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Niniejszy raport zostat sporzadzony w zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego

V Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Victoria S.A. w likwidacji z siedzibg w Warszawie,

przy ulicy Dworkowej 3 (zwanego dalej ,Funduszem”). Badaniu podlegato sprawozdanie

finansowe obejmujace:

(a) wprowadzenie;

(b) bilans sporzadzony na dzienn 31 grudnia 2006 r., ktory po stronie aktywow i pasywow
wykazuje sume 7.967 tys. z,

(c) rachunek zyskoéw i strat za okres od 1 pazdziernika do 31 grudnia 2006 r. wykazujacy
strate netto w kwocie 126 tys. zt

(d) zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok okres od 1 pazdziernika do 31 grudnia
2006 r. wykazujgce zmniejszenie kapitatu wiasnego o kwote 215 tys. zt;

(e) rachunek przeptywdéw pienieznych za okres od 1 pazdziernika do 31 grudnia 2006 r.
wykazujacy wptywy pieniezne netto w kwocie 718 tys. zt,

()  zestawienie portfela inwestycyjnego na dzieh 31 grudnia 2006 r.;

(g) dodatkowe informacije i objasnienia.

Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Likwidatora Funduszu oraz osobe, ktérej
powierzono prowadzenie ksigg rachunkowych, dnia 26 kwietnia 2006 r.. Raport powinien by¢
odczytywany wraz z opinig niezaleznego biegtego rewidenta dla Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej V Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,Victoria” S.A. w
likwidaciji z dnia 26 kwietnia 2006 r. dotyczaca wyzej opisanego sprawozdania finansowego.
Opinia o sprawozdaniu finansowym wyraza ogoéiny wniosek wynikajacy z przeprowadzonego
badania. Wniosek ten nie stanowi sumy ocen wynikdw badania poszczegdinych pozycji
sprawozdania badz zagadnien, ale zakiada nadanie poszczegéinym ustaleniom
odpowiedniej wagi (istotnosci), uwzgledniajacej wptyw stwierdzonych faktéw na rzetelnosé i
prawidlowos¢ sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 11 kolejno ponumerowanych stron i sklada si¢ z nastepujacych czesci:
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Dziatajacy w imieniu PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. i przeprowadzajgcy badanie:

’}/&mm,«&ﬁ Pricevatert ome Coopers 3. 290

Andrzej J. Konopacki

Czionek Zarzadu Spétka wpisana na liste podmiotéw
Biegty Rewident uprawnionych do badania sprawozdan
Numer ewidencyjny 1750/287 finansowych pod numerem 144

Warszawa, 26 kwietnia 2007 r.
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Ogodlna charakterystyka Spoétki

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

()

(@

(h)
(i)

V Narodowy Fundusz Inwestycyjny Victoria S.A. w likwidacji jest spotkg akcyjng z
siedzibg w Warszawie przy ulicy Dworkowej 3. Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na
terytorium Rzeczypospolitej Polskie).

Fundusz zostat utworzony aktem notarialnym z dnia 15 grudnia 1994 r. przez Ministra
Przeksztatcen Wiasnosciowych dziatajagcego w imieniu Skarbu Panstwa. Fundusz
zostat zarejestrowany w XVI Wydziale Gospodarczym w Sagdzie Rejonowym w
Warszawie pod numerem RHB 43357. W dniu 24 sierpnia 2001 r. Sad Rejonowy w
Warszawie wydat postanowienie o wpisie Funduszu do Krajowego Rejestru Sadowego
pod numerem 0000037652.

W dniu 28 wrzeénia Zwyczajne Waine Zgromadzenie Akcjonariuszy, uchwatg nr 21
podjeto decyzje o rozwigzaniu Funduszu i postawieniu go w stan likwidacji z dniem
1 pazdziernika 2006 r. Zgodnie z art. 461 par. 2 Ustawy z dnia 15 wrzeénia 2000 r.
Kodeks spotek handlowych (,KSH”) (Dz. U. z 2000 r. Nr 94, poz. 1037), likwidacja jest
prowadzona pod firmga Fundusz z dodaniem oznaczenia ,w likwidacji’. Otwarcie
likwidacji zostato zgtoszone do Krajowego Rejestru Sadowego 5 pazdziernika 2006 r. i
ogtoszone w Monitorze Sagdowym w dniu 12 pazdziernika 2006 r.

Dla celow rozliczen z tytutu podatkéw Funduszowi nadano dnia 11 grudnia 1995 r.
numer NIP 525-13-47-519. Dla celéw statystycznych jednostka otrzymata dnia
11 kwietnia 1995 r. numer REGON 010952945.

Fundusz prowadzi dziatalno$é na podstawie KSH oraz Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993
r. o Narodowych Funduszach Inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz. 202
z 1993 r. z pdzniejszymi zmianami).

Na dzien 31 grudnia 2006 r. kapitat akcyjny Funduszu wynosit 1.127 tys. zt i dzielit sie
na 11.271.048 akcji zwykiych na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

W badanym okresie dziatalnos¢ Funduszu byta ograniczona ze wzgledu na
rozpoczecie od 1 pazdziernika 2006 r. czynnosci likwidacyjnych.

W badanym okresie Likwidatorami Funduszu byt Pan Piotr Nadolski

W badanym okresie Fundusz nie zatrudniat pracownikéw.
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Informacje dotyczace przeprowadzonego badania

(a)

(b)

(c)

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. zostata wybrana na biegtego rewidenta Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej z dnia 25 pazdziernika 2006 r. na podstawie paragrafu 24
Statutu Funduszu.

PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. oraz biegty rewident przeprowadzajacy badanie sg
niezalezni od badanej jednostki w rozumieniu art. 66 ust. 2 Ustawy o rachunkowosci.

Badanie przeprowadzono  na podstawie umowy zawartej w  dniu
24 pazdziernika 2006 r. w okresie od 2 do 26 kwietnia 2006 r.
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Charakterystyka wynikow i sytuacji finansowej jednostki

Ponizsze komentarze przedstawiono w oparciu 0 wiedze uzyskang w trakcie badania
sprawozdania finansowego

W sprawozdaniu przedstawiono dane za okres dziatainosci Funduszu od 1 pazdziernika do 31
grudnia 2006 r. Jako okres poréwnawczy zaprezentowano dane za okres bezposrednio
poprzedzajacy okres badany, czyli za okres od 1 stycznia do 30 wrzesnia 2006 r. W zwigzku z
powyzszym poréwnywalnos¢ danych za przedstawione okresy jest ograniczona.

Zgodnie z planem Likwidatora proces likwidacji Funduszu zakonczy sie w najkrotszym,
dopuszczalnym przepisami terminie. Zgodnie z informacjg podang w sprawozdaniu
finansowym planowanym termin zakonczenia likwidacji to koniec 2007 r.

Sprawozdanie finansowe na dzien 31 grudnia 2006 r. zostato sporzadzone przez Likwidatora
przy zatozeniu braku kontynuacji dziataino$ci.

e Na dzien 31 grudnia 2006 kapitaty wlasne Funduszu wynosity 7.610 tys. zt i ulegly
zmniejszeniu w poréwnaniu do poczatku badanego okresu o 215 tys. zt czyli 0 2,7 %. Na
zmniejszenie wartoci kapitatdbw wiasnych miata wplyw poniesiona strata netto w kwocie
126 tys. zt oraz aktualizacja wyceny posiadanych aktywéw do cen sprzedazy netto
mozliwych do uzyskania, w kwocie 89 tys.

o Warto$¢ portfela inwestycyjnego wyniosta 1.796 tys. zt i byla nizsza o 1.175 tys. zt czyli o
39,5 % od stanu na dzien 1 pazdziemika 2006 r. Spadek wynikat przede wszystkim ze
sprzedazy czesci posiadanych akcji Fund.1 Pierwszego Narodowego Funduszu
inwestycyjnego S.A. w likwidacji oraz Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Fortuna S.A.
w likwidacji oraz sprzedazy udziatdbw mniejszoSciowych, a takze ze spadku wartosci
gieldowej pozostajacych w posiadaniu Funduszu notowanych papieréw wartosciowych.

e Zobowigzania i rezerwy na koniec badanego okresu wyniosty 357 tys. zt i spadly w
poréwnaniu do stanu na koniec wrze$nia 2006 r. o 250 tys. zt. Spadek wynika gtéwnie z
rozliczenia zaliczek w wyniku finalizacji transakcji sprzedazy spétek mniejszosciowych oraz
z nizszych zobowigzan z tytutu kosztéw biezgcej dziatalnosci, jak réwniez ze spadku
rezerwy na koszty likwidacji.

« Strata netto wyniosta 126 tys. zt i byta efektem osiagnietych przychodéw w tacznej kwocie
93 tys. zt, poniesionych kosztéw w kwocie 219 tys. zt
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego
BILANS na 31 grudnia 2006 r.

Komentarz  31.12.2006r.  30.09.2006 r. Zmiana Zmiana 30.09.2006 r. 31.12.2005 r.
tys. zt tys. zi tys. zt {%) Struktura (%) Struktura (%)
AKTYWA
Portfel inwestycyjny 1 1.796 2.971 (1.175) (39,5) 225 35,2
Naieznosci 2 2 0 0,0 0,0 0,0
Srodki pieniezne i inne aktywa
pieniezne 2 6.169 5.452 717 13,2 77.4 64,7
Inne aktywa 0 7 (7) (100,0) 0.1 0,1
Aktywa razem 7.967 8.432 (465) (5,5) 100,0 100,0
PASYWA
Kapitat wiasny 3
Kapital zaktadowy 7.736 1.127 6.609 >500,0 97.1 13,4
Akcje wiasne 0 (81.264) 81.264 (100,0) 0,0 >500,0
Kapitat zapasowy 0 76.334 (76.334) (100,0) 0,0 >500,0
Kapitat z aktualizacji wyceny 0 (296) 296 (100,0) 0.0 (3,5)
Zysk | (Strata) z lat ubiegtych 0 599 (599) (100,0) 0,0 (7,1)
Zysk / (Strata) netto 4 (126) 11.325 (11.451) * (1,6) 134,3
7.610 7.825 (215) 2,7 95,5 92,8
Rezerwy i zobowiqzania razem
Zobowiazania 72 228 (156) (68,4) 0,9 27
Rezerwy 285 379 (94) (24,8) 3,6 4,5
357 607 (250) (41,2) 4,5 72
Pasywa razem 7.967 8.432 (465) (5,5) 100,0 100,0

*) obliczenia niewykonaline
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IV. Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
Za okres od 1 pazdziernika do 31 grudnia 2006 r.
1.10.2006 01.01.2006
Komentarz  31.12.2006  30.09.2006 Zmiana Zmiana
tys. zt tys. zi tys. zt %
Przychody z inwestyciji 5 53 221 (168) (76,0)
Pozostate przychody operacyjne 40 11 29 263,6
Koszty operacyjne 6 -219 (893) 674 (75.,5)
Rezerwy i odpisy aktualizujace 0 182 (182) (100,0)
Wynik z inwestycji netto (126) (479) 353 (73,7)
Zrealizowane | niezrealizowane zyski (straty) z
inwestycji 0 11.804 (11.804) (100,0)
Zyski{strata) na dzialalnosci operacyjnej (126) 11.325 (11.451) *
Wynik na operacjach nadzwyczajnych 0 0 0 -
Zysk /(strata) brutto (126) 11.325 {11.451) *
Podatek dochodowy 0 0 0 _
Zysk /(strata) netto 4 {126) 11.325 (11.451) *
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Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Bilans na dzien 31 grudnia 2006 r.

1.

Portfel Inwestycyjny

Stan portfela inwestycyjnego na dzien 31 grudnia 2008 r. wyniést 1.796 tys. zt co
stanowito 35,2 % aktywow ogotem. Warto§¢ portfela inwestycyjnego na badany dzien
bilansowy spadta w poréwnaniu do stanu na 30 wrzesnia 2006 r. 0 1.175 tys. zt czyli
39,5 %. Na zmiany wartosci portfela inwestycyjnego ztozyty sie:

tys. zt
Stan portfela na 30.09.2006 2.971
Zmniejszenia z tytutu:
Sprzedazy udziatow mniejszosSciowych 238
Sprzedazy akcji i udziatow w pozostatych jednostkach krajowych 848
Aktualizacji wyceny akcji notowanych na GPW 89

1.175
Stan portfela na 31.12.2006 1.796

Na dzien 31 grudnia 2006 r. w skfad portfela inwestycyjnego Funduszu wchodzity:

- akcje i udziaty stanowiace pakiety mniejszosciowe w 6 spétkach o wartosci
bilansowej 0 zt;

- pozostate notowane papiery wartoSciowe na ktére skladajg sie akcje Fund.1
Pierwszego Narodowego Funduszu Inwestycyjnego S.A. w likwidacji oraz
Narodowego Funduszu inwestycyjnego Fortuna S.A. w likwidacji o igcznej
wartosci 1.796 tys. z,

Srodki pienigzne

Stan srodkéw pienieznych na 31 grudnia 2006 r. wzrdst w poréwnaniu do 30 wrzesnia
2006 r. 0 717 tys. zt, czyli 0 13,2 %. Wyniost on 6.169 tys. zi, co stanowito 64,7 % sumy
aktywéw ogdtem. Wzrost stanu $rodkdéw pienieznych jest wynikiem wplywéw ze
sprzedazy pozostatych papieréw wartosciowych, ktore przewyzszyly wydatki
Funduszu.
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Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

3.

Kapital wiasny

Na dzieh rozpoczecia likwidacji, zgodnie z art. 36 ust. 3 Ustawy o rachunkowosci
wszystkie sktadniki kapitatu wtasnego zostaly potgczone w jeden kapitat zaktadowy
(podstawowy) w wysokosci 7.825 tys. zi. Zmiany w kapitale wilasnym po
przeksztatceniu prezentuje ponizsza tabelka.

1.10.2006 r.  Strata netto Aktualizacja 31.12.2006 r.

biezacego wyceny
okresu
tys. zt tys. zt
tys. zt tys. zt
Kapitat zaktadowy 7.825 - (89) 7.736
Strata netto - (126) - (126)
Razem 7.825 (126) (89) 7.610

Kapitat wtasny Funduszu na dzien 31 grudnia 2006 r. u wyniést 7.610 tys. zt i byt nizszy
od kapitatu wlasnego wykazywanego na poczatek okresu sprawozdawczego o
215 tys. zt. Na zmiane kapitatdbw wtasnych zlozyly sie poniesiona przez Fundusz strata
netto w kwocie 126 tys. zt oraz ujemna aktualizacja wyceny w kwocie 89 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2006 r. Fundusz posiadat 2.700.891 sztuk akcji wtasnych. W dniu
21 grudnia 2006 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie uchwata nr 3 podjeto decyzje o
umorzeniu 2.700.891 akcji. Do dnia wydania opinii Krajowy Rejestr Sgdowy nie
zarejestrowat umorzenia akcji wkasnych.

Zgodnie z art. 462 par. 2 KSH w okresie likwidacji nie mozna wyptaca¢ akcjonariuszom

zyskow ani dokonywaé podziatu majatku Funduszu przed sptaceniem wszystkich
zobowiagzan.

Strata netto

Strata netto w badanym okresie sprawozdawczym wyniosta 126 tys. zt i ziozyly sie na
nig przychody ogotem w kwocie 92 tys. zt oraz koszty operacyjne w kwocie 219 tys. zt.
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Charakterystyka wybranych pozycji sprawozdania finansowego (cd.)

Rachunek zyskow i strat za okres od 1 pazdziernika do 31 grudnia 2006 r.

5.

Przychody z inwestycji

Przychody z inwestycji wyniosty w badanym okresie 53 tys. zt. Na przychody z
inwestycji ztozyly sie przychody z tytutu odsetek w kwocie 33 tys. zt oraz przychody z
tytutu diuznych papieréw wartosciowych w kwocie 20 tys. zt.

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne w badanym okresie wyniosty 219 tys. zt. Najwieksza pozycja
kosztéw byty koszty dziatalno$ci Funduszu, na ktdre ztozyly sie w szczegodlnosci koszty
ustug doradztwa finansowego w kwocie 97 tys. zt, koszty ustug prawnych w kwocie 18
tys. zt oraz pozostate koszty w kwocie 102 tys. zt.
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Stwierdzenia niezaleznego biegtego rewidenta

(a)

(b)
(©)

(d)

(e)

(f)

(9)

Likwidator Funduszu przedstawit w toku badania zadane informacje, wyjasnienia
i oSwiadczenia oraz przedtozyt oSwiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach
rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych, a takze poinformowat
o istotnych zdarzeniach, ktére nastapity po dniu bilansowym do dnia zlozenia
o$wiadczenia.

Zakres badania nie byt ograniczony.

Fundusz posiadat aktualna, zatwierdzong przez Likwidatora dokumentacje opisujaca
zasady (polityke) rachunkowosci. Przyjete przez Fundusz zasady rachunkowosci byty
dostosowane do jego potrzeb i zapewniaty wyodrebnienie w rachunkowos$ci wszystkich
zdarzen istotnych do oceny sytuacji majatkowej i finansowej oraz wyniku finansowego
Funduszu, przy zachowaniu zasady ostrozno$ci oraz zasad stosowanych dla spétek
niekontynuujacych dziatalnosci.

Bilans zamkniecia na koniec ubieglego okresu zostal, we wszystkich istotnych
aspektach, prawidtowo wprowadzony do ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia
biezacego okresu.

DokonaliSsmy oceny prawidtowosci funkcjonowania systemu ksiegowosci. Naszej

ocenie podlegaty w szczegdlnosci: '

- prawidtowo$¢ dokumentacji operacji gospodarczych,

- rzetelno$¢, bezblednos¢ i sprawdzalno$é ksiag rachunkowych, w tym takze
prowadzonych za pomocg komputera,

- stosowane metody zabezpieczania dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania za pomocg komputera,

- ochrona dokumentacji ksiegowej, ksiag rachunkowych i sprawozdania
finansowego,

Ocena ta, w pofaczeniu z badaniem wiarygodnosci poszczegélnych pozycji
sprawozdania finansowego daje podstawe do wyrazenia ogdlnej, catosciowej i bez
zastrzezen opinii o prawidtowosci i rzetelnosci tego sprawozdania. Nie bylo celem
naszego badania wyrazenie kompleksowej opinii na temat funkcjonowania wyzej
wymienionego systemu.

Wprowadzenie oraz dodatkowe informacje i objasnienia, przedstawiaja wszystkie
istotne informacje okre$lone przez Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
18 pazdziernika 2005 r. w sprawie zakresu informacji wykazywanych w
sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych,
wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedzibg na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej, dla ktérych wtasciwe sg polskie zasady rachunkowosci

Sprawozdanie z dziatalnosci Funduszu uwzglednia zagadnienia wymagane przepisami
Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych.
Informacje finansowe w nim zawarte sg zgodne z informacjami przedstawionymi
w sprawozdaniu finansowym.
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V Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,,Victoria” S.A. w likwidacji 11
Raport z badania sprawozdania finansowego
za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2006 r.

Stwierdzenia niezaleznego bieglego rewidenta (cd.)

(h)

(i)

@

(k)

Inwentaryzacja aktywow i pasywow zostata przeprowadzona oraz rozliczona zgodnie
z Ustawg o rachunkowosci, a jej wyniki ujeto w ksiegach rachunkowych roku badanego.

Podczas badania nie stwierdzono przypadkdw naruszenia prawa albo statutu,
wplywajacych na sprawozdanie finansowe.

Sprawozdanie finansowe za rok poprzedzajacy zostalo zbadane przez
PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. Biegty rewident wydat opinie bez zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 r.
zostato zatwierdzone uchwata nr 4 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia
28 wrzesénia 2006 r. Sprawozdanie ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym w Warszawie
w dniu 5 pazdziernika i ziozone do ogtoszenia w Monitorze Polskim B w dniu
16 pazdziernika 2006 r.

Zgodnie z art. 467 par. 1 KSH Bilans otwarcia likwidacji zostat zatwierdzony uchwatg nr 3
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenie z dnia 21 grudnia 2006 .

Sprawozdanie finansowe Funduszu za okres sprawozdawczy od 1 stycznia do
30 wrzednia 2006 r. =zostanie przedtozone do zatwierdzenia przez Walne
Zgromadzenie Akcjonariuszy wraz ze sprawozdaniem za badany okres
sprawozdawczy od 1 pazdziernika 2006 r. do 31 grudnia 2006 r.
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