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1.     Podstawowe informacje o Funduszu

	Pełna nazwa (firma):
	Narodowy Fundusz Inwestycyjny Krezus Spółka Akcyjna

	Skrót firmy:
	NFI Krezus S.A.

	Siedziba:
	87-100 Toruń, ul. M. Skłodowskiej-Curie 73

	Telefon:
	(056) 656 26 62

	Fax.:
	(056) 656 26 28

	Numer identyfikacji podatkowej NIP:
	526 – 10 – 32 – 881

	Statystyczny numer identyfikacyjny REGON:
	011154542

	Sąd rejestrowy Funduszu
	Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydział Gospodarczy Krajowego Rejestru Sądowego pod numerem KRS 0000012206 (II NFI S.A. został wpisany do rejestru handlowego w dziale B pod numerem 43361, na podstawie postanowienia Sądu
z dnia 31 marca 1995 r.)

	Biegły rewident Funduszu dokonujący przeglądu sprawozdania finansowego za I półrocze  2008 roku 
	Grant Thornton Frąckowiak Sp. z o.o., podmiot zarejestrowany pod nr 238, uprawniony do badania sprawozdań finansowych. (dawniej HLB Frąckowiak i Wspólnicy Sp. z o.o.)

	Animator akcji Funduszu na Giełdzie Papierów Wartościowych w Warszawie S.A.
	Brak


2. Organizacja i struktura zarządzania Funduszem 

Forma i podstawy prawne działania

Zasady tworzenia i działania Funduszu określa ustawa o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji z dnia 30 kwietnia 1993 roku (Ustawa o NFI). Zgodnie z art. 1-2 Ustawy o NFI
w zakresie nie uregulowanym przez przepisy tej ustawy do działalności Funduszu stosuje się przepisy Kodeksu spółek handlowych. Bardziej szczegółowo działalność Funduszu jest określona w Statucie             Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Krezus S.A. 

Fundusz został założony przez Skarb Państwa reprezentowany przez Ministra Przekształceń Własnościowych.

Zgodnie ze Statutem, przedmiotem działalności Funduszu jest:

1. nabywanie papierów wartościowych emitowanych przez Skarb Państwa,

2. nabywanie bądź obejmowanie udziałów lub akcji podmiotów zarejestrowanych i działających
w Polsce, 

3. nabywanie innych papierów wartościowych emitowanych przez podmioty, o których mowa w pkt. 2,

4. wykonywanie praw z akcji, udziałów i innych papierów wartościowych,

5. rozporządzanie nabytymi akcjami, udziałami i innymi papierami wartościowymi,

6. udzielanie pożyczek spółkom i innym podmiotom zarejestrowanym i działającym w Polsce,

7. zaciąganie pożyczek i kredytów dla celów Funduszu.

8. Przedmiot działalności Funduszu oznaczony jest w PKD numerem 65.23 Z.

9. Fundusz może podejmować działalność gospodarczą polegającą na inwestowaniu w inne aktywa, poza wyżej wymienionymi, a w szczególności polegającą na:

· kupnie i sprzedaży nieruchomości na własny rachunek ( PKD 70.12.Z),

· zagospodarowaniu i sprzedaży nieruchomości na własny rachunek ( PKD 70.11.Z).

Zarząd realizuje przedmiot działalności Funduszu w ramach założeń przyjętej strategii inwestycyjnej, opisanych w punkcie 5.2 niniejszego sprawozdania.

Fundusz działa na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej.

Czas trwania Funduszu

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony, z tym, że zgodnie z art. 22 ust. 2 pkt g) Statutu na pierwszym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Funduszu zwołanym po dniu 31 grudnia 2005 roku
i na każdym następnym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu, Rada Nadzorcza zobowiązana jest do przedstawienia akcjonariuszom projektu odpowiedniej uchwały i zalecenia dotyczącego likwidacji lub przekształcenia Funduszu w spółkę mającą charakter funduszu powierniczego lub innego podobnego funduszu, zgodnie z obowiązującymi przepisami, wraz z zaleceniem dotyczącym firmy zarządzającej, z którą Fundusz jest związany umową o zarządzanie.

Zwyczajne Walne Zgromadzenie, które odbyło się w dniu 1 lipca 2008 roku, podjęło decyzję                      o kontynuowaniu działalności Funduszu w dotychczasowej formie jako narodowy fundusz inwestycyjny.

2.2.1. Dochody narodowych funduszy inwestycyjnych

Dochody narodowych funduszy inwestycyjnych utworzonych na podstawie ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji, pochodzące z dywidend oraz innych przychodów z tytułu udziałów z zyskach osób prawnych mających siedzibę na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej zwolnione są z podatku dochodowego (art. 17 ust. 1 pkt. 20 Ustawy z dnia 15 lutego 1992 roku o podatku dochodowym od osób prawnych). Po przekształceniu funduszu w inną jednostkę wymienione powyżej zwolnienie podatkowe przestanie obowiązywać, co spowoduje inny sposób rozliczania podatku dochodowego.

Organy statutowe Funduszu

Organami Funduszu są: 

· Walne Zgromadzenie,

· Rada Nadzorcza,

· Zarząd.

2.1.1 Walne Zgromadzenie

Walne Zgromadzenie jest najwyższym organem Funduszu. Obraduje jako zgromadzenie zwyczajne
i nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwołuje Zarząd, najpóźniej do końca 10 (dziesiątego) miesiąca po upływie roku obrotowego. W przypadku, gdy Zarząd nie zwołał Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w określonym terminie, może to uczynić Rada Nadzorcza.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwołuje Zarząd z własnej inicjatywy, bądź na żądanie Rady Nadzorczej lub akcjonariuszy reprezentujących co najmniej 1/10 (jedną dziesiątą) kapitału zakładowego.

W  2008 roku odbyły się następujące Walne Zgromadzenia:
1. Zwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 1 lipca 2008 roku, które podjęło uchwały w sprawach:

· przyjęcia porządku obrad Walnego Zgromadzenia,

· zatwierdzenia „Sprawozdania finansowego Funduszu za rok obrotowy 2007”,

· zatwierdzenia „Sprawozdania Zarządu z działalności Funduszu w 2007 roku”,

· sposobu przeznaczenia zrealizowanego zysku netto i przeniesienia niezrealizowanej straty netto za rok obrotowy 2007 oraz  przeznaczenie zrealizowanego zysku netto z lat ubiegłych,

· udzielenia absolutorium z wykonania obowiązków w 2007 roku członkom Zarządu Funduszu,

· udzielenia absolutorium z wykonania obowiązków w 2007 roku członkom Rady Nadzorczej,

· dalszego istnienia Funduszu,
· zmiany Statutu Spółki,

· przyjęcia jednolitego tekstu Statutu Spółki.
2. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie zwołane na dzień 11 sierpnia 2008 roku, które podjęło uchwały w sprawach:

· przyjęcie porządku obrad Walnego Zgromadzenia,

· zmiany w Statucie Spółki,

· uchwaleniu tekstu  jednolitego Statutu Spółki,

· powołanie członka Rady Nadzorczej.
2.1.2 Rada Nadzorcza  
Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza składa się z pięciu lub większej liczby członków, powoływanych i odwoływanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej jest wspólna i trwa trzy lata. 
W dniu 1 stycznia 2008 roku Rada Nadzorcza Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Krezus  S.A. rozpoczęła pełnienie swoich funkcji nadzorczych w następującym składzie:

Agnieszka Urbaniak



Przewodniczący Rady Nadzorczej

Piotr Wiśniewski


Zastępca Przewodniczącego Rady Nadzorczej

Małgorzata Krauze 


Sekretarz Rady Nadzorczej

Kamil Dobies  


Członek Rady Nadzorczej

Agnieszka Zielińska - Dalasińska


Członek Rady Nadzorczej

W dniu 4 lipca 2008 roku Pani Małgorzata Krauze zrezygnowała z pełnienia funkcji Sekretarza  Rady Nadzorczej Funduszu.

W dniu 11 sierpnia 2008 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powołało do składu Rady Nadzorczej Funduszu Panią Darię Gawrońską.

Na dzień 30 czerwca 2008 roku skład osobowy Rady Nadzorczej Funduszu przedstawiał się następująco:

Agnieszka Urbaniak


– Przewodniczący Rady Nadzorczej

Piotr Wiśniewski   


– Zastępca Przewodniczącego Rady Nadzorczej

Małgorzata Krauze


– Sekretarz Rady Nadzorczej

Kamil Dobies



– Członek Rady Nadzorczej

Agnieszka Zielińska - Dalasińska
– Członek Rady Nadzorczej

Wynagrodzenie brutto Członków Rady Nadzorczej wypłacone  w okresie od 1 stycznia 2008 roku do dnia 30 czerwca 2008 roku wyniosło:
( tys. zł)

            Agnieszka Urbaniak




 21 tys. zł   


Agnieszka Zielińska – Dalasińska


 15 tys. zł  


Piotr Wiśniewski




 15 tys. zł   



Kamil Dobies





 15 tys. zł
Małgorzata Krauze




 15 tys. zł




       


2.1.3 Zarząd 
Zgodnie z art. 13 ust. 1 Statutu Funduszu, Zarząd składa się z od jednego do trzech członków, w tym Prezesa Zarządu, powoływanych na wspólną dwuletnią kadencję. 

W okresie od 1 stycznia 2008 roku do 30 czerwca 2008 roku w skład Zarządu wchodziły następujące osoby:

Wojciech Sobczak – Prezes Zarządu – od dnia 9 marca 2007 roku do 4 lipca 2008 roku,
Małgorzata Krauze – Prezes Zarządu – od dnia 5 lipca 2008 roku. 

W dniu 4 lipca 2008 roku  Pan Wojciech Sobczak złożył rezygnację z pełnienia funkcji Prezesa Zarządu. Z dniem 5 lipca 2008 roku Rada Nadzorcza powołała na Prezesa Zarządu Panią Małgorzatę Krauze.

Wynagrodzenie  brutto Członków Zarządu wypłacone w okresie od dnia 1 stycznia 2008 roku do dnia 30 czerwca 2008 roku wyniosło:

Wojciech Sobczak




127 tys. zł 
Firma Zarządzająca

Organizacja i struktura zarządzania Funduszu wynika z zapisu Ustawy o NFI (art. 21), która pozwala na powierzenie zarządzania majątkiem NFI firmom zarządzającym w przypadku zawarcia pomiędzy Funduszem a firmą zarządzającą umowy o zarządzanie.

Na dzień 30 czerwca 2008 roku Fundusz nie zawarł żadnej umowy o zarządzanie.
3. Akcjonariusze 

Kapitał własny Funduszu wynosi na dzień 30 czerwca 2008 roku 39 660 tys. zł, w tym kapitał zakładowy 5 470 299,20 zł.
Kapitał zakładowy dzieli się na 13 675 748 akcji zwykłych na okaziciela serii A  o wartości nominalnej 0,10 zł każda oraz na 41 027 244 akcji zwykłych na okaziciela serii B o wartości nominalnej 0,10 zł każda.
Wykaz akcjonariuszy Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Krezus S.A. posiadających bezpośrednio lub pośrednio poprzez podmioty zależne co najmniej 5% ogólnej liczby głosów na Walnym Zgromadzeniu Funduszu na dzień  30 czerwca 2008 roku
	Nazwa Akcjonariusza Funduszu
	Liczba głosów na WZ na dzień 30.06.2008 r.
	% kapitału zakładowego 
	Liczba głosów na WZ na dzień sporządzenia sprawozdania
	% kapitału zakładowego 

	Taleja Sp. Z o.o.
	29 721 200
	54,33%
	29 721 200
	54,33%

	NFI Midas S.A.
	              5 931  125
	10,84%
	5  931 125
	10,84%

	Akcje własne*
	  
            3 744  048
	6,84%
	3 744 048 
	6,84%

	Pozostali akcjonariusze:
	
             15 306 619
	27,99%
	15 306 619 
	27,99%

	Razem
	54 702 992
	100,00%
	54 702 992
	100,00%


* zgodnie z art. 364 Kodeksu spółek handlowych Fundusz z posiadanych akcji własnych nie wykonuje prawa głosu

Pan Wojciech Sobczak – Prezes Zarządu – na dzień 30 czerwca 2008 roku nie posiada akcji Funduszu.
Pan Wiesław Jakubowski – Prokurent – na dzień 30 czerwca 2008 roku posiada 1 000 akcji NFI Krezus S.A. 

Następujące osoby z Rady Nadzorczej Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Krezus S.A. posiadają akcje Funduszu w dniu 30 czerwca 2008 roku:

· Agnieszka Zielińska-Dalasińska – Członek RN – 8 000 akcji,

· Piotr Wiśniewski – Zastępcą Przewodniczącego RN – 798 akcji. 

Pozostali członkowie Rady Nadzorczej nie posiadają akcji Funduszu.
W dniu 16 czerwca 2008 roku pani Teresa Jagodzińska złożyła rezygnację z pełnienia funkcji prokurenta, (prokura łączną z Panem Wiesławem Jakubowskim), a Pan Wiesław Jakubowski złożył rezygnację z prokury w dniu 7 lipca 2008 roku.
4. Podmiot uprawniony do badania i przeglądu sprawozdania finansowego

W dniu 7 lipca 2008 roku NFI Krezus S.A. zawarł ze spółką HLB Frąckowiak i Wspólnicy Spółka           z o.o. z siedzibą w Poznaniu umowę o przeprowadzenie przeglądu Sprawozdania Finansowego Funduszu sporządzonego za okres sześciu miesięcy zakończonych 30 czerwca 2008 roku oraz                     o przeprowadzenie badania Sprawozdania Finansowego Funduszu za rok kończący się 31 grudnia 2008 roku.

Wybrana firma audytorska jest  podmiotem uprawnionym do badania sprawozdań finansowych, wpisanym na listę pod numerem 238. HLB Frąckowiak i Wspólnicy Sp. z o.o. oraz biegły rewident kierujący badaniem spełniają, w rozumieniu art. 66 ust. 2 i 3 ustawy z dnia 29 września 1994 roku             o rachunkowości, warunki do wyrażenia bezstronnej i niezależnej opinii o sprawozdaniu finansowym.

Wynagrodzenia, zgodnie z umową wynosi:

·  Przegląd sprawozdania za I półrocze 2008 roku – 21 200,00 zł plus podatek VAT,

·  Badanie sprawozdania za 2008 rok – 31 600,00 zł plus podatek VAT

W dniu 28 sierpnia 2008 roku NFI Krezus S.A. otrzymał zawiadomienie od spółki HLB Frąckowiak             i Wspólnicy Sp. z o.o., o zmianie nazwy. Od dnia 25 sierpnia 2008 roku nazwa spółki audytora brzmi Grant Thornton Frąckowiak Sp. z o.o., a audytor stał się oficjalnym i wyłącznym partnerem sieci Grant Thornton International w Polsce.  W tym samym dniu audytor zaprzestał reprezentowania HLB International.
5. Działalność Funduszu w okresie od 1 stycznia do 30 CZERWCA 2008 roku

W dniu 14 stycznia 2008 roku, na podstawie umowy sprzedaży, Fundusz zbył 320 udziałów spółki WBF Spółka z o.o. z siedzibą w Toruniu za kwotę 24 tys. zł. Nabywcą jest Pan Roman Krzysztof Karkosik (osoba pośrednio powiązana z Funduszem). WBF Spółka z o.o. była zależna od NFI Krezus S.A. w 100%. Obecnie Fundusz nie posiada żadnej spółki zależnej.
W dniu 10 marca 2008 roku, w wyniku zawarcia transakcji sesyjnej na GPW, Fundusz zbył 122.591 sztuk akcji własnych o wartości nominalnej 0,10 zł każda, stanowiących 0,22% kapitału zakładowego Funduszu, po średniej cenie 2,87 zł za jedna akcję. Rozliczenie transakcji nastąpiło w dniu 13 marca 2008 roku. Przed dniem sprzedaży spółka posiadała 3.866.639 sztuk akcji własnych, co stanowiło 7,07% udziałów w kapitale zakładowym Funduszu oraz 3.866.639 głosów na Walnym Zgromadzeniu. Obecnie Fundusz posiada 3.744.048 sztuk akcji własnych, co daje 6,84% udział w kapitale zakładowym NFI Krezus S.A. oraz 3.744.048 głosów na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 6,84% głosów na WZ.
Fundusz objął bony dłużne imienne wyemitowane przez Gold lnvestments Spółka z o.o.,                    o nominałach jak niżej:
1 100 tys. zł -11 sztuk bonów imiennych serii C,                           400 tys. zł -   4 sztuki bonów imiennych serii D,                    300 tys. zł -   3 sztuki bonów imiennych serii E,                 700 tys. zł -   7 sztuk bonów imiennych serii F,                  500 tys. zł -   5 sztuk bonów imiennych serii G,
1 000 tys. zł – 10 sztuk bonów imiennych serii H.
Termin wykupu bonów to 15 grudnia 2015 roku. Oprocentowanie wynosi WIBOR 1R z dnia roboczego bezpośrednio poprzedzającego dzień rozpoczęcia każdego okresu odsetkowego powiększony o 50 punktów procentowych. Przyjęto, że rok to 365 dni. Każdy okres odsetkowy wynosi 1 rok. Płatność odsetek będzie następowała w pierwszym dniu każdego kolejnego okresu odsetkowego. Bony stanowią bezpośrednie zobowiązanie emitenta, nie gwarantowane przez inny podmiot. Depozyt oraz imienny rejestr właścicieli bonów prowadzi Bank Zachodni WBK S.A.                   z siedzibą we Wrocławiu.
Notowania Funduszu na rynku publicznym

Cena akcji Funduszu w dniu 28 grudnia 2007 roku  ukształtowała się na poziomie 4,30 zł  na jedną akcję.

Natomiast notowania NFI Krezus S.A. w ostatnim dniu każdego miesiąca 2008 roku kształtowały się jak niżej:

· 31.01.2008 r.



  3,25 zł

· 29.02.2008 r.



  2,98 zł

· 31.03.2008 r.



  2,72 zł

· 30.04.2008 r.



  2,01 zł

· 30.05.2008 r.



  1,67 zł

· 30.06.2008 r.



  1,15 zł
Podstawowe elementy strategii Funduszu

Do dnia 30 czerwca 2008 roku Fundusz kontynuował strategię realizacji wartości posiadanych inwestycji poprzez sprzedaż akcji spółek z portfela wiodącego.

Działalność inwestycyjna  Funduszu ma się opierać w szczególności na następujących zasadach:

· zdolność szybkiego podejmowania decyzji inwestycyjnych,  

· akceptacja wysokiego poziomu ryzyka inwestycyjnego, 

· skupienie się na projektach restrukturyzacyjnych, tzw. pre-IPO 

· typowe zaangażowanie w jeden projekt nie przekraczające 10 mln zł ( przy czym zakłada się działanie w porozumieniu z innymi podmiotami, w szczególności NFI należącym do tej samej grupy kapitałowej, co pozwoli na realizację jednostkowych projektów o wartości około 30 mln zł),
· dalsze finansowanie lub sprzedaż udziałów w istniejących projektach.
5.3 Charakterystyka i zmiany portfela inwestycyjnego w  2008 roku

Według stanu na dzień 30 czerwca 2008 roku wartość portfela inwestycyjnego Funduszu wynosiła           39 631 tys. zł  i spadła w stosunku do 30 czerwca  2007 roku o 63 526  tys. zł. Spadek ten związany jest przede wszystkim ze złą sytuacją na GPW.
Na dzień 30 czerwca 2008 roku w portfelu inwestycyjnym NFI Krezus S.A. znajdują się:

· pozostałe notowane akcje i udziały


            30 623 tys. zł,

· udziały w jednostkach współzależnych                                    4 205 tys. zł,

· bony skarbowy imienne Gold Investments Spółka z o.o.        4 803 tys. zł.
5.3.1 Spółki wiodące, współzależne i stowarzyszone

Na dzień 1 stycznia 2008 roku w portfelu Funduszu znajdowała się jedną spółkę zależna 
– WBF Sp. z o.o. – 100%,o wartości bilansowej 24 tys. zł. W dniu 14 stycznia 2008 roku Fundusz zbył 320 udziałów w spółce z ograniczoną odpowiedzialnością „WBF” za cenę 24.000 zł, na podstawie umowy przeniesienia udziałów spółki z ograniczoną odpowiedzialnością. Nabywcą był Pan Roman Krzysztof Karkosik (osoba pośrednio powiązana z Funduszem). 
Na dzień 30 czerwca Fundusz posiada 2 spółki współzależne (50 %) – eCoffee Spółka z o. o.,                o wartości bilansowej netto 4 205 tys.  oraz Gold Investments Spółka z o. o. wartość bilansowa zero.
5.3.2 Spółki mniejszościowe

Na dzień 30 czerwca 2008 roku Fundusz nie posiadał udziałów w  spółkach mniejszościowych.

5.3.3 Pozostałe akcje i udziały

Akcje notowane

Wartość portfela pozostałych akcji notowanych na dzień 1 stycznia 2008 roku wyniosła 99 019 tys. zł, wśród nich były:

· NFI Midas S.A.




63 563 tys. zł,

· Boryszew S.A.




 6 706 tys. zł, 

· Suwary S.A.




 4 941 tys. zł,

· Ferrum S.A.



                 212 tys. zł,

· Impexmetal S.A.




     896 tys. zł,


· Alchemia S.A.



           22 701   tys. zł,

W I półroczu 2008 roku akcje Ferrum SA  i Impexmetal SA zostały sprzedane.
Na dzień 30 czerwca 2008 roku akcje notowane w portfelu Funduszu to wartość bilansowa                      w wysokości  30 623 tys. zł. Są to:
· NFI Midas S.A.




11 670 tys. zł,
· Boryszew S.A.




  1 521 tys. zł, 
· Suwary S.A.




  2 277 tys. zł,
· Alchemia S.A.




 15 155 tys. zł,
Akcje nienotowane

Na dzień 30 czerwca 2008 roku Fundusz nie posiadał w swoim portfelu inwestycyjnym akcji nienotowanych. 
Udziały w spółkach współzależnych

Na dzień 30 czerwca 2008 roku  Fundusz posiada w spółce eCoffee Spółka z o.o. 160 000 udziałów              o wartości nominalnej 50 zł każdy o łącznej wartości 8 000 tys. zł. Łączna cena obejmowanych udziałów wynosi 10 000 tys. zł, przy czym nadwyżka ceny objęcia ponad wartość nominalną udziałów tj. 2 000 tys. zł została przekazana na kapitał zapasowy Spółki eCoffee. Udział Funduszu w kapitale zakładowym eCoffee Spółka z o.o. wynosi 50%.  Wartość bilansowa na dzień 30 czerwca 2008 roku. eCoffee Spółka z o.o. wynosi 4 205 tys. zł. 

Na dzień 30 czerwca 2008 r. NFI Krezus S.A posiada również 500 udziałów o wartości 50 tysięcy złotych za łączną cenę 25 tysiące złotych. Na dzień 30 czerwca 2008 roku udziały w Gold Investments Spółka z o.o. zostały objęte odpisem aktualizującym do wysokości ujemnych aktywów netto spółki. Wartość bilansowa Gold Investments Spółka z o.o. wynosi zero. 

5.3.4 Dłużne papiery wartościowe

Na dzień 1 stycznia 2008 roku wartość bilansowa dłużnych papierów wartościowych wynosiło                   702 tys. zł. Są to bony komercyjne - Bony Imienne Serii B - wyemitowane przez Gold Investments 
Sp. z o. o. o wartości  nominalnej 700 tys. zł. Termin wykupu to grudzień 2015 roku.
Na dzień 30 czerwca 2008 roku w portfelu Funduszu znajdują się bony imienne wyemitowane przez Gold Investments Sp. z o.o. o następujących nominałach :    

                     700 tys. zł - 7 sztuk bonów imiennych serii B,             
                 1 100 tys. zł - 11 sztuk bonów imiennych serii C,

                 400 tys. zł -   4 sztuki bonów imiennych serii D,

                 300 tys. zł -   3 sztuki bonów imiennych serii E,

                  700 tys. zł -   7 sztuk bonów imiennych serii F,

                  500 tys. zł -   5 sztuk bonów imiennych serii G,

               1 000 tys. zł - 11 sztuk bonów imiennych serii H.
Termin wykupu bonów to 15 grudnia 2015 roku.
5.3.5 Inne instrumenty finansowe

Na dzień 30 czerwca  2008 roku  inne instrumenty finansowe nie występują.
 5.4 Transakcje z podmiotami powiązanymi 

Narodowy Fundusz Inwestycyjny Krezus S.A. oraz Narodowy Fundusz Inwestycyjny Midas S.A.                 – są podmiotami powiązanymi ze względu na strukturę właścicielską – głównym Akcjonariuszem              w obu Funduszach jest Pan Roman Krzysztof Karkosik.
Na dzień 30 czerwca 2008 roku NFI Krezus S.A. był właścicielem 3 344 000 sztuk akcji NFI Midas S.A. o wartości bilansowej 11 671 tys. zł, co  stanowi 5,65 % udział w kapitale zakładowym spółki. Akcje zostały nabyte na GPW w transakcjach w 2007 roku.

Dodatkowo w portfelu inwestycyjnym Funduszu znajdują się akcje:

-Alchemia S.A. - 2 084 596 sztuk akcji, wartość bilansowa 15 155 tys. zł,
- Boryszew SA - 450 000 sztuk akcji, wartość bilansowa 1 521 tys. zł,

- Suwary SA - 84 321 sztuk akcji, wartość bilansowa 2 277 tys. zł.

W styczniu 2008 roku  Narodowy Fundusz Inwestycyjny Krezus S.A. sprzedał 100% udziałów             w spółce WBF Spółka z o.o. Panu Romanowi Krzysztofowi Karkosikowi. 
Nabyte w ubiegłym roku udziały w eCoffee Spółka z o.o. zostały na dzień 30 czerwca wycenione metodą praw własności. Udział Funduszu w kapitale zakładowym eCoffee Spółka z o.o. wynosi 50%. Wartość bilansowa na dzień 30 czerwca 2008 roku  udziałów w eCoffee Sp. z o.o. wynosi  4 205 tys. zł.
5.5 UDZIELONE KREDYTY I POŻYCZKI 
W dniu 30 czerwca 2008 roku Narodowy Fundusz Inwestycyjny Krezus S.A. poręczył w formie weksla własnego in blanco wraz z deklaracją wekslową, umowę pożyczki w wysokości 1.000.000 (jeden milion) złotych zawartą między eCoffee Spółka z o.o., a Aluminium Konin - Impexmetal S.A. na okres do 31 sierpnia 2008 roku. 
5.6  nabycie / SPRZEDAŻ akcji własnych Funduszu  

W dniu 10 marca 2008 roku, w wyniku zawarcia transakcji sesyjnej, Fundusz zbył 122 591 sztuk akcji własnych o wartości nominalnej 0,10 zł każda, stanowiących 0,22 % kapitału zakładowego Funduszu, po średniej cenie 2,87 zł za jedną akcję. Rozliczenie transakcji nastąpiło w dniu 13 marca 2008 roku. Przed dniem sprzedaży spółka posiadała 3 866 639 sztuk akcji własnych, co stanowiło 7,07% udziałów w kapitale zakładowym Funduszu oraz 3 866 639 głosów na Walnym Zgromadzeniu. Obecnie Fundusz posiada 3 744 048 sztuk akcji własnych, co daje 6,84% udział w kapitale zakładowym NFI Krezus S.A. oraz 3 744 048 głosów na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 6,84%
5.7 Umowy znaczące dla działalności Funduszu

W okresie od 1 stycznia 2008 roku do 30 czerwca 2008 roku  Narodowy Fundusz Inwestycyjny Krezus  Spółka Akcyjna nie zawarł żadnej znaczącej umowy.

6. Płynność funduszu

Płynne zasoby finansowe

Wartość aktywów płynnych Funduszu na dzień 30 czerwca 2008 roku wyniosła  30 728 tys. zł, co stanowiło 77,48 % aktywów netto ogółem.  Aktywa płynne rozumiane są jako środki pieniężne oraz inne aktywa, które w krótkim czasie mogą być zamienione na gotówkę. 

Na kwotę 30 728 tys. zł złożyły się następujące elementy:

· środki pieniężne o wartości  105 tys. zł

· notowane akcje jednostek krajowych o wartości 30 623 tys. zł, które  mogą być szybko zamienione na środki pieniężne. 

Finansowanie działalności 

Wydatki finansowane były z wpływów z bieżącej działalności operacyjnej, tzn. z kwot uzyskanych
w wyniku przeprowadzonych transakcji sprzedaży akcji i udziałów w spółkach w obrębie portfela wiodącego, mniejszościowego i pozostałych spółek, dłużnych papierów wartościowych, pozostałych wpływów.
7. Informacja o celach i metodach zarządzania ryzykiem finansowym

Informacje o celach i metodach zarządzania ryzykiem finansowym zostały przedstawione w punkcie 1.15 „Dodatkowych not objaśniających”.

8. Sytuacja finansowa Funduszu

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostało sporządzone na dzień 30 czerwca 2008 roku. Sprawozdanie zostało sporządzone i zaprezentowane w formie zgodnym z Rozporządzeniem Rady Ministrów z dnia 21 marca 2005 roku w sprawie informacji bieżących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych (Dz. U. z 2005 roku, nr 49, poz.463), z zastosowaniem przepisów Rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 11 sierpnia 2004 roku w sprawie szczegółowych warunków, jakimi powinien odpowiadać prospekt emisyjny oraz skrót prospektu (Dz. U. nr 186, poz. 1921).

Sprawozdanie finansowe sporządzone zostało na podstawie ksiąg prowadzonych zgodnie z Ustawą
o rachunkowości z dnia 29 września 1994 roku (Dz. U. z 2002 roku, nr 76, poz.694, tekst jednolity)
i Rozporządzeniem Ministra Finansów z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie szczegółowych warunków, którym powinna odpowiadać rachunkowość narodowych funduszy inwestycyjnych            (Dz. U. z 1996 roku, nr 2, poz. 12, z późn. zm.).
8.1  Analiza bilansu 

Suma bilansowa na dzień 30 czerwca 2008 roku wynosi  39 827 tys. zł.

Wartość portfela inwestycyjnego wynosi 39 631 tys. zł. Na powyższą kwotę składają się pozostałe akcje notowane na GPW o wartości 30 623 tys. zł, udziały w jednostkach współzależnych w kwocie
 4 205 tys. zł oraz dłużne papiery wartościowe ( bony imienne wyemitowane przez Gold Investments Sp. z o.o.) o wartości 4 803 tys. zł.
W pozycji należności wynoszącej 24 tys. zł wykazane są należności z tytułu sprzedaży udziałów               w spółce WBF Spółka  z o. o.
Środki pieniężne w kwocie 105 tys. zł obejmują  środki na rachunkach bankowych w kwocie 2,5 tys. zł, lokaty krótkoterminowe w kwocie 100 tys. zł, środki na rachunkach inwestycyjnych
w biurach maklerskich w kwocie 2,5 tys. zł.
Na zobowiązania Funduszu  w wysokości 87 tys. zł składają się zobowiązania  z tytułu podatków              i ubezpieczeń w kwocie 51 tys. zł oraz pozostałe bieżące zobowiązania  na sumę 36 tys. zł.

Wartość aktywów netto na 30 czerwca 2008 roku  wynosi 39 660 tys. zł.

Wartość aktywów netto na jedną akcję na 30 czerwca 2008 roku wynosi 0,72 zł.
Wartość kapitału zakładowego na 30 czerwca 2008 roku wynosi 5 471 tys. zł.

8.2 Analiza rachunku zysków i strat 

Na wartość przychodów z inwestycji Funduszu ogółem w wysokości -1 798 tys. zł złożyły się przede wszystkim: udział w wyniku finansowym netto w wysokości -1 902 tys. zł, przychody z akcji oraz innych papierów wartościowych w wysokości 102 tys. zł, przychody z tytułu odsetek w kwocie 
2 tys. zł.  

Koszty operacyjne Funduszu za okres od 1 stycznia 2008 roku do 30 czerwca 2008 roku wyniosły 750 tys. zł  z czego: 446  tys. zł, czyli 59,47 % ogółu kosztów, stanowiło wynagrodzenie pracowników i RN, koszty usług doradztwa finansowego i prawnego 51 tys. zł, usługi prawne 39 tys. zł oraz pozostałe koszty w wśród nich: świadczenia na rzecz pracowników, usługi obce, podatki                  i opłaty dla biur maklerskich, banków i giełdowe, koszty utrzymania biura, opłaty rejestrowe oraz inne koszty w kwocie 214 tys. zł. 

Fundusz, w omawianym okresie sprawozdawczym, wykazał rezerwy i odpisy aktualizujące na kwotę 3 tys. zł. 
8.3 Analiza sprawozdania z przepływu środków pieniężnych 

Wpływy uzyskane przez Fundusz z działalności operacyjnej w kwocie ogółem 3 180 tys. zł pochodziły w większości ze sprzedaży pozostałych papierów wartościowych, udziałów i instrumentów finansowych w wysokości 3 177  tys. zł. oraz inne wpływy z tytułu   otrzymanych odsetek  3 tys. zł. 

Podstawowe wydatki z tytułu działalności operacyjnej Funduszu w kwocie ogółem 4 828 tys. zł obejmowały głównie:  zakup pozostałych papierów wartościowych, udziałów i instrumentów finansowych o wartości 4 102 tys. zł, wydatki z tytułu usług doradztwa finansowego 11 tys. zł, wydatki z tytułu usług prawnych 61 tys. zł oraz inne wydatki w kwocie 654 tys. zł. 

Wpływy z tytułu działalności finansowej ze sprzedaży akcji własnych Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Krezus S.A. wynoszą 351 tys. zł. 

Na dzień 30 czerwca 2008 roku, w porównaniu z początkiem roku, Fundusz odnotował zmniejszenie stanu środków pieniężnych o 1 297 tys. zł.

9.  Opis istotnych czynników oraz zdarzeń nietypowych mających istotny wpływ na wynik Finansowy osiągnięty w  I PÓŁROCZU 2008 roku

W omawianym okresie sprawozdawczym nie było żadnych nietypowych zdarzeń, które wpłynęły na wynik finansowy osiągnięty w I półroczu.
10. Opis istotnych zdarzeń  po dniu 30  CZERWCA  2008 roku

Istotne zdarzenia, jakie nastąpiły po dniu 30 czerwca 2008 roku zostały opisane w punkcie 13 „Dodatkowych not objaśniających”.

11.  Przewidywany rozwój w 2008 roku  oraz istotne czynniki ryzyka  i zagrożenia.

11.1 istotne  czynniki ryzyka i zagrożenia 

Uwarunkowania zewnętrzne

Czynnik zewnętrzne mające wpływ na działalność Funduszu związane są z rodzajem oraz jakością składników portfela inwestycyjnego Funduszu. Skład portfela inwestycyjnego Funduszu, obejmuje różne kategorie aktywów, do których należą przede wszystkim:

· akcje spółek notowanych na giełdzie, 

· inne instrumenty dłużne.

Na wyniki  finansowe Funduszu ma zatem wpływ szereg zróżnicowanych czynników, w tym
w szczególności:

· ogólna sytuacja gospodarcza i koniunktura w branżach, w których działają spółki, których akcje znajdują się w portfelu inwestycyjnym Funduszu,

· koniunktura na  GPW, która z uwagi na duży udział akcji spółek notowanych na GPW w portfelu Funduszu, ma istotny wpływ na poziom wykazywanych zrealizowanych i niezrealizowanych zysków z inwestycji,

Uwarunkowania wewnętrzne

Kluczowym wewnętrznym uwarunkowaniem decydującym o wynikach finansowych jest przyjęta przez Fundusz strategia działania i wynikająca z niej polityka inwestycyjna przedstawiona w punkcie 5.2 niniejszego sprawozdania i wynikające z niej przyszłe działania Funduszu. Zakłada ona inwestycje o podwyższonym ryzyku. Dominującym składnikiem portfela inwestycyjnego są akcje notowane na rynku regulowanym, podlegają zatem koniunkturze na GPW. Strategia zakłada również inwestycje poza rynkiem regulowanym np. obejmowania akcji lub udziałów na rynku pre-IPO. W takich przypadkach istotnym elementem jest ryzyko płynności. Ryzyko płynności wynika również
z „zamrożenia” części aktywów w komercyjne papiery dłużne i w związku z tym brak możliwości realizacji inwestycji wypełniających treść strategii Funduszu.  
11.2 Przewidywany  rozwój  w  2008 roku 

Głównymi elementami  strategii inwestycyjnej funduszu są:

· zdolność szybkiego podejmowania decyzji inwestycyjnych,

· akceptacja wysokiego poziomu ryzyka inwestycyjnego,

· co do zasady stosunkowo krótki horyzont inwestycji,

· inwestowanie w projekty restrukturyzacyjne, pre-IPO ,

· typowe zaangażowanie w jeden projekt nie przekraczające 10 mln zł ( przy czym zakłada się działanie w porozumieniu z innymi podmiotami, w szczególności NFI należącymi do tej samej grupy kapitałowej, co pozwoli na realizację jednostkowych  projektów o wartości około 30 mln zł).

Tak określona strategia inwestycyjna stanowi wypełnienie luki pomiędzy funduszami typu private equity i bankami z jednej strony a inwestorami czysto portfelowymi z drugiej strony. Obszar ten do tej pory wykorzystywany był jedynie przez największych inwestorów indywidualnych oraz –
w ograniczonym stopniu – przez zagraniczne fundusze hedgingowe. Działalność Funduszu realizującego tą strategię, oznacza, z jednej strony, zdolność szybkiego i elastycznego podejmowania trudnych decyzji inwestycyjnych, angażowanie się w działalność operacyjną spółek portfelowych               i efektywną kontrolę właścicielską, a z drugiej strony – zachowanie najwyższych standardów                    w zakresie transparentności działania, komunikacji z rynkiem, troskę o poszanowanie praw akcjonariuszy mniejszościowych i najwyższe standardy corporate governance.

Opisana strategia do czasu ewentualnej jej modyfikacji będzie kontynuowana. Nowe inwestycje Funduszu będą dokonywane w ramach powyższych założeń. 

Toruń, 23 września 2008 roku
…….................................................

Małgorzata Krauze – Prezes Zarządu
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