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Tres¢ raportu:

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress SA (Fundusz) z siedziba w Warszawie informuje, ze w
dniu 20 maja 2008 r. Fundusz zawart ze sp6tka pod firma Subla Limited z siedzibg w Nikozji umowe
zobowiazujaca sprzedazy, na podstawie kiérej to umowy Fundusz zbedzie na rzecz Subla Limited przystugujace
mu 9.009.924 akcje na okaziciela serii Aw kapitale zaktadowym spétki pod firmg Emalia Olkusz SAz siedzibg w
Olkuszu, stanowigce 35% udziat w kapitale zaktadowym i uprawniajace do 35% gtoséw na walnym zgromadzeniu,
za taczng cene 23.065.405,44 zt (Umowa).

Zgodnie z postanowieniami zawartej Umowy, ptatno$¢ nastapi w dwéch ratach — pierwsza rata wynoszaca
17.000.000,00 z zaptacona zostanie do dnia 29 maja 2008 r., natomiast druga rata wynoszaca 6.065.405,44 z
zaptacona zostanie do dnia 26 czerwca 2008 r. Przeniesienie wtasnosci akcji zostanie zrealizowane za
posrednictwem domu maklerskiego po zaptacie ceny. W przypadku op6znienia w ptatnos$ci ceny Funduszowi
przystuguje prawo do odstgpienia od Umowy.

Spotka Subla Limited jest spbtkg zalezng od spétki pod firma licus Polish Investments BV, ktéra jest podmiotem
dominujacym wobec Emalii Olkusz SA. Po zrealizowaniu przedmiotowej transakcji, spétka licus Polish
Investments BV stanie sie (bezposrednio i posrednio) jedynym akcjonariuszem Emalii Olkusz SA.

Roéwnoczes$nie pomiedzy Funduszem a sp6tka licus Polish Investments BV zostata zawarta umowa rozwigzujaca,
Porozumienie Inwestycyjne zawarte w dniu 30 pazdziernika 2007 r. regulujace wzajemne prawa i obowigzki
akcjonariuszy spétki Emalia Olkusz SA (raport biezacy nr 42/2007). Wykonanie transakcji nabycia akcji Emalia
Olkusz SAprzez Subla Limited, jest warunkiem, od kiérego spetnienia uzaleznione jest rozwigzanie Porozumienia
Inwestycyjnego.

Pierwotnym zamiarem strategicznym Funduszu wobec Emalii Olkusz byta inwestycja $rednioterminowa,
zakonczona przeprowadzeniem publicznej oferty (IPO) i wprowadzeniem akcji sp6tki na gietde papierow
arto$ciowych. W tym celu dokonano przeksztatcenia sp6tki w spoétke akcyjna. Niemniej jednak, po
przeprowadzeniu dodatkowych analiz, Zarzad Funduszu uznat, ze w obecnej sytuacji na rynku kapitatowym brak
est mozliwosci efektywnego plasowania akcji spétek o stosunkowo niskiej kapitalizacji. Tym samym
przeprowadzenie oferty publicznej nie zagwarantuje Funduszowi satysfakcjonujacej stopy zwrotu zinwestycji.
Ponadto, Fundusz prowadz zaawansowane rozmowy w sprawie inwestycji w nowe projekty, ktére —w ocenie
Zarzadu — wigzg sie z potencjalnie wyzszg stopa zwrotu nizinwestycja w akcje Emalii Olkuszi jako takie sg lepiej
dopasowane do strategii inwestycyjnej Funduszu. W zwigzku z powyzszym, Zarzad Funduszu podjat decyzje o
cze$niejszym zamknieciu inwestycji w akcje Emalii Olkusz. W tym celu przeprowadzone zostaty negocjacje z
dominujacym akcjonariuszem Emalii Olkusz— sp6tkg licus Polish Investments BV. Spotka ta w dalszym ciagu
chce utrzymac pozycje podmiotu dominujacego i jest zainteresowana zwigkszeniem swojego udziatu, a takze
dodatkowym doinwestowaniem Emalii Olkusz. W wyniku przeprowadzonych negocjacji strony postanowity
zawrze¢ przedmiotowg Umowe.

Zarzad Funduszu ponadto informuje, ze inwestycja Funduszu w akcje Emalii Olkusz SA, ktéra zostanie
zakonczona w wyniku wykonania Umowy, przyniesie Funduszowi roczng stope zwrotu wynoszaca 14%. Fundusz
zainwestowat w akcje spétki kwote 21,5 min zt w pazdzierniku 2007 r. Po sprzedazy akcji wygenerowany zostanie
zysk w wysokosci 1,5 min z. Biorgc pod uwage obecny trend na rynku kapitatowym oraz fakt, ze sprzedaz akg;ji
Emalii Olkusz uwolni ptynne $rodki z przeznaczeniem na nowe inwestycje o potencjalnie wysokiej stopie zwrotu,
Zarzad Funduszu uwaza, ze decyzja o wczesniejszym od pierwotnie planowanego zamknieciu tej inwestycji jest
korzystna dla Funduszu.

Warto$ ¢ transakcji w stosunku do wielkosci kapitatéw witasnych Funduszu, jak réwniez wielko$ ¢ zbywanego przez
Fundusz udziatu w kapitale zaktadowym Emalia Olkusz, sg kryteriami pozwalajacymi uzna¢ zawartq umowe za
umowe znaczaca, a zbywane aktywa za aktywa o znacznej wartosci.
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