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Informacja dodatkowa do formularza SAF-Q za | kwartat 2006 roku

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

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostato spaone w oparciu 0 Rozpadzenie
Ministra Finansow z dnia 22 grudnia 1995 roku wespe szczegoélnych warunkow,
ktérym powinna odpowiadarachunkowé¢ narodowych funduszy inwestycyjnych
(“Rozporzdzenie”) a w kwestiach nie oltenych 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 fdejszymi zmianami zwanej dalej ,Ustawo
rachunkowéci”) oraz Rozporzdzenie Rady Ministrow z dnia 21 marca 2005 roku w
sprawie informacji bizacych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartéciowych (dz. U. z 2005 roku Nr 209 poz. 1744) orRazporadzenie
Rady Ministrow z dnia 11 sierpnia 2004 roku w spewzczegélnych warunkéw
jakim powinien odpowiadaprospekt emisyjny oraz skrét prospektu (Dz. U.0942
roku Nr 186 poz. 1921).

b. Waluta sprawozdania finansowego
Dane liczbowe zaprezentowano w tgsich ztotych, chybae zaznaczono inaczej.
c. Udziaty wiodace i mniejszéciowe
Skarb Pastwa wnidst do Funduszu udziaty w spotkach, kt@ield si na:
- Udziaty wiodice - w spotkach, o ktorych mowa w art. 10 UstawyFkl, w ktorych
Fundusz posiada nie mniepr20% akciji,
- Udzialy mniejszéciowe - w spoétkach, o ktérych mowa w art. 10 UstaaviNFI,

innych niz okreslone powyej.

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

Udziaty mniejszéciowe nie notowaneasvyceniane wedtug waroi nizszej z dwaoch:
ceny nabycia lub oszacowanej wadadio rynkowej z uwzgidnieniem wyceny
dyrektorskiej.

Udziaty mniejszéciowe notowanegwyceniane wedtug ceny rynkowej. W przypadku
gdy warté¢ wyceny dyrektorskiej spétki notowanej na CeTo jastsza nk
wynikajaca z notowa spoétki, spotka taka jest wyceniana wedtug jej m@id z
uwzgkdnieniem wyceny dyrektorskiej.
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d. Jednostki zalegne i stowarzyszone

Pocatkowa wycena udziatdbw w jednostkach zalgch i stowarzyszonych (wedtug
paragrafu 4 ust. 3 i 4 Rozpadzenia) jest przeprowadzana w rasfacy sposob:

Jednostki zalene

Na dzieén objcia kontroli przez Fundusz - wedtug wadb udzialu Funduszu
w aktywach netto jednostki zaleej, wedtug ich wartei rynkowej naten dzie
Ewentualna rénica midzy wartdcia nabycia akcji i udzialtbw a odpowiadeg im
czescia aktywow netto wedtug ich wartoi rynkowej wykazywana jest jako ,Rezerwa
zwyceny” lub ,Wartd¢ firmy z wyceny”, ktdére to pozycje korygujwartasé
bilansowy spoiki.

Jednostki stowarzyszone

Na dzieh rozpoczcia wywierania przez Fundusz znaozgo wplywu - wedhlug
wartasci udziatu Funduszu w kapitale wtasnym jednost&invgtrzyszonej na ten dzie
Ewentualna rénica miedzy wartécia nabycia akcji lub udziatdw w jednostce
stowarzyszonej a wadoia udzialu w kapitale wlasnym jednostki stowarzysjone
wykazywana jest jako “Warté firmy z wyceny” lub “Rezerwa z wyceny”.

W kolejnych okresach sprawozdawczych, po dokondarekty lub dniu oljcia
kontroli lub rozpoczcia wywierania znacxrego wptywu, udzialy wiogte oraz
udziaty w jednostkach stowarzyszonych wycenia Bietod, praw wilasnéci z
uwzgkdnieniem wyceny dyrektorskiej. Do dnia 30 czerwd2042 roku jednostki
zalezne byly wyhczone z oboweizku obgcia ich konsolidag na mocy art.57 ust.2
Ustawy o rachunkow&i (Ustawa) i byly wyceniane metadpraw wilasnéci z
uwzgkdnieniem wyceny dyrektorskiej. W kolejnych okresdmlansowych jednostki
zaleene g konsolidowane z zastrzeniem art. 58 ust.1 pkt 1 Ustawy. Na dzigl
marca 2006 roku Fundusz nie posiadat udziatow wmgstkach stowarzyszonych i
zaleznych.

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

akcje notowane wedtug ceny rynkowej,

akcje i udziaty nie notowane wedlugszej z dwbdch warkei: ceny
nabycia lub oszacowanej wastorynkowej,

diuzne papiery wartaiowe wedtug ceny rynkowej pogkiszonej
notowane 0 nafee odsetki,

dtuzne papiery wartciowe wedtug ceny nabycia paykiszonej

nie notowane 0 natee odsetki z zachowaniem zasady

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

W przypadku nabycia akcji w wykonaniu prawa pobowgrtcé¢ akcji ustalon
wedtug ceny ich nabycia zekisza s¢ o wart@¢ wykorzystanych praw poboru.

f. Rzeczowy majtek trwaty

Rzeczowy majtek trwaly jest przedstawiony wedtug historyczndgsztu nabycia
lub wytworzenia, z uwzgbnieniem aktualizacji wyceny, pomniejszonego o0
umorzenie.

Rzeczowy majtek trwaty jest amortyzowany metpdiniowa przez okrélony z
gory okres aytkowania.

Na dzié 31 marca 2006 roku Fundusz nie posiadainychsrodkéw trwatych.
g. Nalenosci

Naleznosci s2 wykazywane w kwocie wymagae] zaptaty. Odpisy aktualizge
naleznosci tworzone § w oparciu o analigsciagalngci naleznosci od poszczegdlnych
dtuznikdbw. Odpisy aktualizace roszcze spornych tworzone as gdy istnieje
zagraenie s$ciagnigcia nalenosci. W nalenosciach @ ujmowane inwestycje
krotkoterminowe typu buy/sell back w dhe papiery warticiowe o terminie wykupu
nie diuzszym niz 3 miesice wyceniane wedtug metody kosztu zamortyzowanego.

h. Transakcje w walucie obcej

Transakcje przeprowadzane w walucie obecgjksicggowane w walucie polskiej po
aktualnym kursie wymiany z dnia przeprowadzeniadaicji. Wszelkie zrealizowane
zyski lub straty powstate w wyniku zmian kurséw wtay ksiegowane jako koszty
lub przychody finansowe w rachunku wynikow.

Naleznoéci, zobowazania, dhine papiery warta@iowe orazsrodki piengzne ujmuje
sie w walucie, w ktorej $ wyrazone, a take w walucie polskiej po obowZujacym
na dzié bilansowy srednim kursie, ustalanym dla danej waluty przezz&se
Narodowego Banku Polskiego (NBP).

Zagraniczne papiery wadciowe, inne ni opisane powsej, ujmuje s¢ w walucie
kraju notowania, a tale w walucie polskiej po obowiujacym na dzié bilansowy
srednim kursie, ustalonym dla danej waluty przezzsa Narodowego Banku
Polskiego (NBP).

Rdznice kursowe dotyexe inwestycji diugoterminowych wytanych w walutach
obcych, powstate na dfiech wyceny, rozlicza siw sposdb okrdony w art. 35 ust. 2
i 4 Ustawy o Rachunkowoi. R&nice kursowe dotyexe pozostatych aktywow i
pasywow wyraonych w walutach obcych, powstate na dzieh wyceny oraz przy
zaptacie nalenosci i zobowhzan w walutach obcych, zaliczaesbdpowiednio do
przychodow lub kosztow finansowych.
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I. Opodatkowanie

W  zwiazku z przejciowymi rd&znicami medzy wykazywan w ksigach
rachunkowych wartacia aktywow i pasywéw a ich wardoia podatkows oraz strat
podatkowa mazliwa do odliczenia w przyszéoi, Fundusz tworzy rezekwi ustala
aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Poniewa dochdéd do opodatkowania Narodowych Funduszy Inwggtych w duej
mierze okrélony jest przez struktgr przychodow, w tym udziat przychodéw
zwolnionych z opodatkowania podatkiem od o0s6b psmhn zasada ta jest
uwzgkdniana przy kalkulacji mnic ujemnych. Z uwagi na brak mawvosci
precyzyjnego oszacowania wgkeka struktury przychodow przyjmujecsivskanik z
ostatnich 12 miescy. Fundusz ostémie podchodzi do ustalenia wiella aktywow z
tytutu odroczonego podatku dochodowego, ktGreusnawane tylko do wysokoi
utworzonych rezerw z tego tytutu.

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

W sprawozdaniu finansowym zyski i straty podzielose na zrealizowane
I niezrealizowane.

W kalkulacji zrealizowanego zysku /straty nettorbéesg pod uwag:
. dywidendy,

. przychody z akcji i innych papierow wagtaowych,

. 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,

. obowiazkowe obcizenie wyniku finansowego,

. zrealizowany w wyniku sprzedg wynik finansowy spétek.

W kalkulacji niezrealizowanego zysku / straty beese pod uwag:

. Udziat w wyniku finansowym spétek, w ktérych Funduposiada udziaty
wiodace zalene i stowarzyszone,

. Niezrealizowane zyski /straty z wyceny, notowanydaiatdw
mniejszédciowych i pozostatych papieréw wastiowych,

. Niezrealizowane rinice kursowe.

W przypadku zaistnienia zdarzenia (np. transakofijvodupcej zrealizowanie si
zysku lub straty odpowiednia & niezrealizowanego, nie podzielonego zysku/straty
z lat ubiegtych jest przenoszona do pozycji ,nielzelony zrealizowany zysk/strata
netto z lat ubiegtych”.

Decyzg o0 podziale zysku lub pokryciu straty netto podggnWalne Zgromadzenie

Akcjonariuszy. Zgodnie z 8§ 8.7 Rozpadzenia niezrealizowany zysk netto niez@o
by¢ przeznaczony do podziatu.
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k. Rezerwy i odpisy aktualizugce

W zwiazku z dokonywasm wycery posiadanych udziatdbw, z uwzghieniem
metodologii wyceny dyrektorskiej, Fundusz dokonweépiséw aktualizujcych.
Odpisy aktualizujce & tworzone w przypadku wysgtienia lub prawdopodohistwa
wystapienia trwatej utraty wartei posiadanych akcji i udziatébw. Odpisy te olieija
rachunek zyskow i strat Funduszu iteaktowane jako straty zrealizowane.

Odpisy aktualizujce pomniejszaj wartas¢ bilansows akcji i udziatow. Korekta
odpisu wartéci maze by dokonana w przypadku rynkowej weryfikacji wadb
udziatu poprzez transakcrynkowa pomigdzy stronami niepovgzanymi dotyczca
znacacego pakietu akcji lub uzyskania notawgietdowych. Ewentualna korekta
odpisu dokonana w przyszt bedzie miata wptyw na wykazanwartas¢ bilansova
akcji i udziatébw oraz rachunek zysku i strat w aee w ktérym kdzie dokonana.

|.  Zasada wykazywania zyskow ze sprze#hpakcji/udziatow

Fundusz wykazuje zysk/steate sprzedey akcji/udziatbw w momencie przeniesienia
praw wiasnéci akcji na kupujcego, a nie w momencie podpisania umowy
kupna/sprzeds. W czsci przypadkdéw zamkgcie transakcji (moment przeniesienia
praw wiasnéci akcji) jest poprzedzone przedptabtrzymaa od kupuacego.
Otrzymane przedptaty na poczet sprzsdakciji/udziatow wykazywaneasw pozycji
.Pozostate zobowgzania”, a wynik na sprzeéa wykazywany w rachunku zyskéw i
strat dopiero z chwil przeniesienia praw wiasém akcji/udziatdw na kupagego.

m. Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy wykazywany jest w wasth nominalnej wyemitowanych i
zarejestrowanych akcji. Na dai@1 marca 2006 roku kapitat zaktadowy w wysdo
1127 tys. zt tworzyto 11 271 048 akcji zwyktych oleaziciela o warteci nominalnej

0,10 zt kada.

n. Akcje wiasne

Fundusz wykazuje nabyte akcje wtasne w kapitataiesnych, w cenie nabycia jako
wielkos¢ ujemry. Zrealizowane zyski lub straty z tytutu sprzeglakcji wkasnych
zwickszap lub zmniejszaj kapitat rezerwowy.

0. Kapitat zapasowy

Kapitat zapasowy powstat z nadiky wartcsci wniesionych przez Skarb fswa
wktadow niepiengznych ponad warteia nominallm wyemitowanych akcji.
Nadwyka ta wykazywana jest w kapitale zapasowym jakoitabmtworzony ze
sprzeday akcji powyzej ich wartédci nominalnej. Kapitat zapasowy podlegat ponadto
korektom wynikagcym z ustalenia nowej wado wniesionych wktadow, zgodnie z 8§
3 Rozporzdzenia, a take obnzeniu poprzez pokrycie strat z lat ubiegtych.
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p. Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatéw

Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatow twmrprzypadajce na rzecz Funduszu
zgodnie z metagd praw wiasnéci, pozostate zmiany w kapitatach wlasnych spotek
portfela wiodicego oraz zalewych i stowarzyszonych nie wptywage na wynik
finansowy tych jednostek.

g. Udziat w wyniku finansowym netto

Fundusz wykazuje w rachunku zyskéw i strat w pazygjdziat w wyniku
finansowym” jedynie udziat w zysku netto spotekktére zostata utworzona rezerwa
na trwah utrat wartcsci, natomiast nie wykazuje udziatu w stracie néytth spoétek.
Zgodnie z rekomendacjFirmy Zaradzapce] Fundusz przy, iz rezerwa na trwat
utrakt wartasci jest lepszym sposobem uznawania udzialu w strapdiek portfela
wiodacego, zalenego i stowarzyszonego zarowno zaziee, jak i za przyszte okresy
obrachunkowe.

Udziat w wyniku finansowym od spétek, na ktore mimstata utworzona rezerwa jest
naliczany zaréwno od zysku jak i straty. Nie jesliczany udziat w wyniku
finansowym od spétek na ktére zostata utworzon@d o6€zerwa.

r. Zbywalnosé sktadnikéw portfela inwestycyjnego

Dla celdéw klasyfikacji sktadnikow portfela inwestynego wedtug ich zbywalrici
przyjeto nas¢pujace kryteria podziatu:

- ,Z ograniczon zbywalndcia” - udzialy i papiery wartgciowe, ktore nie zostaty
dopuszczone do publicznego obrotu,

- ,Z nhieograniczoa zbywalndgcia” - papiery wartéciowe dopuszczone do
publicznego obrotu i znajdugce s¢ w publicznym obrocie mac decyzji
administracyjnej (akcje, obligacje) lub z mocy paafhbony skarbowe i obligacje

skarbowe),
- ,0brot gietdowy” - papiery wartiowe notowane na gietdzie lub gietdach,
- ,regulowany obrét pozagieldowy” - papiery watmwe kwotowane w

regulowanym obrocie pozagietdowym; w przypadku geiw kwotowanych w
Polsce dotyczy to papierow waftiowych kdacych w obrocie na CeTo lub
innym prowadzonym przez instytgcj ktorej dziatalné¢ jest regulowana
przepisami prawa, a obrot prowadzony za jefr@dnictwvem ma charakter
permanentny,

,nie notowane” - papiery war§oiowe nie lgdace w obrocie na gietdzie lub w
regulowanym obrocie pozagietdowym.

s. Kredyty, pazyczki i zobowigzania

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

t. Zmiany w sprawozdaniu finansowym

Dane finansowe dotyaze roku bieacego i poprzedniega porownywalne.
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u.

Zagrozenie kontynuowania dziatalndci gospodarczej emitenta

Nie wysepuja zagraenia kontynuowania dziatalda gospodarczej Funduszu
spowodowane pogorszeniem jego sytuacji finanso8teategia Funduszu polegea

na dystrybucji maksymalnej #oi wolnych srodkéw pien¢znych do akcjonariuszy
zmierza do zakiczenia dziatalngci Funduszu z chwil uptynnienia wszystkich
aktywow. W zwiazku z tym sprawozdanie finansowe zostalo sgtrane przy
zatazeniu braku kontynuowania dziatako gospodarczej. Fundusz dokonat wyceny
aktywow zgodnie z art. 29 Ustawy o rachunkéeiooraz utworzyt rezera na
przewidywane koszty likwidacji (w kwocie 296 tyd),ztora zostata odniesiona na
kapitat z aktualizacji wyceny.

Wykaz akcjonariuszy posiadagcych co najmniej 5% na WZ Funduszu
Zgodnie z informacjami otrzymanymi od akcjonariusBunduszu, na dze

przekazania raportu kwartalnego akcjonariuszamiaga@gcymi ponad 5% gtosow na
Walnym Zgromadzeniu Funduszu byly rgstjace podmioty:

Akcjonariusz llo$¢ posiadanych akcjii| Udziat w kapitale
ilos¢ gtoséw na WZ zakladowym
%
Dryton Holding B.V. poprzez swqj 3127 524 27,749

podmiot zaleny Forestmeadows
Trading & Investment Limited

Keystar Holdings Limited 1175 547 10,439
Fund.1l NFI S.A. 1 075 601 9,54%
NFI FORTUNA S.A. 1 070 408 9,50%

Zmiany struktury wtasnosci pakietow w stosunku do k@ca poprzedniego
kwartatu

Fundusz nie zostat poinformowany o zmianach w stinzke akcjonariatu w stosunku do
konca poprzedniego kwartatu.

Zmiany w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawien do nich przez osoby
zarzadzajace 1 nadzorujgce emitenta, zgodnie z posiadanymi informacjami,
zgodnie z par. 49 ust.3 pkt.2 Rozpogglzenia o raportach na GPW

Zgodnie z posiadanymi informacjami osoby adwzapce i nadzorujce Funduszem nie

posiadaty, na koniec | kwartatu 2006 roku, akcjn&uszu i uprawniedo nich.

Komisja Papier6w Wartgiowych i Gield 7



V NFI ,Victoria” S.A. SAF-Q 1/2006

4. Portfel inwestycyjny
4.1. Sprzedaspotek

W 1 kwartale 2006 roku Fundusz zmniejszyt swojengazowanie w 1 spéitce z grupy
pozostatych inwestyciji.

Na dzier 31 marca 2006 roku Fundusz posiadat mnigfEpave pakiety akcji/udziatow
w 12 spotkach mniejsZoiowych oraz w 2 pozostatych jednostkach krajowych.

Nazwa spotki Przychody netto ze |Zysk/strata ze
sprzeday sprzeday

Portfel wiodacy - -
Portfel mniejszasciowy -

Pozostate jednostki krajowe 522 133
Fund.1 NFI S.A. (sprzeda 522 133
czesciowa)

Razem 522 133

4.2. Inwestycje

W | kwartale 2006 roku poniesione naktady inwesjyeyFunduszu wyniosty 67 246
tys. zt, ktore w cali zostaly przeznaczone na zakup akcji wkasnych.

5. Rezerwy i odpisy aktualizupce

W | kwartale 2006 roku Fundusz nie tworzyt rezeavrwah utrat wartasci spoétek.

6. Opis czynnikow i zdarzeh majacych znacacy wptyw na osagnigty zysk lub
poniesione straty

W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 marca 2086 Fundusz wygenerowat zysk
netto w wysokéci 1 084 tys. zt, ktory wynika przede wszystkim anatowanego
niezrealizowanego zysku z wyceny w wysé@tol 319 tys. zt. Zysk ten zostat
powigkszony o zrealizowany zysk z inwestycji w wységio 133 tys. zt oraz
pomniejszony o stratz inwestycji netto w wysolkgi 368 tys. zt wynikajca z
nadwyki kosztow operacyjnych nad przychodami z inwestymjaz pozostatych
kosztow operacyjnych.

7. Informacje o wszczciu przed sidem lub organem administracji publicznej
jednego lub wecej poskpowan, dotyczcych zobowizan lub wierzytelnosci
emitenta lub jednostek od niego zaleych, ktérych taczna wartosé stanowi co
najmniej 10 % kapitatow wtasnych emitenta

W | kwartale 2006 roku nie wszgn przed sdem lub organem administracji publicznej
postpowar dotyczicych zobowizan lub wierzytelndci Funduszu lub jednostek od
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niego zalenych, ktorych d4czna warté¢ stanowitaby co najmniej 10 % kapitatow
wiasnych Funduszu.

8. Informacja o kursie EURO

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

- poszczegllne pozycje aktywow i pasywow — wedhagedniego kursu
ogtoszonego na dzie31 marca 2006 roku przez Narodowy Bank Polski
(3,9357 zt / EURO),

- poszczegollne pozycje rachunku zyskow i strat omzhunku przeptywow
srodkéw pien¢znych — wedlug kursu stanoygego srednik arytmetyczn
srednich kursow ustalonych przez Narodowy Bank Rolsk ostatni dzie
kazdego zakaczonego miegca okresu sprawozdawczego (3,8456 zt / EURO).

9. Inne istotne wydarzenia w okresie sprawozdawczymgo dacie bilansu

W dniu 19 grudnia 2005 roku Ballinger Capital Spo.n. z podpisata z Funduszem,
reprezentowanym przez RaNadzorcz, Porozumienie w sprawie rozygania Umowy

0 Zarzdzanie majtkiem Narodowego Funduszu Inwestycyjnego z dnianZja 1999
roku. Na mocy Porozumienia, Strony rozmaty z dniem 31 marca 2006 roku Umpw
0 zaradzanie majtkiem funduszu ustalag jednoczénie, & pod warunkiem
wyptacenia Firmie Zawdzapcej przez Fundusz wynagrodzenia za okres sfiyeze
marzec 2006 roku (na warunkach dckoeych Umowy o Zaradzanie w brzmieniu
obowiazujacym od dnia 1 stycznia 2006 roku), Firmie Zalzapcej nie lkedzie
przystugiwato od Funduszu jakiekolwiek inne wynatgenie, zwrot kosztow lub
wydatkow.

W dniu 5 stycznia 2006 roku, w wyniku publicznegezamwania na sprzedaakcji
ogtoszonego w dniu 6 grudnia 2005 roku, Funduszinal240 891 akcji wiasnych,
stanowicych 19,88 % kapitatu zaktadowego Funduszuaeank kwote 67 362 tys. zt.

W dniu 8 maja 2006 roku Fundusz podpisat z BRE B&R. (,BRE Bank”)
warunkows umowe zmieniajca zasady ptatniei za akcje Spoétki Vectra S.A. (,Akcje
Vectra”), nabyte przez BRE Bank od Funduszu (,Arieks

Na mocy postanowifeAneksu:

1) Podwyszona zostata cena sprzegld 556 290 Akcji Vectra o kwet8 333 tys. zi,
ktora to kwota zostanie zaptacona przez BRE Bankathunek Funduszu, w
terminie 7 dni od daty wsgia wzycie Aneksu.

2) Ograniczono prawo Funduszu do udziatlu w zysku weygadku sprzeds przez
BRE Bank Akcji Vectra za cenwyzszy anizeli 16,4082 zt za jednakci w sposéb
nastpujacy:

a) Jezeli sprzeda Akcji Vectra przez BRE Bank nagti w okresie 6 miescy
od daty wejcia wzycie Aneksu, BRE Bank zaptaci na rzecz Funduszu 75%
nadwyzki ponad cea okreslona w pkt 2 powyej;
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b) Jeeli sprzeda Akcji Vectra przez BRE Bank nagi w okresie pomidzy
7 a 12 miesicem od daty weégia w zycie Aneksu, BRE Bank zaptaci na
rzecz Funduszu 45% nadiky ponad cea okreslona w pkt 2 powyej;

c) Jeeli sprzeda Akcji Vectra przez BRE Bank nagi po uptywie 12
mieskcy od daty wejcia w zycie Aneksu, Fundusz niexdizie miat prawa
do udziatu w nadwice ponad cenokreslona w pkt 2 powyej;

Warunkiem wejcia wzycie Aneksu jest wyrgenie zgody na jego zawarcie przez Kad
Nadzorca BRE Bank.

W wyniku podwyszenia ceny sprzeda Akcji Vectra Fundusz zrealizuje zysk w
wysokasci 8 333 tys. zi.

10.Wskazanie czynnikow, ktére w ocenie Zargdu Funduszu keda mialy wptywa na
osiagniete przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kizjnego kwartatu.

Podstawowe czynniki, ktoree¢tla mialty wptyw na wynik finansowy Funduszu w
[l kwartale 2006 roku to:

- przychody z inwestycji, gtdwnie z tytutu odsetek ddpozytéw oraz diinych
papierow wartéciowych;

- zysk niezrealizowany ze sprzegiakcji Vectra (szczegoty w punkcie 9 paiey);

- wycena akcji spotek notowanych na gietdzie;

- koszty dziatania funduszu, ktére ulegmstotnemu obrieniu w stosunku do
wielkosci zanotowanych w | kwartale 2006 roku, w zmku z Porozumieniem
zawartym w dniu 19 grudnia 2005 roku w sprawie razania Umowy 0
zarzadzanie majtkiem Funduszu.
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