Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.A.

List Zarzadu Zachodniego Funduszu Inwestycyjnego NFI S.A.
do Akcjonariuszy

Szanowni Panstwo,

Przedstawiam Panstwu sprawozdanie finansowe Funduszu za rok 2004 zawierajace informacje na temat jego
dziatalnos$ci oraz szczegétowe dane finansowe wraz z opinia bieglego rewidenta Funduszu, firmy BDO Polska
Sp. z 0.0..

W 2004 roku Fundusz sprzedat czg$¢ posiadanych aktywdéw, uznanych za aktywa nie przynoszace odpowiedniej
stopy zwrotu lub tez za aktywa, na ktére Fundusz nie jest w stanie wywiera¢ odpowiedniego wptywu. W 2004 r.
Fundusz sprzedat udziaty w 2 spétkach wiodacych, 2 stowarzyszonych, 1 zaleznej oraz udziaty w 7 spétkach
mniejszo$ciowych. Sprzedano réwniez 15 spélek z poza programu powszechnej prywatyzacji. W wyniku
umorzenia akcji spéiki stowarzyszonej uzyskano przychéd na poziomie 4.838 tys. zt i zrealizowano stratg w
wysokosci 1 229 tys. zt.

Lacznie z tytutu sprzedazy w/w udzialéw Fundusz zrealizowal zysk w wysokosci 2.754 tys.zt.

Na koniec roku 2004 Fundusz posiadal w portfelu udzialy w 1 spéice wiodacej, 2 spétkach zaleznych,
3 spétkach stowarzyszonych oraz udzialy w 55 spétkach mniejszosciowych.

Rok 2004 zakonczyl si¢ spadkiem aktywow netto Funduszu o 16 276 tys.zl, w stosunku do konca roku
poprzedniego (odpowiednio z 6,69 zt do 6,58 zt na akcje¢), na co miaty wptyw migdzy innymi ujemne wyniki
spétek portfelowych, jak réwniez fakt nabycia akcji wtasnych Funduszu, ktére prezentowane sa w pasywach ze
znakiem ujemnym.

Fundusz w roku 2004 osiagnat strat¢ netto w wysoko$ci 7 544 tys.zt. Wobec 12 781 tys.zl. straty w roku
ubieglym

Udzial w wyniku finansowym netto spétek wiodacych, zaleznych i stowarzyszonych byl ujemny i wynidst
(1432) tys.zl.

Szczegétowe dane dotyczace dzialalno$ci Zachodniego Funduszu Inwestycyjnego NFI S.A. w 2004 r. zostaty
zawarte w sprawozdaniu finansowym, jak rowniez w sprawozdaniu z dziatalno$ci Zarzadu.

JesteSmy przekonany, ze rok 2005, przyniesie dalsza poprawg wynikéw osiaganych przez Fundusz oraz

umozliwi nam kontynuowanie realizacji podstawowego celu, jakim jest maksymalizacja wartosci dla
akcjonariuszy i stworzenie mozliwosci jej realizacji przez akcjonariuszy.

Z powazaniem,

Janusz Lazarowicz Magdalena Rzymowska Adam Krynicki
Prezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu Wiceprezes Zarzadu
Zachodniego Funduszu Zachodniego Funduszu Zachodniego Funduszu
Inwestycyjnego NFI Inwestycyjnego NFI Inwestycyjnego NFI

Warszawa, dn. 20 czerwca 2005r.



