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Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,PIAST” S.A.

za rok obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005

Raport zostat opracowany w zwiazku z badaniem sprawozdania finansowego Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego ,PIAST” S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Emilii Plater 28, (zwanej dalej Funduszem).

Badaniu podlegato sprawozdanie finansowe obejmujace:

(a) wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

(b) bilans sporzadzony na dzieri 31.12.2005, ktéry po stronie aktywow i pasywdw wykazuje sume
34.970 tys. zl,

{c) rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 wykazujacy strate netto
w kwocie 786 tys. z,

(d) zestawienie zmian w kapitale wlasnym za rok obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 wykazujgce
zmniejszenie kapitalu wiasnego o kwotg 786 tys. =i,

(e) rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2005 do 31.12.2005 wykazujacy
zmniejszenie stanu $rodkéw pienieznych o kwote 11.093 tys. =,

(f) zestawienie portfela inwestycyinego na dzier 31.12.2005 w kwocie 13.941 fys. zt,

(g) dodatkowe informacje i objasnienia.

Sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad Funduszu dnia 25 maja 2006 r. Raport ten

powinien byé czytany wraz z opinia niezaleznego bieglego rewidenta dla Akcjonariuszy i Rady
Nadzorczej Funduszu z dnia 25 maja 2006 r. dotyczacy wyzej opisanego sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 12 kolejno ponumerowanych stron i skiada si¢ z nastepujacych czesci:

Strona
L Ogolna charakterystyka Funduszu 2
Il.  Ogdlne informacje dotyczace przeprowadzonego badania 3
lll.  Podsumowanie przeprowadzonego badania 4
V.  Analiza finansowa 5
V. Oméwienie wybranych pozycji sprawozdania finansowego 9
VI.  Stwierdzenia bieglego rewidenta 11

Dziatajacy w imieniu MOORE STEPHENS Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

Kazimierz Lewanski Joe Smoczynski

Bieglty Rewident Prezes Zarzgdu

wpisany na liste Biegtych Rewidentéw MOORE STEPHENS Sphotzyriski i Partnerzy Sp’ z o.0.
pod numerem 9434 Spotka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do

badania sprawozdan finansowych pod numerem 1898

Warszawa, dnia 25 maja 2006 r.

Padmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdanr finansowych pod nr 1898
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIX Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego KRS 0000034422 NIP 526-10-25-639




Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupetniajacy opinig z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005

0g6ina charakterystyka Funduszu

(a)

(b)

Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,PIAST” S.A., zwany dalej Funduszem, prowadzi swojg
dziatalno$¢ w oparciu o ustawe z dnia 30.04.1993 o narodowych funduszach inwestycyjnych i ich
prywatyzacji (Dz. U. z 1993 r. Nr 44, poz. 202 wraz z pozniejszymi zmianami) oraz Kodeksu
Spétek Handlowych. W ciagu roku obrotowego Fundusz zmienit siedzibe. Siedziba Funduszu
miesci si¢ w Warszawie przy ul. Emilii Plater 28.

Akt zatozycielski Funduszu sporzadzono w formie aktu notarialnego sporzgdzonego w Kancelarii
Notarialnej Notariusz izabelli Dreger w Warszawie w dniu 15.12.1994, Repertorium A
nr3890/1994. W dniu 31.03.1995 Fundusz zostat wpisany do Rejestru Handlowego pod
nr RHB 43355, natomiast w dniu 03.08.2001 Fundusz zostat zarejestrowany w Krajowym
Rejestrze Sadowym pod nr 0000033065. Ostatniego akiualnego odpisu z Krajowego Rejestru
Sadowego dokonano dnia 20.04.2006.

{c) Fundusz posluguje sie numerem identyfikacii podatkowe]j NIP: 526-10-22-256 oraz statystycznej
w systemie REGON: 010956222,

(d) Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu zgodnie z jej statutem jest:

* nabywanie papieréw warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

* nabywanie innych papieréw warto$ciowych emitowanych przez podmioty zarejestrowane
i dziatajgce w Polsce,

+  wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papierow wartosciowych,

*  rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

*  zacigganie kredytow i pozyczek dla celéw funduszu,

* nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akgji spétek,

+ udzielanie pozyczek spétkom i innym podmiotom,

*  posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane,

s obrét wierzytelnosciami.

(e) Akcje Funduszu znajduja sie w obrocie na rynku podstawowym Gietdy Papierdw Wartosciowych.

{f) Sprawozdanie finansowe Funduszu za ubiegly okres od 01.01.2004 do 31.12.2004 zostalo
zbadane przez Moore Stephens Smoczyriski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy
ul.Nowogrodzkiej 12 lok. 3 i uzyskato opinie bez zastrzezen.

(g) Sprawozdanie finansowe Funduszu za ubiegly rok obrotowy zostato zatwierdzone notarialnie
uchwata nr 52005 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 25.10.2005.
Uchwala Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy nr 6/2005 z dnia 25.10.2005
postanowiono zrealizowang strate netto za 2004 rok w kwocie 5.535.000,00 zt pokry¢ z kapitatu
zapasowego.

(h) Sprawozdanie za ubiegly rok obrotowy zostalo zozone w Urzedzie Skarbowym w dniu
17.11.2005, w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu 02.12.2005 oraz opublikowane w Monitorze
Polskim B nr 409 poz. 2373 z dnia 31.03.20086.

(i) Witadze Funduszu stanowia: Waine Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza i Zarzad.

)] W roku 2005 w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

* Pan Piotr Karmelita Przewodniczacy od dnia 05.09.2005;

e Pan Radostaw Swigtkowski Z-ca Przewodniczacego od dnia 05.09.2005;

¢ Pan Grzegorz Maj Sekretarz od dnia 05.09.2005;

* Pan Grzegorz Gonda Cztonek od dnia 05.09.2005;

» Pan Edward Kozicki Czionek od dnia 05.09.2005;
e

Moore Stephens Smoczyriski i Partnerzy Sp. z o.0. 2




Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005 ,

¢ Pan Piotr Rymaszewski Przewodniczacy do dnia 29.07.2005;
* Pan Grzegorz Stulgis Wiceprzewodniczacy do dnia 05.09.2005;
+ Pan Jerzy Matyska Sekretarz do dnia 05.09.2005;
¢ Pan Leslie Carver Czionek do dnia 05.09.2005;
» Krzysztof Trebaczkiewicz Cztonek do dnia 05.09.2005.

(k) Zarzad Spétki w ciggu badanego roku obrotowego sprawowali:

+ Pan Dawid Sukacz Wiceprezes Zarzadu od dnia 05.09.2005, a od dnia 02.11.2005
jako Prezes Zarzadu;

* Pan Mariusz Obszanski Czlonek Zarzadu od dnia 05.09.2005;

* Pan Pawet Gierynski Prezes Zarzgdu od dnia 28.07.2005 do dnia 02.11.2005;
Pan Piotr Miller Prezes Zarzadu do dnia 28.07.2005;

* Pan Wojciech tukawski Wiceprezes Zarzadu od dnia 20.06.2005 do dnia 05.09.2005;

(N Obecnie, tj. na dzier 25 maja 2006 roku Zarzgd Spdtki petnia:
+ Pan Dawid,Sukacz Prezes Zarzadu;
* Radostaw Swigtkowski Czlonek Zarzadu od dnia 22.05.2006.

(m) Kapitat zakfadowy Funduszu na dzien bilansowy wynosit 2.284.353,20 zt i dzielit sie na
22.843.532 akcje zwykle na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda. W ciagu roku
obrotowego wysokoéé kapitatu zakitadowego nie ulegla zmianie.

(n) Akcjonariuszami posiadajacymi ponad 5% ogdlnej liczby gtoséw na WZA na dzien 25.05.2006

byli:
llosé Wartosé %
akcji nominalha posiadanych
akeji w zt glosow
BB Investment Sp. z 0.0 7.353.822 735.382,20 32,19%

(o) Biezacy rok obrotowy obejmuje 12 kolejnych miesiecy od 01.01.2005 do 31.12.2005. Ubiegly rok
obrotowy obejmowat 12 miesiecy od 01.01.2004 do 31.12.2004. Okres obrotowy dwa lata wstecz
obejmowat 12 miesigcy od 01.01.2003 r. do 31.12.2003 r. "

il Ogdlne informacje dotyczace przeprowadzoneqo badania

(a) Moore Stephens Smoczyriski i Partnerzy Sp. z 0.0. zostala wybrana na audytora Funduszu
uchwata Rady Nadzorczej nr 18/1V/2005 z dnia 28.07.2005.

(b) Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 30.08.2005 pomiedzy Spotks,
jako Zleceniodawcg a Moore Stephens Smoczyriski i Partnerzy Sp. z 0.0. zsiedzibg
w Warszawie, jako Zleceniobiorca, w okresie od 16.03.2006 do dnia 25.05.2008, z przerwami.

(©) Nastepujgce inwentaryzacje zostaly przeprowadzone przez Fundusz w okresie objetym
badaniem:
» droga spisu z natury iloéci sktadnikéw majatku:
— $rodki pieniezne w kasie wq stanu na dzien 31.12.2005.

(d) W 2004 roku Fundusz byt kontrolowany przez Pierwszy Mazowiecki Urzad Skarbowy
w Warszawie w zakresie zryczattowanego podatku dochodowego od o0séb fizycznych od
nabytych akcji whasnych w dniu 19 sierpnia 2003 w celu ich umorzenia. W dniu 01.09.2005
Naczelnik Urzedu okreslit wysokosé niewptaconego podatku w kwocie 3.023 tys. zt. Po
odwotaniu sie od ww. decyzji przez Fundusz do Dyrektora Izby Skarbowej w Warszawie, decyzja
zostata w cato$ci uchylona, a postepowanie umorzone.

Moore Stephens Smoczyriski i Partnerzy Sp. z 0.0.
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(e)

{f

Uzyskano od Zarzadu Funduszu informacje, iz na dzien 12.05.2006 nie toczg sie zadne
postgpowania sadowe z udziatern Funduszu.

Otrzymano od Zarzadu Funduszu oswiadczenie z datg 25.05.2006 o kompletnosci, rzetelnoéci
| prawidfowosci  sprawozdania finansowego przedstawionego do badania i ujawnieniu w
informacji dodatkowe] wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o nie zaistnieniu lub
ewentualnym zaistnieniu do dnia zakoficzenia badania zdarzen, wplywajgcych w sposdb
znaczacy na wietkos¢ danych wykazanych w sprawozdaniu finansowym za badany rok.

. Podsumowanie przeprowadzonegqo badania

W 2005 roku Fundusz ponidst strate w kwocie 786 tys. zt.

Na wynik finansowy i rentownoé¢ w roku obrotowym oraz na sytuacje majatkows i finansowg na dzier
bilansowy, w poréwnaniu z poprzednim okresem, wplyw miaty przede wszystkim nastepujace czynniki:

wzrost przychodow z inwestycji 0 99% przy spadku kosztéw operacyjnych o 28%;
WZrost niezrealizowanych zyskéw z inwestyciji z wyceny sktadnikow portfela inwestycyjnego;
WZrost pozostatych koszidw aperacyjnych.

Moore Stephens Smoczyriski i Partnerzy Sp. z 0.0. &



g o0 z "dg Azssupied | BisuAzoowg suaydeis aicopy
%00 %001 %001 %L2- 96t 8- %S 1L Sl ¥ 169 8E S6b 0E 046 V€ wezel eminly
%0 % %0 %0 602 %Ee- or- 0 602 g9l g Ausofim z Auuy gsonem
%0 %! %E %0t Al %SG GO0 | L1 881 E61 | 14 EMADIE BuU|
%ET %LE %0 %EE Sti g %66- £60 L I- 8206 £64 11 00t e suzsiueld emApfe suul | auzdiua|d ppoIg
%L %S %95 %l 182 - %EET | S0k 8 G922 89% | €25 861 z 10s0uZaEN
%29 %95 %0% %6e- 890 £- %65 €80 01- 60} v 150 L1 896 9 amosueLy Auswnisul suu) j Ajerzpn
‘amojosorrem Alaided amolesy aUBMOIOUSIN
%L %! %02 %G8~ 28l - %9041 859 895 ¢ 98¢ £/69 BMOSUBLIL AIUSLINIISUL SULE | SMOIDFOLEM
Arsided suur ‘aloxe amolesy SUBMOION
%69 %LG %0¥ %ge- ovZ 6- %02- 96t €- 119 92 v 2L b6 €L ! Auffofisemul [apiod
eminy
% BINPINAS s BINDINNG g eInpInNg 9, 12 000, % 000, 2 000, 2 000, 1Z 000,
Z0TISM BYE[ nsalyo nssno 2/0-9) (o-9) alg-v) (a-v) ZOSISM BlB|  nsabjo nsamo
BMD NS3IY0 oBabargn ofiavkzaig BURIUZ  BuB|LIZ eueiwy euenuy emp nsapjo  obeibiaign obiaskezalq zie]
=TI )Y 291U a391U0Y 231U0Y RETTE)Y 23uay -U2LWIoY
2 g v

$002 elUpnIb g usizp eu SNYTIG

BAOSUBUY BZI|Blry Al

S00¢ eiupnib [ op eiuzoAls | po AMolciqo Sjol ez
ofemosueuyy eluepzomeads gtuepeq z sjudo Askieiujednzn uodey
V'S .LSVid,, Aulfohisamuy zsnpuny Amoposep



9 '0'0 Z "dg AzZIlsuped | BjsuAzoowg suaydaig sioopy
%88 %EB %62 %L1~ 129 6- %E- 98- 206 €8 082 82 ¥eb L2 wazes Ausepm jeyidey
%e %0 %4 %0 L1~ 696~ %G e- 98G5 ¢ /18 26~ Yo g Opau (ereds) yshz Auemozieaizen
%l %g - % %908-  9Zge- %t 5082 169 2 GES G- 0g2 &- onau (egens) ysfz Auemozieerz
%6 %81~ %2~ %882~  S61 6- %98~ [B2:3 4 g9s ¢ £Z9 g~ o98/- 1wy m ‘onau (epeas) yshz
%be- %L %2 %5 508 ¥ %1 z6- 600 E1- 02 8- 95% 8- (eress) sshz Auemozieozalu
%061~ %She- %l %e WiA %0 ! 06§ £/~ 128 vi- 928 ¥~ {elens) 3shz Auemozies.z
%z %eLe- %8Ee- %t 895 € %0 16- 665 98- LE0 £8- Zel €8~ WAL M YohiBaign 1e) z (epens) yshz
%GZy %918 %eiE %1GLn GLE - %G~ 985 g- ¥8E vOL PO PLL gLl 6801 04 Amosedez fendeyy
%081~ %0 %0 %8EE" ov0 991 %0 0 268 05- 0 0 (euweln gsoxiaim) susem ooy
%8 %L %L %5g- 29.4- %0 0 90 E ¥82 2 ¥82 2 6 Amopepiez peldey

Ausepn pydey;
%L )- Z9§- %E- o8- L06 €8 082 82 P6b L2 {wozes Anuezas |
BIUBZBIMOGOZ - Woze) emApie) opau emApy
%el %l %ET %PS- 695 2- %8EeC (K< FA P8LY Slee 9t wazes Amsazal | ejuezeimogoz
%0 %0 %0 %0 0 %0 0 0 0 0 AUooAm z BruszEY
%0 %0 %E %25 it %ESS 85/ 06 e} 568 g8 Amiszoy
%01 %P %8 %.9- L9S z- Ye¥e- pLe- 058 € 682 | SL6 ya BMOSBIN0AZPAI BIUSZO)ZOY
%2 %E %0 %~ 5%- %119 PAR:3 8 68/ 909§ 9 BlUEZBIMOG0Z
Amiazas | ejueztimogoz
% BINPNAS  opeanpinng o mainpnng 9 12 000, % £ 000, 12 000, 12 000, 1z 000,
zoejsm ele| nsanjo nsanjo ofo-a) {(oa|) ana-v) (g-v) ZOJISM B1|  nsanjo nsano
BMP hsanjo obstbaiqn obaskzalg BUBIUZ  BUBWZ BUBIULZ eugiz emp nsanjo oBagboign obaokzaig P
291UOY 251U0Y oaIUOYy 2B|UCY 231U0Y 23MU0Y ~UBLLIoY
] g v

{"P*2) 5002 B1UpNIB 1§ uaizp ey SNVg

obamosueuiy eju

$00¢ Blupnib Lg op ejuzolis | po AM0]0100 )01 B2

epzomelds eiuepeq z 3juido Asklejupadnzn podey

V'S .A8Vid., AulAskisomuy ZSApUNg AMOpoIEN



/ "0'0 z "dg Azisulied 1 pisuAzoows susyde)g aioopy
%9Z %8- %¥0l %0} - 695- %LG28-  9ESE 418 26 rrre opeu (Blens) 3sAz AuemozieaizalN
%08 %69~ %LEL- %908- 9zz 8- %ev- S0e T 69 ¢ 989 ¢ 08g €- opau (Byes) Hshz Auemozijearz
%901 %Ly %ee- %85¢g- S61k 6 %08~ (R: 3 895 € 429 g- 98!~ ‘A M ‘onau (ejeas) ysiz
%8- %l %0 %POL- 882 %004 i 9Lz ! 0 vl Amopoyoop arepod
%86 %GLb- %EE- %} ig- 06 8- %98- €628 ¥ Z62 % 519 ¢- 98- onnuq (eens) ysAz
%0 %0 %0 %0 0 %0 0 0 0 0 uohulezoAmzpeu ysziepz yukm
%86 %S L %EE- %LLe- 206 8- %98- 628 ¥ Z6e e §19 & 98.- foufAae.ado 1os0uleeIZp Z (B18413) ¥8AZ
%EVE %ivl- %Ly %k S0ZEE  %L9)- €l12 ovS 1} G99 |- 801 + 9l tofisemul

2z (A12.0is) PSAZ DUBMOZI[BRIZAIM | BUBMOZI[BRIZ
%52 %beE- %08- %25- 862 ¥ %es- 950 2 8be 8- 056 ¢- v68 |- oneu Hofysamul 2 spuim
%€ Yok~ %g- %.6- 100 } Yty vi- EE0 |- ze- 9~ Gt eoknzyene Asidpo | Anlezey
%S¢ %0 %0z 9%001- Sbe- %0 2zl S¥8 0 gy vl sufforiado Alzsoy apeisozod
%762 %0SY %ESL %9t S85 ¥- %8¢ By 1- 968 8 HES 68 € et aulfoelado Ajzsoy|
%6l %g1L %S %0 6% %61- €01~ 29} éle 60} gl aulioviado ApoyoAzad epejsozod
%001 %00} %00k %GD- Z8l z- %66 ELE | goc e 181t e 2 L fadsamul z ApoyoAzid

%
% BNPINAS  BINDINLS % RINPIMAS % 1Z 000, % 1 000, 2 000 £z 000, 1z 000,
Zosismele]  sabjo sabjo o/o|) (o8 glgvi (g zos|SM EIR|  SBDIO sa.j0 218}
emp senjo  Absign Kobzeig BUBIWZ  BUBWZ BUBIWLZ BuRILZ emp senio  ABaran Aokzeig -uaLioy
2 2| v

5002 elupnib Lg op eluzakls | po AM0104g0 )OI ez
LVHLS [ MOMSAZ MINNHOVH

S00Z elupnib g op ejuzofls | po Amo0iqo o1 ez

oBamosueuyy eluepzomeads euepeq z 3iudo Aokleiuppdnzn podey

V'S «1SVid,, AulAofisemuy zsnpuny Amopoiey



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.

Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005

Sytuacja majatkowa i finansowa, wynik finansowy oraz rentownos$é Funduszu

Dziatalno$¢ gospodarczg Funduszu, jej wynik finansowy i rentowno$¢ za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkows i finansowg na dzien bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego charakteryzujg

nastepujgce wskazniki:

Suma bilansowa

Aktywa netto

Portfel inwestycyjny

Przychody z inwestygji

Zysk (strata) netto

wynik finansowy netto
przeciginy stan akiywow netto

Wskaznik efektywnosci

Wskaznik przyrostu (spadku)
aktywdw netto

przychody z inwestyoiji
przeciginy stan aktywow

Produktywnos$é majaicu ogétemn

liczba akcji zwykdych na koniee
okresu {bez akcii wiasnych)

Wartosc aktywéw netfo na jedna wynik finansowy netto
akcje ilosé akgji

Srednia wazona liczba akaji
Zwyklych w okresie

wynik finansowy netto
ilog¢ akcji

Zysk (strata) netto na jedna akejs

J.m.

tys. zt

tys. zt

tys. 2t

tys. zt

tys. 2t

%

%

%

szt

zt

szt

Fad

Biezacy
okres

34 970

27 494

13 941

2354

-786

-2,82%

-2,78%

719%

22 843 532

1,20

22 843532

-0,03

Ubiegly
okres

30 495

28 280

17 437

1181

-5 627

-18,10%

-16,60%

3.41%

22 843 532

1.24

22843532

-0,25

Okres
dwa lata
wstecz

38 691

33 807

26 677

3363

3 568

6,22%

-58,00%

5,53%

22 843 532

1,48

27 662 577

0,13

Moore Stephens Smoczyriski i Partnerzy Sp.z o.0.




Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania Sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005

V. _Omdwienie wybranych pozycji sprawozdania finansowego

1. Portfel inwestycyjny

Na pozycie skladajg sie gidwnie nienotowane dtuzne papiery wartoSciowe — bony skarbowe —
stanowiace 33% wartosci portiela inwestycyinego, pozostate notowane papiery wartosciowe i
instrumenty finansowe — akcje (32% wartoéci portfela), notowane dfuzne papiery wartosciowe — obligacje
(18% wartosci portfela) oraz akcje i udzialy w jednostkach zaleznych nienotowanych — udziaty {17%
wartosci portfela).

2. Nalezno$ci

Na pozycje bilansowa ,Naleznosci® sktadajg si¢ naleznosci brutto w kwocie 20.163 tys. zt oraz odpisy
aktualizujgce w kwocie 590 tys. zt

Naleznosci na dzier bilansowy dotyczg gtéwnie udzielonych pozyczek i naliczonych od nich odsetek oraz
naleznosci z tytutu zbytych udziatow.

3. Srodki pienigzne i inne aktywa pieniezne

Na dzien bilansowy Spéika posiada krétkoterminowe aktywa finansowe w postaci $rodkdéw pienieznych
na rachunkach bankowych oraz w kasie Funduszu.

Na pozycie bilansowa sktadajg sie przede wszystkim $rodki pieniezne na rachunkach bankowych
stanowiace 96% salda $rodkow pienigznych.

4. Inne aktywa

Na $rodki trwate sktada sie glownie wartoéé netto  érodkow transportu, mebli oraz sprzetu
komputerowego.

Rozficzenia migdzyokresowe dotyczg gidwnie aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego
(72% wartosci pozyciji) oraz kosztéw rozliczanych w czasie z tytufu ubezpieczen | prenumerat.

5. Wartos¢ firmy z wyceny

Warto$¢ firmy stanowi réznice migdzy ceng nabycia przez NFI Piast S.A. udzialéw w spofce zaleznej
Farmtech Sp. z 0.0. a nizszg od niej wartoscig przejetych aktywéw netto oraz uwzglednienia umorzenia
wartosci firmy w czasie.

6. Zobowiazania

Zobowigzania wykazane w bilansie Funduszu dotycza gidwnie zobowigzan z tytutu zakupionych w
grudniu 2005 roku wierzyteinosci (98% pozycji bilansowej) oraz krétkoterminowych zobowigzar
handlowych,

7. Rozliczenia migdzyokresowe

Na pozycje bilansowa skladajg sie gtéwnie rozliczenia miedzyokresowe przychodow {98% catosci
rozliczer migdzyokresowych) dotyczace otrzymanych zaliczek za sprzedane akcje. Pozostate 2% pozycji
stanowi rezerwa na koszty dotyczace badanego okresu.

8. Rezerwy

Pozycja dotyczy rezerwy na odroczony podatek dochodowy na koniec biezacego roku obrotowego.

Moore Stephens Smoczyriski i Partnerzy Sp. z 0.0. < 9




Narodowy Fundusz Inwestycyjny “PIAST” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2005

9. Kapitat zaktadowy - zmiany w ciagu okresu obrotowego

Kapitat zakiadowy Funduszu na dzien bilansowy wynosit 2.284.353,20 zt i dzielit sie na 22.843.532 akcje
zwykte na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 Zlotych kazda. W ciggu badanego okresu wysokosé
kapitatu zaktadowego nie ulegta zmianie.

10. Kapitat zapasowy

Obnizenie kapitalu zapasowego Funduszu w ciagu 2005 roku zostato spowodowane poKryciem Z
kapitatu zapasowego zrealizowanej straty netto za 2004 rok w kwocie 5.535.066,98 zi.

11. Przychody z inwestyciji

Na pozycje skladaja sie przychody z udziatéw, akeji i diuznych papieréw wartoéciowych, a takze
przychody z tytutu odsetek od posiadanych lokat i udzielonych pozyczek oraz udziat Funduszu w wyniku
finansewym netto z tytutu posiadanych w trakcie badanego okresu udziatéw w jednostee zaleznej.

12. Pozostate przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne wykazane przez Fundusz w badanym okresie dotycza przychoddw
~Z tytulu refakturowania poniesionych kosztéw.

13. Koszty operacyjne

Koszty operacyjne wykazywane przez Fundusz dotyczg giéwnie poniesionych koszibw za zarzadzanie
Funduszem (stanowigce 49% kosziéw operacyjnych ogdtem), wynagrodzenia, kosziow biezgcego
funkcjonowania biura, kosztéw ustug ksiggowych oraz optat maklerskich i gieldowych.

14. Pozostate koszty operacyjne

Na pozycjg skiadajg sie koszty odpiséw aktualizujgeych naleznosci (32% pozycji) oraz spisane z RMK
koszty optat sgdowych (21%) oraz koszly zwigzane z wyceng wierzytelnosci {479%).

15. Rezerwy i odpisy aktualizujgce

Rezerwy i odpisy aktualizujgce dotyczg amortyzacji wartosci firmy jednostki zaleznej.

16. Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji

Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji g wykazywane przez Fundusz w przypadku
wystapienia réznic pomigdzy przychodami netto ze sprzedazy akcji i udziatéw badz diuznych papieréw
wartosciowych a ich wartoscig w cenie nabycia (zrealizowane) lub przy wycenie notowanych papierdw
wartosciowych zgodnie z wartocia rynkowa na dzien bilansowy.

17. Podatek dochodowy

Podatek dochodowy od osdb prawnych za biezgcy rok nie wystgpit.

Réznica pomiedzy kwotg wyniku bilansowego brutto, a wykazang z zeznaniu podatkowym kwotg straty
podatkowej wynika gtéwnie z wytaczenia przychodow i kosziéw ze sprzedazy zwolnionej dotyczacej akgii
i udziatow, niezrealizowanych zyskéw istrat z wyceny skfadnikéw portfela inwestycyjnego, udziatu

w wyniku finansowym jednostki zaleznej, naliczonych odsetek od udzielonych pozyczek oraz réznic
przejsciowych z iat ubiegiych zrealizowanych w biezgeym roku.
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Fundusz przedstawit Zzgdane informacje, wiarygodne wyjasnienia | o$wiadczenia
w wystarczajacym zakresie i w rozsadnym czasie dla celéw przeprowadzenia badania oraz
przedtozyt oSwiadczenie o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych i wykazaniu
wszelkich zobowiazar warunkowych oraz ujawnieniu istotnych zdarzen, ktére nastapity po dacie
bilansu do dnia ztozenia oéwiadczenia.

Fundusz posiada aktualng dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady rachunkowosci,
ktére mozna uzna¢ za poprawne. Zbadane przez nas operacje gospedarcze dokumentowane
byly w sposéb kompletny, przejrzysty i zostaly poprawnie ujete w ksiegach rachunkowych.
Zbadane przez nas zapisy ksiggowe zostaty dokonane poprawnie i kompletnie na podstawie
dowoddw ksiegowych. Sprawozdanie finansowe wynika z prawidiowo prowadzonych ksiag
rachunkowych.

Przyjete zasady rachunkowosci sg stosowane w sposéb ciagty a w przypadku dokonania przez
Fundusz zmian w zakresie stosowanych zasad wyceny w informacii dodatkowej okreslono
przyczyne wprowadzenia zmian oraz ich wplyw na wynik finansowy za biezacy okres obrotowy
zapewniajac poréwnywalno$é danych finansowych dotyczacych okresu biezacego i ubieglego.
Bilans zamkniecia na koniec ubiegtego okresu obrotowego zostat prawidtowo wprowadzony do
ksiag rachunkowych jako bilans otwarcia biezgcego okresu.

Ksiegi prowadzone sg przy pomocy komputera w sposdb rzetelny, bezbtedny i sprawdzalny.
Stosowane metody zabezpieczenia dostgpu do danych i systemu ich przetwarzania sg
wystarczajace. Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe isprawozdania finansowe sd
przechowywane wiasciwie,

Na podstawie badania systemu kontroli wewnetrznej Funduszu oraz badania wiarygodnosci
poszczegdlnych pozycji sprawozdania finansowego mozna stwierdzié, ze system kontroli
wewngtrznej zapewnia prawidtowe i rzetelne prowadzenie ksiag rachunkowych.

Kapitat podstawowy zostat pokryty zgodnie z literg prawa i faktycznie istnije.

Inwentaryzacje majace miejsce w okresie badanym zostaly przeprowadzone zgodnie z ustawg
o rachunkowosci. Rezultaty przeprowadzonych inwentaryzacji zostaly rozliczone i ujete
w ksiggach rachunkowych badanego okresu.

Pozycie ksztattujgce wynik finansowy brutto na dziatainosci gospodarczej Funduszu we
wszystkich istotnych aspektach zostaly ujete w sposéb kompletny i prawidtowy.

Wynik finansowy brutto zostat we wszystkich istotnych aspektach poprawnie przeksztatcony
w wynik finansowy netto.

Zestawienie zmian w kapitale wlasnym oraz rachunek przeplywéw pienigznych zostaty
we wszystkich istotnych aspektach sporzadzone prawidlowo w powigzaniu z bilansem,
rachunkiem zyskow i strat oraz ksiggami rachunkowymi.

Wprowadzenie do sprawozdania finansowego oraz dodatkowe informacie i objasnienia zawierajg
wszystkie istotne informacje wymagane przez ustawe o rachunkowosci | zostaty przedstawione
we wszystkich istotnych aspektach prawidtowo.

Sprawozdanie z dziatalnoéci jednostki jest kompletne w rozumieniu ustawy o rachunkowosci oraz
zawarte w nim informacje sg zgodne ze sprawozdaniem finansowym za okres biezacy.
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(m) Dane liczbowe przedstawione w dodatkowych informacjach i objagnieniach do sprawozdania
finansowego uzupenione informacjami zawartymi w czesci IV i V raportu speiniajg w istotnych
aspektach wymagania norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowa
Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce.

(n) Stwierdza sie, ze zaréwno podmiot uprawniony, jak i biegly rewident sa niezalezni od badansgj
jednostki.
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