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POCZTA
Od : EM 12 NFI Piast Jolanta Klechniowska Data odbioru : 04-04-30 09:08:50

Do : EM Kancelaria Publiczna

KOMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH | GIELD
Raport roczny SAF-R 2003

(zgodnie z § 57 ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 16 pazdziernika 2001 r. - Dz. U. Nr 139, poz. 1569 i z 2002 r. Nr 31, poz. 280)
(dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych)

Za rok obrotowy obejmujacy okres od 03-01-01 do 03-12-31
oraz za poprzedni rok obrotowy obejmujacy okres od 02-01-01 do 02-12-31 dnia 04-04-30

(data przekazania)

Narodowy Fundusz Inwestycyjny "PIAST" Spotka Akcyjna

(petna nazwa emitenta)

NFI PIAST SA NFI

(skrécona nazwa emitenta)

00-103 Warszawa

(sektor wg klasyfikacji GPW w Warszawie)

(kod pocztowy) (miejscowosc)

Krélewska 16
(ulica) (numer)
22-3306333 22-3306300
(telefon) (fax) (e-mail)
526-10-22-256 010956222
(NIP) (REGON) (www)

ErnstYoung Audit Sp. z o.0.
(podmiot uprawniony do badania)

Raport roczny zawiera :
Opinie i raport podmiotu uprawnionego do badania sprawozda i finansowych z badania rocznego sprawozdania finansowego

Pismo Prezesa Zarzadu

= <] [x]

Roczne sprawozdanie finansowe
Wprowadzenie Rachunek przeptywow pienigznych
Bilans Zestawienie portfela inwestycyjnego

Rachunek zyskdw i strat Dodatkowe informacje i objasnienia

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym

Sprawozdanie zarzadu (sprawozdanie z dziatalnosci emitenta)

WYBRANE DANE FINANSOWE wtys. zt wtys. EUR
2003 2002 2003 2002
1. Przychody z inwestycji 3363 1207 756 312
11. Wynik z inwestycji netto -8248 -22 066 -1855 -5702
11l. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji 11 540 7 109 2595 1837
V. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3292 -14 957 740 -3 865
V. Zysk (strata) brutto 3292 -14 957 740 -3 865
VI. Zysk (strata) netto 3568 -15 254 802 -3942
VII. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 56 481 1100 12 700 284
VIII. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -50 392 0 -11 331 0
IX. Przeplywy pieniezne netto, razem 6 089 1100 1369 284
X. Aktywa razem 38 691 82833 8 202 20 604
XI. Zobowigzania i Rezerwy, razem 4784 2102 1014 523
XII. Zobowigzania dtugoterminowe 0
XIIl. Zobowigzania krétkoterminowe 844 1783 179 444
XIV. Kapitat wtasny (aktywa netto) 33907 80731 7188 20 081
XV. Kapitat zaktadowy 3046 3046 646 758
XVI. Liczba akcji (w szt.) 30 458 041 30 458 041 30 458 041 30 458 041
XVII. Warto$¢ aktywow netto na jedng akcjg (w zt/ EUR) 1,48 2,65 0,31 0,66
XVIII. Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na jedng akcje (w zt / EUR) 1,48 2,65 0,31 0,66
XIX. Zysk (strata) netto na jedng akcje zwykig (w zt / EUR) 0,13 -0,50 0,03 -0,13
XX. Rozwodniony zysk (strata) netto na jedng akcje zwykta (w zt / EUR) 0,13 -0,50 0,03 -0,13
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OPINIA PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH O BADANYM
ROCZNYM SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

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

PISMO PREZESA ZARZADU

ROCZNE SPRAWOZDANIE FINANSOWE
WPROWADZENIE DO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

1

Podstawowe dane o Funduszu

Narodowy Fundusz Inwestycyjny "Piast" S.A. z siedziba w Warszawie dziata w formie spétki akcyjnej, zawiazane) aktem
notarialnym w dniu 15 grudnia 1994 r. przez Ministra Przeksztatcen Wiasnosciowych, dziatajacego w imieniu Skarbu Panstwa.
Fundusz zostat zarejestrowany przez Sad Rejonowy dlam.st. Warszawy, Wydzial XV Gospodarczy, na mocy postanowienia z
dnia 31 marca 1995 r. pod numerem RHB 43355. Od dnia 3 sierpnia 2001 r. Fundusz jest zarejestrowany w S adzie Rejonowym
dlam.st. Warszawy w Warszawie, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem 0000033065.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest:

e nabywanie papierow wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa

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

e nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowaw punkcie powy zej
e wykonywanie praw z posiadanych akcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych

e rozporzadzanie nabytymi lub objetymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi

e udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajacym w Polsce

e  zaciaganie pozyczek i kredytéw dla celow Funduszu

Podstawowym rodzajem dziatalnosci weditug Polskigj Klasyfikacji Dziatalnosci (PKD) jest 65.23 (pozostate
posrednictwo finansowe gdzie indzigj nie sklasyfikowane).

Akcje Funduszu zngjduja si¢ w obrocie na rynku podstawowym Gietdy Papierow Wartosciowych. Branza wedtug
klasyfikacji przyjetej przez rynek jest NFI.

Sklad osobowy Zarzadu i Rady Nadzor czej

Zarzad

W okresie od 1 stycznia2003 r. do 10 lutego 2003 r. sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Jerzy Matyska - Prezes Zarzadu
Piotr Miller - Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 11 lutego r. do 6 marca 2003 r. sktad Zarzadu byt nastepujacy:

Piotr Miller - Wiceprezes Zarzadu

W okresie od 7 marca 2003 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego, Pan Piotr Miller petni
funkcje Prezesa Zarzadu.

Rada Nadzor cza

W okresie od 1 stycznia 2003 r. do 9 lutego 2003 r sktad Rady Nadzorczej byt nastepujacy:

Grzegorz Stulgis Krzysztof Trebaczkiewicz
Marek Chtopek Roger Morawski
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Pawet Gorczyca Piotr Rodkiewicz
Zbigniew Rucinski

Od dnia 10 lutego 2003 r. do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania finansowego sktad Rady Nadzorczej
Funduszu jest nastepujacy:

Grzegorz Stulgis Krzysztof Trebaczkiewicz
Marek Chtopek Leszek Dragowski

Jerzy Matyska Piotr Rodkiewicz
Zbigniew Rucinski

Sprawozdanie finansowe

Sprawozdanie finansowe jest prezentowane za okres od 1 stycznia 2003 r. do 31 grudnia 2003 r. Poréwnywalne
dane finansowe sa prezentowane za okres od 1 stycznia 2002 r. do 31 grudnia 2002 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. Ninigjsze sprawozdanie finansowe
nie zawiera korekt btedéw podstawowych.

Sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez
Fundusz w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Nie istnigja okolicznosci wskazujace 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 ha kazdym nastepnym Zwyczajnym Walnym
Zgromadzeniu Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza przedstawi akcjonariuszom projekt odpowiednigj uchwaty i
zalecenia dotyczace likwidacji lub przeksztatcenia Funduszu w spétke majaca charakter funduszu powierniczego lub
innego podobnego funduszu, zgodnie z obowiazujacymi przepisami wraz z zaleceniem dotyczacym firmy
zarzadzajace), jezeli Fundusz jest zwiazany z taka firma umowa o zarzadzanie.

Fundusz nie jest jednostka dominujaca (w rozumieniu rozporzadzenia Ministra Finanséw wymienionego ponize))
lub znacznym inwestorem i nie sporzadza skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

W okresie sprawozdawczym od 1 stycznia 2003 roku do 31 grudnia 2003 roku nie nast apity potaczenia Funduszu z
innymi spétkami.

Podsumowanie stosowanych metod wyceny aktywow i pasywOw oraz pomiaru wyniku
finansowego

Podstawy prawne

Zasady rachunkowosci przyjete przy sporzadzaniu sprawozdania finansowego sa zgodne z Ustawa 0 Rachunkowosci
Z 29 wrzesnia 1994 r., zwana dalgj Ustawa, ktdra okresla miedzy innymi ogolne zasady rachunkowosci dla jednostek
majacych siedzibe lub miejsce sprawowania zarzadu na terytorium Rzeczypospolitej Polskigj, jak rowniez sa zgodne
z rozporzadzeniem Ministra Finansow z 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegdlnych warunkow, ktorym powinna
odpowiada¢ rachunkowos¢ narodowych funduszy inwestycyjnych, zwanym dalej Rozporzadzeniem, ktdre okresla
szczegbtowe zasady rachunkowosci NFI.

Nalezy podkresli¢, iz przepisy rozporzadzenia o rachunkowosci NFI nie zostaty dostosowane do przepisow
znowelizowanegj ustawy o rachunkowosci i w niektorych przypadkach nie sa one spéjne. W takim przypadku
stosowano odpowiednio przepisy szczegdlne dotyczace rachunkowosci narodowych funduszy inwestycyjnych
zawarte w rozporzadzeniu o rachunkowosci NFI przed bardziej og6lnymi uregulowaniami znowelizowanej ustawy o
rachunkowosci, ktérej przepisy zastosowano we wszystkich tych przypadkach, w ktérych rozporzadzenie o
rachunkowosci NFI nie zawiera zadnych uregulowan.

Zapisy ksiegowe sa prowadzone wedtug zasady kosztow historycznych, z wyjatkiem udziatéw wniesionych do
Funduszu przez Skarb Panstwa oraz srodkow 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 zarwno w okresie zakonczonym 31 grudnia2003 ., jak i 31
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Akcjei udziaty wniesione do Funduszu, pozostate kr ajowe papiery wartosciowe i udziaty

Wartos¢ akcji wniesionych przez Skarb Panstwa do Funduszu byta skorygowana w oparciu o wielkos¢ kapitatu
wilasnego wynikajacego z pierwszego po whiesieniu akcji zbadanego sprawozdania finansowego. Réznica miedzy
wartoscia dotychczasowa awynikajaca z badanego sprawozdania finansowego zostata odniesiona na kapitat
Zapasowy.

W kolegjnych latach obrotowych udziaty wiodace oraz akcje i udziaty w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych
wycenia si¢ wedtug wartosci wyznaczonej metoda praw wiasnosci.

Ponadto na podstawie oceny wartosci poszczegdlnych spétek dokonywanej przez Zarzad Funduszu, tworzy si¢
rezerwy zwiazane z trwata utrata wartosci akcji spétek wniesionych przez Skarb Panstwa do Funduszu, ktére
obciazaja rachunek zyskow i strat Funduszu.

Rezerwy sq tworzone w przypadku, gdy Zarzad Funduszu ma powody do obaw, ze wartos¢ rynkowa inwestycji jest
nizsza od ich wartosci ksiegowej. Rezerwy sq takze tworzone, aby chroni¢ akcjonariuszy Funduszu w przypadku,
gdy Zarzad Funduszu ma powody do obaw, ze kontynuacja dziatalnosci Spotki, w ktorej Fundusz posiada akcje, jest
zagrozona. Gtéwna zasada, ktora kieruje si¢ Zarzad przy podejmowaniu decyzji o tworzeniu rezerw jest zasada
prawidtowego i rzetelnego przedstawienia wartosci majatku Funduszu.

Rezerwy na udziaty wiodace i mnigjszosciowe moga zosta¢ rozwiazane w przypadku, gdy inwestycja uprzednio
spisanaw straty odzyska swoja wartos¢ w zwiazku ze zmiana warunkéw zewnetrznych. R6znica miedzy obnizona
wyceng awartoscia wedtug ceny nabycia zostanie odwréconaw pozycji ,,rezerwy i odpisy aktualizujace.”

Fundusz obecnie nie rejestruje swoich udziatow w stratach netto z tytutu udziatéw wiodacych, jezeli:

e  Fundusz utracit znaczne wptywy w danej spotce, lub
e wartos¢ bilansowa inwestycji zmnigjszyta si¢ do zera

Zmnigjszenie udziatu w aktywach netto udziatéw wiodacych w wyzej wymienionych przypadkach jest odpisywane
bezposrednio w cigzar rezerw utworzonych dlatych celow.

Dtuzne papiery wartosciowe klasyfikuje si¢ do kategorii przeznaczonych do obrotu zgodnie z Rozporzadzeniem
Ministra Finansdw z dnia 12 grudnia 2001 r. w sprawie szczegbtowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu
ujawnianiai sposobu prezentacji instrumentéw finansowych (,, Rozporzadzenie o instrumentach finansowych”).
Dtuzne papiery wartosciowe notowane wykazuje si¢ wedtug ceny rynkowej powickszonej o nalezne odsetki o ile
notowanie nie obegjmuje tych odsetek. Diuzne papiery wartosciowe nie notowane wykazuje sie¢ wediug ceny nabycia
powickszonej o nalezne odsetki.

Akcje notowane na gietdach papieréw wartosciowych oraz notowane prawa poboru akcji wykazuje si ¢ wedtug ceny
rynkowej. Akcje nienotowane i udziaty wykazuje sie¢ wedtug ceny nabycia, nie wyzszej jednak od oszacowane
wartosci rynkowej. Nienotowane prawa poboru akcji ujmowane sa w bilansie wedtug wartosci oszacowanej przez
Zarzad Funduszu.

Dlacelow klasyfikacji sktadnikéw portfelainwestycyjnego wedtug zbywalnosci przyjeto nastepujace zasady:

"'z ograniczona zbywalnoscia" - to udziaty i papiery wartosciowe, ktére nie zostaty dopuszczone do publicznego
obrotu,

"'z nieograniczona zbywalnoscia" - to papiery wartosciowe dopuszczone do publicznego obrotu i zngjdujace sie w
publicznym obrocie moca decyzji administracyjnej lub z mocy prawa,

"notowane na gietdach" - papiery wartosciowe notowane na gietdzie lub gietdach,

"notowane na rynkach pozagietdowych" - papiery warto$ciowe kwotowane w regulowanym obrocie pozagietdowym.
W przypadku papierow kwotowanych w Polsce dotyczy to papieréw warto sciowych bgdacych w obrocie na CeTO
lub inng instytucji, ktorej dziatalnos¢ jest regulowana przepisami prawa a obrét prowadzony zajej posrednictwem
ma charakter permanentny,

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

Naleznosci

Naleznosci zalicza si¢ do naleznosci dtugoterminowych, jezeli okres sptaty na dzien bilansowy jest dtuzszy niz jeden
rok oraz do naleznosci krétkoterminowych, jezeli okres sptaty nadzien bilansowy jest krétszy niz jeden rok.

Naleznosci z tyt. pozyczek i odsetek klasyfikuje si¢ do kategorii pozyczek udzielonych i wierzytelnosci wiasnych
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zgodnie z Rozporzadzeniem ministra finansow z dnia 12 grudnia 2001 r. o instrumentach finansowych i wyceniasi¢
wedtug skorygowanej ceny nabycia.

Pozostate naleznosci sa wyceniane w kwocie wymagaj acej zaptaty na podstawie umow, przepisow lub innych
dokumentéw. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug sa wyceniane w kwocie wymagajacej zaptaty za wykonane ustugi.

Naeznosci sa pomnigjszone o odpisy aktualizujace wartos¢ watpliwych naleznosci. Odpisy aktualizujace tworzy sie
na:

e naeznosci od dtuznikéw postawionych w stan likwidacji lub w stan upadtosci, oraz w przypadku oddalenia
whniosku o ogtoszenie upadtosci, jezeli majatek dtuznika nie wystarcza na zaspokojenie kosztéw postepowania
upadtosciowego;

e naleznosci kwestionowane przez dtuznikow (sporne) oraz z ktorych zaptata dtuznik zalegai ich sptataw
najblizszym pétroczu niejest prawdopodobna;

do wysokosci hie pokrytej gwarancja lub innym zabezpieczeniem naleznosci.
Odpisy aktualizujace naleznosci zalicza sie¢ do pozostatych kosztow operacyjnych.
Srodki pienigzne

Srodki pienigzne obejmuja pieniadze, rachunki biezace i podobne rachunki bankowe, lokaty pieniezne ptatne w
ciagu 3 miesiecy oraz czeki, weksle obce oraz podobne dokumenty, jezeli sa one ptathe w ciagu 3 miesiecy od data
ich wystawienia.

Lokaty pieniezne, czeki i weksle obce, ktére nie sa ptathe w ciagu 3 miesiecy od dataich wystawienia zaliczasie 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 si¢ do przychodow z inwestycji.
Wartosci niematerialnei prawne oraz r zeczowe aktywa trwate

Wartosci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwate zawieraja wartosci, o okresie uzytkowania dtuzszym
niz jeden rok i sa wiasnoscia Funduszu lub sa uzywane na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub inngj umowy o
podobnym charakterze, jezeli zgodnie z przepisami o podatku dochodowym Fundusz ma prawo dokonywania
odpisdw amortyzacyjnych (umorzeniowych).

Wartosci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwate wycenia sie wedtug cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia, lub wartosci po aktualizacji wyceny pomniegjszonych o odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe) oraz o
odpisy z tytutu trwatej utraty wartosci. Cenanabyciai koszt wytworzenia zawieraja wartos¢ kapitatowa majatku
uzywanego na podstawie umowy ngjmu, dzierzawy lub inngj umowy o podobnym charakterze oraz koszty zwiazane
Z przystosowaniem sktadnika majatku do stanu zdatnego do uzywania.

Rzeczowe aktywa trwate podlegaj a okresowym aktualizacjom wyceny wedtug przepiséw podatku dochodowego.
Powstata na skutek aktualizacji 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 maj atku jest przenoszona na zwiekszenie
kapitatu zapasowego.

Odpisdéw amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonuje sie metoda liniowa zgodnie z planem amortyzacji. Przy
ustal aniu stawek odpiséw amortyzacyjnych uwzglednia sie cene nabycia, koszty wytworzenia, lub wartosci po

aktualizacji wyceny do przewidywanej przy likwidacji wartosci sprzedazy netto pozostatosci srodka trwatego.

Stosowane sa nastepujace stawki amortyzacyjne:

e Urzadzeniai oprogramowania komputerowe 30% - 60%
e urzadzeniatechniczne i maszyny 5% - 30%
e Srodki transportu 20%

e wyposazenie 5% - 20%
e pozostate srodki trwate 17% - 20%

Przyjeta stawka amortyzacyjna w zwiazku z majatkiem uzywanym na podstawie umowy najmu, dzierzawy lub innej
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umowy o podobnym charakterze jest zgodna z okresem umowy, chyba, ze umowa opiewa na czas dtuzszy niz
przewidywane lata jego uzywania.

Jezeli cena nabyciawartosci niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aktywdw trwatych jest nizsza niz 3.500 zt,
wartosci te odpisane s bezposrednio do rachunku zyskéw i strat.

Planowanych odpisow amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonuje sie poczynajac od pierwszego dnia miesigca
nastepujacego po miesiacu, w ktdrym przyjeto do uzywania srodek trwaty, do konca tego miesiaca, w ktérym srodek
trwaty przeznaczono do likwidacji lub sprzedano. Poprawnos¢ przyjetych do planu amortyzacji okreséw uzywaniai
innych danych jest okresowo weryfikowana, przy czym rezultaty weryfikacji skutkuja poczawszy od roku, w ktérym
weryfikacje przeprowadzono.

Odpisu z tytutu trwatej utraty wartosci dokonuje sie, gdy istnieje duze prawdopodobienstwo, ze sktadnik rzeczowych
aktywdw 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 trwata utrate wartosci srodka trwatego, dokonuje si¢ w ciezar pozostatych kosztow operacyjnych
odpowiedniego odpisu aktualizujacego jego wartosé. W przypadku wczesniejszej roznicy, ktora powstata na skutek
aktualizacji wyceny, odpisu dokonuje sie w cigzar kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny.

Czynnerozliczenia miedzyokr esowe kosztow
Do rozliczen migdzyokresowych zaliczane sa:

e  koszty ustug dotyczace p6zniegjszych okresdw niz ten, w ktérym je poniesiono

e wydatki nazakup papieréw wartosciowych, ktdrych realizacja uzalezniona jest od spetnienia warunkéw
zawartych w umowie

e aktywaz tytutu odroczonego podatku dochodowego

Odpisy rozliczeh miedzyokresowych nastepuja w momencie otrzymania swiadczen, zamkniecia zakupu papieréw
wartosciowych oraz realizacji aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Zobowigzania

Zobowiazania zalicza si¢ do zobowiazan dtugoterminowych, jezeli okres sptaty na dzien bilansowy jest dtuzszy niz
rok oraz do zobowiazan krotkoterminowych, jezeli okres sptaty na dzien bilansowy jest krétszy niz rok.

Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug sa wykazywane w kwocie wymagajacej zaplaty za otrzymane towary i ustugi.
Pozostate zobowiazania sa wyceniane w kwocie wymagajacej wyptaty na podstawie przepisow, uméw lub innych
dokumentéw.

Zobowiazania przedawnione lub umorzone zwi¢kszaja pozostate przychody operacyjne lub obowi azkowe
obciazenie wyniku finansowego.

Rozliczenia migdzyokresowe przychodow i kosztéw (bier ne)

Rozliczenia miedzyokresowe kosztéw obejmuja $wiadczenia wykonane oraz zarachowane na rzecz spotki w
wysokosci przypadaj acej na biezacy rok obrotowy, ktére nie sa zaf akturowane. Rozliczenia miedzyokresowe
kosztéw dokonywane sa w wysokosci prawdopodobnych zobowi azan przypadaj acych na biezacy okres
sprawozdawczy, wynikajacych w szczeg6lnosci:

e ze$wiadczen wykonanych narzecz jednostki przez kontrahentéw jednostki, gdy kwote zobowiazania mozna
oszacowat W sposodb wiarygodny,

e 7 obowiazku wykonania, zwiazanych z biezaca dziatalnoscia, przysztych swiadczen wobec nieznanych osdb,
ktorych kwote mozna oszacowa¢, mimo ze data powstania zobowigzania nie jest jeszcze znana.

Przewidywane, lecz nie poniesione wydatki objete rozliczeniami miedzyokresowymi kosztow zmniejszaja biezaco
koszty, nie pdznigj niz do konca roku obrotowego nastepujacego po roku ich ustalenia.

Do rozliczen migdzyokresowych przychoddw zaliczane sa:
e zafakturowane z géry swiadczenia jeszcze nie wykonane;

e  kwoty podwyzszajace naleznosci lub roszczenia, na ktdre uprzednio utworzono rezerwe, do czasu ich
otrzymania (zaptaty) lub odpisania.
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Rozliczenia z zagranica

Nadzien bilansowy ujmuje si¢ aktywai pasywa wyrazone w wal utach obcych wedtug kursu sredniego ogtoszonego
dladane] waluty przez Narodowy Bank Polski na dzien bilansowy.

W ciagu roku obrotowego ujmowane sa wyrazone w wal utach obcych operacje gospodarcze dotyczace:

e $rodkdw pienieznych, wptaty naleznosci i zaptaty zobowiazan - po kursie kupnalub sprzedazy walut banku, z
ktérego ustug Fundusz korzysta;

e naleznosci i zobowiazan - po obowiazujacym na dzien przeprowadzenia transakcji srednim kursie ustalonym dla
dangj waluty przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego, chyba ze dowdd odprawy celngj wyznacza inny kurs.

R&znice kursowe powstate przy zaptacie oraz namoment bilansowy odnosi sie do kosztow i przychodéw
finansowych.

Rezerwy

Rezerwy obgjmuja:

e rezerwy naznane Funduszowi ryzyko, grozace straty oraz skutki innych zdarzen, jezeli informacja o nich jest
wiarygodnie uzasadniona, a miarodajny szacunek jest mozliwy;

e rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Rezerwy na przewidywane straty obciazaja pozostate koszty operacyjne.

K apital wlasny

Kapitat wtasny stanowia kapitat akcyjny, kapital zapasowy oraz kapitaty tworzone przez Fundusz zgodnie z

obowiazujacym prawem, statutem i uchwata Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, tacznie z kwota wynikajaca z

niepodziel onego wyniku finansowego z lat ubiegtych.

Akcje wiasne ujmowane 53 jako pomniegjszenie kapitatéw wiasnych i wyceniane wedtug ceny nabycia.

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

Kapital zapasowy stanowi kapitat ze sprzedazy akcji powyzgj ich wartosci nominalnej, przesuniecia z kapitatu
rezerwowego z aktualizacji wyceny w momencie zbycia srodka trwatego, inne kwoty zgodnie z obowiazujacym
prawem lub aktem notarialnym oraz kwoty wyniku finansowego przekazane na kapitat zapasowy zgodnie z uchwata
Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Kapitat rezerwowy z aktualizacji wyceny srodkdw trwatych stanowi réznice powstata na skutek aktualizacji wyceny
srodkdw trwatych, pomniejszona o nieplanowane odpisy amortyzacyjne oraz kwoty przekazane na kapitat zapasowy.

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

Przychody z tytutu dtuznych papier w wartosciowych

Przychodem z tego tytutu s3 odsetki oraz amortyzacja dyskonta od nabytych diuznych papieréw wartosciowych
notowanych i nienotowanych na gietdach papieréw wartosciowych.

Przychody z tytutu odsetek

Przychodem z tego tytutu 53 uzyskane i zarachowane odsetki od posiadanych lokat i udzielonych pozyczek krétko i
dtugoterminowych.

Rezerwy i odpisy aktualizujace

W zwiazku z wycena posiadanych udziatéw Fundusz tworzy rezerwy oraz dokonuje odpisow aktualizuj acych.
Odpisy aktualizujace sa tworzone w przypadku wystapienialub prawdopodobienstwa wystapienia trwatej utraty
wartosci posiadanych udziatéw. Odpisy te obciazaja 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 natrwata utrate wartosci utworzone przez inne fundusze oraz sytuacje finansowa spétek, w ktorych
Fundusz posiada udziaty mniejszosciowe. Odpisy aktualizujace pomniegjszaja wartos¢ bilansowa udziatow. Korekta
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wartosci odpisu moze by¢ dokonanaw przypadku rynkowej weryfikacji wartosci udziatu poprzez transakcje rynkowa
pomiegdzy stronami niepowiazanymi dotyczaca znaczacego pakietu akcji lub uzyskania notowan gietdowych.
Ewentual na korekta odpisu dokonana w przysztosci bedzie miata wptyw nawykazana wartosé bilansowa udziatu
oraz narachunek zyskéw i strat okresu, w ktdrym bedzie dokonana.

Zrealizowanei niezrealizowane zyski i straty z inwestycji

Przez zrealizowane zyski lub straty z inwestycji rozumie sie dodatnia lub ujemna réznice miedzy przychodami netto
ze sprzedazy akcji i udziatéw badz diuznych papieréw wartosciowych aich wartoscia w cenie nabycia.

Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny odnosza sie do notowanych papieréw wartosciowych. Wyrazaja one
zwyzke (spadek) wartosci rynkowej poszczegélnych papieréw wartosciowych nadzien bilansowy w stosunku do
wartosci rynkowej tych papieréw na poprzedni dzien bilansowy lub w stosunku do kosztu nabyciaw odniesieniu do
papi eréw wartosciowych nabytych w ciagu okresu sprawozdawczego.

Zysk netto przeznaczony do podziatu pomiedzy akcjonariuszy zdefiniowany jest jako zrealizowane zyski
pomnigjszone o zrealizowane straty i 0 nie zrealizowane straty z wytaczeniem strat z udziatdéw wiodacych
skonsolidowanych metoda praw witasnosci.

Rozliczenie niezrealizowanych wynikéw finansowych z lat ubiegtych funduszu w przypadku, gdy nastapi ich
realizacjaw danym okresie (np. w postaci dywidendy z tytutu udziatéw wiodacych, sprzedazy akcji czy udziatow)
dokonuje si¢ przez przekwalifikowanie niezrealizowanego zysku (straty) z lat ubiegtych w zrealizowany zysk (strate)
Z lat ubiegtych.

ZysKi i straty nadzwyczajne

ZysKi i straty nadzwyczajne przedstawiaja istotne skutki finansowe zdarzen powstajacych niepowtarzalnie, poza
normal ng dziatalnoscia.

Jako zdarzenia niepowtarzalne uwaza si¢ zdarzenialosowe, zaniechanie lub zawieszenie pewnego rodzaju
dziatalnosci oraz zdarzenia zwiazane z postgpowaniem uktadowym lub naprawczym.

Obowiazkowe obcigzenia wyniku finansowego

Obowiazkowymi obciazeniami wyniku finansowego s3 podatek dochodowy od o0séb prawnych (zgodnie z Ustawa o
podatku dochodowym od 0s6b prawnych) oraz inne ptathosci z nim zréwnane na podstawie odrebnych przepisow.

Podatek dochodowy jest kalkulowany w oparciu o zysk brutto ustalony na podstawie przepisow o rachunkowosci,
skorygowany o przychody nie podlegaj ace opodatkowaniu, koszty nie stanowiace kosztow uzyskania przychodu
oraz odliczenia strat z lat ubiegtych, ulg inwestycyjnych i darowizn.

W zwiazku z przejsciowymi réznicami miedzy wykazywana w ksiggach rachunkowych wartoscia aktywow i
pasywéw, aich wartoscia podatkowa oraz strata podatkowa mozliwa do odliczeniaw przysztosci, tworzona jest
rezerwai ustalane aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego.

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala si¢ w wysokosci kwoty przewidzianeg) w przysziosci do
odliczenia od podatku dochodowego, w zwiazku z ujemnymi réznicami przejsciowymi, ktore spowoduja w
przysziosci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty podatkowej mozliwej do
odliczenia, ustalong przy uwzglednieniu zasady ostroznosci.

Rezerwe z tytutu odroczonego podatku dochodowego tworzy sie w wysokosci kwoty podatku dochodowego,
wymagajacej W przysztosci zaptaty, w zwiazku z wystepowaniem dodatnich réznic przejsciowych, to jest réznic,
ktore spowoduja zwiekszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego w przysztosci.

Wysokos¢ rezerwy i aktywdw z tytutu odroczonego podatku dochodowego ustala sie przy uwzglednieniu stawek
podatku dochodowego obowi azujacych w roku powstania obowiazku podatkowego.

R&znica pomiedzy stanem rezerw i aktywow z tytutu podatku odroczonego na koniec i poczatek okresu
sprawozdawczego wptywa nawynik finansowy, przy czym rezerwy i aktywa z tytutu odroczonego podatku
dochodowego dotyczace operacji rozliczanych z kapitatem wtasnym, odnoszone sa rowniez na kapitat wiasny.

Dane finansowe w walucie eur o 2003 2002
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o kurs obowiazujacy na ostatni dzien okresu 4,7170 4,0202
° kurs $redni w okresie 4,4474 3,8697
o najwyzszy kursw okresie 4,7170 4,2116
o najnizszy kursw okresie 3,9773 3,5015

Podstawowe pozycje ze sprawozdania finansowego i porownywal ne dane finansowe, przeliczonych na euro
(w tys. euro):

Bilans
Portfel inwestycyjny 5.656 18.914
Srodki pieniezne 1.925 743
Aktywarazem 8.202 20.604
Aktywa netto 7.188 20.081
Rachunek zyskéw i strat
Przychody z inwestycji 756 312
Zyski (straty) z inwestycji 2.595 1.837
Zysk (strata) netto 802 (3.942)

Rachunek przeplywu §rodkoéw pienieznych

Przeptywy z dziatalnosci operacyjnej 12.700 284
Przeptywy z dziatalnosci finansowe (11.331) -
Przeptywy pieniezne netto 1.369 284

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

e w odniesieniu do rachunku zyskow i strat oraz do rachunku przeptywu srodkow pienigznych - wedtug kursu
stanowiacego srednia arytmetyczna srednich kurséw ustalonych przez Narodowy Bank Polski na ostatni dzien
kazdego zakonczonego miesiaca roku obrotowego;

e wodniesieniu do bilansu - wedtug sredniego kursu ogtoszonego na dzien bilansowy przez Narodowy Bank
Polski.

Migdzynar odowe standar dy sprawozdawczosci finansowej

Przepisy prawne dotyczace formy i zawartosci tych sprawozdan finansowych sa zawarte w ustawiei
rozporzadzeniach o rachunkowosci, oraz w szczegotowych rozporzadzeniach dotyczacych narodowych funduszy
inwestycyjnych i spétek dopuszczonych do obrotu publicznego na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych.
Ponadto, Komisja Papieréw Wartosciowych i Gietd (KPWiG) sporzadzita standardowy wz6r raportu i dodatkowe
instrukcje. Wymagane jest, aby Fundusz przestrzegat instrukcji wydanych przez KPWiG w sprawie raportow.

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

I stotne réznice pomiedzy stosowanymi PSR i odpowiednimi M SSF odnosnie tego sprawozdania finansowego
zostaty opisane ponizej. Nie zostaty opisane réznice, ktdre nie dotyczyly bezposrednio tego sprawozdania
finansowego lub, ktdrych skutki finansowe nie 51 istotne.

Przedstawienie sprawozdania finansowego

Zgodnie z MSSF informacje sq istotne, jezeli ich pominiecie lub niewtasciwe przedstawi enie mogtoby mie¢ wptyw
na decyzje ekonomiczne podejmowane na podstawie sprawozdania finansowego. M SSF nie sa stosowane do kwestii
nieistotnych, co oznacza, iz informacje nie musza by¢ ujawnione w sprawozdaniu finansowym pod warunkiem, ze
nie maja wplywu na decyzje ekonomiczne zainteresowanych osob.

Pojecie istotnosci jest réwniez uznawane w PSR, jednakze nie jest tak jasno i wyraznie sprecyzowane, jak w M SSF.
Ilos¢ i ztozonos¢ informacji przedstawionych w sprawozdaniu finansowym wynika do pewnego stopnia z wymogu
uwzglednianiainformagcji, ktére, w opinii Funduszu, sa nieistotne w rozumieniu M SSF.

I nwestycje: koszty nabycia
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Koszty nabycia udziatéw wiodacych i mnigjszosciowych przekazanych Funduszowi przez Skarb Panstwa zostaty
ustalone zgodnie z PSR na podstawie aktywow netto wykazanych w pierwszym badanym sprawozdaniu finansowym
kazdej ze spotek po przeniesieniu. Spotki pierwotnie zostaty przeniesione do Funduszu w zamian za akcje w
Funduszu wyemitowane narzecz Skarbu Panstwa. M SSF wymagaja, aby koszty nabycia udziatow wiodacych i
mnigj szosciowych stanowity rzetelna wartosé¢ akcji w Funduszu wyemitowanych narzecz Skarbu Panstwa, ktéra
zalezy od rzetelngj wartosci udziatow wiodacych i mniejszosciowych nabytych przez Fundusz.

W celu zmnigjszenia wartosci bilansowej udziatdw wiodacych i mnigjszosciowych, tak, aby odzwierciedlata
szacunkowa wartos¢ rynkowa, rachunek zyskéw i strat Funduszu zostat obciazony rezerwami w wysokosci ponad
165 milionéw zt od 1996 r.

Inwestycje: Dluzne papiery wartosciowe

Zgodnie z MSSF, krotkoterminowe inwestycje o duzej ptynnosci oraz o nieznacznym ryzyku zmiany wartosci
wchodza w sktad srodkow pienigznych oraz ich ekwiwalentow, a nie inwestycji. Ekwiwalenty srodkéw pienieznych
sa rownowazne ze srodkami pienieznymi dla celéw bilansu i sprawozdania z przeptywu srodkéw pienigznych.

Dtuzne papiery wartosciowe sa uznawane za ekwiwalenty srodkow pienigznych, jezeli posiadaja krétki termin
ptatnosci, zajaki mozna przyja¢ okres trzymiesieczny lub krétszy liczac od daty ich nabycia. Koszty dtuznych
papieréw wartosciowych uznawanych zgodnie z M SSF jako ekwiwalenty srodkéw pienieznych bedacych w
posiadaniu Funduszu nadzien 31 grudnia 2003 r. wyniosty 2.493 tys. zt.

Komisja Papieréw Warto$ciowych i Gietd 10



NFI PIAST SA SAF-R 2003 wtys. zt

(d)

(€)

(f)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe

Zgodnie z PSR spotki wniesione przez Skarb Panstwa na rzecz Funduszy stanowia albo udziaty wiodace lub
mnigjszosciowe. Nie sa 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 efektywna kontrole, sa traktowane jak jednostki
zalezne i wymagane jest sporzadzenie przez Fundusz skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Podatek odroczony

Kwoty sald podatku odroczonego réznityby sie w sprawozdaniach finansowych sporzadzonych wedtug PSR i
MSSF w rezultacie roznic w innych politykach rachunkowosci.

ZysKi zrealizowanei niezrealizowane

Fundusz klasyfikuje zyski (odnosi si¢ to réwniez do zysku/straty z lat ubiegtych) jako zrealizowane oraz
niezrealizowane. Podziatowi podlega¢ moga jedynie zyski zrealizowane. Klasyfikacjataka nie jest przewidywanaw
ramach MSSF.

BILANS

Nota 2003 2002
Aktywa
A. Portfel inwestycyjny 26 677 76 037
I. Notowane krajowe akcje, inne papiery warto $ciowe i instrumenty finansowe 2568 1592
2. Akcje stanowigce udziaty mniejszosciowe w spétkach notowanych 1654 1592
6. Notowane dtuzne papiery wartosciowe 914
11. Nienotowane krajowe papiery wartos$ciowe, udzialy i inne instrumenty finansowe 24 109 74 445
2. Akcje i udzialy stanowigce udziaty mniejszosciowe w spétkach nienotowanych 17 212 23 820
7. Nienotowane dtuzne papiery wartosciowe 6 896 50 624
8. Pozostate nienotowane papiery warto$ciowe i inne instrumenty finansowe 1 1
B. Naleznosci 1 2765 3563
1. Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek 2297 3077
2. Naleznosci z tytutu zbytych (umorzonych) papieréw warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentéw 4 9
finansowych
3. Naleznosci z tytutu odsetek 4 293
5. Pozostate naleznosci 460 184
C. Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne 2 9078 2989
D. Inne aktywa 171 244
2. Rzeczowe aktywa trwate 4 1 43
3. Rozliczenia migdzyokresowe 5 170 201
3.1. Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 102
3.2. Pozostate rozliczenia miedzyokresowe 68 201
Aktywa, razem 38 691 82833
I. Zobowigzania 8 844 1783
1. Zobowigzania z tytutu nabytych papieréw wartos$ciowych, udziatéw i innych instrumentéw finansowych 498
4. Zobowigzania z tytutu podatkéw, cet i ubezpieczen 57
5. Pozostate zobowigzania 346 1726
1. Rozliczenia miedzyokresowe 9 3850 55
2. Inne rozliczenia miedzyokresowe 3850 55
2.2. Krétkoterminowe 3850 55
IIl. Rezerwy 10 90 264
1. Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 90 264
Zobowigzania i rezerwy, razem 4784 2102
\Aktywa netto (Aktywa, razem - Zobowigzania i rezerwy, razem) 33907 80 731
G. Kapitat wiasny 33907 80731
1. Kapitat zaktadowy 12 3046 3046
3. Akcje wiasne (wielko$¢ ujemna) 13 -50 392
4. Kapitat zapasowy 14 164 284 179 043
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych, w tym: 17 -86 599 -86 104
- zrealizowany zysk (strata) -73 590 -25 350
- niezrealizowany zysk (strata) -13 009 -60 754
8. Zysk (strata) netto, w tym: 18 3568 -15 254
- zrealizowany zysk (strata) netto 2691 -14 759
- niezrealizowany zysk (strata) netto 877 -495
Liczba akcji 30 458 041 30 458 041
Wartos¢ aktywéw netto na jedng akcje (w zt) 19 1,48 2,65
Rozwodniona liczba akcji 30 458 041 30 458 041
Rozwodniona warto$¢ aktywow netto na jedng akcje (w zt) 19 1,48 2,65
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NFI PIAST SA SAF-R 2003 w tys. zt
ZREALIZOWANY WYNIK NETTO

2003 2002
1. Zrealizowany zysk (strata) netto 2691 -14 759
2. Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych -73 590 -25 350
Zrealizowany wynik netto, razem -70 899 -40 109
NIEZREALIZOWANY WYNIK NETTO

2003 2002
1. Niezrealizowany zysk (strata) netto 877 -495
2. Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych -13 009 -60 754
Niezrealizowany wynik netto, razem -12 132 -61 249

POZYCJE POZABILANSOWE

Wokresie 1 stycznia 2003 r do 31 grudnia 2003 r. zaro6wno Fundusz jak i

od ni ego zal ezne nie

udzi el i 1y gwarancji oraz poreczen, kredytow i pozyczek spoitkom wi odacym zal eznym wspéizal eznym oraz

stowar zyszonym

Na dzien 31 grudnia 2003 r. Fundusz nie posiada zobow azan pozabil ansowych z tytutu udzi el onych

gwarancji i poreczen (takze wekslowych).

RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

Nota 2003 2002
A. Przychody z inwestyciji 3363 1207
1. Udziat w wyniku finansowym netto -52
1.2. Z tytutu udziatéw w jednostkach zaleznych -52
2. Przychody z akcji, innych papieréw wartos$ciowych i instrumentéw finansowych oraz udziatéw 2542 312
2.1. Z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 1863
2.2. Z tytutu udziatéw mniejszosciowych 679 312
3. Przychody z tytutu odsetek 821 679
5. Pozostate 268
B. Pozostate przychody operacyjne 22 163 42
C. Koszty operacyjne 9 896 9748
1. Koszty dziatania funduszu 9884 9730
1.1. Wynagrodzenie firmy zarzadzajacej 8 046 8133
1.2. Ustugi doradztwa finansowego 66 190
1.3. Ustugi prawne 78 37
1.6. Pozostate koszty 1694 1370
2. Amortyzacja $rodkéw trwatych oraz wartosci niematerialnych i prawnych 12 18
D. Pozostate koszty operacyjne 24 845 2397
E. Rezerwy i odpisy aktualizujace 25 -1033 -11 170
F. Wynik z inwestycji netto -8248 -22 066
G. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji 11 540 7109
1. Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji 26 10 939 7552
2. Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny 27 601 -443
H. Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 3292 -14 957
J. Zysk (strata) brutto 3292 -14 957
K. Podatek dochodowy 30 -276 297
a) czesc¢ biezaca 33
b) czes¢ odroczona -276 264
M. Zysk (strata) netto, w tym: 32 3568 -15 254
1. Zrealizowany zysk (strata) netto 2691 -14 759
2. Niezrealizowany zysk (strata) netto 877 -495
Zysk (strata) netto (zanualizowany) 3568 -15 254
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 27 662 577 30 458 041
Zysk (strata) na jedng akcje zwykig (w zt) 33 0,13 -0,50
Srednia wazona rozwodniona liczba akcji zwyktych 27 662 577 30 458 041
Rozwodniony zysk (strata) na jedng akcje zwykta (w zf) 33 0,13 -0,50
ZESTAWIENIE ZMIAN W KAPITALE WEASNYM
2003 2002
|. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO) 80731 95 985
l.a. Kapitat wtasny na poczatek okresu (BO), po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 80731 95 985
1. Kapitat zaktadowy na poczatek okresu 3046 3046
1.2. Kapitat zaktadowy na koniec okresu 3046 3046
3.1. Zmiany akcji wlasnych -50 392
a) zwigkszenia (z tytutu) -50 392
- nabycie akcji wtasnych celem umorzenia -50 392
3.2. Akcje wtasne na koniec okresu -50 392
4. Kapitat zapasowy na poczatek okresu 179 043 201 860
4.1. Zmiany kapitatu zapasowego -14 759 -22 817
b) zmniejszenia (z tytutu) -14 759 -22 817
- pokrycia straty -14 759 -22 817
4.2. Kapitat zapasowy na koniec okresu 164 284 179 043
7. Zysk (strata) z lat ubiegtych na poczatek okresu -101 358 -90 155
7.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 31795 26 321
7.1.1. Zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu, po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych 31795 26 321
7.1.2. Zrealizowany zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 16 432 16 432
- sprzedaz udziatéw wiekszosciowych
- sprzedaz udziatéw mniejszosciowych
- wyptata dywidendy
7.1.3. Zrealizowany zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 16 432 16 432
7.1.4. Niezrealizowany zysk z lat ubiegtych na poczatek okresu 15 363 9889
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NFI PIAST SA SAF-R 2003 w tys. zt
2003 2002
a) zwigkszenia (z tytutu) 5211
- przeksiegowanie wyniku finansowego za rok ubiegty 5211
- sprzedaz udziatéw wiekszosciowych
- sprzedaz udziatéw mniejszosciowych
- wyptata dywidendy
7.1.5. Niezrealizowany zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 15 363 15 100
7.1.6. Zysk z lat ubiegtych na koniec okresu 31795 31532
7.2. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -133 153 -116 476
7.2.1. Strata z lat ubiegtych na poczatek okresu po uzgodnieniu do danych poréwnywalnych -133 153 -116 476
7.2.2. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -56 541 -37 470
a) zwigkszenia (z tytutu) -48 240 -27 129
- przeniesienia straty z lat ubiegtych do pokrycia -22 817
- sprzedaz udziatéw wiekszosciowych -224 -4 307
- sprzedaz udziatéw mniejszosciowych -1 040
- sprzedaz udziatéw stowarzyszonych -46 976 -5
b) zmniejszenia (z tytutu) 14 759 22 817
- pokrycie straty kapitatem zapasowym 14 759 22817
7.2.3. Zrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu -90 022 -41 782
7.2.4. Niezrealizowana strata z lat ubiegtych na poczatek okresu -76 612 -79 006
a) zwigkszenia (z tytutu) -1 160
- przeksiegowanie wyniku finansowego za rok ubiegty -1 160
b) zmniejszenia (z tytutu) 48 240 4312
- sprzedaz udziatéw wiekszosciowych 224 4307
- sprzedaz udziatéw mniejszosciowych 1040
- sprzedaz udziatéw stowarzyszonych 46 976 5
7.2.5. Niezrealizowana strata z lat ubiegtych na koniec okresu -28 372 -75 854
7.2.6. Strata z lat ubiegtych na koniec okresu -118 394 -117 636
7.3. Zysk (strata) z lat ubiegtych na koniec okresu -86 599 -86 104
8. Wynik netto 3568 -15 254
a) zysk netto 3568 263
- zrealizowany 2691
- niezrealizowany 877 263
b) strata netto -15 517
- zrealizowana -14 759
- niezrealizowana -758
11. Kapitat witasny na koniec okresu (BZ) 33907 80731
1. Kapitat wlasny, po uwzglednieniu proponowanego podziatu zysku (pokrycia straty) 33907 80731
RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
2003 2002

A. Przeptywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci operacyjnej
1. Wplywy 258 811 160 019
1. Odsetki 665 93
2. Dywidendy i udziaty w zyskach 679 580
3. Zbycie udziatléw wiodacych 4942 33504
4. Zbycie udziatéw mniejszo$ciowych 12 502 8585
7. Zbycie akcji i udziatéw w jednostkach stowarzyszonych 2816 2
8. Zbycie pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych instrumentéw finansowych 233619 117 255
9. Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 3380
11. Zbycie rzeczowych aktywoéw trwatych 30
12. Inne wplywy operacyjne, w tym: 178
1. Wydatki 202 330 158 919
1. Zaptacone wynagrodzenia firmy zarzadzajacej 8167 8158
2. Wydatki z tytutu ustug doradztwa finansowego 66 214
3. Wydatki z tytutu ustug prawnych 62 38
5. Nabycie udziatéw mniejszosciowych 10
6. Nabycie akcji i udziatéw w jednostkach zaleznych 50
9. Nabycie pozostatych papieréw warto$ciowych, udziatéw i innych instrumentéw finansowych 188 953 146 427
10. Udzielone pozyczki 3000 2500
13. Inne wydatki operacyjne, w tym: 2072 1532
11l. Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (I-11) 56 481 1100
B. Przeptywy $rodkow pienieznych z dziatalnosci finansowej
1. Wydatki 50 392
2. Nabycie akcji wtasnych 50 392
11l. Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (I-11) -50 392
C. Przeptywy pieniezne netto, razem (A.Il1+/-B.III) 6 089 1100
D. Bilansowa zmiana stanu $rodkéw pienieznych, w tym: 6 089 1100
E. Srodki pienigzne na poczatek okresu 2989 1889
F. Srodki pieniezne na koniec okresu (E+/-C), w tym: 9078 2989
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NFI PIAST SA

SAF-R 2003 w tys. zt
ZESTAWIENIE PORTFELA INWESTYCYJNEGO
ZMIANA WARTOSCI BILANSOWEJ SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO
Udziaty wiodace Udziaty Akcje i udziaty w Akcje i udziaty w Akcje i udziaty w Akcje i udziaty w Diuzne papiery Pozostate|  Zagraniczne papiery Razem
mniejszosciowe | jednostkach zaleznych jednostkach jednostkach pozostatych warto$ciowe warto$ciowe
wspoéizaleznych stowarzyszonych| jednostkach krajowych
Wartos$¢ bilansowa na 25412 50 624 1 76 037
poczatek roku obrotowego
a. Zwiekszenia (z tytutu) 1119 190 816 191 935
- wniesienia
- nalezne odsetki 1863 1863
- reklasyfikacji
- zakupu 508 188 953 189 461
- wyceny 611 611
b. Zmniejszenia (z tytutu) -7 665 -233 630 -241 295
- udziatu w stracie
- korekty udziatu w zysku z
tytutu dywidend
- sprzedazy -6 632 -233619 -240 251
- reklasyfikacji
- wyceny -11 -11
- trwalej utraty wartosci -1 033 -1 033
Wartos$¢ bilansowa na koniec 18 866 7810 1 26 677
roku obrotowego
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NFI PIAST SA

ZBYWALNOSC SKEADNIKOW PORTFELA INWESTYCYJNEGO

SAF-R 2003

w tys. zt

Z nieograniczong zbywalnoscig Z ograniczong
notowane na gietdach notowane na rynkach| nienotowane na rynkach zbywalnoscig
pozagietdowych regulowanych
Udziaty wiodace
wartos$¢ wedtug ceny nabycia 32381
Udziaty mniejszosciowe
warto$¢ bilansowa 1593 61 17 212
warto$¢ wedtug ceny nabycia 4998 584 55 060
warto$¢ godziwa 1593 61 17 212
warto$¢ rynkowa 1593 61
Akcje i udziaty w jednostkach zaleznych
warto$¢ wedtug ceny nabycia 52
Akcje i udziaty w jednostkach wspétzaleznych
Akcje i udziaty w jednostkach stowarzyszonych
Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach krajowych
Diuzne papiery wartosciowe
warto$¢ bilansowa 914 6 896
warto$¢ wedtug ceny nabycia 913 6814
warto$¢ godziwa 914 6 896
warto$¢ rynkowa 914
Pozostate (wg tytutéw)
warto$¢ bilansowa [ [ [ [ 1
warto$¢ wedtug ceny nabycia \ \ \ \ 1
Zagraniczne papiery wartosciowe
RAZEM
warto$¢ bilansowa 2507 61 6 896 17 213
warto$¢ wedtug ceny nabycia 5911 584 6814 87 494
warto$¢ rynkowa 2507 61 6 896
- nie jest nozliwe okreslenie wartosci rynkowej i wartosci godziwej dla udzi atéw wi odacych,

mmi ej szosci owych, zal eznych i

akt ywnym rynku regul owanym oraz ograni czona dostepnos¢ danych finansowych.
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NFI PIAST SA

SAF-R 2003 w tys. zt
UDZIALY WIODACE
Nazwa jednostki ze Siedziba Przedmiot Liczba akcji| Wartos¢ ksiegowa Korekta wartosci| Wartos¢ bilansowa| Warto$¢ rynkowa Procent Udziat w ogdinej| Nieoptacona przez Otrzymane lub
wskazaniem formy prawnej dziatalnosci (udziatéw) akcji (udziatow) ksiggowej akciji akcji (udziatow) (dla spotek posiadanego liczbie gtosow w emitenta warto$¢| nalezne dywidendy
przed korektg (udziatéw) notowanych) kapitatu walnym| akcji (udziatéw) w (inne udziaty w
zaktadowego zgromadzeniu jednostce zyskach)
Zaktady Urzadzen NYSA produkcja 860 692 40,00 40,00 0 0
Przemystowych S.A. w pozostatych maszyn
upadfosci ogodlego
przeznaczenia,
gdzie indziej nie
sklasyfikowana
Fabryka Maszyn Rolniczych SLUPSK produkcja 575294 5380 -5 380 45,60 45,60 0 0
"FAMAROL" S.A. pozostatych maszyn
dla rolnictwa i
le$nictwa
Zaktady Chemiczne ZAROW produkcja 303 600 33,00 33,00 0 0
"ORGANIKA" w Zarowie S.A. w pozostatych
upadtosci wyrobéw z tworzyw
sztucznych
Razem 5380 -5 380
UDZIALY WIODACE C.D. ZESTAWIENIA
Nazwa jednostki Przychody| Zysk (strata) Aktywa Naleznosci Naleznosci Zapasy Aktywa Kapitat wiasny Zobowigzania i rezerwy
netto ze na obrotowe ditugo- krétko- razem Ogotem, w tym: Ogotem, w tym:
sprzedazy|  dziatalnosci lenpinove lelnijowe Zaktadowy Nalezne|  Zapasowy| Rezerwowe Wynik| Zysk (strata) Zobowigzania] Zobowiazania
CRCIacyine] wptaty na finansowy z netto krétko- dtugo-
kapitat lat ubiegtych terminowe terminowe
zaktadowy
Fabryka Maszyn 26 492 -364 14 894 9151 5353 34 309 11798 3039 14 13582 -2219 -2618 18 929 18 508 421
Rolniczych
"FAMAROL" S.A.
Zaktady Urzadzen
Przemystowych S.A.
w upadtosci
Zaktady Chemiczne
"ORGANIKA" w
Zarowie S.A. w
upadtosci
Razem 26 492 -364 14 894 9151 5353 34 309 11798 3039 14 13582 -2219 -2 618 18 929 18 508 421
UDZIALY MNIEJSZOSCIOWE
Nazwa jednostki ze wskazaniem formy Siedziba Przedmiot dziatalnosci Wartos¢ bilansowa akcji | Procent posiadanego kapitatu Udziat w ogdlnej liczbie| Nieoptacona przez emitenta Otrzymane lub nalezne
prawnej (udziatéw) zaktadowego gtosow w walnym warto$¢ akeji (udziatow) w dywidendy (inne udziaty w
zgromadzeniu jednostce zyskach)
Kopalnia Piasku "Szczakowa" S.A. Jaworzno 1421 5428 9,64 9,64
Firma Chemiczna "Dwory" S.A. Oswiecim 2417 2717 1,93 1,93 172
Zaktady Urzadzen Galwanicznych i Wielun 2940 2297 14,83 14,83
Lakierniczych S.A.
Warszawska Fabryka Pomp i Armatury Warszawa 2912 1463 9,21 9,21
"Wafapomp" S.A.
Kopalnia Piasku "Kotlarnia" S.A. Kotlarnia 1421 1403 9,64 9,64
Gornicze Zaktady Dolomitowe w Bytomiu S.A. | Bytom 1412 645 9,64 9,64
Zaktady Chemiczne "ROKITA" S.A. Brzeg Dolny 2414 509 0,47 0,47
Fabryka Aparatury Pomiarowej "Pafal" S.A. Swidnica 3320 507 1,93 1,93
Fabryka Srub W tancucie “Srubex" S.A. tancut 2874 487 1,93 1,93
Tomaszowskie Przedsigbiorstwo Budowlane | Tomaszéw Lubelski 4521 441 9,64 9,64
"Tombud" S.A.
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NFI PIAST SA

SAF-R 2003

wtys. zt

Nazwa jednostki ze wskazaniem formy Siedziba Przedmiot dziatalnosci Wartos¢ bilansowa akcji | Procent posiadanego kapitatu Udziat w ogdlnej liczbie| Nieoptacona przez emitenta Otrzymane lub nalezne
prawnej (udziatéw) zaktadowego gtosow w walnym warto$¢ akeji (udziatow) w dywidendy (inne udziaty w
zgromadzeniu jednostce zyskach)
Zaktady Tworzyw Sztucznych "Erg" w Pustkéw 2416 400 1,93 1,93
Pustkowie S.A.
"Metrix" S.A. Tczew 3320 381 1,93 1,93
Widzewskie Zaktady Przemystu todz 1711 368 1,93 1,93
Bawetnianego "Wi-Ma" S.A.
Przedsiebiorstwo Robdt Komunikacyjnych w | Poznan 4521 362 1,93 1,93
Poznaniu S.A.
Bielskie Zaktady Przemystu Lniarskiego Bielsko-Biata 1715 361 1,93 1,93
“Lenko" S.A.
Przedsiebiorstwo Produkcyjno-Ustugowe Elblag 2940 319 1,77 1,77 370
"Elzam- Holding" S.A.
Fabryka Pit i Narzedzi "Wapienica" S.A. Bielsko-Biata 2940 208 1,93 1,93
Przedsigbiorstwo Robdt Zmechanizowanych Krakow 4550 170 1,93 1,93
"Budostal-8" S.A.
Poznariska Korporacja Budowlana Poznan 4521 113 6,64 6,64
"Pe-Ka-Bex" S.A.
"Fagum-Stomil" S.A. todz 1930 101 1,93 1,93
Huta Szkta "Ujécie" S.A. Ujscie 2613 95 1,02 1,02
Rzeszowskie Przeds.Budownictwa Przemys. i | Rzeszéw 4521 37 1,93 1,93
Ogolnego "Resbud" S.A.
Zaktady Dziewiarskie "Mewa" S.A. Bitgoraj 1823 24 1,87 1,87
Przedsigbiorstwo towicz 1771 15 0,63 0,63
Produkcyjno-Handlowo-Ustugowe "Syntex"
SA.
Fabryka Butli Technicznych "Milmet" S.A. Sosnowiec 2914 15 0,06 0,06
Bialskie Fabryki Mebli S.A. Biata Podlaska 3614 1,70 1,70
Zaktady Przemystu Bawetnianego "Bieltex" Bielawa 1711 9,64 9,64
SA.
Zaktady Przemystu Wetnianego "Wega" S.A. | Bielsko-Biata 1712 1,93 1,93
"Bolmar" Ttuszcze Roslinne S.A. w Bodaczéw 1543 0,93 0,93
Bodaczowie
"Modus" Przedsiebiorstwo Odziezowe S.A. Bydgoszcz 1822 7,23 7,23
"Bezeten" S.A. Bytom 2952 9,64 9,64
Przedsigbiorstwo Budowy Szybéw S.A. Bytom 4525 9,64 9,64
Zaktady Migsne w Chojnicach S.A. Chojnice 1511 1,93 1,93
Zaktady Konfekcji Technicznej "Polnam" S.A. | Czestochowa 1754 1,93 1,93
Huta Szkta Okiennego "Zabkowice" S.A. Dabrowa Gornicza 2611 1,93 1,93
Odlewnia Zeliwa "Drawski" w Drawskim Drawski Mtyn 2751 1,93 1,93
Miynie S.A.
"Bacutil" Zaktady Przemystu Paszowego S.A. | Gdansk 1571 1,93 1,93
Zaktady Rybne "Gizycko" S.A. Gizycko 1520 1,93 1,93
Zaktady Zbozowo-Miynarskie "Greno" S.A.W | Gréjec 1561 1,93 1,93
Gréjcu
Lubuskie Zaktady Przemystu Skérzanego Gubin 1930 1,93 1,93
"Carina” S.A.
Katowickie Przedsigbiorstwo Instalacji Katowice 4533 1,93 1,93
Sanitarnych S.A.
Zaktady Chemiczne "Blachownia” S.A. Kedzierzyn-Kozle 2414 1,93 1,93
(Blachownia Holding S.A.)
Przedsiebiorstwo Przemystu Miesnego S.A. Kielce 1513 9,64 9,64
Kielecka Centrala Materiatéw Budowlanych Kielce 5170 0,18 0,18
Zaktady Tkanin Dekoracyjnych "Welur" S.A. Kietrz 1751 1,93 1,93
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NFI PIAST SA

SAF-R 2003

wtys. zt

Nazwa jednostki ze wskazaniem formy Siedziba Przedmiot dziatalnosci Wartos¢ bilansowa akcji | Procent posiadanego kapitatu Udziat w ogdlnej liczbie| Nieoptacona przez emitenta Otrzymane lub nalezne
prawnej (udziatéw) zaktadowego gtosow w walnym warto$¢ akeji (udziatow) w dywidendy (inne udziaty w
zgromadzeniu jednostce zyskach)

Zaktady Budowy Maszyn i Gérnictwa Ktobuck 2952 1,93 1,93

"Czestochowa" S.A.

Fabryka Dywanéw "Kowary" S.A. Kowary 1751 0,61 0,61

Zaktady Podzespotéw Radiowych "Miflex" Kutno 3210 1,93 1,93

SA.

"Odlewnia Zeliwa" S.A. Kutno Kutno 2751 1,93 1,93

Przedsiebiorstwo Przemystu Miesnego w Miawa 1511 1,93 1,93

Mtawie

Myszkowskie Zaktady Metalurgiczne "Mystal"| Myszkéw 2752 1,93 1,93

SA

Zaktady Migsne w Nakle S.A. Nakio 1511 1,93 1,93

Zaktady Przemystu Jadwabniczego "Nowar" | Nowa Ruda 1724 9,64 9,64

S.A.

Szczecinskie Przeds. Przemystu Nowogard 1531 0,24 0,24

Ziemniaczanego "Nowamyl" S.A.

Przedsiebiorstwo Przemystu Chtodniczego Opole 2923 0,31 0,31

"Frigoopol" S.A.

ZNTK S.A.Opole Opole 3520 9,64 9,64

Fabryka Maszyn i Urzadzen Przemystu Ostréow Wielk. 2953 9,64 9,64

Spozywczego "Spomasz" S.A.

Radomskie Przedsigbiorstwo Budowlane Radom 4521 1,93 1,93

S.A.

"Metalurgia" S.A. Radomsko 2734 1,93 1,93

Zaktady Naprawcze S.A. Rybnik 2952 1,93 1,93

"Instal-Rzeszow" S.A. Rzeszow 4533 1,93 1,93

Przedsigbiorstwo Kompleksowej Realizacji Siemianowice Sl. 4521 1,93 1,93

Budownictwa S.A.

Polskie Zaktady Zbozowe "Sierpc" S.A. Sierpc 1561 1,93 1,93

Huta Im. Mariana Buczka S.A. Sosnowiec 2722 1,93 1,93

Zaktady Przemystu Dziewiarskiego "Luxpol" Stargard Szcz. 1773 1,93 1,93

SA.

Przedsiebiorstwo Przemystu Swidnica 1561 9,64 9,64

Zbozowo-Mtynarskiego "PZZ" S.A.

Zaktady Surowcow Ogniotrwatych "Gérka" Trzebinia 2626 9,64 9,64

SA.

Zaktady Elektrotechniki Motoryzacyjnej Warszawa 3161 0,41 0,41

"Zelmot" S.A.

Warszawskie Zaktady Fotochemiczne "Foton" | Warszawa 2464 1,93 1,93

SA.

Fabryka Armatury i Odlewnia"W egierska Wegierska Goérka 2913 9,64 9,64

Gorka" S.A.

Wroctawskie Zaktady Wyrobéw Papierowych | Wroctaw 2123 1,93 1,93

Wroctawski Zaktad Przemystu Maszynowego | Wroctaw 2932 1,93 1,93

Les$nictwa S.A.

Fabryka Maszyn "Fadroma" S.A. Wroctaw 2952 1,93 1,93

Zamojskie Fabryki Mebli S.A. Zamos$é 3614 1,93 1,93

"Odlewnia Zeliwa" S.A. Zawiercie 2751 1,29 1,29

Pilskie Przedsigbiorstwo Przemystu Ztotow 2010 1,93 1,93

Drzewnego S.A.

Zaktady Tkanin Dekoracyjnych "Dekora" S.A. | Zary 1740 9,64 9,64

Zaktady Technicznych Wyrobéw Zyrardow 1754 9,64 9,64

Wiékienniczych S.A.

Razem 18 866 542
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NFI PIAST SA

SAF-R 2003

AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, WSPOLZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH

wtys. zt

Nazwa jednostki ze Siedziba Przedmiot dziatalnosci | Charakter Liczba akcji Warto$¢| Korekta wartosci Warto$¢| Wartos$¢ rynkowa Procent| Udziat w ogélnej Nieoptacona Otrzymane lub
wskazaniem formy prawnej powigzania (udziatéw) ksiegowa akcji ksiegowej akcji bilansowa akcji (dla spétek posiadanego| liczbie gtoséw w przez emitenta nalezne
(udziatéw) przed (udziatéw) (udziatéw) notowanych) kapitatu walnym wartos¢ akeji| dywidendy (inne
korektg, zaktadowego zgromadzeniu (udziatéw) w udziaty w
jednostce zyskach)
"FUSION" Sp. z 0.0. Warszawa sprzedaz wyrobéw Zalezna 100 52 -52 100,00 100,00
widkienniczych,
odziezy, obuwia i
artykutéw skdrzanych
Razem 52 -52
AKCJE | UDZIALY W JEDNOSTKACH ZALEZNYCH, WSPOLZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH C.D. ZESTAWIENIA
Nazwa jednostki Przychody| Zysk (strata) Aktywa Naleznosci Naleznosci Zapasy Aktywa Kapitat wiasny Zobowigzania i rezerwy
netto ze na obrotowe diugo- krétko- razem Ogotem, w tym: Ogobtem w tym:
sprzedazy|  dziatainosci lelnijowe lelnijowe Zaktadowy Nalezne| Zapasowy| Rezerwowe Wynik| Zysk (strata) Zobowiazania| Zobowigzania
CRCIacyine] wptaty na finansowy z netto krétko- dtugo-
kapitat lat ubiegtych terminowe terminowe
zaktadowy
"FUSION" Sp. z 0.0. 691 -744 447 166 262 450 -362 550 -76 -836 812 812
Razem 691 -744 447 166 262 450 -362 550 -76 -836 812 812
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NFI PIAST SA SAF-R 2003 w tys. zt
ZESTAWIENIE DLUZNYCH PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
OBLIGACJE
Emitent Nr serii Termin wykupu Warto$¢ nominalna Warto$¢ w cenie Warto$¢ rynkowa Nalezne odsetki Udziat w aktywach
nabycia netto %
ESI Distribution Sp. 2004-01-19 2500 2469 2493 25 7,35
z0.0.
Skarb Panstwa OKO0805 2005-08-21 1000 913 914 12 2,70
Browary Zywiec S.A. 2004-01-30 500 495 498 4 1,47
Razem 3877 3905 41 11,52
INNE DLUZNE PAPIERY WARTOSCIOWE
Emitent Rodzaj papieru Nr serii Termin wykupu Warto$¢ nominalna Warto$¢ w cenie| Warto$c¢ rynkowa Nalezne odsetki| Udziat w aktywach
nabycia netto %
Skarb Panstwa Bony skarbowe TBO40915 2004-09-15 2500 2384 33 7,13
Min.Fin.
Skarb Panstwa Bony skarbowe TBO40728 2004-07-28 1530 1467 20 4,39
Min.Fin.
Razem 3851 53 11,52

UDZIALY WIODACE | MNIEJSZOSCIOWE ORAZ POZOSTALE AKCJE | UDZIALY WEDLUG DZIALOW

POLSKIEJ KLASYFIKACJI DZIALALNOSCI

(PKD)

Dziat wedtug PKD

Akcje notowane (warto$¢
bilansowa)

Akcje i udziaty
nienotowane (warto$¢
bilansowa)

Razem

Udziat w aktywach netto %

1. 14/Pozostate goérnictwo i kopalnictwo nr/nazwa

b) udziaty mniejszosciowe

7476

7476

22,05

Razem

7476

7476

22,05

2. 17/Produkcja tkanin nr/nazwa

a) udzialy wiodace

b) udziaty mniejszosciowe

744

744

2,19

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

744

744

2,19

18 Produkcja odziezy; wyprawianie i barwienie skér futerkowych

a) udzialy wiodace

b) udziaty mniejszosciowe

24

24

0,07

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

24

24

0,07

19/Garbowanie i wyprawianie skér,produkcja toreb baga zowych, toreb
recznych, wyrobéw rymarskich. uprzezy i obuwia

a) udzialy wiodace

b) udzialy mniejszosciowe

100

100

0,29

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

100

100

0,29

24 Producja chemikaliéw, wyrobéw chemicznych i wiékien sztucznych

a) udzialy wiodace

b) udzialy mniejszosciowe

3626

3626

10,69

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

3626

3626

10,69

26 Produkcja wyrobéw z pozostatych surowcéw niemetalicznych

a) udzialy wiodace

b) udzialy mniejszosciowe

94

94

0,28

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

94

94

0,28

28 Produkcja metalowych wyrobéw gotowych, z wyjatkiem maszyn i
urzadzen

a) udzialy wiodace

b) udziaty mniejszosciowe

487

487

1,44

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

487

487

1,44

29 Produkcja maszyn i urzadzen, gdzie indziej nie sklasyfikowana

a) udzialy wiodace

b) udziaty mniejszosciowe

1479

2824

4303

12,69

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

1479

2824

4303

12,69

33 Produkcja instrumentéw medycznych, precyzyjnych i optycznych,
zegaréw i zegarkow

a) udzialy wiodace

b) udzialy mniejszosciowe

888

888

2,62

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

888

888

2,62

36 Produkcja mebli; dziatalno$¢ produkcyjna, gdzie indziej nie
sklasyfikowana

a) udzialy wiodace

b) udziaty mniejszosciowe

c) udziaty w jednostkach powigzanych

d) pozostate

Razem

45 Budownictwo

a) udzialy wiodace
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NFI PIAST SA

SAF-R 2003

w tys. zt

Dziat wedtug PKD Akcje notowane (warto$¢ Akcje i udzialy Razem| Udziat w aktywach netto %
bilansowa) nienotowane (warto$¢
bilansowa)
b) udziaty mniejszosciowe 151 973 1124 3,31
c) udziaty w jednostkach powigzanych
d) pozostate
Razem 151 973 1124 3,31
60 Transport ladowy; transport rurociggami
a) udzialy wiodace
b) udziaty mniejszosciowe
c) udziaty w jednostkach powigzanych
d) pozostate
Razem
RAZEM 1654 17 212 18 866 55,64
DODATKOWE INFORMACJE | OBJASNIENIA
A. NOTY OBJASNIAJACE
NOTY OBJASNIAJACE DO BILANSU
NOTA 1A
NALEZNOSCI 2003 2002
c) naleznosci od jednostek zaleznych 420
f) naleznosci od pozostatych jednostek 2765 3143
Naleznosci (netto), razem 2765 3563
g) odpisy aktualizujgce 2714 2397
Naleznosci (brutto), razem 5479 5960
NOTA 1B
NALEZNOSCI KROTKOTERMINOWE 2003 2002
c) naleznosci krétkoterminowe od jednostek zaleznych (wg tytutéw): 420
- udzielone pozyczki 420
) naleznosci krétkoterminowe od pozostatych jednostek (wg tytutéw): 2765 3143
- sprzedaz udziatéw mniejszosciowych 4
- udzielone pozyczki wraz z naliczonymi odsetkami 2301 2950
- pozostate 460 193
Naleznosci krétkoterminowe (netto), razem 2765 3563
g) odpisy aktualizujgce 2714 2397
Naleznosci krétkoterminowe (brutto), razem 5479 5960
NOTA 1D
NALEZNOSCI O OKRESIE SPLATY OD DNIA BILANSOWEGO: 2003 2002
a) do 1 miesigca 64 63
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 639 1032
c) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 135
d) powyzej 6 miesiacy do 1 roku 577 3865
) naleznosci dla ktérych termin sptaty uptynat 4064 1 000
Naleznosci (brutto), razem 5479 5960
g) odpisy aktualizujgce 2714 2397
Naleznosci (netto), razem 2765 3563
NOTA 1E
ZMIANA STANU ODPISOW AKTUALIZUJACYCH 2003 2002
Stan na poczatek okresu 2397
a) zwigkszenia (z tytutu) 827 2397
- zawigzanie rezerw na niesciagalne pozyczki i odsetki 827 2397
b) zmniejszenia (z tytutu) -510
rozwigzanie -510
Stan odpiséw aktualizujacych na koniec okresu, razem 2714 2397
NOTA 1F
NALEZNOSCI (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) naleznosci w walucie polskiej 2765 3563
Naleznosci, razem 2 765 3563
NOTA 1G
POZOSTALE NALEZNOSCI 2003 2002
a) Pozostate naleznosci krétkoterminowe (wg znaczacych tytutéw): 460 184
- wptacone kaucje 400
-inne 60 184
Pozostate naleznosci, razem 460 184
NALEZNOSCI SPORNE | PRZETERM NOWANE Z tytutu Z tytutu Pozost ate Razem
pozyczek odset ek

a) nal eznosci sporne - - - -
b) nal eznosci przet erm nowane:

- na ktore rezerwa zostata utworzona 1 797 376 90 2 263

- wpiywy po dacie bilansu - - - -

- pozostate 1 797 - 4 1 801
Nal eznosci sporne
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NFI PIAST SA SAF-R 2003 w tys. zt
i przeterm nowane, razem 3 594 376 94 4 064
NOTA 2A

SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE 2003 2002
a) $rodki pieniezne w kasie i na rachunkach bankowych 9078 2989
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne, razem 9078 2989
NOTA 2B

SRODKI PIENIEZNE | INNE AKTYWA PIENIEZNE (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) w walucie polskiej 9078 2989
Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne, razem 9078 2989
NOTA 4A

RZECZOWE AKTYWA TRWALE 2003 2002
a) $rodki trwate, w tym: 43
- grunty (w tym prawo uzytkowania wieczystego gruntu) 0
- budynki, lokale i obiekty inzynierii ladowej i wodnej 0
- urzadzenia techniczne i maszyny 1 2
- $rodki transportu 41
- inne $rodki trwate 0
b) $rodki trwate w budowie 0
c) zaliczki na $rodki trwate w budowie 0
Rzeczowe aktywa trwate, razem 1 43

NOTA 4B
ZMIANA STANU SRODKOW TRWALYCH (WG GRUP RODZAJOWYCH)
- grunty (w tym prawo | - budynki, lokale i - urzadzenia| - $rodki transportu | - inne $rodki trwate Srodki trwate,
wieczystego uzytkowania| obiekty inzynierii techniczne i razem
gruntu) ladowej i wodnej maszyny
a) wartos¢ brutto srodkéw trwalych na poczatek 90 66 92 248
okresu
sprzedaz -66
d) wartos$¢ brutto $rodkéw trwatych na koniec okresu 90 92 182
e) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na pocz gtek -88 -25 -92 -205
okresu
f) zmniejszenia ( z tytutu)
sprzedaz 36 36
f) amortyzacja za okres (z tytutu) -1
planowe odpisy -1 -11 -12
g) skumulowana amortyzacja (umorzenie) na koniec -89 -92 -181
okresu
j) wartosé netto srodkéw trwatych na koniec okresu 1 1
NOTA 4C
SRODKI TRWALE BILANSOWE (STRUKTURA WEASNOSCIOWA) 2003 2002
a) wiasne 1 43
Srodki trwate bilansowe, razem 1 43
NOTA 5A
ZMIANA STANU AKTYWOW Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 2003 2002
1.Stan aktyw6w na poczatek okresu, w tym: 0
2. Zwiekszenia 112
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) 20
- rozliczenia migdzyokresowe 20
b) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku ze stratg podatkowa (z tytutu) 92
- strata biezacego okresu 92
3. Zmniejszenia -10
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z ujemnymi réznicami przejsciowymi (z tytutu) -10
- rozliczenia migdzyokresowe -10
4. Stan aktywéw z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem, w tym: 102
a) odniesionych na wynik finansowy 102
- rozliczenia migdzyokresowe 10
- strata biezacego okresu 92
NOTA 5B
INNE ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 2003 2002
a) rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 68 201
- ubezpieczenia 62 178
- pozostate 6 23
Inne rozliczenia migdzyokresowe, razem 68 201
NOTY OBJASNIAJACE DO ZOBOWIAZAN | REZERW
NOTA 8A
ZOBOWIAZANIA 2003 2002
b) zobowigzania krétkoterminowe 844 1783
Zobowigzania, razem 844 1783
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NOTA 8B

ZOBOWIAZANIA 2003 2002
f) zobowigzania wobec pozostatych jednostek 844 1783
Zobowigzania, razem 844 1783
NOTA 8C

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE 2003 2002
f) pozostate zobowigzania krétkoterminowe (wg tytutéw): 844 1783

- zakup udziatéw mniejszosciowych 498

- sprzedaz udziatéw mniejszosciowych 934
- wynagrodzenie Firmy Zarzadzajacej 312 635
- podatki i ubezpieczenia 57
-inne 34 157
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 844 1783
NOTA 8D

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE, Z PODZIALEM NA ZOBOWIAZANIA O OKRESIE WYMAGALNOSCI OD DNIA 2003 2002
BILANSOWEGO

a) do 1 miesigca 346 1345
b) powyzej 1 miesigca do 3 miesiecy 0 0
c) powyzej 3 miesigcy do 6 miesiecy 226
d) powyzej 6 miesigcy do 1 roku 498 212
e) dla ktérych termin sptaty uptynat 0 0
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 844 1783
NOTA 8E

ZOBOWIAZANIA KROTKOTERMINOWE (STRUKTURA WALUTOWA) 2003 2002
a) zobowigzania w walucie polskiej 844 1783
Zobowigzania krétkoterminowe, razem 844 1783
NOTA 8N

POZOSTALE ZOBOWIAZANIA 2003 2002
1. Pozostate zobowigzania krétkoterminowe (wg tytutéw): 346 1726
- zobowigzania krétkoterminowe z tytutu sprzedazy udziatéw mniejszosciowych 934
- zobowigzania krétkoterminowe z tytutu wynagrodzenia dla Firmy Zarzadzajacej 312 635
-inne 34 157
Pozostate zobowigzania, razem 346 1726
NOTA 9

ROZLICZENIA MIEDZYOKRESOWE 2003 2002
a) rozliczenia miedzyokresowe kosztéw, w tym: 234 55
- koszty badania sprawozdania finansowego 50 55
- wynagrodzenie firmy zarzadzajacej 181

-inne 3

b) rozliczenia migdzyokresowe przychoddéw, w tym: 3616

- nierozliczona sprzedaz udziatéw mniejszo$ciowych 3616
- pozostate

Rozliczenia migdzyokresowe, razem 3850 55
NOTA 10A
ZMIANA STANU REZERWY Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO 2003 2002
1. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na pocz atek okresu, w tym: 264
a) odniesionej na wynik finansowy 264

- odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 191

- nalezne odsetki od pozyczek 79

- inne odsetki 9

- rozliczenia migdzyokresowe -15
2. Zwiekszenia 86 264
a) odniesione na wynik finansowy okresu z tytutu dodatnich réznic przejsciowych (z tytutu) 86 264
- reklasyfikacja do aktywéw z tyt. podatku odroczonego 15

- odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 53

- nalezne odsetki od pozyczek 18
3. Zmniejszenia -260
a) odniesione na wynik finansowy okresu w zwigzku z dodatnimi r6znicami przejsciowymi (z tytutu) -260

- wykorzystanie -252
- rozwigzanie

- zmiana stawki podatkowej -8
4. Stan rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego na koniec okresu, razem, w tym: 90 264
a) odniesionej na wynik finansowy 264
- odsetki od dtuznych papieréw wartosciowych 18

- nalezne odsetki od pozyczek 72
NOTY OBJASNIAJACE DO KAPITALU WEASNEGO
NOTA 12
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NFI PIAST SA SAF-R 2003 wtys. zt

KAPITAL ZAKEADOWY (STRUKTURA)

Seria / emisja Rodzaj akcji Rodzaj uprzywilejowania |Rodzaj ograniczenia praw Liczba akcji Warto$¢ serii /| Sposob pokrycia |Data rejestracii Prawo do
akcji do akcji emisji wg | kapitatu dywidendy (od
wartosci daty)
nominalnej

1 zwykte - - 1 000 000 100 000 | gotéwka 31.03.1995 od 1996 .

2 zwykte - - 32 000 000 3200 000 | wktad 12.09.1995 od 1996 .
niepienigzny

3 zwykte - - 1 000 000 100 000 |wktad 30.01.1996 od 1996 r.
niepieniezny

4 zwykte - - 500 000 50 000 | wktad 23.05.1996 od 1996 .
niepieniezny

5 zwykte - - 400 000 40 000 | wktad 11.06.1996 od 1996 r.
niepieniezny

6 zwykte - - 100 000 10 000 | wktad 25.06.1996 od 1996 .
niepieniezny

n/d n/d - - -3973 815 -397 382 |umorzenie 19.12.1996 n/d

n/d n/d - - -255 106 -25 511 |umorzenie 15.10.1997 n/d

n/d n/d - - -313 038 -31 304 |umorzenie 17.11.1998 n/d

Liczba akcji, razem 30 458 041

Kapitat zaktadowy, razem 3045 804

Warto$¢ nominalna jednej akcji = 0,10 zt

Woparciu o informacje przekazane do Funduszu na podstaw e artykutu 147 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997
roku prawo o publicznym obrocie papi eram wartosci owyni, akcjonariuszam posiadajacym ponad 5% ogél nej
liczby gios6w na wal nym zgronadzeni u na dzi ean przekazania raportu byli:

Li czba akcji Udzi at w kapital e zaktadowym Udzi at w ogo6l nej liczbie
gtoséw w wal nym zgr omadzeni u
« NFI Piast S. A 7 614 509 24, 9% 0, 0%
¢ Skarb Panstwa 2 168 929 7, 1% 9, 5%
¢ Deutsche Bank AG 1 309 603 4, 3% 5, 7%

Zgodni e z informacjam , ktore sa w posiadani u Funduszu, w roku obrotowm oraz po dacie bilansowej do
dni a wydani a ni ni ej szego raportu m aty mejsce nastepuj ace zm any w strukturze wtasnosci owej kapitaztu
podst awowego Funduszu.

Wdniu 5 naja 2003 roku NFI Piast S.A otrzymat zaw adom eni e o posi adani u przez Deutsche Bank
AG 5.597. 697 akcji NFI Piast S. A, stanow acych 18, 38% kapitatu zaktadowego Funduszu i uprawni aj acych do
wykonywani a na WVl nym Zgr omadzeni u Akcj onariuszy 5.597.697 gtoséw, co stanow 18, 38% ogdl nej |iczby
giosow.

Wdniu 5 nmaja 2003 roku NFI Piast S.A otrzymat zaw adom eni e o posi adaniu przez Elliot
Associates L.P. 1.195.755 akcji NFI Piast S. A stanowiacych 3,93% kapitatu zaktadowego Funduszu i
uprawni aj acych do wykonywani a na Wal nym Zgromadzeni u Funduszu 1. 195. 755 gtos6w, co stanowi 3, 93% ogol nej
l'iczby gtoséw.

Wdniu 7 lipca 2003 roku NFI Piast S.A otrzymat zaw adomi eni e o posi adani u przez Deutsche Bank
AG 4.775.170 akcji NFI Piast S. A, stanow acych 15, 68% kapitatu zaktadowego Funduszu i uprawni aj acych do
wykonywani a na WVl nym Zgr omadzeni u Akcj onariuszy 4.775.170 gtoséw, co stanow 15, 68% ogdl nej |iczby
giosow.

Wdniu 10 |ipca 2003 roku NFI Piast S.A otrzymat zaw adonmi eni e o posi adani u przez Deutsche Bank
AG 4.095. 676 akcji NFI Piast S. A, stanow acych 13, 45% kapitatu zaktadowego Funduszu i uprawni aj acych do
wykonywani a na WVl nym Zgr omadzeni u Akcj onariuszy 4.095.676 gtosow, co stanow 13, 45% ogdl nej |iczby
giosow.

Wdniu 18 sierpnia 2003 roku NFI Piast S. A otrzymat zaw adonmi eni e o posi adani u przez Deutsche
Bank AG 2.948. 245 akcji NFI Piast S. A, stanowiacych 9, 68% kapitatu zaktadowego Funduszu i
upr awni aj acych do wykonywani a na Wal nym Zgr omadzeni u Akcj onari uszy 2.948.245 gtos6w, co stanow 9, 68%
0g6l nej |iczby groséw.

Zgodnie z informacja Zarzadu NFI Piast S. A wdniu 19 sierpnia 2003 roku Fundusz naby: 7.614. 509
akcji wtasnych, co stanowi 24,999996% kapitatu zaktadowego Funduszu. Akcje zostaty nabyte przez Fundusz
w cel u unorzeni a na podstaw e uchwaty Nadzwyczaj nego Wal nego Zgr omadzeni a Akcjonariuszy z dnia 23
kwi et ni a 2003 roku, zgodnie z art. 362, par. 5, p. 5 kodeksu spétek handl owych.

Wdniu 17 |istopada 2003 roku NFI Piast S.A powziat informacje, ze spoéiki: N F Fund Hol di ngs
PCC Limted ("NIF Fund") oraz Cl Capital Limted (dziatajaca poprzedni o pod nazws Coperni cus |nvest ment
Limted), z kt6ra NIF Fund taczyto porozumienie co do zgodnego gtosowani a na wal nym zgr omadzeni u
akcj onariuszy NFlI Piast S. A, zbyty w szeregu transakcji przeprowadzonych w okresie od 13 sierpnia 2003
roku do 2 wrzesnia 2003 roku wszystki e posi adane akcje NFl Piast S.A., a co za tymidzie, nie
przysiuguj e imzaden gios na wal nym zgromadzeni u akcjonariuszy Funduszu.

Wdniu 16 marca 2004 roku NFI Piast S.A otrzymat zaw adomi eni e o posi adani u przez Deutsche Bank AG
1. 309. 603 akcji NrFl Piast S. A, stanow acych 4,30% kapitatu zaktadowego Funduszu i uprawni ajacych do

wykonywani a na Wl nym Zgr omadzeni u Akcj onariuszy 1.309. 603 gtoséw, co stanow 5,73% ogdl nej |iczby
giosow.
NOTA 13A
AKCJE WELASNE

Liczba akcji] Warto$¢ wg ceny nabycia| Warto$¢ bilansowa] Cel nabycia [Przeznaczenie

7 614 509 50 392 50 392 |umorzenie \

NOTA 14
KAPITAL ZAPASOWY 2003 2002
d) korekta wartosci akcji i udziatéw wniesionych do funduszu 119 107 119 107
e) inny (wg rodzaju) 45177 59 936
- warto$¢ wniesienia przez Skarb Panstwa 45177 59 936
Kapitat zapasowy, razem 164 284 179 043
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NOTA 17A
ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH 2003 2002
a) zrealizowany zysk 16 432 16 432
b) zrealizowana strata -90 022 41782
Zrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych, razem -73 590 -25 350
NOTA 17B
NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) Z LAT UBIEGLYCH 2003 2002
a) niezrealizowany zysk 15 363 15 100
b) niezrealizowana strata -28 372 75 854
Niezrealizowany zysk (strata) z lat ubiegtych, razem -13 009 -60 754
NOTA 18A
ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO 2003 2002
a) zrealizowany zysk 2691 0
b) zrealizowana strata 14 759
Zrealizowany zysk (strata) netto, razem 2691 -14 759
NOTA 18B
NIEZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO 2003 2002
a) niezrealizowany zysk 877 263
b) niezrealizowana strata 758
Niezrealizowany zysk (strata) netto, razem 877 -495
NOTA 19
Wartosé¢ aktywdw netto na jedna akcje oraz rozwodniona wartos¢ aktywdw netto na jedna akcje obliczanajest na podstawie:
- liczby akcji Funduszu, (rozwodniongj liczbie akeji): 22.843.532
- wartosci aktywéw netto: 33.907.118 z1.
NOTA 22
POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE (WG TYTULOW) 2003 2002
- naleznosci z tytulu pozyczek
d) inne, w tym: 163 42
refakturowanie kosztow 163
Pozostate przychody operacyjne, razem 163 42
NOTA 24
POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE (WG TYTULOW) 2003 2002
c) utworzone rezerwy (z tytutu) 827 2397
- udzielone pozyczki 827 2397
d) inne, w tym: 18
- strata na sprzedazy wierzytelnosci 17
- spisanie innych aktywéw 1
Pozostate koszty operacyjne, razem 845 2397
NOTA 25
REZERWY | ODPISY AKTUALIZUJACE 2003 2002
1. Rezerwy (wg tytutéw): -2 616
- trwata utrata wartosci udziatéw jednostek stowarzyszonych -2 616
2. Odpisy aktualizujgce (wg tytutéw): -1033 -8 554
- trwata utrata wartosci udziatéw mniejszosciowych -1033 -8 558
- pozostate 4
Rezerwy i odpisy aktualizujace, razem -1033 -11 170
NOTA 26A
ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI 2003 2002
a) zrealizowane zyski z inwestyciji 10 939 9187
b) zrealizowane straty z inwestycji 1635
Zrealizowane zyski (straty) z inwestycji, razem 10 939 7552
NOTA 26B
ZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI
Udzialy wiodace | Akcje i udziaty w| Akcje i udziaty w|  Akcje i udzialy w| Akcje i udzialy w| Dtuzne papiery Pozostate Zagraniczne Razem
jednostkach jednostkach jednostkach pozostatych wartos$ciowe papiery
zaleznych| wspoétzaleznych| stowarzyszonych jednostkach wartosciowe
krajowych
a) zrealizowane zyski 4942 2816 3181 10939
Z inwestycji
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NOTA 27A

NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY 2003 2002
a) niezrealizowane zyski z wyceny 612 263
b) niezrealizowane straty z wyceny -11 706
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny, razem 601 -443

NOTA 27B

NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z WYCENY

Udzialy wiodace | Akcje i udziaty w| Akcje i udziaty w|  Akcje i udzialy w| Akcje i udzialy w| Dtuzne papiery Pozostate Zagraniczne Razem
jednostkach jednostkach jednostkach pozostatych wartosciowe papiery
zaleznych| wspoétzaleznych| stowarzyszonych jednostkach wartos$ciowe
krajowych

a) niezrealizowane 612 612
zyski z wyceny

b) niezrealizowane -11 -11
straty z wyceny
NOTA 30A

PODATEK DOCHODOWY BIEZACY 2003 2002
1. Zysk (strata) brutto 3292 -14 957
2. R6znice pomiedzy zyskiem (stratg) brutto a podstawg opodatkowania podatkiem dochodowym (wg tytutéw) -7 496 15073
- dywidenda z udzialéw mniejszosciowych -679

- rezerwy i odpisy aktualziujace 1033

- (zyski) straty ze sprzedazy akcji spétek -10 939

- niezrealizowane (zyski) straty z wyceny akcji spétek -601

- rezerwy na naleznosci 827

- koszty dziatania funduszu dotyczcace przychodéw zwolnionych od podatku 2296

- inne trwate réznice 12

- réznice przejsciowe z lat ubiegtych zrealizowane w roku biezgcym 877

- réznice przejsciowe -979
- odsetki naliczone -371

- rozliczenia migedzyokresowe kosztéw 49

- réznice trwate 16 052
3. Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym -4 204 116
4. Podatek dochodowy wedtug stawki 28 % 33
6. Podatek dochodowy biezacy ujety (wykazany) w deklaracji podatkowej okresu, w tym: 33
- wykazany w rachunku zyskéw i strat 33
NOTA 30B

PODATEK DOCHODOWY ODROCZONY, WYKAZANY W RACHUNKU ZYSKOW | STRAT: 2003 2002
- zmniejszenie (zwiekszenie) z tytutu powstania i odwrdcenia sie réznic przejsciowych -276 264
Podatek dochodowy odroczony, razem -276 264

NOTA 32
ZREALIZOWANY ZYSK (STRATA) NETTO (STRUKTURA) 2003
a) zysk (strata) netto 3568
b) niezrealizowane (przychody) koszty biezacego roku, w tym: (601)
- udziat w wyniku finansowym netto -
- niezrealizowane (zyski) straty z wyceny (601)
¢) otrzymane dywidendy od udziatéw wiodacych -
d) podatek dochodowy odroczony (276)
Zrealizowany zysk (strata) netto 2691

Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Narodowego Funduszu Inwestycyjnego "PIAST" Spotka Akcyjnaw dniu 30 pazdziernika
2003 r. podjeto uchwate o pokryciu zrealizowaneg straty netto w kwocie 14.759.054,93 zt z kapitatu zapasowego Funduszu.

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego "PIAST" S.A. proponuje podzieli ¢ zrealizowany zysk roku 2003 poprzez pokrycie

zrealizowanych strat z lat ubiegtych.
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NOTA 33
ZYSK (STRATA) NA JEDNA AKCJE ZWYKELA 2003 2002
Zysk (strata) najedna akcje zwykta sa obliczone na podstawie: 0,13 (0,50)
- liczba akcji Funduszu nadzien 1 stycznia 2003 (2002) r. 30 458 041 30 458 041
- liczba akcji Funduszu na dzien 31 grudnia 2003 (2002) r. 22 843532 30 458 041
- sredniawazona liczba akcji za okres 27 662 577 30 458 041
- ZysK (strata) netto za okres (zannualizowany) w zi. 3567 843 (15 254 184)
NOTY OBJASNIAJA_CE DO RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH
NOTA 34
STRUKTURA SRODKOW PIENIEZNY CH 2003 2002
Rachunki biezace 1297 494
Depozyty 7779 2491
Rachunki biezace walutowe
Depozyty wal utowe
Kasa 2 4
Srodki pieniezne, razem 9078 2989
NOTA 35
SPRZEDAZ PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
Udzialy Udzialy Pozostale
\ |wiodace [mnigjsz. pap. wartosé. |
Przychody ze sprzedazy 4942 9815 -
Wykup zgodnie z zestawieniem portfela inwestycyjnego 233619
Zmiana stanu nal eznosci 5
Zmiana stanu rozliczen migdzyokresowych 2682
Wplywy zgodnie z rachunkiem pr zeptywéw pienieznych 4942 12 502 233619
NOTA 36
PRZEPLYWY Z TYTULU POZYCZEK
Rachunek Bilans
pr zeplywow
pienieznych
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na poczatek okresu 3077
Naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek na na koniec okresu 2297
Bilansowa zmiana stanu naleznosci z tytulu udzielonych pozyczek 780
Utworzone rezerwy (400)
Rozwiazane rezerwy 500
Podwyzszenie kapitalu w spotce zalezngj (500)
Zwrot niepienig¢zny
Zwrot z tytutu udzielonych pozyczek 3380
Udzielone pozyczki (3 000)
Przeplywy pieniezne 380 380
NOTA 37
INNE WYDATKI Z TYTULU DZIALALNOSCI OPERACYJNEJ 2003 2002
Podatek dochodowy 42 -
Pozostate, w tym: 2030 1532
Ubezpieczenie OC Funduszu 300 333
Czynsz dzierzawny 85 82
Wynagrodzenie czionkéw Rady Nadzorczej 555 545
Poreczenia majatkowe 400 150
Pozostate 690 422
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[Razem [2072 [1532 \
B. DODATKOWE NOTY OBJASNIAJA_CE
NOTA 38
INSTRUMENTY FINANSOWE
dRTywd
finansowe
aktywa zobowi gzani pozyczKi utrzymywan aktywa
finansowe | afinansowe | udzielone e doterminu| finansowe
przeznaczon | przeznaczon | i naleznosci |[wymagalnosc| dostepne
e doobrotu | e do obrotu wlasne i do sprzedazy
Udzialy mnigiszosciowe - - - - 18 866
Akgei udziaty w pozostaly ch jednostkach krgowych - - - - -
Dluzne papiery wartosciowe 7810 - - - -
Pozyczki udzielone, w tym: - - 2301 - -
- naleznosci z tytutu udzielony ch pozy czek - - 2297 - -
- odsetki naiczone - - 4 - -
Srodki pienigzne, w tym: 9078 - - - -
- $rodki pienieznei inne aktywapienigzne 9078 - - - -
- odsetki naiczone - - - - -
Instrumenty finansowe, razem 16 888 - 2301 - 18 866

Klasyfikacja instrumentow finansowych w okresie obj¢tym sprawozdaniem nie ulegta zmianie.

Aktywa finansowe sa wykazane w wartosci ksiegowej netto - z uwzglednieniem rezerw natrwata utrate wartosci.

W odniesieniu do aktywow finansowych przeznaczonych do obrotu oraz akgji i udziatéw przyjete zasady wyceny sa opisane we wstepie i

ich celem jest odzwierciedienie wartosci godziwej o ile jest to mozliwe. Nienotowane akcje i udziaty dla ktorych nie mozna ustali¢
wartosci godziwej albowiem nie istnigje cena rynkowa ustalana na rynku regulowanym (brak jest aktywnego rynku) sa wyceniane wediug
ceny nabycia pomniejszonej o rezerwy hatrwata utrate wartosci. Udzielone pozyczki sa wykazane w kwocie kapitatu powiekszoneg o
nalezne odsetki z uwzglednieniem rezerwy natrwata utrate wartosci.

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

Zmiana stanu portfela mniejszosciowego notowanego i nienotowanego oraz dtuznych papieréw wartosciowych znajduje si¢ w zestawieniu
portfelainwestycyjnego. Zmiana stanu udzielonych pozyczek w sprawozdaniu finansowym oraz przy uzyciu efektywnej stopy zwrotu jest

nastepujaca
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Naleznosci z [ Naleznosci z
tyt. tyt.
udzielonych | naliczonych
pozyczek odsetek Razem
San napoczatek okresu 3077 293 3370
Udzielone pozy czki 500 - 500
Odsetki naliczonei zredizowane 13 13
Odsetki naliczone lecz niezredizowane wg termindw zaplaty: 316 316
- do 3 miesiecy 4 4
- powyzg 3 do 12 miesigcy -
- powyz¢g 12 miesigcy -
- dlaktory ch termin spiaty uptynal 312 312
SPlaty pienieznei niepieniezne (880) (191) (1071)
Umorzone pozy czki i odsetki - -
Zmianastanu rezerwy 100 (427) (327)
Przeniesienie naportfe inwestycyjny (500) - (500)
Stan na koniec okresu 2297 4 2301
Udzidone pozyczki o terminie splaty:
- pozy czki dlaktory ch termin sptaty upty nat 1797 - 1797
- do 31.03.2004 r. 500 4 504
2297 4 2301

Oprocentowanie pozyczek jest nastepujace - WIBOR 3M lub 6M+2%( w zaleznosci, ktory jest wyzszy), WIBOR 3M+3,5%, oraz 20%.

Char akterystyka instrumentéw finansowych

I nstrument Charakterystyka
a) udziaty - wniesione w ramach Programu Powszechnej Prywatyzacji
mniej szosciowe - przeznaczone do sprzedazy
notowanei
nienotowane
b) pozostate udziaty - przeznaczone do sprzedazy
nienotowane
¢) dituzne papiery - nabyte w celu lokaty srodkow
wartosciowe - terminy zapadalnosci ww. dtuznych papieréw wartosciowych oraz

kwota odsetek naliczonych nadzien 31 grudnia 2003 r. zostaty podane
w zestawieniu dtuznych papieréw wartosciowych

-odsetki naliczone nadzien 31 grudnia2003 r. sa ptatne w terminach
zapadalnosci papierdw wartosciowych ktdrych dotycza.

- odsetki naliczone i zrealizowane w okresie od 1 stycznia 2003 r. do
31grudnia 2003 r. wyniosty 1.770 tys. zt.

- rentownos¢ papierdw wg stanu na dzien 31 grudnia 2003 r. waha sie od
3,87% do 5,33%

- istnigje 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

Obciazenieryzykiem stopy procentowej

Fundusz nie posiada zadnych kredytéw ani pozyczek otrzymanych. W zwiazku z wahaniami wskaznika WIBOR istnigje ryzyko, ze

osiagane przychody i przeptywy pieniezne z tytutu odsetek ulegna obnizeniu.

Obcigzenieryzykiem kredytowym

Odzwierciedleniem maksymal nego obciazenia Funduszu ryzykiem kredytowym jest wartos¢ udziel onych pozyczek oraz wartos¢ inwestycji
w dtuzne papiery wartosciowe. W celu minimalizacji ryzyka kredytowego Fundusz inwestuje w papiery wartosciowe zgodnie z przyjgtymi
procedurami (opisanymi poni zgj), natomiast w odniesieniu do udzielonych pozyczek zostaja ustanowione prawne zabezpieczenia.
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Fundusz nie przewiduje straty ponad utworzone rezerwy. Kwoty odpisow obni zajacych i zwigkszajacych wartos¢ aktywow finansowych
znajduja si¢ w notach 1E oraz 25.

Zasady zar zadzania ptynnoscia oraz ryzykiem finansowym

Przedmiotem zaangazowania zakumulowanej gotéwki NFI Piast S.A. sa nastepujace przedsiewziecia inwestycyjne:

Niskiego Ryzyka - obligacje RP, bony skarbowe, depozyty bankowe. Depozyty zaktadane sq w bankach prowadzacych biezaca obstuge
Funduszu, tj. ING Bank Slaski, BRE Bank S.A. oraz Raiffeisen Bank S.A..

Sredniego Ryzyka - komercyjne dtuzne papiery wartosciowe z odpowiednia ocena wiarygodnosci kredytowej i sa to papiery najbardziej
renomowanych firm. W wyborze emitentéw Fundusz kieruje si ¢ informacjami zawartymi w memorandach, analizach bankéw, doméw
maklerskich, itp., posiadanym ratingiem oraz kondycja finansowa podmiotu. Fundusz nie moze nabywa¢ papieréw wartosciowych, jezeli
w wyniku tego ponad 10% wartosci netto aktywdw Funduszu zostatoby ulokowane w papiery wartosciowe jednego emitenta. Ograniczenie
to nie dotyczy papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Pafstwa oraz Narodowy Bank Polski. Fundusz réwniez nie moze
nabywac papierow wartosciowych emitowanych przez podmiot nie maj acy siedziby w Polsce lub emitowanych przez podmiot, ktory nie
jest zaangazowany gtéwnie w prowadzenie dziatalnosci w Polsce.

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

Jedyne ryzyko kursowe jakie Fundusz ponosi zwi azane jest z wynagrodzeniem za zarzadzanie, ktore jest denominowanew USD.
Deprecjacjawaluty polskigj w stosunku do USD moze spowodowaé wzrost kosztéw wynagrodzenia Firmy Zarzadzajacej wyrazonego
PLN.

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

Inwestycje dewizowe obejmuja depozyty walutowe w bankach, z ktérymi Fundusz prowadzi biezaca wspotprace lub oferuja korzystniejsze
warunki inwestycyjne niz te z ktérymi Fundusz wspdtpracuje. 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 zfotbwkowe dzielone sa: ¢ depozyty w bankach
« inwestycje w dtuzne papiery wartosciowe
« inwestycje w obligacje RP i bony skarbowe

Depozyty w bankach - wedtug Zarzadu nie jest to zbyt korzystna formainwestowania nadwyzek. Fundusz utrzymuje depozyty na
mozliwie ngjnizszym poziomie zapewniajacym petna ptynnos¢ (wyplaty dlafirmy zarzadzajacej, biezace faktury, itp.).

Depozyty zaktadane sa w bankach prowadzacych biezaca obstuge Funduszu.

Inwestycje w dfuzne papiery wartosciowe - traktowane s jako ekwiwalent depozytow w bankach, jednakze ze wzgledu na brak
koniecznosci odprowadzania rezerw oferuja znacznie wyzsze oprocentowanie.

Fundusz lokuje srodki finansowe jedynie w papiery nagjbardziej renomowanych firm lub w papiery posiadaj ace gwarancje wykupu
wystawiona przez uznana instytucje finansowa (bank, towarzystwo ubezpieczeniowe). W wyborze emitentéw Fundusz kieruje si¢
informacjami zawartymi w memorandach, analizach bankéw, doméw maklerskich, itp., posiadanym ratingiem oraz kondycj a finansowa
podmiotu.

Dopuszczalne jest przejsciowe odstepstwo od przedstawionych regut jesli przewidywania co do przysztych zmian rynkowych, poparte
dogtebna analiza, wykaza, iz sztywne przestrzeganie zasad inwestycyjnych narazi Fundusz na straty lub pozbawi mozliwosci osiagniecia
dodatkowych przychoddw przy stosunkowo niskim poziomie ryzyka.

Inwestycjew instrumenty pochodne oraz w transakcje zabezpieczajace

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2003 roku Fundusz nie dokonywat inwestycji w instrumenty finansowe o charakterze instrumentéw
pochodnych oraz w inne prawa pochodne od praw maj atkowych jak réwniez nie zawierat zadnych transakcji terminowych. Fundusz nie
dokonywat réwniez zadnych transakcji zabezpieczajacych.

Udzielone pozyczki
Fundusz udziela tylko takie pozyczki, kt6re sa wykorzystywane na finansowanie konkretnych projektéw nad ktérymi Fundusz ma kontrol ¢
lub znaczacy wptyw oraz gdzie sa mozliwe do uzyskania konieczne zabezpieczenia.

NOTA 39

PONIESIONE | PLANOWANE NAKLADY INWESTYCYJNE

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

NOTA 40

TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie objetym sprowozdaniem nastapito podwyzszenie kapitalu w spéice zalezngl "FUSION" Sp. z 0.0. z kwoty 50.000 zl, do kwoty
550.000 zl. Podwy zszenie kapitatu zostato pokryte przez Fundusz z wierzytelnosci Spotki wobec Funduszu z tyt. zaciagnietych pozyczek.
Podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane 4 sierpnia 2003 r.

Dodatkowe dane liczbowe, dotyczace spétek powiazanych kapitatowo z Funduszem znajduja Sie w zestawieniu portfela
inwestycyjnego.
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NOTA 41

PRZECIETNE ZATRUDNIENIE 2003 2002
Srednioroczne zatrudnienie w Funduszu (osoby) 1 2
NOTA 42

WYNAGRODZENIE ZARZADU | RADY NADZORCZEJ 2003 2002
a) wynagrodzenie wyptacone cztonkom Rady Nadzorczej (w tys. zt) 555 545
b) wynagrodzenie wyptacone cztonkom Zarzadu (w tys. zt) 192 -

Zgodnie z trescia Umowy o Zarzadzanie Funduszem, zaden z pracownikéw Firmy Zarzadzajacej ani jgj zleceniobiorcow, otrzymujacy
wynagrodzenie od Firmy Zarzadzajacej, nie pobierat wynagrodzenia od spotek z portfela wiodacego, jednostek zaleznych i
stowarzyszonych.

NOTA 43
TRANSAKCJE Z CZLONKAMI ZARZADU | RADY NADZORCZEJ
Zadne zaliczki, kredyty, pozyczki lub gwarancje nie byty udziel one osobom zarzadzajacym i nadzorujacym w ciagu roku.

Zaden z pracownikow ani cztonkéw wiadz Funduszu i Firmy Zarzadzajacej nie pobierat zaliczek, zaciagat kredytéw i pozyczek od spotek
z portfela wiodacego, jednostek zaleznych i stowarzyszonych.

NOTA 44
WYDARZENIA Z LAT UBIEGLYCH
Nie wystapity zdarzenia dotyczace lat ubiegtych, ktére wymagatyby ujeciaw ninigjszym sprawozdaniu finansowym.

NOTA 45

WYDARZENIA PO DACIE BILANSU
a) udziaty zalezne

e W dniu 30 stycznia 2004 roku Fundusz sprzedat wszystkie 1.100 udziaty w spétce ,FUSION” Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, stanowiace 100% kapitatu zaktadowego Spoiki.

b) udziaty mnigjszosciowe

Po dniu bilansowym zostaty przeprowadzone i zamknigte transakcje sprzedazy akcji spotek:

e Instal Rzesz6w” S.A. z siedziba w Rzeszowie,
e  FabrykaAparatury Pomiarowej "PAFAL" S.A. z siedziba w Swidnicy,
o  Warszawska Fabryka Pomp i Armatury S.A. z siedziba w Warszawie.

C) innezdarzenia

e  Zdniem 1 stycznia 2004 roku nastapita zmiana adresu siedziby Funduszu oraz Firmy Zarzadzajacej jego majatkiem.
Aktualnie NFI ,,PIAST” SA i KP Konsorcjum Sp. z 0.0. prowadza swoja dziatalnos¢ pod adresem: 00-103 Warszawa,
Saski Crescent, ul. Krélewska 16.

e W dniu 14 stycznia 2004 roku odbyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu, ktére podjeto
uchwale 0 umorzeniu 7.614.509 akcji zwyktych na okaziciela serii A Funduszu o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda,
nabytych przez Fundusz w ramach publicznego wezwania do zapisywania sie na sprzedaz akcji Funduszu ogtoszonego
w dniu 23 czerwca 2003 r. Umorzenie akcji nastapi po przeprowadzeniu postepowania konwokacyjnego, z chwila
zarejestrowania przez sad rejestrowy stosownej zmiany statutu dotyczacej obnizenia kapitatu zaktadowego Funduszu.

e W dniu 17 lutego 2004 r. zostato podpisane Porozumienie Wspolnikéw pomiedzy NFI ,,PIAST” S.A., Wojciechem
Ziembinskim, ,, Famarol-Dystrybucja’ Sp. z o.0. (, Spétka’), Fabryka Maszyn Rolniczych ,,FAMAROL” S.A., ktére
okreslawarunki restrukturyzacji zadtuzenia,, Famarol-Dystrybucja’ Sp. z 0.0. m.in. wobec Funduszu poprzez konwers ¢
tego zadtuzenia na udziaty w podwyzszonym kapital e zaktadowym Spéiki oraz ustal enia warunkow wspotpracy
wspolnikow Spoiki | zasad sprzedazy udziatéw Spotki przez Strony.

e W dniu 30 marca2004 r. NFI ,,PIAST” S.A. obj at 103 nowoutworzone udziaty o wartosci nominanej 500,00 zt kazdy, o
taczng) wartosci nominalngj 51.500,00 zt w podwyzszonym, z kwoty 30.000,00 zt do kwoty 86.500,00 zt, 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 Spoice pozyczek.

NOTA 46

ZMIANY W WYNIKU FINANSOWYM | AKTYWACH NETTO

Dane za okres do 31 grudnia 2003 r. zgodnie z uprzednio sporzadzonym Zysk netto | Aktywa netto
i opublikowanym sprawozdaniem finansowym za |V kwartat 2003 r. 6546 34184
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