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1. Informacje podstawowe dotyczgce jednostki dominujgce)

1.1. Organizacja i cel dziatalnaci jednostki dominujacej

Jednostlk dominupca Grupy Kapitatowe] Jupiter NFI (,Grupa Kapitatowajgst Jupiter

Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. (,jednostka douopca”, "Fundusz”). Jednostka
dominupca prowadzi dziatalrigé na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzie
30 czerwca 2011 roku ma swgiedzile w Krakowie przy ulicy Wroctawskiej 53.

Fundusz jest zarejestrowany w rejestrze prz;bd;n’céw Krajowego Rejestru a8owego
prowadzonym przez g8 Rejonowy dla Krakowa Srodmiecia w Krakowie, XI Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestraddwego pod numerem KRS 0000026567.

Od 1 stycznia 2005 roku Jupiter Narodowy Funduseebtycyjny S.A., jako spotka, ktorej
akcje g przedmiotem obrotu na rynku regulowanym, zgodni®ymogami Ustawy z dnia
29 wrzénia 1994 roku o rachunkowa (Dz. U. z 2009 r. Nr 152 poz. 1223 zzpéejszymi
zmianami, ,Ustawa o rachunkow®”), sporzdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Grupy Kapitatowej zgodnie z Midzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo
Finansowej zatwierdzonymi przez Writuropejsk (,MSSF zatwierdzonymi przez UE”").

Dodatkowo, w dniu 7 lutego 2005 roku Walne Zgronwade Jupiter NFI S.A., dziakg
na podstawie art. 45 ust. 1¢ Ustawy o rachunkowgostanowito, 2 pocawszy od dnia

1 stycznia 2005 roku, Funduszdzie sporzdza jednostkowe sprawozdania finansowe
zgodnie z MSSF zatwierdzonymi przez UE.

Gtownym celem dziatalnei jednostki dominujcej, okrdlonym w Ustawie z dnia
30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inyagnych i ich prywatyzacji
(Dz. U. z 2003 roku Nr 44, poz. 202, zzpiejszymi zmianami) jest zwkszanie wartéci
aktywow Funduszu poprzez podnoszenie wartespotek, w ktorych posiada udziaty,
w szczegolnéci poprzez wykonywanie praw z akcji spotek, nabywanzbywanie akcji
spoétek oraz udzielanie i zaganie payczek.

Zgodnie ze statutem jednostki domigugj przedmiotem dziataldoi Jupiter NFI S.A. jest:

* nabywanie papieréw warciowych emitowanych przez SkarbriBawva,

* nabywanie bdz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestanych
| dziatapcych w Polsce,

* nabywanie innych papierow wastdowych emitowanych przez podmioty, o ktorych
mowa w pkt. 2,

» wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papierartaciowych,

e rozporzdzanie nabytymi akcjami, udzialami i innymi papieravartagsciowymi,

* udzielanie peyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanymziathjgcym
w Polsce,

» zachganie payczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Ze wzgkdu na charakter prowadzonej dziatdciogtbwnym przedmiotem obrotu Funduszu
S3 papiery wartéciowe oraz prawa z nimi zgzane. Na dzie 30 czerwca 2011 roku
jednostka domingra posiadata portfel inwestycyjny, na kt&ktadaty sg:

« aktywa finansowe dogbne do sprzeds, tj. mniejszéciowe i pozostale akcje
I udziaty w jednostkach notowanych oraz mniejsrmwe i pozostate akcje i udziaty




JUPITER

w jednostkach nienotowanych,
* inwestycje w jednostkach zalgych i stowarzyszonych,
* instrumenty pochodne.

Ksiegowai¢ jednostki dominujcej jest prowadzona przez Trinity Management Sp.z,
na podstawie umowy o0 ustugowe prowadzeniegksachunkowych.

Przeghdu sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej osprawozda finansowych
spotek wchodzcych w skiad Grupy na dzie30 czerwca 2011 roku dokonata firma
BDO Sp. z o.0.

1.2. Akcjonariusze jednostki dominujacej

Na dziex publikacji niniejszego Sprawozdania kapitat zakiagl jednostki dominujcej
wynosi 9.914.865,20 zt i dzieli sina 99.148.652 akcje zwykie na okaziciela o waito
nominalnej 0,10 zt kala. Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fumdus dzié
31 sierpnia 2011 roku akcjonariuszami posigcani ponad 5% gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu jednostki domirygej byty nasgpujace podmioty:

Tabela 1. Akcjonariat jednostki domigagj na dzié publikacji Sprawozdania*

Udzial w kapitale akcyjnym
i 0gdlnej liczbie gtoséw

Trinity Management Sp. z o.0. 17.167.458 17,31%

Forum XIII Delta Sp. z o.0.

Liczba akcji i gtoséw

0,
Forum XllIl Gamma S.K.A. 8.104.504 8,17%
KCI Park Technologiczny 0
Krowodrza S.A. 47.004.244 47,41%
Pozostali 26.872.446 27,11%
Razem 99.148.652 100,00%

* Zarzad pragnie zwrédi uwag;, ze powyzsza informacja prezentowana jest yoginie na podstawie oficjalnychwiadczeé
otrzymanych przez Fundusz od akcjonariuszy.

Na dzieén publikacji niniejszego Sprawozdania spotka KCl g6 Sp. z 0.0. posiada
w sposob péredni, tj. poprzez posiadanie 100% udziatow w spdlecinity Management
Sp. z 0.0. oraz 65,50% udziatbw w spoéice KCI Padchhologiczny Krowodrza S.A.,
64.171.702 akcji Jupiter NFI S.A. stangeych 64,72% ogolnej liczby akcji Funduszu
i uprawniagcych do wykonywania na Walnym Zgromadzeniu Fundu&2d71.702 gtoséw
stanowjcych 64,72% ogolnej liczby gtosow.

Struktura whasn&i znacznych pakietéw akcji jednostki domisegj (powyzej 5% gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu) ulegta zmianie w okresieparkkazania raportu za | kwartat
2011 roku.

W dniu 22 czerwca 2011 roku Fundusz zbyt wszystiisiadane akcje wlasne to jest
2.850.064 akcji, stanowsych 5,47% kapitatu zaktadowego Funduszu i repieggych
5,47% gtosow w ogolnej liczbie gtoséw na Walnym @gadzeniu Funduszu. Po tej
transakcji Jupiter NFI S.A. nie posiada akcji whagn Akcje te zostaty nabyte przez spotk
Forum XIlIl Delta Sp. z 0.0. Forum XIll Gamma S.K,Atéra na koniec czerwca 2011 roku
posiadata 8.064.504 akcje, stangwe 15,47% w kapitale zakladowym i gtosach.
W | potroczu 2011 roku Fundusz nie dokonywat zakapuumorzenia akcji wkasnych.

Po dniu bilansowym, 4 lipca 2011 roku Trinity Maeagent Sp. z 0.0. zbytgdznie 40.000
akcji Funduszu, stanowdych 0,0767% kapitatlu zaktadowego i uprawgigich do 40.000
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gtoséw stanowicych 0,0767% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgrdaemniu Emitenta.
Po przeprowadzeniu tej transakcji Trinity Managetr®n z 0.0. posiada na dzipublikacji
niniejszego sprawozdania 17.167.458 akcji Fundusranowjcych 32,92% kapitatu
zaktadowego i uprawniggych do 17.167.458 gtosow stangaych 32,92% ogolnej liczby
gtosdw na walnym zgromadzeniu.

Akcje te zostaty nabyte przez spgiikorum Xl Delta Sp. z 0.0. Forum XIIl Gamma S.K,A
ktora na dzid publikacji Sprawozdania zgkszyla posiadany dotychczas pakiet akcji
do 8.104.504 akcji stanogaych 15,54% w kapitale zaktadowym i gtosach.

W dniu 28 lipca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawagt gpotly KCI Park Technologiczny
Krowodrza S.A. z siedzibw Krakowie (dalej ,KCI PTK S.A.”) umow objecia akciji
w trybie subskrypcji prywatnej (dalej ,Umowa”). xdmiotem Umowy, opisanej szerzej
w pkt. 4.9.3. niniejszego Sprawozdania, jestcig] przez KCI PTK S.A. 47.004.244 akcji
zwyktych na okaziciela serii ,D” Funduszu o waitdo nominalnej 0,10 zt kala i cenie
emisyjnej 1,45 zt za jednakcg. Uchwalone podwiszenie zostato zarejestrowane przed S
Rejonowy w dniu 24 sierpnia 2011 roku, co zostaterzej opisane w punkcie 4.9.5
niniejszego Sprawozdania.

Statut Funduszu nie przewiduje ograniczéotyczcych przenoszenia prawa wiasaoio
papierow wartéciowych oraz ogranicZze w zakresie wykonywania prawa gtosu
przypadajcego na akcje Jupiter NFI S.A.

Fundusz nie posiada informacji na temat zawartyambw, w wyniku ktorych mog
w przyszigci nasipi¢c zmiany w proporcjach ikei akcji posiadanych przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

1.3. Walne Zgromadzenie jednostki dominupce]

W dniu 28 czerwca 2011 roku odbyt@ gwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.A.,
ktore pod¢to m.in. uchwaly w sprawie:

» zatwierdzenia sprawozdania Zadm z dziatalnéci Funduszu w 2010 roku,

e zatwierdzenia sprawozdania finansowego Funduszakzabrotowy 2010,

e podziatu zysku netto Funduszu za 2010 rok,

e zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finmego Grupy Kapitatowej
Jupiter NFI za 2010 rok wraz ze sprawozdaniem atdlnigci Grupy Kapitatowej
w 2010 roku,

e udzielenia absolutorium czionkom Zadw Funduszu z wykonania oba&kow
w 2010 roku,

e udzielenia absolutorium cztonkom Rady Nadzorczejnduszu z wykonania
obowigzkéw w 2010 roku,

* podwyzszenia kapitatu zaktadowego Jupiter NFI S.A. w deoémisji akcji serii D,
Z wylaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonarivsmz ze zmiagpart. 9.1
Statutu Funduszu oraz w sprawie ubieganjgposzez Fundusz o wprowadzenie akcji
serii D do obrotu na rynku regulowanym i ich demiateacji,

e ustalenia tekstu jednolitego zmienionego Statutudieszu.

Podczas obrad Walnego Zgromadzenia dzigastu akcjonariuszy (w tym dwéch osatie
i siedemnastu dziakggych przez wspdlnego petnomocnika) zgtosito do gkolu sprzeciw
do uchwaty w sprawie podvigzenia kapitatu zakladowego. Do dnia publikacjiigjszego
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Sprawozdania do g8u Okkgowego w Krakowie nie wphgh pozew o stwierdzenie
niewaznaosci lub uchylenie uchwaty.

Informacje na powiszy temat zostaly przedstawione w raporciezdmgch Funduszu
nr 18/2011 z dnia 29 czerwca 2011 roku.

W dniu 29 sierpnia 2011 roku odbytcg SNadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI
S.A. ktére podjto uchwat w przedmiocie wyrzenia zgody na zawarcie przez Fundusz
umowy payczki na kwo¢ 20.200 tys. zt z Przewodngzym Rady Nadzorczej Panem

Grzegorzem Hajdarowiczem.

Informacja na ten temat zostata przedstawiona vorca bieacym nr 31/2011 z dnia
29 sierpnia 2011 roku.

1.4. Rada Nadzorcza i Zarzad jednostki dominujacej

Na dzieh 30 czerwca 2011 roku skiad Rady Nadzorczej jettnastminugcej przedstawiat
Sie nastpujaco:

1. Grzegorz Hajdarowicz - Przewodnicy RN

2. Dorota Hajdarowicz - Wiceprzewodniga RN
3. Piotr Lysek - Sekretarz RN

4. Andrzej Zdebski - Czlonek RN

5. Jan Pamuta - Czionek RN

Po dniu 30 czerwca 2011 roku do dnia publikacjig)gzego Sprawozdania nie wygsity
zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej.

Sktad Zaradu jednostki dominagcej na dzié@ 30 czerwca 2011 roku przedstawiat si
nastpujaco:

1. Dariusz Léniak - Prezes Zasdu
2. Artur Rawski - Wiceprezes Zadu

W | potowie 2011 roku oraz w okresie do dnia puddik niniejszego Sprawozdania
nie nasipity zmiany w sktadzie Zagdu Funduszu.

Zmiany w stanie posiadania akcji Funduszu przebygarzdzapce i nadzorujce Fundusz
w okresie od przekazania ostatniego raportu kweetawl do dnia publikacji niniejszego
Sprawozdania zostaty wyszczegolnione w tabeli nr 2.

Na dziex 30 czerwca 2011 roku czionkowie Zgim oraz Rady Nadzorczej Funduszu nie
posiadali akcji Jupiter NFI S.A. ani akcji i udzdat w spoétkach zalaych i stowarzyszonych
Grupy Kapitatowej z tym wyjtkiem, ze Przewodnicxry Rady Nadzorczej Pan Grzegorz
Hajdarowicz posiadat 2 udziaty w spétce KCI Centrdabtocie Sp. z 0.0., stanayge 0,01%
kapitatu spotki KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. puBIniane udzialy zostaly odsprzedane
na rzecz spotki KCI Krowodrza Sp. z 0.0. w dniulipZa 2011 roku zagtzmg kwote 322,86

zt.

W okresie od 30 czerwca 2011 roku do dnia publikakjiejszego Sprawozdania zostaty
nabyte akcje Emitenta przez Przewodatego Rady Nadzorczej Funduszu, co znajduje
odzwierciedlenie w ponszej tabeli.
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Tabela 2. Liczba akcji Jupiter NFI S.A. posiadanpchez osoby zagdzapce i nadzorujce
Fundusz, w okresie od publikacji ostatniego rapokwartalnego do dnia publikaciji

Sprawozdania

Stan na dzi& Stan na
Imi ¢ i nazwisko Stanowisko poprzedniej | Zwiekszenia| Zmniejszenia dzien
publikaciji publikaciji
Hajdarowicz Przewodmc.:qcy Rady 0 37 400 ) 37 400
Grzegorz Nadzorczej
Hajdarowicz Dorota Wiceprzewpdniczca Rady 0 - 0
Nadzorczej
tysek Piotr Sekretarz Rady Nadzorczegj 0 - 0
Zdebski Andrzej Czilonek Rady Nadzorcze 0 - 0
Pamuta Jan Cztonek Rady Nadzorczej 0 - - 0
Razem osoby nadzorujce na dzigé publikaciji 0 37.400 - 37.400
Dariusz Léniak Prezes Zanrlu 0 - - 0
Artur Rawski Wiceprezes Zaydu 0 - 0
Razem osoby zargdzajace na dzi@é publikacji 0 - 0

2. Grupa Kapitatowa Jupiter NFI

Na dziev 30 czerwca 2011 roku jednostka domiwmaj posiadata udziaty w spotkach
zaleznych KCI Krowodrza Sp. z o.0., KCI Park Technolagig Rybitwy Sp. z 0.0. i Sagar
Sp. z 0.0. w upadkai uktadowej, udziaty w spotce stowarzyszonej Forxiith Alfa Sp. z o.0.
oraz akcje w spotce stowarzyszonej KCI S.A. W skidpy wchodzi rownie KCI Centrum
Zabtocie Sp. z 0.0., ktéra jest sppikalezng od Jupiter NFI S.A. poednio poprzez udziaty
spoétek KCI Krowodrza Sp. z 0.0. i KCI S.A.

Dziatalnag¢ Grupy Kapitatowej w | potowie 2011 roku koncentey s¢ na nasipujacych

segmentach:

* Segment dziatalnéci inwestycyjnej - obejmuje analiz potencjalnych projektéw
inwestycyjnych, przygotowywanie oraz realizaspwych projektow, nabywanie akcji
i udziatbw w spétkach, nabywanie pozostatych papiewartgciowych, nadzér
wiascicielski nad dziatalngria spotek portfelowych Jupiter NFI S.A., prowadzenie
polityki dezinwestycyjnej wobec podmiotéw zahych i stowarzyszonych oraz
mniejszéciowych i pozostatych, oraz przygotowanie ich dorevpadzenia nowych
inwestoréw. Dziataln@ inwestycyjna realizowana jest rownigv oparciu 0 Spokk
zalezng Sagar Sp. z 0.0. w upadép uktadowej oraz spotk stowarzyszom Forum
Xl Alfa Sp. z o.0.

* Segment

dziatalndci

nieruchomaosciowej

obejmuje dzialaln& zwigzam
z nieruchoméciami, realizowag w oparciu o spoétki zalme - KCI Krowodrza
Sp. z 0.0., KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. orad R@rk Technologiczny Sp. z o.0.,
ktéra w obecnej chwili polega na gtownie daiadczeniu ustug najmu. Docelowo
w tym obszarze przygotowywana jest realizacja kyiej projektéw deweloperskich
w zakresie budowy domow mieszkalnych i budynkowdaiych oraz obrotu nimi.

Zmiany w Grupie Kapitatowej Jupiter NFI w | p6trac2011 roku zostaty opisane w punkcie
4.3 niniejszego Sprawozdania.
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3. Posiadane oddzaty (zaktady)

W | potowie 2011 roku spotki Grupy Kapitatowej mesiadaty oddziatow (zaktadow).

4. Dzatalnosé¢é Grupy Kapitatowg Jupiter NFI w | potowie 2011
roku

4.1. Wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Jupiter NFI

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT GRUPY JUPITER NFI

w tys. zt 30.06.2011 30.06.2010 zmiany (w %)
Dziatalnosé¢ kontynuowana

Przychody i zyski 28.777 16.038 79,4
przychody i zyski z inwestyciji 22.536 5.817 287,4
przychody ze sprzeglatowardw i ustug 5.455 10.053 -45,7
pozostate przychody i zyski operacyjne 786 168 367,9
Koszty i straty -12.353 -24.498 -49,6
koszty i straty z inwestycji -539 -1.582 -65,9
koszty operacyjne -10.880 -17.515 -37,9
pozostate koszty i straty operacyjne -175 -145 20,7
rezerwy i utrata wartéci -743 -579 28,3
ujemne rénice kursowe 0 -4.667 -
pozostate koszty finansowe -16 -10 60,0
Zysk (strata) z dzialalncsci operacyjnej 16.424 -8.460 --
pozostate przychody finansowe 0 0 -
udziat w zyskach (stratach) jednostek wycenianych

metod; praw wiasndci -806 -1.965 -59,0
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 15.618 -10.425 -
Podatek dochodowy -694 -715 -2,9
Zysk(strata) netto z dziatalndgci kontynuowane;j 14.924 -11.140 -
Dziatalno$é¢ zaniechana

Zysk (strata) netto z dziatalngci zaniechanej 0 0 -
Zysk (strata) netto 14.924 -11.140 -
Przypadagcy na

udzialy akcjonariuszy podmiotu domincggo 14.183 -9.357 -
udzialy niekontrolujce 741 -1.783 -

W | potowie 2011 roku zysk netto Grupy Kapitatowkjpiter NFI wyniost 14.924 tys. zi.

Istotna poprawa wynikéw Grupy Kapitatowej w stosurdo roku poprzedniego jest przede
wszystkim rezultatem agjnigcia wyzszych przychodow i zyskow z inwestycji przy
jednoczesnym zmniejszeniu kosztéw i strat z inwgisty porownaniu z analogicznym

okresem ubiegtego roku.
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Struktura wyniku finansowego Grupy Kapitatowej IapNFI w | potowie 2011 roku:
DZIALALNO $C€ KONTYNUOWANA

Przychody i zyski z inwestycji

Na przychody i zyski z inwestycji w | potowie 20téku w Bcznej kwocie 28.777 tys. zt
ztozyty sie: przychody i zyski z inwestycji w kwocie 22.536tyt, przychody ze sprzeda
towarow i ustug w kwocie 5.455 tys. zt oraz poztestarzychody i zyski operacyjne
w kwocie 786 tys. zt. Przychody i zyski z inwestyasiggnicte zostaty gtdwnie
Z nas¢pujacychzrodet: zysk z okazyjnego nabycia jednostki stowszeyej Forum XIll Alfa
Sp. z 0.0. i jednostki zateej Sagar Sp. z 0.0. w upasitouktadowej w kwocie 9.723 tys. zi,
sprzeda akcji w spotkach mniejszoiowych (ZG Trzebionka S.A. w likwidacji, Gérnicze
Zaktady Dolomitowe S.A., PRZ Budostal-8 S.A. oraPRD S.A.) w kwocie 5.482 tys. zi,
zysk ze zbycia certyfikatow inwestycyjnych Debito kwocie 3.504 tys. zt, odsetki od
udzielonych payczek w kwocie 2.944 tys. zi.

Koszty i straty

Koszty operacyjne w okresie | péirocza 2011 rokwniegty 10.880 tys. zt. W tym okresie
Grupa Kapitalowa zanotowata zrealizowasirat ze sprzeday inwestycji w kwocie 39 tys.
zt wynikajaca ze sprzedgy pozostatych akcji spotki Ceramika Nowa Gala Sdkaz
niezrealizowas strat z inwestycji w kwocie 500 tys. zt wynikgalg z wyceny na 30 czerwca
2011 roku transakcji forward na zakup akcji spétaiM GK S.A. Utworzone rezerwy i utrata
wartasci posiadanych aktywow obiyity wynik w tacznej kwocie 743 tys. zt. Pozostate
koszty i straty operacyjne wyniosty w okresie spradawczym 175 tys. zi, a pozostate
koszty finansowe wyniosty 16 tys. zt.

Udziat w zyskach (stratach) w jednostkach wyceniangh metoda praw
wiasnosci

Pozycja ta obejmuje udziat podmiotu domiyuggo w wyniku finansowym netto spotek
KCI S.A. oraz Forum XIlIlI Alfa Sp. z 0.0. Strata egb tytutu wyniosta w | potroczu 2011
roku 806 tys. zt i zteyly sie na ng strata z tytutu udziatu w wyniku KCI S.A. w kwecB71
tys. zt oraz strata z tytutu udziatu w wyniku Fordétl Alfa Sp. z 0.0 w kwocie 435 tys. zi.

SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ GRUPY JUPITER NFI

w tys. zt 30.06.2011 31.12.2010 zmiany (w %)

Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty 1.321 14.256 -90,7
Aktywa finansowe wyceniane w wast godziwej

L 0 0
przez rachunek zyskéw i strat
Aktywa finansowe dogpne do sprzedg 7.031 21.759 -67,7
Zapasy 0 0
Nalg'no’s’c_l z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 112.060 115.000 2.6
naleznosci
Aktywa trwate przeznaczone do sprzegaraz 0 0
dzialalng¢ zaniechana
Nieruchomdci inwestycyjne 230.143 184.490 24,7




Aktywa finansowe utrzymywane do terminu

) 0 0
zapadalnéci
Inwestyc_je w jednostkach wycenianych metpdaw 24433 10.995 1222
wlasnaci
Wartasci niematerialne 7.564 27.571 -72,6
Rzeczowe aktywa trwate 0 1 -100,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 412 246 67,5
RAZEM AKTYWA 382.964 374.318 2,3
Zobovv_lqzama z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 21,843 4.770 357.9
zobowhzania
quowuqzama Z tytutu zaggnietych kredytéw i 2001 0 100,0
pozyczek
Zobo_wq;ama finansowe wyceniane w waito 500 0 100,0
godziwej przez rachunek zyskéw i strat
Zob_owlqzama z t_ytu}u wyemitowanych dtaych 21213 19.291 10,0
papierow wartéciowych
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego .5686 28.400 28,7
ZOBOWI AZANIA RAZEM 82.117 52.461 56,5
Kapitat wlasny przypadajacy na akcjonariuszy
Funduszu, w tym:
Kapitat podstawowy 5.214 5.214 0,0
Akcje wlasne 0 -5.576 -100,0
Pozostale kapitaty -437 15.833 -102,8
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte 202.449 188.266 7,5
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z lat ubiegty 188.266 184.002 2,3
Zysk (strata) netto bigmcego okresu 14.183 4.264 232,6
Kapitat mniejszéci 93.621 118.120 -20,7
KAPITAL WEASNY RAZEM 300.847 321.857 -6,5
PASYWA RAZEM 382.964 374.318 2,3

Srodki pieniezne i dtuzne papiery wartosciowe

Stansrodkéw piengznych Grupy wyniost na dzie30 czerwca 2011 roku 1.321 tys. zt. Grupa
na koniec | pétrocza 2011 roku nie posiadataiyiech papieréw warteiowych.

Portfel inwestycyjny

Na dzieh 30 czerwca 2011 roku portfel inwestycyjny obejmajegywa finansowe dogtne
do sprzeday w sktad ktorych wchodg akcje i udziaty w spotkach notowanych, akcje
i udziaty w jednostkach nienotowanych i pozostaistrumenty finansowe, jak rowrie
inwestycje w jednostkach wycenianych metqataw witasnéci. taczna warté¢ portfela
inwestycyjnego na dzie30 czerwca 2011 roku wynosi 31.464 tys. zt.

W | potroczu 2011 roku jednostka domigcg poprzez nabycie udziatow w spétkach Sagar
Sp. z 0.0. w upadkei uktadowej oraz Forum XIlIlI Alfa Sp. z 0.0. nabytaacacy pakiet
akcji spotki Eurofaktor S.A. Fundusz nabyt takakcje spotek Miraculum S.A. w upasito
uktadowej, DSS S.A. oraz Orzel Bialy S.A. Fundusokvesie sprawozdawczym dokonat
sprzeday spotek z portfela mniejszoiowego (ZG Trzebionka S.A. w likwidacji, Gérnicze

10



NARODOWY FUNDUSZ INWESIYCYINY $A.

Zaktady Dolomitowe S.A., PRZ Budostal-8 S.A, KPPIASCeramika Nowa Gala S.A.).
Zapasy
Na koniec | potrocza 2011 roku pozycja nie vgpia w sprawozdaniu Grupy Kapitatowe;.

Naleznosci

Naleznosci Grupy ogétem na koniec okresu sprawozdawczegaiosly 112.060 tys. zt
I obejmowaty nalenosci z tytutu udzielonych przez Grapozyczek (99.320 tys. zi) oraz
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate (12.7¢€) tzt) z uwzgdnieniem odpisu
na utra¢ wartasci w kwocie 15.747 tys. zi.

Zobowigzania

Zobowigzania Grupy Kapitalowej na koniec czerwca 2011 rokygniosty 82.117 tys. zi

i obejmowaly: zobowjzania z tytulu wyemitowanych dinych papieréw warkziowych

w kwocie 21.213 tys. zt, zobowdania z tytutu zaggnictych kredytow i payczek w kwocie
2.001 tys. zt, zobowkrania z tytutu dostaw i ustug i pozostate zob@ania w kwocie 21.843
tys. zt, zobowdzania finansowe wyceniane w waito godziwej przez rachunek zyskow
I strat w kwocie 500 tys. zt oraz rezerve tytutu odroczonego podatku dochodowego
w kwocie 36.560 tys. zt.

Kapitat wtasny

Kapitat wlasny Grupy Kapitatowej na dai80 czerwca 2011 roku wyniost 300.847 tys. zi.
Jego wzrost w stosunku do stanu z dnia 31 grud@i® Z2oku wynika gtéwnie ze zmian
struktury wtasnéci oraz sprzedsy akcji wlasnych Funduszu.

Skonsolidowane aktywa netto przypaga na 1 akej wyniosty na dzié 30 czerwca 2011
roku 5,77 zt (w | pétroczu 2010 roku wyniosty 6,46 na akcg), natomiast zysk netto
na jedm akcg Funduszu wyniost 0,29 zi, w tym z dziatadnb kontynuowanej 0,29 zi
(w | potroczu 2010 roku wyspita strata netto na jedrakcg -0,19 zi, w tym z dziatalnii
kontynuowanej -0,19 z}).

SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH GRUPY JUPITER NFI

w tys. zk 30.06.2011 30.06.2010

Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi operacyjnej 4.588 -1.254
Przeplywy pienjzne netto z dziatalrigi inwestycyjnej -23.605 -7.520
Przeptywy pienjzne netto z dziatalrigi finansowej 6.082 1.044
Przeplywy piengzne netto z dziatalrici kontynuowanej -12.935 -7.730
Przeplywy piengzne netto z dziatalrigi zaniechanej 0 0
Przeplywy pienjzne netto, razem -12.935 -7.730
Srodki pienezne i ekwiwalenty na poatek okresu 14.256 9.623
Srodki pieni ezne i ekwiwalenty na koniec okresu 1.321 1.893

Na dzien 30 czerwca 2011 roku Grupa Kapitalowa dysponovéatmikami piengznymi
w wysokaci 1.321 tys. zt.
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Dziatalnosé¢ operacyjna

Przeptywy piengzne netto z dziatalrémi operacyjnej w pierwszej potowie 2011 roku ulegty
wyraznej poprawie w stosunku do analogicznego okresw rp&przedniego. Przeptywy
pienizne netto z dziatalréei operacyjnej za pierwsze poétrocze 2011 roku obgjrgtéwnie
wptywy i wydatki srodkow piengznych zwhzanych ze zmian portfela inwestycyjnego
Funduszu.

Dziatalnosé¢ inwestycyjna

Ujemne saldo przeptywOw piernych netto z dzialalrkgi inwestycyjnej wynika gtownie
z paryczek udzielonych przez Grgpnv kwocie 26.831 tys. zt. Wplywy w tym obszarze
dotycz gtdwnie sptat udzielonych pgczek w kwocie 2.795 tys. zt.

Dziatalnosé finansowa

Dodatnie saldo przeptywow finansowych na tym pozemwynika gtdwnie z wplywow
z tytutu emisji diinych papieréw warteiowych w kwocie 6.536 tys. zt oraz otrzymanej
pozyczki w kwocie 2.000 tys. zt. Wydatki zgaane § ze sptai odsetek od dinych
papieréw wartéciowych 77 tys. zt natomiast kwoty przeznaczone wykup dtwznych
papierow wartéciowych wyemitowanych przez Fundusz wyniosty w acikee
sprawozdawczym 2.377 tys. zt.

4.2. Wykaz jednostek wchodacych w skiad Grupy
Kapitatowej Jupiter NFI obj etych konsolidacja petna lub
wyceng metoda praw wiasnosci

Spotki Grupy Kapitatowej konsolidowane megogetry lub wykazane metad praw
wilasnaci w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grifapitalowej za | potow
2011 roku, prezentuje pamsize zestawienie:

Udziat w Udziat w
. . kapitale ogolnej liczbie
Nazwa Spoiki ROdzaJ. prowetd.zonej zakladowym gloséw na Metqda .
dziatalnosci . : konsolidacji
(bezparedni Walnym
/posredni) Zgromadzeniu
KCI Krowodrza Sp. z 0.0} D_2|a%alno;c w brarzy 60,32% 60,32% Metoda petna
nieruchomeci
KCl Centrum Zabtocie D_ma%alna;c w brarzy 53 57% 53 57% Metoda peind
Sp. z 0.0. nieruchomeci
KCI .Park Technologiczn ,/D_Zla%alnazc w brarzy 78.60%** 78.60%** Metoda pena
Rybitwy Sp. z 0.0. nieruchomeci
Sagar Sp. z 0.0. . . . 0 0
w upadigci ukladowej Dziatalnai¢ inwestycyjna 100,00% 100,00% Metoda petha
KCI SA. D_Z|a}aln03c W_brarzy 26.61% 26.61% Metoda pr_aw
nieruchomeci whlasngci
Forum XIll Alfa Dziatalnai¢ inwestycyjna 44,57%*** 44,57%*** Metoda praw
Sp. z 0.0. wiasngci

*udziat pasredni Jupiter NFI S.A. poprzez udziat KCI Krowodi@p. z 0.0. (48,25) i udziat KCI S.A. (5,32%)
**udziat bezpdredni Jupiter NFI S.A. (46,07%) i preedni poprzez KCI Krowodrza Sp. z 0.0. (32,53%)
*** ydziat bezpdredni Jupiter NFI S.A. (39,50%) i preedni poprzez KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. (%D7
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Informacje dotycace organizacji i dziatalrsgi Grupy Kapitatowe] KCI w | potowie 2011
roku zostaty zawarte w raporcie pétrocznym publikoym przez KCI S.A.

4.3. Opis zmian w organizacji Grupy Kapitatowej Emitenta
oraz ich przyczyn

Na koniec | pétrocza 2011 roku sktad Grupy Kapitedp Jupiter NFI zmienit siw stosunku
do 31 grudnia 2010 roku. W pierwszej potowie 26dldu Fundusz oraz jego spotka zale
KCI Krowodrza Sp. z 0.0. w sposoéb istotny armmaty st kapitatowo w nowe inwestycje,
zmierzagce do zwgkszenia zaandgawania kapitatowego Grupy m.in. w sektorze
nieruchomeci, zgodnie ze strategirealizowag od 2009 roku. Fundusz patjrowniez
decyzg o sprzeday niektérych pakietdw akcji z posiadanego portiielestycyjnego, ktére
nie byty zgodne z przyia strategi.

Na dzieh 30 czerwca 2011 roku Grupa Jupiter NFI skiadadazsjednostki dominugej
oraz nasfpujacych podmiotow:

» KCI Krowodrza Sp. z 0.0. — spoika zata,;

« KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. — spo6tkadnealnio zalena;

» KCI S.A. — spotka stowarzyszona,

» KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. — spgtkérednio zalena;
* Forum XIII Alfa Sp. z 0.0. — spétka stowarzyszona;

e Sagar Sp. z 0.0. w upadi uktadowej — spoétka zatea.

W sprawozdaniu na dzie31 grudnia 2010 roku Grupa Jupiter NFI wykazywdde spotki
zalezne: KCI Krowodrza Sp. z o0.0. i KCI Centrum Zabtocsp. z 0.0. oraz jednostk
stowarzyszonp KCI S.A.

W dniu 1 stycznia 2011 roku jednostka domicaj stata si wtascicielem 9.000 udziatéw
w spéitce Sagar Sp. z 0.0. w upddiauktadowej, ktore zostaty nabyte na podstawie wgno
sprzeday udziatéw z dnia 29 grudnia 2010 roku. Nabyte atyzzapewniaj 100% ogoinej
liczby glos6w na zgromadzeniu wspdélnikow spoétki farowg 100% jej kapitatu
zaktadowego.

W dniach 27 stycznia 2011 roku oraz 29 marca 2@kl Fundusz nabykéznie 44.367
udziatéw w spotce Forum XllI Alfa Sp. z 0.0. z sidah w Krakowie, stanowicych 39,50%
kapitatu zaktadowego reprezenijg 39,50% gltoséw na zgromadzeniu wspolnikow spotki.

W dniach 24 — 28 stycznia 2011 roku miato miejsidkaktransakcji, opisanych w punkcie
4.8, w wyniku ktérych Jupiter NFI S.A., wraz ze H@p zaleeng KCl Krowodrza
Sp. z 0.0., nabyt 698.52&ziatéw w spoétce KCI Park Technologiczny Rybitwg.& o.0.
stanowgcych Bcznie 100% kapitatu zaktadowego oraz gtoséw namgudzeniu wspolnikow
Spoiki.

Fundusz przeprowadzit ponadto transakcje sprzecdaniejszgciowych pakietow spotek
w obrocie gietdowym:

 w dniu 18 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. zlmgzystkie posiadane, tj. 9.898
akcji na okaziciela spotki Koszékkie Przedsbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A.
z siedzila w Szczecinku,

* w dniu 21 stycznia 2011 roku Fundusz zbyt wszysfkisiadane, tj. 500.000 akcji
na okaziciela spoétki Ceramika Nowa Gala S.A. z dledw Konskich stanowjcych
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0,88% kapitatlu zakladowego i reprezeatych 0,88% ogdlnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu spoiki.

W dniu 18 maja 2011 roku Fundusz zbyt wszystkieguene akcje trzech spétek najeych
do portfela mniejszmiowego tj. 133.916 akcji spotki Zaktady GoérnicZeérzebionka” S.A.
w likwidacji stanowicych 4,53% kapitatu zaktadowego za ke@ 772.759,28 zi, 21.407
akcji spotki Gornicze Zaktady Dolomitowe S.A. stangcych 3,86% kapitatu zaktadowego
za kwot 940.863,71 zt oraz 34.714 akcji spotki Przebgirstwo Robot Zmechanizowanych
BUDOSTAL-8 S.A. stanowicych 1,93% kapitatu zaktadowego za ke686.377,01 zi.

W dniu 28 lipca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawagt gpotly KCI Park Technologiczny
Krowodrza S.A. z siedzgow Krakowie (dalej: ,KCI PTK S.A.”) umow objecia akcji

w trybie subskrypcji prywatnej, ktérej przedmiotejmst obgcie przez KCI PTK S.A.
47.004.244 akcji zwyktych na okaziciela serii ,Duiduszu o wartei nominalnej 0,10 zt
kazda i cenie emisyjnej 1,45 zt za jedakcg w zamian za przeniesienie przez KCI PTK S.A.
na Fundusz wiasgoi 29.403 udziatdbw spotki KCI Krowodrza Sp. z 0.p. siedzily

w Krakowie o cznej wartéci 68.156.153,80 zt, tytutem wkiadu niepieimego na pokrycie
objecia akcji Funduszu, o ktorym mowa pawey. Podwyszenie Kkapitatlu zostato
zarejestrowane przez®Rejonowy w dniu 24 sierpnia 2011 roku, o czynt ggerzej mowa
w pkt 4.9.5 niniejszego Sprawozdania.

Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania niezfasnne istotne zmiany w skiadzie
Grupy, poza opisanymi pous;.

4.4. Opis wynikow jednostek wchodacych w skiad Grupy
Kapitatowej Jupiter NFI

Ponizszy opis wynikow jednostek wchagtzch w sklad Grupy Jupiter NFI zostat
sporadzony w oparciu o sprawozdania Spotek prezentowgodnie ze standardami MSSF-.

* Jupiter NFI S.A.

W | pétroczu 2011 roku Jupiter NFI S.A. ggimt zysk netto w wysokei 4.404 tys. zt.
wobec straty netto na poziomie 4.767 tys. zt. pginieej w analogicznym okresie ubiegtego
roku. Najwgkszy wptyw na wynik Funduszu w | poiroczu 2011 rokwiaty zyski
zrealizowane z inwestycji w wyniku sprzegtaakcji spotek mniejszZziowych oraz zyski
ze sprzeday pakietu certyfikatow inwestycyjnych przy réwnosmgm obnieniu kosztow
operacyjnych w stosunku do analogicznego okresu pajprzedniego.

W ciggu dwoch kwartatow 2011 roku przychody i zyski avestycji uksztattowaty si
na poziomie 10.419 tys. zt. Na kwoprzychoddéw i zyskow z inwestycji w tym okresie
ztozyty sie zyski zrealizowane ze sprzegaakcji i udzialdw spétek mniejszoiowych
w kwocie 5.482 tys. zt (na kweta sklada sj zysk ze sprzeds akcji nasgpujacych spotek:
Trzebionka S.A. w likwidacji 3.773 tys. zt, GorneZaktady Dolomitowe S.A. 941 tys. zi,
Przedsibiorstwo Robot Zmechanizowanych BUDOSTAL-8 S.A. 68¢s. zt oraz
Koszaliskie Przedsbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A. 82 tys. zi), zyslkealizowane
z certyfikatow inwestycyjnych NSFIZ Debito w wysako 3.504 tys. zt (nha kwetta sktada
si¢ zysk z umorzenia e%ci certyfikatbw w kwocie 252 tys. zt oraz zysk zprzeday
pozostatego pakietu certyfikatow w kwocie 3.252 843, odsetki od udzielonych pgczek
w wysokdaci 605 tys. zt, odsetki bankowe w kwocie 55 tys.adsetki od dtanych papieréw
wartasciowych w kwocie 6 tys. zi, pozostatle odsetki w kveo 646 tys. zi, przychody
z dywidend w wysokei 21 tys. zt (otrzymana w | pétroczu 2011 roku sgbitki Gérnicze
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Zaktady Dolomitowe S.A.), oraz pozostate przychadynwestycji w kwocie 100 tys. zi
(sprzeda wierzytelndgci).

W pierwszej potowie 2011 roku koszty i straty wystiotacznie 6.016 tys. zt i byly nsze

0 1.681 tys. zt od sumy kosztéw i strat poniesiénycanalogicznym okresie ubiegtego roku.
Na powysz kwote ztozyly sie gtdwnie koszty operacyjne, ktdére wyniosty w pierep
potowie 2011 roku 5.476 tys. zt oraz straty z intyejs w kwocie 539 tys. zt. Koszty
operacyjne Funduszu byty asze o 9,7% w stosunku do analogicznego okresu roku
poprzedniego i obejmowaty: wynagrodzenie firmy zdeapcej w wysokdci 3.500 tys. zi,
odsetki z tytutu zaggnigtych kredytoéw i payczek oraz wyemitowanych dtaych papierow
wartasciowych w wysokéci 1.050 tys. zt, wynagrodzenie za ustugi doradztiwansowego
w wysokaci 261 tys. zt, ustugi prawne w wysako 41 tys. zt, amortyza¢jw wysokaci

1 tys. zt oraz pozostate koszty w kwocie 623 tysSwraty z inwestycji w kwocie 539 tys. zt
obejmup niezrealizowaa strat z inwestycji wynikagca z wyceny kontraktu forward (500
tys. zt) oraz zrealizowanstrat na sprzeday akcji spotki Ceramika Nowa Gala S.A. (39 tys.
zh).

Aktywa netto na dzie 30 czerwca 2011 roku przyy wartes¢ 151.177 tys. zt. Wartks
aktywoéw netto na 1 akgjwynosita na koniec czerwca 2011 roku 2,90 zi.

Na dzies 30 czerwca 2011 roku Fundusz posiadat zamtie z tytutu wyemitowanych
obligacji w wysokdci 21.213 tys. zt oraz z tytutu zagnictej pazyczki w kwocie 2.001 tys.
zt,

» KCI Krowodrza Sp. z o.0.

W | pétroczu 2011 roku spoétka KCI Krowodrza Sp. z.owypracowata zysk netto
w kwocie 1.046 tys. zi. Przychody i zyski z inwegtyuksztalttowaty sj na poziomie 2.864
tys. zt. Przychody Spotki w | potroczu 2011 rokuchodzity gtéwnie, podobnie jak
w poprzednich okresach sprawozdawczych, z odsettkudrielonych poyczek oraz

z dziezawy nieruchomgci. Koszty i straty zamksty sic kwoty 1.362 tys. zt, w tym koszty
operacyjne wyniosty 1.360 tys. zi.

Aktywa spoétki na dzigé 30 czerwca 2011 roku wyniosty 250.241 tys. zi Wghiejsze
pozycje aktywoOw stanowinieruchoméci inwestycyjne w kwocie 126.791 tys. zi, aktywa
finansowe dospne do sprzedy w kwocie 66.057 tys. zt oraz natesci z tytutu dostaw

I ustug oraz pozostate nalesci w kwocie 57.162 tys. zt, #w0d ktorych dominuj naleznosci

z tytutu udzielonych poyczek (55.664 tys. zh)Srodki pienkzne znajdujce sé w posiadaniu
KCI Krowodrza Sp. z 0.0. na da&0 czerwca 2011 roku wynosity 45 tys. zi.

Zobowigzania spotki na dzie 30 czerwca 2011 roku wynosity 19.512 tys. zt, pczym
najwickszy pozycg zobowpzan wykazywanych przez Spdk stanowity zobowgzania
z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwo@e14 tys. zt. Na koniec | poéirocza
2011 roku Spoétka posiadata zobgwmania z tytutu dostaw i ustug w wysakd 138 tys. zi
oraz pozostate zobogdania niefinansowe w wysoka 60 tys. zt. Kapitaly wiasne Spoiki
na dzié 30 czerwca 2011 roku wyniosty 230.729 tys. zi.

Przeptywy piengzne w okresie olgfym sprawozdaniem byty ujemne na poziomie 2.854 tys
zt i ztozyly sie na nie dodatnie przeptywy z dziatadeooperacyjnej w kwocie 3.510 tys. zi
oraz ujemne przeptywy z dziataked inwestycyjnej w kwocie 6.364 tys. zt. W okresie
objetym sprawozdaniem nie wygtity przeptywy z dziatalngci finansowej.

15



JUPITER g
NARODOWY FUNDUSZ INWES YN S

e KCI Centrum Zabtocie Sp. z o.0.

W | potroczu 2011 roku spétka KCI Centrum Zabto8p. z 0.0. wypracowata zysk netto
w wysokaci 575 tys. zt. Przychody i zyski z inwestycji ukstowaty s¢ na poziomie 5.335
tys. zt. Przychody Spétki w | pétroczu 2011 rokuchodzity przede wszystkim, podobnie jak
w poprzednich okresach sprawozdawczych, z najruchemdci. Koszty i straty zamkgy
sic kwotg 4.594 tys. zt. Wr0d kosztow ponoszonych przez Spotkajwicksz pozycg
stanowity koszty operacyjne w kwocie 4.307 tys. zt.

Aktywa Spoétki na dzigé 30 czerwca 2011 roku wyniosty 68.395 tys. zt. Naksz pozycg
aktywow stanowg nieruchomeéci inwestycyjne w kwocie 57.379 tys. zt. Spoétka aykje
ponadto nalencsci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate aat®ci w kwocie 9.416 tys. zi,
wsrod ktorych domingj naleznosci z tytutu udzielonych poyczek (8.142 tys. zt) oraz aktywa
finansowe dogpne do sprzedg w kwocie 1.179 tys. ziSrodki pienkzne znajdujce sé
w posiadaniu KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. n&d30 czerwca 2011 roku wynosity 383
tys. zt.

Zobowigzania Spotki na dzie 30 czerwca 2011 roku wynosity 10.547 tys. zi, pczym
najwickszz pozycg zobowhzar wykazywanych przez Spdaik stanowity zobowgzania
z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kwocG8® tys. zt. Na koniec | potrocza
2011 roku Spétka posiadata zobgwrania z tytutu dostaw i ustug w wysackd 594 tys. zt
oraz pozostate zoboy#ania niefinansowe w wysoka 268 tys. zt. Kapitaty wkasne Spotki
na dzié 30 czerwca 2011 roku wyniosty 57.848 tys. zi.

Przeptywy piengzne w okresie olgfym sprawozdaniem byly ujemne na poziomie 598 z¥s.
I ztozyly sie na nie dodatnie przeptywy z dziataéeooperacyjnej w kwocie 52 tys. zt oraz
ujemne przeptywy z dziataldoi inwestycyjnej w kwocie 650 tys. zt. W okresiejgim
sprawozdaniem nie wyglity przeptywy z dziatalnéci finansowe;.

» KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z o.0.

Spoétka KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z o.ngbyta przez Grup Jupiter NFI

w okresie oljtym sprawozdaniem, prowadzi dziatadto polegajca na dziezawie
nieruchoméci potazonej przy ul. Tadeusz&liwiaka 53 w Krakowie. Spotka podejmuje
dziatania zmierzare do przygotowania koncepcji zagospodarowania WPark
Technologicznego Rybitwy.

Zysk netto wykazany w sprawozdaniu spétki KCI Padchnologiczny Rybitwy Sp. z o.0.
za | potrocze 2011 roku wyniost 32.349 tys. zt.yetwody i zyski z inwestycji uksztattowaty
si¢ na poziomie 41.138 tys. zt i zZgly si¢ na § kwote gtdbwnie przychody z aktualizacji
wartasci posiadanych aktywow (nieruchoked w kwocie 39.549 tys. zt oraz przychody
Z dziezawy nieruchoméci w kwocie 990 tys. zt. Koszty i straty zanghky sie kwotg 1.193
tys. zt. Werod pozycji kosztowych wykazanych przez Spoikalazty st koszty operacyjne
w wysokaci 574 tys. zi, rezerwy i utrata wato w wysokaci 549 tys. zt, pozostate koszty
| straty operacyjne w kwocie 54 tys. zt oraz poateskoszty finansowe w kwocie 16 tys. zi.

Aktywa Spoétki na dzié 30 czerwca 2011 roku wyniosty 46.710 tys. zt. Najwiejsze
pozycje aktywow stanowinieruchomeéci inwestycyjne w kwocie 45.973 tys. zi, aktywa
Z tytulu odroczonego podatku dochodowego w wysok®9 tys. zt, aktywa finansowe
dostpne do sprzedg w kwocie 95 tys. zt oraz naleosci z tytutu dostaw

i ustug oraz pozostate natesci w kwocie 254 tys. zi, wod ktérych dominyj naleznosci

z tytutu udzielonych poyczek (185 tys. zh)Srodki pienkzne znajdujce sé w posiadaniu
KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. na dz89 czerwca 2011 roku wynosity 289
tys. zt.
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Zobowigzania Spoétki na dzie 30 czerwca 2011 roku wynosity 20.893 tys. zi, rére
sktadaty s¢ pozostate zobowrania niefinansowe na poziomie 13.328 tys. zi, nobzania
Z tytutu odroczonego podatku dochodowego w wy$ok@.560 tys. zt oraz zobow#ania
Z tytutu dostaw i ustug w kwocie 95 tys. zt. Kapitavtasne Spotki na dzie30 czerwca 2011
roku wyniosty 25.817 tys. zi.

Przeptywy piengzne w okresie olgiym sprawozdaniem byly dodatnie na poziomie 2722ls
I ztozyty si¢ na nie dodatnie przeptywy z dziatascooperacyjnej w kwocie 296 tys. zt oraz
ujemne przeptywy z dziataldoi inwestycyjnej w kwocie 24 tys. zt. W okresie ¢igm
sprawozdaniem nie wyglity przeptywy z dziatalnéci finansowe;.

e Sagar Sp. z 0.0. w upadkei uktadowej

Dziatalng¢ spotki Sagar Sp. z 0.0. w upagto uktadowej ogranicza &i wytgcznie
do posiadania pakietu akcji spotki Eurofaktor S@#az do sptaty zobowzan wobec
wierzycieli w celu wykonania uktadu zatwierdzongmaez 3d.

W | poéiroczu 2011 roku Spoétka wykazata sfraetto na poziomie 76 tys. zi. Przychody
spotki wyniosty 11 tys. zt i w cakei stanowity pozostate przychody i zyski operacyjne
Koszty i straty wykazane przez Spétkamkrety sie kwotg 87 tys. zt, na ktar sktadaj sie
koszty operacyjne 27 tys. zt oraz pozostale kosztgtraty operacyjne 60 tys. zi
(wyksiegowanie pozycji idnie ugtych w poprzednich okresach sprawozdawczych).

Aktywa Spotki na dzig 30 czerwca 2011 roku wynosity 1.466 tys. zt, zgrzeajwaniejsz
pozycg stanowity aktywa finansowe deghne do sprzeds ujete w kwocie 1.293 tys. zi.
Spoétka wykazuje ponadto pozostate nat@ci w wysokaci 76 tys. zt oraz aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w wysck88 tys. zt. Spétka posiadata ponadtodki
pienizne w kwocie 9 tys. zi.

Zobowigzania Spotki na dzie30 czerwca 2011 roku wynosity 700 tys. zt, z cz6ga tys. zt
stanowity pozostate zobog#ania niefinansowe natomiast 39 tys. zt stanowdlgavigzania

z tytutu dostaw i ustug. Kapitat wkasny Spotki wygilona koniec | pétrocza 2011 roku 766
tys. zt.

Przeptywy piengzne w | pétroczu 2011 roku byly ujemne na poziomRetys. zt i ztayly sie

na nie ujemne przeptywy z dziatakodo operacyjnej w kwocie 252 tys. zt oraz dodatnie
wptywy z dziatalngci finansowej w kwocie 200 tys. zt. W okresie gpm sprawozdaniem
nie wystpity w Spotce przeptywy z dziataldoi inwestycyjne;.

« KCIS.A.
W | pétroczu 2011 roku Grupa KCI wykazata skonsolidirg strat netto w wysokéci 1.397
tys. zt. Suma bilansowa skonsolidowanego sprawaadamnsowego na dzie30 czerwca
2011 roku wynosita 37.506 tys. zt, natomiast zolaamnia Grupy KCI stanowity 5.334 tys.
zt. Informacje dotycgce dziatalnéci Grupy KCI w | potowie 2011 roku zostaly zawarte
w raporcie pétrocznym publikowanym przez spddCl S.A.

e Forum XIII Alfa Sp. z o.o.

Spoétka Forum XIIlI Alfa Sp. z 0.0. nie prowadzi dalaocsci podstawowej, a jej gtownym
aktywem jest pakiet akcji Eurofaktor S.A. Spétkaor weszta w sktad Grupy w okresie
objetym sprawozdaniem jest wykazywana jako jednostaatzyszona.

W | potroczu 2011 roku Grupa Forum XIlII Alfa wykdaaskonsolidowany zysk netto
w kwocie 721 tys. zt. Suma bilansowa skonsolidowgangprawozdania finansowego na dzie
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30 czerwca 2011 roku wynosita 37.664 tys. zi, nasimzobowazania Grupy Forum XIlI
Alfa wyniosty 2.180 tys. zi.

4.5. Dziatalnosé Grupy Kapitatowej Emitenta

Wartas¢ tacznych aktywéw Grupy Kapitalowej wyniosta na dzid0 czerwca 2011 roku
382.964 tys. zt. W stosunku do 30 czerwca 2010 rasspito zmniejszenie sumy aktywow
0 3.777 tys. zt. Nactzmiare tg ztozyto si¢ przede wszystkim zmniejszenie aktywow gxeine
ze sprzeda pakietow akcji spotek: Ceramika Nowa Gala S.A., sKalnhskie
Przedsjbiorstwo Przemystu Drzewnego S.A., Zaklady GornicZErzebionka” S.A.,
Gornicze Zaktady Dolomitowe S.A. oraz Przetisirstwo RoboOt Zmechanizowanych
BUDOSTAL-8 S.A.

Najistotniejszymi pozycjami aktywow Grupy Kapitatejvna dzié@ 30 czerwca 2011 roku
byly: nieruchoméci inwestycyjne (60%), nat@osci z tytutu udzielonych poyczek (26%),
inwestycje w jednostkach wycenianych metpadaw wlasnéci (6%) oraz nakenosci z tytutu
dostaw i ustug oraz pozostate raiesci (3%).

Portfel inwestycyjny jednostki domirnygej na dzié 30 czerwca 2011 roku obejmowat
udziaty w spoétkach zalmych KCI Krowodrza Sp. z 0.0., KCI Park Technolagig Rybitwy
Sp. z 0.0. i Sagar Sp. z 0.0. w upaditaktadowej, akcje w spoétce stowarzyszonej KCI .$.A
udzialy w spétce stowarzyszonej Forum Xl Alfa $po.o., aktywa finansowe przeznaczone
do sprzeday obejmujce akcje i udzialy spétek pozostatych (zarowno watwych jak

i nienotowanych na GPW w Warszawie), w tym zmkaktywa spoétek z portfela
mniejsz@dciowego oraz instrumenty pochodne zawarte w trasjaek zakupu akcji.

Zmiany, jakie dokonaty siw trakcie | pétrocza 2011 roku obrotowego w zalagqsortfela
inwestycyjnego byty efektem realizacji diugotermire) strategii dziatania Funduszu
i zwigzane byty gtdwnie z nagiujacymi zdarzeniami:

* nabycie przez Fundusz oraz przez spa@éleng KCI Krowodrza Sp. z 0.0. udziatéw
w spotce KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z p.o.

* nabycie przez Fundusz oraz przez sp@ksrednio zaleng KCI Centrum Zabtocie
Sp. z 0.0. udziatdbw w spotce Forum Xl Alfa Spoo.,

* nabycie przez Fundusz udziatéw w spotce Sagar Sm.av upadiéci uktadowej,

» sprzeda spolek z portfela mniejszciowego (Koszatiskie Przedsgbiorstwo
Przemystu Drzewnego S.A., Ceramika Nowa Gala S.Zaktady Gornicze
.1rzebionka” S.A. w likwidacji, Gornicze Zaktady Dmnitowe S.A,,
Przedsibiorstwo Rob6t Zmechanizowanych BUDOSTAL-8 S.A)),

* nabycie pakietow mniejszoowych akcji spotek notowanych na GPW (Ddllagkie
Surowce Skalne S.A., Miraculum S.A. w upadicuktadowej, Orzet Biaty S.A.).

Znaczm wigckszas¢ naleznosci Grupy Kapitatowej na dzie30 czerwca 2011 roku stanowity
naleznosci krotkoterminowe. W ramach nich domigupalencsci z tytutu udzielonych
pozyczek w kwocie 99.320 tys. zt oraz nalesci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci w kwocie 12.740 tys. zt.

Zobowigzania Grupy Kapitalowej uksztattowaty esina koniec | péirocza 2011 roku
na poziomie 82.117 tys. zt, co oznacza wzrost wustku do kaca | pétrocza roku ubiegtego
0 14.002 tys. zt. Obejmgijone gtdbwnie zobowkzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowgzania w kwocie 21.843 tys. zi, zoba®ania tytutu wyemitowanych diych
papieréw wartéciowych w kwocie 21.213 tys. zi, zobawania z tytulu zagpnietych
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kredytéw i payczek w kwocie 2.001 tys. zt, zobaania finansowe wyceniane w waito
godziwej przez rachunek zyskow i strat w kwocie 5§8. zt oraz rezerg z tytutu
odroczonego podatku dochodowego w kwocie 36.56Qztys

W analizowanym okresie Grupa Kapitatowa wykazalskayetto w wysokeri 14.924 tys. zi,
w tym zysk netto przypadgja na akcjonariuszy podmiotu domimeggo w kwocie
14.183 tys. zt.

Na dzier 30 czerwca 2011 roku Grupa Kapitatowa posiadeddki piengzne i ekwiwalenty
w wysokaci 1.321 tys. zt.

4.6. Aktualna | przewidywana sytuacja finansowa Grupy
Kapitatowe]j

Aktywa Grupy Kapitatowej na koniec | potowy 2011ktoobejmowaty natencsci w kwocie
112.060 tys. zi, nieruchoma inwestycyjne w kwocie 230.143 tys. zi, inwesgcj
w jednostkach wycenianych metpgraw wiasnéci w kwocie 24.433 tys. zi, waroi
niematerialne (wartg firmy) w kwocie 7.564 tys. zi, aktywa finansowe stipne
do sprzeday w kwocie 7.031 tys. zkrodki pienezne i ich ekwiwalenty w kwocie 1.321 tys.
zt oraz aktywa z tytutu podatku odroczonego w kwotl?2 tys. zt. Pasywa Grupy zawieraty
zobowgzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobpaviia w kwocie 21.843 tys. zt,
zobowgzania z tytutu wyemitowanych diaych papierow warteiowych w kwocie 21.213
tys. zt, zobowdzania z tytutu zagpnicte] pazyczki w kwocie 2.001 tys. zi, , zoboawania
finansowe wyceniane w wait godziwej przez rachunek zyskoéw i strat w kwda® tys. zi
oraz rezerw z tytutu odroczonego podatku dochodowego w kw6 tys. zt. aczna kwota
zobowhzan wyniosta 82.117 tys. zt. Wskaik zadhlzenia ogolnego Grupy Jupiter NFI
ksztattowat s§ na bezpiecznym poziomie 21%. Analiguijpowyzsze wartéci nalezy uzna
aktualry sytuacg finansow Grupy Kapitalowe] za stabin Nie wystpuje zagraenie
kontynuacji dziatalnéi.

Sytuacja finansowa Grupy Kapitatlowej zafleod szeregu czynnikdw zgaanych z jej
dziatalngciag, a take otoczeniem w jakim Grupa Kapitalowag jprowadzi.
Do najwaniejszych czynnikow, ktore magwplywaé na sytuag finansows Grupy
w perspektywie co najmniej kolejnego roku riglealiczy¢:

e rozwo0j sytuacji na swiatowych rynkach finansowych oraz skalazywienia
gospodarczego (lub powrot do pogarsegth s wskanikéw
makroekonomicznych),

* tempo rozwoju gospodarki polskiej oraz stan polgtisystemu finansowego,

e wartdé¢ notowa akcji na GPW w Warszawie,

» sytuacg na rynku deweloperskim oraz rynku kredytow hipatgch.

4.7. Opis podstawowych ryzyk i zagraen

Dziatalng¢ prowadzona przez GrepKapitalows naraa jg na wiele ranych zagraen
finansowych: ryzyko rynkowe (w tym ryzyko zmianyrku walut, ryzyko zmiany warfoi
godziwej w wyniku zmian stop procentowych oraz kaycenowe w tym ryzyko cen
nieruchomeci), ryzyko kredytowe, ryzyko utraty ptynéd, ryzyko zwihzane z udzieleniem
przez Grup zabezpieczeoraz ryzyko instrumentow pochodnych.
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OgoIlny program zagdzania ryzykiem przez Grygp Kapitatowgy skupia st
na nieprzewidywalni rynkéw finansowych oraz starag¢sminimalizowa& potencjalne
niekorzystne wptywy na wyniki finansowe Grupy Kagbatwe,.

Jednostka domingga i spotki zalene nie wykorzystwj w zarzdzaniu ryzykiem
instrumentéw pochodnych oraz zabezpiécaertasci godziwej i zabezpiecheprzeptywow
pieniznych. Aktywa finansowe i zobowzania finansowe Grupy Kapitatowej sbchzone
ryzykiem wart@ci godziwej zwizanym ze stap procentowy, jednak nie przewiduje i
istotnego wptywu tego parametru na wyniki Grupy Kapwej.

* Ryzyko zmiany kursu walut

Przychody i koszty oraz aktywa i pasywa Grupy Kapivej wyraone g gtdbwnie w walucie
polskiej. Wahania kurséw walut mgogwptyna¢ na wycer salda payczki pozostatego
do sptaty, jednak wptyw tych wahaa wyniki Grupy w ocenie Zagdu lbedzie niewielki.

* Ryzyko zmiany stopy procentowej

Spokki naleagce do Grupy korzystaly z finansowania zpozkami. Wahania stop
procentowych maj wptyw gtébwnie na wysok& osihganych przez Grup przychodéw

z tytutu udzielonych pgyczek oraz ponoszonych kosztéw finansowania. NeacB czerwca
2011 roku payczki udzielone przez Grgpoparte s o state oprocentowanie, dlatego ryzyko
zmiany stopy procentowej z nimi zygane jest nieistotne. W zawku z tym, & zaréwno
aktywa jak i pasywa Grupygoprocentowane staistop procentow, ryzyka te wzajemnie
sie kompensy. Ponadto jednostka domiaop wyemitowata obligacje oprocentowane $tat
stopm procentowy. Spoétki naleéace do Grupy nie stosujnstrumentédw pochodnych ani innych
metod stagcych zabezpieczeniugsprzed ryzykiem zmiany stopy procentowej, ponigwwee
przewidup istotnego wptywu tego parametru na wyniki.

* Ryzyko cenowe

Grupa Kapitalowa uczestniczy w obrocie papieramrt@aiowymi na aktywnym rynku
(Gielda Papierow Wartgiowych w Warszawie) i poza nim. Posiadane przeupér
Kapitatowg akcje spoétek gieldowych poddaivaic mogs znacznym wahaniom cenowym,
w zwigzku z tym Grupa Kapitalowa jest naoma na ryzyko cenowe z tego tytutu. Ponadto
w posiadaniu spétek z Grupy znajgligic udziaty i akcje spoétek nie notowanych, ktorych
wartaés¢ réwniez podlega wahaniom. Grupa Kapitalowa stara egranicz¢ to ryzyko
monitorugc i analizujpc zmiany zachodie na rynku oraz wewgtrz spotek, co skutkuje
decyzjami o zmianach wielkoi zaangaowania w poszczegolne inwestycje. Koncentracja
ryzyka na dzié bilansowy zostata przedstawiona w nocie ,udziahjiejszgciowe”, ,udziaty

w jednostkach zalmych i stowarzyszonych”, ,udziaty w jednostkach psiatych.”.

* Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe, na ktore namma jest Grupa Kapitatowa wynika przede wszystkim
Z udzielonych poyczek oraz sprzedg aktywow finansowych z odroczonym terminem
ptatnaci, a ponadto z posiadanych obligacji obcyéhodkoéw lokowanych w banku. Aktywa
finansowe potencjalnie na@gce na koncentragjryzyka kredytowego obejmajgtéwnie
naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nat#ci, w ramach ktérych w Grupie
dominup nalencici z tytutu udzielonych pioyczek. Srodki finansowe Grupy lokowane s
w instytucjach finansowych, ktére w opinii Grupy sviarygodne. Ryzyko zwkrane

z nalenosciami z tytutu payczek jest ograniczane poprzez otrzymanie przezkispo
zabezpiecze
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* Ryzyko utraty ptynnosci

Polityka Funduszu zaklada utrzymywanie odpowiedniggziomusrodkéw pien¢znych oraz
papierow wartéciowych, niezhkdnego dla bigcej obstugi zobowzan. Nadwyki srodkow
pienieznych Funduszu as wykorzystywane do udzielania pmzek oraz lokowane
w depozytach bankowych lub obligacjach korporacginy certyfikatach depozytowych.
Fundusz pozyskuje roéwmiesrodki z programu emisji obligacji, uchwalonego uetw
Walnego Zgromadzenia z dnia 6 kwietnia 2010 rgcarej wartéci nominalnej 150.000 tys.
zt, w ramach ktérego emitowang Isolejne serie obligacji. Do dnia spgdzenia niniejszego
sprawozdania Fundusz wyemitowat 5 serii obligadjjcznej wartéci nominalnej 39.396 tys.
zt. Przed ryzykiem utraty ptyndoi Fundusz aktywnie i na higco zabezpieczagpoprzez
sporadzanie preliminarzy ptat$oi oraz zgodnie z nimi zabezpieczaniu odpowiednich
srodkéw finansowych na pokrycie zaplanowanych wigGat

* Ryzyko cen nieruchomdci

Zmiany poziomu cen na rynku nieruchofoio (rozumianym szeroko jako rynek
mieszkaniowo-biurowy) maj wptyw na wysoké¢ przychodéw Grupy Kapitatowej
ze wzgbdu na zwgkszone zaangawanie Grupy w projekty z bray nieruchomeci.
Sytuacg na tym rynku naley podkréli¢ z uwagi na realizagjprojektow deweloperskich
znajdugcych seé w obecnym oraz przysztym portfelu inwestycyjnymu@y. W zakresie
ryzyka cen zwjzanych z wynajmem, ze wzglu na ustabilizowan sytuacg na rynku
wynajmu powierzchni biurowych i magazynowych oramlpisanymi dtugoletnimi umowami
najmu, ryzyko zmiany cen w najbdizym okresie jest mocno ograniczone.

* Ryzyko zwigzane z udzieleniem przez Grug zabezpiecz#

W zwigzku z zawartymi przez podmiot z Grupy transakcjgmlegagcymi na udzieleniu
zabezpieczenia stanagego zabezpieczenie hipoteczne na nieruckomach tego podmiotu,
Grupa jest obaizona ryzykiem ewentualnej koniec&eo wywigzania s¢ z warunkowych
zobowhzan z tytutu udzielonych zabezpiedzeGrupa stara i ogranicz¢ to ryzyko
monitorupc i analizujc sytuacg spotek, ktdrym jest udzielane zabezpieczenie.

* Ryzyko instrumentéw pochodnych

Spoétki z Grupy Kapitatowe] nie zawiegajpdrebnych uméw na instrumenty pochodne,
jednak, w zwazku z wysspieniem w portfelu Funduszu na dzi80 czerwca 2011 roku
wbudowanych instrumentow pochodnych, w postaci debbdw forward zawartych
w transakcjach zakupu akcji, znajgitych s¢ na dzié sporazdzenia niniejszego
sprawozdania w portfelu jednostki domigegj Grupy, a take maliwym wystgpieniem
instrumentéw tego typu w przyszt, Grupa jest obgizona ryzykiem ewentualnej zmiany
kurséw akcji lgdacych przedmiotem transakcji tego typu.

4.8. Znaczace umowy zawarte przez Grug Kapitatowa oraz
iIstotne zdarzenia w okresie od 1 stycznia do 30 cmaeca
2011 roku

Spotka KCI S.A. - jednostka stowarzyszona w Grufagitatowej Jupiter NFI, informowata
o zawartych znageych umowach i innych istotnych zdarzeniach w okresl 1 stycznia
do 30 czerwca 2011 roku w swoich raportachidmgch.
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4.8.1. Zawarcie znagzej umowy

W dniu 24 stycznia 2011 roku Jupiter NFI S.A. zadwaGremi S.A. z siedziow Krakowie
umow sprzeday 215.615 udziatow w spotce KCI Park TechnologicRwybitwy Sp. z o.o0.

z siedzila w Krakowie (dalej: ,Spotka”), stanowéych ok. 30,87% kapitatu zakladowego
oraz gtosow na zgromadzeniu wspolnikéw tej Sp&kihczm cere w kwocie 9.499.996,90
zt. Umowa przewiduje,zi przeniesienie na Fundusz, jako kuoejgo, wiasnéci 215.615
Udziatow nastpuje z chwiy zawarcia umowy a zaptata ceny mpstdo dnia 31 stycznia
2011 roku.

Réwniez w dniu 24 stycznia br. Fundusz zawart z Gremi Sufmowe 0 $wiadczenie
w miejsce wykonania, zgodnie z kidGremi S.A. tytutem splaty zobogzan wynikajacych
Z paryczki zacagnietej od Funduszu przeniosta na Fundusz wiesn6.141 udziatow
w Spoice stanowtych ok. 6,61% jej kapitatu zakladowego i gloséw zgromadzeniu
wspolnikow Spoétki, zagczmg kwote 2.032.974,46 zi.

Ponadto w dniu 25 stycznia 2011 roku sp6tka zaeFunduszu KCI Krowodrza Sp. z o.0.
zawarla:

» z Gremi S.A. umow sprzeday udziatdw na podstawie ktérej nabyta 59.000 udwmiat
w Spotce, stanowcych ok. 8,45% kapitatu zaktadowego i glosow naoegadzeniu
wspolnikow Spotki, zaaczm kwote 2.599.540 zi;

e z Gremi S.A. umow o $wiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z k@remi S.A.
tytutem splaty zobowzan wynikajgcych z payczek zacignietych od KCI
Krowodrza Sp. z 0.0., przeniosta nag nvtasng¢ 185.230 udziatbw w Spoice
0 tacznej wartgci 8.161.233,80 zi, stanoyaych ok. 26,52% jej kapitatu zakladowego
i gloséw na zgromadzeniu wspoélnikow Spoiki;

e z Dragmor Sp. z 0.0. z siedgilw Krakowie (spoétka zalema Gremi S.A.) umow
o swiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z &tBragmor Sp. z 0.0. tytutlem
sptaty zobowjzan wynikajacych z payczki zacagnietej od KCI Krowodrza
Sp. z 0.0., przeniosta nagnivlasnag¢ 32.481 udziatdow w Spoice @dznej wartdci
1.431.112,86 zi, stanowdych ok. 4,65% jej kapitalu zaktadowego i gtoséw
na zgromadzeniu wspoélnikow Spoki;

(dotychczas KCI Krowodrza Sp. z 0.0. posiadata Q00 udziatow Spotki).

Powyzsza umowa sprzeéha udziatéw, zawarta przez Fundusz w dniu 24 styx2i11 roku

z Gremi S.A., zostala uznana za zm@gz umowy zgodnie z postanowieniami
Rozporadzenia, z uwagi na toziw okresie krotszym ni 12 mies¢cy Jupiter NFI S.A.

lub podmioty od niego zatee, zawart ponadto z Gremi S.A. lub podmiotami o€ n
zaleznymi, umowy o 4cznej wartéci ok. 12.406 tys. zt cogéznie z w/w umowami daje
taczg warta¢ zawartych umow w okresie krotszynrzdi2 miesgcy w kwocie 36.131 tys. zt.
Wartas¢ ta przekracza 10% wakm kapitatdw witasnych Funduszu. Spad tych umow,

umowg 0 najwekszej wartdci byta w/w umowa sprzedg udziatdw.

Dodatkowo, w dniu 28 stycznia 2011 roku Funduszaaw Dragmor Sp. z 0.0. umew

0 swiadczenie w miejsce wykonania, zgodnie z &t@ragmor Sp. z 0.0. tytutem spiaty
zobowgzan wynikajacych z payczki zacagnigtej od Funduszu przeniosta na Fundusz
wilasng¢ 60.056 udziatdbw w Spoice stangeych ok. 8,6% jej kapitatu zaktadowego
i gloséw na Zgromadzeniu Wspolnikow Spoiki.
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W wyniku opisanych transakcji Jupiter NFI S.A. wrag spotly zalezng KCI Krowodrza
Sp. z 0.0. posiada, wg stanu na dzeporzdzenia niniejszego Sprawozdania, 698.523
udziatbw w Spoice stanowdych hcznie 100% kapitalu zaktadowego oraz gtosow
na zgromadzeniu wspolnikdw Spotki. Gtownym aktyweSpotki jest 14,8 ha gruntow
potozonych przy ul. Christo Botewa w Krakowie.

4.8.2. Speinienie st warunku znacgcej umowy

W dniu 28 marca 2011 roku Zaz Funduszu powazi od spotki Forum Xlll Alfa Sp. z o.0.
(dalej: ,Spétka”) informagj o spetnieniu si warunku zawartej w dniu 2 grudnia 2010 roku
z Panem Grzegorzem Hajdarowiczem — proweyin dziatalné¢ gospodarcg pod firmg
Gremi Grzegorz Hajdarowicz (dalej: ,Gremi”) przedggmej umowy sprzedy udziatow
w spoétce Forum XIIlI Alfa Spotka z 0.0. z siedzilw Krakowie, po spetnieniu ktérego
ostateczna umowa sprzegtavinna zost& zawarta do dnia 31 marca 2011 roku.

Tres¢ warunku stanowito:

» zarejestrowanie przeza® Rejonowy dla Krakowa Srodmiecia w Krakowie XI
Wydziat Gospodarczy KRS podwgzenia kapitatu zaktadowego Spoétki dokonane
w dniu 26 listopada 2010 roku (w tym nowych udamaidbjctych przez Gremi);

* podgcie uchwaty Zgromadzenia Wspolnikow Spotki zezwgdaj na zbycie udziatow
przez Gremi;
nie skorzystanie przez pozostatych wspdlnikbw Spatkprawa pierwszestwa nabycia
udziatéw przeznaczonych do zbycia.

4.8.3. Zawarcie porozumig 0 rozwgzaniu znacacej umowy

W dniu 29 marca 2011 roku Fundusz zawart z Panemedérzem Hajdarowiczem —
prowadacym dziatalné¢ gospodarcz pod firmg Gremi Grzegorz Hajdarowicz (dalej:
.Gremi”;  Sprzedajcy”’) porozumienia O rozwgzaniu przedwspnej umowy sprzedy
100.027 udziatow w spoétce Forum Xl Alfa Sp. z ozsiedzilh w Krakowie ze skutkiem
na dzié ich zawarcia.

Na mocy powyszych porozumig Strony postanowity,zi Sprzedajcy dokona potcenia
kwoty wptaconych przez Kupagego zaliczek w gcznej wysokeéci 6.580.000 ziotych,
z kwofg 4.387.200 ziotych z tytulu ceny sprzegaudziatow, przez co wzajemne
wierzytelngci umorz sic do kwoty 2.192.800 ztotych. Kwetta Sprzedajcy zobowgzany
jest zwroct Kupujgcemu wraz z nalmymi odsetkami ustalonymi wedtug stawki
w wysokaci 11,04% w skali roku do dnia 31 grudnia 2011 r.

Rozwigzanie powyszej umowy w ocenie Zagdu Jupiter NFI nie ddzie rodzito
negatywnych skutkow dla Emitenta oraz jednoste&ngth i powizanych.

Jednoczénie w dniu 29 marca 2011 r. pagdzy wyzej wymienionymi Stronami zostata
zawarta umowa sprzezdg na mocy ktérej Jupiter NFI S.A. nabyt od Grer8i872 udziaty

w Forum XIIlI Alfa Sp. z o.0. stanogie 39,06% w kapitale i glosach na Zgromadzeniu
udziatowcow tej spoétki, za cen4.387.200 ziotych. Cena ta zostata zaptacona paprz
potracenie wierzyteln€ci opisane powse).
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4.8.4. Wykup obligacji serii A,BiC

W dniu 13 kwietnia 2011 roku Fundusz dokonat wykupQ.500 obligacji serii A

wyemitowanych w dniu 13 kwietnia 2010 rokugdzna kwota wykupu wszystkich obligacji
serii A wraz z nalenym oprocentowaniem wyniosta 14.688.090,00 zt. kawvtat obejmuje

rowniez kwote wczeniejszego wykupu 3.000 obligacji serii A. W dniu k@®ietnia 2011

roku Fundusz otrzymat z Domu Maklerskiego IDM S.Rtéry byt organizatorem emisji,
pisemne potwierdzenie wykupu w terminie wszystlabligacji serii A.

W dniu 19 oraz 20 kwietnia 2011 roku dokonat wykupsrystkich, tj. 5.159 obligacji serii B
oraz serii C wyemitowanych w dniu 27 kwietnia 20i€ku. taczna kwota wykupu
wszystkich obligacji serii B oraz serii C wraz zlemym oprocentowaniem wyniosta
5.663.592,61 zi.

4.8.5. Emisja obligacji serii E

W dniu 13 kwietnia 2011 roku Fundusz wyemitowgtznie 18.237 obligacji zwyktych,
imiennych, niezabezpieczonych serii E o wa&tonominalnej 1.000,00 zt kda (dalej:
,Obligacje”) i facznej cenie emisyjnej 18.237 tys. zt. Wszystkie i@daje zostaly olje

i w caldsci optacone przez inwestoréw. Termin wykupu Obljggrzypada na dzie
13 kwietnia 2012 roku. Wyemitowane Obligacjge gprocentowane w wysoko 10%

w skali roku a wyptata nateych odsetek nagii w dniu wykupu. Emisja Obligacji
nie miata charakteru emisji publicznej. Organizatoremisji byt Dom Maklerski IDM S.A.

Z siedzily w Krakowie.

Powyzsza emisja Obligacji jest kolejremisp dokonal przez Fundusz w ramach programu
emisji obligacji uchwalonego przez Nadzwyczajne WéaZgromadzenie Jupiter NFI S.A.
z dnia 6 kwietnia 2010 roku. W ramach tego prograrmmdusz wyemitowat dotychczas
tgcznie 39.396 obligacji a¢znej wartéci 39.396 tys. zi.

4.8.6. Obnizenie kapitatu zaktadowego w spotce stowarzyszong)duszu —
KCI S.A.

W dniu 22 kwietnia 2010 roku odbytoesNadzwyczajne Walne Zgromadzenie spotki KCI
S.A. — spoiki stowarzyszonej Funduszu, podczasegtrzostaly pogfe uchwaty mgdzy
innymi w sprawie:

e upowanienia Zaradu do podwyszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego wraz z uprawnieniem Zgim do pozbawienia prawa poboru akcji
w catasci lub w cz$ci dotychczasowych akcjonariuszy i zmiany statytots,

» obnizenia kapitatu zakltadowego w celuc¢éziowego pokrycia strat Spotki z lat
ubiegtych poprzez zmniejszenie wabnominalnej akcji i zmiany Statutu Spofki.

W zwigzku z powyszym Zarad spotki KCI S.A. zostat upowaiony do podwyszenia
kapitatu zakladowego Spétki poprzez emispwych akcji o 4cznej wartéci nominalnej nie
wickszej nz 94,7 min zt w drodze jednego lub kilku kolejnycloduvyzszer kapitatu
zaktadowego. Upowaienie Zaradu do podwyszania kapitatu zakladowego oraz do
emitowania nowych akcji w ramach kapitatu docelowegygasa z uptywem 3 lat od dnia
wpisania do rejestru przegbiorcow zmiany Statutu przewidigego niniejsze upowaienie
Zarzadu. Zarad, za zgod Rady Nadzorczej, nie pozbawé akcjonariuszy prawa poboru
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akcji w calgci lub w czsci w zakresie kadego podwyszenia kapitalu zakladowego
w granicach kapitalu docelowego w tym rowniev zwigzku z wykonaniem praw
z warrantow subskrypcyjnych emitowanych zgodnieostgnowieniami podjej uchwaty.

O ile przepisy Kodeksu spoétek handlowych nie stagowaczej, Zargd decyduje
0 wszystkich sprawach zgwmanych z podwiszeniem kapitatu zaktadowego w ramach
kapitatu docelowego, w szczegdbeoZarzd jest umocowany do:

a) ustalenia ceny emisyjnej akciji,
b) ustalenia terminu otwarcia i zamkoia subskrypcji,

c) podejmowania uchwat oraz innych dziatav sprawie dematerializacji akcji oraz
zawierania umow z Krajowym Depozytem Papierow Waitwych o rejestragj
akcji w depozycie papierow wakmowych,

d) podejmowania uchwat oraz innych dziatav sprawie odpowiednio emisji akcji
w drodze oferty publicznej lub prywatnej oraz waspie ubiegania gio dopuszczenie
akcji do obrotu na rynku regulowanym.

Zarzad w ramach kapitatu docelowego meowydawé akcje w zamian za wktady pietne

lub za wkiady niepierizne. Uchwaty Zarzdu w sprawach ustalenia ceny emisyjnej akcji
emitowanych w ramach kapitatlu docelowego oraz wyaav akcji w zamian za wktady
niepiengzne wymagaj zgody Rady Nadzorczej. Za zgoRady Nadzorczej, Zasd

w ramach upowaienia do podwyszania kapitalu zaktadowego w ramach kapitatu
docelowego, mze emitowaé warranty subskrypcyjne, z terminem wykonania praapisu
uptywajagcym nie péniej niz okres, na ktéry zostato udzielone Zgtawi upowanienie do
podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu doeedjo. Zarzd, za zgod Rady
Nadzorczej, mze pozbawd akcjonariuszy prawa poboru warrantow w éatdub w czsci.

Motywem powz¢cia powyszej uchwaly jest toze planowane dokonanie zmiany Statutu
Spotki  przewiduyce upowanienie Zaradu do podwyszenia kapitalu zakladowego
w ramach kapitatu docelowego ma pozwala pozyskanie przez Spétaktywdw w postaci
wkladéw niepiengznych w oparciu o ktore przeprowadzonadidie dalsza dziataldé
operacyjna Spotki i realizowane projekty gospodarczUzyskanie przez Spa@tk
dokapitalizowania pozwoli na jej rozwoj w ramacteyjetego nowego profilu dziatalgoi

co z kolei powinno przeky¢ sie na uzyskiwane przez Spétkwyniki i wzrost notowa
gietdowych akcji.

Ponadto, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie gpodjchwat w sprawie obrienia kapitatu
zaktadowego KCI S.A. o kwet108.087.210,00 zt z kwoty 126.283.710,00 zt do tywo
18.196.500,00 zt poprzez zmniejszenie wantacmominalnej jednej akcji z kwoty 3,47 zi
do kwoty 0,50 zt. Obrenia kapitatu zakladowego dokonano w celgsciowego pokrycia
strat KCI S.A. z lat ubiegtych.

W ocenie Zargdu Jupiter NFI S.A., powysze zdarzenie jest zgodne z celami biznesowymi
Funduszu zwizanymi z opisywaainwestycj i nie bedzie rodzito negatywnych skutkow dla
Spotki i Grupy Jupiter NFI.

4.8.7. Powotanie Zarzgdu Jupiter NFI S.A. na now kadencg

W zwigzku z uptywem kadencji Zagdu Jupiter NFI S.A., Rada Nadzorcza Funduszu
na swym posiedzeniu w dniu 31 maja 2011 roku polapta dniem odbycia Zwyczajnego
Walnego Zgromadzenia Funduszu zatwiergizzgo sprawozdanie finansowe za 2010 rok,
Zarzad Funduszu na naywvspolry kadenag w niezmienionym skiadzie: Dariusz dreak —
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Prezes Zardu oraz Artur Rawski — Wiceprezes Zgin.

4.8.8. Zawarcie znacgcej umowy

W dniu 20 czerwca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawatspotly KCI Lobzow Sp. z o.o.
z siedzila w Krakowie (dalej: ,Spotka”) umow pazyczki. Powysza umowa jest znagz
umowg z uwagi na to,z Jupiter NFI S.A. lub podmioty od niego zate, zawart ze spdik
Gremi S.A. lub podmiotami od niej zaleymi (w tym ze Spoty), umowy o 4cznej wartdci
okoto 18.260 tys. zt w okresie od dnia ostatniegjortu bieagcego z dnia 25 stycznia br., tj.
w okresie krotszym nil2 mies¢cy. Wartag¢ ta przekracza 10% wasi kapitatow wtasnych
Funduszu.

Umowg 0 najwikszej wartéci spagrod tych umoéw byta Przedwgtna Umowa Sprzedg
Certyfikatow Inwestycyjnych zawarta w dniu 4 maj@l2 roku pomgdzy KCI tobzéw
Sp. z 0.0. i Funduszem, na podstawie ktérej Fundoowizat st do nabycia od Spofki
55.000.000 certyfikatow inwestycyjnych Debito Nesslaryzowanego Sekurytyzacyjnego
Funduszu Inwestycyjnego Zamktego z siedzip w Warszawie, o wartei 0,18 zt kady,
za hczm cere w wysokaci 9.900.000,00 zt. Umowa przyrzeczona winna Zogzi@varta
do dnia 31 grudnia 2011 roku. Zgodnie z umpwa poczet przysziej ceny sprzega
Fundusz zobowrany jest do wyptaty Spotce zaliczki wcknej wysokéci 9.500.000,00
ztotych. Ewentualny zwrot zaliczki, w przypadku nigojcia do skutku umowy
przyrzeczonej, zostat zabezpieczony wekslem wiasnyohanco.

4.8.9. Rozwgzanie znacgcej umowy

W dniu 22 czerwca 2011 roku Jupiter NFI S.A. ora@lKk.obzéw Sp. z 0.0. rozwzaty

za porozumieniem Przedwpha Umowe Sprzeday Certyfikatow Inwestycyjnych zawart

w dniu 4 maja 2011 roku poguzy KCI Lobzéw Sp. z 0.0. i Funduszem, o ktorej tuse
informowat w raporcie biggcym nr 13/2011 w dniu 20 czerwca 2011 roku. Do dnia
30 czerwca br. spétka KCI Lobzow Sp. z 0.0., zgednipostanowieniami porozumienia,
zwrocita Funduszowi kwet otrzymanych zaliczek wraz z kwot rekompensuica

w wysokaci 128.000 zt.

4.8.10. Zbycie akcji wtasnych przez Jupiter NFI S.A.

W dniu 22 czerwca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zbgk® rynkiem regulowanym wszystkie
akcje wlasne Funduszu tj. 2.850.064 akcji wkasnyahduszu, stanogtych 5,47% kapitatu
zaktadowego i uprawniggych do 5,47% gtoséw na walnym zgromadzeniu, o of@irt
nominalnej 0,10 zlotych kala akcja, po cenie 1,40 zt za jgdaskcg, co daje 4czrg kwote
3.990.089,60 zt.

Przed powysz transakgj Jupiter NFI S.A. posiadat 2.850.064 akcji wkasnyaimduszu,
stanowijcych 5,47% kapitatlu zakladowego i uprawadgch do 5,47% gtoséw na walnym
zgromadzeniu.

Sprzeda nasgpita w zwigzku z niepodjciem uchwaty przez Walne Zgromadzenie w dniu
6 kwietnia 2010 roku o umorzeniu akcji wiasnych mkanych w celu umorzenia. Zbycie
papierow wartéciowych emitenta ma na celu gromadzenieodkdéw pien¢znych

na planowane inwestycje. Zaptata ceny za akcjeanestdokonana w terminie do 31 grudnia
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2011 roku, zaptata ceny zabezpieczona jest wekstasnym in blanco. Nabywgest Forum
XIll Delta Sp. z 0.0. Forum Xl Gamma S.K.A. z di@bg w Krakowie. Po wyej
wymienionej sprzeda Fundusz nie posiada akcji wtasnych.

4.8.11. Zawarcie znacgcej umowy z Cztonkiem Rady Nadzorczej Funduszu

W dniu 30 czerwca 2011 Jupiter NFI S.A. zawart ndta Grzegorzem Hajdarowiczem
prowadacym dziatalné¢ gospodarcz pod firmg Gremi Grzegorz Hajdarowicz z siedzib
w Karniowicach umow pozyczki na kwog¢ 20.200 tys. zt. Oprocentowanie kwotyzgozki
wynosi 11,5% w stosunku rocznym a jej zwrot wramateznym oprocentowaniem winien
nasgpi¢c do dnia 30 wrz@&ia 2011 roku. Zabezpieczenie zwrotu kwotyzymzki wraz

Z oprocentowaniem stanowi zastaw cywilny oraz zastgestrowy na 404.100 udziatach
spotki Gremi Media Sp. z 0.0. z siedzily Krakowie o wartéci nominalnej 50 zt kady oraz
weksel wtasny in blanco wystawiony przezzifazkobiore. Strony okrélity najwyzsz
wartas¢ zabezpieczenia na kwot20.500 tys. zt. Zastaw na udzialach w§mga po
zaspokojeniu w cakei wierzytelngci z tytutu umowy payczki lub po otrzymaniu przez
Zastawe pisemnego &wiadczenia Zastawnika zawiegaggo zwolnienie zastawu przed
wygasnieciem wierzytelnéci. Umowa zostata zawarta na podstawie uchwaty ghedprzez
Rad: Nadzorcz Funduszu w sprawie wyrania zgody na udzielenie przez Fundusz Panu
Grzegorzowi Hajdarowiczowi pgczki w kwocie 20.200 tys. zt. Ponadto, w dniu 28r@nia
2011 roku odbyto si Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Jupiter NFI S.#rek podgto
uchwat w przedmiocie wyrzenia zgody na zawarcie przez Fundusz przedmiotamewy
pozyczki (patrz pkt 1.3 niniejszego Sprawozdania).

4.9. Zdarzenia istotnie wptywajace na dziatalngé Grupy
Kapitatowej, jakie nastgpity po 30 czerwca 2011 roku
do dnia sporzgdzenia sprawozdania

4.9.1.Transakcje na akcjach Jupiter NFI S.A.

W dniu 4 lipca 2011 roku Trinity Management Sp. ».ow transakcji poza rynkiem
regulowanym za poednictwem Domu Maklerskiego IDM S.A. zbytgcgnie 40.000 akciji
Funduszu, stanowtych 0,0767 % kapitatu zaktadowego i uprawgggch do 40.000 gtosow
stanowgcych 0,0767 % ogolnej liczby gtosow na walnym zgaolreniu Emitenta. Cena
sprzeday wyniosta 1,44 zt za jednakcg, tj. tacznie za wszystkie sprzedawane akcje
57.600,00 zt. Akcje zostaty nabyte przez spdHorum Xlll Delta Sp. z 0.0. Forum XIlI
Gamma S.K.A. (reprezentowana przez komplementaikszrum Xl Delta Sp. z 0.0.).,
ktéra zwkkszyta posiadany dotychczas pakiet 8.064.504 akejktych na okaziciela Spotki
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny S.A. stamowil5,47 % w kapitale zaktadowym
i glosach, do 8.104.504 akcji stangaych 15,54 % w kapitale zaktadowym i gtosach. Spdétk
Forum XIII Delta Sp. z 0.0. Forum Xl Gamma S.K.fest spotly zalezng Forum Xl
Funduszu Inwestycyjnego Zamktego.

4.9.2.Nabycie akcji Funduszu przez Cztonka Rady Nadzoycze

W wyniku transakcji dokonanych w dniach 29 i 30rezz 2011 roku na Gietdzie Papierow
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Wartasciowych w Warszawie S.A. Pan Grzegorz HajdarowicZArzewodniczcy Rady
Nadzorczej Funduszu - w dniach 4 i 5 lipca nabgthie 37.400 akcji wyemitowanych przez

spotke Jupiter NFI S.A. pdredniej cenie nabycia 1,3056 zt za jedikcg.
4.9.3.Zawarcie znacgcej umowy przez Fundusz

W dniu 28 lipca 2011 roku Jupiter NFI S.A. zawaet 2potly KCI Park Technologiczny
Krowodrza S.A. z siedzgow Krakowie (dalej: ,KCI PTK S.A.”) umow objecia akcji
w trybie subskrypcji prywatnej (dalej: ,Umowa”). Z&Zdmiotem Umowy jest ofgjie przez
KCI PTK S.A. 47.004.244 akcji zwyktych na okaziaeserii ,D” Funduszu o warfai
nominalnej 0,10 zt kala i cenie emisyjnej 1,45 zt za jedakcg. Przedmiotem Umowy jest
réwniez przeniesienie przez KClI PTK S.A. na Fundusz wtésin29.403 udziatéw spoiki
KCI Krowodrza Sp. z 0.0. z siedzibv Krakowie o §cznej wartéci 68.156.153,80 zi,
tytutem wkiadu niepieriznego na pokrycie obgia akcji Funduszu, o ktérym mowa paiey.
Powyzsza Umowa stanowi realizgcjuchwaty Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Funduszu z dnia 28 czerwca 2011 roku w sprawie postrenia kapitatu zaktadowego
Funduszu. Opisana Umowa jest znggzumowy z uwagi na to,z wartg¢ przedmiotu
Umowy przekracza 10 % was kapitatow wtasnych Jupiter NFI S.A.

4.9.4.Wykup obligacji serii D

W dniu 3 sierpnia 2011 roku Jupiter NFI S.A. doKomg/kupu 2.500 obligacji serii D
wyemitowanych w dniu 3 sierpnia 2010 rokwackna kwota wykupu wszystkich obligacji
serii D wraz z natenym oprocentowaniem wyniosta 2.750 tys. zi.

4.9.5.Zarejestrowanie podwigzenia kapitatu

Postanowieniem #8lu Rejonowego dla Krakow&rodmigcia w Krakowie, X| Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestrgddwego z dnia 24 sierpnia 2011 roku dokonano wpisu
do rejestru przedsbiorcow Krajowego Rejestru gBowego podwyszenia Kkapitatu
zakladowego Funduszu dokonanego na podstawie ughwatwyczajnego Walnego
Zgromadzenia Funduszu z dnia 28 czerwca 2011 rarejestrowanie emisji akcji serii
.D”). W wyniku rejestracji wye] wymienionego podwiszenia kapitat zaktadowy Funduszu
wynosi obecnie 9.914.865,20 zt i dzielig sha 99.148.652 akcji zwyktych na okaziciela
o wartagci nominalnej 0,10 ztotych kda, uprawiajcych do 99.148.652 gtosow na walnym
zgromadzeniu Funduszu.

5. Postepowania sgdowe, arbitrazowe i administracyjne

W dniu 1 sierpnia 2011 roku Fundusz otrzymat pastaenie wydane w dniu 25 lipca 2011
roku przez Komigj Nadzoru Finansowego o wszciw z urzdu posgpowania
administracyjnego wobec Jupiter NFI S.A. oraz wolpadmiotu dominujcego Trinity
Management Sp. z 0.0. w przedmiocie nafoa kary pieriznej w zwihzku z podejrzeniem
naruszenia art. 69 w zgzku z art. 87 ust.1 pkt 5 i ust. 4 pkt 4 ustawyferde w zwizku

z posiadaniem akcji spotki Jupiter NFI S.A.
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Poza opisanym powgj postpowaniem, na dzie 30 czerwca 2011 roku ani na dzie
publikacji Sprawozdania, Fundusz nie jest sirpostpowar toczcych s¢ przed gdem,
organem wiéciwym dla posgpowania arbitraowego lub organem administracji publicznej,
ktorych wartd¢ przekraczataby 10% kapitatéw wiasnych Funduszu.

6. Udzielone poreczeniai gwarancje

W | potowie 2011 roku Jupiter NFI S.A. i podmiotd miego zalene nie udzielity pagczen
ani gwaranciji.

7. Transakcje z jednostkami powigzanymi w okresie od 1 stycznia
do 30 czerwca 2011 roku

W | potowie 2011 roku nie byly przeprowadzane tektge z podmiotami powranymi
na innych warunkach arynkowe.

8. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi
w  skonsolidowanym  sprawozdaniu  finansowym  Grupy
Kapitatowg za | potowe 2011 roku a wczesnig publikowanymi
prognozami wynikow za | potowe 2011 roku.

Grupa Kapitatowa nie publikowata prognozy wynikésvgierwsz potowe 2011 roku.

9. Przewidywany rozw¢j Grupy Kapitatowe

Zgodnie z przyta strategs celem Funduszu wrednim i dlugim okresie jest agjnigcie
ponadprzeeinej stopy zwrotu dla akcjonariuszy poprzez aktywpolityke inwestycyjmy
akceptugca podwyzszone ryzyko i skoncentrowg@ama nabywaniu i restrukturyzacji spotek
w celu ich paéniejszej odsprzeds oraz inwestycjach w spoétki z sektora nieruchéono
Petna tréc strategii znajduje sistronie internetowdjttp://www.jupiter-nfi.pl

Zgodnie z realizowan strategi rozwoju jednym z obszaréw dziatakop w ktorym

koncentruy sie inwestycje Funduszu jest dziataédow brarry nieruchoméci, realizowana
w chwili obecnej w oparciu o spatkzalezng KCl Krowodrza Sp. z 0.0., posiadeg

odpowiedny, specjalistyczy wiedz i doswiadczenie deweloperskie, spotKCIl Centrum
Zabtocie Sp. z o.0., ktorej aktywa stangwiieruchomeéci zlokalizowane w Krakowie
na terenie Zablocia, przy ulicy Romanowicza, LippweSlusarskiej, spotk KCI Park
Technologiczny Rybitwy Sp. z o0.0., ktorej aktywarsiwg nieruchoméci zlokalizowane
w Krakowie przy ulicy Christo Botewa oraz spgtowarzyszopKCI S.A.

Kolejnym segmentem, Kktory obok dziatabod nieruchoméciowej stanowi obszar
koncentracji inwestycji Funduszu, jest dziald@khorestrukturyzacyjna. Fundusz planuje
budowanie portfela spétek, maych w ocenie Funduszu #u potencjat wzrostu, a ktére
znalazty s¢ w trudnej sytuacji finansowej. Fundusz opiera gvabjategs tworzenia wartéci
dla inwestorow na restrukturyzacji spotek z prokdem w celu zwgkszenia ich wartei
rynkowej, a nagpnie ich odsprzedy z zyskiem.Srodki pozyskane ze sprzegabeda
nastpnie reinwestowane w kolejne projekty.

Czynniki, ktére maj wptyw na wyniki dziatalnéci i rozwdj jednostki dominagej Grupy
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Kapitatowej mana sklasyfikowa& w nasgpujacy sposob:

Prawne regulacje dotycace funkcjonowania narodowych funduszy inwestycyjnyie

Wsréd najwaniejszych czynnikbw magych znacznie dla dalszego funkcjonowania
Funduszu Jupiter NFI S.A. nadal znajgie rozwigzania prawne dotygze wszystkich
narodowych funduszy inwestycyjnych. Dotyczy to =zwleza szczegdlnych regulacji
podatkowych.

Koniunktura gospodarcza

Pomylna realizacja wynikow spotek z portfela FunduszedZie w duym stopniu
uzaleniona od ogijganego tempa rozwoju gospodarczego w Kkraju i oduasyit
poszczegolnych bran Te zjawiska makroekonomiczne zdeterminy jednej strony
mozliwos¢ uzyskania korzystnych cen transakcyjnych przy expazy ich akcji i udziatow,
a z drugiej strony okiééy szanse zakupu nowych podmiotow po atrakcyjnyclacen

Sytuacja na rynku nieruchomaci

Ten czynnik jest w diym stopniu uzateniony od poprzedniego, zgaanego z koniunktygr
gospodarcz W wyniku zwikkszonego zaangawania Funduszu w projekty deweloperskie
nalezy podkréli¢ sytuacg na tym rynku, ze wzgtlu na bezpaoedni wptyw na rentownig
projektow deweloperskich znajdeych s¢ w obecnym oraz przysztym portfelu
inwestycyjnym Funduszu. Relacje popytu i ppdaraz poziomu cen na rynku nieruchagitio
(rozumianym szeroko jako rynek mieszkaniowo-biurpvipnajdy swoje odzwierciedlenie
w wynikach Funduszu aglanych z projektow deweloperskich.

Sytuacja na rynku gietdowym

Znaczenie tego czynnika jest wprost zzméine z wyceq portfela spotek publicznych Jupitera
NFlI S.A., jak i pdrednio z wartécig firm nienotowanych, kt@r mazna odnigc
do porownywalnych spotek z GPW w Warszawie. Komgstrendy notowa gietdowych,

Z jednej strony skutkage zwekszeniem wyceny spoétek portfelowych, magz negatywny
wplyw na rynek private equity ten sposoéb,zi przekiadaj si¢ na konieczn& ptacenia
wyzszych cen za te spoétki. Z kolei niekorzystna syfaca rynku gieldowym mae
skutkowd niska wyceny spotek z portfela inwestycyjnego Funduszu.

Mozliwosci zbycia pakietdw mniejszéciowych

Praktycznie wszystkie istothe co do wadiopakiety spétek mniejszoiowych Funduszu
znajdug sie juz w posiadaniu inwestoréw strategicznych. Skutkajeyzykiem nie uzyskania
atrakcyjnych cen jako,ze inwestorzy ci nie g skionni akceptowd wysokich cen
za zwkkszenie i tak ja posiadanej kontroli nad tymi firmami.

Podpisy Cztonkéw Zarzdu
PREZES ZARZADU WICEPREZES ZARADU
JUPITER NFI S.A. JUPITER NFI S.A.
Dariusz Léniak Artur Rawski

Krakéw, 31 sierpnia 2011 roku
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