Szanowni Akcjonariusze,

Rok 2005 obfitowat w znaczace wydarzenia dotyczace zaréwno dziatalnosci inwestycyjne;j,
jak 1 struktury wiascicielskiej Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Progress S.A.
Jednoczesnie, w okresie tym znaczaco wzrosta wartos¢ aktywoéw na akcjg, co dowodzi
wysokiej efektywnos$ci zarzadzania majatkiem Funduszu. Wzrost wartosci dla Akcjonariuszy
znalazt takze potwierdzenie w rynkowej wycenie akcji, ktérych kurs wzrést o 101,3% w ciagu

2005 roku.

W minionym roku Fundusz sprzedal pakiet akcji spotki Lopuszanska S.A., tym samym
konczac sprzedaz portfela spétek wiodacych. Najwazniejszym wydarzeniem w 2005 roku —
z punktu widzenia wartosci transakcji portfelowych — byla sprzedaz pakietu akcji spétki PZU
S.A. Z tego tytutu Fundusz otrzymat przychéd w wysokosci 29,5 mln zt 1 wygenerowal zysk

w wysokosci 20,0 mln zt.

Rok 2005 przyniést bardzo istotne zmiany w akcjonariacie Funduszu. W wyniku
przeprowadzonych 3-krotnie transakcji skupu akcji wilasnych, Fundusz wyptacit
Akcjonariuszom 181,0 mIn zt, odkupujac celem umorzenia 18.716.531 akcji. W wyniku
transakcji przeprowadzonych w pazdzierniku 2005 roku, wigkszosciowy pakiet akcji
Funduszu, za posrednictwem spéiki Supernova Capital S.A. (poprzednio: CA IB Fund

Management S.A.) zostat sprzedany przez bank CA IB Polska na rzecz grupy menedzerskie;.

Konsekwencja nabycia kontrolnego pakietu akcji Funduszu przez menadzeréw oraz
znaczacego zmniejszenia skali dziatalno$ci na skutek przeprowadzonych w ub. roku skupow
akcji wilasnych jest sformutowanie nowych zatozen strategicznych dla przysztej polityki
inwestycyjnej Funduszu. Zalozenia te, opisane dokladniej w sprawozdaniu zarzadu
z dziatalnosci za 2005 rok, sprowadzaja si¢ do przeksztatlcenia Funduszu w tzw. fundusz
specjalnych sytuacji (special situation fund lub opportunity fund). Oznacza to m.in. skrocenie
sciezki podejmowania decyzji inwestycyjnych, dopuszczenie akceptowania zwigkszonego
ryzyka inwestycyjnego, skupienie si¢ na projektach restrukturyzacyjnych, tzw. pre-IPO

1 innych o potencjalnie duzej stopie zwrotu. Tym Akcjonariuszom, ktérzy nie zaakceptowali



nowej strategii, zaoferowano w pierwszym kwartale 2006 roku kolejna mozliwo$¢ wyijscia z
inwestycji poprzez odpowiedz w wezwaniu, jakie Fundusz oglosit na akcje wtasne.
Wyrazam przekonanie, ze dzialania podejmowane przez osoby uczestniczace w zarzadzaniu

Funduszem i jego majatkiem byty i beda satystakcjonujace dla wszystkich Akcjonariuszy.

Dzigkuj¢ wszystkim za wspoélprace,

dr Grzegorz Golec

Prezes Zarzqdu



