List Prezesa Zar zadu Zachodniego Funduszu I nwestycyjnego NFI SA.

Szanowni Pastwo,

W imieniu Zaradu spotki Zachodni Fundusz Inwestycyjny NFI S.AufBusz) przedstawiam
Paistwu Skonsolidowany Raport Roczny Funduszu za rd@072 na ktéry skiadaj sic:

skonsolidowane sprawozdanie finansowe, sprawozdéaigdu z dziatalnéci Grupy Kapitatowej
w roku 2007 oraz opinia i raport biegtego rewidefitany WBS Rachunkow& Consulting Sp. z 0.0..

Rok 2007 dla Funduszu to przede wszystkim okresykomacji dziata restrukturyzacyjnych w Grupie
Kapitatowej oraz czas przygotowywania do realizpgjijektow inwestycyjnych Funduszu.

W roku 2007 kontynuowane byly dziatania zmiegzej do uproszczenia struktury Grupy poprzez
likwidacje badz sprzeda zbednych spoétek i pozostawienie w Grupie wo#nie podmiotéw
realizupcych projekty nieruchorggciowe. W trakcie 2007 roku przeprowadzono kilka apoén
spoétek w Grupie Kapitatowej, a tak otwarto dwa pogpowania likwidacyjne. W efekcie tych dziata
liczba podmiotéw w Grupie zmalata z 13 na konie®@&@@oku do 10 na dzhe31 grudnia 2007, a w
ciagu 2008 roku powinna zmniejszysic jeszcze o 5 kolejnych spoétek, ktorych likwidagyz
rozpoczto. Restrukturyzacja operacyjna w Grupie skutkajemniez istotnym zmniejszeniem kosztow
dziatania Grupy Kapitatowe] — w roku 200Zctne skonsolidowane koszty operacyjne spadly w
stosunku do roku poprzedniego o 2,3 miliona ztotych

W ramach prowadzonej restrukturyzacji rozzéno w roku 2007 kwestiakcji wtasnych posiadanych
przez spoiki zalne Funduszu — w styczniu Fundusz odkupit ostatkigpakciji wiasnych w celu ich
umorzenia, a w listopadzie, po zakaeniu posfpowania konwokacyjnego, zarejestrowano abnie
kapitatu zaktadowego Funduszu.

Réwnolegle z pracami restrukturyzacyjnymi rozpgozproces realizacji projektow inwestycyjnych
Grupy. W roku 2007 rozpoeia dziataing¢ spotka zalena Funduszu — West Development, w ktorej
skoncentrowano kompetencje zwéne z realizagj projektow developerskich. Pod nadzorem West
Development trwaly prace koncepcyjne we wspétpmeychitektami oraz prowadzone byly procesy
uzyskiwania pozwole administracyjnych. Najwaiejsze dotychczasowe efekty tych prac to
uzyskanie prawomocnej decyzji o0 warunkach zabudmagospodarowania terenu dla projektu Praga
z Okna oraz otrzymanie prawomocnego pozwolenia udowe dla czsci projektu Fabryka PZO.
Ponadto w projekcie Fabryka PZO rozpgiozprace wyburzeniowe oraz przygotowawcze na tereni
pierwszego etapu inwestycji.

Efekty prac nad przygotowaniem projektéw dewelokiels znalazty odzwierciedlenie we wZmie
wartcasci nieruchoméci posiadanych przez Fundusz. Ich wycena w stosultkuoku 2006 wzrosta
0 42,4 miliona ztotych, co w daj mierze wptyrto na warté¢ skonsolidowanego zysku netto Grupy
za rok 2007, ktéry osiynat poziom 49 milionéw ztotych. Warto aktywow netto Grupy Zachodniego
NFI wzrosta w roku 2007 o ponad 44 miliony ziotyabsiagneta wartgé 250 milionéw ztotych.

Prace przygotowawcze dla projektow inwestycyjnypbdobnie jak koszty zwkane z procesem
restrukturyzacji, finansowane byty przez Fundusege wszystkim zé&rodkéw pozyskanych z nowej
emisji akcji serii B, ktore zostaty dopuszczoneotiootu publicznego w dniu 30 marca 2007 roku oraz
z przychodow ze sprzeda dziatki u zbiegu ulic Hgej i Mokotowskiej, ktés sfinalizowano

27 kwietnia 2007 roku.

Plany strategiczne Grupy Zachodniego NFI na rok82@0ncentryj si wokét przygotowania

i realizacji projektow deweloperskich posiadanyecheg Fundusz, a tak na poszukiwaniu nowych
mozliwosci inwestycyjnych. Fundusz zamierza ponadto komyaé dziataln@¢é polegajca na
wynajmie powierzchni. Funduszedzie wykorzystywat swoje dwiadczenie w zaggdzaniu
powierzchniami komercyjnymi w projektach inwestytygh pozyskiwanych na rynku oraz poprzez



nowe projekty deweloperskie, o ktére zostanie rdpany portfel projektéw Funduszu. Rok 2008
powinien przynié¢ takze zakaczenie procesu restrukturyzaciji orazagsiecie docelowej struktury
organizacyjnej Grupy Zachodniego NFI.

W imieniu Zaradu Funduszu pragnpodzekowat wszystkim akcjonariuszom Funduszu za okazane

do tej pory zaufanie.

Z wyrazami szacunku,

Rafat Mateusiak
Prezes Zardu
Zachodniego Funduszu Inwestycyjnego NFI S.A.



