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Opinia Zarzadu emitenta dotyczaca wezwania

Podstawa prawna

|Art. 80 Ustawy o ofercie - stanowisko zarzadu spotki dotyczgce wezwania

Tre&¢ raportu:

Zarzad Narodowego Funduszu Inwestycyjnego im. Eugeniusza Kwiatkowskiego Spotka Akcyjna z siedzibg w

Warszawie (zwanego dalej ,Spotkg”), w zwigzku z ogtoszonym w dniu 18 stycznia 2006 roku, za posrednictwem

Domu Maklerskiego BZ WBK S.A., wezwaniem do zapisywania sie na sprzedaz akcji Spotki (zwane dalej

\Wezwaniem”), informuje, ze Wezwanie zostato ogtoszone zzamiarem nabycia przez Spotke 923.357 akgiji
tasnych stanowigcych 7,80% kapitatu zaktadowego Spofki, w celu ich umorzenia.

Wezwanie jest czescig programu skupu akcji wtasnych (buy-back), jaki zostat przyjety uchwatg Walnego
Zgromadzenia Spotki w dniu 5 stycznia 2006 r. Zgodnie z tre$cig uchwaty Walnego Zgromadzenia Spotka moze
skupowac akcje wtasne zarowno w transakcjach pozarynkowych, jak i w drodze publicznego wezwania. W dniu 12
stycznia 2006 r. Spotka nabyta 2.751.934 akcje wiasne od podmiotow nalezacych do jej grupy kapitatowej, co
stanowito 72,43% akcji posiadanych przez podmioty nalezace do grupy kapitatowej (zwytgczeniem akcji wtasnych
posiadanych przez Spotke). llos¢ akgji, na ktore ogtoszone zostato Wezwanie, stanowig 72,43% akcji Spotki
przystugujgcych akcjonariuszom nienalezacym do jej grupy kapitatowej. Podmioty nalezace do grupy kapitatowej
Spotki nie bedg uczestniczyty w Wezwaniu, poniewaz, zgodnie z przepisem art. 77 ust. 4 pkt. 2) Ustawy zdnia 29
ipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow finansowych do zorganizowanego
systemu obrotu oraz o spotkach publicznych (Dz U. Nr 184, poz. 1539) nie mogg zbywac akcji w okresie
Wezwania. Celem skupu akgcji wtasnych, zarowno w drodze Wezwania, jak i transakcji pozarynkowych, jest
czesciowa redystrybucja srodkow pienieznych do akcjonariuszy, w celu umoZiwienia im zamknigcia inwestycji w
akcje Spotki i ewentualnego zmniejszenia poziomu zaangazowania kapitatowego w akcje Spotki.

Po przeprowadzeniu skupu akcji wkasnych w skali przewidzianej uchwatg Walnego Zgromadzenia, w Spotce
pozostanie suma aktywow gwarantujgca kontynuowanie dziatalnosci inwestycyjne;j.

Z uwagi na to, ze Spotka jest podmiotem ogtaszajacym Wezwanie, Zarzad Spotki nie przedstawia swej
rekomendacji dotyczacej ogtoszonego Wezwania. Wezwanie stanowi oferte Spotki skierowang do akcjonariuszy
Spotki, podlegajacy ich wiasnemu osgdowi i ocenie.

Cena akgji oferowana w Wezwaniu jest taka sama, jak cena zaptacona przez Spotke w transakcjach nabycia akgji
tasnych, zrealizowanych poza rynkiem regulowanym w dniu 12 stycznia 2006 r. i wynosi 30 z za jedng akcje.
Cena akcji wynika z podzielenia sumy srodkow Spotki przeznaczonych do redystrybucji przezilo$¢ akcji
przewidziang do skupu. Cena zostata ustalona wiec w sposo6b techniczny, stanowigc instrument wyptaty gotowki
do akcjonariuszy, nie ma ona zwigzku z wartos$cig aktywow przypadajgcych na jedng akcje Spotki.

Spotka zwraca uwage, ze jedynym prawnie wigzacym dokumentem zawierajgcym informacje na temat Wezwania
est tekst Wezwania, ktory zostat przekazany Komisji Papierow Wartosciowych i Gietd, Polskiej Agencji Prasowej,
a takze opublikowany w Gazecie Gietdy ,Parkiet” w dniu 21 stycznia 2006 r.
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