SPRAWOZDANIE Z DZIAŁALNOŚCI ZARZĄDU

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Fortuna Spółka Akcyjna 
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2000 roku

1. Informacje podstawowe

Fundusz prowadzi działalność na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej i na dzień 31 grudnia 2000 roku miał swoją siedzibę w Warszawie przy ulicy Dworkowej 3, 00-784 Warszawa.

Przedmiot działalności Funduszu zdefiniowany jest jako pozostałe pośrednictwo finansowe i oznaczony jest numerem 6523 w Europejskiej Klasyfikacji Działalności.

Księgowość Funduszu prowadzona jest przez wyspecjalizowaną firmę Polskie Centrum Audytu i Rachunkowości  Sp. z o.o. 

Audytorem Funduszu jest firma PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o.

2. Akcjonariusze 

Zgodnie z informacjami posiadanymi przez Fundusz, na dzień 31 grudnia 2000 roku akcjonariuszami posiadającymi ponad 5% głosów na WZA były następujące podmioty:

Skarb Państwa
15,00%

Deutsche Bank Securities Inc
10,58%

Drugi Polski Fundusz Rozwoju BRE Sp.z o.o. 
9,91%

V NFI "Victoria" SA 
9,79%

Everest Capital Master Fund LP 
7,69%

Everest Capital Frontier Fund LP 
6,63%

Fund.1 NFI SA
5,34%

Zmiany akcjonariuszy w okresie od 01.01.2001 do 30.03.2001 roku:

· W marcu 2001 roku Deutsche Bank Alex. Brown z siedzibą w Nowym Jorku poinformował Zarząd Funduszu o posiadaniu 14,47% kapitału akcyjnego NFI Fortuna.

3. Rada Nadzorcza i Zarząd 

W 2000 roku Zarząd NFI FORTUNA SA działał w następującym składzie: Jerzy Maślankiewicz – Prezes Zarządu oraz Janusz Hatala – Członek Zarządu. Z dniem 2 marca 2000 roku Rada Nadzorcza Funduszu odwołała Pana Janusza Hatalę ze składu Zarządu Funduszu jednocześnie ustanawiając jednoosobowy Zarząd w osobie Pana Jerzego Maślankiewicza. Prezes Zarządu jest pracownikiem etatowym firmy zarządzającej.

W 2000 łączne wynagrodzenie Zarządu wyniosło 77 tys. zł, a wynagrodzenie z tytułu uczestnictwa w Radach Nadzorczych w spółkach zależnych lub stowarzyszonych Funduszu wyniosło 21 tys. zł.

W okresie sprawozdawczym działalność NFI FORTUNA nadzorowana była przez siedmioosobową Radę Nadzorczą działającą do dnia 13.09.2000 roku, tj. do Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy w następującym składzie:

1) Piotr Cyburt – Przewodniczący 

2) Witold Frelek– Wiceprzewodniczący 

3) Dariusz Fajkowski – Sekretarz 

4) Wojciech Gawkowski 

5) Marian Krupa 

6) Bogdan Kryca 

7) Jarosław Wikaliński 

W dniu 13.09.2000 roku WZA odwołało ze składu Rady Nadzorczej Bogdana Krycę i powołało w jego miejsce Alberta Radziwiłła. 

Wynagrodzenie Rady Nadzorczej w 2000 roku wyniosło łącznie 483 tys. zł. Zgodnie z wiedzą Funduszu członkowie Rady Nadzorczej nie pobierali wynagrodzeń ani nagród z tytułu pełnienia funkcji we władzach jednostek zależnych lub stowarzyszonych Funduszu.

4. Zarządzanie majątkiem Funduszu

W 2000 roku majątkiem NFI FORTUNA SA zarządzała firma BRE Private Equity I Sp. z o.o. (poprzednio BRE/Cresco Management Sp. z o.o.) w oparciu o podpisaną w dniu 25 czerwca 1999 roku umowę o zarządzanie. Powyższa umowa określa zarówno zadania jak i uprawnienia oraz tryb i formę ich wykonywania przez Firmę Zarządzającą a ponadto precyzuje szczegółowo zakres i terminy wymaganej sprawozdawczości. 

Pomiędzy NFI FORTUNA SA a BRE Private Equity I Sp. z o.o. została podpisana także umowa o wynagrodzenie za wyniki finansowe.

Niezależnie od w/w umów firma zarządzająca świadczy na rzecz Funduszu usługi o charakterze administracyjnym wystawiając następnie refaktury lub noty obciążeniowe.

Od dnia podpisania umowy z firmą zarządzającą (25 czerwiec 1999 rok) za usługi zarządzania BRE Private Equity I otrzymuje roczne, ryczałtowe wynagrodzenie w wysokości 1,6 mln EURO.

Wynagrodzenie Firmy Zarządzającej za rok 2000 wyniosło 6 551 tys. zł. 
W 2000 roku Zarząd Firmy Zarządzającej działał w czteroosobowym składzie:

· Prezes Zarządu – Anthony Doran

· Wiceprezes Zarządu – Jerzy Maślankiewicz

· Wiceprezes Zarządu – Marek Górski

· Wiceprezes Zarządu – Christopher Weston (od 14.04.2000 roku)

W związku ze złożoną rezygnacją, Rada Nadzorcza w dniu 21 marca 2001 roku odwołała Marka Górskiego ze stanowiska Wiceprezesa Zarządu Firmy Zarządzającej.

5. Działalność operacyjna w 2000 roku

Portfel inwestycyjny

Struktura portfela inwestycyjnego na dzień 31.12.2000 przedstawia się następująco:


tys. zł
%

7 spółek wiodących (z PPP)
13 537
9,96%

2 spółki zależne (spoza PPP)
2 005
1,48%

229 udziałów mniejszościowych (z PPP)
47 841
35,20%

Pozostałe udziały
44 303
32,60%

Jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych
25 000
18,39%

Papiery dłużne
3 222
2,37%

Razem
135 908
100,0%

Wartość portfela inwestycyjnego na koniec 2000 roku wyniosła 135 908 tys. zł i  zmniejszyła się o 42 756 tys. zł w porównaniu do końca roku 1999 (178 664 tys. zł). Jest to następstwem sprzedaży dłużnych papierów wartościowych, sprzedaży udziałów w spółkach portfelowych i udziałów mniejszościowych o łącznej wartości bilansowej 29 859 tys. zł., oraz utworzeniem rezerw na trwałą utratę wartości akcji i udziałów w wysokości          7 300 tys. zł.

Łączny wynik finansowy netto 8 spółek (wiodące i zależne) zamknął się stratą w wysokości 32 704 tys. zł (strata 77 844 tys. zł w 1999 roku w odniesieniu do aktualnego portfela). Decydujący wpływ na taki wynik miała strata wygenerowana przez spółkę FAZOS (12 649 tys. zł.)
W 2000 roku Zarząd Funduszu zdecydował o utworzeniu rezerw na trwałą utratę wartości spółek wiodących w celu urealnienia ich wartości księgowej w łącznej wysokości 1 687 tys. zł oraz na udziały mniejszościowe w łącznej wysokości 5 567 tys. zł.

Sprzedaż spółek 

Strategia Funduszu wobec spółek portfelowych zakłada możliwie szybką sprzedaż spółek wiodących i  mniejszościowych. W 2000 roku poszukiwania inwestorów dla spółek wiodących zakończyły się sukcesem w przypadku 12 spółek wiodących. 

Lp
Spółka
Przychody netto (w tys. zł)
Zysk (w tys. zł)

1
POLMETAL
493
0

2
BPBP
2 620
-134

3
Spomasz Białystok
825
0

4
Budostal 2
2 566
8

5
KBPP
1 269
-265

6
Andrychowska Fabryka Maszyn
1 677
1 069

7
Wafapomp
6 399
2 193

8
Agata
3 992
2 952

9
ZPP
4 119
2 496

10
Liwocz
130
130

11
Strzyżowska Fabryka Mebli
1 584
416

12
Huta Szkła Czechy
141
141


Razem
25 815
9 006

Ponadto w 2000 roku podpisano umowy sprzedaży kolejnych spółek portfelowych:

· W trzecim kwartale 2000 roku Fundusz podpisał umowę sprzedaży spółki portfelowej ELANA. Przychody netto ze sprzedaży wyniosły 12 878 tys. zł. Transakcja została zamknięta w styczniu 2001, a Fundusz zrealizował zysk w wysokości 3 952 tys. zł. 

· W 2000 roku Fundusz podpisał umowę sprzedaży spółki portfelowej FAZOS.  Przychody ze sprzedaży wyniosą 3 200  tys. zł, zrealizowany zysk 1 862 tys. zł. Zamknięcie transakcji planowane jest w pierwszej połowie 2001 roku.

W 2000 roku Fundusz sprzedał wszystkie udziały w 62 spółkach mniejszościowych oraz zredukował swoje zaangażowanie w jednej spółce mniejszościowej. W wyniku tych transakcji Fundusz otrzymał 18 013 tys. zł i zrealizował zysk w wysokości 4 963 tys. zł.

Inwestycje w spółki wiodące i udziały mniejszościowe 

W 2000 r. Fundusz dokonał inwestycji na kwotę  38 417 tys. zł.

· We wrześniu 2000 roku Fundusz objął 3,25% kapitału akcyjnego w spółce cable.com SA, operatorze telewizji kablowej, z siedzibą w Gdyni. Wartość inwestycji wyniosła 16 450 tys. zł.  
· Na zakup udziałów mniejszościowych z PPP Fundusz w 2000 roku wydał 11 235 tys. zł. 

· W 2000 roku Fundusz zainwestował 10 178 tys. zł w akcje spółek notowanych na GPW oraz 190 tys. zł w akcje i udziały w pozostałych jednostkach, nienotowanych, spoza PPP.. 
· Na zakup akcji spółki wiodącej KBPP Fundusz wydał 364 tys. zł.
Przejściowe nadwyżki środków pieniężnych lokowano głównie w bony skarbowe i lokaty bankowe.

6. Wyniki finansowe

Bilans 

Wartość aktywów ogółem na koniec 2000 roku wyniosła 197 526 tys. zł i była wyższa od wartości aktywów ogółem na koniec 1999 roku o 7 810 tys. zł. Wzrost wartości aktywów jest związany przede wszystkim ze wzrostem środków pieniężnych głównie z  tytułu zrealizowanych zysków ze sprzedaży spółek portfelowych i mniejszościowych oraz wysokich przychodów finansowych z lokat i inwestycji krótkoterminowych. 

Należności Funduszu na koniec grudnia 2000 roku wynosiły 3 428 tys. zł z czego 2 677 tys. zł stanowiły pozostałe należności, głównie od spółki ŁDA w kwocie 1 750 tys. zł. W 1999 należności wyniosły 4 902 tys. zł z czego 3 228 stanowiły pożyczki udzielone spółkom portfelowym.
Zobowiązania NFI FORTUNA SA na koniec 2000 roku wynosiły 6 206 tys. zł, z czego 4 296 tys. zł dotyczyło środków ze sprzedaży akcji spółek w przypadku których nie zostało przeniesione prawo własności na kupującego.

Rachunek Zysków i Strat

W 2000 roku Fundusz osiągnął zysk netto w wysokości 6 014 tys. zł, co w przeliczeniu na jedną akcję wynosi 0,20 zł.  Na wysokość zysku netto miały wpływ następujące czynniki:

· Zrealizowane zyski z inwestycji w wysokości 15 701 tys. zł. w tym 9 006 tys. zł zysków ze sprzedaży spółek portfelowych  oraz 4 963 tys. zł ze sprzedaży udziałów mniejszościowych. 

· Koszty operacyjne w wysokości 10 001 tys. zł. Koszty te na koniec grudnia 2000 roku były niższe o       6 781 tys. zł od kosztów w 1999 roku (16 782 tys. zł). Na obniżenie kosztów operacyjnych decydujący wpływ miała spłata kredytów w 1999 roku (koszt obsługi długu w 1999 roku wyniósł 4 663 tys. zł). Zmniejszeniu uległy także pozostałe koszty działania Funduszu które w 1999 roku Fundusz ponosił w związku z działalnością operacyjną.

· Pozostałe koszty operacyjne które na koniec 2000 roku wyniosły 4 352 tys. zł i były związane głównie z utworzeniem rezerw na nieściągalne należności (3 660 tys. zł). Koszty te na koniec 1999 roku wyniosły 25 210 tys. zł głównie za sprawą utworzenia rezerw na należności z tytułu akcji Polisy, rezerwy na opcję zakupu akcji Puławy oraz rezerw na udzielone gwarancje i poręczenia udzielone spółkom portfelowym w latach ubiegłych.

· Przychody finansowe (z tytułu odsetek od dłużnych papierów wartościowych i lokat terminowych, dywidend od jednostek uczestnictwa Skarbiec Kasa 2) wyniosły 12 363 tys. zł i były o 5 338 tys. zł wyższe od przychodów finansowych w 1999 roku. 

· Utworzone rezerwy na trwałą utratę wartości spółek mniejszościowych w kwocie 5 567 tys. zł oraz rezerwy na spółki portfelowe w wysokości 1 687 tys. zł.

· Dodatni udział w wyniku finansowym netto: 670 tys. zł.

Począwszy od stycznia 2000 roku. Fundusz wykazuje w pozycji „Udział w wyniku finansowym netto” udział tylko w zysku netto spółek wiodących, zależnych i stowarzyszonych natomiast nie wykazuje udziału w stracie netto. Zawiązując wysokie rezerwy na trwałą utratę wartości portfela inwestycyjnego w ubiegłym roku przyjęto, że jest to lepszy sposób uznawania przez Fundusz udziału w stracie spółek zarówno za bieżące jak i za przyszłe okresy obrachunkowe. Jednocześnie w przypadku odnotowania spadku wartości poszczególnych spółek są tworzone dodatkowe rezerwy w ciężar rachunku wyników. Natomiast w przypadku wzrostu wartości poszczególnych spółek ich wartość w księgach pozostaje niezmieniona.

Przepływy środków pieniężnych

Przepływy z działalności operacyjnej były dodatnie i wyniosły 52 263 tys. zł. Głównymi źródłami generowania gotówki w 2000 roku były wpływy ze sprzedaży spółek portfelowych i udziałów mniejszościowych w wysokości 47 704 tys. zł, wpływy per saldo z tytułu dłużnych papierów wartościowych (29 538 tys. zł) oraz wpływy ze sprzedaży akcji i udziałów w pozostałych jednostkach (12 654 tys. zł). Część wolnych środków w wysokości 16 450 tys. zł została przeznaczona na zakup akcji w spółce cable.com oraz 11 235 na zakup udziałów mniejszościowych (głównie spółki Lentex). 

7. Ważniejsze, obowiązujące umowy 

1. Umowa o Zarządzanie majątkiem Narodowego Funduszu Inwestycyjnego zawarta pomiędzy NFI FORTUNA SA oraz BRE Private Equity Sp. z o.o (poprzednio BRE/Cresco Management Sp. z o.o.) w dniu 11 maja 1999. Umowa obowiązuje do odbycia pierwszego Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy zwołanego po dniu 31 grudnia 2005 roku.

2. Umowa o Wynagrodzenie za Wyniki Finansowe Narodowego Funduszu Inwestycyjnego, zawarta w dniu 05.11.1999 roku. Umowa ta wygasa z chwilą wygaśnięcia Umowy o Zarządzanie majątkiem Funduszu.

8. Transakcje z podmiotami powiązanymi

NFI FORTUNA posiada rachunki bankowe w BRE Banku SA, który jest powiązany kapitałowo z Funduszem. W 2000 roku prowadzone były standardowe operacje bankowe na warunkach rynkowych (lokaty, obrót dłużnymi papierami wartościowymi).

W 2000 roku Fundusz kupował i umarzał jednostki uczestnictwa w funduszach inwestycyjnych zarządzanych przez SKARBIEC TFI S.A., który jest Członkiem Grupy BRE Banku.

9. Zobowiązania pozabilansowe

Poręczenia dla spółek: 

BUDOSTAL 2 – na dzień 31.12.2000 roku kwota poręczenia wyniosła 365 tys. zł. Poręczenie to wygaśnie 31 maja 2001 roku.

10. Udzielone pożyczki

W 2000 roku Fundusz udzielił pożyczek spółkom mniejszościowym spoza PPP na łączną kwotę 16 tys. zł.

11. Emisja papierów dłużnych

W 2000 roku Fundusz nie wyemitował papierów dłużnych. 

12. Czynniki nietypowe

W 2000 roku nie wystąpiły czynniki nietypowe, mające istotny wpływ na wynik finansowy Funduszu.

13. Perspektywy rozwoju

Podstawowe kierunki działań Funduszu, stanowiące kontynuację strategii przyjętej w 1999 roku przedstawiają się następująco:

a) Sprzedaż w 2001 roku pozostałych w portfelu spółek wiodących, a udziałów mniejszościowych z programu PPP do 2003 roku.

b) Środki pieniężne uzyskane ze sprzedaży dotychczasowych aktywów Fundusz planuje przeznaczyć na długoterminowe inwestycje w spółki niepubliczne (private equity investment) o wysokiej stopie zwrotu i okresie wyjścia 3-6 lat. W roku 2001 planuje się wydatki na długoterminowe inwestycje prywatne w kwocie ok. 50 mln zł. Finansowanie tych inwestycji odbywać się będzie głównie ze środków własnych uzyskanych ze sprzedaży spółek.

c) Przejściowe nadwyżki środków pieniężnych będą inwestowane w bezpieczne papiery wartościowe do czasu zainwestowania w projekty długoterminowe.

d) W sytuacji utrzymującego się wysokiego dyskonta cen akcji Funduszu do wartości rynkowej, określonej w wycenie dyrektorskiej, korzystnym jest skupowanie akcji własnych Funduszu, celem ich późniejszego umorzenia. Uwarunkowane jest to jednak wprowadzeniem odpowiednich zmian z statucie Funduszu. Podczas tej operacji Fundusz zapewni równe traktowanie wszystkich akcjonariuszy.

Prezes Zarządu 

Jerzy Maślankiewicz 

9 kwietnia 2001
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