FOKSAL NFI S.A.
[  skorygowany

SAF-Q 1/2007

KOMISJANADZORU FINANSOWEGO

Raport kwartalny SAF-Q 1/ 2007

kwartat /  rok
(zgodnie z § 86 ust. 1 pkt 1 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziemika 2005 r. - Dz. U. Nr 209, poz. 1744)

(dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)

Za 1 kwartat roku obrotowego 2007 obejmujacy okres od 2007-01-01 do 2007-03-31

FOKSAL NF S.A. NH
(skr6cona nazwa emitenta) (sektor wg Kasyfikacji GPW w Warszawie)
03-938 Warszawa
~ (odpocztowy) (miejscowose)
Zwyci ezcow 28 lok.18
Y @licay T T umen
(48 22) 74067 70 (48 22) 6728051
(telefon) (fax)
nfi@foksalnfi.com.pl www.foksalnficom .pl
”””””””” Email) T
526-10-33-372 010960117
""""""""" wpy S eEcON
WYBRANE DANE FINANSOWE wtys. zt wtys. EUR
[ kwartat(y) [ kwartat(y) [ kwartat(y) 1 kwartat(y)
narastajaco / narastajgco / narastajaco / narastajgco /
2007 okres od 2006 okres od 007 okres od 2006 okres od
007-01-01 do  P006-01-01 do  P007-01-01 do  [2006-01-01 do
2007-03-31 P006-03-31 P007-03-31 [2006-03-31
I. Przychody z inwestycji 119 679 30 177
Il. Wynik z inwestycji netto -1 459 -129 -373 -34
11l. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji -185 -1 598 -47 -416
V. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -1 644 -1727 -421 -449
V. Zysk (strata) brutto -1 644 -1727 -421 -449
VI. Zysk (strata) netto -1 644 -1727 421 -449
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -334 3104 -86 807
VIII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -1 0 0 0
IX. Przeptywy pieniezne netto, razem -335 3104 -86 807
X. Aktywa razem 13174 74 695 3405 18 979
Xl. Zobowigzania i rezerwy, razem 179 344 46 87
XIl. Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0
XIll. Zobowigzania krotkoterminowe 137 213 35 54
XIV. Kapitat wtasny (aktywa netto) 12 995 74 351 3358 18 891
XV. Kapitat zakadowy 1610 1610 416 409
XVI. Liczba akcji (w szt.) 16 104 510 16 104 510 16 104 510 16 104 510
XVII. Wartoé¢ aktlywdw netto na jedng akcje (w zEUR) 2,37 4,62 0,61 1,17
XVIII. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na jedng akcje 2,37 2,37 0,61 1,17
(w zt/EUR)
XIX. Zysk (strata) na jedna akcje zwyktg (w zt/EUR) -0,10 -0,11 -0,03 -0,03
XX. Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwyktg (w zZ EUR) -0,10 -0,10 -0,03 -0,03
Zadekarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje
w z/EUR)

Wartas¢ aktywOw netto na jednakci; obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu p@jsmonej o akcje wiasne
posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 5 845 dzié 31.03.2007 roku i na d£ie31.12.2006 roku oraz 16
104 510 na dzie31.03.2006 roku. Zysk na jedlakcg obliczono jako stosunek zysku netto w okresigréalniej
wazonej liczby akcji zwyklych w okresie pomniejszonyalakcje wiasne posiadane przez Fund@szdnia ta wynosi §
475 634 za okres 1.01.2007 do 31.03.2007 oraz 4610 za okres 1.01.2006 do 31.03.2006.
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SKROCONE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

wtys. zt
stan na stan na stan na
BILANS £007-03-31 stan na koniec  [2006-12-31 [2006-03-31
koniec kwartatu / poprz. kwartatu / koniec poprz. roku koniec kwartatu /
2007 2006 2006
Aktywa
A. Portfel inwestycyjny 0 1287 4 037
i towane krajowe papiery wartosciowe, udziaty i inne
'i’\r‘1|;?uomenty finarisowep Pew ¢ 0 1287 4087
1. Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych nienotowanych 0 1287 4037
B. Naleznosci 4 4 588
Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papieréw wartosciowych,
“udziatéw i innych instrumentéw finansowych 0 0 4
2. Pozostate naleznosci 4 4 584
C. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne 12 236 12 630 68 987
D. Inne aktywa 934 962 1083
1. Rzeczowe aktywa trwate 877 916 1021
2. Rozliczenia miedzyokresowe 56 46 62
2.1. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 56 46 62
Aktywa, razem 13174 14 883 74 695
|. Zobowigzania 137 151 213
1. Zobowigzania z tytutu podatkdw, cet i ubezpieczen 45 40 37
2. Pozostate zobowigzania 92 111 176
1. Rezerwy 42 93 131
1. Pozostate rezerwy 42 93 131
1.1. Krétkoterminowe 42 93 131
Zobowigzania i rezerwy, razem 179 244 344
Pkktywa netto ( Aktywa, razem - Zobowigzania i Rezerwy, razem) 12 995 14 639 74 351
E. Kapital wtasny 12 995 14 639 74 351
1. Kapitat zaktadowy 1610 1610 1610
2. Akcje wtasne (wielko$¢ ujemna) -62 837 -62 837 0
3. Kapital zapasowy 63 736 68 204 57 863
4. Kapitat z aktualizacji wyceny, w tym: 0 -4 468 -3721
-akeji i udziatéw 0 -4 468 -3721
5. Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym: 12 130 7275 20 326
- zrealizowany zysk (strata) 12 130 7515 16 129
-niezrealizowany zysk (strata) 0 -240 4197
6. Zysk (strata) netto, w tym: -1 644 4 855 -1727
- zrealizowany zysk (strata) netto -1 644 2419 -1719
-niezrealizowany zysk (strata) netto 0 2 436 -8
Liczba akcji (w szt.) 16 104 510 16 104 510 16 104 510
Warto&¢ aktywdw netto na jedna akcje (w zt) 2,37 2,67 4,62
Rozwodniona liczba akcji (w szt.) 16 104 510 16 104 510 16 104 510
Rozwodniona warto$¢ aklywow netto na jedng akcje (w zt) 2,37 2,67 4,62
Wartas¢ aktywow netto na jednakcg obliczono w stosunku do liczby akcji Funduszu p@jsmonej o akcje wiasne
posiadane przez Fundusz. Liczba ta wynosita 5 845 dzié 31.03.2007 roku i na die81.12.2006 roku oraz 16
104 510 na dzie31.03.2006 roku.

Uwaga! W przypadku raportéw za | kwartat roku obrotowego, nalezy wypetni¢ jedynie pierwszg (stan na koniec | kwartatu biezacego roku
obrotowego), trzecig (stan na koniec poprzedniego roku obrotowego) i czwarta kolumne (stan na koniec | kwartatu poprzedniego roku obrotowego).

wtys. zt

ZREALIZOWANY WYNIK NETTO

stan na koniec
poprz. kwartatu /

stan na
P006-12-31
koniec poprz. roku
2006

stan na
P006-03-31
koniec kwartatu /
2006

1. Zrealizowany zysk (strata) netto -1 644 2 419 -1719
2. Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych 12 130 7 515 16 129
Zrealizowany wynik netto, razem 10 486 9934 14 410

Uwaga! W przypadku raportéw za | kwartat roku obrotowego, nalezy wypetni¢ jedynie pierwsza (stan na koniec | kwartatu biezacego roku
obrotowego), trzecig (stan na koniec poprzedniego roku obrotowego) i czwarta kolumne (stan na koniec | kwartatu poprzedniego roku obrotowego).
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NIEZREALIZOWANY WYNIK NETTO

wtys. zt

stan na
2007-03-31
koniec kwartatu /
2007

Istan na koniec
poprz. kwartatu /

stan na

P006-12-31

koniec poprz. roku
2006

stan na
P006-03-31
koniec kwartatu /
P006

1. Niezrealizowany zysk (strata) netto 0 2 436 -8
2. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych 0 -240 4197
Niezrealizowany wynik netto, razem 0 2196 4189

Uwaga! W przypadku raportéw za | kwartat roku obrotowego, nalezy wypetni¢ jedynie pierwsza (stan na koniec | kwartatu biezacego roku
obrotowego), trzecig (stan na koniec poprzedniego roku obrotowego) i czwartg kolumne (stan na koniec | kwartatu poprzedniego roku obrotowego).

wtys. zt
B [ kwartat / 2007 [l kwartat / 2006
RACHUNEK ZYSKOW | STRAT bkres od n'“;zfa'quco . presod n‘ﬁaﬁaagjjym )
2007-01-01 do bices od do 006-01-01 do bkes od do
2007-03-31 P006-03-31

A. Przychody z inwestycji 119 679

1. Udziat w wyniku finansowym netto 0 -8

1.1. Z tytutu udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 0 -8
2. Przychody z akcji, innych papieréw wartosciowych i instrumentéw

finansowych oraz udziatow 0 6

2.1. Z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 0 6
3. Przychody z tytutu odsetek 119 681
B. Pozostate przychody operacyjne 1 0
C. Koszty operacyjne -1 555 -808

1. Koszty dziatania funduszu -1 539 -789

1.1. Wynagrodzenie firmy zarzadzajacej 0

1.2. Ustugi doradztwa finansowego 44 -46

1.3. Ustugi prawne 51 -75

1.4. Pozostate koszty -1 444 -668

2. Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i

prawnych -16 19

D. Pozostate koszty operacyjne -24 0
E. Wynik z inwestycji netto -1 459 -129
F. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji -185 -1 598

1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji -185 -1598
G. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -1 644 -1727
H. Zysk (strata) brutto -1 644 -1727
|. Zysk (strata) netto, w tym: -1 644 -1727

1. Zrealizowany zysk (strata) netto -1 644 -1719

2. Niezrealizowany zysk (strata) netto 0 -8
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 1484 17 260
Srednia wazona liczba akcji zwyklych (w szt.) 7 484 847 16 104 510
Zysk (strata) na jedng akcje zwyklg (w zt) 0,20 1,07
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwykych (w szt.) 7 484 847 16 104 510
Rozwodniony zysk (strata) na jedna akcje zwykig (w zt) 0,20 1,07

Zysk na jedn akcf obliczono jako stosunek zysku netto zanualizowardsasredniej weonej liczby akcji zwyklych w
Ciagu ostatnich 12 miegiy pomniejszonych o akcje wiasne posiadane przeddsz.

wtys. zt
 kwartat / 2007 L lwartat(y)
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WELASNYM bices od kwartaty 0k 2006 olres od parasiajaco /
b007-01-01 do narastajgco / 2006-01-01 do 2006 okres od
b007-03-31 okresod do 006-12-31 [2006-01-01 do
2006-03-31
I. Kapital wtasny na poczatek okresu (BO) 14 639 77 284 77 284
Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do
. .dasych poréwﬁywa'l’nyc'? (BO). po uzg 14 639 77 284 77 284
1. Kapitat zakkadowy na poczatek okresu 1610 1610 1610
1.1. Kapitat zakadowy na koniec okresu 1610 1610 1610
2. Akcje witasne na poczatek okresu -62 837 0 0
2.1.Zmiany akcji wtasnych 0 -62 837 0
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wtys. zt

L kwartat / 2007 kwartaty 0k 2006 okres od iak;g:xl;?;gz) /

FESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM ;gg;;i_m do narastajaco / 2006-01-01 do 2006 okres od

b007-03-31 okres od do P006-12-31 [2006-01-01 do

[2006-03-31
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 -62 837 0
-zakup akcji wtasnych 0 -62 837 0
2.2. Akcje wtasne na koniec okresu -62 837 -62 837 0
3. Kapitatl zapasowy na poczatek okresu 68 204 57 863 57 863
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego -4 468 10 341 0
a) zwigkszenia (z tytutu) 0 14 681 0
-przeniesienie na kapitat zapasowy 0 14 681 0
b)zmniejszenia (z tytutu) -4 468 -4 340 0
-pokrycia straty 0 -345 0
-przeniesienie z kapitatu z aktualizacji wyceny -4 468 -3 995 0
3.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 63 736 68 204 57 863
4. Kapitat z aktualizacji wyceny na poczatek okresu -4 468 -3800 -3 800
4.1. Zmiany kapitatu z aktualizacji wyceny 4 468 -668 89
a) zwigkszenia (z tytutu) 4 468 3995 89
- wycena na dzien bilansowy 0 0 89
-przeniesienie na kapitat zapasowy 4 468 3995 0
b)zmniejszenia (z tytutu) 0 -4 663 0
-wycena na dzien bilansowy 0 -4 663 0
4.2. Kapitat z aktualizacji wyceny na koniec okresu 0 -4 468 -3721
5.Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu 12 130 21611 21611
5.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 23 440 28 592 28 592
5.1.1. jﬁkyirl]a;sgvig;)x:l:;Eoczatekokres.J, po uzgodnieniu do 23 440 28 592 28 592
5.1.2. Zrealizowany zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 19 577 19 658 19 658
a) zwigkszenia (z tytutu) 3863 7 515 3078
- przekasyfikowanie niezrealizowanego zysku na zrealizowany 3863 7515 3078
b) zmniejszenia (z tytutu) 0 -14 681 -1 285
_przeniesienie na kapitat zapasowy 0 14681 1285
5.1.3. Zrealizowany zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 23 440 12 492 21 451
5.1.4. Niezrealizowany zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 3863 8934 8 934
a)zmniejszenia (z tytutu) -3 863 -7 515 -3078
- przekasyfikowanie niezrealizowanego zysku na zrealizowany -3 863 -7 515 -3 078
5.1.5. Niezrealizowany zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 0 1419 5 856
5.1.6. Zyskz lat ubiegtych na koniec okresu 23 440 13911 27 307
5.2. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -11 310 -6 981 -6 981
Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu po uzgodnieniu do

521 e poréwny%émych poczq po uzg -11 310 -6 981 -6 981
5.2.2. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -9 643 -5322 -5 322
a) zwiekszenia (z tytutu) -1 667 0 0
-przekasyfikowanie niezrealizowanej straty na zrealizowa -1 667 0 0
b)zmniejszenia (z tytutu) 0 345 0
-pokrycie z kapitatu zapasowego 0 345 0
5.2.3. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu -11 310 -4 977 -5 322
5.2.4. Niezrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -1 667 -1 659 -1 659
a)zmniejszenia (z tytutu) 1667 0 0
-przeklasyfikowanie niezrealizowanej straty na zrealizowg 1667 0 0
5.2.5. Niezrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu 0 -1 659 -1 659
5.2.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu -11 310 -6 636 -6 981
5.3.Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu 12 130 7275 20 326
6. Wynik netto -1 644 4 855 -1727
a) zysk netto 120 9529 687
- zrealizowany 120 7 085 687
-niezrealizowany 0 2 444 0
b) strata netto -1 764 -4 674 -2 414
-zrealizowana -1764 -4 666 -2 406
-niezrealizowana 0 -8 -8
1l. Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ) 12 995 14 639 74 351
m giﬂ;ili;w;:é)po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku 12 995 14 639 74 351
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wtys. zt
1 kwartat / 2007 [l kwartat / 2006
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENI EZNYCH bices od knartaly bles od kwartaly
narastajaco / narastajaco /
2007-01-01 do bires od do 2006-01-01 do bices od do
2007-03-31 [2006-03-31
A. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej
1. Wptywy 1399 3924
1. Odsetki 178 272
2.Zbycie akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 1102 3652
3. Zbycie rzeczowych aktywdéw trwatych 119 0
11. Wydatki -1733 -820
1. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego -29 -29
2. Wydatki z tytutu ustug prawnych -70 -74
3. Nabycie rzeczowych aktywow trwatych -120 0
4.Inne wydatki operacyjne, w tym: -1514 -717
11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-11) -334 3104
B. Przeptywy $rodkoéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
I. Wydatki -1 0
1. Nabycie akcji wtasnych -1 0
Il. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) -1 0
C. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.l11+/-B.1II) -335 3104
D. Bilansowa zmiana stanu $rodkow pienieznych, w tym: -394 3519
-zmiana stanu $rodkéw pienieznych z tytutu réznic kursowych -59 415
E. Srodki pieniezne na poczatek okresu 12 630 65 468
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 12 236 68 987
-0 ograniczonej mozliwosci dysponowania 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO

ZMIANA WARTO $CI BILANSOWEJ SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

wtys. zt
L . - . - . IAkcje i udziaty w .
Udziat Akcje i udziaty wiAkcje i udziaty wiAkcje i udziaty w ozostatych Dluzne papie Zagraniczne
Udziaty wiodace o y - ednostkach jednostkach jednostkach P 4 . 'p piery Pozostate papiery Razem
mniejszosciowe . . . ednostkach artosciowe o
aleznych spotzaleznych [stowarzyszonych [~ artosciowe
krajowych
arto&¢ bilansowa na poczatek roku obrotowego 0 0 0 0 1287 0 0 0 0 287
a. Zwigkszenia (z tytutu) 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
- 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
b.Zmniejszenia (z tytutu) 0 0 0 0 1287 0 0 0 0 1287
-sprzedaz 0 0 0 0 1287 0 0 0 0 1287
Warto&¢ bilansowa na koniec okresu 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

Komisja Nadzoru Finansowego
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ZBYWALNO SC SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

wtys. zt
Z nieograniczong zbywalnoscig
hotowane na m:]tsav:/;ne na ni:;:ctﬁwane na ograniczo_nq
gietdach ;)yozagie}dowych zgulowanych poywalnoscia
Udziaty wiodace
arto$¢ bilansowa 0 0 0 0
artos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
arto$¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Udziaty mniejszosciowe
arto$¢ bilansowa 0 0 0 0
artos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 3876
arto$¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Akcje i udzialy w jednostkach zaleznych
arto$¢ bilansowa 0 0 0 0
arto$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
arto$¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Akcje i udziaty w jednostkach wspétzaleznych
artos¢ bilansowa 0 0 0 0
artos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
artos¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych
artos¢ bilansowa 0 0 0 0
artos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
artos¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych
arto$¢ bilansowa 0 0 0 0
artos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
arto$¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Dtuzne papiery wartosciowe
arto$¢ bilansowa 0 0 0 0
artos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
arto$¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Pozostate (wg tytutéw)
- 0 0 0 0
artos¢ bilansowa 0 0 0 0
artos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
arto$¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
arto$¢ bilansowa 0 0 0 0
arto$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
artos¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Zagraniczne papiery wartosciowe
artos¢ bilansowa 0 0 0 0
arto$¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 0
artos¢ godziwa 0 0 0 0
artos¢ rynkowa 0 0 0 0
Razem
artos¢ bilansowa 0 0 0 0
artos¢ wedtug ceny nabycia 0 0 0 3876
artos¢ rynkowa 0 0 0
PODPISY
PODPISY OSOB REPREZENTUJACYCH NFI
Data Imie i Nazwisko |Stanowisko/Funkcja |Podpis
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007-05-15 Grzegorz Kubica Prezes Zarzadu
2007-05-15 IAnna Kroélikowska Gtéwna Ksiegowa
b007-05-15 ITadeusz Rostkowski - Polskie Centrum brezes

Audytu i Rachunkowosci Sp. z 0.0.

Komisja Nadzoru Finansowego




Foksal NFI S.A. SAF-Q 1/2007

Informacja dodatkowa do formularza SAF-Q za I kwartal 2007 roku

1. Forma prawna NFI

Fundusz prowadzi dziatalno$¢ na podstawie Ustawy z dnia 15 wrze$nia 2000 roku Kodeks
Spotek Handlowych (Dz. U. Nr 94, poz. 1037), do 31 grudnia 2000 r. Rozporzadzenia
Prezydenta Rzeczpospolitej Polskiej z dnia 27 czerwca 1934 roku Kodeks Handlowy (Dz.
U. Nr 57, poz. 503 z 1934 r. Z p6zniejszymi zmianami) oraz Ustawy z dnia 30 kwietnia
1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. Nr 44, poz.
202 1z 1994 roku Nr 84, poz. 385) i Statutu Funduszu.

Zgodnie z Polska Klasyfikacja Dziatalnosci pod nr 6523 jest sklasyfikowana dziatalno$¢
narodowych funduszy inwestycyjnych. Dzialalno$¢ jest prowadzona na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

2. Zasady wyceny aktywow i pasywow

a.

Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Sprawozdanie finansowe Funduszu zostatlo sporzadzone w oparciu o Rozporzadzenie
Ministra Finansow z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie szczeg6lnych warunkow, ktorym
powinna  odpowiada¢  rachunkowo$¢  narodowych  funduszy  inwestycyjnych
(“Rozporzadzenie”) a w kwestiach nie okreslonych w Rozporzadzeniu - w oparciu o Ustawe
z dnia 29 wrzes$nia 1994 roku o rachunkowosci (tekst jednolity — Dz. U. z 2002 roku Nr 76,
p0z.694 z pbOzniejszymi zmianami zwanej dalej ,,Ustawa o rachunkowosci”) oraz
Rozporzadzenie Rady Ministrow z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji
biezacych 1 okresowych przekazywanych przez emitentow papieréw wartosciowych (dz. U.
z 2005 roku Nr 209 poz. 1744).

Waluta sprawozdania finansowego

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest przedstawione w tysiacach ztotych polskich.

Udzialy wiodace, zalezne, stowarzyszone i mniejszoSciowe

Skarb Panstwa wni6st do Funduszu udzialty w Spoétkach, ktore dziela sig na:

- Udzialy wiodace - w spotkach, o ktérych mowa w art. 10 Ustawy o NFI, w ktérych
Fundusz posiadal nie mniej niz 20% akcji,

- Udziaty mniejszosciowe - w spotkach, o ktorych mowa w art. 10 Ustawy o NFI, innych

niz okreslone powyzej.

Na dzien 31 marca 2007 roku Fundusz posiadat udzialy wniesione przez Skarb Panstwa w
szesnastu spotkach mniejszosciowych.
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Jednostki zalezne

Poczatkowa wycena udziatéw w jednostkach zaleznych (wedlug paragrafu 4 ust. 3 i 4
Rozporzadzenia) przeprowadzana jest na dzien objgcia kontroli przez Fundusz -
wedlug wartosci udziatu Funduszu w aktywach netto jednostki zaleznej, zgodnie z ich
warto$cia rynkowa naten dzien. Ewentualna rdéznica migdzy wartoscia nabycia akcji
iudziatow a odpowiadajaca im czeScia aktywow netto wedlug ich warto$ci rynkowe;j
wykazywana jest jako ,,Rezerwa z wyceny” lub ,,Wartos¢ firmy z wyceny”, ktore to pozycje
koryguja warto$¢ bilansowa spotki.

W kolejnych okresach sprawozdawczych, po dokonaniu korekty, udzialty wiodace wycenia
si¢ co kwartat metoda praw wilasnosci. Wartos¢ tych udzialéw powigksza si¢ lub pomniejsza
o odpowiednia czg§¢ zwigkszenia lub zmniejszenia kapitatu wiasnego tych jednostek oraz
pomniejsza o przypadajace na rzecz Funduszu dywidendy lub inne udzialy w zyskach. W
przypadku utworzenia rezerw na 100 % wartos$ci brutto spoiki, dalsze straty w w/w spotkach
ksigguje si¢ rozwiazujac utworzone rezerwy na trwata utratg¢ wartosci, w celu zachowania
wyceny metoda praw wiasnosci zgodnie z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 22
grudnia 1995 roku.

Udziaty mniejszo$ciowe notowane sa wyceniane wedtug ceny rynkowe;.

Udziaty mniejszo$ciowe nie notowane sa wyceniane wedlug wartosci nizszej z dwoch: ceny
nabycia lub oszacowanej warto$ci rynkowej, z uwzglednieniem rezerwy na trwala utrate
warto$ci.

Udzialy mniejszosciowe notowane na CeTO wyceniane sa wg ceny rynkowej (kurs
zamknigcia z ostatniego notowania w dniu bilansowym, przy braku transakcji w dniu
bilansowym $redni kurs z dnia, w ktorym byly dokonywane ostatnie transakcje na akcjach
spoiki).

Udzialy mniejszosciowe notowane na GPW wyceniane sa wedlug kursu zamknigcia
(notowania ciagte) lub wg fixing 2 (notowania jednolite).

Wartos¢ bilansowa udzialdw mniejszo$ciowych na dzien

31 marca 2007 roku 0 tys. zt
w tym: udzialy mniejszosciowe nie notowane 0 tys. zt
udzialy mniejszosciowe notowane 0 tys. zt

d. Jednostki stowarzyszone

Poczatkowa wycena udzialdéw w jednostkach stowarzyszonych (wedlug paragrafu 4 ust. 3
14 Rozporzadzenia) jest przeprowadzana w nastgpujacy sposob:

Jednostki stowarzyszone

Na dzien rozpoczgcia wywierania przez Fundusz znaczacego wpltywu - wedlug wartosci
udzialu Funduszu w kapitale wtasnym jednostki stowarzyszonej na ten dzien. Ewentualna
réznica migdzy warto$cia nabycia akcji lub udzialdow w jednostce stowarzyszonej
a warto$cia udzialu w kapitale wlasnym jednostki stowarzyszonej wykazywana jest jako
“Wartos¢ firmy z wyceny” lub “Rezerwa z wyceny”.
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W kolejnych okresach sprawozdawczych, po dokonaniu korekty lub dniu objecia kontroli
lub rozpoczgcia wywierania znaczacego wptywu, udzialy wiodace, udzialy w jednostkach
zaleznych 1 stowarzyszonych wycenia si¢ metoda praw wtasnosci.

W przypadku zmian procentowego udziatu Funduszu w aktywach netto jednostki zalezne;j
lub stowarzyszonej w wyniku wydania (emisji) udziatéw, powstala z tego tytulu rdznice
zalicza si¢ w calo$ci do zrealizowanego zysku/straty z inwestycji (zgodnie z Ustawa o
rachunkowosci art. 60 ust. 4).

Foksal NFI S.A. wykazuje w portfelu inwestycyjnym papiery wartosciowe w momencie
przeniesienia praw do papieré6w na Fundusz, a nie w momencie podpisania umowy kupna.

e. Wycena pozostalych inwestycji
Wyceny innych inwestycji dokonuje si¢ w nastgpujacy sposob:
akcje notowane wedtug ceny rynkowej,

akcje i udziaty nie notowane wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia lub
oszacowanej wartosci rynkowe;j,

dluzne papiery wartosciowe wedlug ceny rynkowej powigkszonej
notowane o nalezne odsetki,

dhuzne papiery wartosciowe wedlug ceny nabycia powigkszone;j

nie notowane o nalezne odsetki z zachowaniem zasady

ostroznej wyceny,
prawa poboru akcji notowanych wedtug ceny rynkowej,
prawa poboru akcji nie notowanych wedtug ceny nabycia.

W przypadku nabycia akcji w wykonaniu prawa poboru, warto$¢ akcji ustalona wedlug ceny
ich nabycia zwigksza si¢ o warto$¢ wykorzystanych praw poboru.

f. Rzeczowy majatek trwaly

Rzeczowy majatek trwaly jest przedstawiony wedlug historycznego kosztu nabycia lub
wytworzenia, z uwzglednieniem aktualizacji wyceny, pomniejszonego o0 umorzenie.
Rzeczowy majatek trwaly jest amortyzowany metoda liniowa przez okreslony z gory okres
uzytkowania.

g. Naleznosci
Naleznosci sa wykazywane w kwocie wymagajacej zaplaty. Odpisy aktualizujace naleznosci
tworzone sa w oparciu o analizg $ciagalno$ci nalezno$ci od poszczegdlnych dhuznikow.

Odpisy aktualizujace roszczen spornych tworzone sa, gdy istnieje zagrozenie $ciagnigcia
naleznosci.
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h. Transakcje w walucie obcej

Transakcje przeprowadzane w walucie obcej sa ksiggowane w walucie polskiej po
aktualnym kursie wymiany z dnia przeprowadzenia transakcji. Wszelkie zrealizowane zyski
lub straty powstate w wyniku zmian kurséw walut sa ksiggowane jako koszty lub przychody
finansowe w rachunku wynikow.

Naleznosci, zobowiazania, dtuzne papiery warto$ciowe oraz $rodki pienigzne ujmuje si¢
w walucie, w ktorej sa wyrazone, a takze w walucie polskiej po obowiazujacym na dzien
bilansowy $§rednim kursie, ustalanym dla danej waluty przez Prezesa Narodowego Banku
Polskiego (NBP).

Zagraniczne papiery warto$ciowe, inne niz opisane powyzej, ujmuje si¢ w walucie kraju
notowania, atakze w walucie polskiej po obowiazujacym na dzien bilansowy S$rednim
kursie, ustalonym dla danej waluty przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego (NBP).

Réznice kursowe dotyczace inwestycji dlugoterminowych wyrazonych w walutach obcych,
powstate na dzien ich wyceny, rozlicza si¢ w sposob okreslony w art. 35 ust. 2 1 4 Ustawy o
Rachunkowosci. Roznice kursowe dotyczace pozostatych aktywow i pasywoéw wyrazonych
w walutach obcych, powstale na dzien ich wyceny oraz przy zaptacie nalezno$ci i
zobowigzan w walutach obcych, zalicza si¢ odpowiednio do przychodow lub kosztow
finansowych.

i. Opodatkowanie

W zwiazku z przejSciowymi roéznicami migdzy wykazywana w ksiggach rachunkowych
wartoscia aktywow i pasywow a ich wartoscia podatkowa oraz strata podatkowa mozliwa do
odliczenia w przysztosci, Fundusz tworzy rezerwe i ustala aktywa z tytulu odroczonego
podatku dochodowego.

Poniewaz dochdd do opodatkowania Narodowych Funduszy Inwestycyjnych w duzej mierze
okreslony jest przez struktur¢ przychodow, w tym udziat przychodéw zwolnionych z
opodatkowania podatkiem od 0s6b prawnych, zasada ta jest uwzgledniana przy kalkulacji
réznic ujemnych. Z uwagi na brak mozliwosci precyzyjnego oszacowania wskaznika
struktury przychodéw przyjmuje si¢ wskaznik z ostatnich 12 miesigcy. Fundusz ostroznie
podchodzi do ustalenia wielkosci aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego,
ktére sa uznawane tylko do wysokosci utworzonych rezerw z tego tytutu.

J-  Zyski (straty) zrealizowane i niezrealizowane oraz wynik do podzialu

W sprawozdaniu finansowym zyski 1 straty podzielone sa na zrealizowane
1 niezrealizowane.

W kalkulacji zrealizowanego zysku /straty netto bierze si¢ pod uwagge:
dywidendy,

przychody z akcji i innych papiero6w wartosciowych,

przychody z tytutu odsetek,

zrealizowane dodatnie roéznice kursowe,

pozostale przychody operacyjne,

koszty operacyjne,
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rezerwy i odpisy aktualizujace,

zrealizowane zyski /straty z inwestycji,

wynik na operacjach nadzwyczajnych,

obowiazkowe obciazenie wyniku finansowego,
zrealizowany w wyniku sprzedazy wynik finansowy spotek.

W kalkulacji niezrealizowanego zysku / straty bierze si¢ pod uwagg:

e Udziat w wyniku finansowym spétek, w ktérych Fundusz posiada udziaty wiodace
zalezne i stowarzyszone,

e Niezrealizowane zyski /straty z wyceny, notowanych udziatow mniejszosciowych i
pozostatych papieréw wartosciowych.

W przypadku zaistnienia zdarzenia (np. transakcji) powodujacej zrealizowanie si¢ zysku lub
straty odpowiednia cz¢$¢ niezrealizowanego, niepodzielonego zysku/straty z lat ubiegtych
jest przenoszona do pozycji ,,niepodzielony zrealizowany zysk/strata netto z lat ubieglych”.

Decyzj¢ o podziale zysku lub pokryciu straty netto podejmuje Walne Zgromadzenie
Funduszu. Zgodnie z § 8.7 Rozporzadzenia niezrealizowany zysk netto nie moze by¢
przeznaczony do podziatu.

k. Rezerwy i odpisy aktualizujace

W zwiazku z dokonywana wycena posiadanych udziatow, Fundusz dokonuje odpisow
aktualizujacych. Odpisy aktualizujace sa tworzone w przypadku wystapienia lub
prawdopodobienstwa wystapienia trwalej utraty wartosci posiadanych akcji 1 udziatow.
Odpisy te obciazaja rachunek zyskéw i strat Funduszu i sa traktowane jako straty
zrealizowane.

Odpisy aktualizujace pomniejszaja warto$¢ bilansowa akcji 1 udziatow. Korekta odpisu
warto$ci moze by¢ dokonana w przypadku rynkowej weryfikacji warto$ci udziatu poprzez
transakcje rynkowa pomigdzy stronami niepowiazanymi dotyczaca znaczacego pakietu akcji
lub uzyskania notowan gietdowych. Ewentualna korekta odpisu dokonana w przysztosci
bedzie miata wptyw na wykazana warto$¢ bilansowa akcji i udziatow oraz rachunek zysku i
strat w okresie, w ktorym bedzie dokonana.

l. Zasada wykazywania zyskow ze sprzedazy akcji/udzialow

Fundusz wykazuje zysk/stratg¢ ze sprzedazy akcji/udzialdw w momencie przeniesienia praw
wlasnosci akceji na kupujacego, a nie w momencie podpisania umowy kupna/sprzedazy. W
czgsci przypadkdw zamknigeie transakcji (moment przeniesienia praw wilasnosci akcji) jest
poprzedzone przedplata otrzymana od kupujacego. Otrzymane przedptaty na poczet
sprzedazy akcji/udziatéw wykazywane sa w pozycji ,,Pozostate zobowiazania”, a wynik na
sprzedazy wykazywany w rachunku zyskéw 1 strat dopiero z chwila przeniesienia praw
wlasnosci akcji/udziatéw na kupujacego.

m. Kapital zakladowy

Kapital zaktadowy wykazywany jest w wartosci nominalnej wyemitowanych i
zarejestrowanych akcji. Na dzien 31 marca 2007 roku kapital zaktadowy w wysokosci
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1 610 tys. zt tworzylo 16 104 510 akcji zwyklych na okaziciela o wartoSci nominalne;j
0,10 zt kazda.

n. Akcje wlasne

Fundusz wykazuje nabyte akcje wilasne w kapitatach wlasnych, w cenie nabycia jako
wielko$¢ ujemna. Zrealizowane zyski lub straty z tytulu sprzedazy akcji wlasnych
zwigkszaja lub zmniejszaja kapitat rezerwowy.

Akcje wlasne wyceniane sa w cenie nabycia 1 prezentowane sa w kapitatach wlasnych jako
wielko$¢ ujemna w momencie przeniesienia praw do tych akcji na Fundusz, a nie w
momencie podpisania umowy. Ujgcie w kapitalach jest zgodne z najlepsza praktyka
potwierdzona Migdzynarodowymi Standardami Rachunkowosci. Zgodnie z art. 364 § 2
Kodeksu Spotek Handlowych Fundusz nie bgdzie wykonywat praw udziatowych z wlasnych
akcji, z wyjatkiem uprawnien do ich zbycia lub wykonania czynnosci, ktére zmierzaja do
zachowania tych praw.

o. Kapital zapasowy

Kapitat zapasowy powstal z nadwyzki wartos$ci wniesionych przez Skarb Panstwa wktadow
niepienigznych ponad wartoscia nominalna wyemitowanych akcji. Nadwyzka ta
wykazywana jest w kapitale zapasowym jako kapitat utworzony ze sprzedazy akcji powyzej
ich warto$ci nominalnej. Kapital zapasowy podlegat ponadto korektom wynikajacym z
ustalenia nowej wartosci wniesionych wktadow, zgodnie z § 3 Rozporzadzenia, a takze
obnizeniu poprzez pokrycie strat z lat ubieglych.

p. Kapital z aktualizacji wyceny

Kapitat z aktualizacji wyceny akcji 1 udzialow tworza przypadajace na rzecz Funduszu
zgodnie z metoda praw wiasnos$ci, pozostale zmiany w kapitatach wlasnych spotek portfela
wiodacego oraz zaleznych i stowarzyszonych nie wplywajace na wynik finansowy tych
jednostek.

q. Udzial w wyniku finansowym netto

Udzial w wyniku finansowym netto stanowi przypadajacy na rzecz Funduszu wynik
finansowy netto spotek portfela wiodacego, zaleznego 1 z nim stowarzyszonego od momentu
ustalenia ceny nabycia.

r. Zbywalnos¢ skladnikow portfela inwestycyjnego

Dla celow klasyfikacji sktadnikow portfela inwestycyjnego wedtug ich zbywalnos$ci przyjgto
nastepujace kryteria podziatu:

-,z ograniczona zbywalnoscia” - udzialy i1 papiery wartosciowe, ktére nie zostaly
dopuszczone do publicznego obrotu,

- ,,Z nieograniczona zbywalnos$cia” - papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego
obrotu i znajdujace si¢ w publicznym obrocie moca decyzji administracyjnej (akcje,
obligacje) lub z mocy prawa (bony skarbowe 1 obligacje skarbowe),

- ,,0brot gieldowy” - papiery wartosciowe notowane na gietdzie lub gietdach,
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- ,regulowany obrét pozagietdowy” - papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym
obrocie pozagietdowym; w przypadku papieréw kwotowanych w Polsce dotyczy to
papieréw wartosciowych bedacych w obrocie na CeTO lub innym prowadzonym przez
instytucjg, ktorej dziatalno$¢ jest regulowana przepisami prawa, a obrot prowadzony za
jej posrednictwem ma charakter permanentny,

- ,hnie notowane” - papiery wartoSciowe nie bgdace w obrocie na gietdzie lub w
regulowanym obrocie pozagieldowym

s. Kredyty, pozyczki i zobowigzania

Kredyty, pozyczki 1 zobowiazania sa wyceniane na dzien bilansowy w kwocie
wymagajacej zaplaty.

t. Przeksztalcenie sprawozdan finansowych w celu zapewnienia poré6wnywalnosci danych
Dane finansowe dotyczace roku biezacego 1 poprzedniego sa poréwnywalne.
u. Zagrozenie kontynuowania dzialalnosci gospodarczej emitenta

W dniu 20 wrze$nia 2006 roku Rada Nadzorcza Funduszu podje¢la uchwate zalecajaca
likwidacj¢ Funduszu. W dniu 31 pazdziernika 2006 roku odbyto si¢ Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy, ktore nie podjeto w.w. uchwaly. Sprawozdanie finansowe zostalo
sporzadzone przy zatozeniu kontynuacji dziatalno$ci. Zdaniem Zarzadu Funduszu, wycena
aktywow Funduszu wedtug art. 29 Ustawy o rachunkowosci nie rozni si¢ znaczaco od
wyceny aktywow zaprezentowanej w sprawozdaniu finansowym.

3. Wykaz akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% na WZA Funduszu

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz, na dzien przekazania raportu (zgodnie
z RRM z dnia 19 pazdziernika 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych, akcjonariuszami posiadajacymi
ponad 5% glosow na Walnym Zgromadzeniu Funduszu byty nastgpujace podmioty:

Akcjonariusz Liczba posiadanych akcji i %
liczba glosow na WZA
Skarbiec — Towarzystwo 1072 352 6,66%
Funduszy
Inwestycyjnych S.A.

Zmiany struktury wlasnosci pakietow w stosunku do konca poprzedniego kwartalu.

W dniu 15 marca 2007 roku i w dniu 3 kwietnia 2007 roku Fundusz otrzymat od
akcjonariusza Skarbu Panstwa informacjg, ze w wyniku przeprowadzonych w okresie od 20
lutego 2007 roku do 6 marca 2007 roku oraz w okresie od 23 marca 2007 roku do 27 marca
2007 roku transakcji sprzedazy akcji Funduszu, Skarb Panstwa przestal by¢ wilascicielem
323.517 akeji, co stanowito 2,01% kapitatu zaktadowego Funduszu. Obecnie Skarb Panstwa
nie posiada akcji Funduszu.
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4. Zmiany w stanie posiadania akcji emitenta lub uprawnien do nich przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace emitenta, zgodnie z posiadanymi informacjami, zgodnie z
par. 49 ust.3 pkt.2 Rozporzadzenia o raportach na GPW

Zgodnie z posiadanymi informacjami osoby zarzadzajace i nadzorujace Fundusz nie
posiadaty na 31 marca 2007 roku zadnych akcji Funduszu ani uprawnien do nich.

5. Portfel inwestycyjny

5.1. Zmiana liczby spotek

Liczba Liczba spotek Liczba spoétek

spolek na sprzedanych w sprzedanych

koniec calosci lub czesciowo lub
kwartalu wykreslonych z przeklasyfikowanych

KRS w kwartale w kwartale
Portfel wiodacy 0 0 -
w tym: notowane 0 - -
nie notowane 0 0 -
w tym: w upadtosci 0 0 -
w likwidacji 0 - -
w tym : stowarzyszone 0 - -
zalezne 0 0 -
Portfel mniejszosciowy 16 1 -
w tym: notowane 0 - -
nie notowane 16 1 -
Spolki spoza PPP

Spolki zalezne 0 0 -
w tym: notowane - - -
nie notowane 0 0 -
Spolki stowarzyszone 0 1 -
w tym: notowane - - -
nie notowane 0 1 -

Pozostale jednostki - - -
krajowe

w tym: notowane - - -

nie notowane - - -
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Sprzedaz spotek w I kwartale 2007 roku (w tys. zt)

Spotka Przychody ze sprzedazy |Zysk/strata ze sprzedazy

Portfel wiodacy - -

Spolki zalezne - -

Spolki stowarzyszone 1102 (185)

Aton Sp. z 0.0. 1102 (185)

Portfel mniejszosciowy - -

Pozostale jednostki krajowe - -

5.2. Inwestycje w I kwartale 2007 roku (w tys. zt)

Kwota inwestycji Uwagi

Portfel wiodacy - -

Spolki zalezne - -

Spolki stowarzyszone - -

Portfel mniejszosciowy - -

Pozostale jednostki - -
krajowe

Akcje wlasne - -

6. Rezerwy i odpisy aktualizujace

W I kwartale 2007 roku nie zostaly utworzone rezerwy na trwata utrat¢ wartosci akcji i
udziatow portfela inwestycyjnego Foksal NFI S.A.

7. Opis czynnikow i zdarzen majacych wplyw na osiagniety zysk lub poniesione straty

W I kwartale 2007 roku Fundusz wygenerowat strat¢ netto w wysokosci 1 644 tys. zt, ktora
wynika przede wszystkim z nadwyzki kosztow operacyjnych Funduszu w wysokosci 1 555
tys. zl, pozostalych kosztow operacyjnych w wysokos$ci 24 tys. zl oraz zrealizowanej straty z
inwestycji w wysokosci 185 tys. zI w stosunku do przychodéw z inwestycji 1 pozostatych
przychodoéw operacyjnych w wysokosci 120 tys. zt.
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8. Informacje o wszcz¢ciu przed sagdem lub organem administracji publicznej jednego lub
wigcej postepowan, dotyczacych zobowigzan lub wierzytelnosci emitenta lub jednostek
od niego zaleznych, ktorych laczna wartos¢ stanowi co najmniej 10 % kapitalow
wlasnych emitenta

W I kwartale 2007 roku nie wszczgto przed sadem lub organem administracji publicznej
postgpowan dotyczacych zobowiazan lub wierzytelnosci Funduszu lub jednostek od niego
zaleznych, ktorych laczna warto$¢ stanowitaby co najmniej 10 % kapitalow wlasnych
Funduszu.

9. Informacja o kursie EURO

Wybrane dane finansowe zawarte w niniejszym raporcie zostaty przeliczone na EURO
wedtug nastepujacych zasad:

- poszczegolne pozycje aktywoéw 1 pasywoéw — wedhug sredniego kursu ogloszonego na
dzien 31 marca kazdego roku sprawozdawczego przez Narodowy Bank Polski,

- poszczegdlne pozycje rachunku zyskow 1 strat oraz rachunku przeplywow srodkow
pienigznych — wedlug kursu stanowiacego S$rednia arytmetyczna sSrednich kursow
ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien kazdego zakonczonego
miesiaca kazdego okresu sprawozdawczego.

W okresie od 1 stycznia 2007 roku do 31 marca 2007 roku S$redni kurs liczony wedtug kursu
stanowiacego $rednig arytmetyczna $rednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na
ostatni dzien kazdego zakonczonego miesiaca roku obrotowego za ten okres wynosit 3,9063
ztotych / EURO.

Sredni kurs ogloszony na dzief 30 marca 2007 roku przez Narodowy Bank Polski wynosit 3,8695
ztotych / EURO.

W okresie od 1 stycznia 2006 roku do 31 marca 2006 roku S$redni kurs liczony wedtug kursu
stanowiacego $rednia arytmetyczng Srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na
ostatni dzien kazdego zakonczonego miesiaca roku obrotowego za ten okres wynosit 3,8456
ztotych / EURO.

Sredni kurs ogloszony na dzien 31 marca 2006 roku przez Narodowy Bank Polski wynosit 3,9357
ztotych/EURO.

10. Inne istotne wydarzenia w okresie sprawozdawczym oraz po dacie bilansu

W dniu 10 stycznia 2007 roku Rada Nadzorcza Funduszu, odwotata Pania Elzbiete Chrzan
ze sktadu Zarzadu Funduszu oraz z funkcji Prezesa Zarzadu Funduszu oraz odwotata Pana
Piotra Wielowieyskiego ze sktadu Zarzadu Funduszu Ponadto Rada Nadzorcza powotata
Pana Grzegorza Kubica na stanowisko Prezesa Zarzadu Funduszu.
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W dniu 24 stycznia 2007 roku Fundusz zawart umowe sprzedazy na rzecz osoby fizycznej
wszystkich bedacych wtasnoscia Funduszu udziatow w spotce dziatajacej pod firma:
"ATON Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia" z siedziba w Warszawie to jest 152
udzialy o warto$ci nominalnej 9.250 zt kazdy, stanowiacych facznie 24,67% w kapitale
zaktadowym Spoéiki i w ogdlnej liczbie gloséw na jej zgromadzeniu wspolnikow.

Laczna cena sprzedazy zbywanych udzialéw wynosita 1 102 000 zt.

W dniu 12 lutego 2007 roku Fundusz powziat informacj¢ o zlozeniu przez Pana Krzysztofa
Obtoj — Czlonka Rady Nadzorczej Funduszu, rezygnacji z udziatu w Radzie Nadzorczej
Funduszu, bez podania przyczyn.

W dniu 14 stycznia 2007 roku odbylto si¢ Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu,
ktére odwotato z petnienia funkcji Czlonka Rady Nadzorczej Pana Mieczystawa
Tarczynskiego, Pana Henryka Skawinskiego, Pania Janing Moszczynska, Pana Lukasza
Ingielewicza oraz Pana Sebastiana Czerwinskiego powotujac na ich miejsce Pana
Radostawa Zdzieborskiego, Pania Kingg Fromlewicz, Pana Jana Ziemeckiego, Pana
Michata Butscher, Pana Jarostawa Obara oraz Pana Tomasza Luczynskiego.

W dniu 1 marca 2007 roku Fundusz otrzymat zawiadomienie od Prezesa Zarzadu Funduszu
o przeprowadzonej transakcji nabycia 31 000 akcji zwyktych na okaziciela Funduszu, po
cenie 9,50 PLN za akcje. Transakcja zostala przeprowadzona na rynku regulowanym GPW
w Warszawie w dniu 1 marca 2007 roku.

W dniu 4 kwietnia 2007 roku Fundusz zawart Umoweg sprzedazy nieruchomosci lokalowej,
przy ul. ZwycigzcoOw 28 lok. 18 w Warszawie. Laczna cena sprzedazy lokalu wynosi 880
tys. zl, przy czym warto$¢ ksiggowa lokalu na dzien 31 marca 2007 roku wyniosta 754 tys.
zt.

W dniu 23 kwietnia 2007 roku Fundusz powzial informacj¢ o ztozeniu przez Pania Ewe
Pawlak — Cztonka Rady Nadzorczej Funduszu, rezygnacji z udzialu w Radzie Nadzorczej
Funduszu z dniem odbycia najblizszego walnego zgromadzenia Funduszu.
Powodem decyzji jest zbycie przez Skarb Panstwa wszystkich posiadanych akcji Funduszu.

W dniu 14 maja 2007 roku Fundusz podjal uchwal¢ o zamiarze polaczenia ze spétka pod
firma: "Zeneris S.A" oraz podpisal z ta spotka porozumienie okreslajace sposob i
harmonogram polaczenia oraz parytet wymiany akcji. Planowane polaczenie Spolek nastapi
w wyniku przejecia Zeneris S.A. (Spotka przejmowana) przez Foksal NFI S.A. (Spotka
przejmujaca), jednak biorac pod uwage charakter polaczenia, wielko$¢ taczonych
podmiotdéw i ekonomiczne skutki tego procesu mozna méwic o faktycznym przejeciu Foksal
NFI S.A. przez Zeneris S.A. Zgodnie z art. 492 § 1 pkt 1 k.s.h. potaczenie Spotek nastapi
poprzez przeniesienie catego majatku Zeneris S.A. na Foksal NFI S.A. z jednoczesnym
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego Foksal NFI S.A., poprzez nowa emisj¢ 19 886 464
akcji, jakie Foksal NFI S.A. wyda akcjonariuszom Zeneris S.A, przy czym za jedna akcj¢
imienna Zeneris S.A. planowane jest wydanie 1 976 akcji zwyktych na okaziciela Foksal
NFI S.A.. W dniu zarejestrowania potaczenia w Krajowym Rejestrze Sadowym Zeneris S.A.
zostanie z tego rejestru wykreslona z urzedu.

ZENERIS S.A. jest spotka z ponad 10-letnia historig. Firma rozwija obecnie dziatalno$é
inwestycyjna 1 deweloperska na rynku odnawialnych zrodet energii (OZE). Rynek ten jest
wspierany przez prawo unijne, ustawodawstwo polskie i rozwija si¢ w tempie, co najmniej
kilkunastu procent rocznie.
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11. Wskazanie czynnikéw, ktére w ocenie Zarzadu Funduszu beda mialy wplyw na
osiagnigte przez niego wyniki w perspektywie co najmniej kolejnego kwartahu.

Podstawowe czynniki, ktore beda miaty wplyw na wynik finansowy Funduszu w II kwartale

2007 roku to:

- przychody z inwestycji, gldwnie z tytutu odsetek od depozytéw oraz dtuznych papierow
wartosciowych;

- koszty dziatania funduszu.
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