyrazenia opinii 0 zatgczonym sprawozdaniu finansowym traktowanym jako catosc.

5. Spodtka nie posiada zatwierdzonej do stosowania polityki (zasad) rachunkowosci przyjetej do
stosowania. W zwigzku z powyzszym biegty rewident nie moze wydac opinii, ze sprawozdanie
finansowe jest we wszystkich istotnych aspektach zgodne z przyjetymi przez Spoétke zasadami
(polityka) rachunkowosci. Jako podstawe do wydania opinii przyjeto zasady wyceny i prezentacji
opisane w dodatkowych notach i objasnieniach.

6. Naszym zdaniem, z wyjatkiem zgtoszonego wyzej zastrzezenia, zaftaczone sprawozdanie
finansowe, we wszystkich istotnych aspektach:

a. przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny wyniku finansowego
Funduszu za rok obrotowy za okres od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku,
jak tez sytuacji majatkowej i finansowej badanej Funduszu na dzien 31 grudnia 2009 roku,

b. zostato sporzadzone prawidtowo, to jest zgodnie z zasadami wyceny i prezentacji opisanymi
w dodatkowych notach i objasnieniach, wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardéw
Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéow Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej,
a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogoéow Ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisdw wykonawczych oraz na podstawie
prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych,

c. jest zgodne z wptywajgcymi na forme i tres¢ sprawozdania finansowego przepisami prawa
regulujgcymi sporzadzenie sprawozdan finansowych oraz postanowieniami statutu Funduszu.
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7. Zapoznalismy sie ze sprawozdaniem Zarzadu na temat dziatalnosci Funduszu za rok obrotowy
od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31 grudnia 2009 roku. UznaliSmy, ze informacje pochodzgce
z zatgczonego sprawozdania finansowego sg z nim zgodne oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci jest
kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra
Finansow z dnia 19 Ilutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego paristwem
cztonkowskim.

Marcin Hauffa Marcin Hauffa

Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu

Biegty rewident Biegty rewident

Numer ewidencyjny 11266 Numer ewidencyjny 11266

4AUDYT Sp. zo.0.

60-538 Poznan, ul. Koscielna 18/4

Podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotéw
uprawnionych prowadzong przez KIBR,

pod numerem ewidencyjnym 3363

Poznan, dnia 22 marca 2010 roku
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RAPORT UZUPELNIAJACY OPINIE Z BADANIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
ZA ROK OBROTOWY OD DNIA 1 STYCZNIA 2009 ROKU DO DNIA 31 GRUDNIA
2009 ROKU

INFORMACIJE PODSTAWOWE
1. INFORMACIE IDENTYFIKUJACE JEDNOSTKE

Narodowy Fundusz Inwestycyjny KREZUS S.A. (NFI KREZUS S.A., Fundusz) zostata utworzona dnia
15 grudnia 1994 roku na mocy postanowien Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych
funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202 z pdzniejszymi zmianami).

Siedziba Funduszu miesci sie w Toruniu, przy ul. Marii Curie — Sktodowskiej 73.

Fundusz zostat wpisany do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Warszawie, Xll Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, pod
numerem KRS 0000012206 w dniu 15 maja 2001 roku. W dniu 22 sierpnia 2008 roku w zwigzku ze
zmiang siedziby Funduszu zostat dokonany wpis do rejestru przedsiebiorcow Krajowego Rejestru
Sgdowego, prowadzonego przez Sad Rejonowy w Toruniu, VII Wydziat Gospodarczy krajowego
Rejestru Sgdowego.

Fundusz posiada numer NIP 526-10-32-881 oraz symbol REGON 011154542,

Fundusz dziata na podstawie przepisow Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych
funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, ustawy z dnia 15 wrzesnia 2000 roku Kodeks Spoétek
oraz w oparciu o Statut Spoétki.

Podstawowym przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest pozostate posrednictwo finansowe (PKD
65.23.Z), w szczegdlnosci:
= nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Parnstwa,
= nabywanie bgdZ obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajgcych
w Polsce,
= nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty dziatajgce
w Polsce,
= wykonywanie praw z akcji i udziatéw i innych papieréw wartosciowych,
= rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,
= udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym w Polsce,
= zacigganie pozyczek i kredytéw dla celéw Funduszu.

Od 1997 roku akcje Funduszu notowane sg na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie S.A.

Kapitat zaktadowy Funduszu wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosit 5470 299,20
ztotych i dzielit sie 54 702 992 akcje zwykte o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda.
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Wedtug stanu na dzien 31 grudnia 2009 roku struktura akcjonariuszy Funduszu przedstawiata sie
nastepujgco:

o€ Wartosé
o . . "
. . % pOSIac!anych posiadanych posiadanych akcji
Akcjonariusz glosow . (w tys. zt)
akcji
Taleja Sp. z o.0. 49,93 27 315693 2732
Pozostali akcjonariusze 50,07 27 387 299 2739

Jednostkami powigzanymi ze Spdtkg sg podmioty wchodzgce w sktad Grupy Kapitatowej, ktérej
jednostkg dominujaca jest NFI KREZUS S.A.

Grupa Kapitatowa NFI KREZUS S.A. obejmuje nastepujgce podmioty:
= NFI KREZUS S.A. - jednostka dominujaca,
= eCoffee Sp. zo0.0. - jednostka zalezna.

Zgodnie ze Statutem organami Funduszu sg Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza i Zarzad.

Na dzien wydania opinii Zarzad Funduszu byt jednoosobowy, a funkcje Prezesa Zarzadu petnita pani
Matgorzata Krauze.

W okresie badanym oraz w okresie do dnia wydania opinii nie wystgpity zmiany w sktadzie Zarzadu
Funduszu.

W sktad Rady Nadzorczej Funduszu na dzien wydania opinii wchodzili:

=  Agnieszka Urbaniak - Przewodniczacy,

= Damian Pakulski - Wiceprzewodniczacy,
= Daria Jackowska - Sekretarz,

=  Marlena Krohn - Cztonek,

= Agnieszka Zielinska-Dalasinska - Cztonek.

W okresie badanym oraz w okresie do dnia wydania opinii wystgpity zmiany w sktadzie Rady
Nadzorczej Funduszu. W dniu 22 czerwca 2009 roku Walne Zgromadzenie podjeto nastepujgce
uchwaty:
= Uchwatg nr 19/2009 przyjeto rezygnacje Piotra Wisniewskiego - Zastepcy Przewodniczgcego
Rady Nadzorczej ze sktadu Rady Nadzorczej,
= Uchwatg nr 20/2009 przyjeto rezygnacje Kamila Dobies — Cztonka Rady Nadzorczej ze sktadu
Rady Nadzorczej
= Uchwatg nr 21/2009 powotano do sktadu Rady Nadzorczej Daniela Pakulskiego,
= Uchwatg nr 22/2009 powotano do sktadu Rady Nadzorczej Marlene Krohn.
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2. INFORMACIE O SPRAWOZDANIU FINANSOWYM ZA POPRZEDNI ROK OBROTOWY

Jednostkowe sprawozdanie finansowe za rok obrotowy koriczacy sie dnia 31 grudnia 2008 roku
zostato zbadane przez biegtego rewidenta Jana Letkiewicza (nr 9530) dziatajgcego w imieniu Grant
Thornton Fragckowiak Sp. z o0.0. i uzyskato opinie biegtego rewidenta bez zastrzezen.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato zatwierdzone przez Walne Zgromadzenie w dniu
22 czerwca 2009 roku, ktére postanowito, ze poniesiona w 2008 roku strata netto w catosci zostanie
pokryta z zysku lat nastepnych.

Jednostkowe sprawozdanie finansowe zostato ztozone w Sadzie Rejestrowym w dniu 29 czerwca 2009
roku oraz ogtoszone w Monitorze Polskim B nr 2192 w dniu 6 listopada 2009 roku.

Bilans zamkniecia na dzien 31 grudnia 2008 roku zostat prawidtowo wprowadzony do ksigg
rachunkowych jako bilans otwarcia roku badanego.

3. ZAKRES PRAC | ODPOWIEDZIALNOSCI

Niniejszy raport zostat przygotowany dla Walnego Zgromadzenia oraz Rady Nadzorczej i Zarzadu
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego KREZUS S.A. (NFI KREZUS S.A., Funduszu) z siedziba
w Toruniu, przy ulicy Marii Sktodowskiej — Curie 73 za rok obrotowy, ktéry zakonczyt sie dnia 31
grudnia 2009 roku obejmujacego:
a. sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone na dzien 31 grudnia 2009 roku, ktore
po stronie aktywow i pasywow wykazuje sume 64 222 tys. zt,
b. sprawozdanie z catkowitych dochoddéw za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku, ktére wykazuje dochdd catkowity ogétem w wysokosci 15 018 tys. zt,
w tym zysk netto w kwocie 15 018 tys. zt,
c. sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku
do dnia 31 grudnia 2009 roku, ktére wykazuje zwiekszenie stanu kapitatu wtasnego o kwote
22 036 tys. zf,
d. sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia
31 grudnia 2009 roku, ktére wykazuje zwiekszenie stanu Srodkéw pienieznych o kwote
355 tys. zt,
e. dodatkowe noty i objasnienia,
(zataczone sprawozdanie finansowe).

Rok obrotowy, za ktéry sporzadzono badane sprawozdanie finansowe obejmuje 12 kolejnych
miesiecy od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku. Poprzedni rok obrotowy obejmowat okres
od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku.

Badana jednostka sporzadza jednostkowe sprawozdanie finansowe zgodnie z zasadami wyceny
i prezentacji opisanymi w dodatkowych notach i objasnieniach, wynikajgcymi z Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej oraz
zwigzanych z nimi interpretacji ogtoszonych w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
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nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie do wymogdéw Ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego przeprowadzono zgodnie z umowg
z dnia 16 lipca 2009 roku zawartg na podstawie uchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
22 czerwca 2009 roku odnosnie wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego.

Badanie sprawozdania finansowego przeprowadzilismy stosownie do postanowien rozdziatu 7 Ustawy
o rachunkowosci, oraz stosowanej w Polsce praktyki badania sprawozdan finansowych.

Badanie jednostkowego sprawozdania finansowego zostatlo przeprowadzone w siedzibie
Funduszu w dniach od 22 lutego 2010 roku do dnia 22 marca 2010 roku z przerwami.

Zarzad Funduszu jest odpowiedzialny za prawidtowosc¢ ksigg rachunkowych, sporzadzenie i rzetelng
prezentacje jednostkowego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci / Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (,MSSF”)
oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzenn Komisji Europejskiej,
a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach - stosownie dowymogow Ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Ponadto Zarzad oraz Rada Nadzorcza Funduszu sg zobowigzani zapewnié, ponoszgc w tym zakresie
odpowiedzialnos¢ solidarng, aby sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalnosci spetniaty
wymagania przewidziane w Ustawie o rachunkowosci.

Naszym zadaniem byto, w oparciu o przeprowadzone badanie, wyrazenie opinii
i sporzadzenie uzasadniajgcego (uzupetniajgcego) jg raportu, o zatgczonym jednostkowym
sprawozdaniu finansowym, prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia, zgodnosci z okreslonymi MSSF zasadami rachunkowosci
oraz rzetelnosci i jasnosci wszystkich istotnych dla oceny Funduszu informaciji.

Zarzad Funduszu ztozyt w dniu wydania niniejszego raportu os$wiadczenie o rzetelnosci
i jasnosci jednostkowego sprawozdania finansowego przedstawionego do badania oraz o braku
zdarzen, ktére moglyby w znaczacy sposéb wptyngé na dane wykazane w jednostkowym
sprawozdaniu finansowym za rok badany, a nie zostatyby w tym sprawozdaniu ujawnione,
w szczegdlnosci takie, ktére zaistnialy po dacie bilansu. Ponadto Zarzad oswiadczyt o kompletnym
ujeciu danych w ksiegach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych
w sprawozdaniu finansowym oraz udostepnieniu nam wszystkich danych finansowych, ksiagg
rachunkowych i innych wymaganych dokumentow.

W trakcie badania sprawozdania finansowego Zarzad Funduszu udostepnit nam wszelkie niezbedne
do wydania opinii i przygotowania raportu dokumenty oraz informacje, a takze udzielit stosownych
wyjasnien.

4AUDYT Sp. z o.0., cztonkowie jej Zarzadu oraz inne osoby uczestniczagce w badaniu zatgczonego
jednostkowego sprawozdania finansowego spetniajg wymadg niezaleznosci od badanej Funduszu.
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Zakres planowanej i wykonanej pracy nie zostat w Zaden sposéb ograniczony. Sposdb
przeprowadzonego badania, jego zakres oraz zastosowane metody wykazane sg w sporzadzonej przez
nas dokumentacji roboczej, znajdujgcej sie w siedzibie 4AUDYT Sp. z 0.0.

Nie stanowito przedmiotu naszego badania ustalenie i wyjasnienie zdarzen, ktére mogtyby — gdyby
wystgpity — stanowi¢ podstawe do wszczecia postepowania karnego przez powotane do tego organy.
Przedmiotem badania nie byty réwniez inne kwestie, ktore mogly wystgpi¢ poza systemem
rachunkowosci Funduszu, lecz nie majgce wptywu na zbadane przez nas sprawozdanie finansowe.
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ANALIZA SYTUACII FINANSOWEJ | MAJATKOWE)

1. SPRAWOZDANIE Z SYTUACII FINANSOWEJ

BUDUJEMY ZAUFANIE

Rok Rok . Rok Rok
.. . Dynamika .. .

biezgcy poprzedni % biezgcy poprzedni

tys. zt tys. zt ? struktura % Struktura %
Aktywa trwate 14 792 8 081 83% 23% 19%
Rzeczowe aktywa trwate 5 1 460% 0% 0%
Inwestycje w jednostkach
wspodtzaleznych, zaleznych, 2 375 2137 11% 4% 5%
stowarzyszonych
Inwestycje utrzymywane do terminu o o 0
zapadalnogci 12 392 5943 109% 19% 14%
Pozostate aktywa 20 0 0% 0%
Aktywa obrotowe 49 430 34 119 45% 77% 81%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz . ) )
pozostate naleznosci 131 e A o o
Aktywa finansowe wyceniane w wartos¢ . . .
godziwej przez wynik finansowy 45715 3209 42% 71% 76%
Udzielone pozyczki 2 715 1483 83% 4% 4%
Pozostate aktywa 10 2 378% 0% 0%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 860 505 70% 1% 1%
Aktywa razem 64 222 42 200 52% 100% 100%
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Rok Rok Dynamika Rok Rok

biezgcy poprzedni biezgcy poprzedni

tys. zt tys. zt % Struktura % Struktura %
Kapitat wiasny 64 114 42 079 52% 100% 100%
Wyemitowany kapitat akcyjny 5470 5470 0% 9% 13%
Akcje wtasne - (40 630) -100% 0% -96%
Nadwyzka ze sprzedazy akcji 1992 1992 0% 3% 5%
Kapitat zapasowy 142 442 176 041 -19% 222% 417%
Zyski zatrzymane /straty niepokryte (100 809) (35322) 185% -157% -84%
Zobowiazania dtugoterminowe 20 4 396% 0% 0%
Rezerwa z tytutu podatku odroczonego 20 4 396% 0% 0%
Zobowiazania krotkoterminowe 88 117 -25% 0% 0%
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug . . )
oraz pozostate zobowigzania = ) 105 e 0%
Krétkoterminowe pozyczki i kredyty . . .
bankowe 13 - 100% 0% 0%
Rezerwy krétkoterminowe 13 83 -84% 0% 0%
Pozostate zobowigzania 22 34 -35% 0% 0%
Pasywa razem 64 222 42 200 52% 100% 100%
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2. SPRAWOZDANIE Z CAtKOWITYCH DOCHODOW

Rok Rok poprzedni  Dynamika Rok Rok
biezgcy tys. zt biezgcy poprzedni
tys. zt % Struktura % Struktura %
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy akcji 197 834 147 784 34% 100% 100%
Wartos¢ sprzedanych akgji (165 457) (174 678) -5% -84% -118%
Zysk (strata) ze sprzedazy akgji i udziatéw 32 377 (26 894) -220% 16% -18%
Zyski lub straty z wyceny wedtug wartosci
godziwej (14 283) (37 172) -62% -7% -25%
Zyski lub straty z udzuf\fF)w wycenianych (2 420) (3 995) 39% 1% 3%
metoda praw wtasnosci
Zysk(strata) brutto na sprzedazy 15 674 (64 066) -124% 8% -43%
Pozostate przychody operacyjne 1 16 -95% 0% 0%
Amortyzacja (10) (13) -24% 0% 0%
Zuzycie surowcéw i materiatéw (7) (10) -30% 0% 0%
Ustugi obce (418) (449) 7% 0% 0%
Koszty Swiadczen pracowniczych (591) (791) -25% 0% -1%
Podatki i optaty 7) (21) -68% 0% 0%
Pozostate koszty (26) (16) 58% 0% 0%
Inne koszty operacyjne (85) (438) -81% 0% 0%
Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej 14 532 (65 789) -122% 7% -45%
Przychody finansowe 783 346 126% 0% 0%
Keszinaee (296) (25) 1062% 0% 0%
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 15 018 (65 468) -123% 8% -44%
Podatek dochodowy _ (4) -100% 0% 0%
Zysk (strata) netto z dziatalnosci
kontynuowanej 15018 (65 472) -123% 8% -44%
Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej _ _ _ _ _
Zysk (strata) netto 15018 (65 472) -123% 8% -44%
Catkowity zysk/strata ogétem 15018 (65 472) -123% 8% -44%
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3. PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE

Nizej przedstawiono wybrane dane i wskazniki finansowe za lata 2008 i 2008, charakteryzujgce
sytuacje finansowg Funduszu w tym okresie. Wszystkie wskazniki wyliczyliSmy na podstawie danych
zawartych w sprawozdaniach finansowych Funduszu za rok obrotowy zakoriczony 31 grudnia
2008 roku.

Wartos¢ wskaznika

Wskaznik Formuta obliczeniowa

2009 2008 2007
Rentownos¢ aktywéw zysk (strata) netto / aktywa razem 0,23 -1,55 0,12
Wskazruk przyrostu zmiana stanu akt. netto / 0,52 0,61 0,36
aktywow netto stan akt. netto na poczatek okresu
Wartos¢ aktywéw netto na . "
. ) y aktywa netto / liczba akcji (w szt.) 1,2 0,8 2,0
jedng akcje (w z)
Zysk (strata) netto na jedng  zysk (strata) netto / srednia wazona o s e

akcje zwykta (w zt) liczba akcji zwyktych (w szt.)

'z uwzglednieniem akcji wtasnych

Rentownos$¢ jest rezultatem decyzji gospodarczych podejmowanych przez przedsiebiorstwo.
Jej podstawowym zadaniem jest okreslenie zdolnosci podmiotu do generowania zyskow
postrzeganych przez pryzmat zasobow — tak kapitatowych jak i majgtkowych, zaangazowanych w ten
proces. Analiza rentownosci wynika z potrzeby optymalizacji dziatalnosci przedsiebiorstwa i szukania
najlepszych sposobdw angazowania posiadanych przez nie srodkow.

Na dzien 31 grudnia 2009 roku wskaznik rentownosci aktywow wynosit 0,23 co oznacza, ze 100 zt
majatku angazowato przecietnie 23 zt zysku. Wartos¢ wskaznika ulegta znacznej poprawie w stosunku
do roku poprzedniego.

Wskaznik przyrostu aktywéw takze ulegt znacznej poprawie w stosunku do roku poprzedniego.
Wptyw na zmiane wskaznika miato przede wszystkim zbycie akcji wtasnych oraz osiggniecie zysku
netto w kwocie 15 080 tys. zt.

W roku obrotowym 2009 zwiekszyta sie wartos¢ aktywow netto przypadajgcych na jedng akcje, ktéra
na 31 grudnia 2009 roku wyniosta 1,17 z1/1 akcje.

Osiggniecie w 2009 roku zysku netto przyczynito sie do znacznej poprawy wskaznika zysk na jedng
akcje, ktéry na koniec badanego okresu przyjat wartos$é 0,27 zt/1 akcje.
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4. ZASADNOSC ZAtOZENIA KONTYNUACII DZIALALNOSCI

W wyniku przeprowadzonego badania sprawozdania finansowego NFI KREZUS S.A. za rok obrotowy
zakonczony 31 grudnia 2009 roku, w tym analizy sytuacji finansowej, nie stwierdziliSmy zagrozenia
kontynuacji dziatalnosci w roku nastepnym po badanym, na skutek zamierzonego lub przymusowego
zaniechania, badz istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci.
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INFORMACJE SZCZEGOLOWE
1. SYSTEM RACHUNKOWOSCI

Do dnia zakonczenia badania Zarzad Funduszu nie przyjat do stosowania dokumentacji opisujacej
polityke (zasady) rachunkowosci.

Stosowane przez Spotke zasady wyceny aktywow i pasywow oraz prezentacji informagji
w sprawozdaniu finansowym zostaty opisane w notach dodatkowych oraz objasnieniach i sg zgodnie
zwymogami  Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie
zatwierdzonym przez UE.

Podstawowe zasady wyceny aktywow i pasywdéw oraz pomiaru wyniku finansowego zostaty
przedstawione w dodatkowych notach i objasnieniach.

Ksiegi rachunkowe Funduszu prowadzone sg w siedzibie przy wykorzystaniu systemu komputerowego
o nazwie Symfonia Forte.

W trakcie naszego badania nie stwierdziliSmy istotnych nieprawidtowosci ksigg rachunkowych, ktére
mogtyby miec znaczacy wptyw na zbadane sprawozdanie finansowe, a ktére nie zostatyby usuniete,
w tym dotyczacych:
= zasadnosci i ciggtosci stosowanych zasad (polityki) rachunkowosci,
= rzetelnosci ksigg rachunkowych, bezbtednosci ksigg rachunkowych oraz powigzania zapiséw
w ramach ksigg rachunkowych,
= udokumentowania operacji gospodarczych,
= prawidtowosci otwarcia ksigg rachunkowych na podstawie sald zatwierdzonego bilansu za
okres poprzedni,
= powigzania zapisdw z dowodami ksiegowymi i sprawozdaniem finansowym,
= spetniania warunkéw jakim powinna odpowiada¢ ochrona dokumentacji ksiegowej
oraz przechowywania ksigg rachunkowych i sprawozdan finansowych.

Celem naszego badania nie byto wyrazenie kompleksowe] opinii na temat funkcjonowania tego
systemu rachunkowosci.

Fundusz przeprowadzit inwentaryzacje aktywéw i pasywéw w zakresie oraz w terminach
i z czestotliwoscia wymagang przez Ustawe o rachunkowosci. Rdznice inwentaryzacyjne rozliczono
w ksiegach rachunkowych okresu objetego jednostkowym sprawozdaniem finansowym.
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2. INFORMACIE O WYBRANYCH ISTOTNYCH POZYCIACH SPRAWOZDANIA Z SYTUACII FINANSOWE] ORAZ

SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW

Inwestycje w jednostkach wspétzaleznych, zaleznych, stowarzyszonych

W ramach tej pozycji na dzien 31 grudnia 2009 roku Fundusz prezentowat wycenione w wartosci
godziwej na ten dzien udzialy w spdtkach zaleinych i wspédtzaleznych. Za warto$¢ godziwag
posiadanych inwestycji Fundusz przyjat udziat w aktywach netto jednostki zaleznej i wspotzaleinej,
ktory na dzien bilansowy odpowiadat kwocie 2 375 tys. zt.

Inwestycje utrzymywane do terminu zapadalnosci

Na dzien bilansowy w ramach tej pozycji Fundusz prezentowat warto$¢ nabytych bonéw dtuznych
wyemitowanych przez GOLD INVESTMENTS Sp. z o.0. oraz MIDAS S.A. wycenionych wedtug
skorygowanej ceny nabycia z uwzglednieniem utraty wartosci na kwote 12 392 tys. zt.

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy

Aktywa finansowe wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy stanowity 71% aktywoéw
Funduszu. Warto$¢ tej pozycji na dziern 31 grudnia 2009 roku wynosita 45 530 tys. zt i wzrosta w
stosunku do roku poprzedniego o kwote 13 335 tys. zt. W ramach aktywdw finansowych wycenianych
w wartosci godziwej przez wynik finansowy Fundusz zaprezentowat wartos¢ akcji znajdujacych sie
w portfelu inwestycyjnym Funduszu na dzien bilansowy, ktérego struktura zostata zaprezentowana
w nocie nr 4 dodatkowych informacji i objasnien.

Kapitat wiasny

Wartos$¢ kapitatu wtasnego na koniec biezgcego roku wyniosta 64 114 tys. zt, co oznacza iz stanowity
one blisko 100 % pasywéw ogdtem.
Na kapitat wtasny na dzien bilansowy sktadaty sie nastepujgce pozycje:

=  Wyemitowany kapitat akcyjny w kwocie 5 470 tys. zt,

= Nadwyzka ze sprzedazy akcji w kwocie 1 992 tys. zt,

= Kapitat zapasowy w kwocie 142 442 tys. zi,

= Straty niepokryte w kwocie 100 809 tys. zt.
W badanym okresie Fundusz zbyt wszystkie posiadane akcje wtasne odnoszgc skutki tych transakcji na
kapitat zapasowy (nota 17).

Wynik na dziatalnosci operacyjnej

Podstawowe 7rédto przychodéw Funduszu stanowig przychody ze sprzedazy akcji. W roku
obrotowym 2009 Fundusz uzyskat przychody na sprzedazy akcji w kwocie 197 834 tys. zt. Wartos¢
wygenerowanych przychoddéw ze sprzedazy akcji wzrosta o 34% w stosunku do roku poprzedniego.
Najwieksze przychody Fundusz uzyskat w zwigzku ze zbyciem akcji MIDAS S.A.
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Do podstawowych kosztow dziatalnosci Funduszu nalezg koszty dotyczace sprzedazy akcji. W roku
obrotowym 2009 Fundusz ponidst koszty na sprzedazy akcji w kwocie 165 457 tys. zt. Poziom kosztow
na sprzedazy akcji spadta o 5% w stosunku do poprzedniego roku obrotowego.

Znaczy wzrost przychoddéw ze sprzedazy oraz spadek kosztéw na sprzedazy akcji spowodowat,
ze w roku 2009 Fundusz wygenerowat zysk ze sprzedazy akcji (zysk zrealizowany) na poziomie 32 377
tys. zt.

Jednoczesnie Fundusz ponidst strate z wyceny posiadanych inwestycji w aktywa finansowe na dzien
bilansowy (strate niezrealizowang) w kwocie 16 703 tys. zt.

3. KOMPLETNOSC | POPRAWNOSC SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

NFI KREZUS S.A. potwierdzita zasadno$¢ zastosowania zasady kontynuacji dziatalnosci
przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego. Zasady wyceny aktywow i pasywdéw, pomiaru wyniku
finansowego oraz sposobu sporzgdzenia sprawozdania finansowego zostaty prawidtowo i kompletnie
opisane w dodatkowych notach i objasnieniach.

Noty w sposdb kompletny opisujg pozycje sprawozdawcze oraz jasno prezentujg pozostate informacje
niezbedne do oceny sprawozdania finansowego. Zostaty one sporzadzone we wszystkich istotnych
aspektach zgodnie z zasadami (politykg) rachunkowosci, wynikajgcymi z Miedzynarodowych
Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej
oraz zwigzanych z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej,
a w zakresie nieuregulowanym w tych Standardach — stosownie do wymogéw Ustawy
o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych.

Sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku
do dnia 31 grudnia 2009 roku wykazuje zwiekszenie stanu kapitatu wtasnego o kwote 22 036 tys. zi.

Sprawozdanie z przeptywdéw pienieznych za rok obrotowy od dnia 1 stycznia 2009 roku do dnia 31
grudnia 2009 roku wykazuje zwiekszenie stanu Srodkéw pienieznych o kwote 355 tys. zt.

Zarzad sporzadzit i zatgczyt do sprawozdania finansowego sprawozdanie 1z dziatalnosci
Funduszu w roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2009 roku. Sprawozdanie z dziatalnosci
zawiera informacje przez wymagane w art. 49 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenie
Ministra Finansdw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartoSciowych oraz warunkéw uznawania
zaréwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim. DokonaliSmy sprawdzenia tego sprawozdania w zakresie ujawnionych w nim tych
informacji, dla ktdrych bezposrednim zrédtem jest zbadane sprawozdanie finansowe.

Zarzagd badanej jednostki zapewnit pordwnywalno$¢ danych finansowych zaprezentowanych
w sprawozdaniu finansowym za wszystkie prezentowane lata obrotowe.
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4. INFORMACIE | USTALENIA KONCOWE

BUDUJEMY ZAUFANIE

4AUDYT Sp. z o.0. oraz biegly rewident otrzymali od Zarzadu Funduszu pisemne oswiadczenie,
w ktdrym Zarzad stwierdzit, iz Fundusz przestrzegata obowigzujgcych jg przepisow prawa.

Marcin Hauffa
Wiceprezes Zarzadu

Biegty rewident
Numer ewidencyjny 11266

Niniejszy dokument zawiera 19 stron.

Poznan, dnia 22 marca 2010 roku

4 Audyt Sp. z 0.0
ul. Koscielna 18/4
60-538 Poznan

tel.: +48 61 841 71 80
fax: +48 61 841 71 90

www: www.daudyt.pl
e-mail: biuro@4audyt.p

Marcin Hauffa

Wiceprezes Zarzadu
Biegty rewident
Numer ewidencyjny 11266

4AUDYT Sp. zo.0.

60-538 Poznan, ul. Koscielna 18/4

Podmiot uprawniony do badania

sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotéw
uprawnionych prowadzong przez KIBR,

pod numerem ewidencyjnym 3363

NIP: 7811817052

REGON: 300821905
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