SPRAWOZDANIE
ZARZADU NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYINEGO ,PIAST” SA
NA TEMAT DZIALALNOSCI SPOLKI
W OKRESIE OD 1 STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2005 ROKU
ORAZ ZASAD SPORZADZANIA ROCZNEGO SPRAWOZDNIA FINANSOWEGO

Raport roczny NFI Piast SA z dziatainodd Spétki w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 roku,
w tym roczne sprawozdanie finansowe oraz sprawozdanie Zarzadu z dzatalnosd Spoiki, zostaly
przygotowane w oparciu o wymagania rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 19 pazdziernika 2005 r.
W sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych
(Dz. U. z 2005 r. Nr 49, poz. 463) oraz zgodnie z obowigzujacymi zasadami okreslonymi w:

- ustawie z dnla 29 wrzednia 1994 r. o rachunkowodd (Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694, z pozn,
zm.,"Ustawa”),

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

- rozporzadzeniu Ministra Finansow z dnia 18 pasdziernika 2005 roku w sprawie zakresu informacji
wykazywanych w sprawozdaniach finansowych i skonsolidowanych sprawozdaniach finansowych,
wymaganych w prospekcie emisyjnym dla emitentéw z siedzibg na terytorlum Rzeczpospolitej Polskigj,
dia ktdrych wiasciwe s polskie zasady rachunkowosci (Dz. U. Z 2005 r. Nr 209, poz. 1743).

Z zastosowaniem zasady wyceny aktywdw i pasywdw oraz pomiaru wyniku finansowego netto okrelonych na

dziens bilansowy, z uwzglednieniem korekt z tytuiu rezerw, rezerwy i aktywdw z tytutu odroczonego podatku

dochodowego, o ktérych mowa w Ustawie, oraz odpisdw aktualizujacych wartosé skfadnikow aktywdw.

Kurs EURO uizyty do przeliczenia poszzegdlnych pozycji aktywéw i pasywdw bilansu wynosit

na koniec 2005 roku - 3,8598 # natomiast na koniec - 2004 roku - 4,0790 z,

i byly to srednie kursy obowiazujace na dany dzie bilansowy, ogloszone przez Narodowy Bank Polski.

Kurs EURO uzyty do przelizenia poszczegdlnych pozycji rachunku zyskdw | strat narastajgco za 2005 rok

wynosit 4,0233 zt, natomiast za 2004 rok — 4,5182 zt: i byly to kursy Srednie, wyliczone z kurséw érednich

ogtoszonych przez Narodowy Bank Polski na koniec kazdego kolejnego miesiaca 2005 roku oraz odpowiednio -
na koniec kazdego kolejnego miesiaca w analogicznym okresie 2004 roku.

W roku 2005 r. notowania akcji Funduszu na rynku publicznym przedstawialy sie nastepujaco:
- Na poczatku okresu sprawozdawczego (03.01.2005 r) - 0,90 za akge,

- na koniec okresu sprawozdawczego  (30.12.2005 r) - 148z zaakce.

W tym samym czasie Indeks NIF ksztattowat sig odpowiednio: 97,71 i 104,30 a WIG 26.709,504 i 35.600,79,
Na koniec okresu sprawozdawczego Fundusz zostat wyceniony przez rynek na kwote 33,81 min zt, natomiast
wartos¢ aktywéw netto Funduszu wynosita 27,49 min zt.

ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYINYM FUNDUSZU W 2005 ROKU

Struktura aktywéw Funduszu (wg wartosci ksiegoweq)
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SYTUACJIA FINANSOWA FUNDUSZU

Sytuacja finansowa NFT ,PIAST” SA na koniec roku 2005 byta stabilna.
Aktywa Funduszu wynosity 34.970 tys. zt (9.060 tys. eura), zad aktywa netto 27.494 tys. zt (7,123 tys. euro).
Strata netto na dzien 31 grudnia 2005 roku wynosita 786 tys. zt ( 195 tys. €uro).

Podstawowy wplyw na wynik z dziatalnosci NFI Piast S.A. miaty: w tys, 2t W tys. euro
udziat w wyniku finansowym netio w jednostkach zaleznych 963 239
przychody z tytutu diuznych papieréw wartosciowych 945 235
przychody z tytuiu odsetek 401 100
pozostate przychody operacyjne 109 27
koszty operacyjne Funduszu 3.838 954
zrealizowane | niezrealizowane zyski z inwestycji 1.108 275

Gotawka | jej ekwiwalenty na koniec okresu sprawozdawczego wynosity 7.155 tys. 2zt (1.854 tys. euro), co
stanowito 20,5% aktywdw Funduszu.

NFI ,PIAST” SA nie posiada zadnych zobowigzah wobec innych podmiotéw z tytulu poZyczek
I kredytow.

W wyniku dziatart podjetych w czwartym kwartale 2005 roku Fundusz znaczaco obnizyt koszty operacyjne, ktdrych
poziom osiagnat Sredniomiesigcznie wysokosE 320 tys. PLN, 1. 0 27,8% mniej w poréwnaniu z rokiem 2004,
Biegly rewident Funduszu — Moore Stephens Smoczyriski | Partnerzy Sp. z 0.0. — nie wnidst zastrzezer do
przedtozonego przez Fundusz sprawozdania finansowego za rok 2005 roku.

PORTFEL INWESTYCYJNY FUNDUSZU

Na dzier 31 grudnia 2005 roku Fundusz byt wlascicielem: wigkszosciowego pakietu akgji spétki z PPP - FMR
Famarol SA, wigkszociowego pakietu udzialdw w spéice spoza Programu - Farmtech Sp. z o.0. (spdtka
zalezna) oraz mnigjszosciowych pakietdw akgji spdtek FP ,SPOMAX” SA, Koszalifskie Przedsiehiorstwo
Przemystu Drzewnego SA oraz Przedsiebiorstwo Przemystu Spofywczego Pepees SA.

INFORMACJA O ZNACZACYCH UMOWACH

1) Wdniu 11 maja 2005 roku NFI Piast S.A. zawart z TTC Limited z siedzibg w Thessalonikis-Limassol (Cypr)
(~TTC") porozumienie wspdinikéw (,Porozumienie”), na mocy kidrego zobowigzat sie objac 80.000 udziatdéw w
podwyzszonym kapitale zakladowym spdtki European Tool Corporation Polska Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(ETC"),0 wartesci nominalnej 50,00 zt kazdy (dalej facznie ,Udziaty™), za taczng kwote 4.000.000 zt. Fundusz



zobowigzat sie réwniez do sprzedania TTC Udziatéw po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu Spéiki za cene
rowna Ich wartodci nominalne;.

W wykonaniu postanowiefi Porozumienia, w dniu 11 maja 2005 roku Fundusz objat Udziaty, pokrywajac je
w catosci gotéwka w wysokosd 4.000.000 zt ($rodki przeznaczone na pokrycie udziatow bylty Srodkami
wlasnymi Funduszu) | ztozyt oéwiadczenie o prZystapieniu do Spokki,

W dniu 16 maja 2005 roku Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, XX Wydziat Gospodarczy KRS, dokonaf
rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego ETC. Po podwyzszeniu, kapitat zakladowy Spélki wynost
4.050.000 zt i dzieli sie na 81.000 réwnych i niepodzieinych udzialéw o wartosci nominainej 50,00 zt kazdy.
Kazdy udziat Spétki daje prawo do jednego glosu na zgromadzeniu wspdinikdw, Udziaty nalezace do Funduszu
stanowia 98,77% w kapitale zaktadowym Spotki i w ogdinej liczbie gloséw na zgromadzeniu wspainikaw.
Wykonujac postanowienia Porozumienia, w dniu 17 maja 2005 roku Fundusz zawart z TTC umowe sprzedazy
80.000 Udziatéw w spélee ETC, o kidrych mowa wyzef za ceng 4.000.000 zk. Wiasnos¢ Udzialéw przeszla na
rzecz Kupujacego w chwili zawarcia umowy sprzedazy.

W dniu 2 wrzednia 2005 Fundusz zawart aneks nr 1 (»Aneks") do Porozumienia wspSinikéw z dnia 11 maja
2005 roku,

W zwiazku z opdZnieniem w realizagji Innych transakgji pomiedzy Stronami Aneks wprowadza do Porozumienia
oprocentowanie (w wysokosd 20% pa) kwot naleznych Funduszowi z tytutu zrealizowanej transakcji sprzedazy
80.000 udziatéw w kapitale zakiadowym spotki European Tool Corporation Polska 3p. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, o wartosd nominalnej 50,00 ziotych za taczng kwote 4.000.000 ziotych.

2) 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 Konsorcium w dniu 7 marca 2003 roku. Porozumienie nie
przewiduje wyptaty jakiegokolwiek odszkodowania na rzecz Zadnej ze stron,

3) W dniu 16 grudnia 2005 roku NFI Piast SA, w ramach realizacji nowej strategii zawart z BB Investment
Sp. z 0.0, z siedzibg w Poznaniu (.BBL") Umowe sprzedazy wierzytelnodci oraz cesji praw i obowigzkdw
Z umowy pozyczki,

Na mocy Umowy Fundusz nabyf za kwote (,kaczna Cena”) 12.551.000 2zt (stownie: dwanascie miliondw piecset
pietdziesiat jeden tysiecy ziotych) wierzytelnosci oraz prawa | obowlazki wierzyciela wynikajace z trzech Umdw
pozyczek o wartosd nominainej 20.710.702 z (stownie: dwadzieécia milionéw siedemset dziesiec tysiecy
siedemset dwa ziote) zawartych przez BBI z nastepujacymi podmiotami: Serenus sp. 7 0.0., Mazowieckie
Towarzystwo Powlemnicze sp. z 0.0., Projekt Doina sp. z 0.0. Mieszkania Mokotowskie spétka komandytowa.

Zaplata kacznef Ceny, na rzecz BBI nastapita z wtasnych Srodkéw Funduszu w trzech transzach:

- Pierwsza w wysokosci 7.051.000 zt (siedem miliondw pigédziesiat jeden tysiecy ztotych), ptatna do dnia
23 grudnia 2005 roku,

- druga w wysokosci 2.750.000 7 (dwa miliony siedemset pigddziesiat tysiecy ziotych), ptatna do dnia
15 styeznia 2006 roku,

- trzecla w wysokoéd 2.750.000 2} (dwa miliony siedemset piecdzieslat tysiecy zotych), platna do dnia
15 lutego 2006 roku.

Strony postanowily, 7e cesja praw i obowigzkéw z umowy pozyczki staje sig skufeczna w dniu zawarcia Umowy.

Jednoczednle, w celu zapewnienia peinej rzetelnosci transakeji, w szczegdinodd dla ochrony  interesdw
pozostatych akcjonariuszy, NFI Piast zatrudnit firme PricewaterhouseCoopers Sp. z 0.0. w celu okredlenia
wartosci rynkowej nabywanych przez Fundusz akbywow.

NABYCIE AKTYWOW O ZNACZNEJ WARTOSCI

W dniu 9 listopada 2005 roku NFI Piast dokanat transakeji nabycia papieréw wartosciowych spéiki pod nazwa
Przedsiebiorstwo Przemystu Spozywczego Pepees SA z siedzibg w tomzy {,Spotka™.

NFI Piast SA nabyt w transakgji pakietowej 49.500 akcji Spotki o wartosci nominalnej 6 zt, stanowiacych 4,23%
w kapitale zakladowym Spétki i w ogolngj liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu,

Cena nabycia wyniosta 2.970,000 zt, tj. 60 7 za 1 akcje. Inwestyge w akcje Spéiki Fundusz traktuje jako
krotkoterminowa lokate kapitalowa,

Nabycie przez Fundusz akgii Spdtki uznano za nabycie aktywéw o znacznej wartosc, poniewaz wartose
transakcji przekroczyta 10% wartosd kapitatow wlasnych Funduszy,




UDZIELONE PRZEZ FUNDUSZ POZYCZKI

1) W dniu 22 lutego 2005 roku Fundusz udzielit pozyczki spétce Legnicka Development SA z siedzibg we
Wroctawiu w kwocie 1.600.000 z. Termin wymagalnosci pozyczki zostat ustalony na dzief 30 czerwea 2008
roku.

W dniu 14 lutego 2006 roku Pozyczkobiorca, zgodnie z postanowieniami Umowy, dokonat wezedniejsze
sptaty calej kwoty pozyczki wraz z naleznymi odsetkami, w lacznej wysokoscl 1.820.870,83 z. W tej
Sytuacji roszczenia Pozyczkodawcy wobec Pozyczkobiorcy z Umowy pozyczki zostaly catkowicie spetnione.
Zabezpieczenia ustanowione przez NFI PIAST SA na mocy Umowy po2yczki nieodwracalnie wygashy.

2) W lipcu 2005 roku Fundusz udzielit Grazynie Kojro-Michalskiej i Krzysztofowi Michalskiemu pozyczki
w kwocie stanowlacej 600.000 zk; termin wymagalnodci pozyczki uptywa 12 lipca 2006 roku.

Fundusz nie udzielat zadnych poreczen ani gwarangji.

OBJASNIENIE R(JZN’IC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI WYKAZANYMI W RAPORCIE
ROCZNYM, A WCZESNIEJ PUBLIKOWANYM RAPORTEM ZA IV KWARTAL 2005 ROKU

W porédwnaniu do opublikowanego raportu za IV kwartal 2005 roku, przedstawiajacego zysk netto na
poziomie 109 tys, z., po dokonaniu ostatecznych korekt, Fundusz w rocznym sprawozdaniu finansowym
Sporzadzonym za rok obrotowy 2005 wykazat strate netto w wysokosd 786 tys. zt. Na zmiane wyniku
finansowego miaty wphyw nastepujace pozyce:

- korekta udziatu w wyniku finansowym spétki zaleznej Farmtech 5p. z o.0.: -423 tys, zt.,

- spisanie w koszty rezerw w wysokodci: -322 tys. 2.,

- odpisy aktualizujace: -150 tys. zt,

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI 1 MOZLIWOSCI REALIZACII ZAMIERZEN
INWESTYCYINYCH '

Posiadana przez Fundusz plynnodé finansowa oraz brak zobowigzan finansowych, poza blezacymi
zobowigzaniami handiowymi, pozwala na inwestowanie wolnych érodkdw w wybrane projekty inwestycyjne
zgodnie z przyjetq i realizowana strategia funduszu.

CZYNNIKI, KTORE W OCENIE FUNDUSZU BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGANE PRZEZ NIEGO
WYNIKI W PERSPEKTYWIE NASTEPNYCH MIESIECY

Ksztaltowanie sie wynikéw spdiek portfelowych bedzie w duzym stopniu uzaleznione od osiagniecia
okreslonego tempa rozwoju gospodarczego, a co sie z tym wigze, bedzie miato wplyw na uzyskanie
najbardziej optymalnych cen transakcyjnych przy sprzedazy pakietSw.
W chwili obecnej Fundusz posiada wigkszosciowy pakiet akcji w spéice Fabryka Maszyn Rolniczych FAMAROL
w Stupsku oraz wigkszosciowy pakiet udziatéw w spotce Farmtech sp. z o.0. Fundusz zamierza zby¢
. posiadane pakiety akgji i udziatéw tych Spotek oraz zrealizowad zwrot gotowkowy ze sprzedazy pozostatych,
posiadanych w Innych spétkach, pakietéw akeli, gdy uzyskana oferta cenowa zostanie przez Fundusz uznana za
satysfakcjonujaca.  Strategia odzyskiwania Srodkdéw zaangazowanych akiualnie w  innych projektach
inwestycyjnych dotyczy réwnies wszystkich udzielonych pozyczek i wierzytelnodc znajdujacych sie w portfelu
Funduszu. Uwolnione w ten sposéb drodki beda przez Fundusz inwestowane w nowe projekty developerskie
zgodnie z przyjeta i realizowang strategia inwestycying Funduszu,

STRATEGIA DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Aktualnie realizowana jest nowa strategia NFI PIAST SA ogloszona w grudniu 2005 . Opracowanie nowej
strategii zostato zainiiowane przez nowego inwestora NFI Piast i obecnie jego najwigkszego akgjonariusza,
BB Investment Sp. z o.0., z siedzibg w Poznaniu (dalej: »BBI"). BBI koncentruje swoig dziatalnosé miedzy
innymi w sektorze nieruchomosdi. Inwestycie na tym rynku dokonywane 59 za posrednictwermn BBI
Nieruchomosci, funduszu developerskiego wydzielonego w ramach BBI z zatozeniem docelowego przeniesienia
do odrebnego podmiotu. Realizaga zamierzeri zwigzanych z optymalnym umiejscowieniem aktywéw
zwigzanych z nienuchomosciami byta podstawowg przestanka decyzji o dokonaniu inwestycji w NFI Piast.
Nowa koncepcja rozwoju biznesu NFI Piast wskazuje rynek nieruchomosci jako obszar budowania kompetengji
i aktywnosci inwestycyjnej oraz Zrédio wzrostu wartosd przedsigbiorstwa, Zgodnie z 13 koncepgja,
w najblizszej przysztodd NFI Piast stanie sie podmiotem zarzadzajgcym funduszem developerskim,
tzn. podstawowym zakresem jego dziatainoéci bedzie finansowanie i zarzadzanie projektami inwestycyjnymi
realizowanymi na rynku nieruchomosci, od etapu pozyskiwania gruntu do etapu komercjalizacji.

Do podstawowych przestanek wyboru nowej strategii inwestycyjnej nalezy zaliczy¢: Znaczacy wzrost
atrakcyjnosd rynku nieruchomosc po integracji z UE, potozenie na cyklu zmian cen na rynku nieruchomosci
0raz rozpoczynajacy si¢ boom na rynku mieszkaniowym {postrzeganym jako najatrakcyjniejszy sektor).




Natomiast gidwnymi  przestankami decydujacymi o wyborze  projektéw developerskich  jako

najatrakcyjniejszych na rynku nieruchomodei s3: niezwykle atrakcyjna ,premia developerska”, mniejsze bariery

wejscia, koniecznosé faczenia kompetengji enterprenerskich ze znajomodcig zagadnier i rynkdw finansowych

(wiasciwa dia filozofii dziatania Grupy BB Investment).

Wsrdd podstawowych zatozert nowej strategii inwestycyjnej NFI Piast znajduja sie;

» atrakcyjna oczekiwana stopa zwrotu (nie mnief niz 20% w stosunku rocznym),

*  przystgpowanie do spétek celowych (ang. SPV — special purpose vehide) iflub udzielanie im pozyczek
pienieznych,

* obiekty wielofunkcyjne z przewagg funkcii mieszkaniowej jako gtéwna czes¢ portfela inwestycyjnego,

» koncentracja na rynku warszawskim oraz wybranych rynkach miast regionalnych (przede wszystkim

~ Krakéw, Tréjmiasto i Poznan).

* koncentracja na najatrakcyjniejszych lokallzacjach,

* zamykanie pojedynczych projektéw w okresie ok. 3 lat,

+ preferencie dla projektdw, w przypadku ktorych kwota finansowego zaangazowania Funduszu nie
przekracza réwnowartosci 5 min €,

« wspdlpraca ze starannie dobranym gronem partneréow Zewngtrznych, w tym doradcéw | developeréw.

Konsekwencjg okreslenia NFI Piast jako podmiotu zarzadzajacego funduszem developerskim bylo niezwioczne
przeniesienie do NFI Piast projektéw i kompetencji BBI Nieruchomosd. Przenoszone projekty spelnialy
wszystkie istotne zatoZenia nowej strategii NFI Piast. Warunki finansowe operacji byly zgodne z opinig
niezaleznego, renomowanego audytora, PricewaterhouseCoopers, zatrudnionego przez NFI Piast. Docelowo
wszystkie kompetencje, zasoby i aktywa Grupy BBI zwigzane z rynkiem nieruchomoéci zostaly umiejscowione
w NFI Piast. ‘

W najblizszym okresie Zarzad NFI Piast przeprowadzi analize i dokona wyboru optymalnego modelu realizacji
powyzszej strategii. Wstepnie zaklada sie, ze takim modelem bedzie specjalistyczny fundusz inwestycyjny
zamknigly. W przypadku potwierdzenia te] koncepcji, NFI Piast bedzie posiadaczem certyfikatow
inwestycyjnych utworzonego SFZI  Nieruchomodci | pozostanie podmiotem zarzadzajacym funduszem
developerskim.

Réwnolegle do powyzszych dziatan, Zarzad Spotki dokona anallzy mozliwoéd rozszerzenia zakresu dzfatalnosci
0 pozostate aktywa z grupy tzw. aktywdw alternatywnych.

ISTOTNE CZYNNIKI RYZYKA I ZAGROZEN

Z uwagi na przyjeta i realizowang obecnie przez Fundusz nowq strategie inwestycyjng pewnym zmianom
ulegly rdwniez gléwne czynniki ryzyka na kidre Fundusz bedzie narazony w swojej dziatainogdi. Specyfika
projekidw developerskich powoduje, ze wplyw na wyniki finansowe Funduszu beda mialy nastepujgce
czynniki:
* poziom stdp procentowych, kidry z Jednej strony determinuje giéwne koszty finansowe Zwigzane
z realizacjg projektow developerskich, a z drugiej wplywa poprzez kredyty hipoteczne na popyt na
nowe nieruchomeoéd,
1yzyko zwiazane z ogdlng sytuaciq makroekonomiczng, rynek nieruchomodci Jest jednym z najbardziej
podatnych na wahania koniunktury obszardw prowadzenia dziatalnosci gospodarczej i czesto jako
Jeden z pierwszych podiega zatamaniu w okresie kryzysu gospodarczego.
+ dostep do projekidw developerskich o odpowiedniej charakterystyce, panujaca dobra koniunktura na
rynku nowych nieruchomoéci w Polsce oraz wzrost Ich cen powoduje wzrost konkurengji na rynku
w zakresie pozyskiwania nowych projektéw.

WLADZE FUNDUSZU

Walne Zgromadzenie NFI Piast SA

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie NFI Piast SA, kitre odbylo sic 18 stycznia 2005 r., dokonalo zmian
w Statucie Spétki i upowaznito jej Rade Nadzorczg do ustalenia jednolitego tekstu Statuty, uwzgledniajacego
zmiany wprowadzone w tym dniu przez Walne Zgromadzenie,

W NWZA uczestniczylo 11 akcjonariuszy, kidrym facznie z posiadanych akcji przystugiwaly 3.266.824 glosy,
w tym 3 akcjonariuszy posiadajacych co najmniej po 5% ogdinej liczby goséw na tym Zgromadzeniu;




liczba glosdw % udziat
Akcionariusz przystugujacych w ogdinegj liczbie
2 posiadanych akcji glosow na NwWz
The Food Services Consultancy Company Ltd. 2.168.929 66,4%
Wradystaw Knabe 540.000 16,5%
Pawet Bakowski 280.000 8,6%

W dniu 5 wrzednia 2005 roku odbyio sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, ktére dokonato Zmian
w skladzie Rady Nadzorcze.

W NWZA uczestniczylo 25 akgjonariuszy, kiorym facznie z posiadanych akgi przystugiwato 9.272.099 grosow,

w tym 5 akcjonariuszy posiadajacych co najmniej po 5% ogdinej liczby gloséw na tym Zgromadzeniu:

liczha glosow % udziat i
akcjonariusz preystugujacych w ogdinej liczbie glosdw
z posiadanych akcji na NWZ
BB Investment sp. z 0.0, 3.283.832 35,42%
York Trust Group Pension Fund 1.157.308 12,48%
Obszanska Joanna i Mariusz 1.139.971 12,29%
The Food Services Consultancy Company Ltd. 1.011.621 10,91%
; Dorota Zagajewska 808.606 8,72%

Zwyczajne Walne Zgromadzenije Akcjonariuszy Funduszu

W dniu 25 pazdziemika 2005 r. odbylo sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, kidre zatwierdzito:

- sprawozdanie Zarzadu NFI Piast SA na temat dziatalnosdi Spotki w okresie objetym raportem rocznym od
1 stycznia do 31 grudnia 2004 roku oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego;

- sprawozdanie z dziakalnodci Rady Nadzorczej NFI Piast SA w 2004 roku oraz sprawozdanie Rady
Nadzorczej z wynikéw oceny: sprawozdania finansowego Funduszu za rok 2004, sprawozdania Zarzadu
NFI Piast SA na temat dziatalnosci Spétki w okresie objetym raportem rocznym od 1 stycznia do 31 grudnia
2004 roku oraz zasad sporzadzania rocznego sprawozdania finansowego i wniosku Zarzadu NFI Piast SA
dot. pokrycia zrealizowanej straty netto z dziatalnoéc Funduszu w 2004 roku;

- sprawozdanie finansowe Funduszu za rok 2004.

Ponadto Zwyczajne Walne Zgromadzenie:

- postanowifo pokryC zrealizowang strate netto z dziatalnoéci Funduszu w roku 2004 w wysokosai 5,535 tys. zt
z kapitatu zapasowego Funduszu;

- udzielifo absolutorium p. Piotrowi Millerowi z wykonania przez niego obowiazkéw czlonka Zarzadu Funduszu
w okresie pelnienia tej funkcii w roku obrotowym 2004;

- udzielito absolutorium: pp. Jerzemu Malysce, Grzegorzow! Stulgisowi, Krzysztofowi Trebaczkiewiczowi,
Markowi Chiopkowi, Leszkowi Drogowskiemu, Piotrowi Rodkiewiczowi, Zbigniewowi Rucifiskiemu, Leslie
Carver i Piotrowi Rymaszewskiemu - z wykonania przez nich obowiazkéw czlonkéw Rady Nadzorczej
NFI Piast SA w okresie pefnienia tych funkgi w roku obrotowym 2004;

- podjefo decyzie w sprawie zmiany wynagrodzenia czionkdw Rady Nadzorczej;

- przyjgto zmiany Regulaminu Walnych Zgromadzen Funduszu;

W Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Funduszu uczestniczyto 15 akcjonariuszy, ktérym facznie z posiadanych
akdji przystugiwato 9.915.738 gloséw, w tym 5 akcjonariuszy posiadajacych co najmniej po 5% ogdingj
liczby gloséw na tym Zgromadzeniu:

liczba gloséw % udziat
akcjonariusz przystugufacych w ogdlnej liczbie gloséw

Z posiadanych akcji na ZWZ
BB Investment sp. z 0.0. 4.567.127 46,06%
York Trust Group Pension Fund 1.157.308 11,67%
Carrara Capital Limited 1.011.621 10,20%
Ekwienox Limited 945.932 9,54%
; Obszanska Joanna i Obszanski Mariusz 833.921 B41%




Rada Nadzorcza NF] Piast SA
Od dnia 22 paZdziernika 2004 roku do dnia 29 lipca 2005 roku Rada Nadzorcza NFI Piast SA IV kadengji
sprawowata swoje funkcje nadzorcze w nizej podanym, piecioosobowym, skiadzie:

Przewodniczacy Piotr Rymaszewski
Wiceprzewodniczacy Grzegorz Stulgis
Sekretarz Jerzy Matyska

Czionek Leslie Carver

Cztonek Krzysztof Trebaczkiewicz

W dniv 29 lipca 2005 roku Pan Piotr Rymaszewski ztozyt rezygnacje z pelnionej funkgii Cztonka
(Przewodniczacego) Rady Nadzorcze] Funduszu,

W dniu 5 wrzesnia 2005 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato pigcioosobowg Rade Nadzorczg
Funduszu w skiadzie: pp. Piotr Karmelita, Radostaw Swigtkowski, Edward Kozicki, Grzegorz Gorida, Grzegorz
Maj, ktdra na swoim pierwszym posiedzeniu w dniv 5 wrzednia 2005 roku ukonstytuowata sie w sposdb

nastepujacy:

Przewodniczacy Piotr Karmelita
Wiceprzewodniczacy Radostaw Swigtkowski
Sekretarz Grzegorz Maj

Czionek Grzegorz Gonda
Crtonek Edward Kozicki

W dniu 24 lutego 2006 roku Pan Edward Kozicki z powoddw osobistych zlozyt rezygnacie z pelnionej funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Funduszu.

W dniu 19 kwietnia 2006 roku Pan Grzegorz Gonida zlozyt rezygnacie z petnionej funkcji Czlonka Rady
Nadzorczej Funduszu.

W dniu 20 kwietnia 2006 roku Pan Radostaw Swiatkowski zZlozyt rezygnacje z petnionej przez niego funkcji
Cztonka Rady Nadzorczej Funduszu.

W dniu 20 kwietnia 2006 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie ustalito szescioosobowy sktad Rady
Nadzorczej Funduszu.

W skitad Rady zostall powolani Panowie: Marek Bryx, Maciej Dziewolski, Wiodzimierz Glowacki, Ewaryst
Zagajewski, :

. Tym samym skiad RN NFI Piast SA przedstawia sie nastepujaco:

Przewodniczacy Piotr Karmelita
Sekretarz Grzegorz Maj
Czlonek Marek Bryx

Czlonek Maciej Dziewolski
Czlonek Wiodzimierz Glowacki
Cztonek Ewaryst Zagajewski

Zarzad NFI Piast SA _
Od dnia 12 listopada 2003 roku do dnia 20 cerwea 2005 roku Zarzad Funduszu dziatat w Jjednoosobowym
sktadzie. Funkcje Prezesa Zarzadu petnit p. Piotr Miller.

W dniu 20 czerwca 2005 roku Rada Nadzorcza Funduszi ustalita dwuosobowy sktad Zarzadu i powolata
p. Wojciecha tukawskiego do petnienia funkcit Wiceprezesa Zarzadu. :

W dniu 28 lipca 2005 roku p. Piotr Miller zZiozyt rezygnacie z pefnionej funkgji Czionka (Prezesa) Zarzadu
Funduszu.

W dniu 28 lipca 2005 roku. Rada Nadzorcza Funduszu powotata p. Pawla Gieryriskiego do petnienia funkcji
Prezesa Zarzadu NFI Piast SA.

W dniv 5 wrzesnia 2005 roku p. Wojciech kukawski zlozyt rezygnace z peinionej funkeji Czionka
(Wiceprezesa) Zarzadu.



W dniu 5 wrzesnia 2005 roku Rada Nadzorcza Funduszu ustalita trzyosobowy skiad Zarzadu i powolata p.
Dawida Sukacza do petnienia funkcji Wiceprezesa Zarzadu oraz p. Mariusza Obszanskiego do petnienia
funkcji Cztonka Zarzadu.

W dniu 2 listopada 2005 roku Rada Nadzorcza Funduszu adwolala Pana Pawta Gieryniskiego z funkgji
Cztonka (Prezesa) Zarzadu NFI Piast SA.

W dniu 2 listopada 2005 roku Rada Nadzorcza Funduszu powotafa Pana Dawida Sukacza, dotychczasowego
Wiceprezesa Zarzadu Funduszu, do petnienia funkgji Prezesa Zarzadu NFI Piast SA.

W dniu 2 stycznia 2006 roku Pan Mariusz Obszafiski zZlozyt rezygnacje z peinionej funkgji Czlonka Zarzadu
Funduszu.

W dniu 22 maja 2006 roku Rada Nadzorcza NFI Piast SA powotala p. Radostawa S'wiqtkowsldego do pelnienia
funkeji Cztonka Zarzadu.

Na dzienh sporzadzenia raportu rocznego, . na dzief 25 maja 2006 roku, Zarzad Funduszu VI kadencii dziala
w nastepujacym skiadzie:

Dawid Sukacz - Prezes Zarzadu
Radostaw Swiatkowski - Czfonek Zarzadu

WARTOSC WYNAGRODZEN NALEZNYCH I WYPLACONYCH OSOBOM ZARZADZAJACYM I
NADZORUJACYM FUNDUSZ ZA ROK 2005

taczna wysoko$é wynagrodzen

wynagrodzenie Rady Nadzorczej 380 tys. zt
wynagrodzenie Zarzadu Funduszu 493 tys. 7t
wynagrodzenie Firmy Zarzadzajacei 1.884 tys, zt

Indywiduaina wysoko$¢ wynagrodzer kazdego z czlonkéw Zarzadu i Rady Nadzorczej Funduszu, naleznych
I wyptaconych w 2005 roku:

Zarzad

Dawid Sukacz 5 wrzednia - 31 grudnia 2005 19.545 45
Mariusz Obszariski 5 wrzednia — 31 grudnia 2005 ’ 19.545,45
Pawet Gleryriski 28 lipca - 2 listopada 2005 177.007,56
Wajciech tukawski 20 czerwca - 5 wrzesnia 2005 148.585,43
Piotr Miiler 1 stycznia — 28 lipca 2005 127.966,13
) Rada Nadzorcza
Leslie Carver 1 stycznia -5 wrzeénia 2005 ’ 54.230,00
Jerzy Malyska 1 styeznia ~5 wrzesdnia 2005 54.230,00
?;‘;;;ﬁg’é‘rffé‘;"c‘fgm 1 stycznia —29 lipca 2005 66.078,00
Grzegorz Stulgis 1 stycznia -5 wrzesnia 2005 54.230,00
Krzysztof Trebaczkiewicz 1 styeznia -5 wrzednia 2005 54.230,00
?;':?Seﬁaoﬁ?ﬁﬁi o RY) 5 wrzeénia 31 grudnia 2005 25.017,00
Radosfaw Swigtkowski 5 wrzednia -31 grudnia 2005 17.802,00
Gizegorz Maj 5 wrzeénia -31 grudnia 2005 18.802,00
Grzegorz Gorida 5 wrzednia -31 grudnia 2005 17.802,00
Edward Kozicki 5 wrzednia -31 grudnia 2005 - 17.802,00
Razem

Do dnia 25 paZdziemika 2005 roku zasady wynagradzania czlonkéw Rady Nadzorczej Funduszu ustaione
Uchwatq Nr 8 ZWZA Spéiki z dnia 20 sierpnia 1997 r. przedstawiaty sie w sposdb nastepujacy:



1. Miesieczne wynagrodzenie czionkéw Rady Nadzorczej Funduszu, z wylgczeniem Przewodniczacego,
byto rdwne przecietnemu wynagrodzeniu w sektorze przedsigbiorstw, wraz z wyplatami z zysku, w
kwartale poprzedzajacym kwartal, w ktérym dokonywane Sq wyplaty, pomnozonemu przez
wspotczynnik 2,7.

2. Miesieczne wynagrodzenie Przewodniczacego Rady Nadzorczej bylo réwne przecigtnemu wynagrodzeniy
w sektorze przedsigblorstw, wraz z wyplatami z zysku, w kwartale poprzedzajacym kwartat, w ktérym
dokonywane sa wyptaty, pomnozonemu przez wspdtczynnik 3,8.

3. Czlonkom Rady Nadzorczej przystuguje wynagrodzenie, o kidrym mowa w pkt. 1 i 2 bez wzgledu
na czgstotliwosE formalnie zwotanych posiedze,

4. Wynagrodzenie, o ktérym mowa w pkt. 1 i 2 byto obiiczane proporcjonalnie do ilosdi dni petnienia
funkdji w przypadku, gdy powotanie Iub odwolanie cztonka Rady Nadzorczej nastapito w czasie trwania
miesigca kalendarzowego.

W dniu 25 paZdziernika 2005 roky Zwyczaine Walne Zgromadzenie pedieto Uchwale nr 9/2005 z mocg

obowiazujaca od dnia 1 listopada 2005 roky | ustalito nowe nastepujace zasady wynagradzania Czonkéw

Rady Nadzorczej:

- Przewodniczacemu Rady Nadzorczej Funduszu z tytutu pehnienia funkgji przystuguje miesieczne

wynagrodzenie w wysokoéci 3.500 z4:

- Sekretarzowi Rady Nadzorczej z tytulu pelnienia funkgji przystuguje miesieczne wynagrodzenie

w wysokosdl 3.000 zk
- Czlonkom Rady Nadzorczej z tytuty pefnionych funkgji przystuguje miesiezne wynagrodzenie w wysokosci
2.500 z.

LICZBA I WARTOSC NOMINALNA AKCII NFI ,PIAST” SA ORAZ AKCII 1 UDZIAI':(’)W
W JEDNOSTKACH POWIAZANYCH FUNDUSZU, BEDACYCH W POSIADANIU OSOB
ZARZADZAIACYCH I NADZORUJACYCH FUNDUSZ

Zgodnie z wiedza Funduszu, na dzien sporzadzenia raportu, stan posiadania akgji NFI Piast SA przez osoby
zarzadzajace i nadzorujace przedstawia sle nastepujaco:

liczba wartos¢ nominalna ]
posiadanych akgji posiadanych akcji

awid Sukacz
Radostaw Swigtkowski

wartos¢ nominalna
posiadanych akcii

Piotr Karmelita 10 1z
Grzegorz Maj

0
Marek Bryx 0
Maciej Dziewolski 0 -
0
0

Wihodzimierz Glowacki
; Ewaryst Zagajewski !

Informacja_o otrzymanych przez fundusz zZawiadomieniach, na podstawie art. 160 Ustawy z dnia 29 [ipca
2005 roku o obrogie instrumentami finansowymi

1) W dniu 22 grudnia 2005 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie od osoby pelnigcej funkcje
czlonka Rady Nadzorczej Funduszu o dokenanych przez osobe blisko Zwigzang tj. BB Investment sp. z o.0.
z siedzibg w Poznaniu, nastepujgcych transakgjach:

- nabycia 478.852 akcji Funduszu po cenie 1,50 t za akcje oraz

- nabycia 297.701 akeji NFI Piast SA po cenie 145 7t za akcje.

Transakcje zostaly dokonane w dniach 19 — 21 grudnia 2005 roku poza rynkiem regulowanym, na podstawie
umowy sprzedazy akcji,

Osoba obowigzana do przekazania informacji Funduszowi nie wyrazita zgody na publikacje danych osobowych.

2) W dniu 3 stycznia 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie od osoby petniacej funkde
cztonka Rady Nadzorczej Funduszu o dokonanych przez osobe blisko zwigzang, 4. BB Investment sp, z o.o.
z siedziba w Poznaniu, nastepujacych transakcjach:




- w dniu 30 grudnia 2005 roku transakci nabycia 124.600 akgji Funduszu po cenie 1,29 zt za akgje;

-w dniu 30 grudnia 2005 roku transakgii nabydia 57.000 akgji Funduszu po cenie 1,34 7t za akcje oraz

- W dniu 3 stycznia 2006 roku transakcji nabycia 833.921 akcji NFI Piast SA po cenie 1,50 7t za akcje.
Transakcje zawarte w dniu 30 grudnia 2005 zostaly dokonane poza rynkiem regulowanym, na podstawie
Umowy sprzedazy akgji,

Nabycie akgji w dniu 3 stycznia br. zostato dokonane w ramach transakdji pakietowej na rynku regulowanym.
Osoba obowigzana do przekazania informacji Funduszowl nie wyrazita zgody na publikacje danych
osobowych,

3) W dniu 3 stycznia 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie od Pana Mariusza Obszanskiego
0 sprzedazy akcji Funduszu.

Zgodnie z zawiadomieniem, w dniu 2 stycznia 2006 roku Pan Mariusz Obszariski zawart na Gieldzie Papierdw
Wartosciowych w Warszawie SA w trybie transakeji pakietowej, transakcje sprzedazy 833.921 akgji NFI Piast
SA po cenie 1,50 7t za jedna akgje.

Transakcja zostata zawarta na wspdlnym rachunku papleréw wartodciowych nalezacym do Pana Mariusza
Obszariskiego i jego 2ony Joanny Obszanskiej,

W dniu 2 stycznia 2006 roku Pan Mariusz Obszariski ztozyt rezygnacje z funkgji Czonka Zarzadu NFT Piast SA.

4) W dniu 6 stycznia 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymatl zawiadomienie od osoby petniacej funkge
czlonka Rady Nadzorczej Funduszu o dokonanych przez niego oraz osobe blisko zwigzang nastepujacych
transakcjach:

- sprzedaZy 124.600 akgji Funduszu Po cenie 1,29 zt za akcje. Zgodnie z zawiadomieniem czonka Rady
Nadzorczej, transakcja zostata dokonana na rachunku bedacym wiasnoscia osoby blisko zwigzane;

- sprzedazy 57.000 akgji Funduszu po cenie 1,34 7t za akgje. Transakcja zostata dokonana na rachunky
wiasnym osoby obowigzanej do podania informacj.

Transakcje zostaly zawarte w dniu 29 grudnia 2005 poza rynkiem regulowanym, na podstawie umowy
sprzedazy akcjl.

Osoba obowigzana do przekazania informacji nie wyrazita zgody na publikacje danych osobowych.

5) W dniu 11 stycznia 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat od osoby peiniace] funkgje czlonka Rady
Nadzorczej Funduszu o dokonanych przez niego oraz osoby blisko zwigzane nastepujacych transakcjach:
a) w dniu 21 paZdziernika 2005 roku — transakdji sprzedazy 13.633 akcji Funduszu po cenie 1,05 zt za akcje,
Zgodnie z zawiadomieniem czionka Rady Nadzorczej, transakcja zostata dokonana przez osobe blisko
Zwigzang;
b) w dniu 16 grudnia 2005 roku — transakgji kupna 57.000 akgji Funduszu po cenie 1,34 # za akcie.
Transakcja zostata dokonana na rachunku wiasnym osoby obowlazanej do podania informacji;
C) w dniu 16 grudnia 2005 roku na rachunku osoby blisko zwigzanej dokonano:

- transakdji kupna 100 akgji Funduszu po cenie 1,34 zt za akcje,

- transakgji kupna 24.500 akgji Funduszu po cenie 1,31 zi za akcje,

- transakgji kupna 100.000 akcji Funduszu po cenie 1,29 7 za akgje.
Wszystkie wymienione transakge zostaly zawarte w trakde sesji na Gieldzie Papierdw Wartosciowych
w Warszawie SA.
Osoba obowigzana do przekazania informacji nie wyrazita zgody na publikacje danych osobowych,

6) W dniu 30 stycznia 2006 roku Fundusz powzigt informacje od osoby petniacej funkcje Cztonka Rady
Nadzorczej NFI Piast SA o dokonanej przez osobe blisko zwigzana tj. BB Investment sp. z c.0. z siedzibg w
Poznaniu, transakgji nabydia 280.000 (stownie: dwieScie osiemdziesiat tysigcy) akcji NFI Piast po cenie 1,65 zt
7a akcje,

Transakcja zostata zawarta w dniu 27 stycznia 2006 roku na rynku regulowanym, w ramach transakgcil
pakietowe] na Gietdzie Papleréw Wartosciowych w Warszawie SA.

Osoba obowigzana do przekazania Informacji Funduszowi nie wyrazita zgody na publikacje danych osobowych.

7} W dniu 6 lutego 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie od osoby petnigeej funkcje czionka
Rady Nadzorczej Funduszu o dokonanej przez osobe blisko zwiazana, transakgji sprzedasy 280.000 {(stownie;
dwiesdie osiemdziesiat tysiecy) akcji Funduszu po cenie 1,65 zt za akdje.

Transakcja zostata zawarta w dniu 27 styznia 2006 roku w ramach transakcji pakictowej na Gieldzie
Papierdw Wartoédowych.

Osoba obowigzana do przekazania informadji nie wyrazita zgody na publikacje danych oscbowych.

8) W dniu 28 lutego 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie, w trybie artykutu 160 Ustawy
z dnia 29 lipca 2005 roku o obrodie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 roku nr 183 poz. 1538) od osoby
pelniacej funkcje czlonka Zarzadu Funduszu o dokonanej przez niego transakcji kupna 1.011.621 (stownie:
jeden milion jedenascie tysiecy szedéset dwadziedda jeden) akcji Funduszu po cenie 2,30 #t za akge.
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Transakcja zostata zawarta w dniy 27 hutego 2006 roku w ramach transakdji pakietowej na Gieldzie Papierow
Wartosciowych,

Osoba obowigzana do przekazania informadjt nie wyrazita zgody na publikacie danych osobowych.

9) W dniu 1 marca 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie od osoby petnigcej funkgje
cztonka Rady Nadzorczej Funduszu o dokenanej przez osobe biisko zwigzang tj. BB Investment sp. z o.c.
z siedzibg w Poznaniu, transakgji nabycia 143.000 (stownie: sto czterdziedc trzy tysiace) akcji NFI Piast po
cenie 2,30 z} za akgje.

Transakcja zostata zawarta w dniu 28 litego 2006 roku na rynku regulowanym, w ramach transakgii
pakietowej na Gieldzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA.

Osoba obowiazana do przekazania informacji nie wyrazita zgody na publikacje danych osohowych.

10) W dniu 10 kwietnia 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie, w trybie artykutu 160
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrode instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 roku nr 183 poz.
1538), od osoby petniacej funkcje cztonka Zarzadu Funduszu o dokonanej przez niego transakgji sprzedazy
440.050 (stownie: czterysta czterdziedc tysiecy pigédziesiat) akeji Funduszu po Sredniej cenie 4,1586 zt za
akcje.

Transakcje zostaly zawarte w dniach 30 marca 2006 — 3 kwietnia 2006 roku na Gieldzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie.

Osoba obowigzana do przekazania informadji nie wyrazita zgody na publikacje danych osobowych,

11) W dniu 19 kwietnia 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie w trybie artykutu 160
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrode instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 roku nr 183 poz,
1538), od osoby pelnigcej funkcje czionka Rady Nadzorczej Funduszu o dokonanej przez osobe blisko
zwigzang tj. BB Investment Sp. z c.0. 7 siedziby w Poznaniu, transakgii nabycia 571.621 (stownie: piecset
siedemdziesiat jeden tysiecy szeééset dwadziescia Jeden) akcji NFI Piast po cenie 1,20 zt za akgje.
Transakgja zostala zawarta w dniy 14 kwietnia 2006 roku poza rynkiem regulowanym, na podstawie umowy
sprzedazy akcji.

Osoba obowigzana do przekazanla informacji Funduszowi nie wyrazita zgody na publikacje danych
osobowych,

12) W dniu 19 kwietnia 2006 roku Zarzad NFI Piast SA otrzymat zawiadomienie, w trybie artykutu 160
Ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o obrocie instrumentami finansowymi (Dz. U. z 2005 roku nr 183 poz.
1538}, od osoby petniace; funkcje czlonka Zarzadu Funduszu, o dokonanej przez niego transakdji sprzedazy
571.621 (stownie: piedset siedemdziesiat jeden tysiecy szedéset dwadzleddia Jeden) akcii NFI Plast po cenie
1,20 zt za akcje.

Transakcja zostata zawarta w dniu 14 kwietnia 2006 poza rynkiem regufowanym, na podstawie umowy
sprzedazy akcji,

Osoba obowiazana do przekazania informagji nie wyrazita zgody na publikacje danych osobowych.

AKCIONARIUSZE POSIADAJACY, BEZPOSREDNIO LUB POSREDNIO PRZEZ PODMIOTY
ZALEZNE, CO NAJMNIEJ 5% W OGOLNEJ LICZBIE GLOSOW NA WZA FUNDUSZU

W oparciu o informacie przekazane do Funduszu na podstawie artykutu 69 ustawy z dn. 29 lipca 2005 roku
o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego systemy
obrotu oraz o spéikach publicznych, akcjonariuszem posiadajacym, co najmniej 5% ogdinej liczby glosdw
na wainym zgromadzeniu, na dzieri Sporzadzenia raportu za rok 2005 jest spotka BB Investment sp. z o.o.

iliczba posfadanych % udziat % udziat w agéinej
Akcjonariusz akcji i gloséw . liczbie glosow
z nich wynikajgcych w kapitale zakiadowym na Wainym Zgromadzeniu
| BB Investment sp. z 0.0, 7.353.822 32,19% 32,19%

Informacja o otrzymaniu przez Fundusz zawiadomienia o nabyciu znacznego pakietu akcii

1) W dniu 4 lutego 2005 roku NFI PIAST powziat od York Trust Group Pension Fund z siedzibg w Wielkiej
Brytanii (dalej ,Spétka™) informacje o nabydiu przez Spétke 1.157.308 akgji NFI Piast SA. W wyniku nabycia
Spdtka posiada 1.157.308 akdji, stanowiacych 5,07% kapitatu zaktadowego i dajacych prawo do 1.157.308
gtosdw na Walnym Zgromadzeniu, co stanowi 5,07% ogdinej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu NFI
Piast,

2) W dniu 20 czerwea 2005 roku NFI Piast SA powzigt wiadomos¢ od BB Investment sp. z 0.0. (dalej ,,BBI”,

~Spotka”) o nabyciu przez te spotke 2.284,000 akgji Funduszu, stanowigcych 9,998% kapitatu zakladowego
i dajacych 9,998% ogdinej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Funduszu.

W nastepnych miesiacach BB Investment SP- 2 0.0. poinformowat Fundusz o zwiekszeniu stanu posfadania
akcji NFI Piast SA do 4.467.127, stanowiacych 19,993% kapitatu zakfadowego i dajacych 19,998% ogdinej
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liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu, Fundusz informowat o przedmiotowych zmianach w stanie
posiadania akcji przez Spotke w raportach biezacych nr 37/2005 z dnia 12 sierpnia 2005 roku. oraz 47/2005
z dnia 27 wrzesnia 2005.

W dniach 21 grudnia 2005 roku, 3 stycznia 2006 roku, 30 stycznia 2006 roku, oraz 19 kwietnia 2006 roky
Zarzad NFI Piast SA powrzigt wiadomosé, o nabyciu przez BB Investment Spétka z 0.0. z siedzibg w Poznaniu
(»BBI", ,Spdika”) akcji NFI Piast SA,

Zgodnie z otrzymanymi Zawiadomieniami BBI posiada aktualnie 7.353.827 akgji NFI Piast, co stanowi
32,19% kapitatu zakladowego. Posiadane akcje uprawniajg do 7.353.822 gtoséw na Walnym Zgromadzeniy
| stanowig 32,19% 0goinej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu NFI Piast.

Jednoczeénie  Spétka informowata, ze inwestyga ma charakter diugoterminowy | w perspektywie
12 miesiecy zaangazowanie w NFI Piast moze ulec Zwigkszeniu, co ma na cely zapewnienie Funduszowi
stabilnego akcjonariaty niezbednego do realizacji nowef strategii.

Informacja g otrzymaniy przez Fundusz zawiadomienia o zbygju Znacznego pakietu akcji

1) W dniu 4 lutego 2005 roku Fundusz powzia} wiadomosé od The Food Services Consultancy Company
Limited (dalej ,Spétka™) z siedzibg w Wielkie] Brytanii o zbyciu przez Spotkg 1.157.308 akgji Funduszu,
W wyniku zbycia akgji Spotka posiada aktualnie 1.011.621 aKkcji NFI Piast, stanowiacych 4,43% kapitalu
zakladowego | dajacych prawo do 1.011.621 gtoséw na Wainym Zgromadzeniu, co stanowi 4,43% ogdinej
liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Funduszu,

2} W dniu 19 stycznia 2006 r. Zarzad NFI Piast SA powziat wiadomos<, e York Trust Group Pension Fund
Z siedziby w Dorset House, Regent Park, Kingston Road, Leatherhead, K122 7PL, Wielka Brytania (dalej
«~YTGPF") zhyt 50,000 (pigcdziesiat tysiecy) akcji Narodowego Funduszu Inwestycyjnego PIAST SA {"NFI
Piast"), stanowiacych 0,22% ogolnej liczby gloséw w NFI Piast oraz 0,22% kapitatu zaktadowego Funduszu.

Sprzedaz ak¢ji Funduszu nastapita w wyniku szerequ transakcji zawartych w dniu 9 stycznia 2006 roku na
Gietdzie Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA.

Przed zbyciem ww. akgji YTGPF posiadat ogétem 1.157.308 akgji Funduszy, stanowiacych 5,07% udzial
w kapitale zakladowym Funduszy | dajacym prawo do 1.157.308 gtosdw na Walnym Zgromadzeniu
Funduszu, co stanowito 5,07% 0goinej liczby gtoséw w NFI PIAST SA.

W wyniku zbycia 50.000 akgji Funduszu, YTGPF posiada 1.107.308 akgji Funduszu, stanowiacych 4,85%
udziat w kapitale zaktadowym Funduszu i dajacych prawo do 1.107.308 gioséw na Walnym Zgromadzeniy
Funduszu, co stanowi 4,85% ogdlnej liczby glosow w NFI Piast SA.

INFORMACIA ODNOSNIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WLASCIWYM DLA POST] EPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII

PUBLICZNEJ

1) W dniu 11 lutego 2005 r. Narodowy Fundusz Inwestycyjny Piast SA (wPowdd” lub ,NFI Piast SA") wnidst
pozew do Sadu Okregowego w Krakowie, IX Wydziat Gospodarczy, o zasadzenie od pozwanej spotki Firma
Chemiczna DWORY SA z siedziba w Oswiecimiu (dalej "Pozwana” lub "Spdtka") na rzecz NFI Piast SA kwoty
5.409.624 z (stownie zlotych: piec millondw czterysta dziewiet tysiecy szedéset dwadziedcia cztery), wraz
Z ustawowymi odsetkami od dnia 11 lutego 2005 r. do dnia zaptaty; tytutem naprawienia wyrzadzonej

2) Zgodnie z informacja przekazang przez Zarzad Funduszu w Raporcie Biezacym nr 13/2005 z 17 marca
2005 r. w dniu 16 marca 2005 roku Sad, po przeprowadzeniu rozprawy, oddalit w catosci powddziwo
Mariusza Obszanskiego zadajace uchylenia uchwaty nr 4 Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy NFI Piast SA
z dnia 23 kwietnia 2003 r. w Sprawie zatwierdzenia umowy o zarzadzanie majatkiem Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego Piast SA 7 dnia 7 marca 2003 r. Wyrok jest prawomocny.

Powdd pierwotnie wnosit o uniewaznienie zaskarfonej uchwaly, a nastepnie zmodyfikowat zadanie pozwu
Wnoszac o jej uchylenie.

3) W dniu 6 wrzeénia 2005 roku Narodowy Fundusz Inwestycyjny Piast SA otrzymat Decyzie Naczelnika
Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w Warszawie z dnia 1 wrzesnia 2005 roku (.Decyzja™,
wkiorej stwierdza sie odpowiedzialno$¢ podatkowa Funduszu | okresla  wysokogd niepobranego
I niewplaconego zZryczattowanego podatku dochodowego od oséb fizycznych od nabytych w dniu
19 sierpnia 2003 roky akcji whasnych w celu ich umorzenia w kwodie 3.022.837,30 zt (stownie: trzy miliony
dwadziedcia dwa tysiace osiemset trzydziesci siedem zlotych 30/ 100) wraz z naleznymi odsetkarni.
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Fundusz uznal, iz Decyzja zostala oparta na blednej interpretacji art. 52 ustawy z dnia 26 fipca 1991 roku
0 podatku dochodowym od oséb fizycznych (Dz. U. z 200 r. Nr 14, ‘poz. 176 z pdin. zm,) i postanowit
odwolac sie od przedmiotowej Decyzji.

W dniu 27 lutego 2006 roku Narodowy Fundusz Inwestycyjny Piast SA otrzymal Decyzje Dyrektora Izby
Skarbowej w Warszawie z dnia 23 lutego 2006 roku (»Decyzja™), w ktdrej po rozpatrzeniu odwotania z dnia
19 wrzesnia 2005 r. od decyzji Naczelnika Pierwszego Mazowieckiego Urzedu Skarbowego w Warszawie
orzekt, aby uchylic w catosci zaskarzona decyzje i umorzy¢ postepowanie w tej sprawie.

POZOSTALE INFORMACIE DOTYCZACE DZIALALNOSCI FUNDUSZU

Zarejestrowanie zmian w Statucie Funduszu

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

Podmiot do badania sprawozdar finansowych

Rada Nadzorcza Funduszu, dzialajac zgodnie z artykufem 24.3 pkt a) Statutu Spéiki, Uchwalg
z dnia 28 lipca 2005 roku dokonala wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan
finansowych. Zgodnie z decyzjg Rady, Fundusz zawrze z firmg Moore Stephens Smoczyfiski i Partnerzy
3p. z 0.0., z siedzibga w Warszawie przy ulicy Nowogrodzkiej 12 lok. 3, wpisang na liste podmiotdw
uprawnionych  do  badania  sprawozdan finansowych  pod  numerem 1898, umowe
0 dokonanie: przegladu pdtrocznego sprawozdania finansowego Spotki za 1 péirocze 2005 roku oraz

badania rocznego sprawozdania finansowego za rok 2005,
Fundusz korzystat z ustug wybranego podmiotu, ktdry dokonat przegladu polrocznego  sprawozdania
finansowego Spétki za. I pdirocze 2004 roku oraz badania rocznego sprawozdania finansowego za rok

2004,
Oéwiadczenie Zarzadu NFI Piast S.A. dot. przestrzeganja przez Fundusz Zasad tady korporacyinego

W dnlu 1 lipca 2005 roku Zarzad NFI Piast S.A. opublikowat owiadczenie dotyczace przestrzegania przez
Fundusz zasad tadu korporacyjnego, w ktérych zobowiazat sie do przestrzegania przez Fundusz wszystkich
zasad objetych kodeksem ,Dobre Praktyki w Spétkach Publicznych w 2005”,

Zmiana adresu siedziby Funduszu

0Od 1 grudnia 2005 roku nowy adres NFI Piast SA to:

Warsaw Corporate Center
ul. Emilii Plater 28
00-688 Warszawa

Telefon: +48 22 630 3388
Fax: +48 22 630 3390

NFORMACIE O ZDARZENIACH, JAKIE NAST., APILY PO 31 GRUDNIA 2005 ROKU

Realizacja transakgji sprzedasy akgii spotki FP ,SPOMAX” SA

W dniu 23 marca 2006 roku, w wyniku realizacji umowy sprzedazy, akcje FP ,SPOMAX” SA zostaty
przeniesione na kupujgcego.

Nadzwyczaine Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Funduszu

W dniu 20 kwietnia 2006 roku odbyio sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, ktére dokonato
Zmian w Statucie Funduszu oraz w skiadzie Rady Nadzorczej.

W NWZA uczestniczylo 4 akcjonariuszy, ktdrym facznie z posiadanych akcji przystugiwato 7.059.419
gloséw, w tym 1 akcjonariusz posiadajacy co najmniej po 5% ogdlnej lizby gtoséw na tym
Zgromadzeniu:

liczba glosow % udziat
Akcjonariusz przystugujacych w ogdlnej liczbie gloséw
Z posiadanych akcji na NWZ
BB Investment sp. z 0.0. 6.782.201 29,69%
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W dniu 12 maja 2006 roku Fundusz otrzymat Postanowienie Sadu Rejonowego dia m. st. Warszawy
w Warszawie, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego, o zarejestrowaniu zmian
w Statucie Spdtki. W Raporcie Biezacym Nr 30/2006, z dnia 12 maja, Zarzad NFI Piast opublikowat
aktuainy tekst jednolity Statutu.

Zwofanie Nadzwyczainego Walnego Zgromadzenia

W zwigzku z otrzymanym dnia 26 kwietnia 2006 roku wnioskiem od akcjonariusza posiadajgcego ponad
10% kapitatu akcyjnego tj. BB Investment Sp. z 0.0., Zarzad Funduszu zwotat Nadzwyczajne Walne
Zgromadzenie, ktére odbedzie sie w dniu 2 czerwca 2006 r., o godzinie 9:00, w Warszawie, w siedzible
spotki przy ul. Emilii Plater 28 { 7 pietro).

Porzadek obrad:

Otwarcie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia NFI Piast SA.

Wybér Przewodniczacego Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia NFI Piast SA.

Stwierdzenie prawidtowoscl zwotania Nadzwyczainego Walnego Zgromadzenia NFI Piast SA .
Sporzadzenie listy obecnosci.

Przyjecie porzadku obrad.

Podjecie uchwaly w sprawie w sprawie podwyzszenia kapitatu zakltadowego NFI Piast SA z prawem

poboru dla dotychczasowych akcjonariuszy i ustalenia dnia prawa poboru na dzieri 26 czerwca 2006
roku,

7. Zamkniecie obrad.

Stanowisko Zarzadu dotyczace ogloszonego wezwania na sprzeda? akgji Funduszu

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyinego Piast SA z siedziba w Warszawie (NFI Piast, Fundusz),
dziatajac zgodnie z art. 80 ust. 1 ustawy o ofercie publicznej | warunkach wprowadzania instrumentéw
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych, niniejszym przekazat do
publicznej wiadomosci stanowisko Zarzadu, dotyczace wezwania do zapisywania sie na sprzeda? akcji
Funduszu z dnia 26 kwietnia 2006 roku dokonywanego przez BB Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w
Poznaniu (Wezwanie). Przedmiotem Wezwania sq akcje zwykle na okaziciela o wartoéd nominainej
0,10zt kazda, wyemitowane przez Spétke Narodowy Fundusz Inwestycyjny Piast SA z siedzibg
w Warszawie, dopuszczone do publiczhego obrotu i notowane na Gietdzie Papierdw Wartosciowych
w Warszawie SA, oznaczone kodem papieréw wartosciowych — PLNFI1200012. Jedna akcja Funduszu
daje prawo do 1 (jednego) gfosu na walnym zgromadzeniu. Wzywajacym jest BB Investment Sp. z o.0.
Z siedzibg w Poznaniu (Wzywajacy).

Podmiotem nabywajgcym akcje w wyniku Wezwania jest BB Investment Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu
(Podmiot nabywajacy).

Podmiotem posredniczacym w Wezwaniu jest Dom Maklerski BZ WBK SA.

I

Podmiot nabywajacy zamierza osiagnaé w wyniku Wezwania 7.722.909 akcji NFI Piast, dajacych tgczne
prawo do wykonywania 7.722.909 gfoséw na walnym zgromadzenie Funduszu, co stanowi 33,81%
ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu Funduszu.

Cena w Wezwaniu wynosi 2,74 zt (dwa zlote siedemdziesiat cztery grosze) za kazda akcje Funduszu,

Zgodnie z treScia Wezwania ,Wzywajacy jest w chwili obecnej najwiekszym akcjonariuszem NFI Piast
i posiada akcje dajace prawo do wykonywania 7.353.822 gloséw 4. 32,19% ogdinej liczby gioséw na
walnym zgromadzeniu Funduszu. Wzywajacy prowadzi swojg dziatalnosé zgodnie z logika sektorowg
W oparciu o wyspecjalizowane spétki inwestycyjne. NFI Piast jest wehikutem dedykowanym do rynku
nieruchomosci, w ramach ktérego Wzywajacy realizuje strategie zarzadzania funduszem developerskim.
W zwigzku z powyZszym, dziatalnos¢ Funduszu koncentruje sie na rynku nieruchomosci jako obszarze
budowania kompetencji i aktywnoscl inwestycyinej oraz Zrédle wzrostu wartosci przedsiebiorstwa.
Zgodnie z koncepcja funduszu developerskiego, strategia preferuje finansowanie i zarzadzanie projektami
inwestycyjnymi od etapu pozyskania gruntu do etapu komercjalizacji (sprzedazy wytworzonej
powierzchni uzytkowej). Inwestycja Wzywajacego w akcje NFI Piast ma charakter diugoterminowy,
a celem Wzywajacego jest koncentracja wszelkich projektdw nieruchomosciowych w ramach Funduszu.”

Zdaniem Zarzadu Funduszu, bazujac na wyzej przytoczonej tresci zamiaréw Wzywajacego, realizacja
Wezwania przyczyni¢ sig moze do dalszej poprawy efektywnosdci zarzadzania Funduszem zgodnie
Z przyjeta diugoterminowa strategia budowania kompetencji i aktywnodci inwestycyjnej na rynku
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nieruchomosci. Realizacja powyzszej strategii powinna w ocenie Zarzadu przyczynic sie do kreowania
i budowania wartosci dia wszystkich akcjonariuszy Funduszu w dtugim horyzoncie czasowym. Zgodnie
z tredcig Wezwania, inwestycja w akcje Funduszu traktowana jest przez Wzywajacego jako inwestycja
diugoterminowa, a celem inwestycji jest zwiekszenie wartodci akcji dla wszystkich uczestnikow
(akcjonariuszy) Funduszu.

W opinii Zarzadu Funduszu, cena proponowana w Wezwaniu jest nizsza niz wynikajaca z tresc
sprawozdan finansowych Funduszu. Zgodnie 2z ostatnim raportem okresowym Funduszu (raport za
4 kwartaf) warto$¢ aktywow netto Funduszu wynosi 1,24 zt za akcje. Cena proponowana w Wezwaniu nie
Jest nizsza niz cena rynkowa akcji z okresu 6 miesiecy poprzedzajacych ogloszenie Wezwania, a takie
jest niZzsza niz cena za akcje zaptacona przez Wzywajacego w okresie ostatnich 12 miesigcy, Nalezy
jednak zwroci¢ uwage, iz cena oferowana w Wezwaniu jest ponad 60% nizsza od aktuainej ceny
rynkowe] akdji Funduszu, ktéra ksztaltuje sie przy relatywnie wysokim poziomie dziennego obrotu
akcjami Funduszu.

2L /ﬁ){ <

Dawid Sukacz Radostaw Swiatkowski
Prezes Zarzgduy Cronek Zarzadi

Warszawa, dnia 25 maja 2006 roku
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