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OPINIA NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA
dla Walnego Zgromadzenia i Rady Nadzorczej
Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny
w ktorej jednostka dominujaca jest spotka
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA

PrzeprowadzilisSmy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Jupiter
Narodowy Fundusz Inwestycyjny (dalej ,,Grupa” lub ,,Grupa Kapitatowa”) z siedziba w Krakowie przy
ulicy Wroctawskiej 53, na ktore sktada sie:

- skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku,
ktore po stronie aktywow i pasywow zamyka sie suma 409,353 tys. zt;

—  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy strate netto w wysokosci 34.837 tys, zt;

- skonsolidowane sprawozdanie z catkowitych dochoddw za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 roku wykazujace strate w wysokosci 34.510 tys. zt;

- skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 34,906 tys. zt;

- skonsolidowane sprawozdanie z przeplywoéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 roku wykazujace zmniejszenie stanu $rodkow pienieznych netto o kwote
1.771 tys. zt;

- zestawienie portfela inwestycyjnego;
- oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie zgodnego z obowiazujacymi przepisami skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad Jupiter
NFI SA (dalej ,Spotka” lub ,,Jednostka Dominujaca”).

Zarzad oraz cztonkowie Rady Nadzorczej Jednostki Dominujacej sa zobowiazani do zapewnienia, aby
skonsolidowane sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej
spetnialy wymagania przewidziane w ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz. U,
z 2009 roku nr 152, poz. 1223, z po6zn. zm,), zwanej dalej ,,ustawa o rachunkowosci”.

Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie opinii o zgodnosci z wymagajacymi zastosowania
zasadami (polityka) rachunkowosci Grupy Kapitatowej tego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego oraz czy rzetelnie i jasno przedstawia ono, we wszystkich istotnych aspektach,
sytuacje majatkowa i finansowa, jak tez wynik finansowy Grupy Kapitatowej.

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego przeprowadziliSmy stosownie do postanowien:
1) rozdziatu 7 ustawy o rachunkowosci,

2) krajowych standardow rewizji finansowej, wydanych przez Krajowa Rade Bieglych Rewidentow w
Polsce.
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Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego zaplanowalismy i przeprowadziliSmy w taki
sposob, aby uzyska¢ racjonalng pewno$¢, pozwalajaca na wyrazenie opinii o sprawozdaniu.
W szczegolnosci badanie obejmowato sprawdzenie poprawnosci zastosowanych przez jednostke
dominujaca oraz jednostki zalezne zasad (polityki) rachunkowosci i sprawdzenie - w przewazajacej
mierze w sposob wyrywkowy - podstaw, z ktorych wynikaja liczby i informacje zawarte
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym, jak i catosciowa ocenge skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Uwazamy, ze badanie dostarczyto wystarczajacej podstawy do wyrazenia opinii.

Do daty wydania opinii nie uzyskaliémy wystarczajacych dowodéw potwierdzajacych mozliwosc
odzyskania wierzytelnosci o wartosci 4.617 tys. zt wynikajacych ze sprzedazy akcji witasnych
dokonanej w 2011 roku przez Jednostke Dominujaca i wykazanych jako »Naleznosci z tytutu dostaw
i ustug oraz pozostate naleznosci”, w zwiazku z czym nie jesteSmy w stanie potwierdzi¢
prawidtowosci wyceny wyszczegdlnionej pozycji w sprawozdaniu z sytuacji finansowej.

Za wyjatkiem wyzej wymienionego zastrzezenia, naszym zdaniem zbadane sprawozdanie finansowe,
we wszystkich istotnych aspektach:

a) przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej Grupy Kapitatowej na dzien 31 grudnia 2012 roku, jak tez jej wyniku finansowego za
rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku,

b) zostato  sporzadzone  zgodnie =z  Miedzynarodowymi  Standardami Rachunkowosci,
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwiazanymi z nimi
interpretacjami ogtoszonymi w formie rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie
nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o rachunkowosci
i wydanych na jej podstawie przepisow wykonawczych,

) jest zgodne z wptywajacymi na tres¢ skonsolidowanego sprawozdania finansowego przepisami
prawa obowigzujacymi Grupe Kapitatowa.

Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej jest kompletne w rozumieniu art. 49 ust. 2 ustawy
o rachunkowosci oraz uwzglednia przepisy rozporzadzenia Ministra Finanséw z 19 lutego 2009 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
panistwa nie bedacego panstwem cztonkowskim (Dz.U. z 2009 r. nr 33 poz. 259, z pdzniejszymi
zmianami), a zawarte w nim informacje, pochodzace ze zbadanego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego, sa z nim zgodne.

Katowice, 26 kwietnia 2013

BDO Sp. z o.o0.
ul, Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan ffinansowych nr 3355

/klus owy biegly rewident przeprowadzajacy badanie:  Diatajacy w imieniu BDO Sp. z 0.0.:

Ubc2 /
Rafat Domicz driAndré Heﬁ\-
Kluczowy Biegty Rewident Prezes Zarzadu
nr ewid. 12115 Biegly Rewident

nr awid. 90004



Telefon: +48 22 543 16 00 BDO Sp. z o0.0.
Telefax: +48 22 543 16 01 ul. Postepu 12,
E-mail:  office@bdo.pl 02-676 Warszawa

— Internet: www.bdo.pl Polska

Raport z badania
skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny
w ktorej jednostka dominujaca jest spétka
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku

BDO Sp. z 0.0. Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIll Wydzial Gospodarczy KRS: 0000293339, Kapital zaktadowy: 1.000.000 PLN.,
NIP 108-000-42-12, Biura regionalne BDO: Katowice 40-004, al. Korfantego 2, tel: +48 32 359 50 00, katowice@bdo,pl; Krakow 30-415,
ul. Wadowicka 8a, tel: +48 12 378 69 00, krakow@bdo.pl; Poznan 61-028, ul. Warszawska 43, tel: +48 61 650 30 80, poznan@bdo.pl;
Wroctaw 53-332, ul. Powstancow Slaskich 7a, tel; +48 71 734 28 00, wroclaw@bdo. pl

BDO Sp. z 0. 0. jest czlonkiem BDO International Limited, brytyjskiej spotki i czescia migdzynarodowej sieci BDO, ztoZzonej z niezaleznych
spolek czlonkowskich.



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny za 2012 rok

SPIS TRESCI

I, CZESC OGOLNA RAPORTU
Il. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ
I, CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

BDO Sp. z o.0.



Raport z badania skonsolidbwanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny za 2012 rok

I. CZESC OGOLNA RAPORTU

1. Dane identyfikujace jednostke dominujaca

1.1. Nazwa i forma prawna
Jednostka dominujaca dziata pod firma Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna.

Jednostka dominujaca moze uzywa nazwy skroconej - Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA
lub Jupiter NFI SA

1.2, Siedziba Spotki
ul. Wroctawska 53, 30-011 Krakow.

1.3. Przedmiot dziatalnosci
Zgodnie ze statutem Spotki przedmiotem dziatalnosci Spotki jest:
a) nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

b) nabywanie badz obejmowanie udziatbw lub akcji podmiotéw  zarejestrowanych
i dziatajacych w Polsce,

c) nabywanie innych papierow wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktorych mowa
w pkt. b,

d) wykonywanie praw z akcji, udziatow i innych papierow wartosciowych,
e) rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

f) udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym
w Polsce,

g) zaciagganie pozyczek i kredytow dla celow Funduszu.

W badanym roku przedmiotem dziatalnosci Spotki byto przede wszystkim nabywanie
i zbywanie papierow wartosciowych oraz udzielanie pozyczek.

1.4. Podstawa dziatalnosci
Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA dziata na podstawie:

— Statutu Spotki sporzadzonego w formie aktu notarialnego z dnia 15 grudnia 1994 roku
(Rep. A - 5176/94) wraz z pozniejszymi zmianami,

— Kodeksu spotek handlowych.

1.5. Rejestracja w Sadzie Gospodarczym

W dniu 13 lipca 2001 roku Spétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla m. st. Warszawy - XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000026567.

W zwiazku ze zmiana siedziby Spotki dokonano wpisu do Krajowego Rejestru Sadowego w Sadzie
Rejonowym dla miasta Krakowa, XI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego.

1.6. Rejestracja w Urzedzie Skarbowym i Wojewddzkim Urzedzie Statystycznym

NIP 525-13-47-554
REGON 011124742

BDO Sp. z 0.0. 2 g
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1.7. Kapitat podstawowy i wtasny Spotki

Kapitat podstawowy na 31 grudnia 2012 roku wynosit 9.915 tys. zt i dzielit sie na 99.148.652 akcji
o wartos$ci nominalnej 0,10 zt kazda.

Akcje Spotki notowane sa na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie.

W badanym okresie oraz do dnia wydania opinii wysokos¢ kapitatu podstawowego nie ulegla
zmianie.

Na 31 grudnia 2012 roku akcjonariat Spotki, zgodnie z informacja Zarzadu, przedstawiat sig
nastepujaco:

Udziat gtosow na Walnym

Nazwa akcjonariusza [losC gtosow Zgromadzeniu Akcjonariuszy
KCI Park Technologiczny Krowodrza SA 48.270.652 48,69%
Trinity Management Sp. z 0.0, 17.130.058 17,28%

Forum XIliI Delta Sp. z o.0.
Forum Xl Gamma S.K.A.

7.958.755 8,03%

Pozostali akcjonariusze 25.789.187 26,00%

Na kapitat wtasny Spotki na 31 grudnia 2012 roku sktadaty sie ponadto:

- pozostate kapitaly 82.792 tys. zt
- zyski zatrzymane z lat ubiegtych 120.482 tys. zt
- strata netto roku biezacego (22.477) tys. zt

tacznie kapitat wtasny na 31 grudnia 2012 roku wynosit 190.712 tys. zi.

1.8. Zarzad Spotki

Na dzien wydania opinii cztonkami Zarzadu byli:

— Artur Michat Rawski - Prezes Zarzadu

— Agata Joanna Kalinska 5 Wiceprezes Zarzadu

W badanym okresie i do dnia wydania opinii wystapity nastepujace zmiany w Zarzadzie Spotki:

— 19 kwietnia 2012 roku Rada Nadzorcza uchwata numer 6/12/VI odwotata Pana Dariusza Lesniaka
z dniem 1 maja 2012 roku z funkcji Prezesa Zarzadu oraz ze sktadu Zarzadu,

— 19 kwietnia 2012 roku Rada Nadzorcza uchwata numer 7/12/VI odwotata Pana Artura Rawskiego z
dniem 1 maja 2012 roku z funkcji Wiceprezesa Zarzadu. Jednoczesnie Rada Nadzorcza powolata
Pana Artura Rawskiego z dniem 1 maja 2012 roku na stanowisko Prezesa Zarzadu;

— 19 kwietnia 2012 roku Rada Nadzorcza uchwata numer 8/12/VI powotata Panig Agate Kalinska
z dniem 1 maja 2012 roku do sktadu Zarzadu na funkcje Cztonka Zarzadu.

1.9. Rada Nadzorcza
Na 1 stycznia 2012 roku cztonkami Rady Nadzorczej byli:

— Grzegorz Marek Hajdarowicz - Przewodniczacy

- Dorota Anna Hajdarowicz - Wiceprzewodniczaca
— Piotr Mariusz Lysek - Sekretarz

-~ Andrzej Maria Zdebski - Cztonek

- Jan Tadeusz Pamuta . Cztonek

BDO Sp. z 0.0. 3 @?\'
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W zwiazku z wygasnieciem kadencji Rady Nadzorczej Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy
Jupiter NFI SA powzieto w dniu 15 czerwca 2012 roku uchwaty o wyborze Cztonkow Rady Nadzorczej
nowej kadencji. Do sktadu Rady Nadzorczej powotano nastgpujace osoby:

— Dorota Anna Hajdarowicz
— Jan Tadeusz Pamuta

— Piotr Mariusz Lysek

— Andrzej Maria Zdebski

— Zofia Hajdarowicz

W dniu 28 grudnia 2012 roku Rada Nadzorcza Jupiter NFI SA dokonata wyboru Przewodniczacej Rady
w osobie Pani Doroty Hajdarowicz oraz Wiceprzewodniczacego w osobie Pana Piotra Lysek.

Na 31 grudnia 2012 roku oraz do dnia wydania opinii Rada Nadzorcza funkcjonowata w wyzej
wymienionym sktadzie.

2. Sktad Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny na dzien
bilansowy i zmiany w biezacym okresie

2.1 Podmiot dominujacy

Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny SA

Okres objety sprawozdaniem finansowym -1 stycznia - 31 grudnia 2012

Suma bilansowa - 277.782 tys. zt

Wynik finansowy - (22.477) tys. zt

Zmniejszenie kapitatu wtasnego - 20.409 tys. zt

Zmniejszenie stanu srodkow pienigznych - 1.338 tys. zt

Przychody i zyski - 5.045 tys. zt

Podmiot uprawniony do badania - BDO Sp. z 0.0., ul, Postepu 12, Warszawa
Rodzaj opinii z badania -z zastrzezeniem

2.2 Podmioty zalezne i stowarzyszone

W sktad Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny na dzien 31 grudnia 2012 roku
wchodzity nastepujace jednostki:

Podmiot

Nazwa jednostki Sposéb Dzlefs uprawnion Rodzaj
) powigzania bilansowy d% badanig opinii
KCI SA Spotka 31.12.2012 | BDO Sp. z 0.0. | Opinia bez zastrzezen
stowarzyszona

KCI Krowodrza Sp. z0.0. | Spotka zalezna | 31.12,.2012 | BDO Sp. z 0.0. | Przeglad dla celow
konsolidacji

KCI Centrum Zabtocie Spotka zalezna | 31.12.2012 BDO Sp. z 0.0. | Przeglad dla celow
Sp. z 0.0. konsolidacji
KCI Park Technologiczny Spotka zalezna | 31.12.2012 BDO Sp. z 0.0. | Przeglad dla celow
Rybitwy Sp. z 0.0. konsolidacji
Sagar Sp. z 0.0. W Spotka zalezna | 31.12.2012 BDO Sp. z 0.0. | Przeglad dla celéw
likwidacji konsolidacji

Forum XIII Alfa Sp. z 0.0.* | Spotka zalezna | 31.12.2012 BDO Sp. z 0.0. | Opinia z komentarzem

* badaniu podlegato skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Forum XIII Alfa

BDO Sp. z 0.0. 4 Ff
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Wszystkie jednostki konsolidowane sporzadzaty sprawozdanie finansowe na ten sam dzien bilansowy
co jednostka dominujaca.

Ponadto jednostkami powiazanymi z Grupa Kapitatowa byty spotki wchodzace do Grup Kapitatowych
wymienionych w powyzszej tabeli podmiotow. Jednostka dominujaca najwyzszego szczebla wobec
Grupy Kapitatowej jest Gremi Sp. z o.o. dlatego tez jednostkami powiazanymi wobec Grupy
Kapitalowej sa wszystkie podmioty wchodzace w sktad Grupy Gremi. Jako jednostki powiazane
spotka uznaje rowniez inne podmioty wyszczegélnione w dodatkowych informacjach i objasnieniach
w sprawozdaniu finansowym.

Forum Xlll Alfa Sp. z o.0. sporzadza skonsolidowane sprawozdanie finansowe. W sktad Grupy
Kapitatowej Forum XIII Alfa na dziei 31 grudnia 2012 roku wchodzi Forum XIII Alfa 5p. z o.0. oraz
Gremi Media SA. W dniu 20 wrzesnia 2012 roku nastapito zarejestrowanie potaczenia Gremi Media SA
(Spotka Przejmujaca) ze spotka zalezna Eurofaktor Cash Solution 5p. z 0.0. z siedziba w Mystowicach
(Spotka Przejmowana). W zwiazku z potaczeniem Gremi Media SA nie sporzadza skonsolidowanego
sprawozdania finansowego za rok zakoriczony dnia 31 grudnia 2012 roku.

Po dniu bilansowym, w dniu 19 kwietnia 2013 roku, nastapito zarejestrowanie przeksztatcenia spotki
KCI Park Technologiczny Rybitwy Sp. z 0.0. w spotke Gremi Development Sp. z 0.0. - Rybitwy -
Spotka Komandytowo - Akcyjna.

W trakcie 2011 roku Jupiter NFI SA nabyt w kilku transakcjach tacznie 100.522 udzialy w spotce
Forum XIIl Alfa Sp. z 0.0. stanowiace 89,50% kapitatu zaktadowego i reprezentujace 89,50% glosow
na zgromadzeniu wspolnikow spotki. W wyniku zawartych transakcji Jupiter NFI SA wraz ze spotka
zalezna KCI Centrum Zabtocie Sp. z 0.0. posiadat na dzien 31 grudnia 2011 roku tacznie 112.310
udziatow w spotce Forum XIII Alfa Sp. z o.0.

W wyniku rozliczenia powyzszej transakcji nabycia w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za
rok 2011 Jupiter NFI SA rozpoznat w przychodach zysk z okazyjnego nabycia w kwocie 21.731 tys. zt.
Rozliczenie to stanowito poczatkowe ujecie ksiegowe potaczenia jednostek i podlegato ostatecznej
wycenie w ciagu 12 miesiecy od dnia nabycia Spotki Forum Alfa XIil Sp. z o.0. Skutki ostatecznego
rozliczenia ujete zostaty retrospektywnie w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Jupiter NFI
SA za rok 2012. Jednostka dominujaca dokonata przeksztatcenia danych poréwnywalnych za 2011
rok, a efekt dokonanych zmian zamiescita w dodatkowych informacjach i objasnieniach.

3. Dane identyfikujace zbadane sprawozdanie finansowe

Przedmiotem badania byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Jupiter
Narodowy Fundusz Inwestycyjny sporzadzone za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012
roku, obejmujace:

— skonsolidowane sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzadzone na dzien 31 grudnia 2012 roku,
ktore po stronie aktywow i pasywow zamyka sie suma 409.353 tys. zi;

— skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2012 roku
wykazujacy strate netto w wysokosci 34.837 tys. zi;

— skonsolidowane sprawozdanie z calkowitych dochodoéw za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 roku wykazujace strate w wysokosci 34.510 tys. zt;

— skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 roku wykazujace zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 34.906 tys. zt;

— skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do
31 grudnia 2012 roku wykazujace zmniejszenie stanu Srodkéw pienigznych netto o kwote
1.771 tys. zt;

— zestawienie portfela inwestycyjnego;

— oraz dodatkowe informacje i objasnienia.

BDO Sp. z 0.0. 5 (WJJ
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4, Dane identyfikujace podmiot uprawniony i biegtego rewidenta
przeprowadzajacego badanie

Badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny
za 2012 rok zostato przeprowadzone przez BDO Sp. z o0.0. z siedziba w Warszawie, ul. Postepu 12,
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, wpisany na liste Krajowej Izby Bieglych
Rewidentow pod nr 3355.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza jednostki dominujacej na podstawie uchwaty z
dnia 28 maja 2012 roku.

Badanie zostato przeprowadzone na podstawie umowy o badanie z dnia 26 czerwca 2012 roku, przez
kluczowego biegtego rewidenta Rafata Domicz (nr ewidencyjny 12115). Badanie przeprowadzono od
dnia 15 kwietnia 2013 roku do daty wydania opinii. Byto ono poprzedzone przegladem
skonsolidowanego sprawozdania finansowego za | potrocze 2012 roku oraz badaniem wstepnym.

Oswiadczamy, ze BDO Sp. z o0.0., jej zarzad oraz biegly rewident wraz z zespotem badajacym
opisane sprawozdanie finansowe spetniaja warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o
badanym sprawozdaniu - zgodnie z art. 56 ust. 3 i 4 Ustawy o biegtych rewidentach i ich
samorzadzie, podmiotach uprawnionych do badania sprawozdan finansowych oraz o nadzorze
publicznym (Dz.U. z 2009 roku, nr 77, poz. 649).

Zarzad jednostki dominujacej w czasie badania udostepnit biegtemu rewidentowi zadane dane
i udzielit informacji i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania oraz poinformowat
o braku istotnych zdarzen, ktore nastapity po dacie bilansu, do dnia ztozenia o$wiadczenia.

Nie nastapity ograniczenia zakresu badania oraz biegty rewident nie byt ograniczony w doborze
wiasciwych metod badania.

5. Informacje o sprawozdaniu finansowym za rok poprzedni

Podstawa bilansu otwarcia byto skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za okres od
1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku, ktére zostato zbadane przez BDO Sp. z 0.0. i uzyskalo opinie
z badania bez zastrzezen.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Spotki za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2011 roku
zostato zatwierdzone uchwata nr 6 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 15 czerwca 2012
roku.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe za 2011 rok ztozono w Krajowym Rejestrze Sadowym
oraz opublikowano w Monitorze Polskim B.
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Il. ANALIZA FINANSOWA GRUPY KAPITALOWEJ

Ponizej przedstawiono wybrane wielkosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej, rachunku zyskow i
strat oraz podstawowe wskazniki finansowe, w poréwnaniu do analogicznych wielkosci za lata
ubiegte. Dane oraz wskazniki finansowe za rok 2011 zostaly przeksztatcone ze wzgledu na
retrospektywne ujecie skutkow ostatecznego rozliczenia potaczenia z Forum XIII Alfa 5p. z o.0.

1. Podstawowe wartosci ze sprawozdania z sytuacji finansowej

(w tys. zt)
% sumy % sumy % sumy
1422043 bilansowej 312,201 bilansowej 31,42,2010 bilansowej
AKTYWA
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 863 0,2 2 634 0,6 14 256 3,8
Aktywa finansowe wyceniane w
wartosci
godziwe) przez rachunek zyskow i strat 2 308 0,6 1916 0,4 0 0,0
Aktywa finansowe dostepne do
sprzedazy 10 028 2,4 6030 1,4 21759 5,8
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz
pozostate naleznosci 177 850 43,4 162 924 38,2 115 000 30,7
Nieruchomosci inwestycyjne 198 075 48,5 229 371 53,8 184 490 49,3
Inwestycje w jednostkach wycenianych
metoda praw wiasnosci 10539 2,6 13 858 3,2 10 995 2,9
Wartosci niematerialne 7 564 1,8 7 564 1,8 27 571 7,4
Rzeczowe aktywa trwate 75 0,0 1851 0,4 1 0,0
Aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego 423 0,1 378 0,1 246 0,1
Grupa aktywow zakwalifikowanych jako
przeznaczone do sprzedazy 1630 0,4 93 0,0 0 0,0
SUMA AKTYWOW 409 353 100,0 426 619 100,0 374 318 100,0
PASYWA
Zobowiazania 126 268 30,8 108 628 25,5 52 461 14,0
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
oraz pozostale zobowiazania 20121 4,9 20 852 4,9 4770 1,3
Zobowiazania z tytutu wyemitowanych
dluznych papierow wartosciowych 72926 17,8 49 982 11,7 19 291 5,2
Zobowiazania finansowe wyceniane w
wartosci godziwej przez rachunek
zyskow i strat 500 0,1 500 0,1 0 0,0
Rezerwa z tytulu odroczonego podatku
dochodowego 32721 8,0 37 294 8,7 28 400 7,6
Kapitat wiasny 283 085 69,2 317 991 74,5 321 857 86,0
Kapital wtasny przypadajacy na
akcjonariuszy Funduszu, w tym: 263 039 64,3 303 234 71,0 203 737 54,4
Kapitat podstawowy 9915 2,4 9915 2,3 5214 1,4
Akcje wtasne 0 0,0 0 0,0 (5 576) (1,5)
Pozostate kapitaty 67 145 16,4 64 176 15,0 15 833 4,2
Zyski zatrzymane / Straty nie pokryte z
lat ubiegtych 226 269 55,3 203 657 47,7 184 002 49,2
Zysk / Strata netto biezacego okresu (40 290) (9,8) 25 486 6,0 4 264 1,1
Udziaty niekontrolujace 20 046 4,9 14757 3,5 118 120 31,6
SUMA PASYWOW 409 353 100,0 426 619 100,0 374 318 100,0
BDO Sp. z o.0.
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2. Podstawowe wielkosci z rachunku zyskow i strat

(w tys. zt)
% % %
2012 przychodow 2011 przychodow 2010 przychodow
i zyskow i zyskow i zyskow
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody i zyski 31612 100,0 65 579 100,0 46 178 100,0
Przychody i zyski z inwestycji 16 402 51,9 43 818 66,8 29293 63,4
Przychody ze sprzedazy
towarow i ustug 13 630 43,1 13 621 20,8 15721 34,1
Pozostate przychody i zyski
operacyjne 1580 5,0 7 380 11,3 1164 2,5
Dodatnie roznice kursowe 0 0,0 760 1,1 0 0,0
Koszty i straty 68 159 215,5 38 352 58,5 36 777 79,6
Koszty i straty z inwestycji 32 576 103,0 2 375 3,6 1480 3,2
Koszty operacyjne 32100 101,5 28 161 42,9 29 181 63,2
Pozostate koszty i straty
operacyjne 449 1,4 1558 2,4 280 0,6
Ujemne réznice kursowe 565 1,8 0 0,0 4 942 10,7
Pozostate koszty finansowe 179 0,6 165 0,2 10 0,0
Rezerwy i utrata wartosci 2290 7,2 6093 9,4 884 1,9
Zysk / Strata z dziatalnosci
operacyjnej (36 547) (115,5) 27 227 41,5 9 401 20,3
Pozostate przychody finansowe 491 1,6 0 0,0 0 0,0
Udzial w zyskach jednostek
stowarzyszonych (3 319) (10,5) 2 863 4,4 (1 349) (2,9)
Zysk / Strata przed
opodatkowaniem (39 375) (124,5) 30090 45,9 8 052 17,4
Podatek dochodowy (4 539) (14,4) 1639 2,5 2 499 5,4
Zysk / Strata netto z dziatalnosci
kontynuowanej (34 837) (110,2) 28 451 43,4 5553 12,0
Dziatalno$¢ zaniechana 0 0,0 0 0,0 0 0,0
Zysk / Strata netto,
przypadajacy na: (34 837) (110,2) 28 451 43,4 5553 12,0
Akcjonariuszy podmiotu
dominujacego (40 290) (127,4) 25 486 38,9 4264 9,2
Akcjonariuszy mniejszosciowych 5453 17,4 2 965 4,5 1289 2,8
BDO 5p. z 0.0. 8



Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny za 2012 rok

3. Podstawowe wskazniki finansowe

2012 2011 2010
Rentownos¢ kapitalu wlasnego
ik finansowy nett
SR e = (12,3) 8,9% 1,7%
kapitat wtasny
Zysk na akcje (podstawowy)
podstawowy zysk
. . . . .\ (0,35) 0,42 0,11
$rednia wazona liczba akcji*
Zysk na akcje (rozwodniony)**
rozwodniony zysk
0,35 0,42 0,11
érednia wazona liczba akcji* (0,35) ! !
Wskaznik ptynnosci |
kt bro il
SR P 2,3 3,4 5,5
zobowiazania krotkoterminowe bez rezerw
Stopa zadltuzenia
obowigzania
£ - 30,8% 25,5% 14,0%
suma aktywow
Wartos¢ aktywow netto na akcje
ktywa nett
.a m?' - 2,86 3,21 6,53
liczba akcji****
Cena akcji jednostki dominujacej na GPW w Warszawie (w zi)
0,66 0,75 1,47
Cena akcji / zysk na akcje
a akcii
EREEDE ‘_ (1,9 1,8 13,0
zysk na akcje
Liczba akcji na koniec roku obrotowego (bez akcji wtasnych) 99 148 652 99 148 652 49 294 344
Liczba akcji na koniec roku obrotowego w tys. szt. (bez akcji wtasnych) 99 149 99 149 49 294
Akcje i udzialy w spotkach notowanych 721 2 481 2 625
Notowane dluzne papiery wartosciowe 0 0 0

* érednia wazona liczba akcji zwyktych w trakcie roku obrotowego z wytqczeniem akcji zwyktych nabytych przez Fundusz
i wykazywanych jako akcje wtasne

** rozwodniony zysk na akcje wylicza sie korygujqc sredniq wazonq liczbe akcji zwyklych w taki sposob, jak gdyby nastqpita
zamiana na akcje wszystkich powodujqcych rozwodnienie potencjalnych akcji zwyktych,

W roku obrotowym 2012 nie wystqpity zdarzenia wptywajqce na rozwodnienie zysku na akcje. Rozwodniony zysk na akcje
jest rowny podstawowemu zyskowi na akcje

**+ aktywa obrotowe obejmujq srodki pienigzne i ich ekwiwalenty, naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
naleznosci, zapasy, akcje i udzialy w spotkach notowanych, notowane dfuine papiery wartosciowe, aktywa finansowe
utrzymywane do terminu zapadalnosci, a takze aktywa przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalnos¢ zaniechangq.

*** (iczba akcji zwyklych na koniec roku obrotowego z wytqczeniem akcji zwyklych nabytych przez Fundusz i wykazywanych
jako akcje witasne

4, Komentarz

W roku 2012 nastapilo zmniejszenie sumy bilansowej Grupy Kapitatowej o 4,0% do kwoty
409.353 tys. zi.

W strukturze aktywow dominujaca pozycja byly nieruchomosci inwestycyjne o wartosci
198.075 tys. zt oraz naleznoéci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci w kwocie
177.850 tys. zt, ktore stanowity odpowiednio 48,5% i 43,4% sumy bilansowej.

BDO Sp. z 0.0. 9 C@g}/




Raport z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz Inwestycyjny za 2012 rok

Wartos¢ nieruchomosci inwestycyjnych ulegta zmniejszeniu o 31.296 tys. zt, co zwiazane byto z
ujeciem skutkéw wycen do wartosci godziwych, przeprowadzonych przez niezaleznych
rzeczoznawcow,

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznoéci wzrosty o 14.926 tys. zt i osiagnety
wartosc 177.850 tys. zt.

Ponadto na aktywa Grupy Kapitatowej skladaja sie inwestycje wyceniane metoda praw wlasnosci.
Warto$¢ tych inwestycji na koniec badanego okresu wyniosta 10.539 tys. zt i ulegta zmniejszeniu w
stosunku do poprzedniego roku o 3.319 tys. zt, w wyniku straty poniesionej przez jednostke
stowarzyszona.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy ulegly zwigkszeniu z 6.030 tys. zt do 10.028 tys. zt,
gtownie wskutek dokonanych inwestycji w pozostatych jednostkach.

W pasywach Grupy Kapitatowej gtowna pozycje stanowia kapitaty wtasne, ktorych udziat w sumie
bilansowej ulegt zmniejszeniu z 74,5% na koniec 2011 roku do 69,2% na koniec badanego okresu. Na
zmiane ten najwiekszy wptyw miato poniesienie straty netto, przypisanej akcjonariuszom jednostki
dominujacej, w kwocie 40.290 tys. zt za rok 2012.

Zobowiazania stanowia 30,8% sumy bilansowej w stosunku do 25,5% na koniec poprzedniego roku,
Najwieksza pozycja zobowigzan sa zobowiazania z tytutu wyemitowanych dtuznych papierow
wartosciowych (obligacji) przez Jednostke Dominujaca w kwocie 72.926 tys. zt. Zobowiazania te
ulegly zwiekszeniu o 22.944 tys. zt wskutek przeprowadzonej nowej emisji obligacji,

Rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego ulegty zmniejszeniu o 4.573 tys. zt w zwiazku
ze zmniejszeniem sie wartosci nieruchomosci inwestycyjnej wskutek dokonanych wycen,

Przychody i zyski z inwestycji Grupy Kapitatowej ulegty zmniejszeniu o 27.416 tys. zt, tj. o 62,6%,
na co wplyw miato m.in. wykazanie w poprzednim roku zysku ze sprzedazy papierow wartosciowych
przez Jednostke Dominujaca w kwocie 9.057 tys. zt a takze wykazanie w poprzednim roku
obrotowym zysku z okazyjnego nabycia Forum XIII Alfa Sp. z o.0. w kwocie 18.247 tys. #t,
uwzgledniajacej ostateczne rozliczenie przeprowadzone w 2012 roku.

Koszty i straty wyniosty 68.159 tys. zt i wzrosty o 29.807 tys. zt, tj. o 77,7% w stosunku do
poprzedniego okresu. Na wzrost ten najwiekszy wptyw mialy koszty i straty z inwestycji, ktore
wyniosty 32.576 tys. zt w 2012 roku w poréwnaniu z 2.375 tys. zt w poprzednim okresie, na co
najwiekszy wplyw miato ujecie skutkow dokonanych wycen nieruchomosci. Koszty operacyjne
wzrosly z 28.161 tys. zt w poprzednim okresie do 32.100 tys. zt w roku 2012, co zwigzane byto m.in.
z poniesieniem wyzszych kosztow finansowania zewnetrznego.

Grupa Kapitatowa poniosta strate z dziatalnoéci operacyjnej w kwocie 36.547 tys. zi, pogtebiong
strata wynikajaca z wyceny jednostek stowarzyszonych metoda praw wtasnosci o 3.319 tys. zi.
Wskutek zaistniatych zdarzen gospodarczych strata netto Grupy Kapitatowej wyniosta 34.837 tys. z,
w tym strata przypadajaca na akcjonariuszy jednostki dominujacej 40.290 tys. zt i zysk netto
przypadajacy na udzialy niekontrolujace 5.453 tys. zt.

Ujemny wynik finansowy netto Grupy kapitatowej za 2012 rok spowodowat, iz wskaznik rentownosci
kapitatu wtasnego, wskaznik zysku na akcje oraz wskaznik cena akcji do zysku na akcje przyjety
ujemne wartosci.

W badanym okresie nastapit spadek wskaznika ptynnosci | do poziomu 2,3 z poziomu 3,4 w roku
poprzednim co wynikato z szybszego tempa wzrostu zobowiazan krotkoterminowych w poréwnaniu
do tempa wzrostu aktywow obrotowych. Zwigkszeniu ulegta rowniez stopa zadtuzenia i wyniosta na
koniec badanego okresu 30,8% sumy bilansowej, w roku poprzednim zadtuzenie stanowito 25,5%
sumy bilansowej.

Wartoé¢ aktywow netto przypadajaca na jedna akcje ulegta w stosunku do roku ubieglego spadkowi i
wyniosta na koniec badanego okresu 2,86 zt. Na koniec roku 2011 wskaznik byt rowny 3,21 zt.

Kurs notowan jednej akcji Jednostki Dominujacej na Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie
wyniost 0,66 zt na koniec 2012 roku podczas gdy na koniec 2011 roku rowny byt 0,75 zt.

W trakcie badania sprawozdania finansowego nie stwierdziliSmy niczego, co wskazywaloby na to, ze
w wyniku zaprzestania lub istotnego ograniczenia dotychczasowej dziatalnosci, Grupa Kapitatowa
nie bedzie jej w stanie kontynuowac, co najmniej w nastepnym okresie sprawozdawczym.
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. CZESC SZCZEGOLOWA RAPORTU

1. Zasady rachunkowosci

Podmioty objete skonsolidowanym sprawozdaniem Grupy Kapitatowej Jupiter Narodowy Fundusz
Inwestycyjny stosuja jednolite zasady rachunkowosci i metody wyceny poszczegolnych pozycji
aktywow i pasywow.

Dla potrzeb sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe]
sprawozdania finansowe jednostek zaleznych i stowarzyszonych zostaty przeksztatcone zgodnie
z zasadami wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci oraz Migedzynarodowych
Standardow Sprawozdawczosci Finansowej stosowanymi przez jednostke dominujaca.

Metody wyceny aktywow i pasywow bilansu oraz ustalania wyniku finansowego w badanym okresie
i w okresie porownywalnym stosowane byty w sposob ciagly i sa zgodne z aktualnie obowiazujacymi
przepisami prawa.

2. Informacje dodatkowe

Informacja dodatkowa o przyjetych zasadach rachunkowosci oraz inne informacje zostaty
sporzadzone w sposob kompletny i poprawny, z uwzglednieniem wymogow wynikajacych z MSSF,
aw zakresie nie uregulowanym w tych standardach - stosownie do wymogow ustawy o
rachunkowosci.

3. Skonsolidowane sprawozdanie ze zmian w kapitale wtasnym

Dane wykazane w skonsolidowanym sprawozdaniu ze zmian w kapitale wtasnym zostaty prawidtowo
powiazane ze sprawozdaniem z sytuacji finansowej oraz ksiegami rachunkowymi i w sposob rzetelny
i prawidtowy obrazuja zmiany w kapitatach Grupy Kapitatowej.

4. Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywow pienieznych

Skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych  zostat sporzadzony przez Spotke
z uwzglednieniem przepisow MSR 7, metoda posrednia i wykazuje prawidtowe powiazanie
odpowiednio ze sprawozdaniem z sytuacji finansowej, rachunkiem zyskow i strat oraz zapisami
w ksiegach rachunkowych.

5. Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej

Zgodnie z wymogami art. 49 ustawy o rachunkowosci oraz rozporzadzenia Ministra Finansow z
19 lutego 2009 roku (Dz.U. z 2009 roku nr 33, poz. 259 z pozniejszymi zmianami) w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa nie
bedacego panstwem cztonkowskim, Zarzad sporzadzit sprawozdanie z dziatalnosci  Grupy
Kapitatowej.

Informacje zawarte w sprawozdaniu z dziatalnosci sa zgodne z informacjami zawartymi w zbadanym
sprawozdaniu finansowym.
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6. Oswiadczenie kierownictwa jednostki

Kierownictwo jednostki dominujacej ztozyto pisemne o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych
w ksiegach rachunkowych, wykazaniu wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o nie wystapieniu
istotnych zdarzen po dniu bilansowym, innych niz wykazane w sprawozdaniu finansowym.

Katowice, 26 kwietnia 2013

BDO Sp. z 0.0,
ul. Postepu 12
02-676 Warszawa
Podmiot uprawniony do badania sprawozdan fipans

ywych nr 3355

Kluczowy biegty rewident przeprowadzajacy badanie:  Dzigtajagy w imieniu BDO Sp. z 0.0.:

e

Rafat Domicz dr André Helin

Kluczowy Biegty Rewident Prezes Zarzadu

nr ewid. 12115 Biegly Rewident
nr ewid. 90004

BDO Sp. z o.0.
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