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1. PoDSTAWOWE DANE O FUNDUSZzU

1.1. DANE IDENTYFIKACYJNE

Petna nazwa (firma): Narodowy Fundusz Inwestycyjny Progress
Spotka Akcyjna

Skrét firmy: NFI Progress S.A.

Siedziba: 00-791 Warszawa, ul. Chocimska 8/10

Telefon: 85190 30

Fax.: 851 90 31

Numer identyfikacji podatkowej NIP: 526-10-29-318

Statystyczny numer identyfikacyjny REGON: 010964606

Sad rejestrowy Funduszu Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XX Wydziat

Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod
numerem KRS 0000019468, na podstawie
prawomocnego postanowienia tegoz Sadu
wydanego dnia 21 czerwca 2001 roku (NFI
Progress S.A. zostal wpisany do rejestru
handlowego w dziale B pod numerem 43363, na
podstawie postanowienia Sadu z dnia 31 marca
1995 roku)

Biegly rewident Funduszu badajacy KPMG Polska Audyt Sp. z o0.0.,, podmiot
sprawozdania finansowe za rok obrotowy 2002  zarejestrowany pod nr 458, uprawniony do
badania sprawozdan finansowych.

Specijalista akcji Funduszu na Gietdzie Papieréw Bankowy Dom Maklerski PKO BP S.A.
Wartosciowych w Warszawie S.A.

1.2. FORMA | PODSTAWY PRAWNE DZIALANIA FUNDUSZU

Narodowy Fundusz Inwestycyjny Progress S.A. jest spotkg akcyjng utworzong i dziatajacg na

podstawie prawa polskiego, w tym:
o Kodeksu Spodtek handlowych (Dz.U. z 2000 r., Nr 57, poz. 502 z pézn. zmianami);

e Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich
prywatyzacji (Dz.U. z 1993 r., Nr 44, poz. 202 z p6zn. zmianami);

e Ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 roku prawo o publicznym obrocie papierami
wartosciowymi (tekst jednolity Dz.U. z 2002 r., Nr 49, poz. 447 z pozniejszymi
zmianami);

e Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci (Dz.U. z 2002 roku, Nr 76, poz.

694 tekst jednolity) ,Ustawa o rachunkowosci”;



Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 roku w sprawie szczegoinych
warunkéw, ktérym powinna odpowiada¢ rachunkowos$¢ narodowych funduszy

inwestycyjnych (Dz.U. z 1996 r., Nr 2, poz. 12 z pbzn. zmianami);

Rozporzadzenia Rady Ministréw z dnia 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow papierow wartosciowych
(Dz.U. z 2001 r., Nr 139, poz. 1569);

Rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie
szczegbétowych zasad uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu

prezentacji instrumentéw finansowych (Dz.U. z 2001 roku, Nr 149 poz. 1674);
Statutu;

oraz pozostatych przepiséw prawa ogdlnie obowigzujgcych.

Fundusz zostat zatozony przez Skarb Panstwa reprezentowany przez Ministra Przeksztatcen

Wiasnosciowych.

Zgodnie ze Statutem, przedmiotem dziatalnosci Funduszu jest:

1.
2.

nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

nabywanie badz obejmowanie udziatbw Ilub akcji podmiotow zarejestrowanych i
dziatajacych w Polsce, jak réwniez zarejestrowanych i dziatajacych za granica,
nabywanie innych papierow wartosciowych emitowanych przez podmioty, o ktérych

mowa w pkt. 2,

4. wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papierow wartosciowych,

rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,
udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom zarejestrowanym i dziatajagcym w
Polsce, jak réowniez zarejestrowanym i dziatajacym za granica,

zacigganie pozyczek i kredytow dla celéw Funduszu.

Zarzad realizuje przedmiot dziatalnosci Funduszu z zastrzezeniem nastepujacych

ograniczen:

Fundusz nie moze posiada¢ udziatbw w spdétkach cywilnych, jawnych oraz innych

podmiotach, w ktérych udziat powodowatby nieograniczong odpowiedzialnos¢ Funduszu.

Fundusz nie moze zby¢ papierow wartosciowych, ktérych nie jest wtascicielem w chwili
zawarcia umowy sprzedazy, chyba, ze w chwili zawarcia tej umowy byt uprawniony do

nabycia odpowiedniej ilosci papieréw wartosciowych tego samego rodzaju.



Fundusz nie moze nabywac papierow wartosciowych emitowanych przez inny narodowy
fundusz inwestycyjny lub podmiot, ktérego gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest obroét
papierami wartosciowymi, jesli w wyniku tego ponad 25 % wartosci netto aktywow
Funduszu wediug ostatniego bilansu zostatoby ulokowane w tego rodzaju papiery

wartosciowe.

Fundusz nie moze nabywac metali szlachetnych ani zawiera¢ kontraktow surowcowych,

kontraktdéw opcyjnych lub kontraktow terminowych, z wyjatkiem:

a) transakcji majacych na celu zmniejszenie ryzyka w granicach dopuszczalnych przez

polskie prawo,

b) nabywania akcji spoétek zajmujgcych sie produkcjg i przetwarzaniem metali

szlachetnych lub surowcow.

Fundusz nie moze nabywaé nieruchomosci (z wyjatkiem nieruchomosci przeznaczonych
na pomieszczenia biurowe Funduszu albo firmy zarzadzajacej, pozostajacej z
Funduszem w stosunku umownym) ani nabywa¢ akcji spotek, zajmujacych sie gtdwnie
inwestowaniem w nieruchomosci, jezeli w wyniku tego ponad 5 % wartosci netto aktywow

Funduszu wedtug ostatniego bilansu zostatoby ulokowane w akcjach takiej spotki.

Fundusz nie moze zacigga¢ pozyczek ani emitowaé obligaciji, jezeli w wyniku tego tagczna
warto$¢ zadtuzenia Funduszu, facznie z dotychczasowym, przekroczytaby 50 % wartosci

netto aktywéw Funduszu wedtug ostatniego bilansu.

Fundusz nie moze nabywac papieréw wartosciowych, jezeli w wyniku tego ponad 25 %
wartoéci netto aktywow Funduszu wedtug ostatniego bilansu zostatoby ulokowane w

papiery wartosciowe jednego funduszu.

Ograniczenia okreslone w pkt. 3, 5, 6 oraz 7 dotyczg inwestycji w chwili jej podjecia.
Ograniczenia te nie obowigzuja, jezeli ich naruszenie nastepuje w wyniku pdzniejszych
zmian wartosci netto aktywdéw Funduszu lub zmiany struktury kapitatu spotki, w ktorg

Fundusz zainwestowat.

Fundusz dziata na obszarze Rzeczypospolitej Polskiej i za granica.

1.3. ORGANY STATUTOWE FUNDUSZU

Organami Funduszu sg: Walne Zgromadzenie, Rada Nadzorcza i Zarzad.

Walne Zgromadzenie jest najwyzszym organem Funduszu. Obraduje jako zgromadzenie

zwyczajne i nadzwyczajne. Zwyczajne Walne Zgromadzenie zwotuje Zarzad, najpozniej do



konca 10 (dziesigtego) miesigca po uptywie roku obrotowego. W przypadku gdy Zarzad nie
zwotat Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia w okreslonym terminie, moze to uczyni¢ Rada

Nadzorcza.

Zgodnie z art. 14 ust. 1 Statutu Spotki Zarzad sktada sie z jednego do trzech cztonkéw, w
tym Prezesa Zarzadu powotywanych na wspolng dwuletnig kadencje. Na kolejng nowa

kadencje Zarzad bedzie musiat zosta¢ wybrany w 2004 roku.

W okresie sprawozdawczym sktad Zarzgadu byt nastepujacy:
Piotr Osiecki - Prezes Zarzadu,

Joanna Kaczorek - Cztonek Zarzadu.

Zgodnie ze Statutem Rada Nadzorcza sklada sie z pieciu do jedenastu cztonkow,
wybieranych i odwotywanych przez Walne Zgromadzenie. Kadencja Rady Nadzorczej trwa
trzy lata, czyli w 2003 roku Rada Nadzorcza bedzie musiata zosta¢ wybrana na nowg
kadencje. Dwie trzecie liczby cztonkéw Rady Nadzorczej, w tym przewodniczacy, powinni

by¢ obywatelami polskimi.

Na dzieh 1 stycznia 2002 roku skitad Rady Nadzorczej Narodowego Funduszu

Inwestycyjnego Progress S.A. przedstawiat sie nastepujaco:

v Piotr Kowalczewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Edward Mirosz — Zastepca Przewodniczgcego

Paulina Sadowinska — Sekretarz

Jerzy Nowakowski - Cztonek

Tomasz Maksymowicz — Cztonek

Jakub Bentke — Czionek

Jarostaw Jasik — Cztonek
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Na Nadzwyczajnym Walnym Zgromadzeniu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
Progress S.A. w dniu 28 marca 2002 roku ze sktadu Rady Nadzorczej odwotani zostali: Jerzy
Nowakowski, Jarostaw Jasik, Jakub Bentke, Paulina Sadowinska, Piotr Kowalczewski,

Tomasz Maksymowicz, Edward Mirosz.

Tego samego dnia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato do sktadu Rady
Nadzorczej nastepujgce osoby: Leszka Moskwiaka, Dariusza Wojtczaka, Stanistawa

Dtugosza, Jerzego Zalege, Tomasza Dere, Elzbiete Uminska, Marka Zytniewskiego.

W dniu 9 maja 2002 roku Rada Nadzorcza NFI Progress S.A. ukonstytuowata sie w nowym

sktadzie:



Leszek Moskwiak — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Marek Zytniewski - Zastepca Przewodniczacego
Tomasz Dera — Sekretarz

Jerzy Zalega — Cztonek

Elzbieta Uminska — Czionek

Dariusz Wojtczak — Cztonek
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Stanistaw Dtugosz — Czionek
Na dzien 31 grudnia 2002 roku sktad Rady Nadzorczej NFI Progress S.A. nie ulegt zmianie.

1.4. KAPITAL, AKTYWA | WYNIK FINANSOWY

Na dzien 31 grudnia 2002 roku kapitat zaktadowy, aktywa netto, aktywa i wynik finansowy

Funduszu przedstawiaty sie nastepujaco (dane w tys. zb):

Kapitat zaktadowy 3 gpg tys. zt

Liczba akcji 30.056.124 akcji zwyktych na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda
Aktywa netto 143.822 tys. zt

w tym:

wynik finansowy  (8.126 tys. zf)
Aktywa razem 149.888 tys. zt

2. ANALIZA BILANSU FUNDUSZU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2002 ROKU

Prosimy o zwrdcenie uwagi na fakt, ze wszystkie dane liczbowe zostaty wyrazone w

tysigcach ztotych.

2.1. ZMIANY W AKTYWACH

Aktywa ogétem Funduszu na dzien 31 grudnia 2002 roku wyniosty 149.888 tys. zt.

2.1.1. Portfel inwestycyjny

Wartos¢ portfela inwestycyjnego Funduszu na koniec roku 2002 wynosi 141.181 tys. zt. Jest
zatem nizsza w poréwnaniu do kohca roku 2001 o 3%. Spadek ten przede wszystkim
spowodowany byt zmniejszeniem sie wartosci udziatdbw wiodacych o (16.552) tys. zt w

poréwnaniu do stanu z 31 grudnia 2001 roku, co oznacza 50,82% spadku oraz zmniejszenie



sie wartosci udziatéw mniejszosciowych o (11.644) tys. zt w poréwnaniu do konca roku 2001,

co oznacza 40% spadek.

2.1.1.1. Akcje stanowigce udziaty wiodace

Wartos¢ portfela wiodgcego w 2002 roku zmniejszyta sie z 32.576 tys. zt na 31 grudnia 2001
roku do 16.024 tys. zt na dzieh 31 grudnia 2002 roku. Gtéwng przyczyng tego spadku byty
utworzone rezerwy w wysokosci (2.136) tys. zt, skonsolidowany udziat w wyniku finansowym
spoétek wiodgcych w wysokosci (21.716) tys. zt oraz z tytutu sprzedazy na kwote (12.015) tys.

zt.

Tabela. Zmiana wartosci portfela wiodacego (w tys. z)

Stan poczatkowy 32.576
Zakup akcji X
Rozwigzanie rezerw 19.276
Udziat w wyniku finansowym 2.974
Korekta aktywow 39
Sprzedaz akgji (12.015)
Utworzone rezerwy (2.136)
Udziat w wyniku (24.690)
Pozostate X

Stan na 31 grudnia 2002 roku 16.024

2.1.1.2. Akcje stanowigce udziaty mniejszosciowe

Wartos¢ portfela mniejszosciowego zmniejszyta sie o kwote (11.644) tys. zt w poréwnaniu do
konca 2001 roku i wyniosta 17.954 tys. zt. Spadek wartosci bilansowej zwigzany byt przede
wszystkim ze sprzedazag spotek oraz zawigzaniem i rozwigzaniem rezerw na trwatg utrate

wartosci.
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Tabela. Zmiana wartos$ci portfela mniejszosciowego (w tys. z)

Stan poczatkowy 29.598
Zakup akcji 220
Rozwigzanie rezerw 1.782
Wycena in ,+” 517
Sprzedaz akgji (10.269)
Zawigzanie rezerw (2.343)
Wycena in -, (1.551)

Stan na 31 grudnia 2002 roku 17.954

2.1.1.3. Akcje w jednostkach stowarzyszonych

Akcje w jednostkach stowarzyszonych na 31 grudnia 2002 roku przedstawialy sie

nastepujgco:
. . . . - Liczba akcji Wartos¢ bilansowa
Nazwa jednostki Przedmiot dziatalnosci (udziatéw) | akcji (udziatéw) tys. zt
1. FWP VIS S.A. Produkcja narzedzi 645 915 -
Razem -

2.1.1.4. Akcje w jednostkach wspétzaleznych

Akcje w jednostkach wspétzaleznych na 31 grudnia 2002 roku przedstawiaty sie
nastepujgco:

Nazwa jednostki Przedmiot dziatalnosci L|czb_a a,kcj' W:gl_nosc_bl[ansowa
(udziatéw) | akcji (udziatéw) tys. zt
1. PAK Sp. zo.0. Produkcja opakowanh z 22 800 1.176
tworzyw sztucznych
Razem 1.176

2.1.1.5. Akcje i udziaty w innych jednostkach

Wartos¢ akcji i udziatdbw w pozostatych jednostkach na dzieh 31 grudnia 2002 roku wyniosta

59.981 tys. zt i byta wyzsza od stanu na poczatku roku o 6.119 tys. zt. W okresie czterech
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kwartatdw zakupiono akcje i udziaty w pozostatych jednostkach o wartosci 14.168 tys. zt.,
natomiast sprzedano w tym samym okresie papiery o wartosci (3.793) tys. zi. Duzy wptyw na

wartos¢ bilansowg poszczegdlnych spotek notowanych miata ich wycena wg ceny rynkowe;j.

Tabela. Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach (w tys. zt)

Liczba | VWartosc
Nazwa Siedziba Przedmiot dziatalnosci * bilansowa
Eacll akgji
NFlim. Eugeniusza Warszawa Posrednictwo finansowe 4394 471 35 156
Kwiatkowskiego S.A.
Drugi NFI S.A. Warszawa Posrednictwo finansowe 3231953 6 625
Polski Koncern Plock Wytwarzanie produktow 259 861 4 599
Naftowy Orlen S.A. rafinacji ropy naftowe;j
PZU S.A. Warszawa Ubezpieczenia 33 332 3252
Zachodni NFI S.A. Warszawa Posrednictwo finansowe 824 541 2416
Ster Projekt S.A. Warszawa Informatyka 202 788 1785
Rafineria Gdanska S.A. |Gdansk Przemyst chemiczny 26 000 1373
Sekom S.A. Warszawa Informatyka 267 100 964
TP SA. Warszawa  |Dziatalnosé 74 879 955
telekomunikacyjna
NF| Foksal S.A. Warszawa Posrednictwo finansowe 400 000 840
Mostostal Zabrze S.A.  |£abrze Budownictwo ogdlne i 625 111 769
inzynieria ladowa
NFI| im. Kazimierza Warszawa Posrednictwo finansowe 454 093 567
Wielkiego S.A.
Computerland S.A. Warszawa Informatyka 3610 328
Prokom S.A. Informatyka 1000 127
Mostostal Gdansk S.A. |Gdansk Budownictwo ogdlne i 181 979 91
inzynieria ladowa
Miedzyrzecze Sp. z 0.0. |Konstancin —  |Zagospodarowanie 95 48
Jeziorna nieruchomosci
taki Konstancinskie Konstancin — |Zagospodarowanie 80 40
Sp. z 0.0. Jeziorna nieruchomosci
Prochnik S.A. tédz Produkcja odziezy 100 000 21
wierzchniej
Papiernia Sp. z 0.0. Konstancin — |Zagospodarowanie 24 12
Jeziorna nieruchomosci
Hotel Grapa Sp. zo.0. |Konstancin —  |Zagospodarowanie 18 9
Jeziorna nieruchomosci
Przy Parku Sp. z 0.0. Konstancin — |Zagospodarowanie 8 4
Jeziorna nieruchomosci
ST Group Sp. zo.0. Wroctaw Informatyka i 45000 -
telekomunikacja
Razem 59.981




2.1.1.6. Dluzne papiery wartosciowe

Na 31 grudnia 2002 roku warto$¢ dtuznych papieréw wartosciowych wyniosta 46.046 tys. zt

co oznacza wzrost w poroéwnaniu do konca 2001 roku o 18.572 tys. zl.

Tabela. Dtuzne papiery wartosciowe (w tys. zt)

Emitont Nrseri | Warose | Wartose | Nalemne |, yoyiach
netto %
Skarb Panstwa DZ 0706 3000 3251 236 2,25%
Skarb Panstwa Obligacja skarbowa 5000 4740 233 3,30%
Skarb Panstwa Obligacja skarbowa 5000 4740 222 3,30%
Skarb Panstwa Bon skarbowy 4 000 3911 31 2,72%
Skarb Panstwa Bon skarbowy 1000 979 6 0,68%
Skarb Panstwa Bon skarbowy 5000 4785 147 3,33%
Skarb Panstwa Bon skarbowy 2500 2380 63 1,65%
Skarb Panstwa Bon skarbowy 5000 4 803 16 3,34%
Skarb Panstwa Bon skarbowy 5000 4795 29 3,33%
Ford Kredyt Obligacja 3500 3493 60 2,43%
komercyjna
BRE Bank Certyfikat 3500 3450 9 2,40%
depozytowy
Prokom Software Bon komercyjny 5000 4719 95 3,28%
Razem 47.500 46.046 1.147 32,01%

2.1.2. Analiza naleznosci ze szczegolnym uwzglednieniem kredytow i

pozyczek udzielonych podmiotom wiodacym, zaleznym,

stowarzyszonym oraz dominujgcym

Naleznosci na dzien 31 grudnia 2002 roku wyniosty 2.475 tys. zt i byly wieksze o 1.746 tys. zt
w poréwnaniu do 31 grudnia 2001 roku. Naleznosci z tytutu sprzedanych papieréw
wartosciowych wyniosty 1.044 tys. zt, naleznosci z tytutu dywidend wyniosty 79 tys. z,
natomiast pozostate naleznosci to 1.352 tys. zt. Na te pozycje ztozyty sie przede wszystkim

naleznosci z tytutu odsetek od obligacji zamiennych, z tytutu rozrachunkow z odbiorcami itd.
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2.1.3. Inne aktywa

Na dzien 31 grudnia 2002 roku inne aktywa wyniosty 89 tys. zt, z czego 41 tys. zt stanowit

rzeczowy majatek trwaty, 48 tys. zt rozliczenia miedzyokresowe czynne.

2.2. ZMIANY W PASYWACH

2.2.1. Zobowigzania

Zobowigzania Funduszu na dzien 31 grudnia 2002 roku wyniosty 4.304 tys. zi, na ktére
sktadajg sie zaliczkowe wptaty za sprzedawane pakiety wiodace (spétek PZZ Krakéw S.A.,
Wigolen S.A. i Conres S.A.) i mniejszosciowe w wysokosci 2.579 tys. zt, zobowigzania z
tytutu podatkow wyniosty 43 tys. zt, zobowigzania z tytutu nabytych papieréw wartosciowych
wyniosty 1.091 tys. zt. Zobowigzanie z tytutu wynagrodzenia za zarzgadzanie wyniosto 533

tys. zt.

2.2.2. Rezerwy

Na koniec 2002 roku w pasywach Funduszu istniata tylko utworzona obligatoryjnie rezerwa z
tytutu  odroczonego podatku dochodowego w wysokosci 1.147 tys. zi, ktéra dotyczyta
kwalifikacji zgodnie z Ustawg o podatku dochodowym od oséb prawnych przychodow

memoriatowych za 2002 rok, od ktérych podatek zostanie zaptacony w pdzniejszym terminie.

2.2.3. Analiza zaciggnietych kredytéw

Na dzien 31 grudnia 2002 roku Fundusz nie posiadat zobowigzan z tytutu zaciggnietych

kredytow i pozyczek.

2.2.4. Kapitaty

Kapitat wtasny Funduszu na koniec 2002 roku wyniost 143.822 tys. zt. Na pozycje te sktadaty
sie: kapitat zaktadowy, kapitat zapasowy, kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatow,
niepodzielony wynik z lat ubiegtych, strata netto z 2002 roku, akcje wtasne (wielkos¢

ujemna).
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2.2.4.1. Kapitat zaktadowy i zapasowy

Na dzien 31 grudnia 2002 roku kapitat zaktadowy wynosit 3.006 tys. zt.

Kapitat zapasowy wynosi 237.870 tys. zt.

2.2.4.2. Akcje wtasne

W wyniku przeprowadzenia transakcji w ramach publicznego wezwania w 2001 roku oraz
nabycia akcji wkasnych w 2002 roku, wartos¢ bilansowa akcji wkasnych na dzien 31 grudnia
2002 roku wynosita (24.925) tys. zt.

2.2.4.3. Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatéw

Kapitat z aktualizacji wyceny akcji i udziatéw na dzien 31 grudnia 2002 r. wynosi 722 tys. zi.

Nie zmienit sie w poréwnaniu do konca roku 2001.

2.2.4.4. Niepodzielony wynik z lat ubiegtych

Niepodzielony wynik z lat ubiegtych wyniost (64.725) tys. zt, z tego zrealizowana strata

wyniosta (6.207) tys. zt, a niezrealizowana strata (568.518) tys. zt.

2.2.4.5. Wynik finansowy za 2002 rok

Strata netto za rok 2002 wyniosta (8.126) tys. zt, z czego 8.581 tys. zt stanowit zrealizowany
zysk netto, a (16.707) tys. zt niezrealizowana strata. Strata netto na jedng akcje wyniosta
(0,27) zt.
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3. ANALIZA RACHUNKU ZYSKOW | STRAT ZA ROK 2002

3.1. PRZYCHODY Z INWESTYCJI ZE SZCZEGOLNYM UWZGLEDNIENIEM UDZIALU W

WYNIKU FINANSOWYM NETTO

Strata w pozycji ,przychodow z inwestycji” za 2002 rok wyniosta (9.671) tys. zt. Na pozycje te
zlozyly sie: konsolidowane wyniki spétek, w tym portfela wiodacego w wysokosci (21.716)
tys. zt, w tym udziat w zysku 4 spotek w kwocie 1.364 tys. zt oraz udziat w stracie 7 spotek w

wysokosci (18.465) tys. zt.

Tabela. Udziat w wyniku finansowym netto spotek wiodacych Funduszu (w tys. zt)

Udziat w wyniku
NP el kon;TI?::v?l‘;vx;nm na
poziomie Funduszu
Zaktady Elektrotechniki Motoryzacyjnej ZELMOT S.A. (11.456)
Huta Buczek S.A. (4.847)
Zaktady Przemystu Lekkiego WIGOLEN S.A. (1.194)
TRANSBUD NOWA HUTA S.A. (636)
Zaktady Urzadzen Gérniczych WAMAG S.A. (168)
Fabryka Narzedzi Skrawajagcych FENES S.A. (104)
Przedsiebiorstwo Odziezowe CONRES S.A. (60)
Zaktady Naprawcze S.A. w Rybniku (w upadtos$ci) -
Polskie Zaktady Zbozowe PZZ S.A. 104
Zaktady Podzespotéw Radiowych MIFLEX S.A. 367
Myszkowska Fabryka Naczyn Emaliowanych SWIATOWIT S.A. 394
FAGUM-STOMIL S.A. 499
Razem (17.101)

Udziat w wyniku finansowym netto spotek stowarzyszonych byt ujemny i wynidst (2.212) tys.
zt. Udziat w wyniku finansowym netto jednej spotki wspotzaleznej byt dodatni i wynidst 208

tys. zh

Przychody z akgji i innych papieréw wartosciowych i udziatobw wyniosty 4.625 tys. zi. Na
pozycie te sktadaly sie dywidendy naliczone i wyptacone przez spdtki z portfela

mniejszosciowego w wysokosci 925 tys. zt, 3.559 tys. zt to odsetki od dtuznych papieréw

16



wartosciowych (otrzymane i zarachowane). Przychody z tytutu odsetek (lokaty i depozyty)
wyniosty 2.181 tys. zt. Pozostate przychody operacyjne wyniosty 669 tys. zt i pochodzg
gtéwnie z refakturowania kosztéw wynajmu powierzchni biurowej, ustug telekomunikacyjnych
na PZU NFI Management Sp. z 0.0. oraz pozostate dwa Narodowe Fundusze Inwestycyjne

zarzadzane przez te firme.

3.2. KOSzTY OPERACYJNE

Koszty operacyjne wyniosty (8.944) tys. zt. Zlozyly sie na nie przede wszystkim:
wynagrodzenie firmy zarzadzajgcej w wysokosci (6.181) tys. z, ustugi doradztwa
finansowego (76) tys. zt i ustugi prawne (69) tys. zt oraz pozostate koszty (2.406) tys. zh.

Amortyzacja srodkow trwatych i wartosci niematerialnych i prawnych wyniosta (48) tys. zt.

3.3. REZERWY | ODPISY AKTUALIZUJACE

Rezerwy i odpisy aktualizujgce w 2002 roku wyniosty 11.548 tys. zt. Lacznie rozwigzano
rezerwy w wysokosci 21.058 tys. zt, w tym: rozwigzanie rezerwy na spoétki wiodgce w kwocie
19.276 tys. zt oraz na spotki mniejszosciowe w upadtosci 1.782 tys. zt. Utworzono natomiast
rezerwy i dokonano odpisow aktualizujgcych na tgczng kwote (9.510) tys. zt, na co sktadaty
sie utworzone rezerwy i odpisy na spotki wiodace w wysokosci (2.136) tys. zt, spotke
stowarzyszong w wysokosci (5.031) tys. zt, na spotki mniejszosciowe w wysokosci (2.343)

tys. zt

3.4. ZREALIZOWANE | NIEZREALIZOWANE ZYSKI (STRATY) Z INWESTYCJI

W 2002 roku Fundusz osiagnat zrealizowany zysk z inwestycji w wysokosci 4.529 tys. zi.

oraz niezrealizowang strate z wyceny papieréw notowanych w wysokos$ci (4.842) tys. zt.

3.5. PODATEK DOCHODOWY

W 2002 roku podatek dochodowy wyniost (103) tys. zt. Jest to kwota podatku odroczonego.
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3.6. STRATA NETTO

Na dzien 31 grudnia 2002 roku strata netto wyniosta (8.126) tys. zt, na co sktadat sie

zrealizowany zysk netto w wysokosci 8.581 tys. zt oraz niezrealizowana strata netto (16.707)

tys. zt.

Na zrealizowany zysk skfadajg sie nastepujace pozycje:

- przychody z tytutu odsetek od papierow dtuznych 3.559 tys. zt
- przychody z tytutu dywidend 1.065 tys. zt
- przychody z tytutu odsetek od lokat 2.181 tys. zt
- rozwigzane rezerwy i odpisy aktualizujgce 21.058 tys. zt
- pozostate przychody operacyjne 669 tys. zt
- udziat w zysku spotek sprzedanych w 2002 roku 190 tys. zt
- pozostate korekty aktywow netto spétek wiodacych 206 tys. zt
- zrealizowane zyski z inwestycji 4.868 tys. zt
Ogotem 33.796 tys. zt
Na zrealizowane straty sktadajq sie:

- koszty operacyjne (8.944) tys. zt
- pozostate koszty operacyjne (1.312) tys. zt
- zawigzane rezerwy i dokonane odpisy aktualizujgce (9.510) tys. zt
- obowigzkowe obcigzenia wyniku finansowego (103) tys. zt
- udziat w stracie spotek sprzedanych w 2002 roku (3.469) tys. zt
- pozostate korekty aktywow netto spotek wiodgcych (1.539) tys. zt
- zrealizowane straty z inwestycji (338) tys. zt
Ogoétem (25.215) tys. zt
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Niezrealizowane zyski wyniosty w 2002 roku 18.430 tys. zt i obejmujg udziat w wyniku netto
spétek wiodacych, stowarzyszonej i wspétzaleznej oraz wycene papieréw notowanych,

analogicznie niezrealizowana strata z tego tytutu wyniosta (35.137) tys. zt.

Ogotem niezrealizowany wynik w 2002 roku wyniost (16.707) tys. zt.

4. ANALIZA PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ZA 2002 ROK

Przeptywy Srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej netto za 2002 rok wykazaty
wartos¢ ujemng (3.522) tys. zt, na co ztozyly sie wptywy z dziatalnosci operacyjnej w

wysokosci 603.930 tys. zt i wydatki z dziatalno$ci operacyjnej w wysokosci (605.452) tys. zt.

Najwazniejsze pozycje wptywdéw to wptywy z tytutu:

- zbycia pozostatych papieréw wartosciowych, udziatéw i innych praw majatkowych w
wysokosci 571.263 tys. zt,

- zbycia udziatéw wiodacych w wysokosci 15.156 tys. zi,

- zbycia udziatdw mniejszosciowych w wysokosci 12.479 tys. zi,

- otrzymanych odsetek w wysokosci 913 tys. zi,

- pozostatych wptywow w wysokosci 763 tys. zt.

Najwazniejsze pozycje wydatkow to wydatki z tytutu:

nabycia pozostatych papieréw wartosciowych udziatbw i innych instrumentéw

finansowych w wysokosci (595.350) tys. zi,

- zaptaconego wynagrodzenia firmie zarzgdzajacej w wysokosci (6.114) tys. zi,

- wypfaconego wynagrodzenia pracownikom i czionkom Rady Nadzorczej, zaliczki na
podatek dochodowy od osdb fizycznych oraz sktadki na ubezpieczenia spoteczne i
zdrowotne w wysokoséci (1.296) tys. zi,

- podatku od towardw i ustug w wysokosci (119) tys. z,

- podatku dochodowego od os6b prawnych w wysokosci (1.180) tys. zi,

- czynszu w wysokosci (296) tys. zi,

- pozostatych wydatkéw w wysokosci (683) tys. zt.

W 2002 roku Fundusz odnotowat przeptywy z dziatalnosci finansowej w wysokosci (1.120)

tys. zt z tytutu nabycia akcji wtasnych.
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Zmiana stanu srodkow pienieznych osiggneta ujemng wartos¢ (4.642) tys. zt, co dato na

koniec okresu srodki pieniezne w wysokosci 6.143 tys. zt.

5. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI WYKAZANYMI W RAPORCIE ZA IV KWARTAL
2002, A WYNIKAMI WYKAZANYMI W RAPORCIE ZA ROK 2002
NARASTAJACO

Dane liczbowe zaprezentowane w sprawozdaniu okresowym za czwarty kwartat 2002 roku,

w niektoérych pozycjach réznig sie od wykazanych w raporcie rocznym za 2002 rok.

Do najistotniejszych réznic naleza;

- korekta o0 (2.595) tys. zt udziatu w wyniku finansowym pakietow wiodacych po otrzymaniu
zaudytowanych sprawozdan finansowych spotek oraz dotworzeniu rezerw w wysokosci
(2.013) tys. zt i rozwigzaniu rezerwy w wysokosci 3.587 tys. zt. Powyzsze operacje miaty
réwniez wptyw na wartos$¢ bilansowa tej grupy aktywéw,

- dotworzono rezerwe na spotke stowarzyszong w wysokosci (1.382) tys. z. Po
skonsolidowaniu udziatu w wyniku finansowym netto tej spotki i uwzglednieniu
wspomnianej rezerwy wartosci tej spotki w ksiegach Funduszu wyniosta zero,

- dotworzono rezerwy na pakiety mniejszo$ciowe nienotowane w wysokosci (2.037) tys. zt
i rozwigzano rezerwy na pakiety mniejszosciowe nienotowane (przede wszystkim do
wartosci cen rynkowych zbywanych pakietow w pierwszej potowie 2003 roku) w
wysokosci 1.488 tys. zt.,

- wzrost naleznosci z kwoty 1.296 tys. zt do kwoty 2.475 tys. zt spowodowany wzrostem
rozrachunkow publiczno-prawnych ze wzgledu na korekte podatku dochodowego od
0s6b prawnych w zwigzku ze zmiang sposobu rozliczania tego podatku; w rachunku
wynikéw w pozycji ,podatek dochodowy — cze$¢ biezgca” na koniec 2002 roku widnieje

obecnie kwota 0.

NFI Progress S.A. ponosi koszty uzyskania przychodéw ze zrddet, z ktérych dochdd podlega
opodatkowaniu oraz koszty ponoszone z innych zrddef, natomiast nie jest mozliwe
precyzyjne ustalenie kosztéw uzyskania przychodéw przypadajace na poszczegdine zrédta.
Zgodnie z art. 15 Ustawy CIT koszty te ustala sie w takim stosunku, w jakim pozostajg
przychody z tych zrédet w ogdlinej kwocie przychoddéw. Fundusz zmienit sposéb ustalania
wiasciwej proporcji stosowanej dla ustalenia czesci kosztéw uzyskania przychodéw z
kosztéw ponoszonych przez Fundusz zarowno z tytutu dziatalnosci opodatkowanej, jak i
zwolnionej z podatku dochodowego od os6b prawnych. Do wyliczenia proporcji kosztow

przypadajacych na przychody opodatkowane Fundusz zaliczyt przychody otrzymane z tytutu
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sprzedazy lub wykupu obligacji, bonéw skarbowych, certyfikatow i bonéw komercyjnych, a
nie jak dotychczas tylko dochod z tego tytutu. Taki sposob wyliczenia spowodowat zmiane
procentu jakim rozliczane sa koszty dla sprzedazy, z ktorej dochdd jest zwolniony z
opodatkowania i dla sprzedazy opodatkowanej, co w konsekwencji doprowadzito do
unikniecia obcigzenia rachunku wyniku Funduszu podatkiem dochodowym od o0sob
prawnych. W zwigzku ze stosowang przez Fundusz inng metodq ustalania proporcji,
wyliczane i deklarowane kwoty kosztow przypadajgce na przychody opodatkowane byty
zanizane. W zwigzku z tym Fundusz ma zamiar zwrdci¢ sie do Urzedu Skarbowego z
wnioskiem o stwierdzenie nadptaty za okres od maja do grudnia 2001 roku (wczesniejsze
okresy objete byly kontrolami Urzedu Skarbowego i UKS, co niestety uniemozliwia
wystepowanie z wnioskiem o stwierdzenie nadptaty podatku). Do dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego nie dokonano korekty za 2001 rok. Zdaniem Zarzadu
oszacowana kwota korekty podatku za rok 2001 wyniesie okoto 1,2 tys. zt i zostanie
uwzgledniona w momencie otrzymania decyzji wtasciwego Urzedu Skarbowego.

Wzrost straty netto z (7.653) tys. zt do (8.126) tys. zt jest konsekwencjg wyzej opisanych

zZmian.

6. CHARAKTERYSTYKA SPOLEK PORTFELA WIODACEGO ORAZ DZIALALNOSC
FUNDUSZU WOBEC TYCH SPOLEK W 2002 ROKU, PERSPEKTYWY
ROZWOJU

Na dzien 31 grudnia 2002 roku w portfelu NFI Progress S.A. znajdowato sie 12 spétek
wiodacych wniesionych w ramach PPP, w tym 1 w stanie upadfosci.

Na wartos¢ portfela spotek wiodacych najwiekszy wptyw wywieraja Fenes S.A. oraz
Transbud — Nowa Huta S.A.

Wsrdd spétek stowarzyszonych w portfelu NFI Progress S.A. na dzien 31 grudnia 2002 roku
znajdowata sie spétka FWP VIS S.A. Fundusz zarzadzat takze 1 spotkg wspoizalezng PAK

Sp. zo.0.

6.1. CONRES S.A.

6.1.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtéwne produkty

Spotka prowadzi dziatalno$¢ gospodarczg w zakresie produkcji odziezy, handlu, ustug,

importu tkanin, maszyn i urzadzen szwalniczych. Gtdwne produkty Spotki to: okrycia z tkanin
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(ptaszcze, kurtki — damskie, meskie) oraz ubiory z tkanin (kostiumy, Zzakiety, spodnice,

kamizelki, marynarki).

6.1.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

W 2002 roku, w ramach programu restrukturyzacji, w Spodtce kontynuowany byt proces
dostosowywania potencjatu wytwérczego do mozliwosci rynkowych. Byto to spowodowane
przede wszystkim sytuacjg rynkowa, w ktérej na szczegdlng uwage zastuguje nasilenie walki
konkurencyjnej oraz utrzymywanie sie statej tendencji do zmniejszania sie oferowanych
przez zleceniodawcow cen. W wyniku tych prac zmianom podlegat system pracy zespotow
szwalniczych, w tym m.in. umozliwiajac szycie kroétkich serii wzoréw odziezy. Rownoczesnie
prowadzone byty dziatania zwigzane z uruchomieniem tzw. petnego eksportu. Polegaty one
przede wszystkim na opracowaniu i wdrozeniu dokumentacji technicznej oraz na pozyskaniu

zamowien na wyroby.

6.1.3. Kondycja finansowa
Spotka jest w stabilnej sytuacji finansowej, jednakze na jej sytuacje finansowg zaczety w
negatywny sposob oddziatywaé tendencje na rynkach, na ktorych jest obecna - zmniejszenie
poziomu kontraktacji oraz zmniejszenie rentownosci pozyskiwanych zlecen. Conres S.A. nie
potrafi szybko przystosowac¢ kosztéw do istotnego obnizenia sie przychodow ze sprzedazy.

Jednak mimo to Spotka nie ma problemdéw ani z ptynnos$cia, ani z nadmiernym zadtuzeniem.

6.1.4. Perspektywy rozwoju

Spotka dziata na bardzo trudnym rynku oraz dodatkowo jest uzalezniona od eksportu
przerobowego. W najblizszym czasie dokonywane bedg kolejne zmiany w technologii
produkcji, majgce poprawi¢ jakos¢ wyrobow. Dodatkowo planowana jest kontynuacja
redukcji poziomu zatrudnienia, gdyz w tej branzy (ze wzgledu na wspomniany brak
elastycznosci produkcji) czesto wraz z obnizeniem sprzedazy wigze sie niebezpieczny
wzrost zadtuzenia. Najwiekszg szansg dla Spokki jest rozwdj wiasnych kolekcji i eksportu
petnego.

Fundusz podpisat umowe sprzedazy akcji Spotki na rzecz p. Bogdana Pawlowskiego
prowadzacego dziatalnos¢ jako Firma Handlowo-Ustugowa BOGI. Cena sprzedazy wyniosta

7,50 zt za 1 akcje. Przeniesienie wlasnosci akcji nastgpito z dniem 31.01.2003 roku.
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6.2. FAGUM-STOMIL S.A.

6.2.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtéwne produkty

Spotka specjalizuje sie w produkcji obuwia z gumy i z polichlorku winylu, a takze w produkgji
gumowych artykutdw technicznych (w tym: obktadéw watéw, sznuréw, tkanin gumowanych,

mieszanek gumowych i klejow).

6.2.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku
Dziatania restrukturyzacyjne w FAGUM — STOMIL S.A. w 2002 roku miaty gtdwnie na celu

obnizenie ponoszonych kosztéw statych, wynikajgcych z nadmiernego majatku w postaci
gruntéow, powierzchni magazynowej i biurowej. Sprzedano prawo wieczystego uzytkowania
jednej z nieruchomosci, kontynuowano dziatalnos¢ polegajacg na wynajmie pomieszczen
biurowych i powierzchni magazynowej, sporzadzono operat szacunkowy na budynek
administracyjny oraz wykonano szereg zmodyfikowanych Ilub zupetnie nowych modeli
obuwia dla firm zagranicznych, zgodnie z ich zapotrzebowaniem. Ponadto wdrozono do

produkcji zamienniki surowcowe, w celu obnizenia kosztow materiatowych produkcji.

W 2002 roku prowadzono polityke elastycznego zatrudnienia, dostosowujgc jego poziom do
wielkosci produkcji. Maksymalny poziom zatrudnienia wahat sie od 580 do 588 oséb,
minimalny zas od 486 do 555 osd6b.

Dokonano restrukturyzacji w grupie pracownikéw administracyjnych, 14 osdb przesunieto na
wydziaty produkcyjne, 8 osobom wypowiedziano umowy o prace. W pazdzierniku
wystgpiono do ZUS, Urzedu Skarbowego i Urzedu Miasta z wnioskami o restrukturyzacje
zobowigzan. W miesigcu grudniu otrzymano decyzje o restrukturyzacji zobowigzan Spofki
oraz decyzje o roztozeniu na raty optat restrukturyzacyjnych.

Przygotowano i wdrozono koncepcje reorganizacji Wydzialu Utrzymania Ruchu.
Kontynuowano zagospodarowanie zbednych powierzchni gtdwnie poprzez ich

wynajmowanie.

6.2.3. Kondycja finansowa

Dzieki intensywnym dziataniom marketingowym przychody Spétki byty o prawie 25% wyzsze
od przychodow za rok 2001 oraz o prawie 13% wyzsze od zatozonych w planie na rok 2002.
Niewielki pozytywny wptyw miata na to takze upadtos¢ gtéwnego konkurenta Spétki - firmy

Stomil Grudzigdz. Bardzo niska sprzedaz w grudniu (nizsza o 1.235,0 tys. zt od zaktadanej

23



w planie) spowodowata iz w efekcie Spétka powinna ponies¢ narastajgco strate netto w
wysokosci ponad 0,5 tys. zt, pomimo iz na koniec listopada notowata jeszcze znaczny zysk.
Wplyw na wyniki miaty tez zaksiegowane koszty finansowe (371,7 tys. zI) od zobowigzan
budzetowych, ktére zostaly objete oddtuzeniem. Zostaty one naliczone dopiero w grudniu.
Naliczone rezerwy na naleznosci wyniosty 146,0 tys. zt. Roczny zysk netto w wysokosci
1.511,0 tys. zt jest jedynie zapisem ksieggowym. Zgodnie z zaleceniami audytora, Spotka
zaksiegowata finansowy efekt oddtuzenia juz w 2002 roku. Spétka nie jest obcigzona

kredytami bankowymi. Wzrost poziomu naleznosci wynika gtéwnie ze wzrostu sprzedazy.

6.2.4. Perspektywy rozwoju

Szansg dla Spotki jest ustabilizowanie sie sytuacji w otoczeniu rynkowym oraz
przeprowadzenie restrukturyzacji majatkowej i znacznej redukcji kosztow, szczegolnie w
zakresie zatrudnienia i organizacji pracy. Poza tym Spoétka musi wykorzysta¢ efekt
oddtuzenia oraz poprawe sytuacji rynkowej i doprowadzi¢ do wtasciwych proporcji stan
zobowigzan krétkoterminowych, korzystajgc w wiekszym stopniu z kredytu bankowego.

Nalezy takze wykorzysta¢ mozliwosci eksportowe zwiekszajac sprzedaz do Niemiec oraz

Rosiji.

6.3. FENES S.A.

6.3.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtéwne produkty

Fabryka Narzedzi skrawajgcych FENES S.A. zajmuje sie produkcjg i sprzedaza narzedzi
trzpieniowych, gwintownikéw, pit do metalu, pit do drewna.
Zaktad oprocz dziatalnosci produkcyjnej zajmuje sie Swiadczeniem ustug w zakresie

hartowania i zgrzewania materiatow oraz regeneracji narzedzi.

6.3.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

Celem dziatan restrukturyzacyjnych w roku 2002 bylo zwiekszenie sprzedazy oraz
ograniczenie kosztéow funkcjonowania Spétki, a tym samym wzrost zysku i wartosci firmy.
Podstawg dziatan restrukturyzacyjnych bylo wdrozenie nowej metody Zarzadzania Przez
Cele. Wprowadzono kontrole kosztowe we wszystkich aspektach dziatalnosci Spoftki oraz
zwiekszono windykacje naleznosci. W ramach restrukturyzacji majatkowej i marketingowej
zlikwidowano nierentowne produkty, przygotowano do sprzedazy od strony formalnej wolne,

zbedne powierzchnie nieruchomosci, opracowano i wdrozono w produkcji nowg konstrukcje
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frezbw, opracowano i wdrozono nowe technologie do produkcji rozwiertakow o
podwyzszonej dokfadnosci, wdrozono nowg technologie do produkcji pit do metalu i drewna
,nacinanie uzebienia pit metodg szlifowania”, rozszerzono asortyment wyrobéw i wdrozono
atrakcyjne oferty sprzedazy. Przeprowadzona restrukturyzacja zatrudnienia spowodowata
spadek liczby petnych etatow o 29. Zmiany zatrudnienia wynikaty z przeprowadzenia
procedury zwolnien indywidualnych i grupowych, nastgpito zmniejszenie liczby pracownikow
fizycznych o 31 oséb, zas liczba pracownikédw zatrudnionych na stanowiskach

nierobotniczych wzrosta o 2 osoby.

6.3.3. Kondycja finansowa

Spoétka uzyskata lepsze wyniki finansowe od osiagnietych w roku 2001, co jest szczegdlnie
pozytywne w kontekscie stagnacji gospodarczej i bardzo trudnej sytuacji finansowej
odbiorcow wyrobow Spotki. Niekorzystnie na wynik finansowy Spétki wptyneto ksztattowanie
sie wartosci kurséw USD (wysoki kurs ztotego w stosunku do dolara) i EURO (umocnienie
sie EURO) na rynkach finansowych, Spoétka kupuje surowce i materiaty do produkcji w
EURO zas sprzedaje swoje wyroby gtéwnie w USD. Trudnosci wystepujace wsrod odbiorcow
wyrobow skutkowaty wiekszymi trudnosciami w egzekwowaniu naleznosci. Wskazniki
finansowe uksztattowaly sie w 2002 roku na poziomie zblizonym do osiggnietych w 2001
roku. Wskazniki ptynnosci znacznie poprawity swoje wartosci, ze wzgledu na kasowy,
wyzszy przyrost srodkow pienieznych (o 634,4 tys. zi). Pozytywnie ksztattowaty sie
wskazniki obrotu zapasami, wskaznik zadluzenia obnizyt sie w zwigzku ze sptatg kolejnych

rat kredytu inwestycyjnego.

6.3.4. Perspektywy rozwoju

Gtownym zadaniem FENES w roku 2003 w zakresie dziatalnosci produkcyjnej jest
uksztattowanie potencjalu produkcyjnego i technologii w sposodb odpowiadajacy
perspektywicznym trendom rynkowym. Stuzy¢ temu bedg dziatania zmierzajgce do
rozszerzenia produkcji narzedzi z weglika spiekanego, rozwoju technologii produkcji pit
tasmowych. Planowane inwestycje w zakresie narzedzi trzpieniowych sg zwigzane z
konieczng wymiang parku maszynowego, a przez to majg prowadzi¢ do radykalnej zmiany
technologii produkcji narzedzi z weglikéw spiekanych i stali szybkotnacej. Inwestycja pozwoli
na uzyskanie wysokiej jakosci wyrobow, stworzy szerokie mozliwosci ksztattowania struktury
asortymentu i wdrazania nowych wyrobow, zas w perspektywie kilkuletniej powinna nastgpic

poprawa rentownosci produkowanych wyrobow.
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6.4. HUTA BUCZEK S.A.

6.4.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtéwne produkty

Przedmiotem dziatalnosci  Spotki jest produkcja rur stalowych i walcéow hutniczych,
dziatalnos¢ handlowa w kraju i za granicg w zakresie wyrobéw hutniczych oraz dziatalnosé
ustugowa w zakresie badan laboratoryjnych, chemicznych, metalurgicznych,

wytrzymatosciowych w oparciu o posiadang baze.

6.4.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

Spotka jest w fazie gruntownego przebudowania swojego sposobu funkcjonowania na rynku.
Przede wszystkim zostaty przeanalizowane wszystkie aspekty jej dziatania oraz rozpoczety
zostat proces ,odchudzania” Spétki. Zmianie ulegta struktura organizacyjna Spofki.
Zreformowane zostaly dziaty finansowy i marketingowy. Réwnoczesnie rozpoczeta sie
przebudowa oferty rynkowej Spétki, by mogta ona skutecznie oferowaé wysokoprzetworzone
wyroby o wysokiej wartosci dodanej oraz ustabilizowaé portfel swoich klientéw. Rozpoczeta
sie petna wspotpraca produkcyjna z firmg Tenneco — jednym z wiekszych producentéw w
branzy motoryzacyjnej na swiecie. W Spoétce zostata umieszczona produkcja elementow
rurowych wykorzystywanych przy konstruowaniu ttumikéw samochodowych ze zlikwidowane;j
fabryki Tenneco w Europie Zachodniej. Kontakt z tym producentem spowodowat

zainteresowanie sie innych, duzych producentéw motoryzacyjnych ofertg Spofki.

6.4.3. Kondycja finansowa

Spdétka znajduje sie w trudnej sytuacji ekonomiczno-finansowej, zwigzanej ze strukturalnym
brakiem ptynnosci finansowej i ogromng nierentownoscig produkcji. Wiekszos¢ naleznosci
Spoiki jest przeterminowana, zas duza ich czes¢ jest niesciggalna. Réwnoczesnie wiekszosé
zobowigzan jest rowniez przeterminowana. Spotka wykazuje niedobdr srodkéw finansowych
na poziomie ok. 10 min z. W konsekwencji powoduje to znaczace ograniczenie mozliwosci
pozyskania wsadu do produkcji zarowno od dostawcow krajowych, jak i zagranicznych. Na
przetomie 2001 i 2002 roku odbylo sie NWZ Spéiki, na ktéry podjeto uchwate o
podwyzszeniu kapitatu Spdtki o ok. 13,5 min z i tym samym rozwigzano problem
niesptaconych przez Spotke obligacji zamiennych na akcje. Akcje

z podwyzszonego kapitatu objat NFI Progress S.A.
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6.4.4. Perspektywy rozwoju

Spoétka dziata na bardzo trudnym i wrazliwym rynku cechujgcym sie bardzo duzym
nasileniem walki konkurencyjnej, zaréwno ze strony duzych podmiotéw, jak i matych
producentéw oferujgcych najtanszy asortyment. Spotka ma bardzo powazne problemy z
ptynnoscig. Najwazniejszym problemem do rozwigzania w najblizszej perspektywie jest
wiasnie wspomniane wyzej ustabilizowanie sytuacji ptynnosciowej. W dtuzszej perspektywie
wazne jest przejscie Spoétki z bardzo trudnego rynku produktow najtanszych i najprostszych
na rynek produktow wysokoprzetworzonych, ktérych odbiorcg jest klient wymagajacy, w

dobrej kondycji finansowej oraz zapewniajacy systematyczne regulowanie naleznosci.

6.5. MIFLEX S.A.

6.5.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtdwne produkty

Spotka  specjalizuje sie  w  produkcji kondensatoréw  tworzywowych,  filtrow
przeciwzaktdéceniowych, generatorow do kuchni gazowych oraz powielaczy do OTVC.
Zaspokaja potrzeby m.in. rynku sprzetu gospodarstwa domowego, oswietleniowego i
radiowo - telewizyjnego. Dodatkowo Spodtka prowadzi dziatalnos¢ ustugowg w zakresie

wynajmu, dzierzawy obiektow i powierzchni.

6.5.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

W zakresie produktdow pomysinie przeprowadzono dziatania, ktoérych efektem byta obnizka
cen m. in. na folie poliestrowe, komponenty do mas, rdzenie ferrytowe, uzyskano réwniez
obnizki cen za $wiadczone spétce ustugi, obnizono koszty transportu z tytutu dostaw
materiatéw krajowych i importowanych. Stan zatrudnienia na koniec 2002 roku zmniejszyt sie
0 50 0s6b (w tym 15 os6b zakonczyto prace w grudniu 2001 roku). W Spétce wdrozono nowy
system nagradzania pracownikéw bezposrednio produkcyjnych — system ten objat
pracownikéw zatrudnionych przy procesie wytwarzania kondensatoréw i filtréw pz oraz
generatoréw. Przeprowadzono zmiany organizacyjne polegajace na potaczeniu trzech
wydziatbw w jeden o nazwie Dziat Handlowy oraz utworzono w Spéice jeden magazyn
wyrobow w miejsce dotychczasowego magazynu wyrobow gotowych i magazynu
zaopatrzenia, potgczono takze dwa wydziaty kondensatoréw. W Spoétce podjeto prace w celu
przystosowania systemu jakosci do nowej normy ISO 9000:2000. Dziatania zatozone w
Programie Dziatania Spétki na 2002 rok w zakresie modernizacji konstrukcji i technologii

wytwarzania oraz organizacji produkcji zostaty zrealizowane. Nie udato sie zrealizowac
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dziatan polegajacych na sprzedazy zbednych nieruchomo$ci ze wzgledu na opdznienia z
winy kontrahenta. Wynajeto wolne powierzchnie na rzecz zainteresowanych podmiotow.
Nawigzano wiele nowych kontaktéw handlowych oraz przeprowadzono wiele uzgodnien

technicznych.

6.5.3. Kondycja finansowa

Spotka odnotowata ok. 10% spadek na sprzedazy na skutek znacznego spadku sprzedazy
kondensatorow przeciwzaktoceniowych — ztozonych (spadek ten wynikat z szerszego
zastosowania kondensatorow prostych oraz znacznego ograniczenia produkcji przez
producentéw AGD), braku planowanego wzrostu na rynkach zagranicznych w zakresie
wzrostu sprzedazy kondensatoréw przeciwzakidceniowych prostych, zmniejszenia wartosci
sprzedazy na rynku krajowym w wyniku obnizki cen, spadku sprzedazy filtrow na skutek
rezygnacji firmy AEG Niemcy z dostaw (ok. 64% w poréwnaniu do 2001 roku). Nie
zrealizowano takze planu sprzedazy generatorow (spotka Wrozamet zrezygnowata z
zamowien w Il kw. 2002 roku), nastgpit rowniez ok. 30% spadek zapotrzebowania na
powielacze. Dziatalnos¢ spétki w 2002 roku zamkneta sie zyskiem netto 1.443 tys. zt. —
gtdwnie dzieki zbyciu akcji spétki zaleznej EKOGAL S.A. (utylizacja odpadow) za kwote
2.400 tys. zt. Na wyodrebnionym subkoncie Spofki, na lokacie terminowej, znajdujg sie srodki

pieniezne pochodzace ze sprzedazy EKOGAL S.A. w wys. 1.969,8 tys. zt..

6.5.4. Perspektywy rozwoju

Obecnie na rynku swiatowym widoczna jest nadprodukcja podzespotéw elektronicznych.
Silna konkurencja cenowa w branzy podzespotow elektronicznych oraz stabo rozwinieta
przez Spoétke sie¢ dystrybucji szczegdlnie na rynkach zagranicznych (powodujgca zaleznosé
od gtéwnych dystrybutoréw) przy jednoczesnym wysokim tempie rozwoju technicznego w
branzy oraz niedostatecznym poziomie naktadéw w Spéice na badania i rozwdj wyrobow
oraz inwestycje techniczne powoduje, iz Miflex w 2003 roku bedzie zmuszona prowadzi¢
dziatania we wszystkich obszarach tj.. modernizacji wyrobow w zakresie konstrukcji i
technologii wytwarzania, pozyskiwania alternatywnych, tahszych zrédet dostaw materiatow,
zdobywania nowych odbiorcéw i rynkdw, poprawy rentownosci wyrobdéw i ptynnosci
finansowej, optymalizacji wykorzystania nieprodukcyjnego majatku Spotki oraz dalszej

racjonalizacji zatrudnienia.
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6.6. TRANSBUD NOWA HUTA S.A.

6.6.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtéwne produkty.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest transport drogowy, ustugi serwisowe - autoryzowane
serwisy MAN, STAR, STEYR, JELCZ, BOSCH, EBERSPRACHER, WEBASTO, KINZLE,
JOST, WABCO, BPW oraz dziatalnos¢ handlowa - opony, czesci zamienne, samochody
MAN i STAR, paliwa i srodki smarne.

6.6.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

W | pétroczu b.r. Zarzad Spoétki prowadzit dziatania zmierzajace do dostosowania struktury
zatrudnienia do aktualnych warunkéw rynkowych i sytuacji finansowej Spotki. Jednoczesnie
prowadzono zamiane formy zatrudnienia kierowcow na prowadzacych wiasng dziatalnosé
gospodarczg. Ponadto na biezgco Spotka sprzedawata zbedne srodki trwate uzyskujac z
tego tytutu zyski oraz zrezygnowata z powierzchni dzierzawionej w Dabrowie Gérniczej. Na
terenie warsztatow naprawczych w siedzibie Spotki prowadzono prace budowlane w ramach
modernizacji i restrukturyzacji serwisu samochodéw ciezarowych MAN. W kwietniu 2002
roku Spotka certyfikowata system jakosci ISO 9002. Zawarto umowe leasingowg na
uzytkowanie 5 zestawow samochodowych oraz dokonano sprzedazy 21 szt. srodkow
transportu na fgczng kwote 384,0 tys. zt. Zmniejszono zatrudnienie w Il pétroczu o 23 osoby.
Zarzad Spotki wypowiedziat uktad zbiorowy i przystapit do negocjacji ze zwigzkami
zawodowymi na temat nowego uktadu. Zmieniono strukture organizacyjng serwisu
samochodow ciezarowych oraz zreorganizowano dziatalnos¢ narzedziowni. Zawarto umowy
z dwoma kancelariami prawniczymi w celu efektywniejszego egzekwowania naleznosci

przeterminowanych.

6.6.3. Kondycja finansowa

Plan sprzedazy zostat przekroczony o 6,2%. Najwiekszy udziat w wartosci sprzedazy miata
dziatalnos¢ handlowa, dzieki czemu osiggnieto sprzedaz 16.514,6 tys. zt tj. wyzszg od planu
0 23,2%. W dziatalnosci przewozowej osiagnieto sprzedaz 14.739,0 tj. o 3,5% mniej niz
planowano. W dziatalnosci warsztatowej wykonano plan sprzedazy w 93,2%. Przyczyny
niewykonania planu w  dziatalnosci warsztatowej i przewozowej to gtdéwnie brak
zapotrzebowania na ustugi transportowe i naprawcze, spadek cen wynajmu sprzetu

budowlanego, zmniejszenie zamdwien na czesci zamienne, niekorzystny kurs EURO.
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Rok 2002 byt trudny dla Spofki takze z powodu wejscia w zycie nowej ustawy o transporcie
drogowym, ktéra spowodowata dodatkowe koszty takie jak licencje i optaty drogowe.

W zwigzku z ponoszonymi stratami w przewozach krajowych, Zarzad Spotki zdecydowat o
zlikwidowaniu tej dziatalnosci do kohca 2003 roku. Natomiast zwiekszony zostanie tabor
samochodowy w rentownych przewozach miedzynarodowych o 5 zestawodw, ktére zostang

skierowane na trasy potudniowej Europy.

6.6.4. Perspektywy rozwoju

Strategia dziatalnosci Spotki na najblizsze lata nastawiona jest na wzrost przychodéw ze
sprzedazy, co planuje sie osiagna¢ dzieki wzrostowi wydajnosci i organizacji pracy poprzez
m.in. zmiane zasad zatrudniania kierowcow i operatoréw, realizacje procedury certyfikacji
ISO 9002. Ponadto dzieki rozwojowi ustug logistycznych i rozszerzeniu oferty handlowej o
najbardziej perspektywiczne produkty rozszerzone zostang dotychczasowe rynki zbytu.

Intensyfikacja sprzedazy bedzie mozliwa dzieki aktywnym dziataniom marketingowym.

6.7. PZZ KrRAKOW S.A.

6.7.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtdwne produkty

Spoétka jest producentem przetwordw zbozowych z czterech podstawowych zboz, {.
pszenicy, zyta, jeczmienia i owsa. Z pszenicy i zyta produkuje maki piekarnicze i cukiernicze,
maki detaliczne i otreby bedgce podstawowym surowcem wykorzystywany w przemysle
paszowym. Z jeczmienia produkuje kasze, natomiast owies jest surowcem do produkcji

ptatkdw owsianych.

6.7.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

W ramach restrukturyzacji przeprowadzonej w spotce w roku 2002 podjete zostaty dziatania
majace na celu obnizenie kosztéw dziatalnosci spotki i poprawy wydajnosci. Zmniejszono
zatrudnienie dostosowujac tym samym liczbe pracujgcych oséb do potrzeb firmy, sptacono
kredyty dtugoterminowe oraz przeprowadzono zmiany w dziatach produkcyjnych
reorganizujgc prace mtyna i zwiekszajgc powierzchnie magazynowg dla maki workowane;.
Zintensyfikowano sprzedaz w Krakowie i okolicach. Poszerzono rynki zbytu o nowe

terytorium tzn. w woj. $lgskim, podkarpackim, swietokrzyskim. Zakupiono paczkarke
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jednostkowg do pakowania maki o duzej wydajnosci, ktéra pozwoli na znaczne zwiekszenie
udziatu sprzedazy maki detalicznej na rynku.

Podpisano umowy na wynajem zbednych powierzchni magazynowych i lokali mieszkalnych.

6.7.3. Kondycja finansowa

Sytuacja finansowa i gospodarcza Spétki jest dobra i stabilna od kilku lat. Wykonanie planu
sprzedazy za 12 miesiecy 2002 roku w ujeciu ilosciowym wyniosto 99,6 %, natomiast w
ujeciu wartosciowym 85,5%. Przyczyng tego byt znaczny spadek cen przetworow. W IV
kwartale 2002 roku utrzymywata sie przez caty czas wyzsza sprzedaz maki paczkowanej. W
grupie maki cukierniczej sprzedaz przekroczyta zaktadany plan ilosciowy. Najtrudniejsza
sytuacja byta w grupie maki produkcyjnej, ktorej na rynku jest najwieksza nadpodaz.

Spoétka za okres od 1 stycznia 2002 roku do 31 grudnia 2002 roku wygenerowata zysk na
sprzedazy w wysokosci 1,3 tys. zt oraz zysk netto w wysokosci 514 tys. zt ( plan 643 tys. zi)

przy przychodach rocznych w wysokosci 44,8 tys. zt.

6.7.4. Perspektywy rozwoju

Dzieki przeprowadzonej w ubiegtych latach modernizacji linii produkcyjnych oraz zbiornikéw
do przechowania zb6z Spotka nalezy do czotowych przedsigbiorstw tej branzy w Polsce i z
powodzeniem konkuruje z innymi producentami. Spétka bedzie dgzyta do wzrostu udziatu w
rynku.

W dniu 5 listopada 2002 roku Fundusz podpisat umowe sprzedazy wszystkich posiadanych
akcji Spotki na rzecz PZM PZZ Bolestawiec S.A. Transakcja sprzedazy spotki zostata
zakonczona w dniu 2 kwietnia 2003 roku w drodze przeniesienia wilasnosci akcji na
nabywce. Za sprzedane akcje reprezentujgce 20,1% udziatu w kapitale akcyjnym Fundusz

otrzymat kwote 1.940 tys. zt.

6.8. SWIATOWIT S.A.

6.8.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtdwne produkty

Przedmiotem dziatalnosci Spotki jest produkcja wyrobéw metalowych gotowych,

emaliowanych oraz zmechanizowanego sprzetu gospodarstwa domowego.
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6.8.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

W 2002 roku dokonano podziatu Spotki zgodnie z wytwarzanymi grupami produktéw celem
tatwiejszego znalezienia inwestorow (nabywcéw na grupy produktéw). Przeniesiono grupe
produktéw ocynkowanych do spétki-corki Remo—Swiat Sp. z 0.0. natomiast produkcja i
dystrybucja grupy wyrobéw AGD zostata przekazana do spoétki-corki Swiatowit AGD Sp. z
0.0. W roku 2002 rozpoczety dziatalno$¢ sktady fabryczne, ktére majg zapewni¢ wzrost
sprzedazy szczegolnie w rejonach, w ktorych dotychczasowa sprzedaz ksztaltowata sie na
niskim poziomie. Wiele dziatah podjetych w zakresie obnizenia kosztéw i pozyskania innych
nowych, tanszych dostawcow znaczaco wplyneto na poprawe rentownosci firmy.
Przeprowadzono restrukturyzacje zatrudnienia, ktére w 2002 roku zmniejszyto sie o 206
0s0b tj. nastgpit spadek az o 41% w stosunku do roku 2001. Obnizyto sie réwniez Srednie
miesieczne wynagrodzenie brutto. Wprowadzone porozumienie socjalno — bytowe w miejsce
Zaktadowego Funduszu Swiadczen Socjalnych réwniez pozytywnie wplyneto na wyniki

finansowe Spofki.

6.8.3. Kondycja finansowa

Rok 2002 Spotka zakonczyta dodatnim wynikiem finansowym. Pomimo, iz nadal utrzymuje
sie tendencja spadkowa sprzedazy, przede wszystkim w grupie naczyn emaliowanych i
sprzetu pralniczego, to dynamika spadku kosztow redukuje te réznice, pozwalajgc na
osiggniecie dodatnich wynikow na sprzedazy podstawowych wyrobow i ustug. Spadek
kosztow dotyczy gtdwnie dwoch grup kosztow, a mianowicie kosztow materiatowych i
wynagrodzen. Na koniec roku 2002 dynamika spadku przychodow ze sprzedazy wyrobdw i
ustug w stosunku do roku ubiegtego uksztattowata sie na poziomie 15,46%, a kosztéw
dziatalnosci operacyjnej na poziomie 18,65%. Wskazniki rentownosci przyjmujg wartosci :
wskaznik rentownosci sprzedazy = 2,95, ROE = 6,75, ROA = 3,77. Z kolei wskazniki rotacji
zapasami wskazujg na wiasciwe gospodarowanie zapasami. Spétka w dalszym ciggu
kredytuje sie przede wszystkim kredytem kupieckim, a brak kredytéw bankowych jest
przyczyng pogarszania sie ptynnosci finansowej. Trwajg rozmowy z bankami w celu
pozyskania finansowania. Aby utrzymaé¢ w diuzszym okresie czasu dodatnie wyniki Zarzad
zamierza w dalszym ciggu redukowac koszty, modernizowac proces produkcyjny, rozwijaé
sie¢ dystrybucji w postaci sktadéw fabrycznych, wprowadza¢ nowe wyroby na rynek, oraz
dokonywac dalszych zmian organizacyjnych. Wskazniki ptynnosci nie sg zadowalajace, a

kapitat pracujacy jest ujemny.
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6.8.4. Perspektywy rozwoju

Podstawowym celem dziatalnosci w roku 2003 to pozyskanie finansowania oraz
przygotowanie Spoétki do sprzedazy. Dalsze usprawnienie zarzadzania Spotkg oraz grupg
kapitatowa, obnizenie kosztéw funkcjonowania na wszystkich polach funkcjonowania Spétki,
utrzymanie sprzedazy poprzez poszukiwanie nowych rynkéw zbytu (w kraju i zagranica) oraz
wprowadzenie nowych produktéw, pozwoli na uzyskanie zysku netto w 2003 roku, co w

rezultacie umozliwi sprzedaz akcji po atrakcyjnej cenie.

6.9. FABRYKA WYROBOW PRECYZYJNYCH VIS S.A.

6.9.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtdwne produkty

FWP VIS S.A. jest producentem przyrzadéw pomiarowych, w tym m. in. suwmiarek,

mikrometrow, gtebokosciomierzy oraz narzedzi skrawajacych takich jak: gwintowniki i frezy.

6.9.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

W 2002 roku Zarzad Spotki opracowat plan i harmonogram dziatan restrukturyzacyjnych,
ktéry zaktada wydzielenie dziatalnosci produkcyjnej Spotki w formie spétki zaleznej oraz
koncentracje procesu produkcyjnego na mniejszej powierzchni. Realizacja tych dziatan
rozpoczeta sie pod koniec 2002 roku, a ich finalizacja bedzie miata miejsce w 2003 roku.

W trakcie roku kontynuowano wysitki zmierzajace do poprawy sytuacji ptatniczej Spétki. W
lutym 2002 roku sfinalizowano umorzenie udziatdéw w spoétce zaleznej Union — VIS. W efekcie
tego zdarzenia VIS otrzymat srodki finansowe w wysokosci ponad 26 tys. zt, ktére pozwolity
na uregulowanie wiekszosci zalegtych zobowigzan. Jednoczesnie Zarzad Spétki prowadzit
dziatania zmierzajgce do ograniczenia kosztéw dziatalnosci poprzez racjonalizacje poziomu

zatrudnienia i sprzedaz zbednych aktywow.

6.9.3. Kondycja finansowa

W 2002 roku Spoétka odnotowata zysk netto w wysokosci 13.240 tys. zi. Wynik ten nie
powstat jednak na podstawowej dziatalnosci Spofki, ktéra w dalszym ciggu jest nierentowna,
a zostat odnotowany na dziatalnosci finansowej (umorzenie udziatéw Union Vis sp. z 0.0. ,

ktére zostato zrealizowane w pierwszych miesigcach 2002 roku). Pomimo wptywu znacznych
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srodkow z tytutu umorzenia udziatdw, Spotka nadal ma niekorzystne wskazniki ptynnosci

finansowej i ujemny kapitat pracujacy.

6.9.4. Perspektywy rozwoju

Dalsze funkcjonowanie Spoftki jest uzaleznione od powodzenia realizowanego programu
restrukturyzacji. W perspektywie sredniookresowej planowane jest wprowadzenie inwestora
do spdtki produkeyjnej w potaczeniu z wyprowadzeniem tej dziatalnosci poza obreb gtéwnej

nieruchomosci Spotki.

6.10. WAMAG S.A.

6.10.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtéwne produkty

Gtéwnymi produktami spoétki sg urzadzenia do przerdbki mechanicznej i klasyfikacji wegla,
urzadzenia transportowe, czesci zamienne do tych urzadzen oraz konstrukcje stalowe.
Spotka swojg oferte produktowg kieruje gtdéwnie na rynek goérniczy, cementowy i

energetyczny.

6.10.2. Dziatania restrukturyzacyjne

Dziatania restrukturyzacyjne, prowadzone na przestrzeni 2002 roku miaty na celu dalsze
ograniczenie zatrudnienia, sptate czesci zadtuzenia, zbycie zbednych skfadnikow majatku
firmy, pozyskanie nowych rynkoéw zbytu. W sferze zatrudnienia nastgpit niewielki spadek,
spowodowany gtéwnie przyczynami naturalnymi (odejscia pracownikdw na emeryture,
zwolnienia indywidualne). W roku 2002 Spétka terminowo realizowata sptaty zadtuzenia
wynikajacego z zawartego uktadu z wierzycielami oraz porozumien zawartych z bankami. W
listopadzie 2002 Zarzad ztozyt wniosek o restrukturyzacje zobowigzan publicznoprawnych.
Decyzja w sprawie pomysinego zakonczenia procesu spodziewana jest na koniec 2003 roku.
W roku 2002 ulegly zmianie zasady wynagradzania pracownikow dziatu marketingu w
wyniku czego wyptate czesci premiowej uzaleznia sie od rentownosci pozyskiwanego
kontraktu, a takze od skutecznej windykacji naleznosci. Prowadzono dziatania majace na
celu zbycie zbednego (nieprodukcyjnego) majatku Spotki i podjeto rozmowy dotyczace
zbycia prawa wieczystego uzytkowania gruntéw. Niestety, sytuacja na rynku nieruchomosci

w Waltbrzychu jest bardzo trudna i podjete dziatania nie doprowadzity do osiggniecia
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zatozonego poziomu sprzedazy nieruchomosci z powodu braku zainteresowania lub bardzo

niskiej ceny transakgcji. Dziatania beda kontynuowane w 2003 roku.

6.10.3. Kondycja finansowa

Kondycja finansowa spoiki jest trudna i zbiezna z kondycjg wiekszosci firm dziatajgcych w
branzy goérniczej w sektorze wegla kamiennego. Duzy udziat tej branzy w przychodach ze
sprzedazy powoduje w dalszym ciggu powazne trudnosci windykacyjne oraz narastanie
zobowigzan spétki. Rentownos¢ produktéw lokowanych na rynku gérniczym w dalszym ciggu
utrzymuje sie w granicach zera. Zdobycie nowych rynkéw zbytu stwarza Spoétce powazne
trudnosci z uwagi na brak ciekawego produktu, zdekapitalizowany majatek produkcyjny.
Zawarty w 2001 roku ukfad z wierzycielami powiekszyt kapitat pracujacy, jednak duzy udziat
sektora gorniczego w przychodach ze sprzedazy i wydtuzajgcy sie okres windykacji
naleznos$ci przyczyniajg sie do pogarszania sytuacji ptatniczej Spotki. Pomysine zakonczenie
postepowania w sprawie restrukturyzacji zobowigzan publicznoprawnych uwarunkowane jest
terminowymi sptatami zobowigzah zalegtych, biezacych oraz zaptatg tzw. optaty
restrukturyzacyjnej. Wygenerowanie srodkéw pienieznych w ilosci pokrywajacej biezace

zobowigzania oraz ptatnosci restrukturyzacyjne moze by¢ bardzo trudne.

6.10.4. Perspektywy rozwoju

Firmie potrzebny jest silny zwigzek z inwestorem posiadajgcym szerokie kontakty w branzy
goérniczej i gotowym zasilic Wamag w srodki obrotowe. Dalekie potozenie od gtéwnych
rynkéw zbytu, trudna sytuacja finansowa oraz zagrozenie upadtoscig czynig proces
poszukiwania partnera strategicznego bardzo trudnym. Podobnie gteboka restrukturyzacja
zatrudnienia z uwagi na potozenie WAMAG S.A. w regionie o bardzo wysokiej stopie
bezrobocia nie jest procesem tatwym.

Perspektywy polskiego goérnictwa wegla kamiennego nie rokujg dla Spotki pozytywnie.
Zwigzek z silnym partnerem umozliwi Spotce pozyskanie nowych rynkéw zbytu oraz pozwoli

na modernizacje istniejacego potencjatu produkcyjnego.
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6.11.WIGOLEN S.A.

6.11.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtéwne produkty

Przedmiotem dziatalnosci firmy jest produkcja tkanin polipropylenowych, tkanin
kompozytowych dla budownictwa, tkanin okragtotkanych (rekawa), big-bagéw oraz workow,
w tym skrzynkowych, produkcja wtdknin, sznurka polipropylenowego oraz regranulatu.

Prowadzone dziatania restrukturyzacyjne podejmowane byty przede wszystkim w obszarze
zatrudnienia, sprzedazy zbednego majatku, poprawy kondycji finansowej oraz sprzedazy

wyrobow.

6.11.2. Dziatania restrukturyzacyjne

Rok 2002 byt kolejnym rokiem spadku poziomu przychodow ze sprzedazy. Dziatania
restrukturyzacyjne koncentrowaly sie przede wszystkim na dostosowaniu struktury
zatrudnienia do biezgcych potrzeb Spotki. W wyniku restrukturyzacji majatkowej podjeto
szereg dziatah zmierzajacych do zbycia zbednych aktywéw (np. dokonanie podziatu gruntow
na mniejsze dziafki i zbycie kilku nieruchomosci, zbycie budynku przychodni lekarskiej). We
wrzesniu 2002 roku Walne Zgromadzenie wyrazito zgode na utworzenie spotki zaleznej i

dokapitalizowanie jej poprzez wniesienie aportem majatku o tacznej wartosci 5.000 tys. zt.

6.11.3. Kondycja finansowa

Sytuacja finansowa WIGOLEN S.A. byta bardzo trudna. Spadek poziomu przychodéw ze
sprzedazy spowodowat zmniejszenie stanu naleznosci i narastanie zobowigzan, ktérych
Spoétka nie byta w stanie realizowa¢ na biezaco. Z powodu niewystarczajgcych zasobow
srodkow finansowych bardzo czesto pojawiaty sie problemy z zakupem surowca, co
uniemozliwiato realizacje biezgcych zamowien i dodatkowo wptywato na zmniejszenie
wartosci sprzedazy. Spotka miata problemy z terminowym regulowaniem zobowigzahn wobec

pracownikéw. Zagrazata jej utrata ptynnosci finansowej, a w konsekwencji upadto$c.

NFI Progress S.A. w dniu 14 listopada 2002 roku zawart umowe sprzedazy pakietu
wiodgacego. Nabywca 33% akcji Spotki zostat Tomasz Borowiak, ktéry zaptacit za akcje
nalezace do Funduszu kwote 524 tys. zt. Przeniesienie wlasnosci akcji nastgpito w styczniu
2003 roku.
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6.12.ZAKLADY ELEKTROTECHNIKI MOTORYZACYJNEJ ZELMOT S.A.

6.12.1. Przedmiot dziatalnosci oraz gtéwne produkty

ZEM ZELMOT S.A. byt w przesziosci producentem osprzetu elektrotechnicznego do
pojazdéw samochodowych i motocykli - w tym przede wszystkim oswietlenia gtéwnego i
pomocniczego, aparatury zaptonowej oraz — od 1998 roku - gumowo-metalowych czesci do
samochodow. Aktualnie Spétka nie prowadzi dziatalnosci produkcyjnej, a jej przychody w

zdecydowanej wiekszosci pochodzg z najmu posiadanych nieruchomosci.

6.12.2. Dziatania restrukturyzacyjne w 2002 roku

W 2002 roku kontynuowano dziatania zmierzajgce do reorganizacji grupy kapitatowej Zelmot
S.A. i sprzedazy udziatbw w spotkach zaleznych. W | kwartale 2002 roku Spétka zbyta
wszystkie posiadane udziaty w spétce zaleznej Zelmot — ZAM Kety Sp. z 0.0. na rzecz jej
pracownikéw. Transakcja zostata zrealizowana w marcu 2002 roku.

W drugim pétroczu 2002 roku Spétka zbyta wszystkie posiadane udziaty w dwéch ostatnich
spotkach zaleznych: Zelmot—Galtech i Zelmot-Handel. Nabywcami tych udziatéw byli
pracownicy obu spotek. W 2002 roku Spoétka prowadzita ponadto dziatania zmierzajace do
przeniesienia dziatalnosci produkcyjnej, realizowanej w spoétkach zaleznych Zelmot—Handel i
Zelmot—Galtech poza obreb gtéwnej nieruchomosci Spétki. Poczawszy od listopada 2002
roku Spotka nie posiada udziatdw w zadnej ze spétek zaleznych, a poczgwszy od lutego
2003 roku na terenie gtéwnej nieruchomosci Spotki nie jest prowadzona pierwotna

dziatalnosc¢ produkcyjna.

6.12.3. Kondycja finansowa

Spoétka odnotowata w 2002 roku straty na wszystkich poziomach, a strata netto osiggneta
warto$¢ 12.649 tys. zt. Wysoki poziom strat wynika z utworzenia przez Spétke na koniec
2002 roku wysokich rezerw na poziomie kosztow operacyjnych: odpis aktualizacyjny na
wartos¢ aktywow oddziatu w Ketach (4.051 tys. zt); rezerwy na naleznosci od Zelmot-Galtech
(351 tys. zl) oraz Zelmot-Handel (748 tys. zl). Ponadto Spotka zanotowata (na poziomie
dziatalnosci finansowej) strate powstatqg na sprzedazy udziatdw w Zelmot-Handel w
wysokosci 3.340 tys. zt.

ZEM Zelmot S.A. znajduje w trudnej sytuacji finansowej. Finansowanie biezacych wydatkow

odbywa sie czesto kosztem wzrostu zadtuzenia wobec dostawcow i gminy. Problemy
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finansowe ZEM Zelmot S.A. sg w duzej mierze spowodowane historycznymi zobowigzaniami

spotek zaleznych, a gtéwnie Zelmot-Handel Sp. z o.0.

6.12.4. Perspektywy rozwoju

Podstawowg wartoscig Spodtki sg atrakcyjne nieruchomosci potozone w Warszawie.
Wiekszos¢ przychodow Spétki pochodzi aktualnie z najmu posiadanych nieruchomosci.
Reszta przypada na przychody pochodzace z tytutu ustugowego ciecia stali w oddziale w
Ketach.

W chwili obecnej Spoétka prowadzi rozmowy z Urzedem Miasta w sprawie uzyskania zgody

na zmiane sposobu zagospodarowania posiadanych nieruchomos$ci.

7. CHARAKTERYSTYKA PORTFELA MNIEJSZOSCIOWEGO

Na koniec 2002 roku Fundusz posiadat akcje i udziaty w 159 spétkach mniejszosciowych, z
czego 9 spoétek notowanych byto na Warszawskiej Gietdzie Papieréw Wartosciowych,
a 5 spotek na CeTO. Warto$¢ bilansowa tych udziatéw na dzien 31 grudnia 2002 roku

wyniosta 17.954 tys. zt i stanowita 12,59% aktywow netto Funduszu.

Portfel mniejszosciowy stanowi dla Funduszu zrédto finansowania jego dziatalnosci i
inwestycji w nowe przedsiewziecia. Jest takze zrodtem informacji o sytuacji finansowej

poszczegolnych branz i gatezi gospodarki.

W roku 2002 Fundusz uzyskat ze sprzedazy pakietow mniejszosciowych przychody w
wysokosci 12.929 tys. zt. Przychody te zostaly osiggniete w wyniku transakcji sprzedazy

wszystkich akcji 39 spotek i czesciowej sprzedazy akcji 1 spoétki.

Fundusz w swoim pakiecie mniejszo$ciowym posiada 5 spotek, w ktérych udziat Funduszu

przekracza 5 % kapitatu akcyjnego:

Spoétka Udziat w kapitale
BROWARY KARKONOSKIE S.A. 9,65%
MOSTOSTAL BEDZIN S.A. 8,80%
BEZETEN S.A. 7,71%
EDA S.A. 7,71%
METRIX S.A. 6,61%
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Ponizej przedstawiono 20 spétek z portfela mniejszosciowego o najwyzszej wartosci

aktywow netto na dzien 31 grudnia 2002 roku oraz udziat Funduszu w ich kapitale akcyjnym.

Spotka Wartos¢ Udziat
bilansowa w kapitale
netto
w tys. zt
Zaktady Chemiczne DWORY S.A. 2 856 2,03%
ZM ROPCZYCE S.A. 1516 4,84%
ELZAM — HOLDING S.A. 1108 2,51%
WPBP Nr 1 Jedynka Wroctawska S.A. 1 056 3,71%
LENTEX S.A. 912 0,95%
METRIX S.A. 898 6,61%
ERGIS S.A. 875 2,92%
KP Szczakowa S.A. 811 1,93%
LUBELLA S.A. 650 1,45%
MERA — PNEFAL S.A. 387 1,93%
PAFAL S.A. 386 1,93%
SRUBEX S.A. 347 1,93%
BUMAR FABLOK S.A. 346 1,93%
STRADOM S.A. 320 1,93%
PRK S.A. 268 1,93%
LENKO S.A. 267 1,93%
KONTAKT S.A. 240 1,93%
Odlewnia Zeliwa S.A. 234 1,26%
ZUGIL S.A. 231 1,21%
PONAR WADOWICE S.A. 229 1,94%
SUMA 13 937

W nastepnych latach

Fundusz bedzie dazy¢é do sprzedazy wszystkich pakietéw

mniejszosciowych, traktujgc sprzedaz pakietéw mniejszosciowych jako zrodio finansowania

innych projektow. Tak jak dotychczas bedzie monitorowany rynek transakcji na rynku

niepublicznym i wykorzystywane bedg mozliwosci zbycia akcji, najczesciej wspodlnie z

Funduszem wiodgcym, w celu uzyskania najkorzystniejszych warunkéw transakcji. Ponadto

Fundusz bedzie kontynuowat wspétprace z pozostatymi akcjonariuszami przy realizacji

strategii okreslonych dla poszczegdlnych spotek.
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8. PozycJA KONKURENCYJNA FUNDUSZU

W Polsce na rynku kapitatowym, obok Narodowych Funduszy Inwestycyjnych funkcjonuje

szereg podmiotéw o zblizonym profilu dziatalnosci.

Przewaga Narodowych Funduszy Inwestycyjnych na tym rynku w stosunku do czesci

podmiotéw konkurencyjnych wynika z faktu:
e zwolnienia NFI z pfacenia podatku dochodowego od zysku z inwestycji w akcje;
o faktycznego zwolnienia oséb prawnych z podatku od dywidend ptaconych przez NFI;

e braku istotnych ograniczeh inwestycyjnych odnosnie inwestycji w akcje polskich

przedsiebiorstw.

Podstawowymi zagrozeniami mogacymi wptyna¢ na pogorszenie pozycji konkurencyjnej

Narodowych Funduszy Inwestycyjnych na rynku inwestycyjnym sa:

e ewentualne zmiany przepiséw prawno-podatkowych prowadzace do pogorszenia
warunkéw inwestycyjnych NFI w stosunku do innych funduszy inwestujacych na rynkach
akgciji;

e ograniczenia inwestycyjne funduszy sprowadzajagce sie do zakazu inwestycji
zagranicznych oraz ograniczen przy inwestycjach w instrumenty pochodne,

nieruchomosci oraz waluty - sg to ograniczenia typu statutowego, ktérych zmiana moze

by¢ utrudniona.

W miare redukcji portfela wiekszosciowego i mniejszosciowego poszczegolnych NFI coraz
wieksze Srodki pieniezne przeznaczane sg przez te instytucje na zakup akcji na rynkach
publicznym i niepublicznym oraz realizacje nowych projektéw inwestycyjnych. Tym samym
nastepuje ciagty wzrost konkurencji pomiedzy NFI oraz funduszami typu ,venture capital” w

zakresie pozyskiwania atrakcyjnych projektow inwestycyjnych.

Pod wzgledem wielkosci aktywow netto (143,8 tys. zt wedtug stanu na 31 grudnia 2002 roku)

Narodowy Fundusz Inwestycyjny Progress S.A. jest funduszem Sredniej wielkosci.

Pozycje Funduszu na rynku NFI charakteryzuje niewielki warto$ciowo udziat portfela spétek

wiodacych w portfelu inwestycyjnym (12 spotek wiodacych, w tym 1 w stanie upadtosci + 1
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spotka stowarzyszona + 1 spotka wspoizalezna). W roku 2002 prowadzone byty
zintensyfikowane dziatania zmierzajace do sprzedazy pakietéw wiodgacych (zrealizowano
sprzedaz 4 spotek wiodacych z portfela Funduszu). Wartosciowy udziat portfela wiodacego w
aktywach Funduszu zmniejszyt sie w ciggu 2002 roku o 10,1% (spadek z 20,8% udziatu w
aktywach Funduszu na koniec 2001 roku do 10,7% na koniec 2002 roku).

9. OCENA ZARZADZANIA | PRZEWIDYWANY ROZWOJ

9.1. ZARZADZANIE PORTFELEM WIODACYM

Rok 2002 byt kolejnym rokiem realizacji strategii Funduszu, zaktadajacej pozyskanie
inwestorow strategicznych dla wszystkich spotek portfela wiodacego. Fundusz prowadzit
aktywne dziatania ukierunkowane na poszukiwanie inwestorow strategicznych. W trakcie
2002 roku Fundusz sfinalizowat negocjacje i zawart transakcje sprzedazy kilku pakietow
wiodacych, natomiast na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania wyzej wymieniony

proces w przypadku kilku innych podmiotow jest juz mocno zaawansowany.

Jednoczesnie w 2002 roku Fundusz poprzez nadzor wiascicielski wspierat procesy
restrukturyzacyjne we wszystkich aspektach dziatalnosci kontrolowanych spétek.
Prowadzona byta restrukturyzacja majatkowa, ktorej celem byto uwolnienie zbednych
aktywéw oraz modernizacja wykorzystywanych gospodarczo aktywow, przy rownoczesnych
procesach inwestycyjnych majacych umocni¢ pozycje rynkowa spotek. Zmniejszano poziom
zatrudnienia w spotkach oraz dodatkowo prowadzono prace zwigzane ze zmianami sposobu

organizacji dziatalnosci w celu dostosowania podmiotéw do wymogéw rynku.

Poprzez uczestnictwo swoich przedstawicieli w pracach rad nadzorczych spétek wiodacych
Fundusz wspierat dziatania zmierzajace do poprawy konkurencyjnosci spoétek, poszerzania
posiadanych rynkéw zbytu i wzrostu efektywnosci gospodarowania. Nie mniejszg uwage
po$wiecano zblizajgcej sie integracji Polski z krajami Unii Europejskiej i wynikajacej z tego
koniecznosci dostosowania niektérych aspektow funkcjonowania spétek do ostrzejszych

wymogow np. w zakresie ochrony $rodowiska.
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9.2. ZARZADZANIE PORTFELEM UDZIALOW MNIEJSZOSCIOWYCH

Portfel mniejszosciowy stanowi dla Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress S.A.
zrédto finansowania jego dziatalnosci i inwestycji w nowe przedsiewziecia. Wybrane
przedsiebiorstwa w tym portfelu, ktére ze wzgledu na branze mogg stanowi¢ szczegodlnie
korzystne uzupetnienie portfela inwestycyjnego, moga by¢ traktowane jako potencjalne cele

inwestycyjne.

W ramach zarzadzania akcjami mniejszosciowymi Fundusz podejmowat nastepujgce

dziatania:

e realizowat posiadane prawa korporacyjne poprzez udziat w walnych zgromadzeniach

akcjonariuszy,

e realizowat posiadane prawa majatkowe poprzez partycypowanie w podziale zysku w

postaci dywidendy,

e monitorowat spofki biorgce udziat w programie PPP oraz spotki dopuszczone do

publicznego obrotu,

o dokonywat transakcji sprzedazy papierow warto$ciowych na podstawie wczesnigj

sporzadzanych analiz,
e wspotpracowat z funduszem posiadajagcym udziaty wiodgace w danej spétce.

NFI Progress S.A. wraz z innymi funduszami zarzagdzanymi przez PZU NFI Management Sp.
Z 0.0. posiadat na dzieh 31 grudnia 2002 roku swoich przedstawicieli w radach nadzorczych
nastepujacych spoétek: Lubella S.A., Bolmar S.A., Ponar Wadowice S.A., Jarocifskie Fabryki
Mebli S.A., ZOT Radpol S.A., Sanwil S.A., Izloacja Matizol S.A., Emalia S.A., Fabryka
Palenisk Mechanicznych S.A., Wafapomp S.A., Bumar Hydroma S.A., Bumar Fablok S.A.
oraz w spotkach bedacych spétkami wiodacymi w pozostatych funduszach zarzadzanych

przez PZU NFI Management Sp. z 0.0.

Aktywnos¢ Funduszu w obszarze portfela udziatdbw mniejszo$ciowych jest ograniczona. W
tym zakresie Fundusz jest i bedzie w pewnym stopniu zalezny od podjetych dziatan przez

fundusz posiadajacy udziaty wiodace.
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Strategicznym zamierzeniem wszystkich NFI zarzadzanych przez PZU NFI Management Sp.
z 0.0. jest redukcja portfela udziatéw mniejszosciowych. Wynika to z m.in. z nastepujacych

czynnikow:

e z powodu niewielkiego udzialu w kapitale spdtek wptyw na zarzgadzanie spotkami z

portfela udziatdbw mniejszosciowych jest znikomy;

e ograniczona wiedza na temat ogolnej sytuacji ekonomiczno-finansowej spoétek z portfela
udziatobw mniejszosciowych (powodem jest liczba tych spotek w portfelu - okoto 150 -

oraz ograniczony dostep do informaciji zrodtowych).

Fundusz bedzie kontynuowat polityke wspierania dziatan pozostatych akcjonariuszy przy
realizacji strategii okreslonych dla poszczegodlnych spétek. Jednoczesnie bedzie stanowczo

przeciwdziata¢ decyzjom niekorzystnym dla akcjonariuszy mniejszosciowych.

9.3. ZARZADZANIE PLYNNOSCIA

W 2002 roku wolne s$rodki pieniezne NFI Progress inwestowane byly w instrumenty
zapewniajgce atrakcyjng stope zwrotu, przy danym poziomie pitynnosci oraz ryzyka

zwigzanego z poszczegolnymi inwestycjami.

Do inwestycji tych zaliczone zostaty przede wszystkim instrumenty rynku pienieznego i
papierow dtuznych (skarbowe i komercyjne diuzne papiery wartosciowe i depozyty), a takze
inwestycje na rynku kapitatowym w akcje spotek dopuszczonych do obrotu na GPW w
Warszawie — ujete w niniejszej czesci sprawozdania pod warunkiem, ze nie zostaty uznane
za inwestycje o znaczeniu strategicznym dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych

zarzadzanych przez PZU NFI Management.

Na koniec 2002 za gietdowe przedsiewziecia o znaczeniu strategicznym uwazane byty
inwestycje w akcje Narodowych Funduszy Inwestycyjnych oraz inwestycje w akcje spotek:
Ster-Projekt S.A.

9.3.1. Inwestycje na rynku kapitatowym
W roku 2002 nadal obowigzywaty korzystne dla Narodowych Funduszy Inwestycyjnych

regulacje podatkowe dotyczace inwestycji w akcje — zyski z inwestycji w akcje byly objete
zwolnieniem z podatku dochodowego od osob prawnych. Jednakze, ze wzgledu na
utrzymujaca sie na WGPW dekoniunkture, dziatalnos¢ inwestycyjna Funduszu na Gietdzie,

poza przedsiewzieciami strategicznymi, byta bardzo ograniczona.
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9.3.2. Inwestycje na rynku pienieznym
Dziatalno$¢ lokacyjno-inwestycyjna na rynku pienieznym i dluznych papieréow wartosciowych
w 2002 roku wynikata w znacznej mierze z zasobnosci portfela inwestycyjnego NFI
Progress. Ze wzgledu na prace zmierzajgce do przyjecia strategii redystrybucji majatku
Funduszu na rzecz akcjonariuszy, NFI Progress dla ograniczenia ryzyka inwestycyjnego

koncentrowat sie na operacjach krotkoterminowych.

Dysponujacy znaczacymi zasobami srodkow pitynnych NFI Progress, spodziewajgc sie
spadku rynkowych stop procentowych, w ciggu 2002 roku angazowat srodki w dtuzne
papiery wartosciowe o okresie zapadalnosci przekraczajgcym 1 rok. Przewidywania spetnity

sie i Fundusz osiggnat wysoka stope zwrotu z dokonanych inwestyciji.

Dla podwyzszenia rentownosci Fundusz prowadzit inwestycje w krotkoterminowe

nieskarbowe dtuzne papiery warto$ciowe.

9.4. NOWE INWESTYCJE

Narodowy Fundusz Inwestycyjny Progress S.A. dokonat w 2002 roku kolejnych zakupow
akcji dwoch spotek spoza Programu Powszechnej Prywatyzacji: Ster-Projekt S.A. i Mostostal
Gdansk S.A. W obu przypadkach byly to inwestycje powiekszajgce stan posiadania juz
istniejacego portfela akcji tych akcji.

9.4.1. Ster-Projekt S.A.

W grudniu 2002 roku zakupiono pakiet 11.000 akcji w sredniej cenie nabycia 8,05 zt za
akcje. Pakiet akcji posiadanych przez Fundusz stanowi 1,8 procentowy udziat w kapitale i
podobny w gtosach na walnym zgromadzeniu. Inwestycja ma charakter srednioterminowy.
Nabycie akcji zwigzane byto z przewidywanymi procesami konsolidacyjnymi w branzy, co

powinno znalez¢ odzwierciedlenie w znacznym wzroscie ich wartosci.

9.4.2. Mostostal Gdansk S.A.

W styczniu 2002 roku Fundusz dokupit 2.500 sztuk akcji po cenie 12,5 za akcje i nastepnie

we wrzesniu 23.759 akcji po $redniej cenie 2,80 zt za akcje. Pakiet ten stanowi 3,95%
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procentowy udziat w kapitale i 2,95 procentowy udziat w gtosach na walnym zgromadzeniu.
Nabycie zwigzane byto ze znaczacqg przeceng akcji zwigzang z wyprzedazg przez duzego

akcjonariusza.

10. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI — POWYZEJ 500.000 EURO
W OKRESIE 0D 1.01.2002 R. DO 31.12.2002 R.

Fundusz nie zawierat transakcji z podmiotami powigzanymi spetniajagcymi warunki, o ktérych
mowa w § 2 ust. 1 pkt. 30) Rozporzadzenia Rady Ministrow z dnia 16 pazdziernika 2001
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentow

papierow wartosciowych (Dz. U. 2001 r. Nr 139, poz. 1569).

11. UMOWY ISTOTNE DLA DZIALALNOSCI FUNDUSZU

W dniu 1 lutego 2002 roku zawarta zostata umowa sprzedazy 95.188 akcji spotki wiodacej
Zaktady Przemystu Sklejek Biaform S.A. na rzecz spotki WOODINVEST Sp. z o.0.

W dniu 23 maja 2002 roku zostalta podpisana umowa sprzedazy 63.680 akcji spofki
Widzewskie Zaktady Przemystu Bawetnianego WI-MA Spétka Akcyjna z siedzibg w todzi
(WI-MA) na rzecz spotki Zamatex Sp. z 0.0. z siedzibg w todzi za kwote 1.388 tys. zt oraz
umowa sprzedazy 236.530 akcji spotki WI-MA na rzecz spétki WIM-TEX Sp. z 0.0. z siedzibg
w todzi za kwote 5.156 tys. zt.

W dniu 26 czerwca 2002 roku zostata podpisana warunkowa umowa sprzedazy akcji spofki
wiodacej Zaktady Mebli Gietych Fameg S.A. NFI Progress SA sprzedat 650.394 akcje spotki
Niezaleznemu Samorzadnemu Zwigzkowi Zawodowemu Pracownikow Zaktadéw Mebli
Gietych w Fameg S.A. i 227.344 akcje Zwiazkowi Zawodowemu Inzynieréw i Technikow z
siedzibg w Zaktadach Mebli Gietych Fameg S.A. taczna warto$¢ sprzedazy wynosi 1.053
tys. zt

W dniu 5 listopada 2002 roku zostata podpisana umowa sprzedazy akcji Spétki wiodacej
Polskie Zaktady Zbozowe PZZ w Krakowie S.A. NFI Progress S.A. sprzedat 92.400 akcji
spétki PZZ w Krakowie spoétce Przedsiobiorstwo Zbozowo-Mtynarskie PZZ z siedzibg w
Bolestawcu. taczna cena sprzedazy wszystkich akcji NFI Progress S.A. na rzecz

Przedsiebiorstwo Zbozowo-Mtynarskie PZZ w Bolestawcu S.A. wynosi 1.940 tys. zt.
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W dniu 14 listopada 2002 roku zostata podpisana umowa sprzedazy akcji spotki wiodacej
Zaktady Przemystu Lekkiego WIGOLEN S.A. z siedzibg w Czestochowie. NFI Progress S.A.
sprzedat 194.195 akcji spotki Zaktady Przemystu Lekkiego WIGOLEN S.A. Panu Tomaszowi
Borowiakowi. taczna cena sprzedazy wszystkich akcji NFI Progress S.A. na rzecz Pana

Tomasza Borowiaka wynosi 563 tys. zt.

W dniu 9 grudnia 2002 roku zostata podpisana umowa sprzedazy akcji spotki wiodacej
Fabryka Akcesoriow Meblowych FAM S.A. z siedzibg w Chetmnie. NFI Progress S.A.
sprzedat 119.000 akcji spotki Fabryka Akcesoriow Meblowych FAM S.A. spéice MK
Akcesoria Sp. z 0.0. i 12.340 akcji spotki Spotce AG Akcesoria Sp. z 0.0. Lgczna cena
sprzedazy 119.000 akcji NFI Progress S.A. na rzecz Spoétki MK Akcesoria Sp. z 0.0. wyniosta
3.344 tys. zt, natomiast fgczna cena sprzedazy 12.340 akcji NFI Progress S.A. na rzecz
spotki AG Akcesoria Sp. z 0.0. wyniosta 347 tys. zt. Razem cena za pakiet Funduszu to
3.691 tys. zt.

W dniu 23 grudnia 2002 roku zostata podpisana umowa sprzedazy akcji spotki wiodacej
Przedsiebiorstwa Odziezowego CONRES S.A. z siedzibg w Rzeszowie. NFI Progress S.A.
sprzedat 181.500 akcji spoétki Przedsiebiorstwa Odziezowego CONRES S.A. Panu
Bogdanowi Pawtowskiemu, prowadzacemu dziatalnos¢ gospodarczg pod nazwg Firma
Handlowo Ustugowa BOGI z siedzibg w Rzeszowie. tgczna cena sprzedazy 181.500 akcji
NFI Progress S.A. na rzecz spétki FHU BOGI wyniosta 1.361 tys. zt.

12. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, UMOWACH POZYCZKI,
UDZIELONYCH PORECZENIACH | GWARANCJACH

W dniu 16 wrzesnia 1999 roku Fundusz zobowigzat sie w okresie 48 miesiecy od dnia
zawarcia umowy na zakup akcji Fabryki Wyrobow Precyzyjnych VIS S.A. do podwyzszenia
kapitatu akcyjnego Spotki poprzez wniesienie wktadu pienieznego w wysokosci 12,5 tys. zi.
Srodki z podwyzszenia kapitatu zostang przeznaczone na dokonanie inwestycji w majatek

obrotowy lub trwaty Spotki.

Fundusz w 2002 roku nie zaciggat innych kredytow i pozyczek. W ksiegach handlowych nie

ma ksiegowan dotyczacych udzielonych poreczen i gwarancji.
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13. INFORMACJE O UDZIELONYCH KREDYTACH | POZYCZKACH

W ksiegach za 2002 rok nie figurujg pozyczki udzielone osobom zarzadzajgcym i
nadzorujgcym oraz ich osobom bliskim. Fundusz nie udzielat gwarancji i poreczenn osobom

zarzadzajacym i nadzorujgcym.

14. OPIS WYKORZYSTANIA PRZEZ FUNDUSZ W DANYM ROKU OBROTOWYM

WPLYWOW Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W 2002 roku Fundusz nie dokonywat emisji papierow wartosciowych.

15. ZEWNETRZNE | WEWNETRZNE CZYNNIKI | ZDARZENIA MAJACE WPLYW NA
DZIALALNOSC GOSPODARCZA | WYNIKI FINANSOWE FUNDUSZU

15.1. UWARUNKOWANIA ZEWNETRZNE

Czynniki zewnetrzne majace wptyw na dziatalnos¢ Funduszu w roku 2002 zwigzane sg z
rodzajem oraz jakoscig skfadnikow portfela inwestycyjnego Funduszu. Ziozona struktura
portfela inwestycyjnego Funduszu, na ktory sktadaja sie:

- spofki wiodace,

- spotki mniejszosciowe,

- instrumenty dtuzne,

- depozyty,

- inwestycje w akcje spotek gietdowych,

- inwestycje na rynku niepublicznym,

sprawia, iz wptyw na wyniki finansowe Funduszu ma szereg zréznicowanych czynnikéw.

W przypadku spétek wiodacych, ktérych wyniki finansowe sg konsolidowane przez Fundusz,
istotne znaczenie ma ogdlna sytuacja gospodarcza i koniunktura w branzach, w ktorych te
spotki dziatajg. W roku 2002 nie odnotowano istotnych oznak ozywienia gospodarczego, co
nie sprzyjato rozwojowi spotek wiodacych oraz programom restrukturyzacji w nich

realizowanych.
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W przypadku spotek wiodacych znajdujgcych sie w trudnej sytuacji finansowej jednym z
elementéw procesow restrukturyzacyjnych byta redukcja zobowigzan publicznoprawnych w

ramach tzw. Pakietu Kotodki.

Trudna sytuacja finansowa spétek i zwigzana z tym ich wycena oraz oczekiwania co do
ozywienia gospodarczego W przysziosci tworzg korzystne warunki dla inwestorow

zainteresowanych nabyciem spotek od NFI. W roku 2002 Fundusz zbyt 4 spdtki wiodace.

Zainteresowanie inwestoréw spotkami z programu PPP umozliwito zbycie 39 spotek
mniejszosciowych. Sprzedaze realizowane byly zarbwno w ramach transakcji
organizowanych przez NF| posiadajgce pakiety wiodace jak rowniez z inicjatywy Firmy

Zarzadzajacej.

W roku 2002 Fundusz odnotowat wzrost udziatu instrumentéw diuznych i depozytéw w
aktywach ogétem z poziomu 27.474 tys. zt na poczatku roku do 46.046 tys. zt na koniec
roku. Przy znaczacym udziale w aktywach przychody osiggane przez Fundusz z tytutu
instrumentéw dluznych i depozytéw majgq istotne znaczenie dla wyniki finansowego
Funduszu, a jednoczes$nie ich wielkos¢ uzalezniona jest od decyzji Rady Polityki Pienieznej

co do poziomu stdp procentowych.

W roku 2002 Fundusz angazowat srodki w akcje spétek gietdowych. Trendy gietdowe
odnotowane w roku 2002, bedace pochodng trudnej sytuacji gospodarczej przesadzity o

wynikach zrealizowanych przez Fundusz z tych inwestyc;ji.

Niska podaz atrakcyjnych projektow inwestycyjnych spetniajagcych wysokie wymogi w
zakresie ryzyka i stopy zwrotu z inwestycji spowodowata, iz w roku 2002 Fundusz nie podjat

nowych inwestycji kapitatowych na rynku niepublicznym.

Gtéwnym skfadnikiem kosztéw dziatalnosci operacyjnej Funduszu jest wynagrodzenie dla
Firmy Zarzadzajgcej. Zgodnie z zapisami umowy o zarzgdzanie wynagrodzenie to wyrazone
jest w EURO, co oznacza iz ostateczny poziom kosztu wynagrodzenia dla Firmy
Zarzgdzajacej uzalezniony jest od kursu EURO/zt. Ze wzgledu na ograniczenia statutowe

Fundusz nie ma mozliwosci zabezpieczenia sie przed ryzykiem kursowym.
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15.2. CZYNNIKI WEWNETRZNE

Kluczowym wewnetrznym uwarunkowaniem decydujagcym o wynikach finansowych jest
przyjeta przez Fundusz strategia dziatania i wynikajaca z niej polityka inwestycyjna. Strategia
ta okre$la docelowe kierunki dziatan w ramach gtéwnych grup aktywéw Funduszu. W
przypadku aktywow z programu PPP (spdtki wiodace i mniejszosciowe) zaktada sie ich
sukcesywng sprzedaz. Srodki uzyskane ze sprzedazy maja byé inwestowane w

charakteryzujace sie niskim ryzykiem instrumenty dtuzne (bony i obligacje skarbowe).

Zaangazowanie Funduszu w akcje spétek ma zostaé ograniczone do portfela

spekulacyjnego i tzw. inwestyciji strategicznych.

Strategia ta ma na celu skumulowanie srodkéw ptynnych przez Fundusz, co w opinii Firmy
Zarzadzajacej daje akcjonariuszom Funduszu najwieksze mozliwosci przy podejmowaniu

decyzji co do ksztattu dziatalnosci prowadzonej przez Fundusz po roku 2005.

16. OPIS SYTUACJI KADROWEJ FUNDUSZU, OPIS ZMIAN PERSONALNYCH W
ORGANACH ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH ORAZ ZMIAN W
ZASADACH ORGANIZACJI ZARZADZANIA

Na dzien 1 stycznia 2002 roku Narodowy Fundusz Inwestycyjny Progress S.A. zatrudniat 5

0sOb, w tym:

Zarzad 2 osoby
Analityk-Sprawozdawca 1 osoba
Samodzielna Ksiegowa 1 osoba
Prokurent 1 osoba

W drugiej potowie 2002 roku Fundusz zredukowat zatrudnienie do 4 oséb:

» Zarzad 2 osoby
» Samodzielna Ksiegowa 1 osoba
» Prokurent 1 osoba
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16.1.ZARZAD FUNDUSZU

Sktad Zarzgdu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress S.A. na dzien 1 stycznia
2002 roku:

v Piotr Osiecki - Prezes Zarzadu
v Joanna Kaczorek - Czionek Zarzadu

Na dzien 31 grudnia 2002 roku sktad Zarzgdu NFI Progress S.A. nie ulegt zmianie.

16.2. RADA NADZORCZA FUNDUSZU

Na dzieAh 1 stycznia 2002 roku skitad Rady Nadzorczej Narodowego Funduszu

Inwestycyjnego Progress S.A. przedstawiat sie nastepujaco:

v" Piotr Kowalczewski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Edward Mirosz — Zastepca Przewodniczgcego

Paulina Sadowinska — Sekretarz

Jerzy Nowakowski - Cztonek

Tomasz Maksymowicz — Cztonek

Jakub Bentke — Czionek

Jarostaw Jasik — Cztonek

D N NI N N NN

Na posiedzeniu Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress S.A. w dniu 28 marca 2002
roku ze sktadu Rady Nadzorczej odwotani zostali: Jerzy Nowakowski, Jarostaw Jasik, Jakub

Bentke, Paulina Sadowinska, Piotr Kowalczewski, Tomasz Maksymowicz, Edward Mirosz.

Tego samego dnia Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato do sktadu Rady
Nadzorczej nastepujgce osoby: Leszka Moskwiaka, Dariusza Wojtczaka, Stanistawa

Dlugosza, Jerzego Zalege, Tomasza Dere, Elzbiete Uminska, Marka Zytniewskiego.

W dniu 9 maja 2002 roku Rada Nadzorcza NFI Progress S.A. ukonstytuowata sie w nowym

sktadzie:

v' Leszek Moskwiak — Przewodniczacy Rady Nadzorczej
v Marek Zytniewski - Zastepca Przewodniczacego

v" Tomasz Dera — Sekretarz

v Jerzy Zalega — Czlonek

v Elzbieta Uminska — Czlonek

v' Dariusz Wojtczak — Cztonek

v’ Stanistaw Dlugosz — Czlonek

50



Na dzien 31 grudnia 2002 roku sktad Rady Nadzorczej NFI Progress S.A. nie ulegt zmianie.

17. LiCczBA AKCJI | WARTOSC NOMINALNA WSZYSTKICH AKCJI FUNDUSzU
ORAZ AKCJI | UDZIALOW W JEDNOSTKACH GRUPY KAPITALOWEJ

FUNDUSZU, BEDACYCH WLASNOSCIA OSOB ZARZADZAJACYCH

NADZORUJACYCH

Zarzad:
Piotr Osiecki — Prezes Zarzadu

Joanna Kaczorek — Cztonek Zarzadu

Rada Nadzorcza:
Leszek Moskwiak
Marek Zytniewski
Tomasz Dera
Stanistaw Dtugosz
Elzbieta Uminska
Dariusz Wojtczak

Jerzy Zalega

0 akcji

11 akg;ji

0 akgji
0 akgji
0 akgji
8 akgji
0 akcji
4 akcje

0 akcji
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18. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5% GLOSOW NA WZ
SPOLKI

Na dzien 31 grudnia 2002 roku stan akcjonariatu przedstawiat sie nastepujaco:

Nazwa Akcjonariusza Funduszu Liczba akcji  Procent kapitatu
na WZ zaktadowego

1. Skarb Panstwa 3473 400 11,56%

2. Grupa PZU 6 091 868 20,27%
PZU S.A. 3046 453 10,14%
PZU Zycie S.A. 3045415 10,13%

3. Raiffeisen Ost Invest 4 436 396 14,76%

Unternehmensbeteiligungsges

4. NFl im. E. Kwiatkowskiego S.A. 3400 062 11,31%

5. Drugi NFI S.A. 1672110 5,56%

Liczba akcji Funduszu ogétem 30 056 124

W wyniku przeprowadzenia transakcji w ramach publicznego wezwania do zapisywania sie
na sprzedaz akcji wtasnych ogtoszonego przez Fundusz w 2001 roku oraz w wyniku nabycia
akcji wtasnych tgczna ilos¢ posiadanych akcji witasnych na 31 grudnia 2002 roku wynosi 6
339 593, co stanowi 21,09% kapitatu zaktadowego. Akcje te nie dajg prawa gtosu i zostaty

nabyte przez Fundusz w celu dalszej odsprzedazy.

19. PODSTAWOWE ELEMENTY STRATEGII FUNDUSZU

Podstawowe kierunki polityki na 2003 rok NFI Progress S.A. w zakresie gtdwnych grup
aktywow okresla plan finansowy, ktory zaktada sukcesywne uptynnianie sktadnikow portfela

inwestycyjnego Funduszu. Oznacza to:

e kontynuacje dziatan restrukturyzacyjnych w obszarze spoétek portfela wiodacego oraz
poszukiwanie inwestorow strategicznych tak aby dokona¢ w jak najkrotszym czasie
sprzedazy wiekszosci obecnie posiadanych akcji oraz udziatow w tych podmiotach, w

ktérych proces restrukturyzacji zostat juz zakonczony oraz uruchomienie nowych
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W

projektow inwestycyjnych w tych spétkach, gdzie wptynie to w znaczacy sposéb na

podniesienie ich wartosci,

zbywanie portfela udziatdw mniejszosciowych, realizowane poprzez wspdlne wyjscie z
inwestycji wraz z funduszem wiodacym oraz w wyniku dziatan podejmowanych

samodzielnie przez Firme Zarzadzajacg majatkiem Funduszu,

wychodzenie z pozostatych inwestycji kapitatowych Funduszu, zrealizowanych zaréwno
na rynku publicznym, jak i niepublicznym; w szczegdélnosci Fundusz zamierza wychodzié¢
z inwestycji w akcje spotek, w ktérych posiada istotne udziaty zapewniajgce wptyw na

zarzadzanie.

dziatalnosci inwestycyjnej Fundusz bazuje na posiadanych $rodkach finansowych

zasilanych wptywami ze zbycia sktadnikéw portfela inwestycyjnego. Polityka inwestycyjna

Funduszu w zwigzku ze zblizajgcym sie zakonczeniem Programu Powszechnej Prywatyzaciji,

uwzglednia coraz krétszy horyzont inwestycyjny. Srodki finansowe Funduszu inwestowane

bedg w aktywa o odpowiedniej ptynnosci oraz poziomie ryzyka. W zwigzku z powyzszym

podstawowe kierunki dziatalnosci inwestycyjnej Funduszu sg nastepujace:

20.

lokowanie srodkoéw ptynnych w wolne od ryzyka instrumenty rynku pienieznego (miedzy
innymi w obligacje i bony skarbowe) lub instrumenty dtuzne emitowane przez

przedsiebiorstwa o wysokiej wiarygodnosci kredytowej,

lokowanie czesci srodkéw ptynnych w akcje spotek notowanych na Gietdzie Papieréw
Warto$ciowych, w szczegodlnosci w akcje spétek wchodzacych w sktad indeksu WIG 20,
w przypadku ktérych Fundusz stosuje strategie aktywnej alokaciji, tzn. inwestuje w akcje

wylgcznie w okresach sprzyjajacej koniunktury gietdowe;.

INFORMACJE O ZNANYCH FUNDUSZOWI UMOWACH (W TYM ROWNIEZ
ZAWARTYCH PO DNIU BILANSOWYM) W WYNIKU KTORYCH MOGA W
PRZYSZLOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJACH AKCJI PRZEZ
DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY

Nadal obowigzuje zawarta w dniu 8 listopada 1999 roku pomiedzy Skarbem Panstwa,

NFI Progress S.A. oraz PZU NFI Management Sp. z 0.0. — Firmg Zarzadzajgca majatkiem

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress Spoétka Akcyjna umowa o wynagrodzenie

za wyniki finansowe, na podstawie ktorej Minister Skarbu Panstwa przeznaczyt pakiet akgji
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bedacych wtasnoscig Skarbu Panstwa tj. 2.472.800 akcji NFI Progress S.A. na wypfate

wynagrodzenia za wyniki finansowe dla PZU NFI Management Sp. z o.o.

21. NABYWANIE AKCJI WLASNYCH W 2002 ROKU

W roku obrotowym 2002 Fundusz kontynuowat nabywanie akcji wtasnych co stanowi forme

redystrybucji ptynnych $rodkéw Funduszu dla jego akcjonariuszy.

Nabywanie akcji wlasnych przez Fundusz zostato sformalizowane poprzez przyjecie przez
Fundusz ,Strategii redystrybucji dla akcjonariuszy NFI Progress S.A.” Realizacja strategii

redystrybucji zostata zarekomendowana Funduszowi przez Firme Zarzadzajaca.

Podstawowe zatozenia strategii redystrybucji sgq nastepujace:
= konsekwentne uptynnianie aktywow Funduszy,
= stopniowa redystrybucja nadwyzki ptynnych srodkéw Funduszy dla ich akcjonariuszy,

= ostateczne zakohczenie redystrybucji poprzez przeprowadzanie likwidacji Funduszy
w 2006 roku.

Akcje Funduszu notowane sg na Warszawskiej Gietdzie Papierow Wartosciowych.
W zwigzku z tym, ze Program Powszechnej Prywatyzacji dobiega kornca w 2005 roku coraz
mniejsza liczba inwestoréw decyduje sie na nabywanie akcji Funduszu. Taki stan rzeczy
powoduje, ze strona podazowa zdecydowanie przewaza nad strong popytowa.
W konsekwencji akcjonariusze dysponujgcy relatywnie duzymi pakietami akcji Funduszy nie
majg mozliwosci ich sprzedazy, a kapitalizacja Funduszy charakteryzuje sie istotnym

dyskontem w stosunku do ich aktywow netto.

Nabywajac akcje wtasne z dyskontem do wartosci aktywdéw netto przypadajacych na jedng
akcje Fundusz dziata w interesie dwéch grup akcjonariuszy, tych ktérzy decydujg sie na
wyjscie z inwestycji w akcje Funduszu oraz tych, ktérzy uwazaja, ze pozostanie inwestorami

Funduszu przyniesie im wieksze korzysci.

Przede wszystkim jednak, przy skupowaniu akcji wkasnych po cenach nizszych od wartosci

aktywow netto przypadajacych na jedng akcje, wzrasta wartos¢ aktywéw przypadajgca na
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akcje nalezace do pozostatych akcjonariuszy. Dlatego w interesie akcjonariuszy pozytywnie
oceniajgcych perspektywy wzrostu wartosci aktywéw Funduszy, a w szczegolnosci
perspektywy uptynniania aktywow Funduszu, lezy nabywanie akcji wlasnych przez Fundusze

z dyskontem w stosunku do wartosci aktywow netto przypadajacych na jedng akcje.

W 2002 roku Fundusz nabyt tacznie 351.335 akcji wtasnych o wartosci nominalnej 35 tys. zt.
Akcje te reprezentujg 1,17% w kapitale zakladowym Funduszu. Warto$¢ akcji wlasnych

Funduszu nabytych w 2002 roku, liczac w cenie nabycia, wyniosta 1.120 tys. zt.

Na dzien 31 grudnia 2002 roku Fundusz posiadat 6.339.593 akcji wtasnych o wartosci

nominalnej 634 tys. zt, reprezentujgcych 21,09% w kapitale zaktadowym.

22. WAZNE WYDARZENIA PO DNIU 31 GRUDNIA 2002 ROKU

W dniu 22 stycznia 2003 roku zostaty spetnione warunki umowy sprzedazy spotki Zaktadow
Przemystu Lekkiego WIGOLEN S.A. zawartej w dniu 14 listopada 2002 roku i nastapito

przeniesienie wtasnosci akciji.

W dniu 31 stycznia 2003 roku zostaty spetnione warunki umowy sprzedazy spotki Zaktadéw
Przemystu Odziezowego CONRES S.A. zawartej w dniu 23 grudnia 2002 roku i nastapito

przeniesienie wtasnosci akgciji.

W styczniu i lutym 2003 roku NFI Progress S.A. zawart transakcje sprzedazy akcji spofki
Mostostal Zabrze — Holding S.A. W efekcie sprzedazy NFI Progress S.A. nie posiada juz ani
jednej akcji tej spofki.

W dniu 4 marca 2003 roku odbyto sie NWZ Funduszu, na ktérym podjeto uchwaty:

- w sprawie zmian w skladzie Rady Nadzorczej, na ktérym odwotano Pana Leszka
Moskwiaka - Przewodniczgcego Rady Nadzorczej, Pana Stanistawa Dilugosza i Pana

Dariusza Wojtczaka - Czionkéw Rady Nadzorczej,

- w sprawie powotania w skfad Rady Nadzorczej Pana Dariusza Bernata, Pana Jerzego
Czarkwiani i Pana Leszka Kopcia; Pan Dariusz Bernat zostat Przewodniczacym Rady

Nadzorczej Funduszu.

W dniu 3 kwietnia 2003 roku zostaty spetnione warunki umowy sprzedazy Polskich Zaktadéw
Zbozowo-Mtynarskich w Krakowie S.A. zawartej w dniu 5 listopada 2002 roku i nastgpito

przeniesienie wtasnosci akgciji.
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W dniu 17 i 18 kwietnia 2003 roku nastgpito rozliczenie transakcji sprzedazy na rynku
gietdowym 172.038 akcji spotki publicznej Mostostal Gdansk Spotka Akcyjna. Sprzedane
akcje stanowig 4,30% kapitatu zaktadowego i 3,21% gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
spotki. W efekcie sprzedazy NFI Progress S.A. nie posiada juz ani jednej akcji tej spofki.

W dniu 26 maja 2003 roku Fundusz podpisat umowe ze spotkg Technologie Buczek S.A.
(dawna nazwa Huta Buczek S.A.), na mocy ktérej objat 4.088.244 akcje tej spoétki po cenie
emisyjnej 3,29 zt za jedng akcje, tj. tacznie za kwote 13.450 tys. zt, potracajac jednoczesnie
wierzytelnos¢ z tytutu niewykupienia obligacji zamiennych przez spétke w tej samej kwocie .
13.450 tys. z. Po objeciu akcji wielkos¢ pakietu, ktérego wiascicielem jest NFI Progress S.A.

wynosi 71,14% kapitatu zaktadowego.

Przed zawarciem tej umowy Fundusz byt wiascicielem 1.020.690 akcji, reprezentujgcych

33% kapitatu zaktadowego.

W dniu 6 czerwca 2003 roku zostata podpisana umowa sprzedazy akcji spétki wiodacej
Zaktadéw Podzespotow Radiowych MIFLEX S.A. z siedzibg w Kutnie pomiedzy MIFLEX-
INVEST Sp. z 0.0. z siedzibg w Kutnie i D.E.M. srl spotkg prawa wioskiego z siedzibg w
Longarone a Funduszem. NFI| Progress S.A. sprzedaje 187.023 akcji spotki Miflex S.A.
Spotce MIFLEX-INVEST Sp. z 0.0. i 17.025 akcji spotki Miflex S.A. na rzecz Spotki D.E.M.

srl.

taczna cena sprzedazy 187.023 akcji nalezacych do NFI Progress S.A. zbywanych na rzecz
Spotki Miflex-Invest Sp. z 0.0. wyniosta 1.275 tys. zt, natomiast taczna cena sprzedazy
17.025 akcji nalezacych do NFI Progress S.A. zbywanych na rzecz Spétki D.E.M. srl wynosi
116 tys. zt. Przeniesienie wiasnosci akcji nastgpito 12 czerwca 2002 roku po zrealizowaniu

przez Kupujgcych zaptaty ceny sprzedazy.

Joanna Kaczorek — Cztonek Zarzadu Piotr Osiecki — Prezes Zarzadu

Warszawa, 27 czerwca 2003 roku
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