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1. PODSTAWOWE INFORMACIE O FUNDUSZU

Petna nazwa (firma): Narodowy Fundusz Inwestycyjny Krezus
Spétka Akcyjna,

Skrot firmy: NFI Krezus S.A.

Siedziba: 87-100 Torun, ul. M. Sktodowskiej-Curie 73,

Telefon: 056 656 26 62,

Fax.: 056 656 26 28,

Numer identyfikacji podatkowej NIP: 526-10-32-881,

Statystyczny numer identyfikacyjny 011154542,

REGON:

Sad rejestrowy Funduszu: Sad Rejonowy w Toruniu, VII Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego,
numer KRS 0000012206,

Biegly rewident Funduszu dokonujacy 4Audyt Sp. z o0.0., z siedzibg w Poznaniu,

badania rocznego sprawozdania wpisana na liste Krajowej Rady Biegtych

finansowego za 2009 rok: Rewidentéw pod numerem 3363,

Narodowy Fundusz Inwestycyjny Krezus Spdtka Akcyjna (zwany dalej ,Funduszem”) zostat
utworzony dnia 15 grudnia 1994 roku na mocy ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku
o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202
z pdzniejszymi zmianami) i dziatajgcym w oparciu o przepisy tej ustawy oraz ustawy z dnia 15
wrzes$nia 2000 roku Kodeksu Spétek Handlowych. Od 1997 roku akcje Funduszu notowane sg
na rynku podstawowym Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie S.A.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest:

1) nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Parfstwa;

2) nabywanie badZz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych
i dziatajgcych w Polsce;

3) nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych
mowa w pkt 2;

4) wykonywanie praw z akgcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych;

5) rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto$ciowymi;

6) udzielanie pozyczek spdétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym
w Polsce;

7) zaciaganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Przedmiot dziatalnosci Funduszu oznaczony jest w Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci pod
numerem 65.23.Z. Fundusz moze podejmowac dziatalnos¢ gospodarczg polegajaca na
inwestowaniu w inne aktywa poza wymienionymi powyzej, w szczegdlnosci polegajaca na:

1) pozostate posrednictwo pieniezne (PKD 64.19.2);

2) pozostate formy udzielania kredytow (PKD 64.92.Z);

3) kupno i sprzedazy nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 68.10.2);

4) wynajem i zarzgdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.20.2);
5) posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 68.31.2);

6) zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie (PKD 68.32.Z);
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7) restauracje i inne state placdwki gastronomiczne (PKD 56.10.A);

8) magazynowanie i przechowywanie pozostatych towaréw (PKD 52.10.B);

9) pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowa, straganami i
targowiskami (PKD 47.99.Z).

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony. Zgodnie z art. 22 ust. 2 lit. g) Statutu Funduszu
do uprawnien i obowigzkdw Rady Nadzorczej Funduszu nalezy przedstawienie
akcjonariuszom, na pierwszym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Funduszu zwotanym po
dniu 31 grudnia 2005 roku i na kazdym nastepnym, projektu odpowiedniej uchwaty
i zalecenia likwidacji lub przeksztatcenia Funduszu w spotke majgcg charakter funduszu
powierniczego lub innego podobnego funduszu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami wraz
z zaleceniem dotyczacym firmy zarzadzajacej, z ktérg Fundusz bedzie zwigzany umowa
0 zarzadzanie. Fundusz dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskie;j.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Krezus Spofki
Akcyjna w dniu 22 czerwca 2009 roku dziatajagc na podstawie art. 22 ust. 2 lit. g) Statutu
Funduszu oraz po zapoznaniu sie z zaleceniami Rady Nadzorczej, postanowito podjgé¢ decyzje
(Uchwata Nr 16/2009) o dalszym istnieniu Funduszu i kontynuacji dotychczasowej
dziafalnosci.

Dochody narodowych funduszy inwestycyjnych utworzonych na podstawie ustawy z dnia 30
kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, pochodzace
z dywidend oraz innych przychodéw z tytutu udziatow z zyskach oséb prawnych majacych
siedzibe na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zwolnione sg z podatku dochodowego (art.
17 ust. 1 pkt. 20 ustawy o podatku dochodowym od 0sdb prawnych z dnia 15 lutego 1992
roku). Po przeksztatceniu Funduszu w inng jednostke wymienione powyzej zwolnienie
podatkowe przestanie obowigzywaé, co spowoduje inny sposdb rozliczania podatku
dochodowego.

2. ORGANIZACIA | STRUKTURA ZARZADZANIA FUNDUSZEM
2.1. Zasady tadu korporacyjnego stosowane w Funduszu

Zgodnie z § 29 ust. 5 Regulaminu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A.
przyjetego na mocy uchwaty nr 13/1171/2007 Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw
Wartosciowych w Warszawie S.A. z dnia 4 lipca 2007 roku, Fundusz w 2008 roku przestrzegat
zasad fadu korporacyjnego zawartych w zbiorze "Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW" stanowigcym zatacznik do Uchwaty Nr 12/1170/2007 Rady Gietdy z dnia 4 lipca 2007
roku, zgodnie z deklaracjg przedstawiong przez Fundusz w raporcie biezagcym nr 3/2008
z dnia 24 stycznia 2008 roku w zwigzku z wejsciem w zycie w dniu 1 stycznia 2008 roku
"Dobrych Praktyk Spotek Notowanych na GPW".

Fundusz doceniajac znaczenie zasad fadu korporacyjnego zawartych w dokumencie "Dobrych
Praktyk Spoétek Notowanych na GPW" oraz role jaka zasady te odgrywaja w umacnianiu
transparentnosci spotek gietdowych, dotozyt wszelkich staran aby zasady, o ktérych mowa
powyzej byty stosowane w jak najszerszym zakresie. W 2009 roku zadna z zasad nie zostata
przez Fundusz naruszona i zasady te byly stosowane zgodnie z ich brzmieniem
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zamieszczonym w przedmiotowym zbiorze. Zbidér zasad dostepny jest na stronie
internetowej Funduszu www.nfikrezus.pl.

Fundusz odstapit od postanowien wyzej wymienionego zbioru zasad tadu korporacyjnego

w nastepujgcym zakresie:

W czesci Il ,,Dobre praktyki realizowane przez zarzady spoétek gietdowych”:

e ,zasada 1.2) zyciorysy zawodowe cztonkéw organdw spétki”. Na chwile obecng spdtka
publikuje na swojej stronie internetowej zyciorysy cztonkéw organdow Spotki w ramach
raportu biezgcego publikowanego z dniem powofania do petnienia funkcji w organach
Spotki.

e ,zasada 1.4) informacje o terminie i miejscu walnego zgromadzenia, porzadek obrad oraz
projekty uchwat wraz z uzasadnieniami a takze inne dostepne materiaty zwigzane
z walnymi zgromadzeniami spoétki, co najmniej na 14 dni przed wyznaczong datg
zgromadzenia”. Spdétka nie stosuje i nie bedzie stosowata tej zasady w czesci dotyczacej
terminu zamieszczania na stronie korporacyjnej Spétki projektdow uchwat wraz
z uzasadnieniami i innych dostepnych materiatéw zwigzanych z walnymi zgromadzeniami
Spotki albowiem, zgodnie z par. 39 ust. 1 pkt 3 w zw. z par. 97 ust. 5 Rozporzadzenia
Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie raportow biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentdw papierédw wartosciowych, Spodtka
przekazuje do publicznej wiadomosci tres¢ projektow uchwat wraz z zatacznikami na co
najmniej 8 dni przed wyznaczong datg zgromadzenia. W opinii zarzadu emitenta, termin
ten jest wystarczajacy do zapoznania sie z ich trescia.

e ,zasada 1.5) w przypadku, gdy wyboru cztonkéw organu spétki dokonuje walne
zgromadzenie - udostepnione spofce uzasadnienia kandydatur zgtaszanych do zarzadu
i rady nadzorczej wraz z zyciorysami zawodowymi, w terminie umozliwiajagcym zapoznanie
sie z nimi oraz podjecie uchwaty z nalezytym rozeznaniem”. Stosowanie tej zasady jest
uwarunkowane gotowoscig akcjonariuszy uprawnionych do udziatu w walnym
zgromadzeniu do dobrowolnego przyjecia zobowigzania do przekazywania Funduszowi
informacji o swoich zamiarach w zakresie zgtaszania kandydatéw do sktadu rady
nadzorczej Funduszu przed odbyciem zgromadzenia, w terminie umozliwiajgcym
umieszczenie informacji o tych kandydatach na stronie internetowej Funduszu. Jesli
Fundusz otrzyma uzasadnienie wraz z zyciorysem zawodowym kandydata lub kandydatéow
i ich zgoda na publikacje, informacje te, zostang umieszczone na stronie internetowej
niezwtocznie po ich otrzymaniu.

e ,zasada 1.7) pytania akcjonariuszy dotyczace spraw objetych porzadkiem obrad,
zadawane przed i w trakcie walnego zgromadzenia, wraz z odpowiedziami na zadawane
pytania”. Zasada nie jest i nie bedzie stosowana. W Spoétce nie jest prowadzony
szczegotowy zapis przebiegu obrad Walnego zgromadzenia, zawierajgcy wszystkie
wypowiedzi i pytania. O umieszczeniu poszczegdlnych kwestii w protokotach Walnego
Zgromadzenia decyduje ich przewodniczacy, kierujac sie przepisami prawa oraz
uzasadnionymi zadaniami akcjonariuszy. Uczestnicy WZ, zgodnie z przepisami kodeksu
spotek handlowych, majg prawo sktada¢ oswiadczenia na pismie, ktére sg zataczane do
protokotow. Spdtka uznaje, ze takie zasady w wystarczajagcy sposob zapewniaja
przejrzystos¢ obrad walnych zgromadzen.

e ,zasada 1.11) powziete przez zarzad, na podstawie o$wiadczenia cztonka rady nadzorczej,
informacje o powigzaniach cztonka rady nadzorczej z akcjonariuszem dysponujgcym
akcjami reprezentujagcymi nie mniej niz 5% ogodlnej liczby gtosdow na walnym
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zgromadzeniu spotki”. Stosowanie tej zasady jest uwarunkowane gotowoscig cztonka rady
nadzorczej do dobrowolnego przyjecia zobowigzania do przekazywania spoétce informacji
o swoich powigzaniach z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie
mniej niz 5% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Funduszu. Zarzad Funduszu
deklaruje, ze w przypadku zfozenia przez Cztonka rady nadzorczej stosownego
oswiadczenia zamiesci je na korporacyjnej stronie internetowe;j.

W czesci lll ,,Dobre praktyki stosowane przez cztonkdéw rad nadzorczych”:

e ,zasada 2. Cztonek rady nadzorczej powinien przekazaé zarzadowi spotki informacje na
temat swoich powigzan z akcjonariuszem dysponujacym akcjami reprezentujacymi nie
mniej niz 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu. Powyzszy obowigzek
dotyczy powigzan natury ekonomicznej, rodzinnej lub innej, mogacych mie¢ wptyw na
stanowisko cztonka rady nadzorczej w sprawie rozstrzyganej przez rade”. Stosowanie tej
zasady jest uwarunkowane gotowoscig cztonka rady nadzorczej do dobrowolnego
przyjecia zobowigzania do przekazywania spoétce informacji o swoich powigzaniach
z akcjonariuszem dysponujgcym akcjami reprezentujacymi nie mniej niz 5% ogolnej liczby
gtosOw na walnym zgromadzeniu Funduszu. Zarzad Funduszu deklaruje, ze w przypadku
ztozenia przez Cztonka rady nadzorczej stosownego os$wiadczenia zamiesci je na
korporacyjnej stronie internetowe;j.

e ,zasada 7. W ramach rady nadzorczej powinien funkcjonowaé co najmniej komitet
audytu. W skfad tego komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden cztonek niezalezny
od spoétki i podmiotédw pozostajacych w istotnym powigzaniu ze spotka, posiadajacy
kompetencje w dziedzinie rachunkowosci i finansow. W spdtkach, w ktérych rada
nadzorcza skfada sie z minimalnej wymaganej przez prawo liczby cztonkéw, zadania
komitetu mogg by¢ wykonywane przez rade nadzorczg”. Obecnie rada nadzorcza sktada
sie z minimalnej wymaganej przez prawo liczby cztonkéw i prowadzi prace oraz
podejmuje decyzje kolegialnie. Ponadto w radzie nadzorczej Funduszu zasiadajg osoby
posiadajgce odpowiednie kompetencje w dziedzinie nadzoru i rada kolegialnie wykonuje
zadania komitetu audytu.

e ,zasada 8. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetow dziatajgcych w radzie nadzorczej
powinien by¢ stosowany Zatacznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego
2005 roku dotyczacego roli dyrektorow niewykonawczych (...)”. Powyzsza zasada nie jest
i nie bedzie stosowana, poniewaz nie stosowana jest zasada nr 7 w czesci Il "Dobre
praktyki stosowane przez cztonkéw rad nadzorczych". W ramach Rady Nadzorczej nie
funkcjonuja komitety.

2.2. Opis gtéwnych cech systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem
w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych w Funduszu

Za system kontroli wewnetrznej w Funduszu i jego skutecznos¢ w procesie sporzadzania
sprawozdan finansowych odpowiedzialny jest Zarzad NFI Krezus S.A. Sprawozdania
finansowe sg przygotowywane i publikowane zgodnie z zasadami Rozporzadzenia Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim (Dz. U. z dnia 28 lutego 2009 roku, nr 33 poz. 259).

Kazdy dokument ksiegowy jest opisywany przez merytorycznie odpowiedzialnego
pracownika, nastepnie dokument podlega kontroli formalnej i rachunkowej. Dane
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finansowe, ktére sg podstawg sprawozdan finansowych pochodzg z systemu finansowo-

ksiegowego Funduszu. Sprawozdania finansowe sporzgdzane s3g przez Gtéwna Ksiegowa.

Gtéwne cele stosowanego w Funduszu systemu kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem

w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych to:

e zapewnienie szczelnosci systemu,

e kontrola od strony merytorycznej,

e kontrola przyjetych procedur,

e zapewnianie poprawnosci wprowadzanych dokumentéw ksiegowych do systemu
finansowo-ksiegowego Funduszu.

Rada Nadzorcza dokonuje oceny sprawozdan finansowych Funduszu w zakresie ich

zgodnosci z ksiegami i dokumentami, jak réwniez ze stanem faktycznym. Wyniki oceny Rada

zamieszcza w swoim sprawozdaniu rocznym. W procesie sporzadzania sprawozdan

finansowych Funduszu i Grupy Kapitatowej Krezus jednym z podstawowych elementéw

kontroli jest weryfikacja sprawozdania finansowego przez niezaleznego biegtego rewidenta,

ktérego wyboru dokonuje Walne Zgromadzenie.

Poza procedurami opisanymi powyzej Fundusz nie stosuje innych systeméw kontroli

wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan

finansowych.

2.3. Akcjonariat

Zgodnie z art. 9.1. Statutu Spétki kapitat zaktadowy Funduszu wynosi 5.470.299,20 (stownie:
pie¢ miliondw czterysta siedemdziesiat tysiecy dwiescie dziewiecdziesigt dziewie¢ 20/100)
ztotych i dzieli sie na 13.675.748 (stownie: trzynascie miliondw sze$¢set siedemdziesigt piec
tysiecy siedemset czterdziesci osiem) akcji zwyktych na okaziciela serii A od numeru
00.000.001 do numeru 13.675.748, o warto$ci nominalnej po 0,10 (stownie: dziesie¢ groszy)
ztotych kazda oraz 41.027.244 (stownie: czterdziesci jeden miliondw dwadziescia siedem
tysiecy dwiescie czterdziesci cztery) akcji zwyktych na okaziciela serii B od numeru
00.000.001 do numeru 41.027.244, o warto$ci nominalnej po 0,10 (stownie: dziesie¢ groszy)
zfotych kazda.

Na podstawie informacji przekazanych przez akcjonariuszy znaczne pakiety akcji Funduszu
byty w posiadaniu nastepujgcych podmiotow:

Liczba % kapitatu I:iczba %’udz.ia.f u w

posiadanych |zaktadowego na posnladanych OgOIr,‘eJ Lzt

Nazwa Akcjonariusza akcji na dzien dzien g:’:‘;‘;vi::;?{ z g:’:z:::;?{ Z

31 grudnia 2009 | 31 grudnia 2009 . .
roku roku grudnia 2009 grudnia 2009
roku roku

Taleja Sp. z 0.0. 26 871 500 49,12% 26 871 500 49,12%
Pozostali akcjonariusze 27 387 299 50,07% 27 387 299 50,07%
Ogoétem 54 702 992 100,00% 54 702 992 100,00%

W dniu 1 wrzesnia 2009 roku Fundusz dokonat sprzedazy w ramach transakcji pakietowe;j
1.170.000 (jeden milion sto siedemdziesiat tysiecy) sztuk akcji wtasnych stanowigcych 2,14%
kapitatu zaktadowego Funduszu, po cenie 1,80 zt za 1 akcje, co daje kwote 2.106.000 zi.
Przed dniem transakcji Fundusz posiadat 3.744.048 akcji wfasnych, co stanowito 6,84%
udziatu w kapitale zaktadowym Funduszu. Po dokonaniu powyzszej transakcji Fundusz
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posiadat 2.574.048 (dwa miliony pieéset siedemdziesigt cztery tysigce czterdziesci osiem)
sztuk akcji wtasnych, co dawato 4,71% udziatu w kapitale zakladowym Funduszu. Posiadane
akcje dawaty 2.574.048 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu co stanowito 4,71% gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu. Informacja zawarta w raporcie biezgcym 29/2009 z dnia 1 wrzesnia
20009 roku.

W dniu 3 wrzesnia 2009 roku Fundusz dokonat kolejnej sprzedazy w transakcjach na sesji
gietdowej 1.000.000 (jeden milion) sztuk akcji wtfasnych stanowigcych 1,83% kapitatu
zaktadowego Funduszu, po cenie 1,62 zt za 1 akcje, za kwote 1.620.000 zt. Przed dniem
transakcji Fundusz posiadat 2.574.4.048 akcji wfasnych, co stanowito 4,71% udziatu w
kapitale zaktadowym Funduszu. Po dokonaniu transakcji Fundusz posiadat 1.574.048 (jeden
milion pieéset siedemdziesigt cztery tysigce czterdziesci osiem) sztuk akcji witasnych, co
dawato 2,88% udziatu w kapitale zaktadowym Funduszu. Posiadane akcje dawaty 1.574.048
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 2,88% gtoséw na WZ. Informacja zawarta w
raporcie biezgcym 30/2009 z dnia 3 wrzesnia 2009 roku.

W dniu 24 wrzesnia 2009 roku Fundusz sprzedat w transakcji pakietowej cato$¢ posiadanych
czyli 1.574.048 (jeden milion piecset siedemdziesigt cztery tysigce czterdziesci osiem) sztuk
akcji wtasnych, stanowigcych 2,88 % kapitatu zaktadowego Funduszu, po cenie 2,10 zt za
jedng akcje co daje kwote 3.305.500,80 zt. Przed dniem transakcji Fundusz posiadat
1.574.048 sztuk akcji wtasnych, co stanowito 2,88% udziatu w kapitale zaktadowym
Funduszu. Na dzier 31 grudnia 2009 roku Fundusz nie posiada akcji wiasnych. Informacja
zawarta w raporcie biezgcym 33/2009 z dnia 24 wrzesnia 2009 roku.

W dniu 7 pazdziernika 2009 roku Fundusz otrzymat od Pani Grazyny Wandy Karkosik
(Akcjonariusz) zawiadomienie w trybie art. 69 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o
ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do
zorganizowanego systemu obrotu oraz o spdtkach publicznych, o nabyciu w transakcjach
gietdowych dnia 30 wrzesnia 2009 roku 255.991 sztuk akcji Funduszu. Dnia 29 wrzesnia 2009
roku tj. przed dniem transakcji Akcjonariusz posiadat bezposrednio 2.691.013 sztuk akcji
Funduszu, co stanowito 4,92% udziatu w kapitale zaktadowym. Posiadane akcje dawaty
2.691.013 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 4,92% ogdlnej liczby gtoséow na
WZ. Powyzsze transakcje spowodowaty zmiane udziatu Akcjonariusza w ogdlnej licznie
gtoséw powyzej 5% na Walnym Zgromadzeniu Funduszu. Po dokonaniu powyzszej transakcji
Akcjonariusz byt posiadaczem bezposrednio 3.322.624 sztuk akcji Funduszu, co stanowifo
6,07% udziatu w kapitale zaktadowym. Posiadane akcje uprawniaty do 3.322.624 gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 6,07% ogdlnej liczby gtosdw na Walnym Zgromadzeniu.
Informacja zawarta w raporcie biezagcym 36/2009 z dnia 7 pazdziernika 2009 roku.

W dniu 8 grudnia 2009 roku Fundusz otrzymat kolejne zawiadomienie od Pani Wandy
Grazyny Karkosik zgodnie z artykutem 69 ust. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, ze dnia 1 grudnia 2009 roku w transakcjach
gietdowych zbyfa akcje Funduszu w ilosci 145.423 sztuk. Powyzsze transakcje spowodowaty
zmiane jej udziatu w ogolnej liczbie gtosdw ponizej 5% na Walnym Zgromadzeniu Funduszu.

Dnia 30 listopada 2009 roku tj. przed dniem transakcji posiadata bezposrednio 2.771.157
sztuk akcji Funduszu, co stanowito 5.06% udziatu w kapitale zaktadowym. Posiadane akcje
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dawaty 2.771.157 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowito 5,06% ogdlnej liczby
gloséw. Na dzien 31 grudnia 2009 roku Pani Wanda Grazyna Karkosik jest posiadaczem
2.625.734 sztuk akcji Funduszu, co stanowi 4,8% udziatu w kapitale zaktadowym. Posiadane
akcje uprawniajg jg do 2.625.734 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 4,8% ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu. Informacja zawarta w raporcie biezgcym 38/2009 z
dnia 8 grudnia 2009 roku.

Stan posiadania akcji Funduszu przez osoby nadzorujace i zarzadzajgce:

llos¢ posiadanych llos¢ posiadanych
akcji Funduszu akcji Funduszu
Imie i nazwisko Funkcja na dzien Zmiana na dzien
31 grudnia 31 grudnia
2009 roku 2008 roku
Agnieszka Urbaniak Przewodnlf:zaca Rady - - -
Nadzorczej
Damian Pakulski Zastepca Przewc?dnlczacego i i i
Rady Nadzorczej
Daria Jackowska Sekretarz Rady Nadzorczej - - -
Marlena Krohn Cztonek Rady Nadzorczej - - -
Agnieszka Zielinska-Dalasifiska |Cztonek Rady Nadzorczej 8 000 - 8 000
Piotr Winiewski Zastepca Przewodniczacego 798 - 798
Rady Nadzorczej
Kamil Dobies Cztonek Rady Nadzorczej - - -
Matgorzata Krauze Prezes Zarzadu 1 000 -

2.3.1. Posiadacze papierow wartosciowych, majacy specjalne uprawnienia kontrolne
w Funduszu

W Funduszu nie wystepuja.

2.3.2. Ograniczenia posiadaczy papierow wartosciowych Funduszu do wykonywania prawa
gtosu

W Funduszu nie wystepuja.

2.3.3.0graniczenia dotyczace przenoszenia praw wtasnosci

W Funduszu nie wystepuja.

2.4. Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem Funduszu. Obraduje jako zgromadzenie
zwyczajne i nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, najpdzniej do
konca 10 (dziesigtego) miesigca po uptywie roku obrotowego. W przypadku, gdy Zarzad nie

zwotat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w okreslonym terminie, moze to uczyni¢ Rada
Nadzorcza.
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad z wtasnej inicjatywy, badz na zadanie
Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy reprezentujacych co najmniej 1/10 (jedng dziesiatq)
kapitatu zaktadowego.

Walne Zgromadzenie moze podejmowaé uchwaty bez wzgledu na liczbe obecnych
akcjonariuszy i reprezentowanych akcji, o ile przepisy kodeksu spétek handlowych lub
postanowienia Statutu nie stanowig inacze;.

Kazda akcja Spoétki daje prawo do jednego gtosu.

Uchwaty Walnego Zgromadzenia sg podejmowane wzgledng wiekszoscig gtosow oddanych,
tj. gdy ilos¢ gtosow oddanych za uchwatg jest wieksza niz ilos¢ gtoséw oddanych przeciwko
uchwale, z pominieciem gtosdw niewaznych i wstrzymujgcych sie, jezeli Statut Spoétki lub
ustawa nie stanowig inacze;.

W 2009 roku odbyty sie nastepujace Walne Zgromadzenia:
a) Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwotane na dzied 24 lutego 2009 roku, ktore
podjeto uchwaty w nastepujacych sprawach:
e zmiany w Statucie Spotki,
e uchwalenia tekstu jednolitego Statutu Spoéfki,
e wyrazenia zgody i okreslenia warunkéw nabycia akcji wtasnych przez Spétke NFI Krezus
S.A. w celu ich dalszej odsprzedazy,
eudzielenia Zarzadowi Spodtki NFI Krezus S.A. upowaznienia do nabywania akcji
wiasnych,
e zawarcia umowy pomiedzy Spoétkg a Prezesem Zarzadu,
e wyrazenia zgody na ustanowienie blokady na papierach wartosciowych.

b) Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy zwotane w dniu 22 czerwca 2009 roku,

ktdre podjeto uchwaty w nastepujacych sprawach:

e przyjecia sprawozdania Rady Nadzorczej z wynikdw oceny sprawozdan Zarzadu z
dziatalnosci Funduszu i Grupy Kapitatowej NFI Krezus S.A. za rok 2008,

e zatwierdzenia jednostkowego sprawozdania finansowego Funduszu za rok obrotowy
2008,

e zatwierdzenia sprawozdania Zarzgdu z dziatalnosci Funduszu w 2008 roku,

e zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej NFI
Krezus S.A. za 2008 rok,

e zatwierdzenia sprawozdania Zarzadu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej NFI Krezus S.A. w
2008 roku,

e pokrycia straty netto Funduszu za 2008 roku,

e udzielenia Prezesowi Zarzgdu Funduszu absolutorium z wykonania obowigzkow w
okresie od 1 stycznia 2008 roku do 4 lipca 2008 roku,

e udzielenia Prezesowi Zarzgdu Funduszu absolutorium z wykonania obowigzkow w
okresie od 5 lipca 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku,

e udzielenia Cztonkom Rady Nadzorczej Funduszu absolutorium z wykonania
obowigzkédw w okresie od 1 stycznia 2008 roku do 31 grudnia 2008 roku,

e dalszego istnienia Funduszu,

e sporzgdzania sprawozdan finansowych Funduszu zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci, Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
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Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej,

e wyboru biegtego rewidenta do badania sprawozdan finansowych za 2009 roku,

e przyjecia rezygnacji Piotra Wisniewskiego Zastepcy Przewodniczagcego Rady
Nadzorczej, ze sktadu Rady Nadzorczej,

e przyjecia rezygnacji Kamila Dobies Cztonka Rady Nadzorczej, ze sktadu Rady
Nadzorczej,

e powotania nowych cztonkéw Rady Nadzorczej.

2.5. Rada Nadzorcza. Zasady dotyczace powotywania i odwotywania oséb nadzorujacych
oraz ich uprawnienia

Zgodnie ze Statutem Spotki Rada Nadzorcza sktada sie z pieciu lub wiekszej liczby cztonkéw,
powotywanych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej jest
wspolna i trwa trzy lata.

Rada Nadzorcza w sprawach zastrzezonych do jej kompetencji podejmuje decyzje oraz
wydaje opinie. Przewodniczgcy Rady Nadzorczej kieruje jej pracami, a w szczegdlnosci:

a) zwotuje posiedzenia Rady Nadzorczej,

b) przewodniczy obradom Rady Nadzorczej,

c) reprezentuje Rade Nadzorczg wobec Zarzgdu NFI KREZUS S.A,,

d) reprezentuje Rade Nadzorczg na zewnatrz.

Pod nieobecno$é¢ Przewodniczgcego Rady Nadzorczej na posiedzeniu Rady Nadzorczej lub
niemoznos¢ petnienia przez niego funkcji w okresie miedzy posiedzeniami (dtuzsza choroba,
wyjazd) Przewodniczgcego Rady Nadzorczej zastepuje wskazany przez niego Zastepca
Przewodniczgcego, a w przypadku nieobecnosci Zastepcy Przewodniczgcego lub niemoznosci
petnienia przez niego funkgcji, inny cztonek Rady Nadzorczej wybrany przez cztonkéw Rady.

W dniu 1 stycznia 2009 roku Rada Nadzorcza Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Krezus
S.A. rozpoczeta petnienie swoich funkcji nadzorczych w nastepujacym sktadzie:

e Agnieszka Urbaniak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Piotr Wisniewski — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
e Daria Jackowska — Sekretarz Rady Nadzorczej

e Kamil Dobies — Cztonek Rady Nadzorczej

e Agnieszka Zielinska-Dalasinska — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 31 grudnia 2009 roku sktad osobowy Rady Nadzorczej Funduszu przedstawiat sie
nastepujaco:

e Agnieszka Urbaniak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Damian Pakulski — Zastepca Przewodniczgcego Rady Nadzorczej
e Daria Jackowska — Sekretarz Rady Nadzorczej

e Marlena Krohn — Cztonek Rady Nadzorczej

e Agnieszka Zielinska-Dalasinska — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 22 czerwca 2009 roku Fundusz otrzymat zawiadomienie o rezygnacji z petnienia
funkcji cztonka Rady Nadzorczej od Pana Kamila Dobiesa i Pana Piotra Wisniewskiego.
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W zwigzku z powyzszym Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy w dniu 22 czerwca
2009 roku zgodnie z art. 17.1 Statutu Spotki powotato w sktad Rady Nadzorczej dwdch
nowych cztonkdw RN Panig Marlene Krohn oraz Pana Damiana Pakulskiego.

Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Rady Nadzorczej wyptacone w okresie od 1 stycznia 2009
roku do dnia 31 grudnia 2009 roku wyniosfo:

Imie i nazwisko Petniona funkcja Wynabfzct)td:enie
Agnieszka Urbaniak Przewodniczacy Rady Nadzorczej 42 tys. zt
Damian Pakulski Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej 16 tys. zt
Daria Jackowska Sekretarz Rady Nadzorczej 30 tys. zt
Agnieszka Zielinska-Dalasiriska Cztonek Rady Nadzorczej 30 tys. zt
Marlena Krohn Cztonek Rady Nadzorczej 16 tys. zt
Piotr Wisniewski Zastepca Przewodniczacego Rady Nadzorczej 14 tys. zt
Kamil Dobies Cztonek Rady Nadzorczej 15 tys. zt
RAZEM 163 tys. zt

2.6. Zarzad. Zasady dotyczgce powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnienia

Zgodnie z art. 13 ust. 1 Statutu Spotki, Zarzad sktada sie z od jednego do trzech cztonkow,
w tym Prezesa Zarzadu, powotywanych na wspdlng dwuletnig kadencje. Rada Nadzorcza
okresla w powyzszych granicach liczebno$¢ Zarzadu oraz powotuje Prezesa i pozostatych
cztonkéw Zarzadu. Rada Nadzorcza lub Walne Zgromadzenie moze odwotaé caty skfad
Zarzadu lub poszczegdlnych jego cztonkdw, w tym Prezesa Zarzadu, przed uptywem kadenciji.

W okresie od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku w sktad Zarzadu Funduszu
wchodzity nastepujgce osoby:
e Matgorzata Krauze — Prezes Zarzadu.

Wynagrodzenie brutto Cztonkéw Zarzgdu wyptacone w okresie od dnia 1 stycznia 2009 roku
do dnia 31 grudnia 2009 roku wyniosto:

Imie i nazwisko Petniona funkcja Wynagrodzenie brutto
Matgorzata Krauze Prezes Zarzadu 140 tys. zt
RAZEM 140 tys. zt

2.6.1.Firma Zarzadzajaca

Organizacja i struktura zarzadzania Funduszu wynika z art. 21 ustawy o narodowych
funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, ktéra pozwala na powierzenie zarzadzania
majatkiem Funduszu firmom zarzgdzajacym w przypadku zawarcia pomiedzy Funduszem
a firma zarzadzajacg umowy o zarzadzanie.

W 2009 roku Fundusz nie podpisat zadnej umowy o zarzgdzanie majgtkiem.

2.6.2.Ustugi zewnetrzne Funduszu
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Przy realizacji zadan statutowych Fundusz korzysta z ustug zewnetrznych w nastepujgcym

zakresie:

e w ramach obstugi ksiegowej i ptacowo-kadrowej Fundusz zawart umowe z firmg FPA-
Group Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie i korzystat z jej ustug od dnia 30 kwietnia 2008
roku do dnia 30 czerwca 2009 roku.

e Na dzied 31 grudnia 2009 roku Fundusz prowadzi ksiegowos¢ oraz ptace i kadry we
wiasnym zakresie,

e w zakresie ustug ptacowo-kadrowych Fundusz zawart umowe z Boryszew S.A. o/Torun
Elana od 1 lipca 2009 roku do dnia 30 wrzesnia 2009 roku.

e Na dzien 31 grudnia 2009 roku Fundusz prowadzi ptace i kadry we wtasnym zakresie,

e w zakresie ustug audytorskich Fundusz podpisat umowe dnia 16 lipca 2009 roku z firma
4Audyt Sp. z 0.0. na badanie pétrocznego i rocznego sprawozdania finansowego za 2009
rok,

e w dniu 9 pazdziernika 2009 roku Fundusz podpisat umowe na ubezpieczenie od
odpowiedzialnosci cywilnej cztonkdw Zarzadu z firma ubezpieczeniowa Chartis Europe
S.A,

e oraz doraznie z ustug innych podmiotéw.

2.7. Zasady zmiany Statutu Funduszu

Zgodnie z art. 430. § 1. Kodeksu Spodtek Handlowych zmiana statutu wymaga uchwaty
walnego zgromadzenia i wpisu do rejestru. Wedtug § 2. powyzszego art. zmiane statutu
Zarzad zgtasza do sadu rejestrowego, a zgloszenie zmiany statutu nie moze nastgpi¢ po
uptywie trzech miesiecy od dnia powziecia uchwaty przez Walne Zgromadzenie.

W dniu 24 lutego 2009 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu
podjeto uchwate w sprawie zmiany Statutu Spétki. Zmiany Statutu dotyczyty nastepujacych
artykutow:

Dotychczasowe brzmienie artykutu 5.1. Statutu spofki:
5.1.Fundusz dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej.

Po zmianach artykut 5.1. Statutu spétki bedzie miat brzmienie:
5.1.Fundusz dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i poza jej granicami.

Dotychczasowe brzmienie artykutu 7 statutu spétki:

7.1. Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest:

1) nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa;

2) nabywanie badZ obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i
dziafajgcych w Polsce;

3) nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych
mowa w pkt 2;

4) wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych;

5) rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto$ciowymi;

6) udzielanie pozyczek spdétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajgcym w
Polsce;
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7) zacigganie pozyczek i kredytéw dla celéw Funduszu.

7.2. Przedmiot dziatalnosci Funduszu oznaczony jest w PKD numerem 65.23.Z.

7.3. Fundusz moze podejmowac dziatalno$¢ gospodarczg polegajaca na inwestowaniu w inne
aktywa, poza wymienionymi w ust. 1, w szczegdlnosci polegajaca na:

1) kupnie i sprzedazy nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 70.12.Z);

2) zagospodarowaniu i sprzedazy nieruchomosci na witasny rachunek (PKD 70.11.Z).

Po zmianach artykut 7 statutu spotki bedzie miat brzmienie:

7.1. Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest:

1) nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa;

2) nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji;

3) nabywanie innych papieréw wartosciowych;

4) wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych;

5) rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto$ciowymi;
6) udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom;

7) zacigganie pozyczek i kredytéw dla celéw Funduszu.

7.2. Przedmiot dziatalnosci Funduszu oznaczony jest w PKD numerem 64.99.Z.

7.3. Fundusz moze podejmowac dziatalnos¢ gospodarczg polegajaca na
inwestowaniu w inne aktywa, poza wymienionymi w ust. 1, w szczegolnosci polegajaca
na:

1) pozostate posrednictwo pieniezne (PKD 64.19.2);

2) pozostate formy udzielania kredytéw (PKD 64.92.Z);

3) kupno i sprzedazy nieruchomosci na wtasny rachunek (PKD 68.10.2);

4) wynajem i zarzagdzanie nieruchomosciami wtasnymi lub dzierzawionymi (PKD 68.20.2);

5) posrednictwo w obrocie nieruchomosciami (PKD 68.31.2);

6) zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie (PKD 68.32.Z);

7) restauracje i inne state placéwki gastronomiczne (PKD 56.10.A);

8) magazynowanie i przechowywanie pozostatych towaréw (PKD 52.10.B);

9) pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona poza siecig sklepowg, straganami i
targowiskami (PKD 47.99.2).

Dotychczasowe brzmienie artykutu 9.4. Statutu spofki:
9.4. Fundusz moze nabywac akcje wtasne w przypadkach okre$lonych przepisami ustawy z
dnia 15 wrzesnia 2000 roku — Kodeks Spotek Handlowych, w tym w celu ich umorzenia.

Po zmianach artykut 9.4. Statutu spétki bedzie miat brzmienie:
9.4. Fundusz moze nabywac akcje wtasne w przypadkach okre$lonych przepisami ustawy z
dnia 15 wrzesnia 2000 roku — Kodeks Spotek Handlowych.

W dniu 25 marca 2009 roku Fundusz otrzymat postanowienie z Sgdu Rejonowego w Toruniu
VII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego postanowienie, na mocy ktérego
dokonano wpisu w KRS zmieniajgcego Statut Spétki zgodnie z uchwatami przyjetymi przez
Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie NFI Krezus S.A. w dniu 24 lutego 2009 roku.
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3. OPIS PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWYCH ZAWARTYCH
W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM FUNDUSZU

Analiza sprawozdania z dziatalnosci finansowej.

Suma bilansowa na dzien 31 grudnia 2009 roku wynosi 64.222 tys. zt

Wartos¢ portfela inwestycyjnego wycenionego wedtug wartosci godziwej wynosi
45.715 tys. zt. Ponadto na pozostate aktywa obrotowe sktadajg sie udzielone pozyczki, sSrodki
pieniezne oraz pozostafe naleznosci. Na aktywa trwate w wysokosci 14.792 tys. zt. skfadaja
sie inwestycje w spodtkach zaleznych w sumie 2.715 tys. zf, oraz dtuzne papiery
wartosciowe (bony skarbowe wyemitowane przez Gold Investments Spdtka z 0.0.) o wartosci
8.644 tys. zt., oraz bony skarbowe NFI Midas SA o wartosci 3.748 tys. zi.

Na kapitat wtasny spoétki w chwili obecnej skfadajg sie kapitaty wiasne w wysokosci
5.470 tys. zf, oraz kapitat zapasowy 142.442 tys. zt, nadwyzka ze sprzedazy akcji 1.992 tys.
ztotych pomniejszona o straty niepokryte w wysokosci 100.809 tys. ztotych, powiekszona o
zysk tegoroczny w wysokosci 15.018 tys. zt.

Zobowigzania spdtki wynoszg 108 tys. zt, i dotyczg biezgcych rozliczen spotki.

Analiza sprawozdania z catkowitych dochodéw.

Spétka na sprzedazy akcji osiggneta zysk w wysokosci 32.377 Tys. zfotych, po odjeciu
wartosci sprzedanych akcji oraz wyceny w wartosci godziwej zysk brutto na sprzedazy
wynidst 15.674 tys. zt.

Koszty operacyjne Funduszu za okres od 1 stycznia 2009 roku do 31 grudnia 2009 roku
wyniosty 1.144 tys. zt. Do gtdwnych pozycji kosztowych nalezg wynagrodzenia i $wiadczenia
na rzecz pracownikow 581 tys. Zt, oraz ustugi obce 481 tys. zt.

Po odliczeniu kosztéw operacyjnych wynik netto z dziatalnosci spotki wynidst 15.018 tys. zt.

Analiza sprawozdania z przeptywu srodkéw pienieznych.

Wptywy uzyskane przez Fundusz z dziatalnosci operacyjnej w kwocie ogotem 197.834 tys. zti
pochodzity w wiekszosci ze sprzedazy pozostatych papierow wartosciowych, udziatow
i instrumentow finansowych w wysokosci 197.834 tys. zt uzyskanych odsetek z tytutu
dtuznych papieréow wartosciowych, bankowych, lokat w wysokosci 676 tys. a takze wptywu
z udzielonych pozyczek 1.816 tys. zt.

Podstawowe wydatki z tytutu dziatalnosci operacyjnej Funduszu w kwocie ogétem 97.226
tys. zt obejmowaty gtdwnie: udzielone pozyczki w kwocie 2.406 tys. zt, zakup pozostatych
papierow wartosciowych, udziatéw i instrumentow finansowych o wartosci 194.190 tys. zt,
zakup udziatow w spétkach zaleznych w wysokosci 1.281 tys. zt, oraz nabycie dtuznych
papierow wartosciowych na sume 7.738 tys. zt. Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej
zamykajg sie sumg ujemng w wysokosci 1.151 tys. zt. Przeptywy z dziatalnosci inwestycyjnej
wynoszg 6.394 tys. zt i sg wartoscia ujemng. Na dziatalno$¢ finansowg spétki wydatki w
wysokosci 14 tys. zt na zakup rzeczowych $Srodkow trwatych. Wptywy to sprzedaz akkcji
wtasnych na sume 7.032 tys ztotych, oraz otrzymana pozyczka anzakup akcji 3.200 tys. zi.
Ponadto spdtka sptacita pozyczke w wysokosci 3.200 tys. zt wraz z odsetkami 296 tys.
zt.Srodki finansowe wykorzystane w dziatalnosci finansowej wyniosty 6.735 tys. zt.

Srodki pieniezne na koniec roku obrotowego z wartosci poczatkowej 505 tys.zt wzrosty o 355
tys. zt i wyniosty 860 tys. zt.
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3.1. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen Funduszu

Uwarunkowania zewnetrzne

Czynniki zewnetrzne majace wptyw na dziatalnos¢ Funduszu zwigzane s3 z rodzajem oraz

jakoscig sktadnikéw portfela inwestycyjnego Funduszu. Sktad portfela inwestycyjnego

Funduszu, obejmuje rozne kategorie aktywow, do ktérych nalezg przede wszystkim:

e akcje spotek notowanych na gietdzie,

e inne instrumenty dtuzne.

Na wyniki finansowe Funduszu ma zatem wptyw szereg zréznicowanych czynnikow, w tym

w szczegolnosci:

e ogodlna sytuacja gospodarcza i koniunktura w branzach, w ktérych dziatajg spétki, ktérych
akcje znajdujg sie w portfelu inwestycyjnym Funduszu,

e poziom stép procentowych, ktory determinuje wysokos¢ przychoddédw z inwestycji na
rynku instrumentéw dfuznych,

e koniunktura na GPW, ktéra z uwagi na duzy udziat akcji spétek notowanych na GPW
w portfelu Funduszu, ma istotny wptyw na poziom wykazywanych zrealizowanych
i niezrealizowanych zyskow z inwestycji.

Uwarunkowania wewnetrzne

Kluczowym wewnetrznym uwarunkowaniem decydujgcym o wynikach finansowych jest

przyjeta przez Fundusz strategia dziatania i wynikajaca z niej polityka inwestycyjna

i wynikajgce z niej przyszte dziatania Funduszu. Zaktada ona inwestycje o podwyzszonym

ryzyku. Dominujgcym sktadnikiem portfela inwestycyjnego sg akcje notowane na rynku

regulowanym, podlegajg zatem koniunkturze na GPW. Istnieje takze ryzyko ptynnosci, ktére

wynika z ,zamrozenia” czesci aktywdédw w komercyjne papiery diuzne i w zwigzku z tym brak

mozliwosci realizacji inwestycji wypetniajacych tres¢ strategii Funduszu.

3.2. Perspektywy rozwoju dziatalnosci Funduszu w najblizszym roku obrotowym

W okresie najblizszych 12 miesiecy Fundusz zamierza skupi¢ sie na inwestycjach w akcje
spotek notowanych na Gietdzie Papierow WartosSciowych w Warszawie S.A. dazac do
maksymalizacji wptywdw z handlu tymi akcjami. Fundusz bedzie angazowat sie jako inwestor
finansowy na polskim i zagranicznym rynku. NFI Krezus SA planuje dalej rozwija¢ swoje
spotki niepubliczne z zamiarem wyjscia poprzez GPW. Znaczna przecena wartosci akcji
Funduszu powoduje natomiast konieczno$é¢ rozwazenia skupu akcji wtasnych w celu ich
pozniejszego umorzenia. W 2010 roku zaktada sie rozsgdng kontynuacje realizacji przyjetej
strategii Funduszu.

4. POSTEPOWANIA TOCZACE SIE PRZED SADEM, ORGANEM W&LASCIWYM DLA
POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII PUBLICZNE)

W 2009 roku nie toczyty sie zadne postepowania.
5. DZIAtALNOSC FUNDUSZU W 2009 ROKU

5.1. Umowy znaczace dla dziatalnosci Funduszu
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W dniu 20 stycznia 2009 roku Zarzad Fundusz dziatajagc na podstawie § 5 ust. 1 pkt. 3
Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdow wartosciowych, podpisat
umowe o ustanowienie blokady na rachunku papieréw warto$ciowych Funduszu. Umowa
zostata zawarta pomiedzy bankiem Deutsche Bank PBC S.A. z siedzibg w Warszawie a
Funduszem, celem zabezpieczenia umowy kredytu w formie linii kredytowej w kwocie
3.200.000,00 zt (trzy miliony dwiescie tysiecy ztotych) zawartej pomiedzy Prezesem Zarzadu
NFl Krezus S.A. - Matgorzatg Krauze a bankiem Deutsche Bank PBC S.A. z siedzibg w
Warszawie, przeznaczonego na sfinansowanie zakupu przez NFI Krezus S.A. papierow
wartosciowych znajdujacych sie w publicznym obrocie i notowanych na Gietdzie Papierow
Wartosciowych w Warszawie S.A. Umowa o ustanowienie blokady obowigzuje do wysokosci
200% wartosci udzielonego kredytu. Umowa nie przewiduje kar umownych. Umowa zostata
uznana przez Fundusz za znaczgcg z uwagi na fakt, ze wartos¢ wynikajgcych z niej
zobowigzan przekracza 10% obecnej wartosci kapitatéw wiasnych NFI Krezus S.A.

5.2. Powigzania organizacyjne lub kapitatowe Funduszu z innymi podmiotami

W 2009 roku NFI Krezus S.A. powigzany byt z nastepujacymi spotkami:

e TalejaSp. z 0.0. z siedzibg w Toruniu — spoétka dominujaca,

e eCoffee Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie — spotka zalezna,

e Gold Investments Sp. z 0.0. z siedzibg w Toruniu — spdtka wspotzalezna.

5.3. Istotne transakcje zawarte przez Fundusz

1) Dnia 6 stycznia 2009 roku Fundusz zakupit dodatkowe 8 761 udziatéw spoétki eCoffee
Sp. z 0.0. W umowie ustalono, ze wtasnos¢ udziatow wraz z wszelkimi prawami z tych
udziatéw przejdzie na Fundusz po dokonaniu wptaty kwoty 1 089 tys.

2) Umowa zawarta 19.01.2009 roku pomiedzy Funduszem a Matgorzatg Krauze
— Prezesem Zarzadu Funduszu, zawieratfa ustalenia takie, iz Pani Matgorzata Krauze
zawrze z bankiem Deutsche Bank PBC S.A. z siedzibg w Warszawie, umowe kredytu w
formie linii kredytowej w rachunku BRI w kwocie 3 200 tys. zf, przeznaczonych na
sfinansowanie zakupu przez Fundusz papieréw wartosciowych znajdujgcych sie w
publicznym obrocie i notowanych na Gietdzie Papierow Wartosciowych w Warszawie

3) Dnia 20.01.2009 roku Fundusz podpisat umowe o ustanowienie blokady rachunku
papieréw wartos$ciowych w Deutsche Bank

4) W dniu 1 wrzesnia 2009 roku Fundusz dokonat sprzedazy w ramach transakcji
pakietowej 1.170.000 (jeden milion sto siedemdziesigt tysiecy) sztuk akcji wtasnych
stanowigcych 2,14% kapitatu zaktadowego Funduszu, po cenie 1,80 zt za 1 akcje, co
daje kwote 2.106.000 zt.

5) W dniu 3 wrzes$nia 2009 roku Fundusz dokonat kolejnej sprzedazy w transakcjach na
sesji gietdowej 1.000.000 (jeden milion) sztuk akcji wtasnych stanowigcych 1,83%
kapitatu zaktadowego Funduszu, po cenie 1,62 zt za 1 akcje, za kwote 1.620.000 zt.

6) W dniu 24 wrzesnia 2009 roku Fundusz sprzedat w transakcji pakietowej catos¢
posiadanych akcji witasnych czyli 1.574.048 (jeden milion pieéset siedemdziesiat
cztery tysigce czterdziesci osiem) sztuk, stanowigcych 2,88 % kapitatu zaktadowego
Funduszu, po cenie 2,10 zt za jedng akcje co daje kwote 3.305.500,80 zt.
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7) W 2009 roku Fundusz w ramach kontynuacji z lat poprzednich objat dodatkowe
bony dtuzne imienne wyemitowane przez Gold Investments Sp. z 0.0. 0 wartosci
4000 tys.zfotych

Termin wykupu bondéw to 15 grudnia 2015 roku. Oprocentowanie wynosi WIBOR 1R

powiekszony o 50 punktow procentowych z dnia roboczego bezposrednio
poprzedzajgcego dzien rozpoczecia kazdego okresu odsetkowego. Przyjeto, ze rok liczy

365 dni. Okres odsetkowy wynosi 1 rok. Ptatnos¢ odsetek bedzie nastepowata w

pierwszym dniu kazdego kolejnego okresu odsetkowego. Bony stanowig bezposrednie
zobowigzanie emitenta, nie gwarantowane przez inny podmiot. Depozyt oraz imienny
rejestr wtascicieli bondéw prowadzi Bank Zachodni BZ WBK S.A. z siedzibg we Wroctawiu.

5) Dnia 30.04.2009 roku Fundusz zawart z Romanem Karkosikiem umowe pozyczki na
kwote 360.000 zt z terminem spfaty 31.12.20009r.

6) Dnia 04.06.2009 roku Fundusz podpisat porozumienie ze spoétkg eCoffee Sp. z o.o.
W zwigzku z przystapieniem do diugu Spétki NFI Krezus SA w zamian za Cavro
Investment Ltd, Fundusz przejat wierzytelnos¢ w stosunku do Spétki eCoffee Sp. z 0.0.

7) Dnia 04.06.2009 roku Fundusz nabyt pozostatg czes¢ 151.239 udziatéw spodtki zaleznej
eCoffee Sp. z 0.0., co stanowi 44,25 % udziatu w kapitale zaktadowym Spétki. Przed
dniem podpisania umowy, tj. 03 czerwca 2009 roku Fundusz posiadat 55,75 % udziatow
Spotki eCoffee Sp. z 0.0. W wyniku nabycia udziatéw, Fundusz posiada facznie 100%
udziat w kapitale zaktadowym, i 100% liczby posiadanych gtoséw na Zgromadzeniu
Wspolnikéw Spotki eCoffee Sp. z 0.0

8) Dnia 17.06.2009 roku Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego KREZUS S.A. zawart
ze Spotky Orzet Biaty S.A. z siedzibg w Bytomiu umowe przeprowadzenia terminowej
operacji finansowej dotyczaca sprzedazy przez Fundusz na rzecz Orzet akcji spotki Midas
S.A. za kwote 12 min zt i odkupu tych akcji przez Fundusz lub wskazania podmiotu, ktéry
odkupi te akcje, w terminie do 17 lipca 2009 r. (w transakcjach pakietowych). Cena
odkupu wynosita 12,3 min zt. W wyniku zawarcia porozumienia pomiedzy Funduszem a
Skotan S.A. z siedzibg w Katowicach (Skotan), zobowigzania Funduszu na rzecz Orzet
Biaty wynikajace z powyzszej transakcji zostaty zabezpieczone poreczeniem Skotan do
kwoty 12.3 mIn zt. W celu zabezpieczenia wierzytelnosci z tytutu udzielonego poreczenia
Skotan ustanowit na swoim rachunku inwestycyjnym blokade 4 min sztuk akcji spotki
Alchemia S.A. Przedmiotowa blokada zostata ustanowiona na okres obowigzywania
poreczenia. Wynagrodzenie przystugujgce Skotan za zawarte porozumienie jest zgodne
ze standardami rynkowymi.

9) Dnia 15.07.2009 roku Fundusz udzielit pozyczki spétce zaleznej eCoffee Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie w wysokosci 3.000.000,00 zt z terminem sptaty do 31 grudnia
2010 roku.

10) Dnia 21.09.2009 roku Fundusz w odpowiedzi na wezwanie zbyt 235.645 sztuk akcji
spotki Suwary S.A. za tgczng wartos¢ 11.075.315,00 ztotych tj. 47,00 ztotych za jedna
akcje.

11) Dnia 30.09.2009 roku Fundusz podpisat umowe nabycia 3738 sztuk bondw serii
U02.09.B Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Midas SA, o wartosci nominalnej
1000 zt kazdy, z terminem wykupu 30.09.2010 roku. Ptatnos¢ odsetek od bondéw
zostanie dokonana w dniu wykupu. Oprocentowanie wyniesie 9% w stosunku rocznym.

12) Dnia 16.12.2009 roku Fundusz udzielit pozyczki Spétce Kro BHZ Sp. z 0.0 w wysokosci
500 000 zf, z terminem sptaty do 23.12.2009 roku.
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5.4. Zdarzenia po dniu bilansowym majace istotny wptyw na dziatalnos¢ Funduszu
Brak istotnych zdarzen
5.5. Kredyty i pozyczki zaciggniete w 2009 roku przez Fundusz

W 2009 roku Fundusz nie zaciggat zadnych kredytdéw i pozyczek, oprécz pozyczki omowinej w
punkcie 5.1 w wysokosci 3.200 tys. ztotych

5.6. Pozyczki udzielone w 2009 roku jednostkom powigzanym z Funduszem

W dniu 30 kwietnia 2009 roku fundusz udzielit pozyczki Panu Romanowi Karkosikowi na
kwote 360.000,00 zt do 31 grudnia 2009 roku. W dniu 30 kwietnia 2009 roku podpisano
aneks nr 1 przedtuzajgcy termin spfaty pozyczki do dnia

W dniu 30.06.2009 przejecie przez fundusz pozyczki w wysokosci 300.000 zt od firmy Cavro
Investment sp zo.o

W dniu 15 lipca 2009 roku Fundusz udzielit pozyczki spétce zaleznej eCoffee Sp. z 0.0. z
siedziba w Warszawie na kwote 3.000.000,00 zt do dnia 31 grudnia 2010 roku.

W dniu 16 grudnia 2009 roku Fundusz udzielit pozyczki spétce Karo BHZ Sp. z 0.0. na kwote
500.000,00 zt do dnia 23.12.2009 roku.

5.7. Udzielone i otrzymane w 2009 roku poreczenia i gwarancje

W wyniku zawarcia porozumienia pomiedzy Funduszem a Skotan S.A. z siedzibg w
Katowicach (Skotan), zobowigzania NFI Krezus SA wobec Spotki Orzet Biaty SA zostaty
zabezpieczone poreczeniem Skotan do kwoty 12.3 min zt. W celu zabezpieczenia
wierzytelno$ci z tytutu udzielonego poreczenia Skotan ustanowit na swoim rachunku
inwestycyjnym blokade 4 min sztuk akcji spétki Alchemia S.A. Przedmiotowa blokada zostata
ustanowiona na okres obowigzywania poreczenia. Wynagrodzenie przystugujgce Skotan za
zawarte porozumienie jest zgodne ze standardami rynkowymi.

5.8 Opis wykorzystania przez Fundusz wptywdw z emisji papierow wartosciowych

W 2009 roku nie byto wptywdw z emisji papierow wartosciowych.

5.9 Prognozy wynikéw Funduszu w 2009 roku

W 2009 roku Fundusz nie publikowat prognoz wynikéw.

6.0 Zarzadzanie zasobami finansowymi

Wartos¢ aktywow obrotowych Funduszu na dzien 31 grudnia 2009 roku wyniosta 49.430 tys.
zt. Aktywa ptynne rozumiane sg jako $rodki pieniezne oraz inne aktywa, ktére w krétkim

czasie mogg by¢ zamienione na gotéwke (dtuzne papiery wartos$ciowe, w tym z otrzymanym
przyrzeczeniem odkupu).
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Na kwote 49.430 tys. zt ztozyty sie nastepujace elementy:

e srodki pieniezne o wartosci 859 tys. zt

e akcje funduszu 45.714 tys. ztotych

Wydatki Funduszu w 2009 roku finansowane byty z wptywdédw z biezacej dziatalnosci
operacyjnej, tzn. z kwot uzyskanych w wyniku przeprowadzonych transakcji sprzedazy akcji
i udziatéw w spdétkach w obrebie portfela wiodacego, mniejszosciowego i pozostatych spotek,
dtuznych papieréow wartosciowych, pozostatych wptywéw.

6.1 Opis zmian w zarzadzaniu Funduszem

W 2009 roku w zarzadzaniu Funduszem nie zaszty istotne zmiany.

6.2 System kontroli programow akcji pracowniczych

W Funduszu nie wystepuje system kontroli programéw akcji pracowniczych.

6.3 PODMIOT UPRAWNIONY DO BADANIA | PRZEGLADU SPRAWOZDAN FINANSOWYCH
FUNDUSZU

Badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu za rok 2009 zostato przeprowadzone
przez spotke4AUDYT Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu na mocy umowy zawartej w dniu 16
lipca 2009 roku. Wybrana firma audytorska jest podmiotem uprawnionym do badania
sprawozdan finansowych, wpisanym na liste Krajowej Rady Biegtych Rewidentéw pod
numerem 3363. 4AUDYT Sp. z 0.0. oraz biegty rewident kierujgcy badaniem spetniajg w
rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy o rachunkowosci z dnia 29 wrzesnia 1994 roku (Dz. U. nr
76 z 2002 roku, poz. 694), warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
sprawozdaniu finansowym. tabele:

Tytut 2009
. . . e 17000
Badanie i przeglad skonsolidowanego pétrocznego sprawozdania finansowego
Badanie i przeglad jednostkowego i skonsolidowanego rocznego sprawozdania 25000
finansowego
42000
Razem
Tytut 2008
. . . e 50376
Badanie i przeglad skonsolidowanego pétrocznego sprawozdania finansowego
Badanie i przeglad jednostkowego i skonsolidowanego rocznego sprawozdania 50376
finansowego
102462
Razem
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6.4 ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYJNYM FUNDUSZU W 2009 ROKU

Wedtug stanu na dzied 31 grudnia 2009 roku wartos¢ portfela inwestycyjnego Funduszu
wynosita 45 714 tys. zt i wzrosta w stosunku w stosunku do 31 grudnia 2008 roku o 13 619
tys. Zt. W stosunku do 2008 roku wzrést rowniez pakiet dtuznych papieréow wartosciowych
jest obecnie wiekszy.

Wartos$¢ portfela pozostatych akcji notowanych na dzied 1 stycznia 2009 roku wyniosta
32 095 tys. zt, wsrdd nich byty:

e NFI MIDAS SA 16 589 tys. zt.
e ALCHEMIA SA 339 tys. zt.
e BORYSZEW SA 5032 tys. zt.
e SUWARY SA 5459 tys. zt.
e |IMPEXMETAL SA 4576 tys.zt.

Na dzien 31 grudnia 2008 roku akcje notowane w portfelu Funduszu to wartos¢ bilansowa
w wysokosci: 45 714 tys. zt. S3 to:

e NFI Midas S.A. 33 581 tys.zt
e Alchemia S.A. 12 043 tys.zt
o |ZP 1 tys.zt
e IDMS 33 tys.zt

Na dzien 1 stycznia 2009 roku nie wystgpita wartos¢ portfela pozostatych akcji
nienotowanych.

Dtuzne papiery wartosciowe:

Na dzien 1 styczn ia 2009 roku saldo dtuznych papieréw wartosciowych wynosito:

5943 tys. zt. Sg to bony komercyjne — bony Imienne — wyemitowane przez Gold Investments
W 2009 roku Fundusz objat bony dtuzne imienne wyemitowane przez Gold Investments Sp.
z 0.0. o wartosci 4 000 tys. zt.

W portfelu w dniu 31 grudnia 2009 roku znajdujg sie bony dtuzne imienne emitowane prze
Gold Investments Sp. z 0.0. o wartosci nominalnej 9900 tys. zf. Termin wykupu to 15
grudzien 2015 roku.

Ponadto Fundusz objot bony NFI Midas w wysokosci 3.748 tys. ztotych

6.5 POLITYKA INWESTYCYJNA FUNDUSZU W 2009 ROKU

Polityka inwestycyjna i wynikajgce z niej przyszte dziatania Funduszu zaktadajg inwestycje
o podwyzszonym ryzyku. Dominujgcym sktadnikiem portfela inwestycyjnego sg akcje
notowane na rynku regulowanym, podlegajg zatem koniunkturze na GPW. Strategia zaktada
rowniez inwestycje poza rynkiem regulowanym np. obejmowania akcji lub udziatéw na rynku
pre-IPO. W takich przypadkach istotnym elementem jest ryzyko ptynnosci. Ryzyko ptynnosci
wynika réwniez z ,,zamrozenia” czesci aktywédw w komercyjne papiery diuzne i w zwigzku
z tym brak mozliwosci realizacji inwestycji wypetniajgcych tre$é strategii Funduszu.

Gtéwnymi elementami polityki inwestycyjnej Funduszu sa:

e zdolno$¢ szybkiego podejmowania decyzji inwestycyjnych,

e akceptacja wysokiego poziomu ryzyka inwestycyjnego,
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e co do zasady stosunkowo krotki horyzont inwestycji,

e typowe zaangazowanie w jeden projekt nie przekraczajacy 20 min

Tak okreslona polityka inwestycyjna stanowi wypetnienie luki pomiedzy funduszami typu
private equity i bankami z jednej strony a inwestorami czysto portfelowymi z drugiej strony.
Obszar ten do tej pory wykorzystywany byt jedynie przez najwiekszych inwestorow
indywidualnych oraz — w ograniczonym stopniu — przez zagraniczne fundusze hedgingowe.
Dziatalnos¢ Funduszu realizujgcego ta polityke, oznacza z jednej strony zdolnos¢ szybkiego
i elastycznego podejmowania trudnych decyzji inwestycyjnych, angazowanie sie w
dziaftalno$¢ operacyjng spoétek portfelowych i efektywng kontrole wtascicielskg, a z drugiej
strony — zachowanie najwyzszych standardow w zakresie transparentnosci dziatania,
komunikacji z rynkiem.

Opisana polityka inwestycyjna do czasu ewentualnej jej modyfikacji bedzie kontynuowana.
Nowe inwestycje Funduszu bedg dokonywane w ramach powyzszych zatozen.

Matgorzata Krauze — Prezes Zarzadu

Torun, dnia 22 marca 2010 roku
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