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Opinia niezaleznego biegtego rewidenta

dla Akcjonariuszy, Rady Nadzorczej

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,PIAST” S.A.
za rok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004

Przeprowadzilismy badanie sprawozdania finansowego Narodowego Funduszu Inwestycyjnego

LPIAST” S.A. z siedzibg w Warszawie, przy ul. Krélewskiej 16, stanowigcego zatgcznik do niniejszej

opinii, obejmujgcego:

(a) wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

(b) bilans sporzgadzony na dzien 31.12.2004, ktéry po stronie aktywow i pasywdw wykazuje sume
30.495 tys. z,

(c) rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004 wykazujacy strate netto
w kwocie 5.627 tys. zt,

(d) zestawienie zmian w kapitale wtasnym za rok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004 wykazujace
zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 5.627 tys. zt,

(e) rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004 wykazujacy wzrost
stanu srodkéw pienieznych o kwote 2.115 tys. zt,

(f) zestawienie portfela inwestycyjnego na dzien 31.12.2004 r. w kwocie 17.437 tys. zi,

(g) dodatkowe informacje i objasnienia.

Za sporzadzenie sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalno$ci odpowiedzialny jest
Zarzad Funduszu. Naszym zadaniem jest wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidtowosci i jasno$ci
sprawozdania finansowego oraz prawidtowosci ksigg rachunkowych stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia.

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

(a) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (j.t. Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694,

wraz z pozniejszymi zmianami, zwana dalej ustawg o rachunkowosci),

(b) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentéw w Polsce,

(c) Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. Nr 139, poz. 1569
wraz z pozniejszymi zmianami),

(d) Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegdlnych warunkow,
ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowos$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych (Dz. U. Nr 2
z 1996 r. poz.12).

Badanie nasze zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskaC wystarczajacg pewnoscé
pozwalajgca na wyrazenie miarodajnej opinii o sprawozdaniu finansowym i stanowigcych podstawe jego
sporzadzenia ksiegach rachunkowych. Badanie obejmowato w szczegdlnosci ocene poprawnosci zasad
rachunkowosci stosowanych przez Fundusz oraz istotnych oszacowahn dokonywanych na potrzeby
sporzgdzenia sprawozdania finansowego, sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob wyrywkowy
— dowodéw i zapisdw ksiegowych, z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w sprawozdaniu, jak
i catosciowg ocene sprawozdania finansowego. Uwazamy, Zze nasze badanie stanowito wystarczajgcq
podstawe dla wyrazenia opinii.

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 1898
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIX Wydziat Krajowego Rejestru Sagdowego KRS 0000034422  NIP 526-10-25-639



Naszym zdaniem, zbadane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe i objasnienia stowne,
zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie prawidtowo prowadzonych ksigg
rachunkowych i zgodnie ze stosowanymi w sposéb ciagly zasadami okreSlonymi w ustawie
o rachunkowosci. Sprawozdanie finansowe jest zgodne z wptywajacymi na jego tre$¢ przepisami prawa
i postanowieniami umowy Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,PIAST” S.A., a takze przedstawia
rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej i finansowej badanego
Funduszu na dzieh 31.12.2004 jak tez jego wynik finansowy za rok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004.

Stwierdzamy, Zze sprawozdanie z dziatalnosci jednostki jest komplethe w rozumieniu ustawy
o rachunkowosci oraz zawarte w nim informacje sg zgodne ze zbadanym sprawozdaniem finansowym.

Dziatajacy w imieniu Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z o0.0.:

Joe Smoczynski

Biegty Rewident wpisany na liste Biegtych Rewidentéw pod numerem 90001
Prezes Zarzadu

MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

Spotka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 1898

Warszawa, dnia 8 czerwca 2005 .
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Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,PIAST” S.A.

zarok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004

Raport zostat opracowany w zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego ,PIAST” S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Krélewskiej 16, (zwanej dalej Funduszem).

Badaniu podlegato sprawozdanie finansowe obejmujace:

(@) wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

(b) bilans sporzadzony na dzien 31.12.2004, ktéry po stronie aktywow i pasywOw wykazuje sume
30.495 tys. 74,

() rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004 wykazujgcy strate netto
w kwocie 5.627 tys. zi,

(d) zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004 wykazujgce
zmniejszenie kapitatu wtasnego o kwote 5.627 tys. zi,

(e) rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2004 do 31.12.2004 wykazujgcy wzrost
stanu srodkow pienieznych o kwote 2.115 tys. zi,

(f) zestawienie portfela inwestycyjnego na dzierh 31.12.2004 r. w kwocie 17.437 tys. zi,

(g) dodatkowe informacje i objasnienia.

Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad Funduszu powinien by¢ czytany wraz z opinig

niezaleznego biegtego rewidenta dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej Funduszu z dnia 8 czerwca
2005 r. dotyczacag wyzej opisanego sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 12 kolejno ponumerowanych stron i sktada sie z nastepujacych czesci:

Strona
l. Ogodlna charakterystyka Funduszu 2
Il. Ogdlne informacje dotyczace przeprowadzonego badania 3
lll.  Podsumowanie przeprowadzonego badania 4
IV.  Analiza finansowa 5
V. Omdéwienie wybranych pozycji sprawozdania finansowego 9
VI.  Stwierdzenia biegtego rewidenta 11

Dziatajacy w imieniu MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

Joe Smoczynski

Biegty Rewident wpisany na liste Biegtych Rewidentow pod numerem 90001
Prezes Zarzadu

MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0.

Spotka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 1898

Warszawa, dnia 8 czerwca 2005 r.

Podmiot wpisany na liste podmiotéow uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 1898
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIX Wydziat Krajowego Rejestru Sgdowego KRS 0000034422 NIP 526-10-25-639
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

Ogolna charakterystyka Funduszu
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,PIAST” S.A., zwany dalej Funduszem, prowadzi swojg
dziatalnos¢ w oparciu o ustawe z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. z 1993 r. Nr 44, poz.202 wraz z pozniejszymi zmianami)
oraz Kodeksu Spétek Handlowych. Siedziba Funduszu miesci sie w Warszawie przy
ul. Krélewskiej 16.

Akt zatozycielski Funduszu sporzgadzono w formie aktu notarialnego sporzadzonego w Kancelarii
Notarialnej Notariusz lzabelli Dreger w Warszawie w dniu 15 grudnia 1994 r., Repertorium A
nr 3890/1994. W dniu 31.03.1995 r. Fundusz zostat wpisany do Rejestru Handlowego pod
nr RHB 43355, natomiast w dniu 03.08.2001 r. Fundusz zostat zarejestrowany w Krajowym
Rejestrze Sadowym pod nr 0000033065. Ostatniego aktualnego odpisu z Krajowego Rejestru
Sadowego dokonano dnia 05.10.2004 r.

Fundusz postuguje sie numerem identyfikacji podatkowej NIP: 526-10-22-256 oraz statystycznej
w systemie REGON: 010956222.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu zgodnie z jej statutem jest:

. nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,
nabywanie badz obejmowanie udziatow lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajacych
w Polsce oraz nabywanie innych papieréw warto$ciowych emitowanych przez te podmioty,
wykonywanie praw z akcji, udziatow i innych papieréw wartosciowych,
rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,
udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce,
zacigganie kredytow i pozyczek dla celow funduszu.

Akcje Funduszu znajdujg sie w obrocie na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za ubiegly okres od 01.01.2003 do 31.12.2003 zostato
zbadane przez Ernst & Young Audit Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie i uzyskato opinie bez
zastrzezen.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za ubiegty rok obrotowy zostato zatwierdzone notarialnie
uchwatg nr 5/2004 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 22.10.2004 r.
Uchwalg Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 6/2004 z dnia 22.10.2004 r.
zrealizowany zysk netto za 2003 rok w kwocie 2.691 tys. zt postanowiono przeznaczy¢ na pokrycie
zrealizowanych strat Funduszu z lat ubiegtych.

Sprawozdanie za ubiegty rok obrotowy zostalo ziozone w Urzedzie Skarbowym w dniu
15.11.2004, w Krajowym Rejestrze Sagdowym w dniu 13.12.2004 r. oraz ztozono go do publikacji
w Monitorze Polskim B w dniu 05.11.2004 r.

Wiadze Funduszu stanowig: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza i Zarzad.

Na dzien bilansowy w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

Pan Piotr Rymaszewski Przewodniczacy,

Pan Grzegorz Stulgis Wiceprzewodniczacy,
Pan Jerzy Matyska Sekretarz,

Pan Leslie Carver Czionek,

Krzysztof Trebaczkiewicz Cztonek.

Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. 2



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004
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W roku obrotowym Zarzad Funduszu sprawowat jednoosobowo Pan Piotr Miller petnigc funkcje
Prezesa Zarzadu.

Kapitat zaktadowy Funduszu na dzien bilansowy wynosit 2.284.353,20 zt i dzielit sie¢ na 22.843.532
akcje zwykte na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda. W ciggu roku obrotowego
wysokos¢ kapitatu zaktadowego ulegta zmniejszeniu o kwote 761.450,90 zt na skutek wykupu
i umorzenia 7.614.509 wtasnych akcji.

Akcjonariuszami posiadajgcymi ponad 5% ogdlnej liczby gloséw na WZA na dzien bilansowy byli:
llosé Wartosé %
akcji nominalna posiadanych

akcji w zt gtoséw

The Food Services Consultancy Company Ltd. 2.168.929 216.892,90 9,5

Biezacy rok obrotowy obejmuje 12 kolejnych miesiecy od 01.01.2004 do 31.12.2004. Ubiegty rok

obrotowy obejmowat 12 miesiecy od 01.01.2003 do 31.12.2003. Okres obrotowy dwa lata wstecz
obejmowat 12 miesiecy od 01.01.2002 r. do 31.12.2002r.

Ogdlne informacije dotyczace przeprowadzonego badania

@)

(b)

(©)

(d)
(e)

(f)

Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. zostata wybrana na audytora Funduszu
uchwatg Rady Nadzorczej nr 13/111/2004 z dnia 20.09.2004 r.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 30.09.2004 r. pomiedzy Spétka
jako Zleceniodawcg a Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. zsiedzibg
w Warszawie, jako Zleceniobiorcag, w okresie od 17.01.2005 r. do 08.06.2005 r., z przerwami.

Nastepujace inwentaryzacje zostaty przeprowadzone przez Fundusz w okresie objetym badaniem:
droga spisu z natury ilosci sktadnikow majatku:
- srodki pieniezne w kasie wg stanu na dzieh 31.12.2004.

W roku obrotowym Fundusz nie byt kontrolowany przez zewnetrzne organy kontrolne.

Uzyskano od przedstawiciela prawnego pisemny wykaz spraw sagdowych toczacych sie z udziatem
Funduszu.

Otrzymano od Zarzadu Funduszu oswiadczenie z datg 8 czerwca 2005 r. o kompletnosci,
rzetelnosci i prawidtowos$ci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania i ujawnieniu
w informacji dodatkowej wszelkich zobowigzah warunkowych oraz o nie zaistnieniu lub
ewentualnym zaistnieniu do dnia zakonczenia badania zdarzen, wptywajacych w sposéb znaczacy
na wielko$¢ danych wykazanych w sprawozdaniu finansowym za badany rok.

Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. 3



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

1. Podsumowanie przeprowadzonego badania

W 2003 roku Fundusz osiggnat zysk w kwocie 3.568 tys. zt natomiast w 2004 roku ponidst strate
w wysokosci 5.627 tys. zt.

Na wynik finansowy i rentownos¢ w roku obrotowym oraz na sytuacje majatkowg i finansowg na dzien
bilansowy, w poréwnaniu z poprzednim okresem, wptyw mialy przede wszystkim nastepujace czynniki:

spadek przychodow z inwestycji 0 56% przy spadku kosztéw operacyjnych o 45%;
spadek aktywoéw netto Funduszu o 17%;
poniesione straty z inwestycji.

Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. 4



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

V. Analiza finansowa

BILANS na dzien 31 grudnia 2004

A B C
Koniec Koniec Koniec Koniec Koniec Koniec
biezacego ubiegtego okresu dwa Zmiana Zmiana Zmiana Zmiana biezacego ubiegtego okresu dwa
Komen- okresu okresu lata wstecz (A-B) (A-B)B (B-C) (B-C)IC okresu okresu lata wstecz
tarz ‘000 zt ‘000 zt ‘000 zt '000 zt % ‘000 zt %  Struktura%  Struktura % Struktura %
Aktywa
Portfel inwestycyjny 1 17 437 26 677 76 037 -9 240 -35% -49 360 -65% 57% 69% 92%
Notowane krajowe akcje, inne papiery
wartosciowe i inne instrumenty finansowe 386 2 568 1592 -2 182 -85% 976 61% 1% 7% 2%
Nienotowane krajowe papiery
wartosciowe, udzialy i inne instrumenty
finansowe 17 051 24 109 74 445 -7 058 -29% -50 336 -68% 56% 62% 90%
Naleznosci 2 1468 2765 3563 -1297 -47% -798 -22% 5% 7% 4%
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 3 11 193 9078 2989 2115 23% 6 089 204% 37% 23% 4%
Inne aktywa 4 188 171 244 17 10% -73 -30% 1% 0% 0%
Wartos¢ firmy z wyceny 5 209 0 0 209 0% 0 0% 1% 0% 0%
Aktywa razem 30 495 38 691 82 833 -8 196 -21% -44 142 53% 100% 100% 100%
Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. S)



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

BILANS na dzien 31 grudnia 2004 (c.d.)

A B C
Koniec Koniec Koniec Koniec Koniec Koniec
biezacego ubiegtego okresu dwa Zmiana Zmiana Zmiana Zmiana biezacego ubiegtego  okresu dwa
Komen- okresu okresu lata wstecz (A-B) (A-B)B (B-C) (B-C)IC okresu okresu lata wstecz
tarz '000 zt '000 zt '000 zt ‘000 zt % '000 zt %  Struktura%  Struktura%  Struktura %
Zobowigzania i rezerwy
Zobowigzania 6 789 844 1783 -55 -7% -939 -53% 3% 2% 2%
Rozliczenia miedzyokresowe 7 1289 3850 55 -2 561 -67% 3795 6900% 4% 10% 0%
Rezerwy 8 137 90 264 47 52% -174 -66% 0% 0% 0%
Rezerwa z wyceny 0 0 0 0 0% 0 0% 0% 0% 0%
Zobowigzania i rezerwy razem 2215 4784 2102 -2 569 -54% 2 682 128% 7% 12% 3%
Aktywa netto (aktywa razem -
zobowigzania i rezerwy razem) 28 280 33907 80 731 -5 627 -17% -46 824 58%
Kapitat wtasny
Kapitat zaktadowy 9 2284 3 046 3046 -762 -25% 0 0% 7% 8% 4%
Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna) 0 -50 392 0 165 046 -328% -50 392 0% 0% -130% 0%
Kapitat zapasowy 10 114 654 164 284 179 043 -247 315 -151% -14 759 8% 376% 425% 216%
Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym: -83 031 -86 599 -86 104 3568 -4% -495 1% -272% -224% -104%
zrealizowany zysk (strata) -74 827 -73 590 -25 350 -1 237 2% -48 240 190% -245% -190% -31%
niezrealizowany zysk (strata) -8 204 -13 009 -60 754 4 805 -37% 47 745 -79% -27% -34% -73%
Zysk (strata) netto, w tym: -5 627 3568 -15 254 -9 195 -258% 18 822 -123% -18% 9% -18%
zrealizowany zysk (strata) netto -5 535 2691 -14 759 -8 226 -306% 17 450 -118% -18% 7% -18%
niezrealizowany zysk (strata) netto -92 877 -495 -969 -110% 1372 277% 0% 2% -1%
Kapitat wtasny razem 28 280 33 907 80 731 -5 627 -17% -46 824 -58% 93% 88% 97%
Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. 6



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.

Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT
zarok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

A B C

Komen- Biezacy Ubiegly = Okres dwa Zmiana Zmiana Zmiana Zmiana Biezacy Ubiegly  Okres dwa
tarz okres okres  lata wstecz (A-B) (A-B)/B (B-C) (B-C)C okres okres latawstecz
'000 zt '000 zt 000 zt '000 zt % '000 zt % Struktura%  Struktura % Struktura %
Przychody z inwestycji 11 1181 3363 1207 -2 182 -65% 2 156 179% 100% 100% 100%
Pozostate przychody operacyjne 12 212 163 42 49 30% 121 288% 18% 5% 3%
Koszty operacyjne 13 5311 9 896 9748 -4 585 -46% 148 2% 450% 294% 808%
Pozostate koszty operacyjne 0 845 2397 -845 -100% -1552 -65% 0% 25% 199%
Rezerwy i odpisy aktualizujgce 14 -32 -1 033 -11 170 1001 -97% 10 137 -91% -3% -31% -925%
Wynik z inwestycji netto -3 950 -8 248 -22 066 4298 -52% 13818 -63% -334% -245% -1828%

Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z
inwestycji 15 -1 665 11540 7109 -13 205 -114% 4431 62% -141% 343% 589%
Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej -5 615 3292 -14 957 -8 907 -271% 18 249 -122% -475% 98% -1239%
Wynik zdarzen nadzwyczajnych 0 0 0 0 0% 0 0% 0% 0% 0%
Zysk (strata) brutto -5 615 3292 -14 957 -8 907 -271% 18 249 -122% -475% 98% -1239%
Podatek dochodowy 16 12 -276 297 288 -104% -573 -193% 1% -8% 25%
Zysk (strata) netto, w tym: -5 627 3568 -15 254 -9 195 -258% 18 822 -123% -476% 106% -1264%
Zrealizowany zysk (strata) netto -5 535 2691 -14 759 -8 226 -306% 17 450 -118% -469% 80% -1223%
Niezrealizowany zysk (strata) netto -92 877 -495 -969 -110% 1372 -277% -8% 26% -41%
7
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

Sytuacja majatkowa i finansowa, wynik finansowy oraz rentowno$é Funduszu

Dziatalno$¢ gospodarczg Funduszu, jej wynik finansowy i rentowno$¢ za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowg i finansowa na dzien bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajgcego charakteryzujg

nastepujace wskazniki:

J.m. Biezacy Ubiegty Okres
okres okres dwa lata
wstecz
Suma bilansowa tys. zt 30 495 38 691 82833
Aktywa netto tys. zt 28 280 33 907 80731
Portfel inwestycyjny tys. zt 17 437 26 677 76 037
Przychody z inwestycji tys. zt 1181 3363 1207
Zysk (strata) netto tys. zt -5 627 3 568 -15 254
Wskaznik efektywnosci wynik finansowy netto % -18,10% 6,22% -17,26%
przecietny stan aktywow netto
Wska%mk przyrostu (spadku) % -16,60% -58,00% -15,89%
aktywow netto
Produktywno$é majatku ogdtem przychody 2 inwestycj % 3,41% 5,53% 1,34%
przecietny stan aktywow
liczba akcji zwyktych na koniec szt 22843532 22843532 30458 041
okresu (bez akcji whasnych)
Wartoéé aktywow netto na jedng wynik .flnansow.y./ netto - 1,24 1,48 2,65
akcje ilos¢ akcji
Srednia wazona liczba akcji szt 22843532 27662577 30458 041
zwyktych w okresie
Zysk (strata) netto na jedna akcje wynik finansowy netto 7 -0,25 0,13 -0,50
ilos¢ akcji
8
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

V. Omoéwienie wybranych pozycji sprawozdania finansowego

1. Portfel inwestycyjny

Na pozycje skiadajg sie gtdwnie nienotowane dtuzne papiery wartosciowe — bony skarbowe i obligacje
jednostek gospodarczych stanowigce 76% wartosci portfela inwestycyjnego, akcje i udziaty w krajowych
spoétkach nienotowanych (22% wartosci portfela) oraz notowane dtuzne papiery wartosciowe - obligacje
skarbu panstwa (2%).

2. Naleznosci

Na pozycje bilansowg ,Naleznosci” sktadajg sie naleznosci brutto w kwocie 2.058 tys. zt oraz odpisy
aktualizujgce w kwocie 590 tys. zt.

Naleznosci na dzieh bilansowy dotyczg gtéwnie udzielonych pozyczek i naliczonych od nich odsetek oraz
wptaconych kauciji.

3. Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne

Na dzien bilansowy Spoétka posiada krotkoterminowe aktywa finansowe w postaci srodkéw pienieznych na
rachunkach bankowych oraz w kasie Funduszu.

Na srodki pieniezne w banku sktadajg sie przede wszystkim srodki pieniezne na lokatach depozytowych
stanowigce 99% salda srodkéw pienieznych.

4. Inne aktywa - rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe wchodzace w sktad pozycji bilansowej Pozostafe aktywa dotyczg gtéwnie
aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego (74 % wartosci pozycji) oraz kosztéw rozliczanych
W czasie z tytutu ubezpieczen, prenumerat i ustug do rozliczenia w nastepnym okresie sprawozdawczym.
5. Wartos$é firmy z wyceny

Wartos¢ firmy stanowi réznice miedzy ceng nabycia przez NFI Piast S.A. udzialow w spotce zaleznej
Farmtech Sp. z 0.0. a nizszg od niej wartoscig przejetych aktywow netto oraz uwzglednienia umorzenia
wartosci firmy w czasie.

6. Zobowigzania

Zobowigzania wykazane w bilansie Funduszu dotycza gidwnie zobowigzan za akcje stanowigce
zabezpieczenie wptaconych kaucji oraz krétkoterminowych zobowigzan handlowych gtéwnie z tytutu optat
za zarzadzanie Funduszem.

7. Rozliczenia miedzyokresowe

Na pozycje bilansowg sktadajg sie gtéwnie rozliczenia miedzyokresowe przychodéw (98 % catosci
rozliczen miedzyokresowych) dotyczace otrzymanych zaliczek za sprzedane udzialy i akcje oraz rezerwy
na koszty dotyczace badanego okresu.

Rozliczenia miedzyokresowe przychodow wynikajg z nierozliczonej sprzedazy papieréw wartosciowych.

8. Rezerwy

Pozycja dotyczy rezerwy na odroczony podatek dochodowy na koniec biezacego roku obrotowego.

Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. 9



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2004

9. Kapitat zaktadowy - zmiany w ciggu okresu obrotowego

Kapitat akcyjny Funduszu na dzien bilansowy wynosit 2.284.353,20 zt i dzielit sie na 22.843.532 akcje
zwykte na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zlotych kazda.

W ciggu badanego okresu Fundusz umorzyt 7.614.509 akcji wkasnych nabytych w celu umorzenia w cenie
nabycia 6,60 zt za jedng akcje na podstawie uchwaty nr 3 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy z dnia 14 stycznia 2004 roku. Zmiana kapitatu zostata zarejestrowana przez Sad rejestrowy.
10. Kapitat zapasowy

Obnizenie kapitatu zapasowego Funduszu w ciggu 2004 roku zostato spowodowane umorzeniem akciji
wlasnych stanowigce réznice miedzy wartoscig nabytych akcji w celu ich umorzenia a wartoscig
nominalng akcji.

11. Przychody z inwestycji

Na pozycje sktadajg sie przychody z udziatbw i akcji i duznych papieréw wartosciowych, a takze
przychody z tytutu odsetek od posiadanych lokat i udzielonych pozyczek oraz udziat Funduszu w wyniku
finansowym netto z tytutu posiadanych w trakcie badanego okresu udziatéw w jednostce zalezne;.

12. Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wykazane przez Fundusz w badanym okresie dotyczg gtéwnie
przychodéw z tytutu refakturowania poniesionych kosztéw.

13. Koszty operacyjne

Koszty operacyjne wykazywane przez Fundusz dotyczg gtéwnie poniesionych kosztéw za zarzadzanie
Funduszem (stanowigce 68% kosztow operacyjnych ogo6tem), wynagrodzenia i kosztow biezgcego
funkcjonowania biura, kosztow ustug doradczych, optat gietdowych i maklerskich oraz ujemnych réznic
kursowych.

14. Rezerwy i odpisy aktualizujgce

Rezerwy i odpisy aktualizujace dotyczag gtdbwnie amortyzacji wartosci firmy jednostki zalezne;j.

15. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji

Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji sg wykazywane przez Fundusz w przypadku
wystgpienia réznic pomiedzy przychodami netto ze sprzedazy akcji i udziatdw badz dtuznych papieréw
wartosciowych a ich warto$cig w cenie nabycia (zrealizowane) lub przy wycenie notowanych papierow
wartosciowych zgodnie z wartoscig rynkowg na dzien bilansowy.

16. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy od o0s6b prawnych za biezacy rok nie wystapit. Wykazana kwota w pozycji ,Podatek

dochodowy” Rachunku zyskow i strat dotyczy wytgcznie aktywow i rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego.
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Vi

Stwierdzenia biegteqo rewidenta

@)

(b)

(©)

(d)

(e)

()
(9

(h)

)

(k)

U

Fundusz przedstawit zgdane informacje, wiarygodne wyjasnienia i o$wiadczenia w
wystarczajacym zakresie i w rozsadnym czasie dla celéw przeprowadzenia badania oraz
przedtozyt o$wiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych i wykazaniu
wszelkich zobowigzan warunkowych oraz ujawnieniu istotnych zdarzen, ktére nastapity po dacie
bilansu do dnia ztoZzenia oswiadczenia.

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady rachunkowosci,
ktére mozna uznaé¢ za poprawne. Zbadane przez nas operacje gospodarcze dokumentowane byty
w sposéb kompletny, przejrzysty i zostaty poprawnie ujete w ksiegach rachunkowych. Zbadane
przez nas zapisy ksiegowe zostaty dokonane poprawnie i kompletnie na podstawie dowodow
ksiegowych. Sprawozdanie finansowe wynika z prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

Przyjete zasady rachunkowos$ci sg stosowane w sposob ciaglty a w przypadku dokonania przez
Fundusz zmian w zakresie stosowanych zasad wyceny w informacji dodatkowej okreslono
przyczyne wprowadzenia zmian oraz ich wptyw na wynik finansowy za biezacy okres obrotowy
zapewniajgc poréwnywalnos¢ danych finansowych dotyczacych okresu biezgcego i ubiegtego.
Bilans zamkniecia na koniec ubiegtego okresu obrotowego zostat prawidtowo wprowadzony do
ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia biezacego okresu.

Ksiegi prowadzone sg przy pomocy komputera w sposéb rzetelny, bezbtedny i sprawdzalny.
Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania sg
wystarczajgce. Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe isprawozdania finansowe sg
przechowywane wtasciwie.

Na podstawie badania systemu kontroli wewnetrznej Funduszu oraz badania wiarygodnosci
poszczegllnych pozycji sprawozdania finansowego mozna stwierdzi¢, ze system kontroli
wewnetrznej zapewnia prawidtowe i rzetelne prowadzenie ksigg rachunkowych.

Kapitat podstawowy zostat pokryty zgodnie z literg prawa i faktycznie istnieje.

Inwentaryzacje majace miejsce w okresie badanym zostaty przeprowadzone zgodnie z ustawg
o rachunkowosci. Rezultaty przeprowadzonych inwentaryzacji zostaly rozliczone i ujete
w ksiegach rachunkowych badanego okresu.

Pozycje ksztattujgce wynik finansowy brutto na dziatalnosci gospodarczej Funduszu we
wszystkich istotnych aspektach zostaly ujete w sposob kompletny i prawidtowy.

Wynik finansowy brutto zostat we wszystkich istotnych aspektach poprawnie przeksztatcony
w wynik finansowy netto.

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywéw pienieznych zostaty
we wszystkich istotnych aspektach sporzadzone prawidtowo w powigzaniu z bilansem,
rachunkiem zyskoéw i strat oraz ksiegami rachunkowymi.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacje i objasnienia zawierajg
wszystkie istotne informacje wymagane przez ustawe o rachunkowosci i zostaty przedstawione we
wszystkich istotnych aspektach prawidtowo.

Sprawozdanie z dziatalnosci jednostki jest kompletne w rozumieniu ustawy o rachunkowosci oraz
zawarte w nim informacje sg zgodne ze sprawozdaniem finansowym za okres biezacy.
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Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
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(m) Dane liczbowe przedstawione w dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania
finansowego uzupetnione informacjami zawartymi w czesci IV i V raportu spetniajg w istotnych
aspektach wymagania norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowg
Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce.

(n) Stwierdza sie, ze zarébwno podmiot uprawniony, jak i biegty rewident sg niezalezni od badanej
jednostki.
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NARODOWY RUNDUSZ INWESTYCYINY

AKCJONARIUSZE
NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO PIAST SA

Szanowni Panstwo,

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Piast Spétka Akcyjna przedstawia Raport Roczny Funduszu
za rok 2004, ktory zawiera: roczne sprawozdanie finansowe, sprawozdanie Zargadu na temat dziatalnosci
Spoétki w okresie objetym raportem rocznym oraz opini€ i raport biegtego rewidenta.

Realizacja strategii Funduszu

W okresie sprawozdawczym, konsekwentnie realizujac strategie dziatania skierowang na dezinwestycje,
realizowang przez KP Konsorcjum Sp. z 0.0. po przejeciu zarzgdzania majgtkiem Funduszu w 1999 roku,
NFI Piast SA zbyt na rzecz inwestorow strategicznych 77 pakietéw akcji/udziatéw, w tym:

2 spotek z portfela wiekszosciowego,
75 spotek z portfela mniejszoSciowego.

Na dzien ztozenia Raportu, Fundusz byt wtascicielem:
45,6% pakietu akcji spétki FMR Famarol SA,
82,5% pakietu udziatéw w spélce Farmtech Sp. z 0.0., oraz
pakietdw mniejszosciowych akcji 2 spétek: FP Spomax SA (9,64%) i ZUGIL SA (14,83%).

Aktualnie realizowana przez NFI Piast SA strategia (ogtoszona w marcu 2005 roku) zaktada dokonywanie
inwestycji o charakterze restrukturyzacyjnym i wykorzystujacych okazje rynkowe dla osiggania wysokiej
stopy zwrotu z aktywéw (opportunity fund).

Realizacja tak zdefiniowanej strategii pozwoli najpetniej wykorzysta¢ kwalifikacje zespotu zarzadzajacego
w celu budowy wartosci dla akcjonariuszy Funduszu.

Inne istotne zdarzenia

W czerwcu 2004 roku Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIX Wydziat Gospodarczy KRS,
zarejestrowat obnizenie wysokosci kapitatu zaktadowego Funduszu z kwoty 3.045.804,10 zt do kwoty
2.284.353,20 zt.

Obnizenie kapitatu zaktadowego Funduszu nastgpito w drodze dokonanego przez NWZA Spétki w dniu
14 stycznia 2004 roku umorzenia 7.614.509 akcji zwyklych na okaziciela serii A Funduszu o wartos$ci
nominalnej 0,10 zt kazda, dajacych tgcznie prawo do 7.614.509 gtoséw na WZA.

Akcje zostaty nabyte przez Fundusz, za zgoda Akcjonariuszy, w drodze publicznego wezwania do zapisy-
wania sie na sprzedaz akcji Funduszu, ogtoszonego przez NFI Piast SA w dniu 23 czerwca 2003 roku.
Umorzenie akcji nastgpito z chwilg obnizenia kapitatu zaktadowego Funduszu. Po rejestracji obnizenia,
kapitat zaktadowy Funduszu wynosi 2.284.353,20 zt i dzieli sie na 22.843.532 akcje zwykte na okaziciela
serii A od numeru 00.000.001 do numeru 22.843.532, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. tacznie
wszystkie akcje Funduszu, po obnizeniu kapitatu zaktadowego, dajg prawo do 22.843.532 glos6w na WZA.

Piotr Miller
Prezes Zarzgdu
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O skorygowany

SAF-R 2004

KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | GIELD

Raport roczny SAF-R 2004

(zgodnie z § 93 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 21 marca 2005 r. - Dz. U. Nr 49, poz. 463)
(dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)

Za rok obrotowy 2004
oraz za poprzedni rok obrotowy 2003

NARODOWY FUNDUSZ INWESTYCYJNY PIAST SA

obejmujgcy okres
obejmujacy okres

od 2004-01-01 do 2004-12-31
od 2003-01-01 do 2003-12-31

(petna nazwa emitenta)

12PIAST
(skrbcona nazwa emitenta)
00-103 Warszawa
(kod pocztowy)
Krolewska
(ulica)

330-63-33

(telefon)
piast@nfipiast.pl

(e-mail)
526-10-22-256

(NIP)

MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.
(podmiot uprawniony do badania)
Raport roczny zawiera:

(sektor wg Kasyfikacji GPW w Warszawie)

(miejscowos&c)

(numer)
330-63-00
(fax)
nfipiast.com.pl
(www)
010956222
(REGON)

Opinig i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych z badania rocznego sprawozdania

finansowego
Pismo Prezesa Zarzadu
Roczne sprawozdanie finansowe

Wprowadzenie

Bilans

Rachunek zyskow i strat

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym

Rachunek przeptywdw pienigeznych
Zestawienie portfela inwestycyjnego
Dodatkowe informacje i objasnienia

Sprawozdanie zarzadu (sprawozdanie z dziatalnosci emitenta)

WYBRANE DANE FINANSOWE

|. Przychody z inwestycji

Il. Wynik z inwestycji netto

I1l. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji
IV. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej

V. Zysk (strata) brutto

VI. Zysk (strata) netto

VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j
VIII. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoéci finansowe;j
IX. Przeptywy pieniezne netto, razem

X. Aktywa razem

Xl. Zobowigzania i rezerwy, razem

XIl. Zobowigzania dtugoterminowe

XIll. Zobowigzania krétkoterminowe

XIV. Kapitat wtasny (aktywa netto)

XV. Kapitat zakkadowy

XVI. Liczba akcji (w szt.)

XVII. Warto$¢ aktywdw netto na jedng akcje (w zt/EUR)

XVIIl. Rozwodniona wartos¢ aktywow netto na jedng akcje
(w Zt/EUR)

XIX. Zysk (strata) netto na jedng akcje zwyktg (w zt/EUR)

XX.Rozwodniony zysk (strata) netto na jedng akcje zwykig
(w zt/EUR)

wtys. zt wtys. EUR

2004 2003 2004 2003
1181 3363 261
-3 950 -8 248 -874
-1 665 11 540 -369
-5 615 3292 -1243
-5615 3292 -1243
-5 627 3568 -1245
2115 56 481 468
0 -50 392 0
2115 6 089 468
30495 38 691 7 476
2215 4784 543
0 0
789 844 193
28 280 33907 6 933
2284 3 046 560
22 843 532 30 458 041 22 843 532
1,24 1,48 0,30
1,24 1,48 0,30
-0,25 0,13 -0,05
-0,25 0,13 -0,05

756

-1 855
2595
740
740
802
12700
-11 331
1369
8202
1014

179

7188

646

30 458 041
0,31

0,31

0,03
0,03

OPINIA PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH O BADANYM

ROCZNYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

Plik

Opis

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Opinia.pdf

RAPORT PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH Z BADANIA
ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Plik Opis
Raport.pdf

PISMO PREZESA ZARZADU

Plik Opis
Pismo Prezesa Zarzadu.pdf

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego i poréwnywalnych danych finansowych zawierajace, przy uwzglednieniu specyfiki dziatalnosci
emitenta, w szczegdlnoéci:

a) nazwe (firme) i siedzibe, wskazanie wtasciwego sadu rejestrowego i numeru rejestru oraz podstawowy przedmiot dziatalnosci emitenta wedtug
Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci, zwanej dalej "PKD", a w przypadku gdy papiery wartosciowe emitenta znajdujg sie w obrocie na rynku
regulowanym - takze wskazanie branzy wedtug Kasyfikacji przyjetej przez dany rynek

b) wskazanie czasu trwania emitenta, jezeli jest oznaczony,

c) wskazanie okresow, za ktére prezentowane jest sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe,

d) informacje dotyczace skadu osobowego zarzadu oraz rady nadzorczej emitenta,

e) wskazanie, czy sprawozdanie finansowe i poréwnywalne dane finansowe zawierajg dane tgczne - jezeli w sktlad przedsigbiorstwa emitenta
wchodza wewnetrzne jednostki organizacyjne sporzadzajgce samodzielne sprawozdania finansowe,

f) wskazanie, czy emitent jest jednostkg dominujacq lub znaczacym inwestorem oraz czy sporzgdza skonsolidowane sprawozdanie finansowe,
g) w przypadku sprawozdania finansowego sporzgdzonego za okres, w czasie ktdrego nastapito potgczenie - wskazanie, ze jest to sprawozdanie
finansowe sporzgdzone po potgczeniu spétek, oraz wskazanie zastosowanej metody rozliczenia potgczenia,

h) wskazanie, czy sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez emitenta w
dajgcej sie przewidziec przysztosci oraz czy nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnoéci,

i) stwierdzenie, ze sprawozdania finansowe podlegaty przeksztatceniu w celu zapewnienia poréwnywalnosci danych, a zestawienie i objasnienie
roznic, bedgcych wynikiem korekt z tytutu zmian zasad (polityki) rachunkowoéci lub korekt btedow podstawowych, zostato zamieszczone w
dodatkowej nocie objasniajacej,

j) wskazanie, czy w przedstawionym sprawozdaniu finansowym lub poréwnywalnych danych finansowych dokonano korekt wynikajgcych z
zastrzezen w opiniach podmiotéw uprawnionych do badania o sprawozdaniach finansowych za lata, za ktére sprawozdanie finansowe lub
pordwnywalne dane finansowe zostaty zamieszczone w raporcie,

k) opis przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci, w tym metod wyceny aktywdéw i pasywow oraz przychoddw i kosztéw, ustalenia wyniku
finansowego oraz sposobu sporzadzenia sprawozdania finansowego i danych poréwnywalnych,

1) wskazanie, zgodnie z zatgcznikiem nr 2 do Rozporzadzenia o prospekcie, srednich kursow wymiany ztotego, w okresach objetych
sprawozdaniem finansowym i poréwnywalnymi danymi finansowymi, w stosunku do euro, ustalanych przez Narodowy Bank Polski, w
szczegolnosci:

- kursu obowigzujgcego na ostatni dzien kazdego okresu,

- kursu éredniego w kazdym okresie, obliczonego jako érednia arytmetyczna kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym
okresie, a w uzasadnionych przypadkach - obliczonego jako érednia arytmetyczna kursdw obowigzujgcych na ostatni dzien danego okresu i
ostatni dzien okresu go poprzedzajgcego,

- najwyzszego i najnizszego kursu w kazdym okresie,

m) wskazanie co najmniej podstawowych pozycji bilansu, rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywu $rodkéw pienieznych ze sprawozdania
finansowego i poréwnywalnych danych finansowych, przeliczonych na euro, ze wskazaniem zasad przyjetych do tego przeliczenia,

n) wskazanie i objasnienie réznic w wartosci ujawnionych danych oraz istotnych réznic dotyczgcych przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci -
zgodnie z § 18 ust. 2 Rozporzadzenia o prospekcie.

1 Podstawowe dane o Funduszu

Narodowy Fundusz Inwestycyjny "Piast" S.A. z siedzibg w Warszawie dziata w formie spétki akcyjnej, zawigzanej aktem notarialnym w dniu 15
grudnia 1994 r. przez Ministra Przeksztatcen Wtasnosciowych, dziatajgcego w imieniu Skarbu Panstwa. Fundusz zostat zarejestrowany przez Sad
Rejonowy dla m.st. Warszawy, Wydziat XVI Gospodarczy, na mocy postanowienia z dnia 31 marca 1995 r. pod numerem RHB 43355. Od dnia 3
sierpnia 2001 r. Fundusz jest zarejestrowany w Sadzie Rejonowym dla m.st. Warszawy w Warszawie, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego

Rejestru Sadowego pod numerem 0000033065.

Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu jest:

-nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa

-nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestrowanych i dziatajacych w Polsce

-nabywanie innych papieréw warto$ciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowa w punkcie powyzej
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‘wykonywanie praw z posiadanych akcji, udziatéw i innych papieréw warto$ciowych
-rozporzadzanie nabytymi lub objetymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi
-udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce

-zacigganie pozyczek i kredytéw dla celéw Funduszu

Podstawowym rodzajem dziatalnosci wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest 65.23 (pozostate posrednictwo finansowe gdzie indziej

nie sklasyfikowane).

Akcje Funduszu znajduja sig w obrocie na rynku podstawowym Gietdy Papieréw Wartosciowych. Branza wedtug klasyfikacji przyjetej przez rynek
jest NFI.

2 Sktad osobowy Zarzadu i Rady Nadzorczej

Zarzad

W okresie od 1 stycznia 2004 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego Zarzad Funduszu dziatat w jednoosobowym

sktadzie. Funkcje Prezesa Zarzadu petni p. Piotr Miller.

Rada Nadzorcza

Od dnia 1 stycznia do 22 pazdziernika 2004 r. Rada Nadzorcza NFI ,PIAST” SA Il kadencji sprawowata swoje funkcje nadzorcze w nizej

podanym, siedmioosobowym, sktadzie:

Grzegorz Stulgis

Marek Chtopek

Jerzy Matyska

Krzysztof Trebaczkiewicz
Leszek Drogowski

Piotr Rodkiewicz

Zbigniew Rucinski

W dniu 22 pazdziernika 2004 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy powotato piecioosobowg Rade Nadzorczg Funduszu IV kadencji

w sktadzie:

Leslie Carver
Jerzy Matyska
Piotr Rymaszewski
Grzegorz Stulgis

Krzysztof Trgbaczkiewicz

3 Sprawozdanie finansowe

Sprawozdanie finansowe jest prezentowane za okres od 1 stycznia 2004 r. do 31 grudnia 2004 r. Poréwnywalne dane finansowe sg prezentowane

za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2003 r. Sprawozdanie zostato sporzadzone w tysigcach ztotych.

W przedstawionym sprawozdaniu finansowym za biezacy rok, nie dokonano korekt wynikajacych z zastrzezen w opiniach biegtych rewidentéw o
sprawozdaniach finansowych za lata poprzednie. Niniejsze sprawozdanie finansowe nie zawiera korekt btedéw podstawowych.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej przez Fundusz w dajgcej sie przewidzie¢

przysztosci. Nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci.

Czas trwania Funduszu jest nieograniczony, z tym, ze na pierwszym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Funduszu zwotanym po
31 grudnia 2005 roku i na kazdym nastepnym Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza przedstawi akcjonariuszom
projekt odpowiedniej uchwaly i zalecenia dotyczace likwidacji lub przeksztatcenia Funduszu w spétke majaca charakter funduszu powierniczego
lub innego podobnego funduszu, zgodnie z obowigzujacymi przepisami wraz z zaleceniem dotyczacym firmy zarzadzajacej, jezeli Fundusz jest

zwigzany z taka firmg umowag o zarzadzanie.

Fundusz jest jednostkg dominujaca lecz nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Spétka zalezna Farmtech Sp. z 0.0. nie

zostata objeta konsolidacjg, poniewaz jej udziaty zostaty nabyte z zamiarem dalszej odsprzedazy.
W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku nie nastapity potaczenia Funduszu z innymi spétkami.

4 Podsumowanie stosowanych metod wyceny aktywéw i pasywéw oraz pomiaru wyniku finansowego
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(a) Podstawy prawne

Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego sg zgodne z Ustawg o Rachunkowosci z 29 wrzesnia 1994 r., zwang,
dalej Ustawa, ktéra okresla migdzy innymi ogéine zasady rachunkowosci dla jednostek majacych siedzibe lub miejsce sprawowania zarzadu na
terytorium Rzeczypospolitej Polskiej, jak réwniez sg zgodne z rozporzadzeniem Ministra Finanséw z 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegélnych
warunkéw, ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowos$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych, zwanym dalej Rozporzadzeniem, ktére okresla

szczeg6towe zasady rachunkowosci NFI.

Nalezy podkresli¢, iz przepisy rozporzadzenia o rachunkowosci NFI nie zostaly dostosowane do przepiséw znowelizowanej ustawy o
rachunkowosci i w niektérych przypadkach nie sg one spéjne. W takim przypadku stosowano odpowiednio przepisy szczegdlne dotyczace
rachunkowosci narodowych funduszy inwestycyjnych zawarte w rozporzadzeniu o rachunkowos$ci NFI przed bardziej ogélnymi uregulowaniami
znowelizowanej ustawy o rachunkowosci, ktérej przepisy zastosowano we wszystkich tych przypadkach, w ktérych rozporzadzenie o rachunkowosci

NFI nie zawiera zadnych uregulowan.

Zapisy ksiegowe sg prowadzone wedtug zasady kosztéw historycznych, z wyjatkiem udziatéw wniesionych do Funduszu przez Skarb Panstwa oraz
$rodkow trwatych. Srodki trwate podlegaja okresowym aktualizacjom wyceny wedtug zasad okreslonych w Ustawie. Ze wzgledu na brak

uzasadnienia prawnego w okresie objetym sprawozdaniem aktualizacja taka nie zostata przeprowadzona.
Powyzsze zasady rachunkowosci zastosowane zostaty zaréwno w okresie zakoriczonym 31 grudnia 2004 r., jak i 31 grudnia 2003 r.

(b) Akcje i udziaty wniesione do Funduszu, pozostate krajowe papiery wartosciowe i udziaty

Wartos¢ akcji wniesionych przez Skarb Panstwa do Funduszu byta skorygowana w oparciu o wielko$¢ kapitatu wtasnego wynikajacego z
pierwszego po wniesieniu akcji zbadanego sprawozdania finansowego. R6znica miedzy wartoscig dotychczasowg a wynikajaca z badanego

sprawozdania finansowego zostata odniesiona na kapitat zapasowy.

W kolejnych latach obrotowych udziaty wiodace oraz akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych wycenia sie wedtug wartosci
wyznaczonej metodg praw wtasnosci.

Ponadto na podstawie oceny wartoéci poszczeg6lnych spétek dokonywanej przez Zarzad Funduszu, tworzy sig rezerwy zwigzane z trwatg utratg

wartosci akcji spétek wniesionych przez Skarb Panstwa do Funduszu, ktére obcigzajg rachunek zyskéw i strat Funduszu.

Rezerwy sg tworzone w przypadku, gdy Zarzad Funduszu ma powody do obaw, ze warto$¢ rynkowa inwestycji jest nizsza od ich wartosci
ksiegowej. Rezerwy sa takze tworzone, aby chroni¢ akcjonariuszy Funduszu w przypadku, gdy Zarzad Funduszu ma powody do obaw, ze
kontynuacja dziatalnosci Spétki, w ktérej Fundusz posiada akcje, jest zagrozona. Gtéwna zasada, ktdra kieruje sie Zarzad przy podejmowaniu

decyzji o tworzeniu rezerw jest zasada prawidtowego i rzetelnego przedstawienia wartosci majatku Funduszu.

Rezerwy na udzialy wiodace i mniejszo$ciowe moga zostac rozwigzane w przypadku, gdy inwestycja uprzednio spisana w straty odzyska swojg
warto$¢ w zwigzku ze zmiang warunkéw zewnetrznych. R6znica miedzy obnizong wyceng a wartoscig wedtug ceny nabycia zostanie odwrécona

w pozycji ,rezerwy i odpisy aktualizujace.”
Fundusz obecnie nie rejestruje swoich udziatéw w stratach netto z tytutu udziatéw wiodacych, jezeli:

-Fundusz utracit znaczne wplywy w danej spoétce, lub

‘warto$¢ bilansowa inwestycji zmniejszyta sie do zera

Zmniejszenie udziatu w aktywach netto udziatéw wiodacych w wyzej wymienionych przypadkach jest odpisywane bezposrednio w cigzar rezerw

utworzonych dla tych celéw.

Diuzne papiery wartosciowe klasyfikuje sie do kategorii przeznaczonych do obrotu zgodnie z Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 12
grudnia 2001 r. w sprawie szczegétowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych
(,Rozporzadzenie o instrumentach finansowych”). Diuzne papiery warto$ciowe notowane wykazuje sie wedtug ceny rynkowej powiekszonej o
nalezne odsetki o ile notowanie nie obejmuje tych odsetek. Dtuzne papiery wartosciowe nie notowane wykazuje sie wedtug ceny nabycia

powigkszonej o nalezne odsetki.

Akcje notowane na gietdach papieréw wartosciowych oraz notowane prawa poboru akcji wykazuje sie wedtug ceny rynkowej. Akcje nienotowane
i udziaty wykazuje sie wedtug ceny nabycia, nie wyzszej jednak od oszacowanej wartosci rynkowej. Nienotowane prawa poboru akcji ujmowane

sg w bilansie wedtug wartosci oszacowanej przez Zarzad Funduszu.
Dla celdéw klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujace zasady:

"z ograniczong zbywalnos$cig" - to udzialy i papiery wartosciowe, ktére nie zostaly dopuszczone do publicznego obrotu,
"z nieograniczong zbywalno$cig" - to papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujgce sie w publicznym obrocie moca

decyzji administracyjnej lub z mocy prawa,

"notowane na gietdach" - papiery warto$ciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

"notowane na rynkach pozagietdowych" - papiery wartosciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym. W przypadku papieréw
kwotowanych w Polsce dotyczy to papieréw wartosciowych bedacych w obrocie na CeTO lub innej instytucji, ktérej dziatalnos¢ jest regulowana

przepisami prawa a obrét prowadzony za jej posrednictwem ma charakter permanentny,

"nienotowane na rynkach regulowanych" - papiery wartoéciowe nie bedace w obrocie na gietdzie lub w regulowanym obrocie pozagietdowym.

(c) Naleznosci
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Naleznosci zalicza sie do naleznosci diugoterminowych, jezeli okres sptaty na dzien bilansowy jest dtuzszy niz jeden rok oraz do naleznosci
krétkoterminowych, jezeli okres spfaty na dzien bilansowy jest krétszy niz jeden rok.

Naleznosci z tyt. pozyczek i odsetek klasyfikuje sie do kategorii pozyczek udzielonych i wierzytelnosci wtasnych zgodnie z Rozporzadzeniem
ministra finanséw z dnia 12 grudnia 2001 r. o instrumentach finansowych i wycenia sie wedtug skorygowanej ceny nabycia.

Pozostate naleznosci sg wyceniane w kwocie wymagajacej zaptaty na podstawie umow, przepiséw lub innych dokumentéw. Naleznosci z tytutu

dostaw i ustug sg wyceniane w kwocie wymagajacej zaptaty za wykonane ustugi.

Naleznosci sg pomniejszone o odpisy aktualizujgce warto$¢ watpliwych naleznosci. Odpisy aktualizujace tworzy sig na:

-naleznosci od dtuznikéw postawionych w stan likwidacji lub w stan upadtosci, oraz w przypadku oddalenia wniosku o ogtoszenie upadtosci,

jezeli majatek diuznika nie wystarcza na zaspokojenie kosztéw postepowania upadto$ciowego;
-naleznosci kwestionowane przez diuznikéw (sporne) oraz z ktérych zaptatg dtuznik zalega i ich sptata w najblizszym pétroczu nie jest

prawdopodobna;

do wysokosci nie pokrytej gwarancjg lub innym zabezpieczeniem naleznosci.
Odpisy aktualizujgce naleznosci zalicza sie do pozostatych kosztéw operacyjnych.

(d) Srodki pieniezne

Srodki pienigzne obejmuja pieniadze, rachunki biezace i podobne rachunki bankowe, lokaty pienigzne pfatne w ciagu 3 miesigcy oraz czeki,
weksle obce oraz podobne dokumenty, jezeli sg one ptatne w ciggu 3 miesigcy od data ich wystawienia.

Lokaty pieniezne, czeki i weksle obce, ktére nie s ptatne w ciggu 3 miesiecy od data ich wystawienia zalicza sie do papieréw wartosciowych.
Srodki pienigzne sa wyceniane w wartosci nominalnej, tacznie z otrzymanymi odsetkami. Odsetki naliczone a nie otrzymane zalicza sie do
naleznosci z tytutu odsetek.

Odsetki otrzymane i naliczone zalicza sie do przychodéw z inwestycji.

(e) Wartosci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwate

Wartosci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwate zawierajg warto$ci, o okresie uzytkowania dtuzszym niz jeden rok i sg wtasnoscia
Funduszu lub sg uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy o podobnym charakterze, jezeli zgodnie z przepisami o

podatku dochodowym Fundusz ma prawo dokonywania odpiséw amortyzacyjnych (umorzeniowych).

Wartos$ci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwate wycenia sie wedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia, lub wartosci po
aktualizacji wyceny pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe) oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Cena nabycia i koszt
wytworzenia zawierajg warto$¢ kapitatowg majatku uzywanego na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy o podobnym charakterze

oraz koszty zwigzane z przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania.

Rzeczowe aktywa trwate podlegajg okresowym aktualizacjom wyceny wedtug przepiséw podatku dochodowego. Powstatg na skutek aktualizaciji
wyceny réznice wartosci netto odnosi sie na kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny srodkéw trwatych i nie moze ona by¢ przeznaczona do
podziatu. W czasie zbycia, ta cze$¢ kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny srodkéw trwatych, ktéra dotyczy dysponowanego majatku jest

przenoszona na zwiekszenie kapitatu zapasowego.

Odpiséw amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonuje sie metoda liniowg zgodnie z planem amortyzacji. Przy ustalaniu stawek odpiséw
amortyzacyjnych uwzglednia sie ceng nabycia, koszty wytworzenia, lub wartosci po aktualizacji wyceny do przewidywanej przy likwidacji

warto$ci sprzedazy netto pozostatosci srodka trwatego. Stosowane sg nastepujace stawki amortyzacyjne:

-urzadzenia i oprogramowania komputerowe 30% - 60%
-urzgdzenia techniczne i maszyny 5% - 30%

-$rodki transportu 20%

‘wyposazenie 5% - 20%

-pozostate srodki trwate 17% - 20%

Przyjeta stawka amortyzacyjna w zwigzku z majatkiem uzywanym na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej umowy o podobnym

charakterze jest zgodna z okresem umowy, chyba, Zze umowa opiewa na czas dtuzszy niz przewidywane lata jego uzywania.

Jezeli cena nabycia wartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych jest nizsza niz 3.500 zt, warto$ci te odpisane sg
bezposrednio do rachunku zyskéw i strat.

Planowanych odpiséw amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonuje sie poczynajac od pierwszego dnia miesigca nastepujacego po miesiacu, w
ktérym przyjeto do uzywania $rodek trwaty, do korca tego miesigca, w ktérym $rodek trwaty przeznaczono do likwidacji lub sprzedano.
Poprawnos¢ przyjetych do planu amortyzacji okreséw uzywania i innych danych jest okresowo weryfikowana, przy czym rezultaty weryfikacji

skutkujg poczawszy od roku, w ktérym weryfikacje przeprowadzono.

Odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci dokonuije sie, gdy istnieje duze prawdopodobienstwo, ze sktadnik rzeczowych aktywéw trwatych nie
przyniesie w przysztosci w znaczacej czesci lub w catosci przewidywanych korzysci ekonomicznych. W przypadku przeznaczenia do likwidacji,
wycofania z uzywania lub innych przyczyn powodujacych trwatg utrate wartosci $rodka trwatego, dokonuje sig w cigzar pozostatych kosztow
operacyjnych odpowiedniego odpisu aktualizujacego jego warto$¢. W przypadku wczesniejszej réznicy, ktéra powstata na skutek aktualizacji

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd



12PIAST SAF-R 2004

wyceny, odpisu dokonuje sig w ciezar kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny.
(f) Czynne rozliczenia miedzyokresowe kosztow
Do rozliczen migdzyokresowych zaliczane sa:

-koszty ustug dotyczace pdzniejszych okreséw niz ten, w ktérym je poniesiono
‘wydatki na zakup papieréw wartosciowych, ktérych realizacja uzalezniona jest od spetnienia warunkéw zawartych w umowie

-aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego

Odpisy rozliczen miedzyokresowych nastepujg w momencie otrzymania $wiadczen, zamknigcia zakupu papieréw wartosciowych oraz realizacji
aktywoéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

(g) Zobowigzania

Zobowigzania zalicza sig¢ do zobowigzan dtugoterminowych, jezeli okres sptaty na dzien bilansowy jest dtuzszy niz rok oraz do zobowigzan

krétkoterminowych, jeZeli okres sptaty na dzien bilansowy jest krétszy niz rok.

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug sa wykazywane w kwocie wymagajacej zaptaty za otrzymane towary i ustugi. Pozostate zobowigzania sg
wyceniane w kwocie wymagajacej wyptaty na podstawie przepiséw, uméw lub innych dokumentéw.

Zobowigzania przedawnione lub umorzone zwiekszajg pozostate przychody operacyjne lub obowigzkowe obcigzenie wyniku finansowego.

(h) Rozliczenia miedzyokresowe przychodéw i kosztéw (bierne)
Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw obejmujg $wiadczenia wykonane oraz zarachowane na rzecz spétki w wysokosci przypadajacej na biezacy

rok obrotowy, ktére nie sg zafakturowane. Rozliczenia migdzyokresowe kosztéw dokonywane sa w wysokosci prawdopodobnych zobowiazan

przypadajacych na biezacy okres sprawozdawczy, wynikajacych w szczegdlnosci:

-ze $wiadczen wykonanych na rzecz jednostki przez kontrahentéw jednostki, gdy kwotg zobowigzania mozna oszacowa¢ w sposéb wiarygodny,
-z obowigzku wykonania, zwigzanych z biezaca dziatalnoscia, przyszlych $wiadczen wobec nieznanych oséb, ktérych kwote mozna oszacowac,
mimo ze data powstania zobowigzania nie jest jeszcze znana.

Przewidywane, lecz nie poniesione wydatki objete rozliczeniami miedzyokresowymi kosztéw zmniejszajg biezaco koszty, nie pézniej niz do

konca roku obrotowego nastgpujacego po roku ich ustalenia.
Do rozliczen migedzyokresowych przychodéw zaliczane sa:

-zafakturowane z géry $wiadczenia jeszcze nie wykonane;

-kwoty podwyzszajgce naleznosci lub roszczenia, na ktére uprzednio utworzono rezerwe, do czasu ich otrzymania (zaptaty) lub odpisania.

(i) Rozliczenia z zagranica

Na dzien bilansowy ujmuje sie aktywa i pasywa wyrazone w walutach obcych wedtug kursu $redniego ogtoszonego dla danej waluty przez

Narodowy Bank Polski na dzien bilansowy.

W ciggu roku obrotowego ujmowane sg wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze dotyczace:
-$rodkéw pienieznych, wpftaty naleznosci i zaptaty zobowigzan - po kursie kupna lub sprzedazy walut banku, z ktérego ustug Fundusz korzysta;

-naleznosci i zobowiazan - po obowiazujacym na dzien przeprowadzenia transakcji $rednim kursie ustalonym dla danej waluty przez Prezesa
Narodowego Banku Polskiego, chyba ze dowéd odprawy celnej wyznacza inny kurs.

R6znice kursowe powstate przy zaptacie oraz na moment bilansowy odnosi sie do kosztéw i przychodéw finansowych.
(j) Rezerwy

Rezerwy obejmuija:

‘rezerwy na znane Funduszowi ryzyko, grozace straty oraz skutki innych zdarzen, jezeli informacja o nich jest wiarygodnie uzasadniona, a

miarodajny szacunek jest mozliwy;
-rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Rezerwy na przewidywane straty obcigzaja pozostate koszty operacyjne.

(k) Kapitat wtasny

Kapitat wlasny stanowig kapitat akcyjny, kapitat zapasowy oraz kapitaty tworzone przez Fundusz zgodnie z obowigzujacym prawem, statutem i
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uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, tacznie z kwotg wynikajaca z niepodzielonego wyniku finansowego z lat ubiegtych.

Akcje wtasne ujmowane sg jako pomniejszenie kapitatéw wtasnych i wyceniane wedtug ceny nabycia.

Kapitat akcyjny Funduszu wykazany jest w wysokosci zgodnej z aktem notarialnym oraz wpisem do rejestru handlowego wedtug wartosci
nominalnej.

Kapitat zapasowy stanowi kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej, przesunigcia z kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny
w momencie zbycia $rodka trwatego, inne kwoty zgodnie z obowigzujacym prawem lub aktem notarialnym oraz kwoty wyniku finansowego

przekazane na kapitat zapasowy zgodnie z uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny $rodkéw trwatych stanowi réznice powstata na skutek aktualizacji wyceny srodkéw trwatych,

pomniejszong o nieplanowane odpisy amortyzacyjne oraz kwoty przekazane na kapitat zapasowy.

Niepodzielony wynik finansowy z lat ubiegtych obejmuje zyski i straty poprzednich okreséw, ktére na podstawie uchwat Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy nie zostaty rozliczone.

(I) Przychody z tytutu dtuznych papieréw warto$ciowych

Przychodem z tego tytutu sg odsetki oraz amortyzacja dyskonta od nabytych diuznych papieréw wartosciowych notowanych i nienotowanych na

gietdach papieréw warto$ciowych.
(m) Przychody z tytutu odsetek
Przychodem z tego tytutu sg uzyskane i zarachowane odsetki od posiadanych lokat i udzielonych pozyczek krétko i dtugoterminowych.

(n) Rezerwy i odpisy aktualizujgce

W zwigzku z wyceng posiadanych udziatéw Fundusz tworzy rezerwy oraz dokonuje odpiséw aktualizujgcych. Odpisy aktualizujace sa tworzone w
przypadku wystgpienia lub prawdopodobienstwa wystapienia trwatej utraty wartosci posiadanych udziatéw. Odpisy te obcigzajg rachunek zyskéw i
strat Funduszu i sa traktowane jako straty zrealizowane. W przypadku udziatéw mniejszosciowych odpisy sa dokonywane na podstawie dostepnych
informacji uzyskanych przez Fundusz od innych funduszy. Przy okresleniu poziomu odpisu Fundusz bierze pod uwage odpisy i rezerwy na trwatg
utrate wartosci utworzone przez inne fundusze oraz sytuacje finansowg spotek, w ktérych Fundusz posiada udziaty mniejszosciowe. Odpisy
aktualizujgce pomniejszajg warto$c¢ bilansowa udziatéw. Korekta wartosci odpisu moze by¢ dokonana w przypadku rynkowej weryfikacji wartosci
udziatu poprzez transakcje rynkowg pomiedzy stronami niepowigzanymi dotyczaca znaczacego pakietu akcji lub uzyskania notowan gietdowych.
Ewentualna korekta odpisu dokonana w przysztosci bedzie miata wptyw na wykazang warto$¢ bilansowa udziatu oraz na rachunek zyskéw i strat

okresu, w ktérym bedzie dokonana.

(o) Zrealizowane i niezrealizowane zyski i straty z inwestycji

Przez zrealizowane zyski lub straty z inwestycji rozumie sie¢ dodatnig lub ujemna réznice miedzy przychodami netto ze sprzedazy akcji i udziatéw
badz dtuznych papieréw wartosciowych a ich wartoscia w cenie nabycia.

Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny odnoszg sie do notowanych papieréw warto$ciowych. Wyrazajg one zwyzke (spadek) wartosci rynkowej
poszczegdlnych papieréw warto$ciowych na dzien bilansowy w stosunku do wartosci rynkowej tych papieréw na poprzedni dzien bilansowy lub w

stosunku do kosztu nabycia w odniesieniu do papieréw warto$ciowych nabytych w ciggu okresu sprawozdawczego.

Zysk netto przeznaczony do podziatu pomigdzy akcjonariuszy zdefiniowany jest jako zrealizowane zyski pomniejszone o zrealizowane straty i 0

nie zrealizowane straty z wylaczeniem strat z udziatéw wiodacych skonsolidowanych metoda praw wasnosci.
Rozliczenie niezrealizowanych wynikéw finansowych z lat ubiegtych funduszu w przypadku, gdy nastapi ich realizacja w danym okresie (np. w

postaci dywidendy z tytutu udziatéw wiodacych, sprzedazy akcji czy udziatéw) dokonuje sie przez przekwalifikowanie niezrealizowanego zysku
(straty) z lat ubiegtych w zrealizowany zysk (strate) z lat ubiegtych.

(p) Zyski i straty nadzwyczajne

Zyski i straty nadzwyczajne przedstawiajg istotne skutki finansowe zdarzen powstajacych niepowtarzalnie, poza normalng dziatalnoscia.

Jako zdarzenia niepowtarzalne uwaza sie zdarzenia losowe, zaniechanie lub zawieszenie pewnego rodzaju dziatalno$ci oraz zdarzenia

zwigzane z postepowaniem uktadowym lub naprawczym.

(r) Obowigzkowe obciazenia wyniku finansowego

Obowigzkowymi obcigzeniami wyniku finansowego sg podatek dochodowy od 0séb prawnych (zgodnie z Ustawg o podatku dochodowym od oséb
prawnych) oraz inne ptatnosci z nim zréwnane na podstawie odrebnych przepiséw.

Podatek dochodowy jest kalkulowany w oparciu o zysk brutto ustalony na podstawie przepiséw o rachunkowosci, skorygowany o przychody nie
podlegajace opodatkowaniu, koszty nie stanowigce kosztéw uzyskania przychodu oraz odliczenia strat z lat ubiegtych, ulg inwestycyjnych i

darowizn.

W zwigzku z przejsciowymi réznicami migdzy wykazywang w ksiegach rachunkowych wartoscig aktywdw i pasywow, a ich wartoscig podatkowa
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oraz stratg podatkowg mozliwg do odliczenia w przysztosci, tworzona jest rezerwa i ustalane aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie w wysokosci kwoty przewidzianej w przysztosci do odliczenia od podatku
dochodowego, w zwigzku z ujemnymi réznicami przej$ciowymi, ktére spowodujg w przysztosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku

dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzglednieniu zasady ostroznosci.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku dochodowego, wymagajacej w przysztosci zaptaty, w
zwigzku z wystgpowaniem dodatnich réznic przejsciowych, to jest réznic, ktére spowodujg zwiekszenie podstawy obliczenia podatku

dochodowego w przysztosci.

Wysokos$¢ rezerwy i aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie przy uwzglednieniu stawek podatku dochodowego
obowigzujacych w roku powstania obowigzku podatkowego.

R6znica pomiedzy stanem rezerw i aktywéw z tytutu podatku odroczonego na koniec i poczatek okresu sprawozdawczego wptywa na wynik
finansowy, przy czym rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego dotyczace operacji rozliczanych z kapitatem wasnym,

odnoszone sg réwniez na kapitat wiasny.
5 Dane finansowe w walucie euro 2004 2003

-kurs obowigzujacy na ostatni dzien okresu 4,0790 4,7170
-kurs $redni w okresie 4,5182 4,4474

‘najwyzszy kurs w okresie 4,9149 4,7170

-najnizszy kurs w okresie 4,0518 3,9773

Podstawowe pozycje ze sprawozdania finansowego i poréwnywalne dane finansowe, przeliczonych na euro

(w tys. euro):

Bilans

Portfel inwestycyjny 4.275 5.656
Srodki pienigzne 2.744 1.925
Aktywa razem 7.476 8.202
Aktywa netto 6.933 7.188

Rachunek zyskéw i strat

Przychody z inwestycji 261 756
Zyski (straty) z inwestycji -369 2.595
Zysk (strata) netto -1.245 802

Rachunek przeptywu $rodkéw pienigznych
Przeptywy z dziatalnos$ci operacyjnej 468 12.700
Przeptywy z dziatalnosci finansowe;j - (11.331)
Przeptywy pieniezne netto 468 1.369

Kursy euro uzyte do przeliczania wybranych danych finansowych sg przyjmowane w nastepujacych wartosci:

‘w odniesieniu do rachunku zyskéw i strat oraz do rachunku przeptywu $rodkéw pienieznych - wedtug kursu stanowiacego $rednig arytmetyczng

$rednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzier kazdego zakorczonego miesigca roku obrotowego;

-w odniesieniu do bilansu - wedtug $redniego kursu ogtoszonego na dzien bilansowy przez Narodowy Bank Polski.

6 Miedzynarodowe standardy sprawozdawczosci finansowej

Przepisy prawne dotyczace formy i zawartosci tych sprawozdan finansowych sg zawarte w ustawie i rozporzadzeniach o rachunkowosci, oraz w
szczegbtowych rozporzadzeniach dotyczacych narodowych funduszy inwestycyjnych i spétek dopuszczonych do obrotu publicznego na
Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych. Ponadto, Komisja Papieréow Wartosciowych i Gietd (KPWiG) sporzadzita standardowy wzor

raportu i dodatkowe instrukcje. Wymagane jest, aby Fundusz przestrzegat instrukcji wydanych przez KPWiG w sprawie raportow.

W celu poréwnania z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (MSSF), stosowne przepisy prawne uzupetnione
instrukcjami wydanymi przez KPWiG sg razem nazywane Polskimi Standardami Rachunkowosci (PSR). Wymogi PSR sa pod wieloma wzgledami
zgodne z wymogami MSSF. Odnos$nie kwestii uwzglednionych w sprawozdaniu finansowym funduszy, ktére nie sg szczeg6towo okreslone w PSR,
Fundusz stosowat odpowiednio MSSF.

Istotne r6znice pomiedzy stosowanymi PSR i odpowiednimi MSSF odno$nie tego sprawozdania finansowego zostaty opisane ponizej. Nie zostaty

opisane réznice, ktére nie dotyczyly bezposrednio tego sprawozdania finansowego lub, ktérych skutki finansowe nie sg istotne.

(a) Przedstawienie sprawozdania finansowego

7nandnia 7 MQQE infarmaria ea ictntna iaali ich naminiaria liih nieandaériwa nrzadetawiania manknhv miad winhnar na darvzia aknnamicrzna
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podejmowane na podstawie sprawozdania finansowego. MSSF nie sg stosowane do kwestii nieistotnych, co oznacza, iz informacje nie musza,

by¢ ujawnione w sprawozdaniu finansowym pod warunkiem, ze nie maja wptywu na decyzje ekonomiczne zainteresowanych oséb.

Pojecie istotnosci jest rowniez uznawane w PSR, jednakze nie jest tak jasno i wyraznie sprecyzowane, jak w MSSF. llo$¢ i ztozonos$¢ informacji
przedstawionych w sprawozdaniu finansowym wynika do pewnego stopnia z wymogu uwzgledniania informacji, ktére, w opinii Funduszu, sa

nieistotne w rozumieniu MSSF.

(b) Inwestycje: koszty nabycia

Koszty nabycia udziatéw wiodacych i mniejszosciowych przekazanych Funduszowi przez Skarb Panstwa zostaty ustalone zgodnie z PSR na
podstawie aktyw6w netto wykazanych w pierwszym badanym sprawozdaniu finansowym kazdej ze spétek po przeniesieniu. Spétki pierwotnie
zostaty przeniesione do Funduszu w zamian za akcje w Funduszu wyemitowane na rzecz Skarbu Panstwa. MSSF wymagaja, aby koszty nabycia
udziatéw wiodacych i mniejszosciowych stanowity rzetelng warto$¢ akcji w Funduszu wyemitowanych na rzecz Skarbu Panstwa, ktéra zalezy od

rzetelnej wartosci udziatéw wiodacych i mniejszosciowych nabytych przez Fundusz.

W celu zmniejszenia wartosci bilansowej udziatéw wiodacych i mniejszosciowych, tak, aby odzwierciedlata szacunkowg warto$¢ rynkowa,
rachunek zyskoéw i strat Funduszu zostat obcigzony rezerwami w wysokosci ponad 235 milionéw zt od 1996 r.

(c) Inwestycje: Diuzne papiery wartosciowe

Zgodnie z MSSF, krétkoterminowe inwestycje o duzej ptynnosci oraz o nieznacznym ryzyku zmiany warto$ci wchodza w sktad srodkéw
pienigznych oraz ich ekwiwalentéw, a nie inwestycji. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych sa réwnowazne ze $rodkami pienieznymi dla celéw

bilansu i sprawozdania z przeptywu $rodkéw pienigznych.

Diuzne papiery warto$ciowe sg uznawane za ekwiwalenty $rodkéw pienieznych, jezeli posiadaja krétki termin ptatnosci, za jaki mozna przyja¢
okres trzymiesigczny lub krétszy liczac od daty ich nabycia. Koszty dtuznych papieréw wartosciowych uznawanych zgodnie z MSSF jako
ekwiwalenty srodkéw pienieznych bedacych w posiadaniu Funduszu na dzien 31 grudnia 2004 r. wyniosty 3.476 tys. zt. (na dzien 31 grudnia

2003 r. wyniosty 2.493 tys. zt).

(d) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
Zgodnie z PSR spotki wniesione przez Skarb Panstwa na rzecz Funduszy stanowig albo udziaty wiodace lub mniejszosciowe. Nie s one
przeklasyfikowane jako jednostki zalezne, w przypadku, gdy Fundusz posiada efektywna kontrole, poniewaz zgodnie z PSR jednostki zalezne (i

stowarzyszone) odnosza sie wytacznie do jednostek nabywanych poza Programem Powszechnej Prywatyzacji.

Zgodnie z MSSF, udziaty wiodace, nad ktérymi Fundusz posiada efektywng kontrole, sa traktowane jak jednostki zalezne i wymagane jest
sporzadzenie przez Fundusz skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

(e) Podatek odroczony

Kwoty sald podatku odroczonego réznityby sie w sprawozdaniach finansowych sporzadzonych wedtug PSR i MSSF w rezultacie réznic w innych

politykach rachunkowosci.

(f) Zyski zrealizowane i niezrealizowane

Fundusz klasyfikuje zyski (odnosi sie to réwniez do zysku/straty z lat ubiegtych) jako zrealizowane oraz niezrealizowane. Podziatowi podlega¢
moga jedynie zyski zrealizowane. Klasyfikacja taka nie jest przewidywana w ramach MSSF.

Plik Opis
BILANS
wtys. zt
Noty 2004 2003
Aktywa
A. Portfel inwestycyjny 17 437 26 677
|. Notowane krajowe akcje, inne papiery wartosciowe i instrumenty finansowe 386 2 568
1. Akcje stanowigce udziaty mniejszosciowe w spétkach notowanych 1654
2. Notowane dtuzne papiery wartosciowe 386 914
1. Nienotowane krajowe papiery wartoéciowe, udziaty i inne instrumenty finansowe 17 051 24109
1. Akcje i udziaty stanowigce udziaty mniejszosciowe w spotkach nienotowanych 2297 17 212
2. Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych nienotowanych 1467
3. Nienotowane dtuzne papiery wartosciowe 13 286 6 896
4. Pozostate nienotowane papiery wartosciowe i inne instrumenty finansowe 1 1
B. Naleznoéci 1 1468 2765
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 449 2297

Naleznoéci z tytutu zbytych (umorzonych) papieréw wartosciowych, udziatéw i innych
"instrumentéw finansowych
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3. Naleznoséci z tytutu odsetek
4. Pozostate naleznosci
C. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne
D. Inne aktywa
1. Wartoéci niematerialne i prawne, w tym:
2. Rzeczowe aktywa trwate
3. Rozliczenia migdzyokresowe
3.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
3.2. Pozostate rozliczenia migdzyokresowe
E. Warto&¢ firmy z wyceny

Aktywa, razem

|. Zobowigzania

1 Zobowigzania z tytutu nabytych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw

“finansowych
2. Pozostate zobowigzania
Il. Rozliczenia miedzyokresowe
1. Ujemna warto&¢ firmy
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe
2.1. Krétkoterminowe
1. Rezerwy
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego
Zobowigzania i rezerwy, razem

Aktywa netto ( Aktywa, razem - Zobowigzania i rezerwy, razem)

F. Kapitat wtasny

1. Kapitat zakkadowy

2. Akcje wtasne (wielko&¢ ujemna)

3. Kapitat zapasowy

4. Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym:
-zrealizowany zysk (strata)
-niezrealizowany zysk (strata)

5. Zysk (strata) netto, w tym:
-zrealizowany zysk (strata) netto

-niezrealizowany zysk (strata) netto

Liczba akcji (w szt.)
Warto&¢ aktywow netto na jedng akcje (w zt)
Rozwodniona liczba akcji (w szt.)

Rozwodniona wartos¢ aktywéw netto na jedng akcje (w zt)

ZREALIZOWANY WYNIK NETTO
1. Zrealizowany zysk (strata) netto
2. Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych
Zrealizowany wynik netto, razem

NIEZREALIZOWANY WYNIK NETTO

1. Niezrealizowany zysk (strata) netto
2. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych
Niezrealizowany wynik netto, razem

SAF-R 2004

w tys.

Noty 2004

354
665
2 11193
188

5 186
137

49

6 209
30 495

7 789
498

291

8 1289
0

1289

1289

9 137
137

2215

28 280

28 280
10 2284
11
12

114 654
-83 031
74 827
8204
5627
5535
92

13

22 843 532
1,24
22 843 532
1,24

14

14

w tys.
2004
-5 535
-74 827
-80 362

w tys.
2004

-8 204
-8 296
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zt

2003

460
9078
171

170
102
68

38 691

844
498

346
3 850

3 850
3 850
90
90
4784

33 907

33 907
3 046
-50 392
164 284
-86 599
-73 590
-13 009
3 568
2691
877

30 458 041
1,48
30 458 041
1,48

zt

2003

2691
-73 590
-70 899

zt

2003

877
-13 009
-12 132
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POZYCJE POZABILANSOWE

SAF-R 2004

Noty

wtys. zt

2004 2003

W okresie 1 stycznia 2004 r do 31 grudnia 2004 r. zaréwno Fundusz jak i spotki od niego zalezne nie udzielity gwarancji oraz poreczen, kredytéw i
pozyczek spoétkom wiodacym, zaleznym, wspétzaleznym oraz stowarzyszonym.

Na dzien 31 grudnia 2004 r. Fundusz nie posiada zobowigzan pozabilansowych z tytutu udzielonych gwarancji i poreczen (takze wekslowych).

RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

A.Przychody z inwestycji
1. Udziat w wyniku finansowym netto
1.1. Z tytutu udziatow w jednostkach zaleznych

Noty

2. Przychody z akcji, innych papieréw wartosciowych i instrumentéw finansowych oraz

udziatow
2.1. Z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych
2.2. Z tytutu udziatéw mniejszosciowych
3. Przychody z tytutu odsetek
B. Pozostate przychody operacyjne
C. Koszty operacyjne
1. Koszty dziatania funduszu
1.1. Wynagrodzenie firmy zarzagdzajacej
1.2. Ustugi doradztwa finansowego
1.3. Ustugi prawne
1.4. Odsetki z tytutu zaciggnietych kredytéw (pozyczek)
1.5. Ujemne roznice kursowe
1.6. Pozostate koszty

15

16

2. Amortyzacja &rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych

D. Pozostate koszty operacyjne

E. Rezerwy i odpisy aktualizujace

F. Wynik z inwestycji netto

G. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej
|. Wynik zdarzen nadzwyczajnych
J. Zysk (strata) brutto

K. Podatek dochodowy

a)cze& odroczona

L. Zysk (strata) netto, w tym:

1. Zrealizowany zysk (strata) netto

2. Niezrealizowany zysk (strata) netto

ZysK (strata) netto (zanualizowany)

Srednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.)

Zysk (strata) netto na jedng akcje zwykg (w zt)

Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwykych (w szt.)
Rozwodniony zysk (strata) netto na jedng akcje zwyktg (w zt)

17
18

19
20

21

22

23

23

ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM

|. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO)
a)zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowoéci

wtys. zt
2004 2003

1181
-89
-89

664

579
85
606
212
5311
5310
3 636

-5 627
-5 535
-92

-5 627

22 843 532
-0,25

22 843 532
-0,25

wtys. zt
2004 2003
33907
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3363

2542

1863
679

163

9 896
9 884
8 046
66
78

1694
12
845

-1 033
-8 248
11 540
10 939
601
3292

3292
-276
-276

3568

2691

877

3568

27 662 577
0,13

27 662 577
0,13

80 731

11
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wtys. zt
2004 2003
b) korekty btedéw podstawowych 0
l.a. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 33907 80 731
1. Kapitat zakkadowy na poczatek okresu 3 046 3 046
1.1. Zmiany kapitatu zakladowego -762
a)zmniejszenia (z tytutu) -762
-umorzenia akcji -762
1.2. Kapitat zakladowy na koniec okresu 2284 3 046
2. Akcje wtasne na poczatek okresu -50 392
2.1.Zmiany akcji wtasnych 50 392 -50 392
a)zwigkszenia (z tytutu) -50 392
- nabycie akcji wtasnych celem umorzenia -50 392
b)zmniejszenia (z tytutu) 50 392
-umorzenie akcji 50 392
2.2. Akcje wtasne na koniec okresu -50 392
3. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 164 284 179 043
3.1. Zmiany kapitatu zapasowego 49 630 -14 759
a)zmniejszenia (z tytutu) 49 630 -14 759
-pokrycia straty -14 759
- -umorzenie akcji 49 630
3.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 114 654 164 284
4.Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu -83 031 -101 358
4.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 35363 31795
4.1.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 35 363 31795
4.1.2. Zrealizowany zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 19123 16 432
_- podziat zysku roku 2003 2691
4.1.3. Zrealizowany zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 16 432 16 432
4.1.4. Niezrealizowany zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 16 240 15 363
4.1.5. Niezrealizowany zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 16 240 15 363
4.1.6. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 32672 31795
4.2. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -118 394 -133 153
4.2.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych -118 394 -133 153
4.2.2. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu 90 022 -56 541
a)zwigkszenia (z tytutu) -3928 -48 240
-sprzedaz udziatéw wigkszosciowych 224
- -sprzedaz udziatéw mniejszosciowych -3928 -1 040
-sprzedaz udziatéw stowarzyszonych 46 976
b)zmniejszenia (z tytutu) 14 759
- - pokrycie straty kapitatem zapasowym 14 759
-- podziat zysku roku 2003 2691
4.2.3. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu 91 259 -90 022
4.2.4. Niezrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -28 372 -76 612
Niezrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu
a)zmniejszenia (z tytutu) 3928 48 240
-sprzedaz udziatéw wigkszosciowych 224
- -sprzedaz udziatéw mniejszosciowych 3928 1040
- -sprzedaz udziatéw stowarzyszonych 46 976
podziat zysku ubiegtego roku
4.2.5. Niezrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu 24 444 -28 372
4.2.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu -115 703 -118 394
4.3. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu -83 031 -86 599
5. Wynik netto 5627 3568
a)zysk netto 3 568
-zrealizowany 2691
-niezrealizowany 877
b) strata netto -5 627
-zrealizowana -5 535
-niezrealizowana -92
Il. Kapitat wtasny na koniec okresu (BZ) 28 280 33 907
11l. Kapitat wtasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty) 28 280 33907
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SPRAWOZDANIE
ZARZADU NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYINEGO PIAST SA
NA TEMAT DZIALALNOSCI SPOLKI
W OKRESIE OBJETYM RAPORTEM ROCZNYM
OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2004 ROKU
ORAZ
ZASAD SPORZADZANIA ROCZNEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Raport roczny NFI Piast SA za rok 2004, w tym roczne sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie
Zarzadu z dziatalnosci Spotki, zostaty przygotowane w oparciu o wymagania rozporzadzenia Rady
Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych
przez emitentéw papieréw wartosciowych (Dz. U. z 2001 r. Nr 139, poz. 1569, z pézn. zm.) oraz zgodnie
Z obowigzujacymi zasadami okreslonymi w:

- ustawie z dnia 29 wrze$nia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z p6zn. zm.),

- rozporzadzeniu Rady Ministréw z dnia 11 sierpnia 2004 r. w sprawie szczegétowych warunkéw, jakim
powinien odpowiadac prospekt emisyjny oraz skrét prospektu (Dz. U. z 2004 r. Nr 186, poz. 1921),

- rozporzadzeniu Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegdlnych warunkéw, ktdrym
powinna odpowiada¢ rachunkowo$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych (D. U. z 1996 r. Nr 2, poz. 12),

z zastosowaniem zasady wyceny aktywdw i pasywdw oraz pomiaru wyniku finansowego netto okreslonych
na dzien bilansowy, z uwzglednieniem korekt z tytutu rezerw, rezerwy i aktywdéw z tytutu odroczonego
podatku dochodowego, o ktdrych mowa w ustawie o rachunkowosci, oraz odpiséw aktualizujacych wartosc¢
sktadnikéw aktywow.

Zastosowane zasady wyceny aktywéw i pasywéw oraz pomiaru wyniku finansowego sg zgodne,
we wszystkich istotnych aspektach, z zasadami przyjetymi i przedstawionymi w rocznym sprawozdaniu
finansowym Funduszu za rok obrotowy 2003.

Kurs euro uzyty do przeliczenia poszczegdlnych pozycji aktywow i pasywdw bilansu wynosit na koniec
2004 r. — 4,0790 zi, natomiast na koniec 2003 r. — 4,7170 zt i byty to $rednie kursy obowigzujace
odpowiednio na dany dzien bilansowy, ogtoszone przez NBP.

Kurs euro uzyty do przeliczenia poszczegolnych pozycji rachunku zyskoéw i strat na koniec roku 2004
wynosit 4,5182 zt, natomiast na koniec roku 2003 — 4,4474 zt, i byty to kursy $rednie, wyliczone
z kurséw Srednich ogtoszonych przez NBP na koniec kazdego kolejnego miesigca roku 2004 oraz
odpowiednio — na koniec kazdego kolejnego miesigca roku 2003.

W 2004 r. notowania akcji Funduszu na rynku publicznym przedstawiaty sie nastepujaco:

- na poczatku okresu sprawozdawczego (02.01.2004 r.) - 0,75 zt za akcje,

- na koniec okresu sprawozdawczego  (31.12.2004 r.) - 0,89 zt za akcje.

W tym samym czasie Indeks NIF ksztattowat sie odpowiednio: 58,21 i 97,96 a WIG 21.299,37 i 26.636,19.

Na koniec okresu sprawozdawczego Fundusz zostat wyceniony przez rynek na kwote 20,33 min z,
natomiast warto$¢ aktywow netto Funduszu wynosita 28,28 min zt.

ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYJNYM FUNDUSZU W 2004 ROKU

Struktura aktywéw Funduszu (wg wartosci ksiegowej)

wedtug rodzajow aktywow

AKTYWA 31.12.2003 31.12.2004
gotdwka i jej ekwiwalenty 43,6% 81,5%
udziaty wiodace 0% 0%
udziaty mniejszoSciowe 48,8% 7,5%
Inne 7,6% 11,0%
Razem 100,0% 100,0%
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w tys. zt

AKTYWA 31.12.2003 31.12.2004
gotéwka i jej ekwiwalenty 16.888 24.865
udziaty wiodace 0 0
udziaty mniejszosciowe 18.866 2.297
Inne 2.937 3.333
Razem 38.691 30.495

Struktura portfela Funduszu
wedtug rodzajow pakietow

PAKIETY 31.12.2003 31.12.2004
WIODACE OGOLEM: 4 3
w tym ze 100% rezerwg na utrate wartosci 4 2
MNIEJSZOSCIOWE OGOLEM: 78 4
do 1,93% 58 2
w tym ze 100% rezerwa na utrate wartosci 40 2
powyzej 1,93% 20 2
w tym ze 100% rezerwa na utrate wartosci 13 1

Na koniec 2004 roku w portfelu wiodacym Fundusz znajdowaly sie:

- 2 spotki z PPP: FMR Famarol SA i ZUP Nysa SA w upadtosci (obie ze 100% rezerwq na trwatg, utrate
wartosci);

- 1 zalezna spotka spoza Programu: Farmtech Sp. z o.0.

Ponadto Fundusz byt wtascicielem 4 mniejszosciowych pakietow akcji spétek z PPP, w tym 1 niewyzero-

wanego.

Ogotem, na koniec okresu sprawozdawczego, Fundusz posiadat 6 pakietow akcji spotek z PPP oraz pakiet

udziatéw w spdtce spoza Programu.

PORTFEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

PAKIETY WIEKSZOSCIOWE

FUSION Sp. z o.0.

W dniu 30 stycznia 2004 r. Fundusz dokonat sprzedazy - na rzecz Mariusza T. Omylinskiego - wszystkich
1.100 udziatéw w spotce Fusion Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, o wartosci nominalnej 500 zt kazdy,
stanowigcych 100% kapitatu zakladowego tej Spotki. Wartos¢ wszystkich udziatdw w Fusion w ksiegach
Funduszu wynosita 0 zt, cena sprzedazy pakietu 100 zi.

Wyjscie NFI Piast SA z inwestycji w Fusion zakonczyto jego udziat w projekcie Prochnik.

Inwestycja w Fusion dokonana zostata w celu sfinansowanie kapitatu obrotowego Préchnik SA, co uratowato
Préchnik SA przed upadtoscia i pozwolito Funduszowi wyjs¢ z inwestycji w akcje tej Spotki.

Fundusz zrealizowat wptyw gotdwkowy netto na transakcji sprzedazy pakietu akcji Préchnik SA w kwocie
przekraczajacej 1,4 min zt, po uwzglednieniu inwestycji w Fusion (2,4 min zt bez uwzglednienia inwestycji
w Fusion).

ZAKLADY CHEMICZNE ORGANIKA w Zarowie SA w upadtosci
ZAKLADY URZADZEN PRZEMYSLOWYCH SA w upadtosci z siedziba w Nysie

W dniu 31 maja 2004 r. Fundusz zawart umowe sprzedazy - na rzecz Pawla Czeredysa - wszystkich,

bedacych wtasnoscig Funduszu, akcji 2 nizej wymienionych spétek, za taczng kwote 10.000 zt:

- Zaktadéw Chemicznych Organika w Zarowie SA w upadiodci, to jest 303.600 akgji 0 wartoéci nominalnej
2,06 zt kazda, stanowigcych 33% kapitatu zaktadowego Spétki i gtoséw na WZA,

- Zaktadow Urzadzen Przemystowych SA w upadiosci z siedzibg w Nysie, to jest 860.692 akcji o wartosci
nominalnej 2,90 zt kazda, stanowiacych 40% kapitatu zaktadowego Spétki i gtosdw na WZA.

Warto$¢ ewidencyjna Spétek w ksiegach rachunkowych Funduszu byta rowna 0; cena sprzedazy kazdego
z pakietdw akgcji wynosita 5.000 zt. Fundusz otrzymat nalezne mu wynagrodzenie z tytutu ww. zbycia
i w III kwartale 2004 r. nastgpito przeniesienie na nabywce prawa wiasnosci akcji spétki ZCh. Organika
w Zarowie SA w upadtosci.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd 2



FARMTECH SP. z o.0.

W grudniu 2004 r. Sad Rejonowy w Gdansku, XVI Wydziat Gospodarczy KRS, zarejestrowat podwyzszenie
kapitatu zaktadowego spoétki Farmtech Sp. z 0.0. z siedzibg w Stupsku. W wyniku ww. podwyzszenia,
wysokos$¢ kapitatu zaktadowego Spotki wynosi 313.500 zt i dzieli sie na 627 réwnych i niepodzielnych
udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy, dajacych ogdtem 627 gtoséw na Zgromadzeniu Wspdlnikéw.
NFI Piast SA jest wiascicielem 517 udziatow Spdtki o tgcznej wartosci nominalnej 258.500 zt, stanowigcych
82,5% udziatéw w Spétce (dajacych tylez samo gtosdéw na Zgromadzeniu Wspdlnikdw).

W Spétce prowadzona jest restrukturyzacja, majaca na celu podniesienie jej wartosci rynkowe;j.

Proces restrukturyzacji przynidst juz efekty wystarczajace do tego, aby Zarzad Funduszu mdgt podjac
decyzje o zbyciu pakietu udziatdbw w Farmtech, jezeli tylko uzyskana oferta cenowa zostanie uznana
za satysfakcjonujaca.

Do 31 grudnia 2004 r. Fundusz nie otrzymat informacji o dokonaniu przeniesienia - na rzecz nowego
wiasciciela - prawa wtasnosci pakietu akcji spdtki Zaktady Urzadzen Przemystowych SA w upadtosci
z siedzibq w Nysie, zbytego przez Fundusz w maju 2004 r.

W zwigzku z powyzszym, wedtug stanu na koniec 2004 r., Fundusz byt nadal wtascicielem wiekszos-
ciowych pakietow akcji 2 spétek z PPP: FMR Famarol SA i ZUP Nysa SA w upadtosci (ze 100% rezerwq
na trwafg utrate ich wartosci) oraz wiekszosciowego pakietu udziatéw w spétce spoza Programu - Farmtech
Sp. z 0.0. (spotka zalezna).

2. PAKIETY MNIEJSZOSCIOWE

Na dzien 1 stycznia 2004 r. w portfelu NFI Piast SA znajdowato sie 78 mniejszo$ciowych pakietéw akcji
spotek z PPP. W II kwartale roku sprawozdawczego Fundusz zbyt pakiet akcji Zaktaddw Tworzyw
Sztucznych Erg SA; cze$¢ ceny sprzedazy zostata zaptacona przez przeniesienie na NFI Piast SA wiasnosci
pakietu akcji Przedsiebiorstwa Wyposazenia Budownictwa Metalplast-Czestochowa SA.

W roku 2004 Fundusz zbyt tacznie mniejszosciowe pakiety akcji 75 nizej wymienionych spétek:

w tys. zt
cena
Ip. spotka sprzedazy
pakietu
1. Bacutil Zaktady Przemystu Paszowego SA w upadtosci 1,00
2. Bezeten SA 1,00
3. Bialskie Fabryki Mebli SA 8,00
4. Bielskie Zaktady Przemystu Lniarskiego Lenko SA 140,00
5. Bolmar Ttuszcze Roslinne SA w upadtosci 1,00
6. Elzam Holding SA 30,00
7. Fabryka Aparatury Pomiarowej Pafal SA 440,86
8. Fabryka Armatury i Odlewnia Wegierska Gorka SA 1,00
9. Fabryka Butli Technicznych Milmet SA 21,75
10. Fabryka Dywandw Kowary SA 1,00
11. Fabryka Maszyn Fadroma SA 1,00
12.  Fabryka Pit i Narzedzi Wapienica SA 100,00
13.  Fabryka Srub w tancucie Srubex SA 214,00
14.  Fagum-Stomil SA 37,24
15.  Firma Chemiczna Dwory SA 3.688,38
16.  Godrnicze Zaktady Dolomitowe w Bytomiu SA 60,00
17. Huta Szkia Okiennego Zabkowice SA w upadtosci 1,00
18.  Huta Szkfa Ujscie SA 227,66
19. Instal Rzeszow SA 24,36
20. Katowickie Przedsiebiorstwo Instalacji Sanitarnych SA w upadtosci 1,00
21. Kielecka Centrala Materiatéw Budowlanych SA 1,00
22.  Kopalnia Piasku Kotlarnia SA 356,00
23.  Lubuskie Zakfady Przemystu Skdrzanego Carina SA w upadtosci 1,00
24. Metalurgia SA 118,00
25.  Metrix SA 117,00
26. Modus Przedsiebiorstwo Odziezowe SA 4,00
27. Myszkowskie Zaktady Metalurgiczne Mystal SA w upadtosci 1,00
28.  Odlewnia Zeliwa Drawski SA w upadtoéci 1,00
29. Odlewnia Zeliwa SA w upadiosci 1,00
30. PCC Szczakowa SA 5.491,29
31. Pilskie Przedsiebiorstwo Przemystu Drzewnego SA w upadtosci 1,00
32. Polskie Zaktady Zbozowe Sierpc SA w upadtosci 1,00
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w tys. zt

cena

Ip. Spotka sprzedazy
pakietu

33. Poznanska Korporacja Budowlana Pe-Ka-Bex 46,22
34. Przedsiebiorstwo Budowy Szybow SA 511,49
35. Przedsiebiorstwo Kompleksowej Realizacji Budownictwa SA w upadtosci 1,00
36. Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Handlowo-Ustugowe Syntex SA w upadtosci 1,00
37. Przedsiebiorstwo Przemystu Chtodniczego Frigopol SA 1,00
38.  Przedsiebiorstwo Przemystu Miesnego SA 6,00
39. Przedsiebiorstwo Przemystu Miesnego w Mtawie SA w upadtosci 1,00
40. Przedsiebiorstwo Przemystu Zbozowo-Mtynarskiego PZZ SA w upadtosci 1,00
41. Przedsiebiorstwo Przemystu Ziemniaczanego Nowamyl SA 13,31
42. Przedsiebiorstwo Robot Komunikacyjnych SA 110,00
43. Przedsiebiorstwo Robot Zmechanizowanych Budostal-8 SA 1,00
44.  Przedsiebiorstwo Wyposazenia Budownictwa Metalplast-Czestochowa SA 171,64
45. Radomskie Przedsiebiorstwo Budowlane SA w upadtosci 1,00
46. Rzeszowskie Przedsiebiorstwo Budownictwa Przemystowego i Ogdlnego Resbud SA 10,53
47. Tabor Szynowy Opole SA 445,76
48. Tomaszowskie Przedsiebiorstwo Budowlane Tombud SA 1,00
49. Warszawska Fabryka Pomp i Armatury SA 1.277,75
50. Warszawskie Zaktady Fotochemiczne Foton w likwidacji SA 116,12
51. Widzewskie Zakfady Przemystu Bawetnianego Wi-Ma SA 50,00
52. Wroctawskie Zaktady Przemystu Maszynowego Lesnictwa Dolpima SA w upadtosci 1,00
53. Wroclawskie Zaktady Wyrobdw Papierowych SA w upadtosci 1,00
54.  Zaktady Budowy Maszyn i Gornictwa Czestochowa SA w likwidacji 1,00
55.  Zaktady Chemiczne Blachownia SA 3,00
56. Zaktady Chemiczne Rokita SA 500,02
57. Zaktady Dziewiarskie Mewa SA 50,75
58.  Zaktady Elektroniki Motoryzacyjnej Zelmot SA 25,00
59. Zaktady Konfekcji Technicznej Polnam SA w upadtosci 1,00
60. Zaktady Miesne w Chojnicach SA w upadtosci 1,00
61. Zaktady Miesne w Nakle SA w upadtosci 1,00
62. Zaktady Naprawcze SA w upadtosci 1,00
63. Zaktady Podzespotdéw Radiowych Miflex SA 14,00
64. Zaktady Przemystu Bawetnianego Bieltex SA w upadtosci 1,00
65. Zaktady Przemystu Dziewiarskiego Luxpol SA w upadifosci 1,00
66. Zaktady Przemystu Jedwabniczego Nowar SA w upadtosci 1,00
67. Zaktady Przemystu Wetnianego Wega SA w upadtosci 1,00
68. Zaktady Rybne Gizycko SA w upadtosci 1,00
69. Zaktady Surowcoéw Ogniotrwatych Gérka SA w upadtosci 1,00
70.  Zaktady Technicznych Wyrobéw Widkienniczych Zyratex SA 40,00
71. Zaktady Tkanin Dekoracyjnych Dekora SA w upadtosci 13,00
72.  Zaktady Tkanin Dekoracyjnych Welur SA w upadtosci 1,00
73.  Zaktady Tworzyw Sztucznych Erg SA* 314,83
74. Zaktady Zbozowo-Mtynarskie Greno SA w upadtosci 1,00
75.  Zamojskie Fabryki Mebli SA w upadtosci 1,00

RAZEM: 14.836,96

W wyniku ww. zbycia, liczba posiadanych przez NFI Piast SA mniejszoSciowych pakietow akcji zostata
zredukowana z 78 (stan na koniec 2003 r.) do 4 (stan na koniec 2004 r.), uwzgledniajac w tym nabyty,
a nastepnie sprzedany pakiet akcji spotki PWB Metalplast-Czestochowa SA.

Wedhug stanu na dzien 31 grudnia 2004 r. Fundusz byt nadal wtascicielem pakietdw akcji nizej wymienionych
spotek:

- Odlewnia Zeliwa SA w Zawierciu,

- Technologie Buczek SA,

- FP Spomax SA,

- Zakfady Urzadzen Galwanicznych i Lakierniczych SA,

przy czym otrzymat cate nalezne mu wynagrodzenie z tytutu sprzedazy pakietow akgji spotek: Odlewnia
Zeliwa SA w Zawierciu i Technologie Buczek SA, jednakze do korica 2004 r. nie nastapito przerejestrowanie
prawa wiasnosci akcji na ich nabywcow.

Transakcje sprzedazy pakietow akcji pozostatych 2 spétek sg w toku (ptatnos¢ w ratach).
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SYTUACJA FINANSOWA FUNDUSZU

Aktywa Funduszu na koniec roku 2004 wynosity 30.495 tys. zt, za$ aktywa netto 28.280 tys. zt.
Strata netto na dzient 31 grudnia 2004 r. wynosita 5.627 tys. zt.

Podstawowy wptyw na wynik z dziatalnosci NFI Piast SA miaty:

przychody z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 579 tys. zt,
przychody z tytulu odsetek 606 tys. zt,
pozostate przychody operacyjne 212 tys. zt,
koszty operacyjne Funduszu 5.311 tys. Z,
zrealizowane i niezrealizowane straty z inwestycji 1.665 tys. zt.

Gotéwka i jej ekwiwalenty na koniec roku 2004 wynosity 24.865 tys. zt, co stanowito 81,5 % aktywow
Funduszu.

NFI Piast SA nie posiada zadnych zobowigzan wobec innych podmiotéw z tytutu pozyczek i kredytdw,
ponadto nie udzielit innym podmiotom poreczen kredytu lub pozyczki, jak réwniez gwarancji.

W lipcu 2004 r. Fundusz udzielit spétce The Bridge Services Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie pozyczki
pienieznej w kwocie stanowigcej rownowartos¢ w ztotych polskich kwoty 150.000 USD; termin wymagalnosci
— 15 maja 2005 r.

Biegty rewident Funduszu — Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. — nie wnidst zastrzezen
do przedtozonego przez Fundusz sprawozdania finansowego za rok 2004.

OBJASNIENIE ROZNIC
POMIEDZY WYNIKIEM FINANSOWYM FUNDUSZU WYKAZANYM W RAPORCIE ROCZNYM,
A WCZESNIEJ OPUBLIKOWANYM W RAPORCIE ZA 4 KWARTAL 2004 ROKU

Strata netto z dziatalnosci Funduszu opublikowana w raporcie kwartalnym za 4 kwartat 2004 r. w wysokosci
5.624 tys. zt, zostata zwiekszona w raporcie rocznym do kwoty 5.627 tys. zt, w zwigzku z dokonang
korektq udziatu w wyniku finansowym spétki zaleznej - Farmtech Sp. z o.0.

OBNIZENIE KAPITALU ZAKLADOWEGO FUNDUSZU

W dniu 18 czerwca 2004 r. Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIX Wydziat Gospodarczy
KRS, zarejestrowat obnizenie wysokosci kapitatu zaktadowego Funduszu z kwoty 3.045.804,10 zt do kwoty
2.284.353,20 zt.

Obnizenie kapitatu zaktadowego Funduszu, o ktérym mowa wyzej, nastapito w drodze dokonanego przez
NWZA Spotki w dniu 14 stycznia 2004 r. umorzenia 7.614.509 akcji zwyktych na okaziciela serii A
Funduszu o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, dajacych tacznie prawo do 7.614.509 gtoséw na WZA.
Akcje zostaty nabyte przez Fundusz, za zgoda Akcjonariuszy, w drodze publicznego wezwania do zapisy-
wania sie na sprzedaz akcji Funduszu, ogtoszonego przez NFI Piast SA w dniu 23 czerwca 2003 r.
Umorzenie akcji nastgpito z chwilg obnizenia kapitatu zaktadowego Funduszu. Po rejestracji obnizenia,
kapitat zaktadowy Funduszu wynosi 2.284.353,20 zt i dzieli sie na 22.843.532 akcje zwykte na okaziciela
serii A od numeru 00.000.001 do numeru 22.843.532, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda. tacznie wszystkie
akcje Funduszu, po obnizeniu kapitatu zaktadowego, dajg prawo do 22.843.532 gtosdéw na WZA.

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI
I MOZLIWOSCI REALIZACII ZAMIERZEN INWESTYCYINYCH

Posiadana przez NFI Piast SA ptynno$¢ finansowa oraz brak zobowigzan finansowych, poza biezacymi
zobowigzaniami handlowymi, pozwala Funduszowi na inwestowanie wolnych srodkéw w papiery dtuzne,
emitowane badz gwarantowane przez podmioty gospodarcze, uznawane przez inwestoréw za wiarygodne.
Podmioty te gwarantujg wypetnienie zaciggnietych zobowigzan z uwagi na reprezentowany przez nie
potencjat i posiadang pozycje w obszarach swojego dziatania.

CZYNNIKI, KTORE MIALY WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI FUNDUSZU W ROKU 2004

W 2004 r. zasadniczy wptyw na wynik z dziatalnosci Funduszu miata konsekwentnie realizowana strategia
inwestycyjna, polegajaca m. in. na systematycznym zmniejszaniu liczebnosci posiadanych przez NFI
Piast SA wiekszosciowych i mniejszosciowych pakietdw akcji spotek z PPP.

STRATEGIA DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Aktualnie realizowana przez NFI Piast SA strategia (ogtoszona w marcu 2005 r.) zaktada dokonywanie
inwestycji o charakterze restrukturyzacyjnym i wykorzystujacych okazje rynkowe dla osiggania wysokiej
stopy zwrotu z aktywdw (opportunity fund).

Realizacja tak zdefiniowanej strategii pozwoli najpetniej wykorzystaé kwalifikacje zespotu zarzadzajacego
w celu budowy wartosci dla akcjonariuszy Funduszu.
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WLADZE FUNDUSZU
WALNE ZGROMADZENIE AKCJONARIUSZY

W dniu 14 stycznia 2004 r. odbyto sie NWZA NFI Piast SA, ktére dokonato umorzenia 7.614.509 akcji
zwyktych na okaziciela serii A Funduszu o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Akcje zostaty nabyte przez NFI Piast SA w celu umorzenia, za zgodq Akcjonariuszy, w ramach publicznego
wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Funduszu ogtoszonego przez Fundusz w dniu 23 czerwca
2003 r. Cena nabycia akcji wynosita 6,60 zt za 1 akcje; tacznie za wszystkie akcje Fundusz zapfacit wynagro-
dzenie w wysokosci 50.255.759,40 zt.

Ponadto NWZA wprowadzito zmiany do Statutu Spétki i upowaznito jej Rade Nadzorczg do ustalenia jedno-
litego tekstu Statutu, uwzgledniajacego zmiany dokonane przez Walne Zgromadzenie w dniu 14 stycznia
2004 r.

W NWZA Funduszu uczestniczyto 5 akcjonariuszy, posiadajacych tacznie 3.747.183 gtosy, w tym 2 akcjo-
nariuszy posiadajacych co najmniej po 5% ogdlnej liczby gtoséw na tym Zgromadzeniu:

liczba glosow % udziat
akcjonariusz przystugujacych w ogolnej liczbie gtosow
z posiadanych akgcji na NWZA
Skarb Panstwa 2.168.929 57,88%
Deutsche Bank Securities Inc. 1.578.245 42,12%

ZWZA Funduszu, ktére odbyto sie 22 pazdziernika 2004 r., zatwierdzito:

- sprawozdanie Zarzadu NFI Piast SA na temat dziatalnosci Spdtki w okresie objetym raportem rocznym
od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 r. oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego;

- sprawozdanie z dziatalnosci Rady Nadzorczej NFI Piast SA w 2003 r. oraz sprawozdanie Rady Nadzorczej
z wynikéw oceny: sprawozdania finansowego Funduszu za rok 2003, sprawozdania Zarzadu NFI Piast
SA na temat dziatalnosci Spétki w okresie objetym raportem rocznym od 1 stycznia do 31 grudnia
2003 r. oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego i wniosku Zarzadu NFI Piast SA
dot. przeznaczenia osiagnietego przez Fundusz w roku 2003 zrealizowanego zysku netto na pokrycie
strat Funduszu z lat ubiegtych;

- sprawozdanie finansowe Funduszu za rok 2003.

Ponadto ZWZA:

- postanowito przeznaczyc¢ osiaggniety przez Fundusz w roku 2003 zrealizowany zysk netto w wysokosci
2.691 tys. zt na pokrycie zrealizowanych strat Funduszu z lat ubiegtych;

- udzielito absolutorium Jerzemu Matysce i Piotrowi Millerowi z wykonania przez nich obowigzkéw
cztonkdw Zarzadu Funduszu w okresie petnienia tych funkcji w roku obrotowym 2003;

- udzielito absolutorium: Markowi Chtopkowi, Leszkowi Drogowskiemu, Pawtowi Gorczycy, Rogerowi
Morawskiemu, Piotrowi Rodkiewiczowi, Krzysztofowi Trebaczkiewiczowi, Jerzemu Matysce, Zbigniewowi
Rucinskiemu i Grzegorzowi Stulgisowi - z wykonania przez nich obowigzkéw cztonkdw Rady Nadzorczej
NFI Piast SA w okresie petnienia tych funkcji w roku obrotowym 2003;

- dokonato zmian w Statucie Spétki i upowaznito Rade Nadzorczg NFI Piast SA do ustalenia jednolitego
tekstu Statutu, uwzgledniajgcego zmiany dokonane przez Walne Zgromadzenie w dniu 22 pazdziernika
2004 r.;

- przyjeto nowy Regulamin Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy Funduszu;

- powofalo piecioosobowq Rade Nadzorcza Funduszu IV kadencji w sktadzie: Leslie Carver, Jerzy Matyska,
Piotr Rymaszewski, Grzegorz Stulgis, Krzysztof Trebaczkiewicz.

W ZWZA Funduszu uczestniczyto 5 akcjonariuszy, ktérym tacznie z posiadanych akgcji przystugiwaty
2.444.133 gtosy, w tym 2 akcjonariuszy posiadajacych co najmniej po 5% ogdlinej liczby gtoséw na tym
Zgromadzeniu:

liczba glosow % udziat
akcjonariusz przystugujacych w ogolnej liczbie gtosow
z posiadanych akcji na ZWZA
The Food Services Consultancy Company Ltd. 2.168.929 88,74%
Pawet Bakowski 250.000 10,23%
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RADA NADZORCZA NFI PIAST SA

Rada Nadzorcza NFI Piast SA III kadencji sprawowata swoje funkcje nadzorcze w nizej podanym siedmio-
osobowym skfadzie do 22 pazdziernika 2004 r. (tj. do dnia odbycia sie ZWZA Spotki):

Przewodniczacy Grzegorz Stulgis
Wiceprzewodniczacy Marek Chtopek
Wiceprzewodniczacy Jerzy Matyska

Sekretarz Krzysztof Trebaczkiewicz
Czlonek Leszek Drogowski
Czlonek Piotr Rodkiewicz
Cztonek Zbigniew Rucinski

W dniu 22 pazdziernika 2004 r. ZWZA powotato piecioosobowg Rade Nadzorczg Funduszu IV kadengji
w skiadzie: Leslie Carver, Jerzy Matyska, Piotr Rymaszewski, Grzegorz Stulgis, Krzysztof Trebaczkiewicz,
ktéra na swoim pierwszym posiedzeniu w dniu 26 listopada 2004 r. ukonstytuowata sie w sposéb

nastepujacy:

Przewodniczacy Piotr Rymaszewski
Wiceprzewodniczacy Grzegorz Stulgis
Sekretarz Jerzy Matyska

Czlonek Leslie Carver

Czlonek Krzysztof Trebaczkiewicz.

ZARZAD NFI PIAST SA

Od dnia 12 listopada 2003 r. Zarzad V kadencji Funduszu dziata w jednoosobowym skfadzie; funkcje Prezesa
Zarzadu petni Piotr Miller.

FIRMA ZARZADZAJACA MAJATKIEM FUNDUSZU - KP KONSORCJUM SP. Z 0.0.
W dniu 28 pazdziernika 2004 r. Maciej Szataj ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji Cztonka (Wiceprezesa)
Zarzadu KP Konsorcjum Sp. z o0.0.

W dniu 19 stycznia 2005 r. Rada Nadzorcza Spétki powotata do petnienia tej funkcji Keitha Mellors.
Sktad Zarzadu Firmy Zarzadzajacej jest dwuosobowy: Prezes - Pawet Gierynski, Wiceprezes — Keith Mellors.

LACZNA WYSOKOSC WYNAGRODZEN NALEZNYCH I WYPLACONYCH ZA ROK 2004
OSOBOM ZARZADZAJACYM I NADZORUJACYM FUNDUSZ

wynagrodzenie Rady Nadzorczej 552,3 tys. zt
wynagrodzenie Zarzadu Funduszu

(Prezes Zarzadu - Piotr Miller) 211,4 tys.
wynagrodzenie Firmy Zarzadzajacej 3.817,6 tys. zt

Indywidualna wysokos$¢ wynagrodzen kazdego z czionkow Rady Nadzorczej Funduszu,
naleznych i wyptaconych w 2004 roku

imie i nazwisko wynagrodzenie za okres: wynagro(c‘I;(;r;)ie brutto
Leslie Carver 22 pazdziernika - 31 grudnia 2004 13.118,00
Marek Chtopek 1 stycznia- 22 pazdziernika 2004 65.344,00
Leszek Drogowski 1 stycznia- 22 pazdziernika 2004 65.344,00
Jerzy Matyska 1 stycznia- 31 grudnia 2004 78.462,00
Piotr Rodkiewicz 1 stycznia- 22 pazdziernika 2004 65.344,00
Zbigniew Rucinski 1 stycznia- 22 pazdziernika 2004 65.344,00
Piotr Rymaszewski 22 pazdziernika - 31 grudnia 2004 15.791,00
(Przewodniczacy RN do 26 listopada 2004 r.)
Grzegorz Stulgis 1 stycznia- 31 grudnia 2004 105.087,00
(Przewodniczacy RN do 22 pazdziernika 2004 r.)
Krzysztof Trebaczkiewicz 1 stycznia- 31 grudnia 2004 78.462,00
Razem: 552.296,00
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Zasady wynagradzania cztonkéw Rady Nadzorczej Funduszu zostaty ustalone Uchwatg Nr 8 ZWZA Spdiki
z dnia 20 sierpnia 1997 r. w sposdb nastepujacy:

1. Miesieczne wynagrodzenie cztonkdéw Rady Nadzorczej Funduszu, z wylaczeniem Przewodniczacego,
jest réwne przecietnemu wynagrodzeniu w sektorze przedsiebiorstw, wraz z wyptatami z zysku,
w kwartale poprzedzajacym kwartat, w ktdrym dokonywane sa wyptaty, pomnozonemu przez wspot-
czynnik 2,7.

2. Miesieczne wynagrodzenie Przewodniczacego Rady Nadzorczej jest rowne przecietnemu wynagrodzeniu
w sektorze przedsiebiorstw, wraz z wyptatami z zysku, w kwartale poprzedzajacym kwartat, w ktorym
dokonywane sg wyptaty, pomnozonemu przez wspétczynnik 3,8.

3. Cztonkom Rady Nadzorczej przystuguje wynagrodzenie, o ktérym mowa w pkt. 1 i 2 bez wzgledu
na czestotliwo$¢ formalnie zwotanych posiedzen.

4. Wynagrodzenie, o ktérym mowa w pkt. 1 i 2 jest obliczalne proporcjonalnie do ilosci dni petnienia
funkcji w przypadku, gdy powotanie lub odwotanie cztonka Rady Nadzorczej nastgpito w czasie trwania
miesigca kalendarzowego.

LICZBA I WARTOSC NOMINALNA AKCII NFI PIAST SA
ORAZ AKCJI I UDZIALOW W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH FUNDUSZU,
BEDACYCH W POSIADANIU OSOB ZARZADZAJACYCH I NADZORUJACYCH FUNDUSZ

Zgodnie z wiedzg Funduszu, osoby zarzadzajace i nadzorujace NFI Piast SA nie posiadajq jego akcji, jak
rowniez akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych Funduszu - z zastrzezeniem, ze:

w styczniu 2005 r. Zarzad NFI Piast SA otrzymat od Pawta Gieryniskiego — Prezesa Firmy Zarzadzajacej -
KP Konsorcjum sp. z 0.0., zawiadomienie o nabyciu udziatéw w spdtce bedacej akcjonariuszem Funduszu.
Zgodnie z zawiadomieniem, Pawet Gierynski zawart umowe, na podstawie ktérej nabyt 100% udziatow
w spotce pod firmg The Food Sevices Consultancy Company Ltd.

Spdtka ta posiada aktualnie 1.011.621 akcji Funduszu, stanowigcych 4,43% kapitatu zaktadowego Funduszu
i dajacych prawo do 1.011.621 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu Funduszu, co stanowi 4,43% ogdlnej
liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Funduszu.

AKCJONARIUSZE POSIADAJACY, BI;ZPOéREDNIO LUB PQéREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE, CO NAJMNIEJ 5% W OGOLNEJ LICZBIE GLOSOW NA WZA FUNDUSZU

Na dzien ztozenia Raportu, NFI Piast SA dysponowat wiedzg o jednym akcjonariuszu posiadajagcym
co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na WZA Funduszu - spdtce York Trust Group Pension Fund
z siedzibq w Huntingdon House, Princess Street, Bolton BL1 1EJ, Wielka Brytania.

Zgodnie z otrzymanym w dniu 4 lutego 2005 r. zawiadomieniem, Spdtka nabyta, w drodze transakcji na GPW
w Warszawie SA, 1.157.308 akcji Funduszu.

W wyniku ww. nabycia akgji, York Trust Group Pension Fund posiada aktualnie 1.157.308 akgcji NFI Piast SA,
stanowigcych 5,07% jego kapitatu zaktadowego i dajacych prawo do 1.157.308 gtoséw na WZA Funduszu,
co stanowi 5,07% ogdlnej liczby gtoséw na WZA Funduszu.

INNE INFORMACJE DOTYCZACE DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Z dniem 1 stycznia 2004 r. nastapita zmiana adresu siedziby Funduszu oraz Firmy Zarzadzajacej jego
majatkiem; NFI Piast SA i KP Konsorcjum Sp. z 0.0. prowadzg swojg dziatalno$¢ pod adresem:
00-103 Warszawa, Saski Crescent, ul. Krolewska 16.

We wrzesniu 2004 r. Rada Nadzorcza Funduszu wybrata firme Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy Sp.
z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 1898, na audytora do dokonania przegladu pétrocznego sprawozdania
finansowego Spétki za I pétrocze 2004 r. oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za rok 2004.
Fundusz po raz pierwszy korzysta z ustug tego audytora.

INFORMACIJE O ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU 31 GRUDNIA 2004 ROKU
Wiadze Funduszu

NWZA NFI Piast SA, ktore odbyto sie 18 stycznia 2005 r., dokonato zmian w Statucie Spétki i upowaznito
jej Rade Nadzorczg do ustalenia jednolitego tekstu Statutu, uwzgledniajacego zmiany wprowadzone w tym
dniu przez Walne Zgromadzenie.
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W NWZA uczestniczyto 11 akcjonariuszy, ktorym facznie z posiadanych akcji przystugiwaty 3.266.824 gtosy,
w tym 3 akcjonariuszy posiadajacych co najmniej po 5% ogodlnej liczby gtoséw na tym Zgromadzeniu:

liczba glosow % udziat
akcjonariusz przystugujacych w ogolnej liczbie gltosow
z posiadanych akcji na NWZA
The Food Services Consultancy Company Ltd. 2.168.929 66,4%
Wiadystaw Knabe 540.000 16,5%
Pawet Bakowski 280.000 8,6%

W dniu 14 kwietnia 2005 r. Fundusz otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy
w Warszawie, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, 0 zarejestrowaniu zmian w Statucie
Spotki, o ktorych mowa wyzej.

W Raporcie Biezacym Nr 16/2005, z dnia 14 kwietnia br., Zarzad NFI Piast SA opublikowat aktualny tekst
jednolity Statutu.

Portfel inwestycyjny Funduszu

Po dacie bilansu nastapito przeniesienie praw wiasnosci akcji na nabywcow pakietow akcji 3 spotek, zbytych
przez Fundusz w 2004 roku, w ktorym to roku Fundusz otrzymat cate nalezne mu wynagrodzenie z tytutu
ich sprzedazy:

- wiekszosciowego pakietu akcji spotki ZUP Nysa SA w upadtosci (cena sprzedazy 5 tys. zt),

- mniejszoéciowego pakietu akgji spotki Odlewnia Zeliwa SA w Zawierciu (cena sprzedazy 250,86 tys. zt),
- mniejszo$ciowego pakietu akcji spotki Technologie Buczek SA (cena sprzedazy 82,91 tys. z4).

Na dzien przekazania raportu Fundusz byt wiascicielem: wiekszosciowego pakietu akcji spotki z PPP -
FMR Famarol SA, wiekszosciowego pakietu udziatéw w spotce spoza Programu - Farmtech Sp. z 0.0. (spdtka
zalezna) oraz mniejszosciowych pakietéw akcji 2 spotek z PPP: FP Spomax SA i ZUGIL SA (transakcje
sprzedazy w toku - ptatnos¢ w ratach).

Inne informacje

W dniu 11 lutego 2005 r. NFI Piast SA (,Powdd”) wnidst pozew do Sadu Okregowego w Krakowie,
IX Wydziat Gospodarczy, o zasadzenie od pozwanej spdtki Firma Chemiczna DWORY SA z siedzibg
w Oswiecimiu (dalej "Pozwana" lub "Spdtka") na rzecz NFI Piast SA kwoty 5.409.624 zt (stownie ztotych
pie¢ miliondw czterysta dziewieC tysiecy szesS¢set dwadziescia cztery), wraz z ustawowymi odsetkami
od dnia 11 lutego 2005 r. do dnia zapfaty; tytutem naprawienia wyrzadzonej NFI Piast SA przez Pozwang
szkody w wyzej wskazanej wysokosci, na podstawie odpowiedzialnosci za czyny niedozwolone.

W Raporcie Biezacym nr 20/2004 z dnia 29 wrzesnia 2004 r. NFI Piast SA poinformowat o zbyciu,
za posrednictwem Domu Maklerskiego POLONIA NET SA z siedzibg w Krakowie, 245.892 akcji na okaziciela
spotki Firma Chemiczna Dwory SA z siedzibg w Oswiecimiu o wartosci nominalnej 2,01 zt kazda, za cene
sprzedazy w wysokosci 15 zt za jedng akcje, tj. za taczng cene w wysokosci 3.688.380 zt.

Przed zbyciem pakietu akcji Spdtki przez NFI Piast SA zostata dokonana wszechstronna analiza finansowa
planowanej transakcji z wykorzystaniem wszystkich dostepnych w owym czasie informacji dla Powoda.
W zwigzku z tym, ze w wyniku bezprawnej i bezzasadnej odmowy Zarzadu Spétki udzielenia Powodowi
informacji posiadanych przez Zarzad Spétki dot. danych finansowych o Spétce, ktdrymi to Zarzad wowczas
dysponowat i udostepnit je innym akcjonariuszom, NFI Piast SA zostat pozbawiony mozliwosci dokonania
wyceny wartosci posiadanych przez niego akcji, odpowiadajacej ich rzeczywistej wartosci oraz zostat
wprowadzony w btad, co do stanu zaangazowania prac majacych na celu wprowadzenie Spétki do obrotu
publicznego, wskutek czego Powdd zbyt swoje akcje po cenie razaco odbiegajacej od ceny, ktorg akcje
Spotki osiggnety podczas debiutu gietdowego, NFI Piast SA wystgpit z roszczeniem o naprawienie
wyrzadzonej mu szkody w wysokosci 5.409.624 zt.

W dniu 22 lutego 2005 r. Fundusz udzielit pozyczki pienieznej spdtce Legnicka Development SA z siedzibg
we Wroctawiu: pozyczki do kwoty 1.600.000 ztotych, termin wymagalnosci - 30 czerwca 2008 roku.

W dniu 16 marca 2005 r. Sad, po przeprowadzeniu rozprawy, oddalit w catosci powodztwo Mariusza
Obszanskiego zadajace uchylenia uchwaty nr 4 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy NFI Piast SA z dnia
23 kwietnia 2003 r. w sprawie zatwierdzenia umowy o zarzadzanie majatkiem Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego Piast SA z dnia 7 marca 2003 r. Wyrok jest prawomocny.

Powdd pierwotnie wnosit 0 uniewaznienie zaskarzonej uchwaty, a nastepnie zmodyfikowat zadanie pozwu
wnoszac o jej uchylenie.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd 9



W dniu 11 maja 2005 r. NFI Piast SA zawart z TTC Limited z siedzibgq w Thessalonikis-Limassol (Cypr)
(,TTC") porozumienie wspolnikéw (,,Porozumienie”), na mocy ktérego zobowiazat sie objac¢ 80.000 udziatow
w podwyzszonym kapitale zaktadowym spoétki European Tool Corporation Polska Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie (,ETC"),0 wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy (dalej tacznie ,Udziaty”), za taczng kwote
4.000.000 zt. Fundusz zobowigzat sie réwniez do sprzedania TTC Udziatdw po zarejestrowaniu
podwyzszenia kapitatu Spotki za cene réwng ich wartosci nominalnej.

W wykonaniu postanowien Porozumienia, w dniu 11 maja 2005 r. Fundusz objat Udziaty, pokrywajac je
w catoéci gotdwka w wysokosci 4.000.000 zt (Srodki przeznaczone na pokrycie udziatéw byly Srodkami
wiasnymi Funduszu) i ztozyt o$wiadczenie o przystapieniu do Spétki.

W dniu 16 maja 2005 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XX Wydziat Gospodarczy KRS, dokonat
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego ETC. Po podwyzszeniu, kapitat zakladowy Spétki wynosi
4.050.000 zt i dzieli sie na 81.000 réwnych i niepodzielnych udziatéw o wartosci nominalnej 50,00 zt
kazdy. Kazdy udziat Spotki daje prawo do jednego gtosu na zgromadzeniu wspdlnikdw. Udziaty nalezace
do Funduszu stanowig 98,77% w kapitale zaktadowym Spétki i w ogdinej liczbie gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikow.

Wykonujac postanowienia Porozumienia, w dniu 17 maja 2005 r. Fundusz zawart z TTC umowe sprzedazy
80.000 Udziatéw w spotce ETC, o ktdrych mowa wyzej.

Wiasnos¢ Udziatéw przeszta na rzecz Kupujacego w chwili zawarcia umowy sprzedazy. Cena sprzedazy
Udziatéw wynosi 4.000.000 zt i zostanie zaptacona na rzecz Funduszu do dnia 30 czerwca 2005 r.

W celu zabezpieczenia zaptaty ceny, Kupujacy przedtozyt oswiadczenia gwarancyjne ztozone przez wspdl-
nikdéw Spétki Kupujacego.

Warszawa, dnia 8 czerwca 2005 roku

Piotr Miller
Prezes Zarzadu

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd 10
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RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

A. Przeptywy &rodkoéw pienieznych z dziatalnoéci operacyjnej
1. Wptywy

1. Odsetki

2. Dywidendy i udziaty w zyskach

3. Zbycie udziatéw wiodgcych

4.Zbycie udziatéw mniejszosciowych

5.Zbycie akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych

SAF-R 2004

2004

6. Zbycie pozostatych papierdw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw finansowych

7. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek
8. Zbycie rzeczowych aktywow trwatych
9. Inne wptywy operacyjne, w tym:
-podatek dochodowy
-pozostate
1. Wydatki
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzadzajgcej
2. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego
3. Wydatki z tytutu ustug prawnych
4. Nabycie udziatéw mniejszosciowych
5. Nabycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i
6. Udzielone pozyczki
7. Nabycie wartoéci niematerialnych i prawnych
8. Inne wydatki operacyjne, w tym:
B. Przeptywy &rodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowe;j
|. Wydatki
1. Nabycie akcji wtasnych
Inne wydatki finansowe, w tym:
Il. Przeptywy pienigzne netto z dziatalnoéci finansowe;j (I-11)
C. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.ll1+/-B.1II)
D. Bilansowa zmiana stanu &rodkdw pienieznych, w tym:
E. $rodki pieniezne na poczatek okresu

F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym:

innych instrumentéw finansowych

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

w tys.

32 391
255
85

12 535

18 755
500

42

214
30 276
3881
88

60

24 028
545

1672

2115
2115
9078
11193

zt

2003

258 811
665
679

4942
12 502
2816
233619
3380
30

178

202 330
8 167
66

62

10

188 953
3000

2072

50 392
50 392

-50 392
6 089
6 089
2989
9078
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12PIAST

SAF-R 2004

ZBYWALNOSC SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

Udziaty wiodgce

wartos¢ wedtug ceny nabycia
Udziaty mniejszosciowe
wartoé¢ bilansowa

wartos¢ wedtug ceny nabycia
warto$¢ godziwa

Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych

wartos¢ bilansowa
wartos¢ wedtug ceny nabycia

wartos¢ godziwa

Akcje i udziaty w jednostkach wspotzaleznych
Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych

Dtuzne papiery wartosciowe
wartos¢ bilansowa

wartos¢ wedtug ceny nabycia
wartos¢ godziwa

wartos¢ rynkowa

Pozostate (wg tytutow)
wartos¢ bilansowa

wartos¢ wedtug ceny nabycia
Zagraniczne papiery wartosciowe
Razem

wartos¢ bilansowa

wartos¢ wedtug ceny nabycia

wartos¢ rynkowa

notowane na

wtys. zt
Z nieograniczong zbywalnoscig

notowane na nienotowane na ograniczona
rynkach rynkach

zbywalnoécig

pozagietdowych regulowanych

386
365
386
386

386
365
386

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

20 044

2297

7 834

2297

1467

3921

1467
13 286
12 991
13 286

1

1

13 286 3765

12 991 31800

13 286 3765
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12PIAST SAF-R 2004
ZESTAWIENIE DLUZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

OBLIGACJE
w tys. zt
Wartos¢ w cenie
Lo. s .
P Emitent Nr serii Termin wykupuwan.osc nabycia Warto&¢ rynkowa Nalezne odsetki Udziat w aktywach
nominalna netto w %
1, Wollswagen Leasing .y 561004 2005-01-24 1500 1475 1493 19 5,28
Polska Sp. z o0.0.
2. (Ef(‘) Distribution Sp. 2 2005-01-19 1000 986 996 11 3,52
3. Toyota Leasing 2005-03-16 1000 985 987 2 3,49
4. Skarb Panstwa 0OK0805 2005-08-21 400 365 386 23 1,36
Razem 3900 3811 3862 13,65
INNE DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
wtys. zt
Lp. . Rodzaj . . Warto&¢ Warto&é w Warto&é Nalezne Udziat w aktywach
Emitent X Nr serii Termin wykupu ) X . X o
papieru nominalna cenie nabycia rynkowa odsetki netto w %
Bony
1. Skarb Panstwaskarbowe TBO50126  2005-01-26 2900 2740 2 888 148 10,21
Min.Fin.
Bony
2. Skarb Panstwaskarbowe BS090420 2005-04-20 2000 1945 1961 16 6,93
Min.Fin.
Bony
3. Skarb Panstwaskarbowe BS090305 2005-03-09 1600 1566 1580 15 5,59
Min.Fin.
Bony
4. Skarb Panstwa skarbowe BS050105 2005-01-05 1500 1468 1499 30 5,30
Min.Fin.
Bony
5. Skarb Panstwaskarbowe BS090205 2005-02-09 1500 1450 1489 39 5,27
Min.Fin.
Bony
6. Skarb Panstwaskarbowe TBO50420 2005-04-20 400 376 393 17 1,39
Min.Fin.
Razem 9 900 9 545 9810 34,69
DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA
A.NOTY OBJASNIAJACE
NOTY OBJASNIAJACE DO BILANSU
Notala
NALEZNOSCI wiys 2t
2004 2003
a)naleznoéci od pozostatych jednostek 1468 2765
Naleznoéci (netto), razem 1468 2765
b)odpisy aktualizujace 590 2714
Naleznoéci (brutto), razem 2058 5479
Notalb
. . . wtys. zt
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 2004 2003
a)naleznoéci krétkoterminowe od pozostatych jednostek (wg tytutow): 987 2765
-z tyt. sprzedanych akcji 4
-z tyt. pozyczeki odsetek 322 2 301
-pozostate 665 460
Naleznosci krétkoterminowe (netto), razem 987 2765
b)odpisy aktualizujace 541 2714
Naleznosci krétkoterminowe (brutto), razem 1528 5479

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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12PIAST SAF-R 2004
Notalc

NALEZNOSC| DLUGOTERMINOWE 2004

a)naleznosci dtugoterminowe od jednostek zaleznych (wg tytutow):
- -z tyt. odsetek

b)naleznoéci dtugoterminowe od pozostatych jednostek (wg tytutéw):
-z tyt. pozyczek

Naleznoéci dtugoterminowe (netto), razem

c)odpisy aktualizujgce

Naleznoéci dtugoterminowe (brutto), razem

Notald

NALEZNOSCI O OKRESIE SPLATY OD DNIA BILANSOWEGO 2004

a)do 1 miesigca

b)powyzej 1miesigca do 3 miesiecy
c)powyzej 3 miesiecy do 6 miesigcy
d)powyzej 6 miesiecy do 1 roku

e)powyzej 1 roku

f)naleznoéci dla kiérych termin sptaty uptynat
Naleznoéci (brutto), razem

g)odpisy aktualizujgce

Naleznoéci (netto), razem

Notale

ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH 2004

Stan na poczatek okresu
a)zwigkszenia (z tytutu)
- zawigzanie rezerw na niesciggalne pozyczki i odsetki

b)zmniejszenia (z tytutu)
-rozwigzanie

-przeniesienie

Stan odpisdw aktualizujgcych na koniec okresu, razem

Nota 1f

NALEZNOSCI (STRUKTURA WALUTOWA) jednostka waluta o0

a)naleznoéci w walucie polskiej
b1. wwalucie w tys. usbD
po przeliczeniu na tys. zt

Naleznoéci, razem

Notalg

POZOSTALE NALEZNOSCI 2004

a)Pozostate naleznoéci krétkoterminowe (wg znaczacych tytutéow):
-wptacone kaucje
-inne

Pozostate naleznosci, razem

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

w tys.

330
150
150
480

49
529

w tys.

15

323

529
541
2058
590
1468

w tys.

2714

-2124

2124

590

w tys.
996
158
472

1468

w tys.

665

15
665

zt
2003

zt
2003

zt
2003

zt
2003

zt
2003

64
639
135
577

4 064
5479
2714
2765

2397
827
827

-510

-510

2714

2765

2765

460
400

60
460

19



12PIAST SAF-R 2004

Nota2a
$RODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE wiys 2t
&2 B2 2004 2003
a)srodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 11193 9078
Srodki pieniezne i inne aktywa pienigzne, razem 11193 9078
Nota2b
SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE ) wys. zt
jednostka waluta .
(STRUKTURA WALUTOWA) pdtrocze / 2004 2003
a)w walucie polskiej 11193 9078
Srodki pieniezne i inne aktywa pienigzne, razem 11193 9078
Nota 3 a
< wtys. zt
WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE 2004 2003
a)inne wartosci niematerialne i prawne 2
Wartoéci niematerialne i prawne, razem 2

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Nota3c
. . tys. zt
WARTOSCI NIEMATERIALNE | PRAWNE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 2004 Y s
a)wtasne 2
Wartosci niematerialne i prawne, razem 2
Nota 4 a
wtys. zt
RZECZOWE AKTYWA TRWALE 2004 2003
a)érodki trwate, w tym: 1
-urzadzenia techniczne i maszyny 1
Rzeczowe aktywa trwate, razem 1
Nota 4 b
ZMIANA STANU SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)
wtys. zt
- grunty (w tym
prawo - budynki, lokale i - urzadzenia . -inne &odki Srodki trwate,
uzytkowania obiekty inzynierii techniczne i - érodki transportu
R o . trwate razem
wieczystego ladowej i wodnej maszyny
gruntu)
a)warlosc brutto srodkéw trwatych na 90 92 182
poczatek okresu
b)warfosc brutto srodkéw trwatych na 20 92 182
koniec okresu
C)slmmulowana amortyzacja 89 92 181
(umorzenie) na poczatek okresu
d)amortyzacja za okres (z tytutu) -1 -1
e)simmulowana amor?yzaCJa 90 92 182
(umorzenie) na koniec okresu
wartos¢ netto srodkéw trwatych na
. 0 0 0
koniec okresu
Nota 4 c
. < wtys. zt
SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WLASNOSCIOWA) 2004 2003
a)wtasne 1
Srodki trwate bilansowe, razem 1
Nota5a
. tys. zt
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 2004 wiys 220 03
1. Stan aktywow na poczatek okresu, w tym: 102 0
a)odniesionych na wynik finansowy 102
- rozliczenia miedzyokresowe 10
-strata biezacego okresu 92
2. Zwiekszenia 112
a)odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 20
-rozliczenia miedzyokresowe 6 20
-ujemne réznice kursowe 18
b)odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg podatkowg (z tytutu) 92
-strata biezgcego okresu 21 92
3.Zmniejszenia -10 -10
a)odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) -10 -10
-rozliczenia miedzyokresowe - odwrocenie réznic przejsciowych -10 -10
4. Stan aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem, w tym: 137 102
a)odniesionych na wynik finansowy 137 102
-rozliczenia miedzyokresowe 6 10
-strata biezgcego okresu 113 92
-ujemne réznice kursowe 18

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Ujemne réznice przejéciowe wygasajq:
straty podatkowe: 2008
ujemne réznice kursowe od naleznosci: 2005 i 2006

rozliczenia migdzyokresowe: 2005

INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE

a)rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym:
- ubiezpieczenia

-pozostate

Inne rozliczenia miedzyokresowe, razem

WARTOSC FIRMY Z WYCENY

a)akceji i udziatéw w jednostkach zaleznych
Warto&¢ firmy z wyceny, razem

ZMIANA STANU WARTOSCI FIRMY Z WYCENY

a)akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych
-zwigkszenia (z tytutu)

--nabycie udziatow
-stan na koniec okresu

SAF-R 2004

NOTY OBJASNIAJACE DO ZOBOWIAZAN | REZERW

ZOBOWIAZANIA

a)zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania, razem

ZOBOWIAZANIA

a)zobowigzania wobec pozostatych jednostek

Zobowigzania, razem

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE

a)pozostate zobowigzania krdtkoterminowe (wg tytutow):

-zakup udziatéw mniejszosciowych
-wynagrodzenie Firmy Zarzadzajacej
-inne

Zobowigzania krétkoterminowe, razem

Nota5b
wtys. zt
2004 2003
49 68
46 62
3 6
49 68
Nota 6 a
wtys. zt
2004 2003
209
209
Nota 6 b
wtys. zt
2004 2003
209
209
209
209
Nota7a
wtys. zt
2004 2003
789 844
789 844
Nota 7 b
wtys. zt
potrocze / 2004 2003
789 844
789 844
Nota7c
wtys. zt
2004 2003
789 844
498 498
249 312
42 34
789 844

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Nota7d

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE, Z PODZIALEM NA ZOBOWIAZANIA O OKRESIE
WYMAGALNOSCI OD DNIA BILANSOWEGO 2004

a)do 1 miesigca
b)powyzej 6 miesiecy do 1 roku
Zobowigzania krétkoterminowe, razem

Nota7e

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE iednostka ut
(STRUKTURA WALUTOWA) Jedno waluta 2004
a)zobowigzania w walucie polskiej

Zobowigzania krétkoterminowe, razem

Nota 7 f

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA 2004
1. Pozostate zobowigzania krotkoterminowe (wg tytutow):

-zobowigzania krétkoterminowe z tytutu wynagrodzenia dla Firmy Zarzadzajacej
-inne

Pozostate zobowigzania, razem

Nota8a

ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 2004
a)rozliczenia miedzyokresowe kosztow, w tym:

- - koszty badania sprawozdania finansowego

- - wynagrodzenie firmy zarzagdzajgcej

- -inne

b)rozliczenia migdzyokresowe przychodoéw, w tym:

- - nierozliczona sprzedaz udziatéw mniejszosciowych
Rozliczenia migdzyokresowe, razem

Nota9a

ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 2004

1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na poczatek okresu, w tym:
a)odniesionej na wynik finansowy
- - odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych
- - nalezne odsetki od pozyczek
- -inne odsetki
- -rozliczenia migdzyokresowe
2. Zwigkszenia
a)odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z tytutu)
- - rekasyfikacja do aktywow z tyt. podatku odroczonego
- - odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych
- - nalezne odsetki od pozyczek
3.Zmniejszenia
a)odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi réznicami przejsciowymi (z tytutu)
- - wykorzystanie
- -zmiana stawki podatkowej

4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem, w tym:
a)odniesionej na wynik finansowy

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

wtys. zt
2003
291
498
789

wtys. zt
2003
789

789

wtys. zt
2003

wtys. zt
2003
31
31

1258
1258
1289

wtys. zt
2003
90
90
18
72

128
128

60
68
-81
-81
-81

137
137

346
498
844

844

844

312
34
346

234
50
181

3616
3616
3 850

264
264
191

79

-15
86
86
15
53
18

-260
-260
-252

90
90
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- - odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych
- - nalezne odsetki od pozyczek

SAF-R 2004

NOTY OBJASNIAJACE DO KAPITALU WELASNEGO

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA)

wtys. zt

Rodzaj akcji

Seria / emisja

1 zwykte
2 zwykie
3 zwykie
4 zwykte
5 zwykie
6 zwykte
n/d n/d
n/d n/d
n/d n/d
n/d n/d

Liczba akcji, razem

Kapitat zakladowy, razem

Wartos¢ nominalna jednej akcji

(w zt)

Rodzaj

uprzywilejowania

akeji

0,10

Rodzaj

Nota 10 a

ograniczenia Liczba akcji
praw do akcji

1000 000

32 000 000

1000 000

500 000

400 000

100 000

-3 973 815
-255 106
-313 038

-7 614 509

22 843 532

Warto&¢ serii /
emisji wg
wartoéci
nominalnej

Sposob
pokrycia
kapitatu

60 18
77 72
Data Pra\{vo do
reiestracii dywidendy
! 1" (od daty)

100 000 gotéwka

3200 000 K34
niepieniezny
witad
niepieniezny

50 000 WKad
niepieniezny

4000084
niepieniezny

10 000 “K3d
niepieniezny

-397 382 umorzenie

-25 511 umorzenie

100 000

-31 304 umorzenie
-761 450 umorzenie

2 284 353

Akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% ogo6lnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu na dzien przekazania raportu byli:
akcjonariusz; liczba posiadanych akcji ;% udziat w kapitale ;% udziat w ogdélnej liczbie zaktadowymgtoséw na WZA

York Trust Group Pension Fund ;1.157.308; 5,07%; 5,07%

KAPITAL ZAPASOWY

a)korekta wartosci akcji i udziatéw wniesionych do funduszu

b)inny (wg rodzaju)

-warto$¢ wniesienia przez Skarb Panstwa

Kapitat zapasowy, razem

ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH

a)zrealizowany zysk

b)zrealizowana strata

Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych, razem

NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH

a)niezrealizowany zysk

b)niezrealizowana strata

Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych, razem

Notalla

Nota 12 a

Nota12 b

2004

2004

2004

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

31.03.1995 od 1996 .

12.09.1995 od 1996 r.

30.01.1996 od 1996 r.

23.05.1996 od 1996 .

11.06.1996 od 1996 r.

25.06.1996 od 1996 r.

19.12.1996 n/d
156.10.1997 n/d
17.11.1998 n/d
17.06.2004 n/d

wtys. zt
2003
69 477 119 107
45177 45177
45177 45177
114 654 164 284
wtys. zt
2003
16 432 16 432
-91 259 -90 022
-74 827 -73 590
wtys. zt
2003
16 240 15 363
-24 444 -28 372
-8 204 -13 009
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Dane o reklasyfikcji niezrealizowanych zyskéw (strat) z lat ubiegtych w zyski (straty) zrealizowane znajdujg sie w zestawieniu zmian w kapitale
wiasnym.

Nota 13 a
ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO wiys 2
2004 2003
a)zrealizowany zysk 2691
b)zrealizowana strata -5 535
Zrealizowany zysk (strata) netto, razem -5 535 2691
Nota13b
NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO wiys 2
2004 2003
a)niezrealizowany zysk 877
b)niezrealizowana strata -92
Niezrealizowany zysk (strata) netto, razem 92 877
Nota 14 a
WARTOSC AKTYWOW NETTO NA JEDNA AKCJE 2004 2003
Wartosci aktywéw netto na jedna akcje 1,24; 1,48
- liczba akcji Funduszu 22 843 532; 22 843 532
- warto$¢ aktywow netto (w zt) 28 280 112; 33 907 118
Plik Opis
NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU ZYSKOW | STRAT
Nota 15 a
. wtys. zt
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE (WG TYTULOW)
2004 2003
a)inne, w tym: 212 163
-refakturowanie kosztow 211 163
-inne 1
Pozostate przychody operacyjne, razem 212 163
Nota 16 a
2 wtys. zt
UJEMNE ROZNICE KURSOWE 2004 2003
a)niezrealizowane ujemne réznice kursowe 96
Ujemne réznice kursowe, razem 96
Nota 17 a
: wtys. zt
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE (WG TYTULOW)
2004 2003
a)utworzone rezerwy (z tytutu) 827
-udzielone pozyczki 827
b)inne, w tym: 18
-strata na sprzedazy wierzytelnosci 17

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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DA7NACTAL E LNAC7TV ADEDA AV INE (AR TVTI IV AN
-spisanie innych aktywéw

Pozostate koszty operacyjne, razem

REZERWY | ODPISY AKTUALIZUJACE

1. Odpisy aktualizujgce (wg tytutow):
-trwata utrata wartoéci udziatéw mniejszosciowych
-amortyzacja wartoéci firmy z wyceny

Rezerwy i odpisy aktualizujgce, razem

ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI

a)zrealizowane zyski z inwestycji
b)zrealizowane straty z inwestycji
Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji, razem

ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI

Udziaty wiodgce
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych

Razem

NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY

a)niezrealizowane zyski z wyceny
b)niezrealizowane straty z wyceny
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny, razem

NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY
Dtuzne papiery wartosciowe

Razem

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY

1. Zysk (strata) brutto

Réznice pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstawg opodatkowania podatkiem dochodowym, (wg

" tytutow)

SAF-R 2004
wtys. zt
1
845
Nota 18 a
wtys. zt
2004 2003
-32 -1 033
-1 033
-32
-32 -1 033
Nota 19 a
wtys. zt
2004 2003
5 10 939
-1 679
-1674 10 939
Nota 19 b
wtys. zt
Zrealizowane zyski zZrealizowane straty
inwestycji z inwestycji
5
-1 679
5 -1 679
Nota 20 a
wtys. zt
2004 2003
9 612
-1
9 601
Nota20 b
wtys. zt
Niezrealizowane Niezrealizowane
zyski z wyceny straty z wyceny
9
9
Nota 21 a
wtys. zt
2004 2003
-5 615 3292
2968 -7 496

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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. wtys. zt

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 2004 Y 2003

-udziat w wyniku spétki zaleznej 89

- - dywidenda z udzialéw mniejszoéciowych -85

- -rezerwy i odpisy aktualziujgce 32

- - (zyski) straty ze sprzedazy akcji spotek 1674

- - niezrealizowane (zyski) straty z wyceny 9

- - rezerwy na naleznosci

- - koszty dziatania funduszu dotyczcace przychodéw zwolnionych od podatku 1417

- -inne trwate réznice 24

- -réznice przejéciowe z lat ubiegtych zrealizowane w roku biezagcym 375

-- odsetki naliczone 673

- -rozliczenia miedzyokresowe kosztow 31

-ujemne réznice kursowe 96

3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym -2 644
Podatek dochodowy wedtug stawki ... %

Nota21b

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT: 2004 wiys zz(: 03
-zmniejszenie (zwigkszenie) z tytutu powstania i odwrécenia sie réznic przejsciowych 12
Podatek dochodowy odroczony, razem 12

Nota 22 a

ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO (STRUKTURA)

Zysk (strata) netto -5 627

a) niezrealizowane (przychody) koszty biezacego roku, w tym: 77
- udziat w wyniku finansowym netto 89

- niezrealizowane zyski z wyceny -9

b) podatek dochodowy odroczony 12

Zrealizowany zysk (strata) netto -5 535

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Narodowego Funduszu Inwestycyjnego "PIAST" Spétka Akcyjna uchwatg z dnia 22 pazdzernika
2004 r. postanawia przeznaczy¢ osiagniety przez Fundusz w roku 2003 zrealizowany zysk netto w wysokosci 2.691 tys. zt na pokrycie
zrealizowanych strat Funduszu z lat ubiegtych.

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego "Piast” S.A. proponuje pokry¢ zrealizowang strate netto roku biezacego w kwocie 5 535 tys zt. z

kapitalu zapasowego Funduszu.

Plik Opis

Nota 23 a

Zysk (strata) na jedna akcje zwykta 2004; 2003
Zysk (strata) na jedng akcje zwyktg sa obliczone na podstawie: (0,25); 0,13
liczba akcji Funduszu na dzien 1 stycznia 2004 (2003 r.) 22 843 532; 30 458 04 1

liczba akcji Funduszu na dzien 31 grudnia 2004 r. (2003 r.) 22 843; 22 843 532
srednia wazona liczba akcji za okres 22 843 532; 27 662 577

Zysk (strata) za okres (zannualizowany) w zt. (5 627 007); 3 567 842

Plik Opis

NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd

679

1033
-10 939
-601
827
2296
12

877
=371
49

-4 204

276
-276
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NOTY OBJASNIAJACE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

NOTA 24

STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNYCH 2004; 2003
Rachunki biezace 87 ;1 297

Depozyty 11 101; 7 779

Kasa 5; 2

Srodki pienigzne, razem 11 193; 9 078

NOTA 25

SPRZEDAZ PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

Udziaty wiodace Udziaty mniejszo$ciowe Pozostate papiery wartosciowe
Przychody ze sprzedazy 5 ;14 889; -

Wykup zgodnie z zestawieniem portfela inwestycyjnego 18 755

Zmiana stanu naleznosci 4

Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych (2 358)

Wptywy zgodnie z rachunkiem przeptywéw pienieznych 5 ;12 535 ;18 755

NOTA 26

PRZEPLYWY Z TYTULU POZYCZEK

Rachunek przeptywéw pienieznych; Bilans

Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na poczatek okresu 2 297
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na na koniec okresu 449
Bilansowa zmiana stanu naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 1 848
Podwyzszenie kapitatu w spétce zaleznej (1 797)

Réznice kursowe (96)

Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 500

Udzielone pozyczki (545)

Przeptywy pienigzne (45); (45)

NOTA 27

INNE WYDATKI Z TYTULU DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 2004 2003
Podatek dochodowy - 42

Pozostate, w tym: 1 672; 2 030

Wynagrodzenia cztonkéw Rady Nadzorczej 552; 555

Poreczenia majatkowe - ;400

Ubezpieczenie OC Funduszu 201; 300

Pozostate 919 ;775

Razem 1 672; 2 072

Plik Opis

B. DODATKOWE NOTY OBJASNIAJACE

NOTA 28

INSTRUMENTY FINANSOWE

aktywa finansowe przeznaczone do obrotu zobowigzania finansowe przeznaczone do obrotu pozyczki udzielone i naleznosci witasne aktywa
finansowe utrzymywane do terminu wymagalnosci aktywa finansowe dostepne do sprzedazy

Udzialy mniejszosciowe - - - - 2 297

Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowych - - - - 1 467
Diuzne papiery wartosciowe 13 672 - - - -

Pozyczki udzielone, w tym: - - 803 - -

- naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek - - 449 - -

- odsetki naliczone - - 354 - -

Srodki pieniezne, w tym: 11 193 - - -

- $rodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 11 193 - - - -

- odsetki naliczone - - - - -

Instrumenty finansowe, razem 24 865 - 803 - 3 765

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
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Klasyfikacja instrumentéw finansowych w okresie objetym sprawozdaniem nie ulegta zmianie.
Aktywa finansowe sg wykazane w wartosci ksiegowej netto - z uwzglednieniem rezerw na trwatg utrate wartosci.

W odniesieniu do aktywéw finansowych przeznaczonych do obrotu oraz akcji i udziatéw przyjete zasady wyceny sg opisane we wstepie i ich
celem jest odzwierciedlenie wartosci godziwej o ile jest to mozliwe. Nienotowane akcje i udziaty dla ktérych nie mozna ustali¢ wartosci
godziwej albowiem nie istnieje cena rynkowa ustalana na rynku regulowanym (brak jest aktywnego rynku) sg wyceniane wedtug ceny nabycia
pomniejszonej o rezerwy na trwatg utrate wartosci. Udzielone pozyczki s wykazane w kwocie kapitatu powigekszonej o nalezne odsetki z
uwzglednieniem rezerwy na trwatg utrate wartosci.

Zyski i straty z inwestycji w aktywa finansowe, w tym zrealizowane i niezrealizowane odsetki sg odnoszone do rachunku zyskéw i strat.

Zmiana stanu portfela mniejszo$ciowego notowanego i nienotowanego oraz dtuznych papieréw wartosciowych znajduje sie w zestawieniu
portfela inwestycyjnego. Zmiana stanu udzielonych pozyczek w sprawozdaniu finansowym oraz przy uzyciu efektywnej stopy zwrotu jest
nastepujaca:

Naleznosci z tyt. udzielonych pozyczek; Naleznosci z tyt. naliczonych odsetek;Razem

Stan na poczatek okresu 2 297; 4; 2 301

Udzielone pozyczki 545; -; 545

Odsetki naliczone i zrealizowane 15 15

Odsetki naliczone lecz niezrealizowane wg terminéw zaptaty: 354; 354
- do 3 miesiecy 23 ;23

- powyzej 3 do 12 miesiecy -

- powyzej 12 miesiecy 331 ;331

- dla ktérych termin spfaty uptynal

Sptaty pieniezne i niepieniezne (2 297); (19); (2 316)
Wycena pozyczek w walutach obcych (96) ;-; (96)
Stan na koniec okresu 449; 354; 803

Udzielone pozyczki o terminie sptaty:

- pozyczki dla ktérych termin sptaty uptynat ;-; -; -
-do 31.12.2005 r. 299 ;23; 322
- do 30.06.2006 r. 150; 331; 481

449 ;354 ;803

Efektywne stopy procentowe 12,65%

Charakterystyka instrumentéw finansowych

Instrument Charakterystyka

a) udzialy mniejszosciowe notowane i nienotowane - wniesione w ramach Programu Powszechnej Prywatyzacji- przeznaczone do sprzedazy

b) pozostate udziaty nienotowane - przeznaczone do sprzedazy

c) diuzne papiery warto$ciowe - nabyte w celu lokaty $rodkéw - terminy zapadalno$ci ww. dtuznych papieréw wartosciowych oraz kwota odsetek
naliczonych na dzien 31 grudnia 2004 r. zostaty podane w zestawieniu dtuznych papieréw warto$ciowych-odsetki naliczone na dzier 31 grudnia
2004 r. sg ptatne w terminach zapadalnosci papieréw warto$ciowych ktérych dotycza.- odsetki naliczone i zrealizowane w okresie od 1 stycznia
2004 r. do 31 grudnia 2004 r. wyniosty 225 tys. zt. - rentownos$¢ papieréw wg stanu na dzien 31 grudnia 2004 r. waha sie od 4,9% do 7,3%.-
istnieje mozliwos$¢ realizacji w dowolnym terminie bez utraty prawa do naliczonych odsetek..

d) naleznosci z tytutu pozyczek udzielonych - terminy wymagalnosci pozyczek oraz oprocentowanie zostaty przedstawione powyzej

Obciagzenie ryzykiem stopy procentowej

Fundusz nie posiada zadnych kredytéw ani pozyczek otrzymanych. W zwigzku z wahaniami wskaznika WIBOR istnieje ryzyko, ze osiggane
przychody i przeptywy pienigzne z tytutu odsetek ulegng obnizeniu.

Obciazenie ryzykiem kredytowym

Odzwierciedleniem maksymalnego obcigzenia Funduszu ryzykiem kredytowym jest warto$¢ udzielonych pozyczek oraz warto$¢ inwestycji w
dtuzne papiery wartosciowe. W celu minimalizacji ryzyka kredytowego Fundusz inwestuje w papiery warto$ciowe zgodnie z przyjetymi
procedurami (opisanymi ponizej), natomiast w odniesieniu do udzielonych pozyczek zostajg ustanowione prawne zabezpieczenia.

Fundusz nie przewiduje straty ponad utworzone rezerwy. Kwoty odpiséw obnizajacych i zwiekszajacych wartosé aktywow finansowych znajduja
sig¢ w notach 1E oraz 25.

Zasady zarzadzania ptynnoscig oraz ryzykiem finansowym

Przedmiotem zaangazowania zakumulowanej gotéwki NFI Piast S.A. sg nastepujace przedsiewzigcia inwestycyjne:
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Niskiego Ryzyka - obligacje RP, bony skarbowe, depozyty bankowe. Depozyty zaktadane sg w bankach prowadzacych biezacg obstuge Funduszu,
tj. ING Bank Slaski, BRE Bank S.A. oraz Raiffeisen Bank S.A..

Sredniego Ryzyka - komercyjne diuzne papiery wartosciowe z odpowiednig ocena wiarygodnosci kredytowej i s to papiery najbardziej
renomowanych firm. W wyborze emitentéw Fundusz kieruje sie informacjami zawartymi w memorandach, analizach bankéw, doméw

maklerskich, itp., posiadanym ratingiem oraz kondycja finansowa podmiotu. Fundusz nie moze nabywac¢ papieréw warto$ciowych, jezeli w

wyniku tego ponad 10% warto$ci netto aktywéw Funduszu zostatoby ulokowane w papiery warto$ciowe jednego emitenta. Ograniczenie to nie
dotyczy papieréw warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa oraz Narodowy Bank Polski. Fundusz réwniez nie moze nabywa¢ papieréw
wartosciowych emitowanych przez podmiot nie majacy siedziby w Polsce lub emitowanych przez podmiot, ktéry nie jest zaangazowany gtéwnie

w prowadzenie dziatalnos$ci w Polsce.

Duzego Ryzyka - Jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych, akcje i udziaty spétek o szczegdlnie duzym potencjale wzrostu.

Jedyne ryzyko kursowe jakie Fundusz ponosi zwigzane jest z wynagrodzeniem za zarzadzanie, ktére jest denominowane w USD. Deprecjacja
waluty polskiej w stosunku do USD moze spowodowac¢ wzrost kosztéw wynagrodzenia Firmy Zarzadzajacej wyrazonego PLN.

Zasady inwestycyjne
Nadwyzki srodkéw pienieznych NFI Piast S.A. inwestowane sa w walute polska i w waluty obce.

Inwestycje dewizowe obejmuja depozyty walutowe w bankach, z ktérymi Fundusz prowadzi biezacg wspétprace lub oferujg korzystniejsze warunki
inwestycyjne niz te z ktérymi Fundusz wspétpracuje. Przy wyborze konkretnej waluty nalezy bra¢ pod uwage przede wszystkim: biezaca sytuacje
gospodarcza w USA, Europie, Azji; prognozy i analizy co do ich dalszego rozwoju, stép %; itp.

Inwestycje ztotéwkowe dzielone sa: * depozyty w bankach
sinwestycje w dtuzne papiery wartosciowe
sinwestycje w obligacje RP i bony skarbowe

Depozyty w bankach - wedtug Zarzadu nie jest to zbyt korzystna forma inwestowania nadwyzek. Fundusz utrzymuje depozyty na mozliwie
najnizszym poziomie zapewniajacym petng ptynnos¢ (wyptaty dla firmy zarzadzajacej, biezace faktury, itp.).

Depozyty zaktadane sg w bankach prowadzacych biezaca obstuge Funduszu.

Inwestycje w diuzne papiery wartosciowe - traktowane sa jako ekwiwalent depozytéw w bankach, jednakze ze wzgledu na brak koniecznosci
odprowadzania rezerw oferujg znacznie wyzsze oprocentowanie.

Fundusz lokuje $rodki finansowe jedynie w papiery najbardziej renomowanych firm lub w papiery posiadajgce gwarancje wykupu wystawiong
przez uznang instytucje finansowg (bank, towarzystwo ubezpieczeniowe). W wyborze emitentéw Fundusz kieruje sie informacjami zawartymi w
memorandach, analizach bankéw, doméw maklerskich, itp., posiadanym ratingiem oraz kondycjg finansowa podmiotu.

Dopuszczalne jest przejéciowe odstgpstwo od przedstawionych regut jesli przewidywania co do przysztych zmian rynkowych, poparte dogtebng
analiza, wykazg, iz sztywne przestrzeganie zasad inwestycyjnych narazi Fundusz na straty lub pozbawi mozliwosci osiggnigcia dodatkowych
przychodéw przy stosunkowo niskim poziomie ryzyka.

Inwestycje w instrumenty pochodne oraz w transakcje zabezpieczajace

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku Fundusz nie dokonywat inwestycji w instrumenty finansowe o charakterze instrumentéw
pochodnych oraz w inne prawa pochodne od praw majatkowych jak réwniez nie zawierat zadnych transakcji terminowych. Fundusz nie
dokonywat réwniez zadnych transakcji zabezpieczajacych.

Udzielone pozyczki
Fundusz udziela tylko takie pozyczki, ktére sg wykorzystywane na finansowanie konkretnych projektéw nad ktérymi Fundusz ma kontrole lub
znaczacy wplyw oraz gdzie sg mozliwe do uzyskania konieczne zabezpieczenia.

NOTA 29

PONIESIONE | PLANOWANE NAKEADY INWESTYCYJNE

Fundusz nie prowadzit dziatalnosci inwestycyjnej zwiazanej z rzeczowym majatkiem trwatym. Nie byty prowadzone réwniez dziatania
inwestycyjne zwigzane z majgtkiem ruchomym i nie sg réwniez planowane znaczace naktady inwestycyjne.

NOTA 30
TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W dniu 30 marca 2004 r. Fundusz. objat 103 nowoutworzone udziaty o warto$ci nominalnej 500,00 zt kazdy, o facznej warto$ci nominalnej
51.500,00 zt w podwyzszonym, z kwoty 30.000,00 zt do kwoty 86.500,00 z}, kapitale zaktadowym spétki ,Famarol-Dystrybucja” Sp. z 0.0. Udziaty
zostaty pokryte wktadem niepienieznym o wartosci 815.038,30 w postaci wierzytelnosci Funduszu wynikajacych z naleznych odsetek od
udzielonych Spéice pozyczek. Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane 14 maja 2004 r.

W dniu 9 listopada 2004 r. Fundusz objat 414 nowoutworzone udziaty o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy, o tacznej warto$ci nominalnej
207.000,00 zt w podwyzszonym, z kwoty 86.500,00 zt do kwoty 313.500,00 zi, kapitale zaktadowym spétki ,Famarol-Dystrybucja” Sp. z 0.0.
Udziaty zostaty pokryte wktadem niepienigznym o wartosci 3.105.690 w postaci wierzytelnosci Funduszu wynikajacych z udzielonych Spétce
pozyczek. Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane 20 grudnia 2004 r.

Dodatkowe dane liczbowe, dotyczace spétek powigzanych kapitatowo z Funduszem znajdujg sie w zestawieniu portfela inwestycyjnego.

NOTA 31
PRZECIETNE ZATRUDNIENIE 2004; 2003
Srednioroczne zatrudnienie w Funduszu (osoby) 1; 1

NOTA 32

WYNAGRODZENIE ZARZADU | RADY NADZORCZEJ 2004; 2003

a) wynagrodzenie wyptacone cztonkom Rady Nadzorczej (w tys. zt) 552; 555

b) wynagrodzenie wyptacone cztonkom Zarzadu (Piotr Miller) - (w tys. zt) 211; 192

Wynagrodzenie wyptacone cztonkom Rady Nadzorczej za rok 2004:

imie i nazwisko; wynagrodzenie za okres:; wynagrodzenie brutto(w zt)
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Leslie Carver ;22 pazdziernika - 31 grudnia 2004; 13.118,00

Marek Chtopek; 1 stycznia- 22 pazdziernika 2004; 65.344,00

Leszek Drogowski; 1 stycznia- 22 pazdziernika 2004; 65.344,00

Jerzy Matyska; 1 stycznia- 31 grudnia 2004 ;78.462,00

Piotr Rodkiewicz; 1 stycznia- 22 pazdziernika 2004; 65.344,00

Zbigniew Rucinski; 1 stycznia- 22 pazdziernika 2004; 65.344,00

Piotr Rymaszewski; 22 pazdziernika - 31 grudnia 2004 (Przewodniczacy RN do 26 listopada 2004 r.); 15.791,00
Grzegorz Stulgis; 1 stycznia- 31 grudnia 2004 (Przewodniczacy RN do 22 pazdziernika 2004 r.) ;105.087,00

Krzysztof Trebaczkiewicz; 1 stycznia- 31 grudnia 2004 ;78.462,00
Razem: 552.296,00

Zgodnie z trescig Umowy o Zarzadzanie Funduszem, zaden z pracownikéw Firmy Zarzadzajacej ani jej zleceniobiorcéw, otrzymujacy
wynagrodzenie od Firmy Zarzadzajacej, nie pobierat wynagrodzenia od spétek z portfela wiodacego, jednostek zaleznych i stowarzyszonych.

NOTA 33
TRANSAKCJE Z CZLONKAMI ZARZADU | RADY NADZORCZEJ
Zadne zaliczki, kredyty, pozyczki lub gwarancje nie byty udzielone osobom zarzadzajacym i nadzorujacym w ciggu roku.

Zaden z pracownikéw ani cztonkéw wiadz Funduszu i Firmy Zarzadzajacej nie pobierat zaliczek, zaciggat kredytéw i pozyczek od spétek z
portfela wiodacego, jednostek zaleznych i stowarzyszonych.

NOTA 34
WYDARZENIA Z LAT UBIEGLYCH
Nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujecia w niniejszym sprawozdaniu finansowym.

NOTA 35

WYDARZENIA PO DACIE BILANSU
a) portfel inwestycyjny

Po dacie bilansu nastapito przeniesienie praw wtasnosci akcji nastepujacych spétek:
- wigkszos$ciowego pakietu akcji spétki Zaktady Urzadzen Przemystowych Nysa S.A. w upadfosci,

- mniejszosciowych pakietéw akcji spétek: Odlewnia Zeliwa S.A. w Zawierciu oraz Technologie Buczek S.A. w Soshowcu.

W dniu 22 lutego 2005 r. Fundusz udzielit pozyczki pienieznej spétce Legnicka Development S.A. z siedzibg we Wroctawiu do wysokosci
1.600.000 ztotych, z terminem wymagalnosci do dnia 30 czerwca 2008 roku.

W dniu 11 maja 2005 r. NFI Piast S.A. zawart z TTC Limited z siedzibg w Thessalonikis-Limassol (Cypr) (,TTC") porozumienie wspélnikéw, na
mocy ktérego zobowigzat si¢ objaé 80.000 udziatéw w podwyzszonym kapitale zaktadowym spétki European Tool Corporation Polska Sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie (,ETC"),0 warto$ci nominalnej 50,00 zt kazdy, za tacznag kwote 4.000.000 zt. Fundusz zobowigzat sie réwniez do
sprzedania TTC udziatéw po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu Spétki za cene réwng ich warto$ci nominalnej. W wykonaniu postanowien
Porozumienia Fundusz objat udziaty, stanowigce 98,77% podwyzszonego kapitatu zaktadowego Spétki, pokrywajac je w catosci gotowka i ztozyt

oswiadczenie o przystapieniu do Spotki.

W dniu 16 maja 2005 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XX Wydziat Gospodarczy KRS, dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu
zaktadowego ETC.

W dniu 17 maja 2005 r. Fundusz zawart z TTC umowe sprzedazy 80.000 udziatéw w spétce ETC, za faczng cene 4.000.000 zt., z terminem
zaptaty do dnia 30 czerwca 2005 r. Wtasnos$¢ Udziatéw przeszta na rzecz Kupujacego w chwili zawarcia umowy sprzedazy. W celu

zabezpieczenia zapfaty ceny sprzedazy Kupujacy przedtozyt oéwiadczenia gwarancyjne ztozone przez wspoélnikéw Spétki Kupujacego.
b) inne wydarzenia
W dniu 18 stycznia 2005 r. odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, ktére dokonato zmian w statucie Funduszu.

W dniu 11 lutego 2005 r. NFI Piast S.A. (,Powod”) wniést pozew do Sadu Okregowego w Krakowie, IX Wydziat Gospodarczy, o zasadzenie od
pozwanej spétki Firma Chemiczna DWORY S.A. z siedzibg w Oswigcimiu (dalej "Pozwana" lub "Spétka") na rzecz NFI Piast S.A. kwoty 5.409.624
zt (stownie ztotych pie¢ miliondw czterysta dziewigé tysiecy sze$c¢set dwadziescia cztery), wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 11 lutego 2005

r. do dnia zaptaty; tytulem naprawienia wyrzadzonej NFI Piast S.A. przez Pozwang szkody w wyzej wskazanej wysokosci, na podstawie

odpowiedzialno$ci za czyny niedozwolone.

W wyniku bezprawnej i bezzasadnej odmowy Zarzadu Spétki udzielenia Powodowi informaciji dot. danych finansowych o Spétce oraz informacii
o0 stopniu zaangazowania prac majacych na celu wprowadzenie Spoétki do obrotu publicznego, NFI Piast S.A. zostat pozbawiony mozliwosci
dokonania wyceny rzeczywistej wartosci posiadanych akcji, wskutek czego zbyt swoje akcje po cenie razaco odbiegajacej od ceny, ktorg akcje
Spétki osiggnety podczas debiutu gietdowego. NFI Piast S.A. wystapit z roszczeniem o naprawienie wyrzadzonej mu szkody w wysokosci

5.409.624 zt.

W dniu 16 marca 2005 r. Sad, po przeprowadzeniu rozprawy, oddalit w cato$ci powddztwo Mariusza Obszanskiego zadajace uchylenia uchwaty
nr 4 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy NFI Piast S.A. z dnia 23 kwietnia 2003 r. w sprawie zatwierdzenia umowy o zarzadzanie majatkiem
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Piast S.A. z dnia 7 marca 2003 r. Wyrok jest prawomocny. Powdd pierwotnie wnosit o uniewaznienie

zaskarzonej uchwaty, a nastgpnie zmodyfikowat zadanie pozwu wnoszac o jej uchylenie.

Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd
32



12PIAST SAF-R 2004

NOTA 36
ZMIANY W WYNIKU FINANSOWYM | AKTYWACH NETTO

Dane za okres do 31 grudnia 2004 r. zgodnie z uprzednio sporzadzonym i opublikowanym sprawozdaniem finansowym za IV kwartat 2004 r.
Zysk(strata)netto; Aktywa netto (5 624); 28 283

Korekta udziatu w wyniku spétki zaleznej (3); (3)
Dane po korektach (5 627); 28 280

NOTA 37

POZOSTALE INFORMACJE

Za okres od 1 stycznia 2004 r. do 31 grudnia 2004 r. oraz na dzien 31 grudnia 2004 r.:

- nie wystapity zobowigzania z tytutu uzyskania prawa wtasnosci budynkéw i budowli

- nie byto przychodéw, kosztéw i wynikéw dziatalnosci zaniechanej w okresie sprawozdawczym lub przewidzianej do zaniechania w nastepnym
okresie

- nie byto kosztéw wytworzenia $rodkéw trwatych w budowie i srodkéw trwatych na wtasne potrzeby

- nie byto wspélnych przedsigwzig¢, ktére nie podlegaja konsolidacji metoda petng lub praw wtasnosci

Plik Opis
PODPISY
PODPISY WSZYSTKICH CZL ONKOW ZARZADU
Data Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
2005-06-08 Piotr Miller Prezes Zarzadu Piotr Miller

PODPIS OSOBY, KTOREJ POWIERZONO PROWADZENIE KSIAG RACHUNKOWYCH

Data Imie i Nazwisko Stanowisko/Funkcja Podpis
W imieniu i na rzecz Contract
2005-06-08 Magdalena Aleksandrowicz Administration Sp. z 0.0. - Cztonek Magdalena Aleksandrowicz
Zarzadu
W imieniu i na rzecz Contract
2005-06-08 Steven Foster Administration Sp. z 0.0. - Cztonek Steven Foster
Zarzadu

SPRAWOZDANIE ZARZADU (SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI EMITENTA)

Plik Opis
Sprawozdanie Zarzadu.pdf

W niniejszym raporcie nie wypetniono nastgpujacych not:

4. srodki trwate wykazywane pozabilansowo

7. odpisy aktualizujgce

8. zobowigzania krétkoterminowe z tytutu kredytédw i pozyczek, zobowiazania krétkoterminowe z tytutu wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych, zobowigzania
dtugoterminowe, zobowigzania dtugoterminowe, z podziatem na zobowigzania o okredie zapadalnosci od dnia bilansowego:, zobowigzania dtugoterminowe (struktura
walutowa), zobowigzania dtugoterminowe z tytutu kredytéw i pozyczek, zobowiazania dtugoterminowe z tytutu wyemitowanych dtuznych instrumentéw finansowych, fundusze
specjalne

10. rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe Swiadczenia pracownikéw, zmiana stanu rezerwy na $wiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe
Swiadczenia pracownikdéw (wg tytutéw), rezerwy na éwiadczenia emerytalne oraz inne obowigzkowe $wiadczenia pracownikéw (struktura walutowa), zmiana stanu innych rezerw
(wg tytutéw)

11. rezerwa z wyceny, zmiana stanu rezerwy z wyceny

13. akcje wtasne, akcje wtasne emitenta bedgce wtasnoécia jednostek podporzgdkowanych

15. kapitat z aktualizacji wyceny, kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatow

16. pozostate kapitaty rezerwowe (wedtug celu przeznaczenia)
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20.
21.
28.
29.
30.
31.

naleznosci warunkowe od jednostek powigzanych (z tytutu), zobowigzania warunkowe na rzecz jednostek powigzanych (z tytutu)
dodatnie réznice kursowe

zyski nadzwyczajne

straty nadzwyczajne

taczna kwota podatku odroczonego, podatek dochodowy wykazany w rachunku zyskow i strat dotyczacy

pozostate obowigzkowe zmniejszenia zysku (zwiekszenia straty), z tytutu:
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