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KOMENTARZ
ZARZADU NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYJINEGO PIAST S.A.
DO RAPORTU ZA 11 KWARTAL 2005 ROKU

Raport kwartalny z dziatalnosci Spotki zostat przygotowany w oparciu 0 wymagania rozporzadzenia Rady

Ministrow z dnia 21 marca 2005 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych

przez emitentdbw papierdw wartosciowych (Dz. U. z 2005 r. Nr 49, poz. 463) oraz zgodnie z

obowigzujacymi zasadami okreslonymi w:

- ustawie z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z pdzn. zm.),

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

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

z zastosowaniem zasady wyceny aktywow i pasywow oraz pomiaru wyniku finansowego netto okres-

lonych na dzien bilansowy, z uwzglednieniem korekt z tytutu rezerw, rezerwy i aktywow z tytutu odro-

czonego podatku dochodowego, o ktérych mowa w ustawie o rachunkowosci, oraz odpiséw aktualizu-

jacych wartos¢ sktadnikéw aktywow.

Zastosowane zasady wyceny aktywow i pasywdw oraz pomiaru wyniku finansowego sg zgodne, we wszys-

tkich istotnych aspektach, z zasadami przyjetymi i przedstawionymi w sprawozdaniu finansowym Funduszu

za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku.

Kurs EURO uzyty do przeliczenia poszczegdlnych pozycji aktywdw i pasywdw bilansu wynosit

na koniec II kwartatu 2005 roku — 4,0401 z, natomiast na koniec II kwartatu 2004 roku — 4,5422 #,

i byty to Srednie kursy obowigzujace na dany dzien bilansowy, ogtoszone przez Narodowy Bank Polski.

Kurs EURO uzyty do przeliczenia poszczegdlnych pozycji rachunku zyskéw i strat narastajaco za II kwartat
2005 wynosit 4,0805 zt, natomiast za II kwartat 2004 — 4,7311 z; i byly to kursy Srednie, wyliczone z
kursow $rednich ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski na koniec kazdego kolejnego miesigca II
kwartatu 2005 roku oraz odpowiednio - na koniec kazdego kolejnego miesiaca w analogicznym okresie
2004 roku.

PORTFEL INWESTYCYJINY FUNDUSZU

W II kwartale 2005 roku nastgpito przeniesienie praw wiasnosci akcji na nabywcdéw mniejszosciowego
pakietu akcji spétki ZUGIL S.A. (cena sprzedazy 1.655 tys. zi).

Na dzien 30 czerwca 2005 roku Fundusz byt witascicielem: wiekszosciowego pakietu akcji spotki z PPP -
FMR Famarol S.A., wiekszosciowego pakietu udziatow w spdice spoza Programu - Farmtech Sp. z o.o.
(spdtka zalezna) oraz mniejszosciowych pakietow akcji 2 spotek FP ,,SPOMAX” S.A. i KPPD S.A.
Transakcja sprzedazy pakietu akcji FP ,SPOMAX” S.A. jest w toku (ptatnos¢ w ratach).

SYTUACJA FINANSOWA FUNDUSZU

Aktywa Funduszu na koniec II kwartatu 2005 roku wynosity 28.180 tys. zt (6.975 tys. euro), za$ aktywa netto
27.014 tys. zt (6.686 tys. euro).

Strata netto na dziert 30 czerwca 2005 roku wynosita 1.266 tys. zt (310 tys. euro).

Podstawowy wptyw na wynik z dziatalno$ci NFI Piast S.A. miaty: w tys. zt w tys. euro
udziat w wyniku finansowym netto w jednostkach zaleznych 497 122
przychody z tytutu dtuznych papieréw wartosciowych 630 154
przychody z tytutu odsetek 172 42
pozostate przychody operacyjne 92 23
koszty operacyjne Funduszu 2.313 567
zrealizowane i niezrealizowane straty z inwestycji 369 90

Gotéwka i jej ekwiwalenty na koniec II kwartatu 2005 roku wynosity 19.318 tys. zt (4.782 tys. euro),

co stanowito 68,6 % aktywéw Funduszu.

NFI Piast S.A. nie posiada zadnych zobowigzan wobec innych podmiotow z tytutu pozyczek i kredytéw,

ponadto nie udzielit innym podmiotom poreczen kredytu lub pozyczki, jak réwniez gwarancji.

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

I MOZLIWOSCI REALIZACII ZAMIERZEN INWESTYCYINYCH

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

STRATEGIA DZIALALNOSCI FUNDUSZU

W sierpniu br. Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Piast S.A. przedstawit, zaakceptowang
przez Rade Nadzorczg Funduszu nowa strategie inwestycyjng NFI Piast S.A.

Nowa strategia zaktada utworzenie platformy do budowania i oferowania produktéw finansowych
wykorzystujacych alternatywne strategie inwestycyjne. Celem dziatalnosci NFI Piast w ramach realizacji
strategii bedzie stworzenie silnej grupy zarzadzajacej aktywami alternatywnymi dziatajacej na polskim
rynku. Z funkcjonalnego punktu widzenia projekt zaktada stworzenie platformy, na ktdrej bedzie miejsce
dla wielu réznych produktéw zarzadzanych przez podmioty wyspecjalizowane w réznych strategiach
inwestycyjnych.

Oczekujemy, ze podobnie jak na rynkach Swiatowych, réwniez w Polsce, dynamicznemu rozwojowi
rynku finansowego bedzie towarzyszy¢ wzrost popytu na produkty inwestycyjne o coraz wiekszym
stopniu ztozonosci.

Bazg dla proponowanej strategii dalszego dziatania stato sie doswiadczenie zespotu zaangazowanego w
zarzadzanie NFI Piast.

AKCJONARIUSZE ) .

POSIADAIJACY CO NAJMNIEJ 5% OGOLNEJ] LICZBY GLOSOW NA WZA FUNDUSZU

W oparciu o informacje przekazane do Funduszu na podstawie artykulu 147 ustawy z dn.
21 sierpnia 1997 roku prawo o publicznym obrocie papierami wartosciowymi, akcjonariuszami
posiadajacymi, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu, na dzien przekazania
raportu za IT kwartat 2005 roku byli:

Stan na dzien przekazania raportu za II kwartat 2005 roku (12 sierpnia 2005 roku)

liczba glosow % udziat
akcjonariusz przystugujacych w ogolnej liczbie gtoséw
z posiadanych akcji na NWZA
BB Investment sp. z 0.0. 2.284.000 9,998%
York Trust Group Pension Fund 1.157.308 5,066%

Informacja o otrzymaniu przez Fundusz, na podstawie art. 147 Ustawy, zawiadomienia o
nabyciu znacznego pakietu akcji

W dniu 20 czerwca 2005 roku Fundusz otrzymat od BB Investment sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu
zawiadomienie nabyciu akcji Funduszu w liczbie przekraczajacej 5% ogodinej liczby gloséw na Walnym
Zgromadzeniu NFI Piast S.A.

Zgodnie z zawiadomieniem, BB Investment sp. z 0.0. posiada aktualnie 2.284.000 (dwa miliony dwiescie
osiemdziesiat cztery tysiace) akgji NFI Piast, co stanowi 9,998% kapitatu zaktadowego.

Posiadane przez Spétke akcje NFI Piast uprawniajg do 2.284.000 (dwa miliony dwiescie osiemdziesiat
cztery tysigce) gtosow na Walnym Zgromadzeniu i stanowig 9,998% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu NFI Piast.

Jednoczesnie zarzad BB Investment poinformowat, iz obecnie inwestycja ma charakter portfelowy i zwigzana
jest z trwajacym procesem reorganizacji struktury grupy BBI. Zamiarem BB Investment jest
doprowadzenie do zwofania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, na ktérym mogtaby
by¢ przedstawiona strategia odnosnie dalszych dziatari wobec NFI Piast.

Zarzad BB Investment poinfomowat, iz ze wzgledu na brak znaczacego wptywu na dziatalno$¢ NFI Piast
S.A. mozliwos¢ realizacji strategii w ramach grupy BB Investment bedzie wymagata konsultacji i uzgodnien
z pozostatymi akcjonariuszami i dopiero po ich przeprowadzeniu mozliwe bedzie publiczne doprecyzowanie
dalszych planéw oraz zamierzen BB Investment wobec inwestycji w akcje NFI Piast S.A. W zwiazku z
powyzszym w chwili obecnej zarzad BB Investment nie wyklucza, iz w perspektywie kilku miesiecy
zaangazowanie w NFI Piast moze zarédwno ulec zwiekszeniu jak réwniez zmniejszeniu w zaleznosci od
zdolnosci pozostatych akcjonariuszy.

INFORMACJA O STANIE POSIADANIA AKCJI NFI PIAST S.A. LUB UPRAWNIEN DO NICH
PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE I NADZORUJACE FUNDUSZ

Zgodnie z wiedzg Funduszu, osoby zarzadzajace i nadzorujace NFI Piast S.A. nie posiadajq jego akdji,
jak réwniez uprawnien do nich - z zastrzezeniem, iz:

Pan Pawet Gierynski — Prezes NFI Piast S.A. posiada 100% udziatdw w spétce pod firmg The Food
Services Consultancy Company Ltd bedacej akcjonariuszem NFI Piast S.A.

Spdtka ta posiada 1.011.621 akgji Funduszu, stanowigcych 4,43% kapitatu zaktadowego Funduszu i dajacych
prawo do 1.011.621 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Funduszu, co stanowi 4,43% ogdlinej liczby gtoséw
na Walnym Zgromadzeniu NFI Piast S.A.
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INFORMACIA OI?NoéNIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM,

ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO

LUB ORGANEM ADMINISTRACII PUBLICZNE]

W dniu 11 lutego 2005 roku Narodowy Fundusz Inwestycyjny Piast S.A. (,Powdd” lub ,NFI Piast S.A.”)
wnidst pozew do Sadu Okregowego w Krakowie, IX Wydziat Gospodarczy, o zasadzenie od pozwanej
spotki Firma Chemiczna DWORY S.A. z siedzibg w O$wiecimiu (dalej "Pozwana" lub "Spétka™) na rzecz NFI
Piast S.A. kwoty 5.409.624 zt (stownie zilotych: pie¢ miliondw czterysta dziewie¢ tysiecy szeSéset
dwadziescia cztery), wraz z ustawowymi odsetkami od dnia 11 lutego 2005 roku do dnia zaptaty; tytutem
naprawienia wyrzadzonej NFI Piast S.A. przez Pozwang szkody w wyzej wskazanej wysokosci, na podstawie
odpowiedzialnosci za czyny niedozwolone.

W Raporcie Biezacym nr 20/2004 z dnia 29 wrzesnia 2004 roku NFI Piast S.A. poinformowat o zbyciu,
za posrednictwem Domu Maklerskiego POLONIA NET S.A. z siedzibg w Krakowie, 245.892 akcji na
okaziciela spétki Firma Chemiczna Dwory S.A. z siedzibg w Os$wiecimiu o wartosci nominalnej 2,01 zt
kazda, za cene sprzedazy w wysokosci 15 zt za jedng akcje, tj. za taczng cene w wysokosci 3.688.380 zi.
Przed zbyciem pakietu akcji Spotki przez NFI Piast S.A. zostata dokonana wszechstronna analiza finansowa
planowanej transakcji z wykorzystaniem wszystkich dostepnych w owym czasie informacji dla Powoda.

W zwigzku z tym, ze w wyniku bezprawnej i bezzasadnej odmowy Zarzadu Spétki udzielenia Powodowi
informacji posiadanych przez Zarzad Spotki dot. danych finansowych o Spétce, ktdrymi to Zarzad wéwczas
dysponowat i udostepnit je innym akcjonariuszom, NFI Piast S.A. zostat pozbawiony mozliwosci
dokonania wyceny wartosci posiadanych przez niego akcji, odpowiadajacej ich rzeczywistej wartosci
oraz zostat wprowadzony w bfad, co do stanu zaangazowania prac majacych na celu wprowadzenie Spotki
do obrotu publicznego, wskutek czego Powdd zbyt swoje akcje po cenie razaco odbiegajacej od ceny,
ktdra akcje Spotki osiagnety podczas debiutu gietdowego, NFI Piast S.A. wystapit z roszczeniem o
naprawienie wyrzadzonej mu szkody w wysokosci 5.409.624 zt.

POZOSTALE INFORMACJIE DOTYCZACE DZIALALNOSCI FUNDUSZU
Zarejestrowanie zmian w Statucie Funduszu

W dniu 14 kwietnia 2005 roku Fundusz otrzymat postanowienie Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy
w Warszawie, XIX Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, o zarejestrowaniu zmian w Statucie
Spotki, uchwalonych przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu w dniu 18
stycznia br. (tre$¢ dokonanych zmian przedstawiono w Raporcie Biezacym nr 7/2005 z dnia 19 stycznia
2005 roku).

Znaczaca umowa

W dniu 11 maja 2005 roku NFI Piast S.A. zawart z TTC Limited z siedzibg w Thessalonikis-Limassol
(Cypr) (,TTC") porozumienie wspolnikéw (,Porozumienie”), na mocy ktérego zobowigzat sie obja¢ 80.000
udziatbw w podwyzszonym kapitale zaktadowym spoétki European Tool Corporation Polska Sp. z 0.0. z
siedzibg

w Warszawie (,ETC”),0 wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy (dalej tacznie ,Udziaty”), za taczng kwote
4.000.000 zt. Fundusz zobowigzat sie rowniez do sprzedania TTC Udziatéw po zarejestrowaniu
podwyzszenia kapitatu Spétki za cene rowng ich wartosci nominalnej.

W wykonaniu postanowien Porozumienia, w dniu 11 maja 2005 roku Fundusz objat Udziaty, pokrywajac je
w catosci gotdwka w wysokosci 4.000.000 zt (Srodki przeznaczone na pokrycie udziatow byty Srodkami
wiasnymi Funduszu) i zZtozyt o$wiadczenie o przystapieniu do Spotki.

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

Wykonujac postanowienia Porozumienia, w dniu 17 maja 2005 roku Fundusz zawart z TTC umowe
sprzedazy 80.000 Udziatéw w spotce ETC, o ktérych mowa wyzej za cene 4.000.000 zt. Wtasnos¢
Udziatow przeszta na rzecz Kupujgcego w chwili zawarcia umowy sprzedazy.

Powotlanie Wiceprezesa Zarzadu Funduszu

W dniu 20 czerwca 2005 roku Rada Nadzorcza NFI Piast S.A. ustalita dwuosobowy sktad Zarzadu
Funduszu i powotata p. Wojciecha tukawskiego do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu.

INFORMACIJE O ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU 30 CZERWCA 2005 ROKU
Oswiadczenie Zarzadu NFI Piast S.A. dot. przestrzegania przez Fundusz Zasad ladu
korporacyjnego

W dniu 1 lipca br. Zarzad NFI Piast S.A. opublikowat o$wiadczenie dotyczace przestrzegania przez
Fundusz zasad fadu korporacyjnego, w ktdrych zobowigzat sie do przestrzegania przez Fundusz
wszystkich zasad objetych kodeksem ,Dobre Praktyki w Spétkach Publicznych w 2005".
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Zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia NFI Piast S.A.
Zarzad Funduszu, dziatajac na podstawie art. 400 § 1 Kodeksu spdtek handlowych oraz 26.2 Statutu
Spétki, zwotat na dzien 5 wrzesnia 2005 roku, na godzine 16:00, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Akcjonariuszy z nastepujacym porzadkiem obrad:

1. Otwarcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

2. Wybdr Przewodniczacego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

3. Stwierdzenie prawidtowosci zwotania Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia i jego zdolnosci do
podejmowania uchwat.
Sporzadzenie listy obecnosci.
Przyjecie porzadku obrad.
Zmiany w skfadzie Rady Nadzorczej Funduszu.
. Zamkniecie obrad.

Rezygnacja osoby zarzadzajacej NFI Piast S.A.

W dniu 27 lipca 2005 roku Fundusz powzigt wiadomos¢ o ztozeniu z tym dniem przez Pana Pawta
Gierynskiego rezygnacji z petnienia przez niego funkgcji Cztonka (Prezesa) Zarzadu Firmy Zarzadzajacej -
KP Konsorcjum sp. z o.0.

W dniu 28 lipca 2005 roku Pan Piotr Miller ztozyt rezygnacje z petnionej funkcji Cztonka (Prezesa)
Zarzadu Funduszu.

Powotanie osoby zarzadzajacej NFI Piast S.A.

W dniu 28 lipca br. Rada Nadzorcza NFI Piast S.A. powotata Pana Pawfa Gierynskiego do petnienia
funkcji Prezesa Zarzadu Funduszu.

Wybér podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Rada Nadzorcza Funduszu, dziatajac zgodnie z artykutem 24.3 pkt a) Statutu Spdtki, Uchwatg
z dnia 28 lipca 2005 roku dokonata wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych. Zgodnie z decyzjq Rady, Fundusz zawrze z firmg Moore Stephens Smoczynski i Partnerzy
Sp. z 0.0., z siedzibg w Warszawie przy ulicy Nowogrodzkiej 12 lok. 3, wpisang na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 1898, umowe
o dokonanie: przegladu pétrocznego sprawozdania finansowego Spotki za 1 pdtrocze 2005 roku oraz
badania rocznego sprawozdania finansowego za rok 2005.

Fundusz korzystat z ustug wybranego podmiotu, ktéry dokonat przegladu pétrocznego sprawozdania
finansowego Spdtki za I potrocze 2004 roku oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za rok
2004.

Rozwigzanie umowy o zarzadzanie majatkiem NFI Piast S.A.

W dniu 29 lipca 2005 roku Fundusz zawart z KP Konsorcjum sp. z 0.0. Porozumienie o rozwigzaniu z
dniem 31 lipca 2005 roku — na mocy porozumienia stron — Umowy o zarzadzanie majatkiem
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Piast S.A., podpisanej z KP Konsorcjum w dniu 7 marca 2003
roku.

Porozumienie nie przewiduje wyptaty jakiegokolwiek odszkodowania na rzecz zadnej ze stron.

Rezygnacja osoby nadzorujacej NFI Piast S.A.

W dniu 29 lipca 2005 roku Pan Piotr Rymaszewski ztozyt rezygnacje z petnionej Funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Funduszu.

Zmiana osoby odpowiedzialnej za kontakty z KPWiG

Od dnia 1 sierpnia 2005 roku osobg odpowiedzialng za kontakty z Komisjq Papierow Wartosciowych i
Gietd w zakresie wykonywania obowigzkéw okreslonych w Rozporzadzeniu Rady Ministrow z dnia 21

marca 2005 roku w sprawie informagji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
wartosciowych jest p. Agnieszka Stowik.

No v

Warszawa, dnia 12 sierpnia 2005 roku Pawet Gierynski Wojciech tukawski
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
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