Komentarz Zarządu NFI PIAST SA
na temat działalności Funduszu w okresie 01.01. – 30.06.2000 r.
I. Sprawozdanie z działalności Funduszu
1. Zasady sporządzania Sprawozdania

Raport został przygotowany w oparciu o wymagania rozporządzenia Rady Ministrów
z dnia 22 grudnia 1998 r. w sprawie rodzaju, formy i zakresu informacji bieżących
i okresowych oraz terminów ich przekazywania przez emitentów papierów
wartościowych dopuszczonych do publicznego obrotu oraz zgodnie z obowią-
zującymi zasadami określonymi w ustawie z dnia 29 września 1994 r. o rachun-
kowości i rozporządzeniu Ministra Finansów z dnia 22 grudnia 1995 r. w sprawie
szczególnych warunków, którym powinna odpowiadać rachunkowość narodowych
funduszy inwestycyjnych, z uwzględnieniem obowiązku dokonania korekty z tytułu
rezerw i odpisów aktualizujących.
Zastosowane zasady wyceny aktywów i pasywów oraz pomiaru wyniku finan-sowego są zgodne z zasadami przyjętymi i przedstawionymi w rocznym sprawo-zdaniu za rok 1999. Dane zawarte w sprawozdaniu zostały sporządzone przy zasto-sowaniu zasad wyceny aktywów i pasywów oraz pomiaru wyniku finansowego netto określonych na dzień bilansowy.

Podstawowy wpływ na wynik Funduszu w I półroczu 2000 r. miały:

1. udział wyniku spółek większościowych w wyniku Funduszu (2.732) tys. PLN,

2. udział wyniku jednostek stowarzyszonych w wyniku Funduszu (5.861) tys. PLN,

3. koszty operacyjne Funduszu 6.784 tys. PLN

Kurs EURO użyty do przeliczenia poszczególnych pozycji aktywów i pasywów bilansu wynosił 4,2075 PLN na koniec I półrocza 2000 r., natomiast na koniec
I półrocza 1999 r. – 4,0593 PLN i był to średni kurs obowiązujący na dzień bilansowy, ogłoszony przez Narodowy Bank Polski.

Zgodnie z § 50, ust. 2 rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 22 grudnia 1998 r. 
w sprawie rodzaju, form i zakresu informacji bieżących i okresowych oraz terminów ich przekazywania przez emitentów papierów wartościowych dopuszczonych do publicznego obrotu, przedstawione są poniższe informacje:

2. Działalność Funduszu w I półroczu 2000 r.

Wstęp

W I półroczu 2000 r. NFI PIAST SA działał w sytuacji spowolnionego rozwoju gospodarki. Znalazło to odbicie w warunkach i wynikach prowadzonej działalności gospodarczej przez spółki portfelowe i w efekcie - w wynikach osiągniętych przez cały Fundusz. Na parkiecie GPW w Warszawie kursy akcji wszystkich Narodowych Funduszy Inwestycyjnych znajdowały się w trendzie spadkowym.
Notowania Funduszu na rynku publicznym

Notowania akcji NFI PIAST SA na rynku publicznym, na początku okresu sprawoz-dawczego (03.01.2000 r.) wynosiły 2,86 PLN/na akcję, a na koniec okresu (30.06.2000 r.) 2,01 PLN/na akcję. W tym samym czasie Index NIF kształtował się odpowiednio: 63,7 i 54,7; a WIG 18981,7 i 19642,7.

Na koniec okresu sprawozdawczego Fundusz PIAST został wyceniony przez rynek na kwotę: 61,2 mln PLN, natomiast wartość aktywów netto Funduszu wynosiła 132,2 mln PLN.

Struktura portfela inwestycyjnego

Strategia Funduszu, zarządzanego do czerwca 1999 r. przez Eurofund Management Polska Sp. z o.o., polegająca na tworzeniu struktur holdingowych, przy małym zaangażowaniu Funduszu w zmianę niepłynnych aktywów na aktywa płynne, spowodowała niski udział gotówki i jej ekwiwalentów w aktywach NFI Piast SA. Strategia Funduszu, zarządzanego od 31 sierpnia 1999 r. przez KP Konsorcjum Sp. z o.o., skierowana jest na dezinwestycje, w wyniku których nastąpiło zwiększenie udziału aktywów płynnych w strukturze aktywów Funduszu.
Struktury aktywów w okresach porównawczych

rodzaje aktywów [%]

rodzaje aktywów
stan na 30.06.1999
stan na 30.06.2000

gotówka i jej ekwiwalenty
0,3%
0,7%

udziały wiodące
54,7%
56,9%

udziały mniejszościowe
40,7%
35,9%

inne
4,3%
6,5%

razem
100,0%
100,0%

rodzaje aktywów [tys. PLN]

rodzaje aktywów
stan na 30.06.1999
stan na 30.06.2000

gotówka i jej ekwiwalenty
1.036
995

udziały wiodące i stowarzysz.
158.922
86.320

udziały mniejszościowe
118.230
54.493

inne
12.322
9.842

razem
290.510
151.650

liczba pakietów

rodzaj pakietów
30.06.1999
30.06.2000

pakiety wiodące ogółem:
21
16

w tym z rezerwą 100% wartości
12
10

pakiety mniejszościowe ogółem:
185
148

1. pakiety do 1,93%
137
108


w tym z rezerwą 100% wartości
41
42

2. pakiety powyżej 1.93%
48
40


w tym z rezerwą 100% wartości
9
17

3. Transakcje w I półroczu 2000 r.

Portfel spółek wiodących, zależnych i stowarzyszonych

W okresie sprawozdawczym:

· zamknięto transakcję sprzedaży akcji spółki Fabryka Urządzeń Dźwigowych SA w Mińsku Maz. (przeniesienie własności akcji nastąpiło 15 lutego 2000 r.),

· sprzedano akcje spółki Zakłady Akumulatorowe „ZAP” Piastów SA w Piastowie (przeniesienie własności akcji - 24 stycznia 2000 r.),

· sprzedano akcje spółki „KAPENA” S.A. w Słupsku (przeniesienie własności akcji - 7 marca 2000 r.).

Ponadto, 5 czerwca 2000 roku Fundusz sprzedał, na rzecz 2 osób fizycznych akcje spółki Fabryka Opakowań Kosmetycznych „POLLENA” SA w Łaskarzewie.

Sprzedaży akcji dokonano w oparciu o podpisaną w dniu 21 marca 2000 roku. warunkową umowę sprzedaży. Do dnia 30 czerwca 2000 r. nie została dokonana rejestracja przeniesienia własności akcji „Polleny” SA na rzecz jej nowych właścicieli.
Na koniec okresu sprawozdawczego w portfelu Funduszu znajdowało się:

- 16 spółek wiodących – uczestników PPP, z tego wartość „0” posiadało 10 spółek,

-   2 spółki spoza PPP (stowarzyszone).

Portfel spółek mniejszościowych

W okresie sprawozdawczym zostały podpisane umowy sprzedaży akcji, dokonana została zapłata i wydane zostały akcje 21 niżej wymienionych spółek:

1. Przedsiębiorstwo Transportowo-Spedycyjne „CEMET” SA w Warszawie,

2. Huta Pokój SA ,

3. „Spomasz” Białystok SA,

4. Wytwórnia Podkładów Strunobetonowych STRUNBET SA w Bogumiłowicach,

5. Przedsięb. Elektromontażowe Przemysłu Węglowego ELKOP SA w Chorzowie,

6. Sokółka Okna i Drzwi SA w Sokółce, 

7. Przedsiębiorstwo Produkcji Betonów „PREFABET Kolbuszowa” SA
    w Kolbuszowej,

8. „Stolbud” Gorzów Wielkopolski „Okna i Drzwi SA” w Gorzowie Wlkp.,

9. „Izolacja” Jarocin SA w Jarocinie

10. Zakłady Przemysłu Jedwabniczego WISTIL SA

11. Fabryka Wyrobów Blaszanych POLMETAL SA

12. Wytwórnia Podkładów Strunobetonowych SA w Goczałkowie

13. Przedsiębiorstwo Budownictwa Przemysłowego „Budostal – 2” SA w Krakowie

14. Fabryka Dywanów „Weltom” SA

15. Wielkopolskie Przedsiębiorstwo Przemysłu Ziemniaczanego SA w Luboniu

16. Przedsiębiorstwo Handlu Opałem i Materiałami Budowlanymi SA w Kielcach

17. Wagony Świdnica SA w Świdnicy

18. Zakłady Wyrobów Powlekanych „Sanwil” SA

19. Nowosądecka Fabryka Urządzeń Górniczych „Nowomag” SA

20. Zakłady Chemiczne Alwernia SA

21. Przedsiębiorstwo Prefabrykacji Przemysłu Węglowego PREFBET SA

W I półroczu 2000 roku dokonano sprzedaży akcji spółek mniejszościowych na łączną kwotę 6,7 mln PLN, natomiast wpływy z tytułu sprzedanych akcji spółek mniejszościowych wyniosły 4,4 mln PLN.

Na koniec okresu sprawozdawczego Fundusz posiadał:

- 148 pakietów mniejszościowych akcji spółek z PPP, 

-     3 pakiety mniejszościowe akcji spółek spoza programu PPP.

4. Sytuacja finansowa i perspektywy rozwoju Funduszu

Sytuacja finansowa

Sytuacja finansowa NFI PIAST SA na koniec pierwszego półrocza 2000 r. była stabil-na. Aktywa Funduszu wynosiły 151.650 tys. PLN, zaś aktywa netto 132.182 tys. PLN. Łączne koszty operacyjne Funduszu wyniosły 6.784 tys. PLN. W ciągu tego półrocza Fundusz utworzył rezerwę na trwałą utratę wartości jednostki stowarzy-szonej w wysokości 2.000 tys. PLN.

Biegły rewident Funduszu – PricewaterhouseCoopers Sp. z o.o. nie wnosi zastrzeżeń do przedłożonego przez Fundusz sprawozdania za I półrocze 2000 r.

Strategia i perspektywy rozwoju

Strategia Firmy Zarządzającej w stosunku do Narodowego Funduszu Inwesty-
cyjnego „PIAST” SA nastawiona jest na maksymalizację wartości dla akcjonariuszy
Funduszu i jej efektywną dystrybucję.

Cele te są realizowane poprzez:

· zwiększanie wartości posiadanych akcji alokowanych przez Skarb Państwa
do Funduszu poprzez podjęcie podstawowych kroków restrukturyzacyjnych,

· koncentrowanie działań na zbywaniu akcji na rzecz inwestorów strategicznych
w celu uzyskania gotówki, która przeznaczona będzie, w pierwszej kolejności, na spłatę zadłużenia, a następnie na wypłatę akcjonariuszom Funduszu
w formie dywidendy lub w ramach umorzenia akcji.

Od początku zarządzania majątkiem NFI PIAST SA, wysiłki KP Konsorcjum 
Sp. z o.o. koncentrowały się na określeniu perspektyw generowania wartości
dla akcjonariuszy Funduszu z pakietów akcji poszczególnych spółek parterowych. Jednocześnie podjęto intensywne działania w celu znalezienia inwestorów dla spółek parterowych.

KPK stoi na stanowisku, że wartość ich dla Funduszu będzie zmaksymalizowana przy sprzedaży pakietów akcji inwestorom branżowym, a nie w ramach finanso-wania ich samodzielnego strategicznego rozwoju.

W odniesieniu do pakietów mniejszościowych, KP Konsorcjum przyjęło aktywną politykę zbywania takich pakietów, kooperując w tym zakresie z innymi NFI.

Firma Zarządzająca postrzega pakiety mniejszościowe jako istotne źródło gotówki dla Funduszu.

II. Informacje dodatkowe
Zarządzanie zasobami finansowymi

NFI PIAST SA posiada zobowiązania finansowe z tytułu umowy pożyczki z MBOiR.

W pierwszym półroczu 2000 roku łączna kwota dokonanych spłat kapitału wyniosła 2.388.937,73 USD. Od czerwca 1999 r. Fundusz spłacił z różnych tytułów ponad 24,5 mln PLN.

Fundusz na bieżąco reguluje swoje zobowiązania finansowe.

Ponadto w okresie sprawozdawczym NFI PIAST SA nie udzielił żadnej gwarancji, ani poręczenia, zarówno spółkom portfela większościowego, jak i mniejszościowego.

Zdolność do realizacji zamierzeń inwestycyjnych

Fundusz realizuje swoje zamierzenia inwestycyjne zgodnie z obowiązującą strategią inwestycyjną.

Czynniki mające wpływ na działalność Funduszu w I półroczu 2000 r.

Głównym założeniem strategii NFI PIAST SA, w okresie zarządzania jego majątkiem przez Eurofund Management Polska Sp. z o.o., było budowanie „holdingów” wokół trzech wybranych branż przemysłowych (chemicznej i tworzyw sztucznych, tekstylnej, motoryzacyjnej) i generowanie ich wartości w długim terminie.

Obecnie w Polsce funkcjonowanie przedsiębiorstw w tych sektorach wiąże się ze znacznym ryzykiem.
Spółki branży chemicznej, chcąc konkurować z gigantami światowymi, zmuszone są ponosić duże nakłady finansowe, aby utrzymać właściwy standard produko-wanych wyrobów.

Konsolidacja spółek branży tekstylnej Funduszu wokół „Próchnika” SA nie rozwiązała problemu niskiej płynności posiadanych w nich akcji. Trudności rynkowe, będące konsekwencją „kryzysu rosyjskiego” z 1998 roku oraz agresywnej konkurencji producentów z Dalekiego Wschodu, w I półroczu 2000 r. negatywnie odbiły się na sytuacji rynkowej i wynikach Grupy „Próchnik”.

W związku z konsolidacją produkcji komponentów samochodowych, prowadzoną w Polsce przez międzynarodowe koncerny, spółki z branży motoryzacyjnej miały
i mają duże problemy. Obecnie proces poszukiwania inwestorów dla tych spółek jest istotnie utrudniony.

Czynniki istotne dla rozwoju Funduszu

Najistotniejszymi czynnikami dla rozwoju NFI PIAST SA, z punktu widzenia realizacji jego strategii, jaką jest maksymalizacja wartości dla akcjonariuszy i jej efektywna dystrybucja, są: tempo wzrostu krajowego rozwoju gospodarczego,
i związany z tym poziom zainteresowania inwestorów strategicznych inwesty-cjami kapitałowymi w spółkach Funduszu, oraz stabilność polityki podatkowej Państwa. Obecnie Fundusz prowadzi negocjacje z kilkoma inwestorami w sprawie zbycia pakietów większościowych.

Zmiany w składzie osób zarządzających i nadzorujących działalność Funduszu

W I półroczu 2000 r. nie odnotowano zmian w składzie Zarządu i Rady Nadzorczej NFI PIAST SA.

Wartość wynagrodzeń za zarządzanie i nadzór Funduszu w I półroczu 2000 r.

wynagrodzenie Firmy Zarządzającej
4.278 tys. PLN

wynagrodzenie Zarządu
0 PLN

wynagrodzenie Rady Nadzorczej
237 tys. PLN

Liczba akcji będących w posiadaniu osób zarządzających i nadzorujących Fundusz

Według stanu na dzień 30 czerwca 2000 r., osoby zarządzające i nadzorujące były w posiadaniu następującej liczby akcji NFI PIAST SA:

Rada Nadzorcza:

Marek Chłopek – 1, Zbigniew Hockuba – 2, Marek Królak – 3, Bartosz Krużewski – 0, Igor Magiera – 0, Roger Morawski – 0, Krzysztof Trębaczkiewicz – 0.

Zarząd:

Stanisław Leszczyński - 0

Akcjonariusze posiadający co najmniej 5% w ogólnej liczbie głosów na dzień 30.06.2000 r.

W oparciu o informacje przekazane do Funduszu, na podstawie artykułu 147 ustawy z dnia 21 sierpnia 1997 r. prawo o publicznym obrocie papierami wartoś-ciowymi, akcjonariuszami posiadającymi ponad 5% ogólnej liczby głosów na Wal-nym Zgromadzeniu Akcjonariuszy Funduszu, na dzień 30 czerwca 2000 r. byli:

· Skarb Państwa,

· NIF Fund Holdings PCC Ltd.,

· Copernicus Investments Ltd.,

· Bankowy Fundusz Inwestycyjny.

W I półroczu 2000 r. Zarząd Funduszu nie był informowany o transakcjach zakupu lub sprzedaży znacznych pakietów akcji NFI PIAST SA.

Na dzień 30 czerwca 2000 r., według wiedzy Funduszu, skład akcjonariatu posia-dającego ponad 5% akcji NFI PIAST SA. był następujący:

1. Skarb Państwa – 16,12%

2. NIF Fund Holdings PCC Ltd. – 14,62%

3. Copernicus Investments Ltd. – 9,97%

4. Bankowy Fundusz Inwestycyjny – 9,09%.

Wśród udziałowców KP Konsorcjum Sp. z o.o., firmy zarządzającej NFI PIAST SA, zaszły zmiany w wyniku transakcji kupna - sprzedaży i objęcia nowych udziałów w podwyższonym kapitale zakładowym firmy. Udział Banku Handlowego wzrósł
do 49,99 % kapitału zakładowego. Drugim udziałowcem KP Konsorcjum Sp. z o.o. jest spółka KP International Ltd., która posiada 49,99 % kapitału zakładowego. Piotr Rymaszewski - Prezes Zarządu KP Konsorcjum Sp. z o.o. posiada 0,02 % głosów na walnym zgromadzeniu wspólników KP Konsorcjum Sp. z o.o.

Ważniejsze wydarzenia po dacie bilansu

· 17 lipca 2000 r. odbyło się Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy NFI PIAST SA, na którym co najmniej 5% ogólnej liczby głosów posiadali:
1. Skarb Państwa – 16,12%

2. NIF Fund Holdings PCC Ltd. – 14,73%

3. Copernicus Investments Ltd. –  9,85%

4. Bankowy Fundusz Inwestycyjny – 8,86%

ZWZA Funduszu w dniu 17 lipca br. zatwierdziło:

· sprawozdanie Funduszu z działalności Spółki w roku obrotowym 1999,

· sprawozdanie z działalności Rady Nadzorczej za rok 1999, z wyników badania sprawozdania finansowego Spółki, wyników badania i opiniowania sprawozdania Zarządu Spółki oraz wniosku Zarządu co do pokrycia zrealizo-wanej straty netto z działalności NFI PIAST SA w roku obrotowym 1999,
sprawozdanie finansowe Spółki za rok 1999.
Ponadto ZWZA:

· nie udzieliło Zarządowi Funduszu, działającemu od dnia 1 stycznia 1999 r.
do dnia 14 maja 1999 r., pokwitowania z wykonania obowiązków,

· udzieliło pokwitowania z wykonania obowiązków Zarządowi Funduszu działa-jącemu od dnia 14 maja 1999 r. do dnia 31 grudnia 1999 r.,
· udzieliło Radzie Nadzorczej pokwitowania z wykonania obowiązków w roku 1999,

· podjęło decyzję o pokryciu zrealizowanej straty netto w kwocie 154.139.870,89 zł z kapitału zapasowego NFI PIAST SA,

· wybrało Radę Nadzorczą III kadencji w składzie: Marek Chłopek, Bernardetta Fułek, Zbigniew Hockuba, Marek Królak, Igor Magiera, Roger Morawski, Krzysztof Trębaczkiewicz.

· 26 lipca 2000 roku Fundusz spłacił kwotę 1,3 mln. PLN z tytułu umowy pożyczki
z MBOiR w Waszyngtonie,
· 27 lipca 2000 r. sprzedano akcje spółki Zakłady Przemysłu Pasmanteryjnego „Lenta” SA w Łodzi (przeniesienia własności akcji – 3 sierpnia 2000 r.),

· 2 sierpnia 2000 r. nastąpiło przeniesienie własności akcji spółki „Pollena” SA w Łaskarzewie na rzecz jej nowych właścicieli,

· 22 września 2000 r. zawarto warunkową umowę sprzedaży akcji spółki ŁZG Łęczyca SA,

· zawarto 3 umowy sprzedaży pakietów mniejszościowych akcji spółek z PPP: Zakłady Mięsne SA w Kielcach (24 sierpnia 2000 r.), ELANA SA w Toruniu 
(30 sierpnia 2000 r.), „Orzeł Biały” SA w Bytomiu (19 września 2000 r.),

· 26 września 2000 roku Fundusz  spłacił kwotę 6 mln. PLN z tytułu umowy pożyczki z MBOiR w Waszyngtonie.
Podpisy wszystkich Członków Zarządu

29.09.2000 r.

Stanisław Leszczyński

Prezes Zarządu
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