V NFI ,Victoria” S.A. SAF-Q 11/2005

Informacja dodatkowa do formularza SAF-Q za Il kwartat 2005 roku

1. Zasady wyceny aktywoOw i pasywow
a. Podstawa sporgdzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostalo gpaone w oparciu 0 Rozpadzenie
Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 roku waspe szczegoélnych warunkow,
ktérym powinna odpowiada rachunkowé¢ narodowych funduszy inwestycyjnych
(“Rozporzdzenie”) a w kwestiach nie oldlenych w Rozporzdzeniu - w oparciu o
Ustawe z dnia 29 wrzénia 1994 roku o rachunkowa (tekst jednolity — Dz. U. z 2002
roku Nr 76, poz.694 z @diejszymi zmianami zwanej dalej ,Ustaw rachunkowgci”)
oraz Rozporzdzenie Rady Ministréw z dnia 21 marca 2005 rokuprawie informaciji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentopiggaw wartéciowych ( dz.
U. z 2005 roku Nr 49 poz. 463) oraz Rozpoizenie Rady Ministréw z dnia 11 sierpnia
2004 roku w sprawie szczegolnych warunkéw jakim ijpeem odpowiadé prospekt
emisyjny oraz skrét prospektu (Dz. U. z 2004 rokulR6 poz. 1921).

b. Waluta sprawozdania finansowego
Dane liczbowe zaprezentowano w tgsich ztotych, chybae zaznaczono inaczej.
c. Udzialy wiodace i mniejszéciowe
Skarb Pastwa wniost do Funduszu udzialy w spoétkach, ktarield sic na:
- Udzialy wiodice - w spotkach, o ktérych mowa w art. 10 Ustawiiel, w ktorych
Fundusz posiada nie mniepr20% akcji,
- Udziaty mniejszéciowe - w spétkach, o ktorych mowa w art. 10 UstawiFI, innych

niz okreslone powyej.

Fundusz dokonuje wyceny udziatbw wiggch metod praw wilasnéci z
uwzgkdnieniem wyceny dyrektorskiej.

Udzialy mniejszéciowe nie notowaneaswyceniane wedtug waroi nizszej z dwodch:
ceny nabycia lub oszacowanej wadio rynkowej z uwzgldnieniem wyceny
dyrektorskiej.

Udzialy mniejszéciowe notowane aswyceniane wedtug ceny rynkowej. W przypadku
gdy wartdé¢ wyceny dyrektorskiej spétki notowanej na CeTo j@gsza nk wynikajaca z
notowar spoétki, spotka taka jest wyceniana wedtug jej m@id z uwzgkdnieniem
wyceny dyrektorskie;.

d. Jednostki zalegne i stowarzyszone

Pocatkowa wycena udziatow w jednostkach zalgch istowarzyszonych (wediug
paragrafu 4 ust. 3 i 4 Rozpadzenia) jest przeprowadzana w rasfacy sposob:
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Jednostki zalene

Na dziex objecia kontroli przez Fundusz - wedtug waxoudziatu Funduszu w aktywach
netto jednostki zalaej, wedtug ich wartai rynkowej na ten dzie Ewentualna rinica
migdzy wartdciag nabycia akcji i udziatdbw a odpowiaded im czscia aktywOw netto
wedtug ich wartéci rynkowej wykazywana jest jako ,Rezerwa z wycemy ,Wartas¢
firmy z wyceny”, ktére to pozycje korygujvarta¢ bilansova spotki.

Jednostki stowarzyszone

Na dziex rozpoczcia wywierania przez Fundusz znaczgo wptywu - wedtug warfci
udziatu Funduszu w kapitale wkasnym jednostki stawszonej na ten daie Ewentualna
réznica miedzy wartécia nabycia akcji lub udziatbw w jednostce stowarzysgo
a wartdcia udziatlu w kapitale wkasnym jednostki stowarzysjamgkazywana jest jako
“Wartos¢ firmy z wyceny” lub “Rezerwa z wyceny”.

W kolejnych okresach sprawozdawczych, po dokonkoraekty lub dniu olgcia kontroli
lub rozpoczcia wywierania znacrego wplywu, udzialy wiogte oraz udzialy
w jednostkach stowarzyszonych wycenia sietody praw wtasnéci z uwzgkdnieniem
wyceny dyrektorskiej. Do dnia 30 czerwca 2004 rigdnostki zalene byty wyhczone z
obowiazku obgcia ich konsolidag na mocy art.57 ust.2 Ustawy o rachunkéevo
(Ustawa) i byly wyceniane metedpraw wihasnéci z uwzgkdnieniem wyceny
dyrektorskiej. W kolejnych okresach bilansowychnestki zalene % konsolidowane z
zastrzeeniem art. 58 ust.1 pkt 1 Ustawy. Na dizi#&0 czerwca 2005 roku Fundusz nie
posiadat udziatdbw w jednostkach stowarzyszonydidznych.

e. Wycena pozostatych inwestycji
Wyceny innych inwestycji dokonujeesiv nas¢pujacy sposoéb:

akcje notowane wedtug ceny rynkowej,

akcje i udziaty nie notowane wedtugzsizej z dwoch wartwi: ceny
nabycia lub oszacowanej waitorynkowej,

dtuzne papiery warticiowe wedtug ceny rynkowej pogkiszonej
notowane 0 nalae odsetki,

dtuzne papiery wartciowe wedtug ceny nabycia paszonej

nie notowane 0 natee odsetki z zachowaniem zasady

ostranej wyceny,
prawa poboru akcji notowanych wedtug ceny rynkowej
prawa poboru akcji nie notowanych wedtug cenyyoab

W przypadku nabycia akcji w wykonaniu prawa pobawastai¢ akcji ustalon wedtug
ceny ich nabycia zwksza st o wart@¢ wykorzystanych praw poboru.
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f. Rzeczowy majtek trwaty

Rzeczowy majtek trwaly jest przedstawiony wedtug historyczné@sztu nabycia lub
wytworzenia, z uwzgldnieniem aktualizacji wyceny, pomniejszonego o wanfie.
Rzeczowy maijtek trwaly jest amortyzowany metpdiniowa przez okrélony z gory
okres wytkowania.

Na dzié 30 czerwca 2005 roku Fundusz nie posiaddhychsrodkow trwatych.
g. Nalenosci

Naleznosci s wykazywane w kwocie wymaggiej zaptaty. Odpisy aktualizge
naleznosci tworzone § w oparciu 0 analig sciagalngci naleznosci od poszczegolnych
dtuznikow. Odpisy aktualizace roszcze spornych tworzoneas gdy istnieje zagrgenie
Sciagniecia nalenosci. W nalenosciach @ ujmowane inwestycje krétkoterminowe typu
buy/sell back w dimne papiery wartiowe o terminie wykupu nie digszym ni 3
mieskce wyceniane wedtug metody kosztu zamortyzowanego.

h. Transakcje w walucie obcej

Transakcje przeprowadzane w walucie obcgjksiggowane w walucie polskiej po
aktualnym kursie wymiany z dnia przeprowadzeniadakcji. Wszelkie zrealizowane
zyski lub straty powstatle w wyniku zmian kursow wata ksiggowane jako koszty lub
przychody finansowe w rachunku wynikow.

Naleznosci, zobowiazania, diine papiery wart&ciowe orazérodki pientzne ujmuje si
w walucie, w ktérej § wyrazone, a take w walucie polskiej po obowzujacym na dzié
bilansowysrednim kursie, ustalanym dla danej waluty przez&sa Narodowego Banku
Polskiego (NBP).

Zagraniczne papiery waiciowe, inne ni opisane powsej, uimuje s¢ w walucie kraju
notowania, a tate w walucie polskiej po obowzujacym na dzié bilansowy srednim
kursie, ustalonym dla danej waluty przez Prezesaddéavego Banku Polskiego (NBP).

Réznice kursowe dotyezxe inwestycji diugoterminowych wyranych w walutach
obcych, powstate na dziech wyceny, rozlicza siw sposéb okrdony w art. 35 ust. 2
i4 Ustawy o Rachunkowoi. R&nice kursowe dotycze pozostatych aktywow i
pasywow wyraonych w walutach obcych, powstate na dzieh wyceny oraz przy
zaptacie nalencsci i zobowhzan w walutach obcych, zalicza ¢siodpowiednio do
przychodow lub kosztow finansowych.

I.  Opodatkowanie
W zwiazku z przejciowymi raznicami medzy wykazywan w ksiggach rachunkowych
wartascia aktywow i pasywow a ich wardoiag podatkowy oraz strat podatkovs mazliwa

do odliczenia w przyszkoi, Fundusz tworzy rezekwi ustala aktywa z tytutu
odroczonego podatku dochodowego.
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Poniewa dochdd do opodatkowania Narodowych Funduszy Inweggtych w duej
mierze okrélony jest przez struktgr przychodow, w tym udziat przychodow
zwolnionych z opodatkowania podatkiem od os6b psalvpnzasada ta jest uwzdghiana
przy kalkulacji r@nic ujemnych. Z uwagi na brak riovosci precyzyjnego oszacowania
wskaznika struktury przychoddéw przyjmuje gsiwskanik z ostatnich 12 miesty.
Fundusz ostrmie podchodzi do ustalenia wiella aktywéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego, ktore siznawane tylko do wysoko utworzonych rezerw z
tego tytutu.

J.  Zyski (straty) zrealizowane i niezrealizowane oz wynik do podziatu

W sprawozdaniu finansowym zyski i straty podzielorsa na zrealizowane
i niezrealizowane.

W kalkulacji zrealizowanego zysku /straty nettorbéese pod uwag:
. dywidendy,
. przychody z akgcji i innych papieréw wastiowych,

. przychody z tytutu odsetek,

. zrealizowane rinice kursowe,

. pozostate przychody operacyjne,

. koszty operacyjne,

. rezerwy i odpisy aktualizage,

. zrealizowane zyski /straty z inwestycji,

. wynik na operacjach nadzwyczajnych,

. obowigzkowe obcizenie wyniku finansowego,

. zrealizowany w wyniku sprzedgawynik finansowy spotek.

W kalkulacji niezrealizowanego zysku / straty beese pod uwag:

. Udziat w wyniku finansowym spotek, w ktérych Funduposiada udzialy
wiodace zalene i stowarzyszone,

. Niezrealizowane zyski /straty z wyceny, notowanydiiatow mniejsz&ciowych
i pozostatych papieréw wagciowych,

. Niezrealizowane rinice kursowe.

W przypadku zaistnienia zdarzenia (np. transakgiyodupcej zrealizowanie gizysku
lub straty odpowiednia €% niezrealizowanego, nie podzielonego zysku/strathatz
ubiegtych jest przenoszona do pozycji ,nie podziglarealizowany zysk/strata netto z
lat ubiegtych”.

Decyzg o podziale zysku lub pokryciu straty netto podggmWalne Zgromadzenie
Akcjonariuszy. Zgodnie z § 8.7 Rozpadzenia niezrealizowany zysk netto niezady
przeznaczony do podziatu.

k. Rezerwy i odpisy aktualizupce
W zwiazku z dokonywam wycera posiadanych udziatéw, z uwzghieniem metodologii

wyceny dyrektorskiej, Fundusz dokonuje odpisow aktujacych. Odpisy aktualizage
sa tworzone w przypadku wygtienia lub prawdopodohistwa wysipienia trwalej
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utraty wartdci posiadanych akcji i udziatow. Odpisy te afieija rachunek zyskow i strat
Funduszu i straktowane jako straty zrealizowane.

Odpisy aktualizuyjce pomniejszaj wartas¢ bilansowy akcji i udziatow. Korekta odpisu
wartcééci maze by dokonana w przypadku rynkowej weryfikacji wadbd udziatu
poprzez transakejrynkowa pomigdzy stronami niepowkzanymi dotycaca znacacego
pakietu akcji lub uzyskania notowgietdowych. Ewentualna korekta odpisu dokonana w
przyszigci bedzie miata wpltyw na wykazanwartas¢ bilansows akcji i udziatdw oraz
rachunek zysku i strat w okresie, w ktéryqabie dokonana.

|. Zasada wykazywania zyskow ze sprze#dhaakcji/udziatow

Fundusz wykazuje zysk/steaze sprzedg akcji/udziatbw w momencie przeniesienia
praw wilasnéci akcji na kupujcego, a nie w momencie podpisania umowy
kupna/sprzedsy. W czsci przypadkow zamkgrcie transakcji (moment przeniesienia
praw wiasnéci akcji) jest poprzedzone przedptattrzymarn od kupujcego. Otrzymane
przedptaty na poczet sprzegtaakcji/udziatdow wykazywaneasw pozycji ,Pozostate
zobowizania”, a wynik na sprzeda wykazywany w rachunku zyskéw i strat dopiero z
chwila przeniesienia praw wiasém akcji/udziatow na kupagego.

m. Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wasth nominalnej wyemitowanych i
zarejestrowanych akcji. Na dai®0 czerwca 2005 roku kapitat zakladowy w wys@ko
1 503 tys. zt tworzyto 15 028 063 akcji zwyklych akaziciela o warteci nominalne;j

0,10 zt kada.

n. Akcje wiasne

Fundusz wykazuje nabyte akcje wlasne w kapitatatdsnych, w cenie nabycia jako
wielkos¢ ujemry. Zrealizowane zyski lub straty z tytutu sprzeglaakcji wiasnych
zwickszaj lub zmniejszaj kapitat rezerwowy.

0. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy powstat z nadiky wartosci wniesionych przez Skarb Rswa
wktadow niepiengznych ponad warteia nominalm, wyemitowanych akcji. Nadwka ta
wykazywana jest w kapitale zapasowym jako kapitabouzony ze sprzeds akcji
powyzej ich wartdci nominalnej. Kapitat zapasowy podlegat ponadtorektom
wynikajacym z ustalenia nowej wadc wniesionych wkladéw, zgodnie z § 3
Rozporadzenia, a take obnieniu poprzez pokrycie strat z lat ubiegtych.

p. Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatdwv
Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatow twar przypadajce na rzecz Funduszu
zgodnie z metad praw wiasnéci, pozostate zmiany w kapitatach wiasnych spotek

portfela wiodicego oraz zaleych i stowarzyszonych nie wptywae na wynik
finansowy tych jednostek.
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g.

Udziat w wyniku finansowym netto

Fundusz wykazuje w rachunku zyskow i strat w pazygjziat w wyniku finansowym”
jedynie udziat w zysku netto spotek na ktore zastdtvorzona rezerwa na trwaktrat
wartasci, natomiast nie wykazuje udzialu w stracie netyoh spétek. Zgodnie z
rekomendagj Firmy Zaradzapcej Fundusz przy}, iz rezerwa na trwatutrat wartcci
jest lepszym sposobem uznawania udziatu w strapi@ek portfela wiodcego,
zaleznego i stowarzyszonego zaréwno zazhoe, jak i za przyszte okresy obrachunkowe.
Udziat w wyniku finansowym od spoétek, na ktére miestata utworzona rezerwa jest
naliczany zarowno od zysku jak i straty. Nie jesliczany udziat w wyniku finansowym
od spoétek na ktére zostata utworzona 100% rezerwa.

Zbywalnos¢ sktadnikow portfela inwestycyjnego

Dla celéw klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestynego wedtug ich zbywalrci
przyjeto nast¢pujace kryteria podziatu:

- ,Z ograniczon zbywalndgcia” - udzialy i papiery wartéciowe, ktore nie zostaty
dopuszczone do publicznego obrotu,

- ,Z nieograniczom zbywalndgcia” - papiery wartéciowe dopuszczone do
publicznego obrotu i znajdupce se& w publicznym obrocie mac decyzji
administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy peagbony skarbowe i obligacje

skarbowe),
- ,0brot gietldowy” - papiery wartiziowe notowane na gietdzie lub gietdach,
- regulowany obrét pozagieldowy” - papiery wartowe kwotowane w

regulowanym obrocie pozagietdowym; w przypadku pew kwotowanych w
Polsce dotyczy to papierow wastiowych kedacych w obrocie na CeTo lub innym
prowadzonym przez instytugjktorej dziatalné¢ jest regulowana przepisami prawa,
a obrot prowadzony za jej frednictwem ma charakter permanentny,

,nie notowane” - papiery warfoiowe nie ledace w obrocie na gietdzie lub w
regulowanym obrocie pozagietdowym.

Kredyty, pazyczki i zobowigzania

Kredyty, payczki i zobowhzania § wyceniane na dzfe bilansowy w kwocie
wymagajcej zaptaty.

Zmiany w sprawozdaniu finansowym

Dane finansowe dotygze roku bieacego i poprzedniegoasporéwnywalne. W celu
zapewnienia porownywaldoi danych, w sprawozdaniu finansowym za Il kwagab4
roku dokonano zmian prezentacyjnych w odniesientu miezrealizowanych #hic
kursowych. Niezrealizowane mdice kursowe wjte w pozycji zrealizowany zysk/strata
netto zostaly zaprezentowane w pozycji niezrealaow zysk/strata netto. Powsza
zmiana nie miata wptywu na wynik finansowy nettanBuszu.
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2. Wykaz akcjonariuszy posiadapcych co najmniej 5% na WZ Funduszu

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz, dziev przekazania raportu
kwartalnego (zgodnie z RRM z dnia 21 marca 2005 r8kK98 p. 6.3) akcjonariuszami
posiadagcymi ponad 5% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Funduszy nas¢pujace
podmioty:

Akcjonariusz llo§¢ posiadanych akcjii| Udziat w kapitale
ilos¢ gtoséw na WZ zaktadowym
%
Dryton Holding B.V. poprzez swgj 4 016 58% 26,739

podmiot zaleny Forestmeadows
Trading & Investment Limited

Keystar Holdings Limited 1509 719 10,059
Fund.1 NFI S.A. 1087 274 7,23%
NFI FORTUNA S.A. 1070 408 7,12%

Zmiany struktury wtasnosci pakietow w stosunku do kaca poprzedniego kwartatu

W dniu 8 lipca 2005 roku Fundusz otrzymat inforngazgodnie z kt&t, w dniu 7 lipca
2005 roku, Skarb Ratwa zbyt 458 518 akcji Funduszu, stargmych 3,05 % kapitatu
zaktadowego V NFI Victoria S.A. oraz reprezeatyjch 3,05 % ogodlnej liczby gtoséw na
walnym zgromadzeniu Funduszu.

W wyniku przeprowadzenia powgzej transakcji, Skarb Rsiwa nie posiadaadnych
akcji V NFI Victoria S.A.

W dniu 11 lipca 2005 roku Fundusz otrzymat inforjgargodnie z ktdr, spotka Keystar
Holdings Limited w wyniku transakcji pakietowej fmzonej w dniu 11 lipca 2005 roku
nabyta 458 518 akcji V NFI Victoria S.A., stanaaych 3,05% kapitatu zaktadowego
Funduszu i reprezentigych 458 518 gloséw na walnym zgromadzeniu Fundusau
stanowi 3,05% ogodlnej liczby gtoséw na walnym zgaoizeniu Funduszu.

W wyniku przeprowadzenia powszej transakcji, Keystar Holdings Limited posiada
tacznie 1 509 719 akcji V NFI Victoria S.A., stanaaych 10,05% kapitatu akcyjnego
Funduszu i reprezentigych 1 509 719 gtosow na walnym zgromadzeniu Funguso
stanowi 10,05% ogolnej liczby gtoséw na walnym zgaolzeniu Funduszu.

3. Zmiany w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujgce emitenta, zgodnie z posiadanymi informacjami, oginie z
par. 49 ust.3 pkt.2 Rozporgdzenia o raportach na GPW

Zgodnie z posiadanymi informacjami osoby adeapce i nadzorujce Funduszem nie
posiadaty, na koniec Il kwartatu 2005 roku, akejnBuszu i uprawniedo nich.
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a. Zmiana liczby spétek

Liczba spoétek na
koniec kwartatu

Liczba spotek
sprzedanych w
catosci lub
wykreslonych z
KRS w kwartale

Liczba spotek

sprzedanych

czesciowo w
kwartale

Portfel wiodacy

1

w tym: notowane

nie notowane

1

w tym: w upadtéci

w likwidacji

W tym: stowarzyszone

zaléne

Portfel mniejszasciowy

15

w tym: notowane

nie notowane

Spoiki spoza PPP

Spotki zalezne

w tym: notowane

nie notowane

Spotki stowarzyszone

w tym: notowane

nie notowane

Pozostate jednostki
krajowe

w tym: notowane

nie notowane

b. Sprzeda spoétek w Il kwartale 2005 roku (w tys. zt)

Przychody ze sprzeda

Zysk/strata ze
sprzeday

Portfel wiodacy

5234

(46)

Mera Pnefal S.A.

5234

(46)

Spoiki zalezne
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Spoiki stowarzyszone - -

Portfel mniejszaéciowy - -

Pozostate jednostki - -
krajowe

c. Inwestycje w Il kwartale 2005 roku (w tys. z})

Srodki wydatkowane
Portfel wiodacy -

Spoitki zalezne -

Spoiki stowarzyszone -

Portfel mniejszasciowy -

Pozostate jednostki krajowe 105

Akcje wiasne -

5. Rezerwy i odpisy aktualizupce

W Il kwartale 2005 roku Fundusz rozmat czs$¢ rezerwy na trwat utrak wartasci spotki
mniejsz@ciowej Elzam S.A. w wysokai 573 tys. zi.

6. Opis czynnikéw i zdarzen majacych znacacy wplyw na osagnigty zysk lub
poniesione straty

W II kwartale 2005 roku Fundusz wygenerowat zyskianev wysokadci 10 456 tys. zt.
Zysk ten wynika przede wszystkim z zanotowanegalz@vanego zysku z inwestycji w
wysokaci 19 902 tys. zt. Zysk ten zostat pomniejszonyiezrealizowan strat z wyceny
w wysokaci 6 720 tys. zt oraz stratz inwestycji netto w wysokmi 2 726 tys. zt
wynikajaca z nadwyki kosztow operacyjnych nad przychodami z inwestymjaz
pozostatych kosztow operacyjnych.
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7.

Informacje o wszczciu przed ssdem lub organem administracji publicznej jednego
lub wiecej posgpowan, dotyczcych zobowhzan lub wierzytelnosci emitenta lub
jednostek od niego zalinych, ktérych taczna wartos¢ stanowi co najmniej 10 %
kapitatow wiasnych emitenta

W Il kwartale 2005 roku nie wszeto przed sdem lub organem administracji publicznej
postpowar dotyczcych zobowazan lub wierzytelndci Funduszu lub jednostek od niego
zaleznych, ktérych 4czna warté¢ stanowitaby co najmniej 10 % kapitatow wiasnych
Funduszu.

Informacja o kursie EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporostaty przeliczone na EURO
wedtug nasfpujacych zasad:

- poszczegolne pozycje aktywow i pasywow — wediteginiego kursu ogtoszonego
na dzié 30 czerwca 2005 roku przez Narodowy Bank Polski4@l zt / EURO),

- poszczegdblne pozycje rachunku zyskow i strat caahunku przeptywowsrodkow
pieniznych — wedtug kursu stanoygiego sredni arytmetycza srednich kursow
ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatmerdkazdego zakaczonego
mieshca okresu sprawozdawczego (4,0805 zt / EURO).

Inne istotne wydarzenia w okresie sprawozdawczymgo dacie bilansu

Walne Zgromadzenie Funduszu, ktére odbylp diia 6 kwietnia 2005 roku, pagip
uchwat o umorzeniu dobrowolnie 3 757 015 akcji zwyklyanBuszu. Umorzenie akcji
nasgpi w wyniku obnienia kapitatu zakladowego Funduszu o kwatanowica
rownowart@¢ tacznej wartéci nominalnej umarzanych akcji, natomiast w pozgsta
zakresie z kapitalu zapasowego Funduszu. Umorzadae nas¢puje bez wynagrodzenia
dla akcjonariuszy — w zwkku z uprzednim, odptatnym nabyciem przez Fundlsi w
celu umorzenia. Umorzenie ngsit z chwik rejestracji obnienia kapitatu zaktadowego
Funduszu, po przeprowadzeniu ppsiwania konwokacyjnego, zgodnie z art. 456 § 1
k.s.h.

W dniu 20 kwietnia 2005 roku Rada Nadzorcza Fundysavotata na now dwuletni
kadency dotychczasowego Prezesa Zaiz - Pana Piotra Nadolskiego. W/w uchwata
weszta w zycie z dniem odbycia Zwyczajnego Walnego ZgromaizeRunduszu
zatwierdzajcego sprawozdanie finansowe za rok obrotowy 2004y tniu 31 maja 2005
roku.

W dniu 31 maja 2005 roku obyloesZwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, ktore
postanowito podzietdi zysk netto za rok obrotowy 2004 w wyseékon73 739 634,73 zi,
skltadajcy sk ze zrealizowanego zysku w wys@kd 45 797 344,94 zt oraz
niezrealizowanego zysku w wysacko 27 942 289,79 zi, a tak pokry zrealizowan
strat z lat ubieglych w wysokai 7 520 723,00 zt w nagiujacy Sposob:

- zrealizowany zysk netto za 2004 rok w wysakal5 797 344,94 zt zostanie w c&do
przeniesiony na kapitat zapasowy;

- niezrealizowany zysk netto za 2004 rok w wyswgko27 942 289,79 zt zostanie
podzielony w nagpnych okresach sprawozdawczych;
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- zrealizowana strata netto z lat ubiegtych w wysok7 520 723,00 zt zostanie pokryta z
kapitatu zapasowego.

W dniu 13 lipca 2005 r. V NFI Victoria S.A. przést na rzecz BRE Banku wiasito
1) 1 564 855 akcji spoétki Vectra S.A. (poprzednamgirma cable.com S.A.) z siedzjlw
Gdyni. Akcje te zostaty nabyte uprzednio od BRE IBarS.A., na podstawie umowy
sprzeday z dnia 30 sierpnia 2001 r. za kwoil8 854 tys. ztotych. Na poczet ceny
sprzeday na podstawie umowy z 30 sierpnia 2001 r. Fundpszelat na Bank
wierzytelng¢ w USD, ktéra po przeliczeniu na ziote polskie wgsk z daty zawarcia
umowy stanowita kwet 14 217 tys. zi, Zapozostata cgé ceny zostata rozliczona
poprzez poticenie wzajemnych zobowfan BRE Banku i Funduszu. Transakcja
rozliczona w dniu 13 lipca 2005 r. stanowi odwrdeenyzej opisanej transakcji z dnia 30
sierpnia 2001 r. z zachowaniem jej warunkow finangth. Strony rozliczyty wzajemne
zobowizania a Bank przeniost zwrotnie na Fundusz wiehagéé, ktéra nabyt od
Funduszu na podstawie umowy z 30 sierpnia 2001 r.

2) 1 556 290 akcji Spoiki Vectra S.A. (poprzednamldirma cable.com S.A.) z siedzilw
Gdyni. W ramach zapfaty ceny sprzégldcundusz otrzymat od BRE Banku S.A. kwot
8 183 tys. zt oraz wierzytel§é wycenior, na kwot 8 267 tys. zt o wartzi nominalnej
3 333 tys. USD, powkszonej o odsetki od dnia 6 czerwca 2001 r. wedtagki LIBOR
+0,5 %. W przypadku sprzetlaprzez BRE Bank akcji Spotki (z wadzeniem transakcji
zbycia 7,11 % akcji Vectra S.A. na jej rzecz) zaeceryzszy anieli 10,57 zt za jedn
akcg (waloryzowam w okresach miegtznych o stawmk WIBOR 1M + maga 1% w skali
roku) woéwczas Fundusz otrzyma 100 % nagikilyponad ced okreslona wyzej.

Z kolei BRE Bank S.A. &dzie uprawniony do otrzymania od Funduszu nadkiyyesli w
nastpstwie sptaty dokonanej przez dhika wierzytelndci opisanej w pkt 2 powagj lub
sprzeday aktywOw na ktore wierzytelsé moze by zamieniona, Fundusz otrzyma kwot
przewy:szapca 8 267 tys. zt (waloryzowanna analogicznych zasadach jak zep.
W sumie Fundusz zbyt na rzecz BRE Banku S.A. 3 12% akcji VECTRA S.A,,
stanowicych 6,51% jej kapitatlu zakladowego i od dnia 13cd 2005 r. nie jest ju
akcjonariuszem tej Spotki.

10.Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Zargdu Funduszu lkeda mialy wplywa na
osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej &lejnego kwartatu.

W 1l kwartale 2005 roku Zaegl zaktada kontynuagjstrategii, ktorej zateenia zostaty

zaprezentowane w raporcie rocznym opublikowanym wietaiu b.r. Podstawowe

czynniki, ktére leda miaty wptyw na wynik finansowy Funduszu w Il kwiale 2005 roku

to:

- przychody z inwestycji, gtdwnie z tytulu odsetek depozytow oraz dinych
papieréw wartéciowych;

- wycena akcji spétek notowanych na gietdzie orazemgcpayczek denominowanych
w USD;

- koszty dziatania funduszu, ktore nie powinny isidtrodbiegd od wielkaci
zanotowanych w Il kwartale 2005 roku.
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