Narodowy Fundusz Inwestycyjny Progress S.A.
SAF —Q 4/2004

1. ZASADY PRZYJETE PRZY SPORZADZANIU RAPORTU KWARTALNEGO

Raport kwartalny Funduszu za IV kwartal 2004 roku nie podlegat badaniu ani przegladowi przez
podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych. Podobnie kwartalne sprawozdania
finansowe spotek portfelowych nie podlegaty badaniu ani przegladowi przez biegtych rewidentow,

natomiast byty one przedmiotem przegladu dokonanego przez Fundusz.

A. Podstawa sporzadzenia sprawozdania finansowego

Raport zostat sporzadzony zgodnie z obowiazujacymi zasadami rachunkowo$ci, z zastosowaniem
zasad wyceny aktywéw i pasywéw oraz pomiaru wyniku finansowego netto okreslonych na dzien
bilansowy, z uwzglednieniem korekt z tytulu rezerw oraz odpiséw aktualizujacych wartos¢

sktadnikow aktywow, w szczegdlnosci zgodnie z:

e Ustawa o rachunkowos$ci z dnia 29 wrze$nia 1994 r. (Dz. U. z 2002 Nr 76, poz.694, tekst
jednolity),

e Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie szczegdlnych
warunkéw, jakim powinna odpowiada¢ rachunkowos$¢ narodowych funduszy inwestycyjnych (Dz.
U.z 1996 Nr 2, poz. 12),

e Rozporzadzeniem Rady Ministréw z dnia 16 pazdziernika 2001 r. w sprawie informacji biezacych i
okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych  (Dz. U. z 2001 Nr 139,
poz.1569 ),

e Rozporzadzeniem Ministra Finanséw z dnia 12 grudnia 2001 roku w sprawie szczegétowych zasad
uznawania, metod wyceny, zakresu ujawniania i sposobu prezentacji instrumentéw finansowych
(Dz. U. 22001 Nr 149 poz. 1674),

e Sprawozdanie zostalo sporzadzone i zaprezentowane w formacie zgodnym z Rozporzadzeniem
Rady Ministréw z dnia 16 pazdziernika 2001 roku w sprawie szczegdétowych warunkéw, jakim
powinien odpowiada¢ prospekt emisyjny oraz skrét prospektu ( Dz. U. Nr 139, poz. 1568),

® przyjetymi przez Fundusz zasadami polityki rachunkowosci.

Zasady rachunkowos$ci stosowane przez Fundusz przedstawiane sa kazdorazowo w raportach

okresowych za pierwsze péirocze oraz rok obrotowy.
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B. Ciagltos¢ zasad rachunkowosci i poréwnywalnos¢ sprawozdan finansowych

Przyjete zasady rachunkowosci stosowane sa w sposob ciagly, z dokonaniem w kolejnych okresach
sprawozdawczych jednakowego grupowania operacji gospodarczych, wyceny aktywow i pasywow, w
tym takze dokonywaniem odpiséw amortyzacyjnych i umorzeniowych, ustalaniem wyniku
finansowego 1 sporzadzaniem sprawozdan finansowych tak, aby w kolejnych okresach

sprawozdawczych informacje z nich wynikajace byty poréwnywalne.

C. Waluta sprawozdania finansowego

Dane finansowe zostaty przedstawione w tysiacach ztotych (tysiacach EURO).

D. Zasady przeliczania danych finansowych na EURO

e Wybrane pozycje bilansu zaprezentowane w raporcie w walucie EURO przeliczono wedlug
sredniego kursu EURO z dnia 31 grudnia 2004 roku — 4,0790 zt / EURO oraz 31 grudnia 2003
roku — 4,7170 zt / EURO.

e Poszczegdlne pozycje rachunku zyskow i strat przeliczono na EURO wedlug kursu stanowiacego
$rednia arytmetyczna $rednich kurséw dla EURO, obowiazujacych na ostatni dzien kazdego
zakonczonego miesigca obrotowego 2004 i 2003 roku - odpowiednio: 4,5182 zt / EURO i 4,4474
zt / EURO.

2. OPIS ISTOTNYCH DOKONAN I NIEPOWODZEN WRAZ Z WYKAZEM
NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN ICH DOTYCZACYCH

W dniu 11 pazdziernika 2004 roku NFI Progress S.A. podpisal warunkowa umowg sprzedazy akcji
spotki wiodacej- Fabryki Narzedzi Skrawajacych Fenes S.A. z siedzibg w Siedlcach. Wobec
spelanienia si¢ wszystkich warunkéw zawartych w powyzszej umowie, w dniu 11 listopada 2004
roku Fundusz przeniost wilasnos¢ akcji tej spétki na rzecz nowego wilasciciela- spétki prawa
wloskiego Cogefim S.R.L z siedziba w Mediolanie, we Wtoszech. Laczna cena sprzedazy akcji

nalezacych do NFI Progress S.A. wyniosta 9.925 tys. z1.
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3. CZYNNIKI I ZDARZENIA MAJACE ZNACZACY WPLYW NA OSIAGNIETY WYNIK
FINANSOWY

Zysk netto Funduszu za okres od 1 pazdziernika 2004 roku do 31 grudnia 2004 roku wyniést 20.120
tys. z1, na co sktadaja si¢ zrealizowany zysk netto w wysokosci 7.556 tys. zt 1 niezrealizowany zysk
netto w wysokosci 12.564 tys. zi. Na warto$§¢ niezrealizowanego wyniku sktada si¢ wycena
notowanych papieréw wartosciowych na Warszawskiej Gieldzie Papieréw Wartosciowych oraz udziat

w wyniku finansowym nrtto sp6tki wiodacej i stowarzyszone;j.

Najwigkszy wplyw na ksztaltowanie si¢ wyniku finansowego Funduszu w IV kwartale 2004 roku
mialy nastgpujace pozycje:
I. Przychody z inwestycji w wysoko$ci 594 tys. zt, na ktére sktadaly sig:
- ujemny udzial w wyniku finansowym netto spétek wiodacych na kwote (1.802) tys. zi,
- ujemny udzial w wyniku spéiki stowarzyszonej w wysokos$ci (184) tys. zi,
- przychody z tytulu dtuznych papieréw warto§ciowych w wysokosci 705 tys. zi,
- przychody z tytutu odsetek w wysokos$ci 592 tys. zi,
- zrealizowane dodatnie réznice kursowe w kwocie 86 tys. zt..
1L Zrealizowane i niezrealizowane zyski z inwestycji wyniosty 18.163 tys. zt i obejmowaly
zrealizowane zyski z inwestycji, ktore per saldo wyniosty 2.549 tys. zt oraz niezrealizowane
zyski z wyceny, w wysokosSci 15.614 tys. zl. Na niezrealizowane zyski z wyceny wptynety:
- wycena akcji spétek publicznych w wysokosci per saldo 14.527 tys. zi,
- wycena akcji mniejszosciowych wniesionych do programu NFI oraz obligacji skarbowych, ktéra
per saldo w IV kwartale 2004 roku byta dodatnia i wyniosta 1.375 tys. zi,
- wycena opcji kupna-sprzedazy akcji HSG Irena S.A, ktéra wyniosta (288) tys. zi.

I11. Koszty operacyjne i pozostale koszty operacyjne Funduszu wyniosty (2.559) tys. zi, dotycza
one gléwnie wynagrodzenia za zarzadzanie, wynagrodzen pracownikéw i Rady Nadzorczej,
ustug obcych, optat bankowych i biur maklerskich, optat gieldowych, $§wiadczen na rzecz

pracownikéw, itp.

W IV kwartale 2004 roku NFI Progress S.A. sprzedat pakiet akcji jednej sp6tki wiodacej- FNS Fenes
S.A. za kwotg 9.925 tys zI. Na moment sprzedazy warto$¢ tego pakietu w ksiggach Funduszu byta
réwna uzyskanej cenie sprzedazy.

W IV kwartale Fundusz sprzedat w cato$ci lub w czgsci pakiety 6 spétek mniejszosciowych, zaréwno
notowanych jak i nienotowanych, osiagajac na tych transakcjach 1.602 tys zysku.

Wynik na sprzedazy 6 pakietow akcji notowanych na GPW w IV kwartale wyniést 948 tys zt.
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4. KOREKTY Z TYTULU REZERW ORAZ DOKONANYCH ODPISOW
AKTUALIZUJACYCH WARTOSC SKEADNIKOW AKTYWOW

W sprawozdaniu finansowym za IV kwartal 2004 roku rozwigzano rezerwy i odpisy aktualizujace
dotyczace spotek mniejszoSciowych w wysokosci 5.115 tys. zt. Najwigksza kwota dotyczy Firmy
Chemicznej Dwory S.A., ktéra w zwiazku z dopuszczeniem do publicznego obrotu zostata
przeklasyfikowana z portfela spétek mniejszosciowych nienotowanych, co spowodowato rozwiazanie

dotychczas utworzonej rezerwy. Fundusz dokonal réwniez umorzenia wartosci firmy z wyceny

na kwotg (70) tys. zt.

5. NAJISTOTNIEJSZE ZMIANY W ZAWARTOSCI POSZCZEGOLNYCH SKEADNIKOW
PORTFELA

W czwartym kwartale 2004 roku NFI Progress S.A. sprzedat akcje jednej spétki wiodacej- FNS Fenes
S.A. o wartosci bilansowej 9.925 tys. zt. Wartos¢ pozostatych spétek notowanych (spoza Programu

Powszechnej Prywatyzacji) wzrosta o 16.698 tys zl, co bylo spowodowane wzrostem wartosci
notowan tych papieréw na dzien 31 grudnia 2004 roku w poréwnaniu do konca III kwartatu 2004
roku. W IV kwartale 2004 roku nie wystapity nne istotne zmiany wartosci sktadnikéw portfela

Funduszu.

6. LICZBA SPOLEK W PORTFELU FUNDUSZU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2004 ROKU

e 2 spéiki wiodace , w tym 1 w upadtosci,

e 1 spoika stowarzyszona,

e 84 spdétki mniejszosciowe wniesione nienotowane,

® 6 pakietéw spélek mniejszosciowych wniesionych notowanych, w tym 2 spétki notowane na
CeTo,

e 11 pakietéw pozostatych spotek notowanych (spoza Programu Powszechnej Prywatyzacji),

e 8 pakietow pozostatych spétek nienotowanych (spoza Programu Powszechnej Prywatyzacji).

7. INFORMACJE O GELOWNYCH ZDARZENIACH, JAKIE NASTAPILY PO DNIU
BILANSOWYM, NIE UWZGLEDNIONYCH W SPRAWOZDANIU FINANSOWYM

e W styczniu 2005 roku NFI Progress zbyt 26 tys sztuk akcji spétki Grupa Lotos S.A. za laczna
kwote 6.266 tys zt., zysk na tej transakcji wyniost 4.893 tys. zt.
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¢ W dniu 11 stycznia 2005 roku Sad Rejonowy zarejestrowal zmiang siedziby Funduszu w
Krajowym Rejestrze Sadowym. Nowa siedziba Funduszu znajduje si¢ przy ul. Emilii Plater 53

w Warszawie.

8. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ
PUBLIKOWANYCH PROGNOZ

W 2004 roku nie byty publikowane przez Fundusz prognozy wynikow.

9. CZYNNIKI, KTORE W OCENIE ZARZADU BEDA MIALY WPLYW NA WYNIKI
FUNDUSZU W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIE]J KOLEJNEGO KWARTALU

W ocenie Firmy Zarzadzajacej majatkiem Funduszu, w pierwszym kwartale 2005 roku znaczacy
wplyw na osiagane przez Fundusz wyniki finansowe bgda miaty transakcje sprzedazy poszczegdlnych
sktadnikéw aktywoéw. Przy znacznym udziale instrumentéw dituznych w portfelu inwestycyjnym
Funduszu istotny wptyw na wynik finansowy beda mialy decyzje Rady Polityki Pieni¢znej dotyczace
stép procentowych.

Zgodnie z realizowang polityka inwestycyjna Funduszu, bardzo waznym czynnikiem wplywajacym na
jego wynik w pierwszym kwartale 2005 roku bedzie takze poziom notowan akcji gietdowych
znajdujacych si¢ w portfelu inwestycyjnym Funduszu.

Gltéwna pozycja kosztéw dzialania Funduszu nadal pozostaje wynagrodzenie Firmy Zarzadzajacej.
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10. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5 % OGOLNEJ LICZBY GLOSOW
NA WALNYM ZGROMADZENIU NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU

. . % kapitatu .
Liczba gtoséw na . , % kapitatu
. zaktadowego na Liczba gtoséw na
: . WZ na dzien . . . zaktadowego na
Nazwa Akcjunariusza . dzien Zmiany w WZ na dzien o
przekazania : L , . dzien
Funduszu . przekazania liczbie gtoséw przekazania .
poprzedniego ) przekazania
poprzedniego raportu
raportu raportu
raportu

1. CAIB Fund
Management S.A. 0 0,00% 9402 141 9402 141 39,64%
2. NFlim.
E.Kwiatkowskiego S.A. 3 465 422 14,61% - 3 465 422 14,61%
Drugi NFI S.A. 1739 081 7,33% - 1739 081 7,33%
4. Skarb Panstwa 1961 294 8,27% - 2616121 591 314 2,49%
5. PZU S.A. 3 046 453 12,85% - 3045 506 0 0,00%
6. PZU Zycie S.A. 3045 415 12,84% - 3005 489 0 0,00%
7. CA IB Towarzystwo
Funduszy Inwestycyjnych
S.A. 1512 106 6,38% - 1892299 0 0,00%
8. Raiffeisen Ost Invest
Unternehmens-
beteiligungsges 4 436 396 18,71% - 4436 396 0 0,00%
Akcje Funduszu 23 716 531 23 716 531

11.

STAN POSIADANIA AKCJI

FUNDUSZU PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE |
NADZORUJACE ZGODNIE Z POWZIETYMI PRZEZ FUNDUSZ INFORMACJAMI

Liczba akcji
Liczba akcji Funduszu
Funduszu na dzien
na dzien
Zarzad Funduszu 30 wrzesniaa 2004 | Zmiany
31 grudnia 2004 roku
roku
Katarzyna Jazdrzyk — Prezes Zarzadu 0 0
Joanna Kaczorek — Cztonek Zarzadu 11 11
Liczba akcji
Liczba akcji Funduszu
Funduszu na dzien
na dzien
Rada Nadzorcza 30 wrzesnia 2004 Zmiany
31 grudnia 2004 roku
roku
Zbigniew Hockuba — Przewodniczacy RN 0 0
Renata Patka— Zastgpca 0 0
Przewodniczacego RN
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Anna Krajewska — Sekretarz RN

Jarostaw Motyl — Cztonek RN

Cezary Nowosad — Cztonek RN

Michat Wegrzyk — Cztonek RN

S| O N O O
S| O N O ©

Wiestaw Wisniewski — Czlonek RN

12. INFORMACJA O TOCZACYCH SIE POSTEPOWANIACH PRZED SADEM,
ORGANEM WELASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM
ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ, STANOWIACYCH CO NAJMNIEJ 10 % KAPITALOW
WLASNYCH

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego nie toczyly si¢ zadne postgpowania sadowe lub
administracyjne dotyczace zobowiazan lub wierzytelno$ci, stanowiace 10% kapitaléw wiasnych NFI

Progress S.A.

13. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI O WARTOSCI POWYZEJ 500 000
EURO

W IV kwartale 2004 roku NFI Progress S.A. nie zawarl Zadnej transakcji z podmiotem powigzanym,
ktérej wartos¢ (taczna wartos¢ transakcji zawartych od poczatku roku obrotowego) przekraczataby
wyrazong w ztotych réwnowarto$¢ kwoty 500 tys. EURO.W II kwartale 2004 roku Fundusz udzielit
pozyczki spotce wiodacej- Zaktady Elektrotechniki Motoryzacyjnej Zelmot S.A. w wysokosci 4.700
tys. z1; do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania spétka ZEM Zelmot S.A. sptacita 2.255 tys. zi.

14. UDZIELONE PORECZENIA I GWARANCJE

Fundusz nie udzielit porgczen kredytu, pozyczki oraz gwarancji zadnemu podmiotowi lub jednostce

od niego zalezne;j.

Katarzyna Jazdrzyk Joanna Kaczorek

Prezes Zarzadu Cztonek Zarzadu

Warszawa, dnia 14 lutego 2005 roku
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