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Octava NFI S.A. 1
Wybrane skonsolidowane dane finansowe
za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r
w tys. zi w tys. EUR

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Przychody z inwestycji 478 820 6 834 126 779 1753
Pozostate przychody operacyjne 1251 231 331 59
Koszty operacyjne (11 690) (5579) (3095) (1431)
Zysk (strata) z dziatalréoi operacyjnej 468 381 1486 124 015 381
Zysk (strata) netto 377 805 1612 100 033 413
Zysk (strata) netto przypaday akcjonariuszom Funduszu 238 025 312 63 023 80
Srednia waona liczba akcji zwyklych (w szt.) 66 600 931 12 o3B! 66 600 931 12 035 254
Zysk (strata) netto na akcgwykla (w Z/EUR):
- podstawowy oraz rozwodniony 3,57 0,03 0,95 0,01
Przeptywysrodkéw pienéznych z dziatalnéci operacyjnej (220 874) (121 771) (58 482) (31231)
Przeplywysrodkéw piengznych z dziatalnéci finansowej 227 771 129 057 60 308 33099
Przeplywy pienizne netto 6 897 7 286 1826 1869

w tys. z! w tys. EUR

31.12.2007 31.12.2006 31.12.2007 31.12.2006
Aktywa, razem 992 483 273 195 277 075 71 308
Zobowigzania, razem 416 126 142 346 116 171 37 154
Kapitat wiasny, razem 576 357 130 849 160 904 34 154
Kapitat wiasny przypadagy akcjonariuszom Funduszu 400 838 95110 111 903 234 82
Liczba akcji (w szt.) 125 843 667 12 035 254 125 843 667 12 035 254
Wartas¢ aktywow netto na jednakci (w zZ/EUR) 4,58 10,87 1,28 2,84
Wartas¢ aktywOw netto przypisanych akcjonariuszom Funduszu
na jedn akcg (w Z/EUR) 3,19 7,90 0,89 2,06



Octava NFI S.A. 2

Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania fingowego
za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r

1 Podstawowe dane

Podmiotem dominagym Octava NFI S.A. (dalej ,Grupa Kapitalowa”) jedarodowy Fundusz
Inwestycyjny ,Octava” S.A. (,Fundusz”) z siedziltw Warszawie przy ulicy Prostej 69, zarejestrowany
w Sadzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, Wiydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, pod numerem KRS 0000038064.

Przedmiotem dziatalei Funduszu jest:

* wykonywanie praw z akcji, udziatléw i innych papierdartasciowych

* nabywanie papieréw wagoiowych emitowanych przez SkarbiBawa

* nabywanie hdz obejmowanie udziatéw lub akcji spétek

« nabywanie innych papieréw wastowych emitowanych przez podmioty, o ktérych mowaunktach
powyzej

e rozporadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papi@iavartgiciowymi

e udzielanie pgyczek spotkom i innym podmiotom

e zachganie payczek i kredytow dla celéw Funduszu

e pozostate formy udzielania kredytow

¢ poérednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niasidikowane

e obstuga nieruchondgoi na wtasny rachunek

e dziatalng¢ holdingéw

Podstawowym rodzajem dziatakud wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalrigi (PKD 2007) jest pozostata
finansowa dziataln® ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z yegleniem ubezpiec#d funduszéw
emerytalnych (64992).

Akcje Funduszu znajdgjsic w obrocie na rynku podstawowym Gieldy Papieréw w&miowych w
Warszawie.

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sprawozdars&onsolidowanym. W skiad Grupy Kapitatowej
wchodzity na dzié 31 grudnia 2007 r. nagujace podmioty:

Nazwa spotki Siedziba Przedmiot Udziat NFI w kapitale] Udziat NFI w
dziatalngci zaktadowym spétki | ogdlnej liczbie
gtoséw na WZ
Legnicka Warszawa budowa i 70,40% 70,40%
Development S.A. wynajem
powierzchni
handlowo -
ustugowych
Konstancin Warszawa obstuga 100% 100%
Nieruchomdci Sp. nieruchoméci
Z0.0.
Galeria7 Sp. z 0.0 Warszawa budowa i 100% 100%
wynajem
powierzchni
handlowo -
ustugowych
L aki Konstanchskie Warszawa obstuga 21,76% 21,76%
Sp. z 0.0. nieruchoméci
Przy Parku Sp. z Warszawa obstuga 22,71% 22,71%
0.0. nieruchoméci
Miedzyrzecze Sp.z  Warszawa obstuga 21,62% 21,62%
0.0. nieruchoméci




Octava NFI S.A.

Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania fingowego
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Sktad Grupy Kapitatowej na dzie81 grudnia 2006 r. przedstawiat siastpujaco:

Nazwa spotki Siedziba Przedmiot Udziat NFI w kapitale] Udziat NFI w
dziatalngci zakladowym spotki | ogélnej liczbie
gtoséw na WZ
Legnicka Warszawa budowa i 70,40% 70,40%
Development S.A. wynajem
powierzchni
handlowo -
ustugowych
Konstancin Warszawa obstuga 100% 100%
Nieruchomdci Sp. nieruchoméci
Z0.0.
L aki Konstanchskie Warszawa obstuga 21,76% 21,76%
Sp. z 0.0. nieruchoméci
Przy Parku Sp. z Warszawa obstuga 22,71% 22,71%
0.0. nieruchomeéci
Miedzyrzecze Sp.z  Warszawa obstuga 21,62% 21,62%
0.0. nieruchoméci

Konsolidacja wszystkich podmiotéw wchaggch w sktad Grupy Kapitatowej zostata dokonanaauet

petn.
NFI Octava
S.A.
70,40% 100,00% 21,76% 21,62% 22,71% 100,00%
§ £
d : : : 3 ;
Legnicka .Konstancuj . qul.' . Medzyrzecze Przy Parku .
Development Nieruchomosci Konstancinskie Galeria7 Sp. z 0.0.
Sp. z 0.0. Sp. z 0.0.
S.A. Sp. z 0.0. Sp. z 0.0.
i 3
| f
60,80% 60,93% 61,88%

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowetalmszatwierdzone do publikacji przez Zaiz

Funduszu w dniu 31 marca 2008 r.

Zarzad Octava NFI S.A.

Sktad osobowy Zaradu i Rady Nadzorczej Funduszu

Sktad Zarzdu Funduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudd@¥ 2. przedstawial shastpujaco:

Piotr Rymaszewski — Prezes Zazuia

11 stycznia 2007 - 31 grudnia 2007




Octava NFI S.A. 4

Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania fingowego
za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r

(a)

Rada Nadzorcza Octava NFI S.A.

W okresie ohjtym niniejszym sprawozdaniem sktad Rady NadzorEzeiduszu byt nagpujacy:

Jarostaw Golacik 1 stycznia 2007 — 5 stycznia 2007
Neil Milne 1 stycznia 2007 — 11 stycznia 2007
Hubert S¢pniewicz 1 stycznia 2007 — 11 stycznia 2007

Charles D. DeBenedetti 1 stycznia 2007 — 31 grudaGy
Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia 2007 — 31 grud2@®7

lain Gunn 11 stycznia 2007 — 31 grudnia 2007
Dorota Jakowlew-Zajder 11 stycznia 2007 — 31 gra@@i07
Bogdan Kryca 11 stycznia 2007 — 31 grudnia 2007
Wiktor Sliwinski 11 stycznia 2007 — 31 grudnia Z00

Cztonek Rady Nadzorczej pan Jarostaw Golacik zatl#gowany do czasowego wykonywania czyeno
Czilonka Zarzdu od 5 grudnia 2006 r. na okres niezgty niz 3 miesice. Pan Golacik zkyt rezygnacg
z petnienia ww. funkcji z dniem 2 stycznia 2007 wok

Firma Zarz adzajaca

KP Capital Sp. z o.0. 1 stycznia 2007 — 31 gru@gia7

Podstawa sporgdzenia

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe p@riapitalowej zostato spagdzone zgodnie
z Migdzynarodowymi  Standardami Rachunkdaio (,MSR”), Migdzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczei Finansowej (,MSSF”") oraz zwkanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporadzen Komisji Europejskiej (zwanymi daleja¢znie ,zasadami rachunkoém@ przyjetymi do
stosowania w Unii Europejskiej”).

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowerzgdpone na dzie i za okres 12 miesty
zakaiczony 31 grudnia 2007 r. (dalej: ,Sprawozdanierisave”) zostato przygotowane i zaprezentowane
réwniez zgodnie z przepisami Rozpaozenia Rady Ministrow z dnia 194mziernika 2005 r. w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentopwiggdw wartdéciowych (Dz. U.

Nr 209, poz.1744) zwanym dalej “Rozpadzeniem RM”.

Powyzsze zasady rachunkowad zastosowane zostaly zaréwno w okresie aakonym 31 grudnia 2007 r.,
jak i 31 grudnia 2006 r.

Sprawozdanie finansowe spatzone jest w tyacach ztotych.

Wybrane dane finansowe zostaly przeliczone na E@Bwg nasfpujacych zasad:

- poszczegolne pozycje rachunku zyskéw i strat eaghunku przeptywow pieginych — wedtug kursu
stanowicego sredni arytmetycza srednich kurséw ustalonych przez NBP na ostatni rd&ezdego
miesikca okresu obrotowego: rok 2007 — 3,7768 zZHEUR,2086 — 3,8991 z{/EUR,

- poszczegllne pozycje bilansu — wedngdniego kursu NBP na dany dzibilansowy — 3,5820 z/EUR
na dzié 31.12.2007 r. oraz 3,8312 zZEUR na @z84.12.2006 r.

Podstawowe zasady rachunkovéai

Konsolidacja

Konsolidacji podlegaj sprawozdania Funduszu oraz jego jednostekzagbh. Jednostkami zaeymi s
podmioty nad ktérymi Fundusz sprawuje kongrotozumiam jako zdolné¢ Funduszu do wptywania,
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(b)

(©)

bezpdrednio dz posrednio, na polityls finansows i operacyjma jednostki, w sposGb pozwaday na
osiagniccie korzyci dla Funduszu z dziatalbo tejze jednostki. Jednostki zédlee podlegaj konsolidaciji
w okresie od dnia obgia nad nimi kontroli do dnia ustaniazejkontroli.

Nabycie jednostek zataych rozliczane jest metg@dnabycia. Cena nabycia obejmuje wéétgodzing
wydanych aktywéw, wyemitowanych instrumentéw kapiteych oraz zobowizan (zaréwno istnigjcych
jak i mogicych powsta w wyniku przegcia kontroli nad jednostl na dzié nabycia oraz koszty
bezpdrednio zwihzane z transakgjnabycia.

Nadwyzka ceny nabycia nad przypasiaym Grupie Kapitatlowej udziatem w wastw godziwej przejtych
aktywOw netto jednostki zateej ujmowana jest jako wakd firmy. W przeciwnym przypadku téica
odnoszona jest bezfrednio w rachunek zyskow i strat.

Transakcje wewdirzgrupowe oraz niezrealizowane zyskidb straty na transakcjach miedzy spoétkami
Grupy @ eliminowane podczas konsolidaciji.

Rozliczenia z zagranig

Na dzieéx bilansowy ujmuje si aktywa i pasywa wyt@ne w walutach obcych wedtug kurstedniego
ogtoszonego dla danej waluty przez Narodowy BarkkPaa dzié bilansowy.

W ciagu roku obrotowego ujmowane wyrazone w walutach obcych operacje gospodarcze datgcz

« $rodkéw piengznych, wplaty nalenoici i zaptaty zobowdzan - po kursie kupna lub sprzedawalut
banku, z ktérego ustug korzystajpotki Grupy Kapitatowej;

e nalendici i zobowazan - po obowizujacym na dzié przeprowadzenia transakgjiednim kursie
ustalonym dla danej waluty przez Prezesa NarodovBagtku Polskiego, chybze dowdod odprawy
celnej wyznacza inny kurs.

Réznice kursowe powstate przy zaptacie oraz na morbimnsowy odnosi gido kosztéw i przychodéw

finansowych.

Nieruchomdci inwestycyjne

Do nieruchoméci inwestycyjnych zalicza site nieruchomgxi, ktérych wigcicielem kadz wieczystym
uzytkownikiem jest Funduszadz inna spétka z Grupy i kt6re st do osigania korzyci ekonomicznych
wynikajacych z przyrostu ich war§oi godziwej dz z przychodéw z tytutu ich wynajmu (lub z obu tych
tytutéw jednoczénie).

Pocatkowo nieruchomgéci inwestycyjne g ujmowane wedtug ceny nabycia z uwelflieniem kosztéw
transakcji. Nagpnie inwestycje w nieruchonda wyceniane s wedlug wartéci godziwej na podstawie
profesjonalnych wycen spadzanych na kaly dzien bilansowy. Rénica z wyceny odnoszona jest na
wynik finansowy okresu ktérego dotyczy.

Nieruchoméci w budowie, ktdrych przyszte przeznaczenie kilaifva¢ je bedzie do zaliczenia do
nieruchoméci inwestycyjnych, i ktére nie zostaly wereej zakwalifikowane jako takieaszaliczane do
srodkéw trwatych, jako nieruchondoi inwestycyjne w budowie.

Koszty finansowe zwizane bezpaednio z wydatkami na budawieruchoméci inwestycyjnych hdz ich
modernizagf sa kapitalizowane. Kwat podlegajca kapitalizacji jest kwota odsetek od zobawén
zachgnietych na sfinansowanie budowyds modernizacji tyche nieruchomgci pomniejszona o dochody
osiagniete z zainwestowanidrodkéw pochodacych z tychzrédel. Koszty finansowe od zobowen
w walutach obcych obejmujakze r&nice kursowe.
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(d)

(e)

Wartos¢ firmy

Wartdscia firmy jest nadwyka ceny nabycia nad przypagiegym Grupie udziatem w waroi godziwej
przegtych aktywow netto jednostki zaleej na dzié objecia kontroli. Warté¢ firmy jest poddawana
testom na utratwartcsci raz do roku i w sprawozdaniu jest prezentowargtug wartéci pocztkowej
pomniejszonej o sugnodpisow z tytutu trwatej utraty waroi.

Wartosci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa trwie

Wartadsci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa fewawieraj wartcci, o okresie gytkowania
dtuzszym nk jeden rok i § wtasndgcia Grupy lub § uzywane na podstawie umowy najmu, dzawy lub
innej umowy o podobnym charakterzezgk zgodnie z przepisami o podatku dochodowym Gropa
prawo dokonywania odpiséw amortyzacyjnych (umoraemnich).

Wartasci niematerialne i prawne oraz rzeczowe aktywa fewaycenia s§ wedtug cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia, lub warti po aktualizacji wyceny pomniejszonych o odpisyoatyzacyjne (umorzeniowe)
oraz o odpisy z tytutu trwalej utraty wastd. Cena nabycia i koszt wytworzenia zawierayartasé
kapitalowa majtku wywanego na podstawie umowy najmu, dzaevy lub innej umowy o podobnym
charakterze oraz koszty zwane z przystosowaniem sktadnika stiaj do stanu zdatnego daywania.

Rzeczowe aktywa trwale podlegajokresowym aktualizacjom wyceny wedtug przepisowdgiku
dochodowego. Powstatna skutek aktualizacji wyceny adice wartagsci netto odnosi gi na kapitat
rezerwowy z aktualizacji wycenyyodkow trwatych i nie mge ona by przeznaczona do podziatu. W czasie
zbycia, ta cgs¢ kapitalu rezerwowego z aktualizacji wycenyodkéw trwatych, ktéra dotyczy
dysponowanego maku jest przenoszona na akszenie kapitatu zapasowego.

Odpiséw amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonujeraietod, liniowa zgodnie z planem amortyzaciji.
Przy ustalaniu stawek odpiséw amortyzacyjnych uedmjb st cerg nabycia, koszty wytworzenia, lub
wartcsci po aktualizacji wyceny do przewidywanej przywikiacji wartgci sprzeday netto pozostakei
srodka trwatego. Stosowane sastpujace stawki amortyzacyjne:

e urzadzenia i oprogramowania komputerowe 30% - 60%
e urzadzenia techniczne i maszyny 5% - 30%

e $rodki transportu 20%

e wypos&enie 5% - 20%

e pozostatgrodki trwate 17% - 20%

Przyjeta stawka amortyzacyjna w zygku z magtkiem wywanym na podstawie umowy najmu, dzary
lub innej umowy o podobnym charakterze jest zgadoéresem umowy, chybg umowa opiewa na czas
dtuzszy niz przewidywane lata jegazywania.

Jezeli cena nabycia warfoi niematerialnych i prawnych oraz rzeczowych aldymtrwatych jest nisza nk
3.500 zt, wartéci te odpisaneasbezpdrednio w koszty do rachunku zyskéw i strat.

Planowanych odpis6w amortyzacyjnych (umorzeniowydbkonuje si poczynaic od pierwszego dnia
mieshkca nasipujacego po mieacu, w ktdrym przyto do wywania srodek trwaly, do kaca tego
mieskca, w ktérymsrodek trwaly przeznaczono do likwidacji lub sprzeolaPoprawné przyjetych do
planu amortyzacji okresOéwzywania i innych danych jest okresowo weryfikowapezy czym rezultaty
weryfikacji skutkuj pocawszy od roku, w ktérym weryfikagjprzeprowadzono.

Odpisu z tytutu trwatej utraty wardoi dokonuje si, gdy istnieje die prawdopodobiestwo, ze sktadnik
rzeczowych aktywéw trwatych nie przyniesie w pragsei w znacacej czsci lub w caldci
przewidywanych korzci ekonomicznych. W przypadku przeznaczenia do itlaeji, wycofania
z wywania lub innych przyczyn powodigych trwah utrat wartasci srodka trwatego, dokonuje i
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w cigzar pozostatych kosztéw operacyjnych odpowiedniegipisu aktualizujcego jego warte.
W przypadku wczeniejszej rénicy, ktdra powstata na skutek aktualizacji wycengpisu dokonuje si
w cigzar kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny.

) Portfel inwestycyjny

Wartas¢ akcji wniesionych przez Skarb f&wa do Funduszu byta skorygowana w oparciu o \w#élk
kapitalu wlasnego wynikagego z pierwszego po wniesieniu akcji zbadanegavemdania finansowego.
Ré&znica miedzy wartdcia dotychczasow a wynikajca z badanego sprawozdania finansowego zostata
odniesiona na kapitat zapasowy.

Ponadto na podstawie oceny wacigposzczegoélnych spétek dokonywanej przez Zhzunduszu, tworzy
sie odpisy zwizane z trwat utrah wartcsci akcji spotek wniesionych przez SkarbnB@va do Funduszu,
ktére obcizaja rachunek zyskow i strat Funduszu.

Odpisy & tworzone w przypadku, gdy Zaxd Funduszu ma powody do obawe wartG¢ rynkowa
inwestycji jest ntsza od ich wartiwi ksiggowej. Odpisy s takze tworzone, aby chrofiakcjonariuszy
Funduszu w przypadku, gdy Zadz Funduszu ma powody do obaie kontynuacja dziatalsoi Spotki,
w ktérej Fundusz posiada akcje, jest zagrm. Gtowna zasad, ktéra kieruje s¢ Zarad przy
podejmowaniu decyzji o tworzeniu rezerw jest zasadavidtowego i rzetelnego przedstawienia waito
majatku Funduszu.

Pozostate skitadniki portfela inwestycyjnego zaliezas, zgodnie z MSR 39 Instrumenty finansowe —
ujmowanie i wycena, do nagtujacych kategorii:

« aktywa finansowe wyceniane w waitogodziwej przez rachunek zyskow i strat

* inwestycje utrzymywane do terminu wymagdiciporaz

« aktywa finansowe dogbtne do sprzeds.

Klasyfikacja opiera si na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikadgjiokonuje s na moment
pocztkowego ugcia aktywow finansowych.

(a) Aktywa finansowe wyceniane w wastb godziwej przez rachunek zyskéw i strat

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczomeobrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone
w momencie ich poetkowego ugcia do wyceny w warkei godziwej przez rachunek zyskow i strat.
Sktadnik aktywow finansowych zaliczegsilo tej kategorii, jeeli nabyty zostat przede wszystkim w celu
sprzeday w krotkim terminie lub, jeeli jednostka zdecydowata na moment ptkawego ugcia o wycenie

w wartasci godziwej przez rachunek zyskéw i strat.

Do tej kategorii zalicza siréwniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaly wyznaczake instrumenty
zabezpieczage.

(b) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalio

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagaicioto nie stanowice instrumentéw pochodnych aktywa
finansowe o ustalonych lub mavych do ustalenia ptatrgiach i ustalonym terminie wymagakwod, ktére
Grupa zamierza i jest w stanie utrzyimalo terminu wymagalrigi, z wylczeniem aktywéw
zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w waciogodziwej przez rachunek zyskéw i strat lub
dostpnych do sprzedsg, jak réwnie aktywdw finansowych spetniggych definicg pozyczek i nalénaosci.

(c) Aktywa finansowe dogpne do sprzedy
Aktywa finansowe dogpne do sprzeds to instrumenty finansowe nie stan@eoé instrumentow

pochodnych oraz nie podlegeg klasyfikacji do wyej wymienionych kategorii. W szczegékmo s to
akcje i udziaty w podmiotach, gdzie Grupa nie spiavkontroli ani nie wywiera znageego udziatu.
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(d) Ujecie pocatkowe oraz rozliczenie sprzeda

Instrumenty finansowe w momencie peatk@wego ugcia wycenia si w wartagci godziwej, powtkszonej

w przypadku instrumentéw niekwalifikowanych jako cepiane w wartei godziwej przez rachunek
zyskow i strat, o koszty transakcji, ktore mdgy¢ bezpdrednio przypisane do nabycia lub emisji danego
instrumentu.

Transakcje zakupu i sprzegainwestycji uimuje si na dzié przeprowadzenia transakcji, chylie
w umowie wskazano na inny daieprzefcia istotnych korz§ci i ryzyk zwiazanych z posiadanymi
instrumentami.

(e) Wycena na kolejne daty bilansowe

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dose do sprzedg oraz aktywa finansowe wyceniane
w wartasci godziwej przez rachunek zyskéw i strat, wycesia rowniez w wartagici godziwej. Jeeli
aktywa te nie majustalonego okresu wymagakeo (instrumenty kapitatowe) i nie jest miwve ustalenie
ich wartgci godziwej, wyceny dokonuje siw cenie nabycia, pomniejszonej o0 odpisy z tytutcaty
wartcci.

Zmiany wartgci godziwej aktywow finansowych zaliczonych do dpstych do sprzedy ujmuje sé
w pozostatych kapitatach, za wtkiem odpiséw z tytutu utraty wartoi (zaliczane s do wyniku bigacego
okresu) oraz tych zyskow i strat z tytutwznéc kursowych, ktdre odnoszone slo aktywdw piergznych
i sq zaliczane do wyniku finansowego.

W przypadku aktywéw wycenianych w wastd godziwej przez rachunek zyskow i strat, dodatmaany
w wycenie do wartci godziwej, prezentowane, sv pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji”, natoast
Zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty z inwagt”.

(f) Ustalanie wartéci godziwej

Wartas¢ godziwa inwestycji, dla ktérych istnieje aktywnynek gietdowy jest réwna kursowi zamkoia
na dzié bilansowy na tym rynku. Zeli rynek na dany sktadnik aktywow finansowych jest aktywny
(a take w odniesieniu do nie notowanych akcji i udziatd@jupa ustala warfé godziwg stosujc modele
rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikékurgo wyceny takich instrumentéw i bazeg m.in.
na poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizaztlyskontowanych strumieni pieanych,
transakcjach i wskaikach rynkowych dla spotek z danego sektora.

(g) Utrata wartéci aktywow finansowych

Grupa dokonuje na kdy dziex bilansowy oceny, czy wygbuja obiektywne dowody na tze nasipita
utrata wartéci sktadnika aktywéw finansowych lub grupy aktywfimansowych.

Jezeli wysigpuja dowody wskazujce na maliwos¢é wystpienia utraty wartéci inwestycji utrzymywanych
do terminu wymagalrii wycenianych w wysokiei zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustala
jako ré&nica pome¢dzy wartdcia bilansove aktywdw, a wartécia biezaca oszacowanych przysziych
przeptywéw pierngznych zdyskontowanych oryginalefektywr stom procentow dla tych aktywow.

W przypadku aktywow dogbnych do sprzeds odpisy na utrat wartaici sa dokonywane na podstawie
wynikéw analizy przeprowadzonych z wykorzystanigmkowych modeli wyceny w oparciu o dgghe na
dzien sporadzenia sprawozdania finansowego informacje na teswtiacji finansowej, rynkowej

i inwestycyjnej spotek oraz inne informacje otrzyma od pozostatych narodowych funduszy
inwestycyjnych i informacje rynkowe oraz przestaioékeslonych w pkt.59 i 61 MSR 39.

Odpisy z tytutu utraty wartei ujmuje s¢ w rachunku zyskoéw i strat w pozycji ,Rezerwy iatl wartéci”.
W przypadku ustania przestanek utraty wartmastpuje odwrécenie odpiséw aktualizaych:
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(h)

- przez rachunek zyskow i strat — w przypadku akwwfinansowych klasyfikowanych jako inwestycje
utrzymywane do wymagalfo, oraz aktywow dogpnych do sprzedsy bedacych instrumentami
dtuznymi;

- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywdestpnych do sprzeda bedacych instrumentami
kapitalowymi.

Dla celéw klasyfikacji sktadnikdw portfela inwesgjnego wedtug zbywalni przyjeto nastpujace
zasady:

"z ograniczon zbywalngcia" - to udzialy i papiery warkziowe, ktére nie zostaly dopuszczone do
publicznego obrotu,

"z nieograniczoy zbywalngcig" - to papiery wartéciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajohij
sie w publicznym obrocie macdecyzji administracyjnej lub z mocy prawa,

"notowane na gietdach" - papiery wadmwe notowane na gietdzie lub gietdach,

"notowane na rynkach pozagietldowych" - papiery wémibwe kwotowane w regulowanym obrocie
pozagietdowym. W przypadku papierow kwotowanych wisBe dotyczy to papieréw wastmowych
bedacych w obrocie na CeTO lub innej instytucji, ktodgiatalng¢ jest regulowana przepisami prawa
a obrét prowadzony za jej frednictwem ma charakter permanentny,

"nienotowane na rynkach regulowanych" - papierytoégiowe nie lgdace w obrocie na gietdzie lub
w regulowanym obrocie pozagietdowym.

Pozostate instrumenty finansowe

Pazyczki i nalenosci to nie lgdace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe o lastech lub
mozliwych do ustalenia pfatgciach, nie notowane na aktywnym rynku. Nal@ci z tyt. payczek
i odsetek klasyfikuje si do kategorii payczek udzielonych zgodnie z MSR 39 iwycenia siediug
skorygowanej ceny nabycia.

Do zobowizan finansowych Grupa zalicza gtéwnie:

- zobownzania z tytutu kredytow i pgyczek,

- zobowhzania z tytutu emisji dienych papieréw wartziowych

- zobowhzania z tytutu innych instrumentéw finansowych (m.wycena instrumentéw pochodnych
0 ujemnej wartéci godziwej)

- zobowizania z tytutu leasingu finansowego.

Zobowigzania finansowe (z wyjkiem leasingu finansowego) ujmuje gioczatkowo w wart@ci godziwej,
pomniejszonej o koszty transakcyjne a @asie wycenia wedlug zamortyzowanego Kkosztu,
z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej.

Leasing finansowy na dzierozpoczcia ujmuje st w bilansie jako aktywa i zobowdania w kwotach
réwnych wartéci godziwej przedmiotu leasingu ustalonej na flziezpoczcia leasingu lub w kwotach
réwnych wartéci biezacej minimalnych optat leasingowych ustalonej naetlzbzpoczcia leasingu, jeeli
jest ona nisza od wartéci godziwe;j.

Zapasy

Zapasy wycenianeaswedtug cen nabycia lub kosztéw wytworzenia niezszych od ich cen sprzeda
netto. Ceny nabycia lub koszty wytworzenia zawierkpszty transportu, obgienia o charakterze
publicznoprawnym oraz w przypadku kosztéw wytworaekoszty bezp@edniej produkcji i przypadaga
na okres ich wytwarzania uzasadrj@zc$¢ kosztow pérednich produkcji.

Cena sprzedsy netto produktéw i towaréw stanowi miva do uzyskania w dniu bilansowym een
sprzeday. Cena sprzeds netto materiatéw stanowi cesprzeday wyrobéw gotowych, dla wytworzenia,
ktérych zuzyto te materiaty, pomniejszar wszelkie koszty powstate wagiu produkcji.
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)
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0

Wszystkie ceny tywane dla celéw wycenyascenami netto, nie zawiesgymi podatku od towarow
i ustug.

Naleznosci handlowe

Naleznosci handlowe zalicza sido naleénaosci diugoterminowych, jeeli okres sptaty na dziebilansowy
jest dizszy niz jeden rok oraz do naleosci krétkoterminowych, jeeli okres sptaty na daiebilansowy jest
krotszy ni jeden rok.

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug ujmuje gsipocatkowo wedtug wartéci godziwej. Po pocgkowym
ujeciu nalencsci te wycenia si w wysokdci zamortyzowanego kosztu przy zastosowaniu efehdyw
stopy procentowej, z uwzginieniem odpiséw z tytutu utraty wasto.

Odpisu z tytutu utraty warksi naleznosci dokonuje si, gdy istniej obiektywne dowody na tage jednostka
nie kedzie w stanie otrzyntawszystkich nalenych kwot. Kwot odpisu stanowi rénica pomedzy
wartcscia bilansowa danego sktadnika aktywoéw, a waity biezaca szacowanych przysztych przeptywéw
pieniznych, zdyskontowanych wedtug efektywnej stopy pntoeej. Odpis jest tworzony w giar
pozostatych kosztéw i strat operacyjnych.

Srodki pieni ¢zne

Srodki pienkzne obejmuj pienadze, rachunki bigce i podobne rachunki bankowe, lokaty pignie
ptatne w cigu 3 miesicy oraz czeki, weksle obce oraz podobne dokumegeigli sa one ptatne w agu
3 mieskcy od data ich wystawienia.

Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty ujmowane w rachunku przeptyw@eniznych obejmuj srodki
pieniezne w kasie, depozyty bankowe ptatne médanie, inne krotkoterminowe inwestycje o pierwotnym
terminie wymagalngi do trzech miegcy od dnia ich zalzenia, otrzymania, nabycia lub wystawienia oraz
o dwej ptynndci, a take kredyt w rachunku bigcym.

Zobowigzania z tytutu pazyczek

Zobowigzania finansowe z tytulu pgczek rozpoznawaneaspocztkowo w wartgci godziwej, czyli
pomniejszonej o koszty transakcji. Ngstie zobowizania te wycenianeaswediug zamortyzowanego
kosztu, ustalanego metoda efektywnej stopy proeegjto

Zobowiazania z tytulu pgyczek klasyfikowane & jako krétkoterminowe, chybaze Grupa ma
bezwarunkowe prawo do sptaty tego zobgmainia co najmniej 12 miegly po dniu bilansowym.

Podatek dochodowy
Na podatek dochodowy skfadajic: podatek bigacy oraz podatek odroczony.

Podatek bigacy wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowegb dany rok obrotowy ustalonego
zgodnie z obowizujacymi przepisami podatkowymi i przy zastosowaniu wstia podatkowych
wynikajacych z tych przepiséw. Zysk (strata) podatkowaniésic od kstgowego zysku (straty) netto
w zwiazku z wyhczeniem przychodéw podlegaych opodatkowaniu i kosztéw stanasych koszty
uzyskania przychodéw w latach ngstych oraz pozycji kosztéw i przychoddéw, ktére njigdie bda
podlegaty opodatkowaniu.

Podatek odroczony jest wyliczany mefolilansovy jako podatek podlegajy zaptaceniu lub zwrotowi
w przyszigci na r@nicach pomgdzy wartgciami bilansowymi aktywow i pasywow a odpowiagajmi im
wartasciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczeniagstawy opodatkowania.
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Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowegdalas st w wysokaci kwoty przewidzianej

w przysziagci do odliczenia od podatku dochodowego, wazkii z ujemnymi rénicami przejciowymi,
ktére spowoduyj w przyszigci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochadm oraz straty
podatkowej maliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzgdhieniu zasady ostzaosci.

Rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzy @i wysokaci kwoty podatku
dochodowego, wymaggiej w przysziéci zaptaty, w zwizku z wystpowaniem dodatnich ghic
przegciowych, to jest rénic, ktére spowoduj zwiekszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego
w przyszigci. Rezerw z tytutu podatku odroczonego ujmuje; s petnej wysokéci. Rezerwa ta nie
podlega dyskontowaniu.

Wysokai¢ rezerwy i aktywéw z tytutu odroczonego podatku lmowego ustala siprzy uwzgédnieniu
stawek podatku dochodowego, ktére, wedtug przewstiyveda obowihzywaty w okresie, gdy skiadnik
aktywOw zostanie zrealizowany lub rezerwa razana.

Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskétrait danego okresu, za whfjiem przypadku, gdy
podatek odroczony:

« dotyczy transakcji czy zdanzektdre ujmowanesbezpdrednio w kapitale wlasnym — woéwczas podatek
odroczony réwnig ujmowany jest w odpowiednim sktadniku kapitatu sviago, lub

» wynika z poiczenia jednostek gospodarczych — woéwczas podateicoohy wptywa na wartg firmy

lub nadwyke udziatu w wartéci godziwej aktywoéw netto nad kosztem pezig.

Kapitat wlasny

Kapitat wtasny stanowi kapitat akcyjny, kapitat zapasowy oraz kapitalyotaone przez Grupzgodnie
z obowhzujacym prawem, statutem i uchwgalWalnego Zgromadzenia Akcjonariuszycinie z kwoi
wynikajaca z niepodzielonego wyniku finansowego z lat ubiegty

Akcje wiasne, skupione celem dalszej odsprzgdaostaly ugte jako pomniejszenie kapitatdow wtasnych
i wycenione wedtug ceny nabycia.

Kapitat zapasowy stanowi kapitat ze sprzgdakcji powyej ich wartéci nominalnej, kwoty zgodnie
z obowhzujacym prawem lub aktem notarialnym oraz kwoty wynifiuansowego przekazane na kapitat
zapasowy zgodnie z uchwalalnego Zgromadzenia Akcjonariuszy.

Dywidendy

Ptatng¢ dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmujejsko zobowizanie w sprawozdaniu finansowym
Grupy w okresie, w ktérym nagtito ich zatwierdzenie przez akcjonariuszy spétki.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Dziatalnai¢ prowadzona przez Grgmaraa ja na wiele rénych zagraen finansowych, a w szczegdlw:
ryzyko walutowe, ryzyko stopy procentowej, ryzykedytowe, ryzyko ptynnici.

W przypadku Grupy podstawowym natiziem zargdzania ryzykiem walutowym jestagkenie do

denominowania w tej samej walucie zaréwno przychodidajem, sprzeda jak i kosztow (finansowanie
i budowa). Komercyjne projekty nieruchosemwe (centra handlowe i biura) wyceniang W euro.

W zwiazku z tym, warté¢ aktywdéw wyraona w PLN podlega wahaniom w zatesci od kurséw walut
obcych.

Ryzyko stopy procentowej odnosg girzede wszystkim do zawartych umow kredytowiymaek.
W przypadku Grupy czynnikiem ogranicgeym ryzyko stopy procentowej jest indeksowanie prmdow
o wskanik inflacji obowiazujacy w strefie euro.
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W przypadku Funduszu ryzyko kredytowe dotyczy pezedszystkim lokowania przez Fundusz wolnej
gotowki w krétkoterminowych papierach komercyjnyah na lokatach bankowych. Ryzyko kredytowe jest
ograniczane poprzez zawieranie transakcjiqeamie z renomowanymi podmiotami charaktergzymi sic
dobr sytuacy finansows oraz ograniczanie koncentracji. Prowadzona jesfaba analiza sytuacii
finansowej dtanikéw Funduszu oraz monitoring deghych ratingéw.

Jednoczénie Grupa systematycznie bada i kontroluje vepwivanie s¢ z zobowizan przez swoich
klientow.

Polityka Funduszu zaktada utrzymywanie odpowiedmiggziomusrodkéw piengznych oraz papieréw
wartasciowych, niezkdnego dla bizacej obstugi zobowazan. Nadwyki srodkéw pienéznych Funduszu
sa lokowane w krétkoterminowych papierach komercymyadepozytach bankowych. W zaku
z przeprowadzanemisp akcji w 2007 roku, obecnie Funduszu posiada zagmib§wkowe, co ogranicza
ryzyko utraty ptynnéci.

Najwazniejsze szacunki i oceny przyte na potrzeby sporadzenia sprawozdania
finansowego

Szacunki i oceny przygje na potrzeby spagdzenia Sprawozdania finansowego opaataa dédwiadczeniu
wynikajacym z danych historycznych oraz analizy przyszityatarzé, ktérych prawdopodobisstwo
zajscia, zgodnie z najlepsaviedz Zarzadu, jest istotne.

Jednym z najwaiejszych szacunkéw i ocen przijch na potrzeby spagdzania sprawozdania
finansowego jest okékenie wartdci nieruchoméci inwestycyjnych. Wart&€ godziwg nieruchomeci
inwestycyjnych ustala siw oparciu 0 wyceny tycte nieruchoméci sporadzone przez renomowanych
rzeczoznawcow mabkowych. Warté¢ ustalona przez rzeczoznawcmaptkowego made zosté
skorygowana w celu uwzglnienia dodatkowych okoliczgoi.

Sezonow§¢ dziatalnosci

Dziatalng¢ Funduszu nie ma charakteru sezonowego, zatem gptemédne wyniki Funduszu nie
odnotowuj istotnych waha w trakcie roku.

Informacje dotyczace segmentéw dziatalnsi
Sprawozdawczéé¢ wedtug segmentow bragowych

Podziat podstawowy to podziat na segmenty boare. W Grupie Kapitalowej wyodbniono jeden
segment brarowy: dziatalnd¢ inwestycyjna.

Segmenty braiowe okrélono jako dajce sé wyodrebni¢ obszary dziatalniei Grupy, w ramach, ktérych
nastpuje dystrybucja towaréw luwiadczenie ustug lub grupy poagianych towaréw lub ustug,
podlegajce ryzyku i charakteryzuge st poziomem zwrotu z poniesionych naktadéw inwestyggh
rézniacym sk od tych, ktére swiasciwe dla innych segmentéw braowych.

W ramach segmentu: dziatakéanwestycyjna Grupa prowadzi dziatakégpolegajca na:

= nabywaniu papieréw waroiowych emitowanych przez SkarbriRawa,

= nabywaniu, hdz obejmowaniu udziatéw lub akcji podmiotéw zarejestanych i dziatajcych w Polsce
oraz innych papieréw warociowych emitowanych przez te podmioty,

= wykonywaniu praw z akcji i udziatow oraz papierévartasciowych, jak rownie rozporadzaniu nimi,
= inwestowaniu w nieruchonsoi.

Sprawozdawczdé¢ wedtug segmentéw geograficznych

Grupa Kapitatowa dziata waptznie na terenie Polski i wszystkie jej aktywa diogj sie na terenie Polski.
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Skonsolidowany bilans na dzia 31 grudnia 2007 r.
w tys. zt Nota 31.12.2007 31.12.2006
AKTYWA
Aktywa trwate
Rzeczowe aktywa trwate 1 3021 229211
Nieruchomdci inwestycyjne 2 883 075 8 026
Wartas¢ firmy 3 6817 6817
Wartdsci niematerialne i prawne 3 42 16
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4 911 689
893 866 244 759
Aktywa obrotowe
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 6 23930 100
Diuzne instrumenty finansowe 51 686 -
Aktywa finansowe wg wartei godziwej przez rachunek zyskow i strat 5 - 2249
Srodki pienkgzne i inne aktywa pienine 7 23001 16 087
98 617 28 436
Aktywa, razem 992 483 273 195
KAPITAL WEASNY
Kapitat wkasny przypisany akcjonariuszom Funduszu
Kapitat zaktadowy 8 12584 1204
Nadwyzka ze sprzeds akcji powyzej wartgci nominalnej 114 200 57 877
Kapitat zapasowy (21 554) (19 452)
Niepodzielony zysk (niepokryta strata) 295 608 55481
400 838 95 110
Udzial mniejszdci 175519 35739
Kapitat wkasny, razem 576 357 130 849
ZOBOWI AZANIA
Zobowigzania diugoterminowe
Kredyty i pazyczki 9 13 696 1070
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 4 9729 10519
113 668 11 589
Zobowigzania krotkoterminowe
Zobowizania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 10 36 39 23 550
Kredyty i pazyczki 9 252 750 104 798
Przychody przysztych okreséw 11 3739 1597
Inne rezerwy i zobowrania 12 9578 812
302 458 130 757
Zobowigzania, razem 416 126 142 346
Pasywa, razem 992 483 273 195




Octava NFI S.A.

Skonsolidowany rachunek zyskéw i strat
za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 200:
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wtys. zt

Przychody z inwestycji

Przychody z tytutu najmu

Koszty najmu

Zysk netto z wyceny nieruchore inwestycyjnej
Przychody z innych papieréw wastiowych

Przychody z tytutu odsetek

Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z éstycji

Pozostate przychody operacyjne
Przychody operacyjne, razem

Koszty operacyjne

Wynagrodzenie firmy zagzizapcej
Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i infwiadczenia
Amortyzacja

Odpisy aktualizujce

Pozostate koszty administracyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dziatalndici operacyjnej

Koszty finansowe (netto)
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto
Przypisany dla:

Akcjonariuszy Funduszu
Udziat mniejszéci

Zysk (strata) netto na akcg zwykta (w zf)
- podstawowy oraz rozwodniony

Nota
Za okres 12 miesjcy Za okres 12 miesjcy

zakonczony 31.12.2007 r. zakonczony 31.12.2006 r.

28 335 -

(12 763) -

460 512 5 606

794 78

906 226

13 1036 924
478 820 6 834

14 1251 231
480 071 7 065
(4 641) (1 000)
(1534) (1027)

(176) (57)

(49) (48)

- 24
(4 014) (2794)
15 (1 276) (677)
(11 690) (5 579)

468 381 1486

16 (72) 178
17 (90 504) (52)
377 805 1612

238 025 312

139 780 1300

377 805 1612

3,57 0,03
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Skonsolidowane zestawienie zmian w kapitale wkasnym
za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 200:
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| Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom Funduszu

Nadwyzka ze
sprzedazy akcji

powyzej

Kapitat wartosci Kapitat Wynik Udziat
w tys. zt zaktadowy nominalnej zapasowy finansowy mniejszasci Razem
2007 r.
Saldo na pocitek okresu 1204 57 877 (19 452) 55481 35739 130 849
Podwysszenie kapitatu 11 380 56 323 67 703
Pokrycie straty roku 2006 (2102) 2102 -
Zysk (strata) netto 238 025 139 780 377 805
Saldo na koniec okresu 12584 114 200 (21 554) 295 608 75 519 576 357
2006 r.
Saldo na pociek okresu 1204 57 877 (19 452) 58 915 1758 100 302
Korekty lat poprzednich: (3820) (3820)
Saldo na pociek okresu po korektach 1204 57 877 (19 452) 55 095 581 7 96 482
Zysk (strata) netto 312 1300 1612
Korekty dot. lat poprzednich 74 Q) 73
Podwysszenie kapitatu 34416 34 416
Sprzeda akcji (1734) (1734)
Saldo na koniec okresu 1204 57 877 (19 452) 55481 397 130 849




Octava NFI S.A.

Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywsrodkow pienigznych

za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r
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w tys. zt

Przeptywy srodkéw pieni¢znych z dziatalndci operacyjnej
Nabycie nieruchomiei inwestycyjnych

Nabycie rzeczowych aktywow trwatych i wadodo niematerialnych i prawnych
Zbycie papieréw wartziowych

Nabycie papieréw warsgiowych

Odsetki otrzymane

Dywidendy otrzymane

Udzielone payczki/Sptacone poyczki

Zaptacone wynagrodzenia firmy zadzapcej

Podatek dochodowy

Pozostate przeptywy

Przeptywy srodkow pienigznych z dziatalndci finansowej
Wplywy z tytutu emisji akcji

Koszty transakcyjne zwkane z emigjakcji

Kredyty i pazyczki/Sptaty kredytow i payczek

Odsetki

Przeptywy pieniezne netto

Srodki pienkzne na poczek okresu
R&znice kursowe

Srodki pieni ¢zne na koniec okresu

2007 r. 2006 T.
(187 940) -
(1 062) (112 776)
68 106 -
(115 940) (1708)
1071 111
- 78
1011 (1011)
(576) (1 044)
(1287) -
15 743 (5 421)
(220 874) (121 771)
68 285 -
(582) -
160 878 129 057
(810)
227 771 129 057
6 897 7 286
16 087 8 801
17 -
23001 16 087
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Podsumowanie portfela inwestycyjnego funduszu
na dziea 31 grudnia 2007 r.

Akcje i udziaty w

Akcje i udziaty w  Akcje i udzialy w pozostatych
Udzialy jednostkach jednostkach jednostkach Dluzne papiery
Udzialy wiodace mniejszdciowe zaleznych stowarzyszonych krajowych wartosciowe Pozostate Razem
Warto$¢ bilansowa na pocatek
roku obrotowego 64 388 2249 1910 1568 - - - 70 115
Zwigkszenia: - - 52 - - 113 515 - 113 567
Nabycie 52 113 205 113 257
Nalezne odsetki 310 310
Zmniejszenia: - (2 249) - - - (61 829) - (64 078)
Sprzeday/wykupu (2 249) (61 829) (64 078)

Warto$¢ bilansowa
na koniec okresu 64 388 - 1962 1568 - 51 686 - 119 604




Octava NFI S.A.

Zestawienie portfela inwestycyjnego

Zbywalnosé skladnikéw portfela inwestycyjnego

na dzien 31 grudnia 2007 r.

18

w tys. zt

Z nieo

graniczom zbywalnascia

notowane na

nienotowane na

notowane na rynkach rynkach Z ograniczong
gieldach pozagietdowych| regulowanych zbywalnoicia

Udzialy wiodace
wartas¢ bilansowa 64 388
wartas¢ wg ceny nabycia 64 388
wartas¢ godziwa 64 388
wartas¢ rynkowa
Udzialy mniejszasciowe
Akcje i udzialy w jednostkach zalgnych
wartas¢ bilansowa 1963
wartas¢ wg ceny nabycia 1963
wartas¢ godziwa 1963
wartas¢ rynkowa
Akcje i udzialy w jednostkach wspétzalenych
Akcje i udzialy w jednostkach stowarzyszonyc
wartas¢ bilansowa 1567
wartas¢ wg ceny nabycia 1607
wartas¢ godziwa 1567
wartas¢ rynkowa
Akcje i udzialy w pozostatych jednostkach krajowycl
Dluzne papiery wartosciowe
wartas¢ bilansowa 51 686
wartas¢ wg ceny nabycia 51 376
wartas¢ godziwa 51 686
wartas¢ rynkowa
Pozostat
Zagraniczne papiery wartosciowe
Razen
wartas¢ bilansowa - - - 119 604
wartas¢ wg ceny nabycia - - - 119 334

wartas¢ rynkowa
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Zestawienie portfela inwestycyjnego

Udzialy wio

na dzien 31 grudnia 2007 r.

dace

19

w tys. zt
Wartosé Procent Udziat w ogdinej | Nieoptacona prze4 Otrzymane lub
Wartosé ksieggowa | Korekta warto $ci Wartosé rynkowa (dla posiadanego | liczbie gloséw na | emitenta wartosé¢ | nalezne dywidend:
Nazwa jednostki ze wskazanien Liczba akcji/udziatow przed ksiggowej bilansowa spotek kapitatu walnym akcji/udziatébw w | (inne udziaty w
Lp. formy prawnej Siedziba Przedmiot dziatalndci | akcji/udziatow korektg akcji/udziatow akcji/udziatow notowanych) zaktadowego zgromadzeniu jednostce zyskach)
budowa i wynajem
powierzchni handlow
1. |Legnicka Development S.A. | Warszawa ustugowych 4 136 905 64 38 0 64 388 [0 70,3978% 70,39[78% 0
Razem 64 388 0 64 388 0 0 0




Octava NFI S.A.
Zestawienie portfela inwestycyjnego
Udziaty wiodace c.d.
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na dziea 31 grudnia 2007 r.

Zobowigzania i rezerwy

Naleznosci Zobowigzania
diugoterminowe

16 194

161

w tys. zt
Zysk (strata) na
Przychody netto dziatalnosci Aktywa
Lp. Nazwa jednostki ze sprzeday operacyjnej obrotowe diugoterminowe
1. [Legnicka Development S.A. 28 335 468 168 41 812
Razem 28 335 468 76 4181p
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Zestawienie portfela inwestycyjnego
Akcje i udziaty w jednostkach podporzdkowanych

21

na dzien 31 grudnia 2007 r.

w tys. zt
Warto ¢ Procent Udziat w ogdlnej | Nieoptacona przez Otrzymane lub
Warto$¢ ksiggowa | Korekta warto$ci Warto$é¢ rynkowa (dla posiadanego | liczbie gloséw na | emitenta wartos¢ [nalezne dywidend
Nazwa jednostki ze wskazanie Przedmiot Charakter Liczba akcji/udziatéow przed ksiggowej bilansowa spotek kapitatu walnym akcji/udziatow w | (inne udziaty w
Lp. formy prawnej Siedziba dziatalnosci powigzania akcji/udziatow korekta akcji/udziatow akcji/udziatow notowanych) zaktadowego zgromadzeniu jednostce zyskach)
Konstancin-Nieruchomii obstuga
1. Sp. z o.0. Warszawa nieruchomeci zalezna 3820 1914 191p 0 100,00% 100,90% 0
dziatalng¢
2. Galeria7 Sp. z 0.0. Warszawa deweloperska zalma 1 000 52 57 0 100,00% 100,00% 0
dziatalngi¢
3. Maski Sp. z 0.0. Warszawa wydawnicza stowarzyszona 40 0 0 0 0 40,00% 40,p0% 0
Razem 1962 1962 0 0




Octava NFI S.A.

Zestawienie portfela inwestycyjnego

Akcje i udziaty w jednostkach podporzdkowanych
na dziea 31 grudnia 2007 r.
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w tys. zt
Kapitat wiasny Zobowigzania i rezerwy
Zysk (strata) na Wynik Zysk
Nazwa jednostki ze Przychody netto dziatalnosci Naleznosci Naleznosci Nalezne wptaty nal finansowy z lat|  (strata) | Ogétem, w Zobowigzania Zobowigzania

Lp. | wskazaniem formy prawnej ze sprzeday operacyjnej Aktywa obrotowe| dtugoterminowe | krétkoterminowe Zapasy Aktywa razem | Ogélem, w tym] Zakladowy | kapitat zakladowy| Zapasowy Rezerwowe| ubieglych netto tym: krétkoterminowe diugoterminowe

Konstancin-Nieruchonigi Sp
1. z0.0. (72 754 D 63 0 4403 1202 1910 0 501 0 (1p90) 119)3 201 3191
2. Galeria7 Sp. z 0.0. 0 (472) 520 0 13 0 81599 (p67) 50 0 0 0 0 (617) 9 166 9 16!
3. Maski Sp. z 0.0. b.g. bid. bid. h.d. .d p.d. b.d. b.d. .db b.d b.d. b.d. b.g¢. b.d. bld. b.d.
Razem 0| (544 1274 744 0 13 00R 635 1960 0 g01 0 (1 p90) [736) 6723 12 357
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Zestawienie portfela inwestycyjnego

Akcje i udziaty w pozostatych jednostkach
na dzien 31 grudnia 2007 r.
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w tys. zt
Procent Udzial w ogdlnej | Nieoptacona prze4 Otrzymane lub
Warto §¢ posiadanego | liczbie gloséw na | emitenta wartosé¢ [nalezne dywidendy

Nazwa jednostki ze wskazanien Liczba akcji / bilansowa kapitatu walnym akcji/ludziatébw w | (inne udziaty w
Lp. formy prawnej Siedziba Przedmiot dziatalndgci udziatéw akcji/udziatow zakladowego zgromadzeniu jednostce zyskach)
1. £ aki Konstanchskie Sp. z o.0. Warszawa obstuga nieruchéino 1302 1 093] 21,76 21,7%
2. Migdzyrzecze Sp. z o.0. Warszawa obstuga nieruckomo 795 408 21,629 21,62P0
3. Przy Parku Sp. z 0.0. Warszawa obstuga nieruchoseo 109 67 22,719 22,71%
Razem 1568




Octava NFI S.A.

Zestawienie portfela inwestycyjnego

Obligacje

na dzien 31 grudnia 2007 r.
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%
%)
%
%
%
%
%

%

%)

w tys. zt
Udziat w

Warto §¢ Warto$é w cenig aktywach netto w
Lp. Emitent Nr serii Termin wykupu nominalna nabycia Wartosé rynkowa | Nalezne odsetki %
1. VW Leasing BDVWL140308T 14.03.2008 10 000 9 755 9 894 13p 7,15
2. Volkswagen Leasing Polska| VWLEASG65 241108 24.11.2008 8 300 8 308 8 309 D 6,00
3. Toyota Bank Polska TOYBANO06 190908 19.09.2008 8 000 8 023 8 014 14 5,79
4. AlIG Bank Polska AIGHO0058 080108 08.01.2008 7 100 7 043 7 097 49 5,12
5. Toyota Leasing Polska TOYLEA19 110108 11.01.2008 5700 5 652 5691 39 4,11
6. BPH Leasing BPHLEAS286 29.01.2008 5 040 4 996 5 01] 21 3,62
7. AlIG Bank Polska AIG P 0087 19.02.2008 3 000 2 966} 2978 1P 2,15
8. Carlsberg Polska OKOCI305 170108 17.01.2008 2700 2 672 2 69 21 1,95
9. BPH Leasing BPHLEAS283 08.01.2008 2 000 1991 1998 6 1,44
Razem 51 840 51 4079 51 68[5 310 37,33
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaa finansowego
za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 200:

wtys. zt

1 Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomasci

Urzadzeniai inwestycyjne
Budynki maszyny w budowie Pozostate Razem

Stan na 1.1.2006
Wartas¢ brutto 1564 118 104 037 96 105 815
Skumulowana amortyzacja (1034) (110) - (32) (1176)
Warto§¢ netto 530 8 104 037 64 104 639
Okres od 1.1.2006 do 31.12.2006
Stan na 1.1.2006 530 8 104 037 64 104 639
Zakupy - - 112 752 15 112 767
Aktualizacja wyceny - - 12 267 - 12 267
Likwidacja (1 105) - - (91) (1196)
Amortyzacja za okres (30) 3) - (14) (47)
Korekta umorzenia w zwiku z likwidach 744 - - 37 781
Stan na 31.12.2006 139 5 229 056 11 229 211
Stan na 31.12.2006
Wartas¢ brutto 459 118 229 056 20 229 653
Skumulowana amortyzacja (320) (113) - 9) (442)
Warto§¢ netto 139 5 229 056 11 229 211
Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 139 5 229 056 11 229211
Zakupy 12 3 180 241 46 180 302
Amortyzacja za okres (15) ©) - (12) (34)
Przeniesienie z&odkoéw trwatych w budowie - - (406 458) - (406 458)
Stan na 31.12.2007 136 1 2839 45 3021
Stan na 31.12.2007
Wartas¢ brutto 471 121 2839 66 3497
Skumulowana amortyzacja (335) (120) - (21) (476)
Warto§¢ netto 136 1 2839 45 3021

2 Nieruchomasci inwestycyjne 31.12.2007 31.12.2006
Stan na pocgek okresu 8 026 2420
Zakupy 8079 -
Przeniesienie z&rodkéw trwatych w budowie 406 458 -
Zysk netto z wyceny nieruchor® inwestycyjnej 460 512 5 606
Stan na koniec okresu 883 075 8 026
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaa finansowego

za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 200:
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wtys. zt

3

Wartosci niematerialne i prawne

Stan na 1.1.2006

Wartas¢ brutto
Skumulowana amortyzacja
Wartosé netto

Okres od 1.1.2006 do 31.12.2006

Stan na 1.1.2006

Zakupy

Likwidacja

Amortyzacja

Korekta umorzenia w zwiku z likwidac
Stan na 31.12.2006

Stan na 31.12.2006
Wartai¢ brutto
Skumulowana amortyzacja
Warto §¢ netto

Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007

Stan na 1.1.2007

Zakupy

Likwidacja

Amortyzacja

Korekta umorzenia w zwiku z likwidach
Stan na 31.12.2007

Stan na 31.12.2007
Wartas¢ brutto
Skumulowana amortyzacja
Wartosé netto

Warto §¢ firmy
Konstancin Nieruchonigi Sp. z 0.0.

Migdzyrzecze Sp. z 0.0.
Legnicka Development S.A.

Aktywa i zobowigzania z tyt. odroczonego podatku dochodowego

Aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego:
- przypadajce do realizacji w @gu 12 miesicy
- przypadajce do realizacji po uptywie 12 miesy

Zobowigzania z tyt. odroczonego podatku dochodowego:
- przypadajce do uregulowania wagu 12 miesicy
- przypadajce do uregulowania po uptywie 12 migsi

Wartosé firmy  Pozostate Razem

926 21 947

- (11) (11)
926 10 936
926 10 936
5891 7 5898
- ®) (©)

- @ @

- 5 5
6 817 16 6 833
6 817 23 6 840
- 0] @)
6 817 16 6 833
6 817 16 6 833
- 41 41

- @ @
- (15) (15)

- 2 2
6 817 42 6 859
6 817 62 6879
- (20) (20)
6 817 42 6 859

31.12.2007 31.12.2006

651 651
275 275
5891 5891
6817 6817

31.1007 31.12.2006

592 646

319 43

911 689
(1 395) (712)
(98 577) (9 807)

(99 972) (10 519)
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za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 200:

27

wtys. zt

Aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego

Odpisy Odsetki Rezerwy
aktualizujace  naliczone kosztowe Pozostate Razem
Okres od 1.1.2006 do 31.12.2006
Stan na 1.1.2006 503 - 6 - 509
Obciazenie/(uznanie) wyniku finansowego - 93 1 86 180
Stan na 31.12.2006 503 93 7 86 689
Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 503 93 7 86 689
Obcizenie/(uznanie) wyniku finansowego - (93) 771 (456) 222
Stan na 31.12.2007 503 - 778 (370) 911
Zobowigzania z tyt. odroczonego podatku dochodowego
Przychody
Wycena  niezafakturow Nalezne
inwestycji ane odsetki Pozostate Razem
Okres od 1.1.2006 do 31.12.2006
Stan na 1.1.2006 9778 - 699 30 10 507
Obciazenie/(uznanie) wyniku finansowego - - 2 10 12
Stan na 31.12.2006 9778 - 701 40 10 519
Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 9778 - 701 40 10 519
Obciazenie/(uznanie) wyniku finansowego 88 799 482 171 1 45
Stan na 31.12.2007 98 577 482 872 41 99 972
5 Aktywa finansowe wg wart. godziwej przez rach.zysbw i strat 31.12.2007 31.12.2006
Udziaty mniejszéciowe:
- notowane na rynkach pozagietdowych - 2249
- 2 249
Klasyfikowane jako:
- przeznaczone do obrotu - -
- wyznaczone w momencie ich patkowego ugcia
do wyceny w wart. godziwej przez rachunek zyské&tvat - 2249
- 2249
6 Naleznosci i pozostate aktywa 31.12.2007 31.12.2006
Naleznosci handlowe 9347 141
Pozostate nalmosci 2148 3817
Odpisy aktualizujce (646) (3303)
Naleznosci handlowe i pozostate netto 10 849 655
Naleznosci z tytutu podatkéw, etc. 8 599 8011
Naleznosci z tyt. payczek - 1011
Rozliczenia midzyokresowe 4 482 423

23930

10 100
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaa finansowego
za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 200:

wtys. zt
Naleznosci
Cze$¢ krétkoterminow. 11774 9 665
Cze$¢ diugoterminowe
od 1 roku do 2 li 7674 12

19 448 9677

Efektywne oprocentowanie udzielonychvpezek wynosi: 4,71%, 5,99% (PLN), 17,48% - 17,6 50RO).

Zmiana stanu odpiséw aktualizupcych 31.12.2007 31.12.2006
Stan na pocgek okresu 3954 4049
zmniejszenia (z tytutu) -
rozwiazanie - (102)
korekta prezentaciji -
zwigkszenia - 7
Stan odpis6éw aktualizupcych na koniec okresu, razem 3954 3954
7 Srodki pienigzne i inne aktywa piengzne 31.12.2007 31.12.2006
Srodki pienkzne w kasie 3 3
Srodki piengzne na rachunkach bigcych 21917 7 154
Krétkoterminowe depozyty bankowe 1081 8 930
Razem 23001 16 087

8 Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy na dzie31 grudnia 2007 roku wynosi 12.584.366,70 zt i dziedi sa 125.843.667 akcji zwyklych na okaziciela
serii A i B o wartéci nominalnej 0,10 zt kala.

W okresie 12 miesiy zakaiczonym 31 grudnia 2007 r. zapitat zakltadowy zostat pacbagny 0 11.380.841,30 tys. zt poprzez erisj
113.808.413 akcji serii B o wadm niminalnej 0,10 zt kada. Wszystkie wyemitowane akcje zostaly w petnaophe.

Star akcjonariati posiadajcegc cc najmnie 5% ogoélne liczby gtoséw przedstawi sig nastpujaca - ne dzien przekazani raportt ze

2007 rok:
% udziat w
liczba % udziatw  ogolnej liczbie
posiadanych kapitale gloséw na
akcjonariusz akcji/glosow  zaktadowym WZA
Grupa Kapitatowa: Elliott International, L.P. oraz 7 815738 53,81% 53,81%
Elliott Associates, L.P. poprzez spétki wchade w jej sktad:
-Manchester Securities Corporation Ltd
-Senato Holdings Limited
-NIF Fund Investments (Cyprus) Limited
Deactiva Limited 12 571 282 9,99% 9,99%
9 Zobowiazania z tyt. zaciagnigtych kredytow i pozyczek 31.12.2007 31.12.2006
Dlugoterminowe:
Kredyty bankowe - -
Pazyczki otrzymane 13 696 1070

Razem 13 696 1070
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10

11

12

Krétkoterminowe:
Kredyty bankowe
Pazyczki otrzymane
Razem

Zobowigzania z tyt. kredytow i pazyczek razem

Struktura zapadalnosci dtugoterminowych kredytéw i pozyczek:

od 1 roku do 2 lat
od 2 do 5 lat
Razem

Struktura walutowa zobowigzan z tyt. kredytéw i pozyczek

- w walucie polskiej
- w EURO po przeliczeniu na ziote polskie
Razem

Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug i pozostate

Zobowigzania z tytutu dostaw i ust

Zobowizania z tytutu podatkéw, e

Pozostate zobowkanie

Rozliczenia mgdzyokresowe koszté¢
Razem

Rozliczenia m¢dzyokresowe przychodéw

Otrzymane zaliczki z tytutu niewykonanygWwiadcze

Przychody z tytutu zakupionej wierzytekud
Stan na koniec okresu

Inne rezerwy i zobowjzania
Rezerwy na sprawydowe

Pozostate rezerwy
Pozostate zobowzania

Okres od 1.1.2006 do 31.12.2006
Stan na 1.1.2006

Obcizenie/(uznanie) wyniku finansowego:

- utworzenie

- wykorzystanie

- rozwigzanie

Stan na 31.12.2006

Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007

Obciazenie/(uznanie) wyniku finansowego:

- wykorzystanie
Stan na 31.12.2007

252 750 104 798
252 750 104 798
266 446 105 868
31.12.2007 31.12.2006
13 696 1070
13 696 1070
31.12.2007 31.12.2006
6 597 5034
259 849 100 834
266 446 105 868
31.12.2007 31.12.2006
32062 17 006
13 4
8 6473
4308 67
36 391 23 550
31.12.2007 31.12.2006
3731 1587
8 10
3739 1597
31.12.2007 31.12.2006
- 230
9 000 -
578 582
9578 812
Rezerwy na
sprawy Pozostate
sadowe rezerwy Razem
673 101 774
230 - 230
(673) - (673)
- (101) (101)
230 - 230
230 - 230
(230) - (230)




Octava NFI S.A.

Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaa finansowego

za okres od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 200:

wtys. zt
13  Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) miwestycji

Zrealizowane zyski ze sprzega
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny papieréwtaéciowych

14  Pozostate przychody operacyjne

Sprzeda ustug
Inne
Pozostate przychody operacyjne razem

15 Pozostate koszty operacyjne

Umorzone lub przedawnione natesci
Rezerwa na sprawydowe

Likwidacja srodkéw trwalych
Darowizny

Kary

Pozostate

Refakturowane koszty

Pozostate koszty operacyjne razem

16 Koszty finansowe netto

Odsetki otrzymane
Odsetki zaptacone
Inne koszty finansowe
Réznice kursowe

17 Podatek dochodowy

Podatek dochodowy bigcy
Podatek dochodowy odroczony

Zysk (strata) brutto

Réznice pomédzy zyskiem (stra) brutto a podst. opodatkowania:
Przychody, ktére nieaszaliczone do dochodu do opodatkowania
Koszty i straty nie uznawane za koszty uzyskaragqirodu
Rozliczenie rénic przeciowych z lat ubiegtych
Przejciowe r&nice

Straty z lat ubieglych

Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym

18 Zysk (strata) na jedm akcje zwykta (w zt)

Zysk (strata) netto za okres przypaggjna akcjonariuszy Funduszu
Srednia waona liczba akcji zwyktych w ggu okresu

31.12.2007 31.12.2006

1036 -
- 924

1036 924

31.12.2007 31.12.2006

1120 113
131 118
1251 231

31.12.2007 31.12.2006

7
292
360
63 -
188 -
13 18
1012 -
1276 677
31.12.2007 31.12.2006
- 77
(2 (©)]
(371) (488)
301 592
(72) 178
31.12.2007 31.12.2006
(1273) -
(89 231) (52)
(90 504) (52)
464 562 1664
(1 190) (5 244)
(206) 1430
188 (263)
(455 347) (1 369)
(3570) -
4437 (3782)
31.12.2007 31.12.2006
3,57 0,03
238 025 312

66 600 931 12 035 254

W okresi¢ miedzy dnierr bilansowyn a dnien sporadzeni: niniejszeg: sprawozdani finansoweg nie wystapily zadn¢ inne

transakcje dotyege akcji zwyklych lub potencjalnych akcji zwyktych.
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19 Wynagrodzenie dla Zaradu i Rady Nadzorczej Funduszu 31.12.2007 31.12.2006
Przecétne zatrudnienie 4 2
Wynagrodzenie dla Zagdu - 126
Wynagrodzenie dla Rady Nadzorczej 578 456
rok 2007, w tym (w z):
- Charles DeBenedetti 126 565
- Jarostaw Golacik 1730
- lain Gunn 88374
- Dorota Jakowlew-Zajder 88 374
- Bogdan Kryca 88 374
- Neil Milne 2704
- Wiktor Sliwinski 88374
- Hubert S¢pniewicz 2704
- Andrzej Wieczorkiewicz 90 832

20 Posgpowania dowe

W IV kwartale 2007 r. Emiten otrzyma wyrok Sadu orzekajcy umorzeni postpowani: z powodztwi Matgorzaty Dzwonarkiewicz
Jerzego Ostrouch oraz Zbigniewa Pusz, przeciwko Emiteéntomaptat kwoty 1.870.839,60 zt z tytutu uméw sprzegaakciji i
obligacji spotki Stolbud Gorzéw Wielkopolski Okn®izwi S.A.

W okresie ostatnich 12 miegiy nie toczyly s¢ zadne posgpowania arbitraowe oraz pogpowania administracyjne przed organami
rzadowymi z udzialem Emitenta, mage mi€ istotny wplyw na sytuagj finansows lub rentowné¢ Emitenta ldz Grupy
Kapitatowe;j.

W okresie ohjtym sprawozdaniem nie byly udzielane ggzenia ani gwarancje.

W dniu 19 wrzénia 2007 roku Fundusz zawart umewozyczki z Legnicka Development S.A. w zyzku z umows poreczenia

zawart, 20 grudnia 2005 roku, porulzy Octava NFI SA jako paczycielem kredytu budowlanego udzielonego Legnickiej
Development SA oraz BRE Bankiem jako przedstaweaiebankéw finansagych ww. kredyt.

21 Instrumenty finansowe
Podziat instrumentéw finansowych
Aktywa Zobowigzania

finansowe wg finansowe wg
wart. godziwej wart. godziwej

przez przez
rach.zyskéw i rach.zyskow i
strat strat
Srodki pienkzne w kasie i na rachunkach bankowych 23001 -
Udziaty mniejszéciowe notowane - -
Kredyty i pazyczki otrzymane - 266 446
Instrumenty finansowe razem 23001 266 446

W okresie ohjtym niniejszym sprawozdaniem klasyfikacja instrutd@nfinansowych nie ulegta zmianie.
Zmiana stanu udziatbw mniejspiowych zostata zaprezentowana w zestawieniu paritievestycyjnego.

22  Transakcje z jednostkami powazanymi
Jednostkami powrzanymi z Grup sa:

Na dzien 31.12.2007

Nazwa Powiazanie

Manchester Securities Corporation Spotki wehodace w sktad Grupy Kapitatowej Elliot InternationaP, posiadaj
Senato Holdings Limited tacznie 53,81% akcji Octava NFI S.A. oraz 25% udzied Legnicka

NIF Fund Investments (Cyprus) Limited Development S.A.

Maski Sp. z 0.0. spotka stowarzyszona

KP Capital Sp. z. 0.0. spotka zadzapca jednostl dominujca
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Na dzien 31.12.2006

Nazwa Powiazanie

Manchester Securities Corporation Spotki wehodace w sktad Grupy Kapitatowej Elliot InternationaP, posiadaj
Senato Holdings Limited tacznie 60,96% akcji Octava NFI S.A. oraz 25% udzied Legnicka

NIF Fund Investments (Cyprus) Limited Development S.A.

Maski Sp. z 0.0. spotka stowarzyszona

KP Capital Sp. z. 0.0. spotka zargdzajca jednostk dominujca

Transakcje z jednostkami payanymi:

Zobowigzania z tyt. kredytéw i pazyczek - krotkoterminowe 31.12.2007 31.12.2006
Manchester Securities Corporation 13 248 135
13 248 135

Nieruchomaosci inwestycyjne w budowie - odsetki od piyczki 31.12.2007 31.12.2006
Manchester Securities Corporation 4 065 154
4 065 154

Zobowigzania - pozostate 31.12.2007 31.12.2006
Manchester Securities Corporation 1563 643
1563 643

Koszty finansowe 31.12.2007 31.12.2006
Manchester Securities Corporation 371 488
371 488
Koszty ustug zarzdzania 31.12.2007 31.12.2006
KP Capital Sp. z 0.0. 4641 1000
4641 1000
Koszty pozostatych ustug 31.12.2007 31.12.2006
KP Capital Sp. z 0.0. 63 6
63 6
Zobowigzania 31.12.2007 31.12.2006
KP Capital Sp. z 0.0. - 1
- 1

W dniu 11.05.2007 r. Legnicka Development S.A. podpisataowen pozyczki podporadkowanej z Manchester Securities
Corporation na kwat 28.400.000 EUR, przeznaczonej w cafona zabezpieczenie wystawienia gwarancji ptéthma powyzsz
kwote dla spétki Warbud S.A. w zwizku z budowy centrum handlowego "Magnolia Park". Wyplatazpezki na rzecz Legnicka
Development S.A. nagpita 14 maja 2007 roku. W zweku z niewykorzystaniem przez Warbud S.A. przedstawionegrgncii,
zabezpieczenie przestatodoyymagane i w dniu 31.05.2007 r. Legnicka Development S.Aodata sptaty kwoty gtéwnej pyczki
na rzecz pgyczkodawcy.

Transakcje z podmiotami pogzianymi zostaly zawarte na warunkach rynkowych.

Wydarzenia po dacie bilansu

Podniesienie kapitatu w spétce Galeria7

W dniu 26.02.2008 r. & Rejonowy dla m.st. Warszawy zarejestrowat pogszgnie kapitatu zaktadowego Galerii7 Sp. z 0.0. do
kwoty 11.051.20,00. Wszystkie udzialy sp6tki najelo Funduszu. Na pokrycie powszego kapitatu zaktadowego Fundusz wniost
do Spotki aport — w postaci wierzytelém przystugujicej Funduszowi o zwrot pyczki w wysokdci 9.201.205,48 zt. W pozostatej
czesci podwyzszenie kapitaty zostato pokryte wkiadem pégniym.
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BAKER TILLY
SMOCZYNSKI I PARTNERZY

ul. Nowogrodzka 12 lok.3
00-511 Warszawa, Polska
tel. +48 (0) 22 622 19 22
fax. +48 (0) 22 629 87 47

bts@bakertillysmoczynski.pl
www.bakertillysmoczynski.pl

Opinia niezaleznego bieglego rewidenta

dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA“ S.A.
z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2007 do 31 grudnia 2007 r.

Przeprowadzilismy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A., w ktérej jednostkg dominujaca jest Narodowy
Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” S.A., z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 69, stanowigcego
zatacznik do niniejszej opinii, obejmujacego:

(a) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2007 r., ktéry po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 992.483 tys. zi,

(b)  skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 r.
wykazujacy zysk netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej w kwocie
238.025 tys. 74,

(c) zestawienie zmian w skonsolidowanym Kkapitale wlasnym wykazujace zwigkszenie kapitatu
wiasnego na dzien 31 grudnia 2007 r. o kwote 445.508 tys. zi,

(d) skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2007 r. wykazujacy zwiekszenie stanu Srodkow pienieznych o kwote 6.914 tys. zi,

(e) dodatkowe informacje i objasnienia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone metodg peina.

Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej odpowiedzialny jest Zarzad Spotki dominujacej. Naszym zadaniem byto zbadanie i wyrazenie
opinii o rzetelnosci, prawidtowo$ci i jasnosci tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

(a) rozdziatu 7 ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 r. o rachunkowosci (j.t. Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694
wraz z pdzniejszymi zmianami),

(b) norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez Krajowg Rade Biegtych
Rewidentow w Polsce,

Badanie nasze zostalo zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajacg pewnoscé
pozwalajgca na wyrazenie miarodajnej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie
obejmowato w szczegdlnosci ocene poprawnosci zastosowanych przez jednostki powigzane zasad
(polityki) rachunkowosci i sprawdzenie — w przewazajgcej mierze w sposob wyrywkowy — podstaw,
z ktérych wynikajg liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu, jak i catosciowa ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze nasze badanie stanowito wystarczajgca
podstawe dla wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zatgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujace dane liczbowe
i objasnienia stowne, zostato sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych i zgodnie ze stosowanymi w sposéb cigaglty zasadami rachunkowosci,
wynikajgcymi z Miedzynarodowych Standardow Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardéw
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do
wymogow ustawy o rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepisbw wykonawczych.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest zgodne z wplywajacymi na jego tres¢ przepisami prawa,
a takze przedstawia rzetelnie ijasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majatkowej
i finansowej badanej Grupy Kapitatowej na dzieh 31.12.2007, jak tez jej wynik finansowy za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2007.

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 1898
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydziat Krajowego Rejestru Sagdowego KRS 0000034422  NIP 526-10-25-639
Kapitat zaktadowy 200.000,00 zt.



Stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
-LOCTAVA” S.A. zawiera, we wszystkich istotnych aspektach, informacje wymagane przez ustawe
o rachunkowos$ci i Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji
biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych, a zawarte w nim
informacje sg zgodne ze zbadanym sprawozdaniem finansowym.

Dziatajacy w imieniu BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o0.0.:
Joe Smoczynski

Biegly Rewident wpisany na liste Biegtych Rewidentéw pod numerem 90001
Prezes Zarzadu

BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

Spoétka wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 1898

Warszawa, dnia 31 marca 2008 r.



OSWIADCZENIE ZARZADU NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OCTAVA SPOLKA
AKCYJNA W SPRAWIE RZETELNOSCI SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

Dziatajac w imieniu Zarzadu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava SA oswiadczam, ze wedle swojej
najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe oraz roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
idane poréwnywalne zostaly sporzadzone zgodnie zobowigzujacymi zasadami rachunkowo$ci
i odzwierciedlaja w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowq i finansowg Grupy Kapitatowej
Funduszu oraz jej wynik finansowy.

W imieniu Zarzadu os$wiadczam ponadto, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Funduszu

zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Funduszu, w tym opis
podstawowych ryzyk i zagrozen.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzgdu

Warszawa, 31 marca 2008 roku



OSWIADCZENIE ZARZADU NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OCTAVA SPOLKA
AKCYJNA W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH

Dziatajac w imieniu Zarzagdu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava SA oswiadczam, ze spétka
Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie, wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 1898 — podmiot dokonujacy badania
rocznego sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Funduszu zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.

W imieniu Zarzadu oswiadczam, ze Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy sp. z 0.0. oraz biegli rewidenci
dokonujacy tego badania spetniali warunki do wydania bezstronnego i niezaleznego raportu z badania,
zgodnie z wlasciwymi przepisami prawa krajowego.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzadu

Warszawa, 31 marca 2008 roku
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny Octava S.A.

Do Akcjonariuszy Grupy Kapitatowe;j
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava SA

Warszawa, 31 marca 2008 roku

Szanowni Panstwo,

w imieniu Zarzadu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava Spodtka Akcyjna (Octava, Fundusz)
przedktadam Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe wraz z Raportem i opinig biegtego rewidenta oraz
Sprawozdanie Zarzadu na temat dziatalnosci Grupy Kapitatowej w 2007 roku.

Rok 2007 byt rokiem przetomowym z punktu widzenia realizacji przyjetej w 2004 roku strategii rozwoju Funduszu
w sektorze nieruchomosci. Spotka Legnicka Development S.A. zakonczyta budowe najwiekszej we Wroctawiu
galerii handlowej. Otwarcie centrum handlowego Magnolia Park nastapito w pazdzierniku 2007 r. Zakonczenie
budowy Magnolii Park pozwolito na przeszacowanie wartosci tego aktywa w ksiegach Funduszu i zrealizowanie
przez grupe kapitatowg skonsolidowanego zysku w kwocie 377.805 tys. zt. Na dzien otwarcia, cata powierzchnia
handlowa w galerii byta wynajeta, a szacowane roczne przychody netto z wynajmu wynosza ok. 13.5m Euro.

Oddanie do uzytku centrum handlowego, niski poziom obcigzenia bilansu Funduszu i grupy kapitatowej
zobowigzaniami oraz spodziewana stabilizacja skonsolidowanych przychodéw powoduja, ze mimo duzej
niestabilnosci na rynkach finansowych i w sektorze bankowym Fundusz i grupa posiadajg silne fundamenty
budowy warto$ci w okresie nastepnych lat. Planowane projekty bedq wdrazane w oparciu o wyprobowany
mechanizm wspoipracy ze sprawdzonymi partnerami, w przekonaniu, ze warto$¢ kreuje sie nie tylko poprzez
staranny dobér lokalizacji, ale przede wszystkim przez ostrozny i dobrze przygotowany budzet oraz skuteczne
przeprowadzenie procesu budowlanego i komercjalizacje.

W 2007r. Fundusz rozpoczat przygotowania do rozpoczecia kolejnych dwéch istotnych inwestycji: budowy galerii
handlowej w Watbrzychu (ok. 40 tys. m? netto) oraz pierwszej fazy rozbudowy Magnolia Park i budowy budynku
hotelowo-biurowego we Wroctawiu (tacznie ok. 55 tys. m? netto). kaczny szacowany budzet tych dwoch
projektow to ponad 200m Euro, zas rozpoczecie prac budowlanych jest planowane na pierwsza potowe 2009r.

W dalszej perspektywie, Fundusz planuje catkowite zagospodarowania terenu wokdt Magnolii Park (dodatkowe
ok 160 tys. m* netto), zagospodarowanie terenéw w Konstancinie oraz zakup kolejnych nieruchomosci pod
projekty deweloperskie.

Przeprowadzona w 2007r. emisja akcji na kwote prawie 70 min ZzZlotych, oraz spodziewane srodki
z refinansowania projektu we Wroctawiu powinny zaspokoi¢ potrzeby ptynnosciowe grupy kapitatowe;.

Piotr Rymaszewski

NARODOWY FUNDUSZ INWESTYCYJNY ,,OCTAVA” SPOLKA AKCYINA
Zarzad Spotki: Prezes Zarzadu — Piotr Rymaszewski
Sad Rejonowy dla m. st Warszawy - XII Wydziat Gospodarczy KRS - KRS 0000038064
ul. Prosta 69, 00-838 Warszawa, tel. +48 22 444 1 555, fax. +48 22 444 1 550
NIP 526-10-36-962
www.octava.com.pl
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Ogdlna charakterystyka Grupy Kapitatowej

(@)

(b)

Grupa Kapitatowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A., zwana dalej Grupg
Kapitatowa, obejmuje na dzien 31.12.2007 r. 7 podmiotéw.

Sktad Grupy Kapitatowej na dzien 31.12.2007 r. jest nastepujacy:
Spétka dominujaca
Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 69.

Spotki zalezne objete konsolidacja

. I Udzial w kapitale Udziat w catkowitej
Nazwa Spoéfki Siedziba podsta\{voyvym liczbie alosow
Spotki g
Legnicka Development S.A. Warszawa 70,40% 70,40%
Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0. Warszawa 100,00% 100,00%
Galeria 7 Sp. z 0.0. Warszawa 100,00% 100,00%
taki Konstancinskie Sp. z 0.0. Warszawa 82,55% 82,55%
Przy Parku Sp. z o.0. Warszawa 82,54% 82,54%
Miedzyrzecze Sp. z o.0. Warszawa 84,58% 84,58%

Ogdlna charakterystyka jednostek objetych konsolidacja

Spétka dominujaca

Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,,OCTAVA” S.A. z siedzibg w Warszawie , przy ul. Prostej 69

(@)

Jednostka dominujgca - Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA S.A. (zwany dalej Spdtkg
dominujaca lub Funduszem) zostat zawigzany przez Ministra Przeksztatcen Wiasnosciowych
dzialajgcego w imieniu Skarbu Panstwa aktem zatozycielskim sporzgdzonym w formie aktu
notarialnego w Kancelarii Notarialnej Notariusza Mirostawa Kupis w Warszawie w dniu
15.12.1994, Repertorium A nr 5194/94. W dniu 31.03.1995 Fundusz zostat wpisany do Rejestru
Handlowego pod nr RHB 43366 przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat XVI
Gospodarczy- Rejestrowy pod nazwag Osmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyjna
(VI NFI — S.A.). Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XIX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego w dniu 30.08.2001 Fundusz zostat zarejestrowany
w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod nr 0000038064.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu zgodnie z jego statutem jest:

¢ nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,

e nabywanie badz obejmowanie udziatéw lub akcji spotek oraz nabywanie innych papieréw
wartosciowych emitowanych przez te podmioty,

wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych,
rozporzgdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,
udzielanie pozyczek sp6tkom i innym podmiotom,

zacigganie kredytow i pozyczek dla celéw Funduszu,

pozostate formy udzielania kredytow,

posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane,

obstuga nieruchomosci na wtasny rachunek,

dziatalno$¢ holdingow.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 2
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(c)

(f)

*

Kapitat zaktadowy Funduszu na dzien bilansowy wynosit 12.584.366,70 zt i dzielit sie na
125.843.667 akcje zwykte na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 ziotych kazda. Zgodnie
z uchwatg nr 10 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Funduszu z dnia 11.01.2007 r.
wysokos$¢ kapitatu zaktadowego zwiekszyta sie o kwote 11.380.841,30 zt na skutek publicznej
emisji 113.808.413 akcji zwyktych na okaziciela serii B o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda
i cenie emisyjnej 0,60 zt kazda.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy wedtug stanu na dzien
31.12.2007:

llos¢ akcji i liczba % udziatu w kapitale
gtoséw na WZA zakladowym i ilosci
gtoséw na WZA

Grupa Kapitatowa Elliott International, LP
oraz Elliott Associates, LP 67.715.738 53,81%,
Deactiva Ltd. 12.571.282 9,99%.

Wiadze Spotki dominujgcej stanowig: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza
i Zarzad.

W badanym roku obrotowym w sktad Rady Nadzorczej wchodzili:

Jarostaw Golacik* od dnia 01.01.2007 do 05.01.2007;
Neil Morrison Milne od dnia 01.01.2007 do 11.01.2007;
Hubert Stepniewicz od dnia 01.01.2007 do 11.01.2007;
Charles David DeBenedetti od dnia 01.01.2007 do 31.12.2007;
Andrzej Wieczorkiewicz od dnia 01.01.2007 do 31.12.2007;
Wiktor Sliwinski od dnia 11.01.2007 do 31.12.2007;
Bogdan Kryca od dnia 11.01.2007 do 31.12.2007;
lain Gunn od dnia 11.01.2007 do 31.12.2007;

Dorota Jakowlew — Zajder od dnia 11.01.2007 do 31.12.2007.

cztonek Rady Nadzorczej delegowany do czasowego wykonywania czynnosci Czionka Zarzadu od

05.12.2006 na okres do 3 miesiecy. Pan Golacik ztozyt rezygnacje z petnienia ww. funkcji w dniu
02.01.2007.

(9

(h)

W sktad Zarzadu w 2007 roku wchodzili:
Piotr Rymaszewski Prezes Zarzadu od dnia 11.01.2007 do 31.12.2007.
Sprawozdanie finansowe Spotki dominujacej za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. zostato

zbadane przez Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy
ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3 i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 3
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Jednostki zalezne objete konsolidacja

Legnicka Development S.A. z siedzibg w Warszawie przy ul. Krélewskiej 27

(@)

(c)

(d)

Legnicka Development S.A. Spoétka powstata w wyniku przeksztatcenia Przedsiebiorstwa
Przemystu Miesnego Spotka z ograniczona odpowiedzialnoscia w Spodtke Akcyjna, ktora
w momencie przeksztatcenia przyjeta nazwe POLMIES Zaktady Migesne S.A.

Przeksztatcenie nastgpito na podstawie podjetej uchwaty nr 5 Zgromadzenia Wspélnikéw z dnia
16.05.1996. Akt notarialny sporzadzono w Kancelarii Notarialnej Pawla Kaczynskiego z siedzibg
w Warszawie, Repertorium A 1581/96. Spoétke zarejestrowano w Sadzie Rejonowym dla
Wroctawia - Fabrycznej Wydziat VI Gospodarczy pod numerem RHB 6416.

Uchwatg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 12.06.2000 zmieniono nazwe Spdtki na
Legnicka Development S.A.

W dniu 02.08.2001 postanowieniem Sadu Rejonowego dla m. st. Warszawy, XIX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Spétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru
Sadowego pod nr 0000033159.

Przedmiotem dziatalnosci Spétki, ustalonym w jej statucie, jest:

e sprzedaz detaliczna czesci i akcesoriow do pojazdéw mechanicznych,
e sprzedaz detaliczna paliw,

e sprzedaz detaliczna w nie wyspecjalizowanych sklepach z przewagg zywno$ci, napojéw
i wyrobow tytoniowych,

pozostata sprzedaz detaliczna w nie wyspecjalizowanych sklepach,
dziatalnos$¢ hoteli z restauracjami oraz bez restauraciji,

restauracje oraz pozostate placéwki gastronomiczne,
zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,
wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek,

zarzadzanie nieruchomosciami niemieszkalnymi.

Kapitat podstawowy Spétki na dzieh bilansowy wynosit 91.379.030,75 zt i dzielit sie na 5.876.465
akcje o wartoéci nominalnej 15,55 zt kazda. W 2007 roku zmian w wysokosci kapitatu
podstawowego nhie byto.

Akcje w Spodtce na dzien bilansowy byly objete nastepujaco:

llos¢ Wartos¢ akcji % posiadanych
akcji w zt glosow
NFI “OCTAVA” SA 4.136.905 64.328.872,75 70,40%
Legnicka Holding B.V. 270.444 4.205.404,20 4,60%
Manchester Securities Corporation 1469.116  22.844.753,80 25,00%
Razem 5.876.465 91.379.030,75 100,00%

Wiadze Spotki stanowia: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza i Zarzad.
Na dzien bilansowy cztonkami Rady Nadzorczej Spoétki byli:

e Pan Piotr Rymaszewski — Przewodniczacy Rady Nadzorczej;
e Pan Gilbert Boulanger — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;
e  Pan Wiktor Sliwinski — Czlonek Rady Nadzorcze;.

Na dzien 31.12.2007 w skfad Zarzadu wchodzili:
e  Pan Arkadiusz Tekiel — Prezes Zarzadu;
e Pan Henryk Rytwinski — Wiceprezes Zarzadu.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 4
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(9) Sprawozdanie finansowe Spoétki za okres od 01.01.2007 r. do 31.12.2007 r. zostato zbadane
przez Baker Tilly Smoczynski iPartnerzy Sp. z o0.0. zsiedzibg w Warszawie przy
ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3 i otrzymato opinie bez zastrzezen.

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 69

(a) Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. zostata powotana aktem zatozycielskim dnia 29.10.1997.
Spotka zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie pod numerem 0000067245.

(b) Przedmiotem dziatalnosci Spéiki, ustalonym w jej umowie, jest:

nabywanie badz obejmowanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,
nabywanie badZ obejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw gospodarczych,

nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty gospodarcze,
wykonywanie praw z akgcji, udziatéw i innych papieréw warto$ciowych,

rozporzadzanie nabytymi lub objetymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,
udzielanie pozyczek, poreczeh i gwarancji spétkom i innym podmiotom gospodarczym,
z wyjatkiem prowadzenia dziatalnosci bankowej,

zacigganie pozyczek i kredytéw dla celow Spétki,

Swiadczenie ustug w przedmiocie zarzgdzania innymi podmiotami  krajowymi
i zagranicznymi,

Swiadczenie ustug marketingowych, konsultingowych z wytagczeniem ustug prawniczych,
Sswiadczenie ustug posrednictwa w obrocie nieruchomosciami,

e  zarzadzanie nieruchomosciami.

(c) Kapitat podstawowy Spétki na dzien bilansowy wynosit 1.910.000,00 zt i dzielit sie na 3.820
udziatbw o wartosci 500,00 zt kazdy. 100 % udziatdw iogdlnej liczby gtoséw nalezy do
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A.

(d) Wiadze Spotki stanowia: Walne Zgromadzenie i Zarzad.
(e) Jednoosobowy Zarzad Spétki sprawuje Pan Grzegorz Zawada pehniac funkcje Prezesa Zarzadu.

(f) Sprawozdanie finansowe Spoitki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2007 do 31.12.2007 nie
podlegato, zgodnie z ustawg o rachunkowosci, obowigzkowi badania i nie bytlo badane przez
biegtego rewidenta.

(9) Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. za 2007
rok w sumie bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za 2007 rok przed wylgczeniami
konsolidacyjnymi wynosi 0,41%.

Galeria 7 Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 69

(a) Akt zatozycielski Spotki sporzadzono w formie aktu notarialnego w dniu 29.05.2007 r.
Spotka zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze
Sadowym pod numerem 0000286704.

(b) Przedmiotem dziatalno$ci Spéitki, ustalonym w jej umowie, jest:

e  posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,
kupno, sprzedaz, wynajem nieruchomosci na wiasny rachunek,
posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,
zarzadzanie nieruchomosciami na zlecenie.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 5
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(c)

(d)

(9
(h)

Kapitat podstawowy Spofki na dzieh bilansowy wynosit 50.000,00 zt i dzielit sie na 1.000 udziatéw
o wartosci 50,00 zt kazdy. 100% udziatéw Spotki nalezy do NFI ,OCTAVA” S.A.

Wiadze Spoiki stanowig: Walne Zgromadzenie, Zarzad i Rada Nadzorcza.
Na dzien bilansowy cztonkami Rady Nadzorczej byli:

e Pani Monika Niewiadomska,

e  Pan Piotr Kurek,

° Pan Pawet Artur Wozniak.

Jednoosobowy Zarzad Spotki sprawuje Pan Arkadiusz Feliks Tekiel petnigc funkcje Prezesa
Zarzadu.

Rok obrotowy od 21.08.2007 do 31.12.2007 r. jest pierwszym rokiem dziatalnosci Spotki.

Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego Galeria 7 Sp. z 0.0. za 2007 rok w sumie
bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za 2007 rok, przed wytgczeniami konsolidacyjnymi,
wynosi 0,80%.

Laki Konstancinskie Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 69

(@)

(b)

(c)

(d)
(e)
(f)

(9

Akt zatozycielski Spoétki sporzgdzono w formie aktu notarialnego w dniu 16.04.1999 roku.
Spotka zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze
Sgdowym pod numerem 0000006720.

Przedmiotem dziatalnosci Spétki, ustalonym w jej umowie, jest:

zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,
wykonywanie robot ogdlnobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkow,
dziatalnos¢ agencji obstugi nieruchomosci,

zarzadzanie nieruchomosciami mieszkalnymi,

pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
pozaszkolne formy ksztatcenia, gdzie indziej nie sklasyfikowane.

Kapitat podstawowy Spétki na dzien bilansowy wynosit 2.992.000,00 zt i dzielit sie na 5.984
udziatéw o wartosci 500,00 zt kazdy. Udziatowcami z udziatem powyzej 10% sa:

llosé Wartosé % posiadanych

udziatow udziatéw w zt glosow

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. 3.698 1.819.000,00 60,80%
NFI ,OCTAVA” S.A. 1.302 651.000,00 21,80%

Wiadze Spotki stanowig: Walne Zgromadzenie i Zarzad.
Jednoosobowy Zarzad Spétki sprawuje Pan Krzysztof Madry petnigc funkcje Prezesa Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spotki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2007 do 31.12.2007 nie
podlegato, zgodnie z ustawg o rachunkowosci, obowigzkowi badania i nie byto badane przez
biegtego rewidenta.

Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego t.aki Konstancinskie Sp. z 0.0. za 2007 rok w
sumie bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za 2007 rok przed wytgczeniami konsolidacyjnymi
wynosi 0,32%.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 6
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Miedzyrzecze Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 69

(@)

(c)

(d)
(e)

(9

Akt zatozycielski Spotki sporzadzono w formie aktu notarialnego w dniu 16.04.1999 roku. Spdtka
zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze Sadowym pod
numerem 0000018936.

Przedmiotem dziatalnosci Spétki, ustalonym w jej umowie, jest:

e zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,
wykonywanie robét ogélnobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkéw,
dziatalno$¢ agenc;ji obstugi nieruchomoéci,

zarzadzanie nieruchomosciami mieszkalnymi,

pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane.

Kapitat podstawowy Spoétki na dzien bilansowy wynosit 1.839.000,00 zt i dzielit sie na 3.678
udziatéw o wartosci 500,00 zt kazdy. Udziatowcami z udziatem powyzej 10% sa:

llosé Wartosé % posiadanych

udziatow udziatéw w zt glosow

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. 2.241 1.120.500,00 60,93%
NFI ,OCTAVA” S.A. 795 397.500,00 21,62%

Wiadze Spotki stanowig: Walne Zgromadzenie i Zarzad.
Jednoosobowy Zarzad Spétki sprawuje Pan Krzysztof Madry petnigc funkcje Prezesa Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spotki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2007 do 31.12.2007 nie
podlegato, zgodnie z ustawg o rachunkowosci, obowigzkowi badania i nie bytlo badane przez
biegtego rewidenta.

Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. za 2007
rok w sumie bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za 2007 rok przed wytgczeniami
konsolidacyjnymi wynosi 0,11%.

Przy Parku Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 69

(a)

(b)

(c)

Akt zatozycielski Spotki sporzadzono w formie aktu notarialnego w dniu 16.04.1999 roku. Spotka
zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod
numerem 0000106018.

Przedmiotem dziatalnosci Spéiki, ustalonym w jej umowie, jest:

e  zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek,

dziatalnos¢ agencji obstugi nieruchomos$ci,

zarzadzanie nieruchomosciami mieszkalnymi,

wykonywanie robét ogélnobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkéw,
pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane.

Kapitat podstawowy Spotki na dzien bilansowy wynosit 240.000,00 zt i dzielit sie na 480 udziatow
o wartosci 500,00 zt kazdy. Udziatowcami z udziatem powyzej 10% sa;:

llos¢ Wartos¢ % posiadanych

udziatow udziatéw w zt glosow

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. 297 148.500,00 61,88%
NFI ,OCTAVA” S.A. 109 54.500,00 22,71%

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 7
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(d)
(e)
(f)

Wtadze Spotki stanowig: Walne Zgromadzenie i Zarzad.
Jednoosobowy Zarzad Spétki sprawuje Pan Krzysztof Madry petnigc funkcje Prezesa Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spoftki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2007 do 31.12.2007 nie
podlegato, zgodnie z ustawg o rachunkowosci, obowigzkowi badania i nie bytlo badane przez
biegtego rewidenta.

Udziat sprawozdania finansowego Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. za 2007 rok w sumie
bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za 2007 rok, przed wytaczeniami konsolidacyjnymi,
wynosi 0,01%.

Ogdlne informacje dotyczace przeprowadzonego badania

(@)

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. zostata wybrana na audytora Funduszu uchwatg
Rady Nadzorczej nr 6/P/2007 podpisang przez poszczegodlnych cztionkéw Rady Nadzorczej w
dniach od 20.07.2007 do 25.07.2007 .

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 31.08.2007 r. pomiedzy Spoétkg
dominujaca jako Zleceniodawca, a Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3, jako Zleceniobiorcg, w dniach od 21.01.2008 r. do
31.03.2008 r., z przerwami.

Podstawag badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego byty sprawozdania finansowe
Spoétek objetych konsolidacja oraz zastosowane zasady konsolidacji i dokumentacja
konsolidacyjna, w tym korekty i wytaczenia konsolidacyjne.

Spoétka dominujgca udzielita informacji i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania.
Otrzymano od Zarzadu Spotki dominujacej oswiadczenie z dnia 31 marca 2008 roku
o kompletnosci, rzetelnosci i prawidtowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatlowej przedstawionego do badania i ujawnieniu w informacji dodatkowej wszelkich
zobowigzan warunkowych oraz o nie zaistnieniu lub ewentualnym zaistnieniu do dnia zakohczenia
badania zdarzen, wptywajacych w sposéb znaczacy na wielkos¢ danych wykazanych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za badany rok.

Podsumowanie przeprowadzonego badania

(@)

(b)

(c)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. zostalo sporzadzone na ten sam dzien bilansowy i za ten sam
okres, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujacej. Jednostki zalezne objete konsolidacjg
sporzadzity sprawozdania finansowe na ten sam dzien bilansowy co jednostka dominujaca.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za biezacy okres obrotowy sporzadzone zostato, zgodnie
z zasadami okreslonymi w Miedzynarodowych Standardach Rachunkowosci i Miedzynarodowych
Standardach Sprawozdawczosci Finansowej przyjetych przez Komisje Europejska, na podstawie
sprawozdan finansowych jednostek objetych konsolidacja.

Biezacy okres obejmuje 12 kolejnych miesiecy od 01.01.2007 do 31.12.2007. Ubiegty okres
obejmuje odpowiednio 12 miesiecy roku 2006, okres dwa lata wstecz obejmuje odpowiednio
12 miesiecy roku 2005.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 8



Grupa Kapitalowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A.

Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2007 do 31 grudnia 2007

(d)  Spdtka dominujgca sporzadzita dokumentacje konsolidacyjng, na ktérg sktadajg sie:
e sprawozdania finansowe jednostek wchodzacych w skfad grupy kapitatowe;,
e korekty i wytaczenia konsolidacyjne sprawozdan finansowych objetych konsolidacja.

(e) Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgadzono metodg konsolidacji petnej. Sumowaniu
podlegaly w petnej wysokosci wszystkie odpowiednie pozycje bilanséw i rachunkéw zyskéw i strat
jednostki dominujacej i jednostek zaleznych. Nastepnie dokonano odpowiednich korekt i wytagczen
konsolidacyjnych. Wytgczeniom konsolidacyjnym podlegaty:

o warto$¢ bilansowa inwestycji jednostki dominujacej w jednostkach zaleznych,

e kapitat wkasny jednostek zaleznych odpowiadajacy udziatom jednostki dominujacej,
e wzajemne naleznosci i zobowigzania jednostek objetych konsolidacja,
[ ]

przychody i koszty oraz zyski i straty dotyczace operacji dokonywanych pomiedzy jednostkami
objetymi konsolidacja.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 9
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Grupa Kapitalowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2007 do 31 grudnia 2007

Sytuacja majatkowa i finansowa, wynik finansowy oraz rentownos¢ Grupy Kapitatowej

Dziatalnos¢ gospodarczg Grupy Kapitatowej, jej wynik finansowy i rentownos¢ za rok obrotowy oraz
sytuacje majatkowq i finansowg na dzien bilansowy w poréwnaniu do ubiegtego okresu charakteryzujg

nastepujace wskazniki:

Suma bilansowa tys. zt 992 483 273 195 123 397
Aktywa netto przypisane tys. zt 400 838 95110 94 724
akcjonariuszom Funduszu
Zysk (strata) netto przypisane tys. zt 238 025 312 -2005
Akcjonariuszom Funduszu
Przychody ogétem tys. zt 480 071 7 065 1142
Wskaznik efektywnosci wynik finansowy netto % 59,38% 0,33% 2,12%
stan aktywéw netto

Prqduktywnoé(: majatku przychody z inwestycji % 48.24% 2.50% 0.41%
ogotem stan aktywow
Rentownos¢é aktywow (ROA) wynik finansowy netto % 23,98% 0,11% 1,62%

aktywa ogdtem
Rentownos$¢ kapitatéw wynik finansowy netto o

% 41,30% 0,24% -2,08%
wiasnych (ROE) kapitaty wtasne ogdtem ° ° ° °
Rentownosé przychodéw wynik finansowy netto % 49,58% 4,42% A75,57%
przychody ogétem
Wska_znik. ogdélnego zobowigzania ogétem % 41.93% 52.10% 21.81%
zadtuzenia aktywa ogdtem
Stopa zadtuzenia (wskaznik zobowigzania ogdtem
zadtuzenia kapitatu % 72,20% 108,79% 27,90%
wiasnego) kapitaty wlasne ogotem
Liczba akcji na koniec okresu 125 843 667 12 035 254 12 035 254
Wartos¢ aktywow netto
przypisanych gkqonangszom 2t 3.19 7.90 7.87
Funduszu na jedng akcje (w
ztotych)
Sredniowazona liczba akcji szt. 66 600 931 12 035 254 12 035 254
Zysk (strata) netto przypisane
dla akcjonariuszy Funduszu zt 3,57 0,03 -0,17
na jedng akcje (w ztotych)
13
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Grupa Kapitalowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2007 do 31 grudnia 2007

VI. Stwierdzenia biegtego rewidenta

(@) Fundusz przedstawit zadane informacje, wiarygodne wyjasnienia i oswiadczenia w wystarczajgcym
zakresie i w rozsgdnym czasie dla celéw przeprowadzenia badania oraz przedtozyt oswiadczenie
o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych, dokumentacji konsolidacyjnej i wykazaniu
wszelkich zobowigzah warunkowych oraz ujawnieniu istotnych zdarzen, ktére nastgpity po dacie
bilansu do dnia ztoZzenia oswiadczenia.

(b)  Spotka dominujaca i jednostki zalezne posiadajg aktualng dokumentacje opisujaca przyjete przez
nie zasady rachunkowosci zgodne z zasadami rachunkowosci okreslonymi przez jednostke
dominujacg w tym jednakowe metody wyceny aktywow i pasywow oraz jednakowe zasady
sporzadzania sprawozdan finansowych, ktére mozna uzna¢ za poprawne. Zbadane przez nas
operacje gospodarcze dokumentowane byty w sposéb kompletny, przejrzysty i zostaty poprawnie
ujete w ksiegach rachunkowych. Zbadane przez nas zapisy ksiegowe zostaty dokonane poprawnie
i kompletnie na podstawie dowoddéw ksiegowych. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
wynika z prawidtowo prowadzonych ksiag rachunkowych i dokumentacji konsolidacyjne;.

(c) Ksiegi jednostek Grupy Kapitatowej prowadzone sg przy pomocy komputera w sposéb rzetelny,
bezbtedny i sprawdzalny. Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania sg wystarczajace. Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe i sprawozdania
finansowe sg przechowywane wtasciwie.

(d) Na podstawie badania systemu kontroli wewnetrznej Grupy Kapitalowej oraz badania
wiarygodnosci poszczegoélnych pozycji skonsolidowanego sprawozdania finansowego mozna
stwierdzi¢, ze system kontroli wewnetrznej zapewnia prawidtowe i rzetelne prowadzenie ksigg
rachunkowych.

(e) Kapitat podstawowy zostat pokryty zgodnie z literg prawa i faktycznie istnieje.

(f) Pozycje ksztattujgce wynik finansowy brutto na dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej
we wszystkich istotnych aspektach zostaty ujete w sposéb kompletny i prawidtowy.

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

(h)  Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym oraz skonsolidowany rachunek
przeptywow pienieznych zostaly we wszystkich istotnych aspektach sporzadzone prawidtowo
w powigzaniu ze skonsolidowanym bilansem, skonsolidowanym rachunkiem zyskéw i strat oraz
ksiegami rachunkowymi.

(i) Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawierajg wszystkie istotne informacje
wymagane przez Miedzynarodowe Standardy Rachunkowosci i Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej i zostaty przedstawione we wszystkich istotnych aspektach
prawidtowo.

)] Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowe] zawiera, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje wymagane przez ustawe o rachunkowosci i Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia
19 pazdziernika 2005 r. w sprawie informacji biezacych iokresowych przekazywanych przez
emitentdw papieréw wartosciowych, a zawarte w nim informacje sg zgodne ze zbadanym
sprawozdaniem finansowym.

(k)  Dane liczbowe przedstawione w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego uzupetnione informacjami zawartymi w czesci 1V i V raportu spetniajg
w istotnych aspektach wymagania norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez
Krajowg Rade Biegtych Rewidentéow w Polsce.

0] Stwierdza sie, ze zaréwno podmiot uprawniony, jak i bieglty rewident sg niezalezni od badanej
jednostki dominujacej i jednostek zaleznych wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe;.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 14
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Raport uzupetniajacy opinie

dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA“ S.A.

z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2007 r. do 31 grudnia 2007 r.

Raport zostat opracowany w zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, w ktorej jednostkg dominujacg jest Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” S.A.
z siedzibg w Warszawie przy ul. Prostej 69, (zwanej dalej Grupag Kapitatowa).

Badaniu podlegato sprawozdanie finansowe obejmujgce:

(a) skonsolidowany bilans sporzgdzony na dzien 31 grudnia 2007 r., ktéry po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 992.483 tys. zi,

(b) skonsolidowany rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 r.
wykazujacy zysk netto przypadajgcy akcjonariuszom jednostki dominujgcej w kwocie
238.025 tys. zt,

(c) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazujgce zwiekszenie kapitatu
wiasnego na dzien 31 grudnia 2007 r. o kwote 445.508 tys. zi,

(d) skonsolidowany rachunek przeptywéw pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2007 r. wykazujacy zwiekszenie stanu srodkéw pienieznych o kwote 6.914 tys. zi,

(e) dodatkowe informacje i objasnienia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato podpisane przez Zarzad jednostki dominujacej oraz
osobe odpowiedzialng za prowadzenie ksigg rachunkowych dnia 31 marca 2008 r. Raport ten powinien
by¢ czytany wraz z opinig niezaleznego biegtego rewidenta dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
jednostki dominujacej z dnia 31 marca 2008 r. dotyczaca wyzej opisanego sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 14 kolejno ponumerowanych stron i sktada sie z nastepujacych czesci:

Strona
l. Ogolna charakterystyka Grupy Kapitatowej 2
1. Ogodlna charakterystyka jednostek objetych konsolidacjg 2
lll.  Ogdlne informacje dotyczace przeprowadzonego badania 8
IV. Podsumowanie przeprowadzonego badania 8
V.  Analiza finansowa 10
VI.  Stwierdzenia biegtego rewidenta 14

Dziatajacy w imieniu Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0.
Joe Smoczynski

Biegty Rewident wpisany na liste Biegtych Rewidentéw pod numerem 90001
Prezes Zarzadu

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

Spotka wpisana na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 1898

Warszawa, dnia 31 marca 2008 r.

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 1898
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Krajowego Rejestru Sagdowego KRS 0000034422  NIP 526-10-25-639
Kapitat zaktadowy 200.000,00 zt.



Raport dotyczacy stosowania zasad tadu korporacyjnego w Octava NFI SA w 2007 roku

Zarzad oraz Rada Nadzorcza doktadajq staran, aby tad korporacyjny byt przejrzysty i zgodny zaréwno
z polskimi, jak i miedzynarodowymi normami.

CZESC1I

Wskazanie zasad fadu korporacyjnego, ktére nie byly przez Fundusz stosowane, wraz ze
wskazaniem jakie byly okoliczno$ci i przyczyny nie zastosowania danej zasady oraz w jaki sposob
Fundusz zamierza usunaé¢ ewentualne skutki nie zastosowania danej zasady lub jakie kroki zamierza
podjaé, by zmniejszy¢ ryzyko nie zastosowania danej zasady w przyszioSci

W 2007 roku Zarzad Octava NFI SA przedstawit oswiadczenie o nie przestrzeganiu nastepujacych zasad:

a) L. Cel spotki. W opinii Zarzadu podstawowym celem dziatania wiladz Spotki jest dazenie do
powiekszania wartosci aktywow netto Spoétki przy utrzymaniu optymalnego poziomu ryzyka.

b) 20. Niezalezni czlonkowie Rady Nadzorczej. W opinii Zarzadu Spétki akcjonariusze powinni
zachowac¢ petng swobode wyboru czionkéw Rady Nadzorczej zgodnie z zasadami okreslonymi
w Kodeksie spoétek handlowych. Kandydatury na cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki zgtaszane sg przez
akcjonariuszy podczas obrad walnego zgromadzenia, tacznie z przedstawieniem w skrécie zyciorysu
zawierajgcego opis kariery zawodowej. Cztonkowie Rady Nadzorczej z istoty petnionej funkcji sa
niezalezni w swych sadach i decyzjach, bez wzgledu na to, ktory z akcjonariuszy zgtosit propozycje ich
powotania do tego organu. Spdtka wyraza przy tym przekonanie, iz wybor Rady Nadzorczej przez
akcjonariuszy, jest w kazdym przypadku wyrazem najwyzszej dbatosci o interes Spofki.

c) 28. Komitety Rady Nadzorczej. W spotce nie utworzono komitetéw dziatajagcych w ramach Rady
Nadzorczej. Wszystkie decyzje cztonkowie Rady Nadzorczej podejmujg kolegialnie kierujac sie swojg
wiedzg, doswiadczeniem i dobrem Spdtki.

d) 33. Podejmowanie decyzji przez Zarzad. Zarzad stoi na stanowisku, ze interes Spotki polega na
maksymalizacji wartosci jej aktywow netto. Tym samym, w opinii Zarzadu, interes Spoiki jest zbiezny z
interesem jej akcjonariuszy, natomiast z interesem jej pracownikdéw i podmiotow wspotpracujacych ze
Spotka jest zbiezny jedynie w takim zakresie, w jakim wymagajg tego bezwzglednie obowigzujace
przepisy prawa. Interes wierzycieli Spétki powinien byé uwzgledniany zgodnie z cywilno-prawnymi
zobowigzaniami Spotki.

e) 43. Wybor biegltego rewidenta. Ze wzgledu na brak wyodrebnionych komitetow wyboru podmiotu
majgcego swiadczy¢ ustugi biegtego rewidenta dokonuje cata Rada Nadzorcza Spofki kolegialnie.

CZESC Il

Opis sposobu dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadniczych uprawnien oraz praw
akcjonariuszy i sposobu ich wykonywania

Opis dziatania walnego zgromadzenia reguluje Regulamin Walnych Zgromadzen oraz Statut. Tre$¢ obu
dokumentéw jest dostepna na stronie internetowej Funduszu www.octava.com.pl




CZESC Il

1. Skiad osobowy i zasady dzialania organdw zarzadzajacych i nadzorczych Funduszu oraz ich
komitetow

Sktad osobowy Zarzadu | Rady nadzorczej w 2007 roku:

imie i nazwisko okres petnienia funkgcji
Zarzad Octava NFI S.A.
Piotr Rymaszewski 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Rada Nadzorcza Octava NFI S.A.
Charles D.DeBenedetti 1 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
lain Gunn 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Dorota Jakowlew - Zajder 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Bogdan Kryca 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Wiktor Sliwinski 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Jarostaw Golacik* 1 — 5 stycznia 2007 roku
Hubert Stepniewicz 1 - 11 stycznia 2007 roku
Neil Milne 1 — 11 stycznia 2007 roku

*Cztonek Rady Nadzorczej pan Jarostaw Golacik zostat delegowany do czasowego wykonywania czynnosci
Cztonka Zarzadu od 5 grudnia 2006 r. na okres nie diuzszy niz 3 miesigce. Pan Golacik ztozyt rezygnacje
z petnienia ww. funkcji z dniem 2 stycznia 2007 roku.

Zasady dziatania Zarzadu podlegajg Regulaminowi Zarzadu i Statutowi, a zasady dziatania organu
nadzorczego podlegajg Regulaminowi Rady Nadzorczej i Statutowi. Tres¢ ww. Regulaminéw oraz Statutu
Funduszu znajduje sie na stronie internetowej Funduszu www.octava.com.pl

CZESC IV

Opis podstawowych cech stosowanych w Funduszu systemdow kontroli wewnetrznej i zarzadzania
ryzykiem w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych

Za system kontroli wewnetrznej i nadzorowanie procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych jest
odpowiedzialny Zarzad Funduszu.

Podstawowymi systemami kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan
finansowych w Octava NFI SA sa:

- wewnetrzny podziat obowigzkdéw w procesie przygotowania sprawozdan finansowych,
- biezacy wewnetrzny nadzor nad pracg biura rachunkowego,



- przeglad miesiecznych Raportéw Finansowych Funduszu, w tym miesiecznego budzetu gotéwkowego,

- wewnetrzne procedury zawierania istotnych transakcji, polegajace m.in. na obowigzku wyrazenia zgody
przez Rade Nadzorcza na transakcje o wartosci powyzej 15% wartosci netto aktywéw Funduszu,

- autoryzacja sprawozdan finansowych przed publicznym ogtoszeniem,

- okresowy przeglad i badanie sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta.

Zarzad przygotowuje coroczny budzet gotowkowy, ktory jest zatwierdzany przez Rade Nadzorcza. Rada
Nadzorcza otrzymuje miesieczne informacje na temat realizacji ww. budzetu i miesieczny Raport
Finansowy.

W trakcie roku Zarzad analizuje okresowe sprawozdania finansowe poréwnujac je z przyjetym budzetem.
Analizie podlegajg rowniez na biezaco sporzadzane przez biuro rachunkowe miesieczne Raporty
Finansowe, w celu eliminowania i korygowania jakichkolwiek bteddéw.

Przegladowi przez biegtego rewidenta podlegaja poétroczne sprawozdania finansowe; natomiast badaniu
podlegaja sprawozdania finansowe roczne: jednostkowe i skonsolidowane. Po zakonczeniu przegladu lub
badania sprawozdania finansowe sg przekazywane cztonkom Rady Nadzorcze;.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzadu
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SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA NFI SA
ZA 2007 ROK

Raport roczny skonsolidowany zostat przygotowany zgodnie z obowigzujgcymi zasadami okreslonymi
w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej, ktére zostaty zatwierdzone przez
UE.

GRUPA KAPITALOWA OCTAVA

W skiad Grupy Kapitatowej Octava (,Grupa”) wchodzg Octava NFI S.A. oraz spétki zalezne, w szczegolnosci
spotki powotane w celu wdrazania projektéw deweloperskich.

Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja projektéw nieruchomosciowych.

Podmiotem dominujagcym wobec Octava NFI S.A. jest grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. oraz
Elliott Associates, L.P.

W sktad Grupy Kapitatowej Octava wchodzg nastepujace spotki zalezne od NFI OCTAVA SA.:
. Legnicka Development S.A. (LDSA)

Laki Konstancinskie Sp. z o.0.

Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.

Przy Parku Sp. z o.0.

Galeria7 Sp. z 0.0.

e o o o o

Spotki wehodzace w sktad Grupy Octava realizujg projekty deweloperskie na posiadanych nieruchomosciach:

- Legnicka Development S.A. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 24 ha gruntu przy ulicy Legnickiej we
Wroctawiu. Na tej nieruchomosci Spdtka zbudowata i otworzyta galerie handlowg Magnolia Park. Na
czesci dziatki, zajmowanej przez parking, w chwili obecnej trwajg prace nad wdrozeniem projektu
zabudowy mieszanej o facznej powierzchni netto do 220 tys. metréw kwadratowych.

- Konstancin Nieruchomosci Sp. z o0.0. posiada wylacznie gotéwke i udzialy w spoétkach taki
Konstancinskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

- kaki Konstancinskie Sp. z 0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 22 ha gruntu w centrum gminy
Konstancin Jeziorna.

- Miedzyrzecze Sp. z o.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 11 ha gruntu w centrum gminy
Konstancin Jeziorna.

- Przy Parku Sp., z 0.0. — spétka posiada wylacznie gotdwke. Obecnie trwa proces likwidacji spotki.

- Galeria7 Sp. z 0.0. powstata w Il kwartale 2007r. Gtéwnym przedmiotem jej dziatalnosci jest dziatalnos¢
deweloperska. Wszystkie udziaty w Spoice zostaly objete przez NFI Octava S.A. Spdtka posiada
(w formie wiasnosci i prawa uzytkowania wieczystego) ponad 3, 1 ha gruntu w centrum Watbrzycha. Na
obszarze tym spotka planuje wybudowac centrum handlowo — rozrywkowe.

L OPIS DOKONAN GRUPY KAPITALOWEJ, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW ORAZ
PERSPEKTYWY ROZWOJU NA NAJBLIZSZY ROK OBROTOWY

Do najwazniejszych dokonan Funduszu w 2007 roku nalezy otwarcie centrum handlowego we Wroctawiu
(25.10.2007) - Magnolia Park. W centrum o powierzchni najmu ok. 66 tysiecy m? dziata ok. 240
sklepéw i podmiotdw ustugowych.

Ponadto we wrzesniu 2007 r. nastgpito podwyzszenie kapitatu zaktadowego Funduszu w zwigzku z emisjg
113.808.413 akgji serii B, o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda. W wyniku tej operacji kapitat zaktadowy
Funduszu po rejestracji wynosi 12.584.366,70 zt i dzieli sie na 125.843.667 akcji zwyktych na okaziciela serii
AiB, o wartosci nominalnej 0,10 zlotych kazda. taczne wplywy Funduszu z emisji akcji wyniosty
68.285.047,80 z.
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Ponadto, w sierpniu 2007 r. Fundusz utworzyt spétke celowg Galeria 7 Sp. z 0.0., ktdérej w celu zrealizowania
inwestycji polegajacej na budowie w Watbrzychu centrum handlowego. Fundusz posiada 100 % kapitatu
zaktadowego i gtosdw Galerii 7. Opis transakgcji z Galerig 7 zostat zawarty w dziale VIII.

Opis perspektyw rozwoju w _roku 2008 oraz charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych
czynnikow istotnych dla rozwoju Funduszu i Grupy Kapitatowej

Podstawowymi, krotkoterminowymi celami Funduszu w obszarze realizowania wartosci sg:

. zaawansowanie procesu przygotowania do zabudowy terenéw zajmowanych przez parking
obstugujacy centrum handlowe Magnolia Park, oraz nieruchomosci w Watbrzychu,
a w szczegolnosci uzyskanie planéw miejscowych, przygotowanie projektow inwestycyjnych
oraz pozyskanie finansowania na realizacje inwestycji;

. dokonanie jednej lub dwdéch nowych inwestycji w projekty nieruchomosciowe i zapewnienie
finansowania na ich prowadzenie.

W opinii Funduszu powyzsze cele sg mozliwe do realizacji w 2008r.

W ocenie Zarzgadu zewnetrznymi czynnikami istotnymi dla rozwoju Funduszu jest przede wszystkim
ogolna sytuacja na rynku budowlanym, nieruchomosciowym i finansowym, jak réwniez ogdlna
sytuacja gospodarcza w kraju i za granica.

Il OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO- FINANSOWYCH

Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec 2007r. wynosity 992.483 tys. zt (277.075 tys. euro), zas
aktywa netto 576.357 tys. zt (160.904 tys. euro). Na koniec 2007 roku Grupa Kapitatowa Octava
zanotowata zysk netto w kwocie 377.805 tys. zt (100.033 tys. euro).

Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom Funduszu na koniec 2007 wynosit 400.838 tys. z;
natomiast zysk netto przypisany akcjonariuszom Funduszu na koniec 2007 wynosit 238.025 tys. zt.
Wartos¢ kapitatu wlasnego przypisanego akcjonariuszom Funduszu na jedng akcje na koniec 2007
roku wynosita 3,19 zt.

Podstawowy wptyw na wynik osiagniety na koniec 2007 roku miaty:

- zysk netto z wyceny nieruchomosci Legnicka Development 456.147 tys. zt
- zysk netto z wyceny nieruchomosci Galeria7 3.491 tys. zt
- zysk netto z wyceny nieruchomosci konstancinskich 874 tys. zt
- przychody z najmu 28.335 tys. zt
- rezerwa na wynagrodzenie za wyniki dla firmy zarzadzajacej 4.065 tys. zt
- wynagrodzenia (w tym wynagrodzenie firmy zarzadzajacej) 2.110 tys. zt
- pozostate koszty administracyjne 4.014 tys. zt

Aktywa Octava NFI S.A. na koniec 2007r. wynosity 143.510 tys. zt, za$ aktywa netto 138.459 tys. zi.
Na koniec 2007 roku Fundusz zanotowat strate netto w kwocie 3.627 tys. zt.

Podstawowy wptyw na wynik osiggniety na koniec 2007 roku miaty:

- przychody z tytutu odsetek 1.475 tys. zt
- zyski z inwestycji 1.036 tys. zt
- wynagrodzenia, w tym wynagrodzenie firmy zarzadzajacej 1.715 tys. zt
- rezerwa na wynagrodzenie za wyniki dla firmy zarzadzajacej 4.065 tys. zt
- pozostate koszty administracyjne 881 tys. zt

W 2007 roku wystapity nietypowe wydarzenia, ktére mialy istotny wptyw na wyniki finansowe
osiggniete przez Grupe. Istotnym nietypowym wydarzeniem bylo przeszacowanie wartosci
nieruchomosci spotki Legnicka Development SA. Ponadto w 2007 roku wystgpity nietypowe
wydarzenia polegajace na utworzeniu rezerwy na dodatkowe wynagrodzenie za zarzadzanie dla firmy
zarzadzajacej, zgodnie z Umowa o zarzadzanie.

2
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Sprawozdane finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu, iz spétka Legnicka Holding BV wykona
przyznane jej na mocy porozumienia akcjonariuszy spotki Legnicka Development S.A. z dnia 16
grudnia 2005 r., prawo do otrzymania od Octava NFI S.A. do 5,5% akcji Legnicka Development S.A.
Prawo to stanowi element wynagrodzenia za doprowadzenie do otwarcia centrum handlowego
i osiggniecia okreslonego poziomu przychodow netto z najmu powierzchni handlowe;j.

Z punktu widzenia ptynnosci Grupy Kapitatowej najwieksze znaczenie wsrod aktywow miaty srodki
pieniezne i dtuzne instrumenty finansowe (tgcznie 74.687 tys. zt).
Struktura aktywow na koniec 2007 roku wygladata nastepujaco:

= nieruchomosci inwestycyjne 89% aktywow

= paleznosci 2,4% aktywow,
= dtuzne instrumenty finansowe 5,2% aktywow
= Srodki pieniezne 2,3% aktywow.

Pasywa: skonsolidowany kapitat wtasny na dzien 31.12.07 wynosit 576.357 tys. zt, co stanowito 58%
sumy pasywow. Zobowigzania krétkoterminowe stanowity 30% sumy bilansowej Grupy i wynosity
302.458 tys. zt.

L. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Naijistotniejsze czynniki ryzyka dla Grupy Kapitatowej dotyczg terminowego rozpoczecia realizacji
zabudowy terendw przylegajacych do centrum handlowego Magnolia Park oraz nieruchomosci
w Waltbrzychu, w tym faktycznych terminéw uzyskania wymaganych rozstrzygnie¢ administracyjnych.
W przypadku dziatek znajdujacych sie w Konstancinie dodatkowym czynnikiem ryzyka jest termin
zmiany studium uwarunkowan i kierunkdow zagospodarowania przestrzennego. Ponadto kazda
inwestycja nieruchomosciowa obarczona jest szeregiem ryzyk zwigzanych z samym procesem budowlanym
oraz procesem jego komercjalizacji, a takze samym jej prowadzeniem. Istotne sg rowniez ryzyka zaistnienia
szeregu czynnikow rynkowych wptywajgcych na wartos¢ inwestycji.

Iv. INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH

W 2007 r. Fundusz byt organizacyjnie powigzany z firma, ktéra zarzadza jego majatkiem: KP Capital
Sp. z 0.0. Natomiast powigzania kapitatowe Grupy dotyczg spétek, ktérych Fundusz posiada akcje lub
udziaty. Opis Grupy Kapitatowej przedstawiono we wstepie do niniejszego Sprawozdania.

V. INFORMACJE DOTYCZACE PRODUKTOW, TOWAROW | USLUG

W okresie sprawozdawczym Grupa nie dokonywata dziatalnosci wytworczej, handlowej ani ustugowej,
zatem nie przedstawia informacji na temat produktéw, towardéw i ustug.

VL. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ FUNDUSZ TRANSKACJI Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

Za wyjatkiem transakcji opisanych w dziale VIII, taczna kwota transakcji zawartych przez Fundusz
z kazdym podmiotem powigzanym nie przekroczyta w 2007 roku kwoty 500 tys. euro. Pozostate
znaczace umowy zawarte z podmiotami powigzanymi opisane sg w dziale VIII.

VIL. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, O UMOWACH POZYCZEK

W 2007 roku Fundusz nie zaciggat ani kredytow, ani pozyczek.

VIIL INFORMACJA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH KREDYTU LUB
POZYCZKI LUB UDZIELONYCH GWARANCJACH

W 2007r. Fundusz zawart nastepujgce umowy z podmiotami powigzanymi:
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- 18 wrzesnia 2007 roku Fundusz zawart ze swojg spotkg zalezng Galerig7 umowe pozyczki kwoty
9.000.000 PLN. Srodki z pozyczki byly przeznaczone na dziatalnos$é¢ inwestycyjng Galerii7.
Oprocentowanie wynosito 6% pa. Termin sptaty pozyczki okreslono na 30.09.2008r. Ze $rodkow
pozyskanych z pozyczki Galeriia7, w dniu 11 pazdziernika nabyta wtasno$¢ i prawo uzytkowania
wieczystego nieruchomosci o tacznej powierzchni ok. 3,1 ha. W 2008 r. nastgpita konwersja
pozyczki wraz z odsetkami na kapitat Galerii 7, opisana w dziale XXIV.

- W dniu 19 wrzesnia 2007 roku Fundusz zawart ze swojg spotkg zalezng — LDSA umowe pozyczki
w PLN na kwote stanowigcg réwnowartosé 2.000.000 EURO. Termin sptaty pozyczki zostat
okreslony na dzien 15 wrzesnia 2009 roku. Umowa pozyczki zostata zawarta w zwigzku z umowg
poreczenia zawartg 20 grudnia 2005 roku, pomiedzy Octava NFI SA, jako poreczycielem kredytu
budowlanego udzielonego Legnickiej Development SA oraz BRE Bankiem, jako przedstawicielem
bankéw finansujacych ww. kredyt.

IX. EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
W 2007 roku Fundusz dokonat emisji akcji serii B, ktora zostata opisana w dziale I.

X. WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

Srodki pochodzace z emisji akcji serii B (opisane w dziale 1) Fundusz wykorzystat m.in. na udzielenie
pozyczek dla Legnicka Development SA (opisana w dziale. VIII) i Galerii7 Sp. z 0.0. opisany w dziale
VI XXIV.

XI. ROiNIQE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI
WYNIKOW NA DANY ROK

Nie publikowano prognoz wynikéw.
Xil. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Fundusz i Grupa Kapitatowa lokuja wolne $rodki finansowe gtéwnie na lokatach bankowych lub
w krotkoterminowych papierach dtuznych emitowanych bgdz gwarantowanych przez renomowane
podmioty gospodarcze. Podmioty te z racji potencjatu, jaki prezentujg i posiadanej pozycji
w obszarach, w ktérych dziatajg gwarantujg wypetnienie zaciggnietych zobowigzan.

Ptynne zasoby finansowe Funduszu pokrywajg potrzeby zwigzane z realizacjg jego zobowigzan.

Xl ZDOLNOSC DO REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ze Fundusz i Grupa Kapitatowa posiadajg zasoby wystarczajace do realizacji
zamierzen inwestycyjnych.

XIV. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM

W 2007 roku nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsigebiorstwem
Funduszu.

XV. ZMIANY W SKLADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

imie i nazwisko okres petnienia funkcji
Zarzad Octava NFI S.A.
Piotr Rymaszewski 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku

Rada Nadzorcza Octava NFI S.A.

Charles D.DeBenedetti 1 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
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lain Gunn 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Dorota Jakowlew - Zajder 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Bogdan Kryca 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Wiktor Sliwinski 11 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia — 31 grudnia 2007 roku
Jarostaw Golacik* 1 — 5 stycznia 2007 roku
Hubert Stepniewicz 1 — 11 stycznia 2007 roku
Neil Milne 1 — 11 stycznia 2007 roku

*Cztonek Rady Nadzorczej pan Jarostaw Golacik zostat delegowany do czasowego wykonywania
czynnosci Cztonka Zarzadu od 5 grudnia 2006 r. na okres nie dtuzszy niz 3 miesigce. Pan Golacik
zlozyt rezygnacje z petnienia ww. funkcji z dniem 2 stycznia 2007 roku.

W 2007 roku majatkiem Funduszu zarzgdzata firma zarzadzajgca KP Capital Sp. z o0.0.

Zasady dotyczace powotywania i odwotywania osob zarzadzajacych oraz uprawnienia osé6b
zarzadzajacych:

Zarzad sktada sie z jednej do siedmiu oséb. Czionkéw Zarzadu powotuje sie na okres wspdinej
kadencji. Kadencja Zarzadu trwa dwa lata. Rada Nadzorcza powotuje Prezesa Zarzadu oraz,
pozostatych cztonkéw Zarzadu. Rada Nadzorcza moze odwota¢ Prezesa Zarzadu, czionka Zarzadu
lub caly Zarzad przed uptywem kadencji Zarzadu. Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie
zarzadzania Funduszem z wyjatkiem uprawnien zastrzezonych przez prawo i Statut dla pozostatych
organéw Funduszu. Zarzad moze zwroci¢ sie do Rady Nadzorczej z wnioskiem o opinie lub zajecie
stanowiska w kazdej sprawie Funduszu, przy czym stanowisko Rady nie jest wowczas wigzace.
Nabycie przez Fundusz akcji wtasnych w celu ich umorzenia wymaga upowaznienia udzielonego
uchwatg Walnego Zgromadzenia. Prawo do podjecia decyzji o emisji akcji przystuguje Walnemu
Zgromadzeniu.

Jezeli na podstawie art. 21 ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 r. o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji Fundusz zawiera z firmg zarzadzajaca umowe o zarzadzanie
majatkiem Funduszu, Radzie Nadzorczej przystuguje uprawnienie do reprezentowania Funduszu
wobec firmy zarzadzajacej, w tym zawarcia i wypowiedzenia tej umowy. Do wytacznej kompetenc;ji
Walnego Zgromadzenia nalezy zatwierdzenie umowy o zarzgdzanie majgtkiem Funduszu. Umowa
0 zarzadzanie majatkiem Funduszu okresla zakres uprawnien firmy zarzadzajace;.

XVI. UMOWY ZAWARTE MIEDZY FUNDUSZEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI
W 2007 roku Fundusz nie zawierat z Cztonkami Zarzgdu umaow.

XVI. WARTOSC WYNAGRODZEN NALEZNYCH | WYPLACONYCH OSOBOM
ZARZADZAJACYM | NADZORUJACYCM W 2007 ROKU

imie i nazwisko wysokos¢é wynagrodzenia
PLN
Zarzad
Piotr Rymaszewski 0,00
Rada Nadzorcza
Charles D.DeBenedetti 126.564,71
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lain Gunn 88.373,61
Dorota Jakowlew - Zajder 88.373,61
Bogdan Kryca 88.373,61
Wiktor Sliwinski 88.373,61
Andrzej Wieczorkiewicz 90.832,00
Jarostaw Golacik 1.729,84
Hubert Stepniewicz 2.704,23
Neil Milne 2.704,23

Wartos¢ wynagrodzen otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wiadzach Legnicka Development SA:

Rada Nadzorcza

Jarostaw Golacik 290,90
Piotr Rymaszewski 19.200,00
Wiktor Sliwinski 18.327,27

XVIll. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI FUNDUSZU PRZEZ OSOBY
ZARZADZAJACE | NADZORUJACE FUNDUSZ

Zgodnie z posiadanymi przez Fundusz informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby
zarzadzajgce i nadzorujgce Funduszem na dzien przekazania Raportu za 2007 rok przedstawiat sie
nastepujaco:

= Zaden z czlonkéw Zarzadu nie posiada akcji Funduszu.

= Osoba blisko zwigzana w rozumieniu art. 160 ust. 2 Ustawy o Obrocie z czionkiem Rady
Nadzorczej — Charlesem D.DeBenedetti posiada dwie akcje Funduszu (wartos¢ nominalna
0,20 z).

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie zgtosity faktu posiadania akcji i udziatbw w jednostkach
powigzanych Funduszu.
XIX. SKLAD AKCJONARIATU FUNDUSZU

W oparciu o informacje przekazane do Funduszu na podstawie artykutu 69 Ustawy o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu
oraz o spotkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 roku, akcjonariuszami posiadajgcymi, co najmniej
5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu, na dzieh przekazania raportu za 2007 rok byli:

Stan na 31 marca 2008 roku:

Akcjonariusz Liczba akdiji i liczba % udziat
gtoséw na WZA w kapitale zakladowym i w ogdlne;j liczbie
gtoséw na WZA
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Grupa Kapitatowa: 67.715.738 53,81%
Elliott International, L.P. oraz Elliott

Associates, L.P poprzez spofki

wchodzgce w jej skiad:

-Manchester Securities Corporation
Ltd

-Senato Holdings Limited

-NIF Fund Investments (Cyprus)
Limited

Deactiva Limited: 12.571.282 9,99%
PZU Asset Management: 895.660* 0,71%*

*  Zgodnie ze $wiadectwami depozytowymi ztozonymi przed ZWZA zwotanym na dzieri 30.10.2007 r.,PZU na Zycie

S.A. zarejestrowato 4.600.000 akcji, co stanowito 3,66% ogoinej liczby gtoséw na WZA, oraz PZU S.A.
zarejestrowato 3.400.000 akcji, co stanowito 2,70% ogolnej liczby glosow na WZA.

Nieznane sg Funduszowi umowy, w wyniku, ktdrych moga w przysziosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

Fundusz nie emituje papierow wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku
do Funduszu.

Nieznane sg Funduszowi ograniczenia dotyczace wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje
Funduszu.

XX. PODMIOT DO BADANIA SPRAWOZDAN FINASOWYCH

W dniu 31 sierpnia 2007 roku Fundusz zawart z Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, wpisang na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 1898 umowe o dokonanie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu
oraz przegladu skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2007 roku oraz o dokonanie badania sprawozdania finansowego Funduszu oraz badania
skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2007 roku.
taczna wysokos¢ wynagrodzenia za ww. ustugi wynosi rownowartos¢ w PLN kwoty 14.000 euro.
Kwota nie obejmuje podatku od towardw i ustug.

W dniu 10 stycznia 2007 roku Fundusz zawart z Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie, wpisang na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 1898 umowe o dokonanie badania sprawozdania finansowego Funduszu
oraz badania skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 31
grudnia 2006 roku. taczna wysokos¢ wynagrodzenia za ww. ustugi wynosi rownowartos¢ w PLN
kwoty 8.400 euro. Kwota nie obejmuje podatku od towarow i ustug.

W dniu 4 pazdziernika 2006 roku Fundusz zawart z Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.o.
z siedzibg w Warszawie, wpisang na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawozdan
finansowych pod numerem 1898 umowe o dokonanie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu
oraz przegladu skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 30
czerwca 2006 roku. Laczna wysoko$¢ wynagrodzenia za ww. ustugi wynosi rownowartos¢ w PLN
kwoty 4.095 euro. Kwota nie obejmuje podatku od towarow i ustug

XXl.  SYSTEMY KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH
Fundusz nie prowadzi ww. kontroli, gdyz nie ma programu akcji pracowniczych.
XXIl. PODSTAWOWE ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYJNYM
W 1l kwartale 2007 roku Fundusz zawigzat spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firma

,Galeria7” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktorej gtdbwnym przedmiotem dziatalnosci jest
dziatalno$¢ deweloperska. Kapitat zaktadowy Spétki wynosit 50.000 zt i dzielit sie na 1000 réwnych

7
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udziatébw o wartosci 50 zt kazdy. Wszystkie udziaty zostaty objete przez Fundusz i pokryte w cato$ci
wktadem pienieznym w ww. wysokosci.
Struktura portfela Funduszu przedstawia sie nastepujaco:

Octava NFI SA

Legnicka Development SA
udziat bezposredni w kapitale 70,40%

Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0.
udziat bezposredni w kapitale 100,00 %

Galeria7 Sp. z 0.0.
udziat bezposredni w kapitale 100,00%

Miedzyrzecze Sp. z 0.0.
udziat bezposredni i posredni w kapitale
82,55%

taki Konstancinskie Sp. z o.0.
udziat bezposredni i posredni w kapitale
82,56 %

Przy Parku Sp. z 0.0.
udziat bezposredni i posredni w kapitale

84,59%
XXIll. WYCENA NIERUCHOMOSCI GRUPY
Zestawienie wycen nieruchomosci nalezacych do Grupy:
wartos¢
wyceny w min
nieruchomos¢ metoda wyceny rzeczoznawca wycena na dzien EUR
Magnolia Park DCF Savills Sp. z o.0. 31-12-07 242
metoda
Galeria7 poréwnawcza Savills Sp. z o0.0. 31-12-07 3,7
metoda
Miedzyrzecze poréwnawcza Savills Sp. z o.0. 31-12-07 0,8
metoda
¥ aki Konstancinskie poréwnawcza Savills Sp. z 0.0. 31-12-07 1,6
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XXIV. POLITYKA INWESTYCYJNA

W kwietniu 2004 roku Rada Nadzorcza Funduszu zaakceptowata strategie inwestycyjng okreslajaca
sektor nieruchomosci, jako podstawowy obszar inwestycyjny Funduszu. Strategia ta zostata
zmodyfikowana uchwatg Rady Nadzorczej przyjeta w styczniu 2007r., na podstawie, ktorej polityka
inwestycyjna Funduszu obejmuje dokonywanie i prowadzenie inwestycji nieruchomosciowych
pozwalajgcych na osiggniecie wysokiego poziomu zwrotu, zarowno kwotowo jak i procentowo.
Przedmiotem inwestycji bedg przedsiewziecia o istotnej skali, obejmujgce budowe lub rozbudowe
obiektéw o zroéznicowanym przeznaczeniu (mieszkaniowym, handlowym i biurowym). Dziatalnos¢
inwestycyjna bedzie prowadzona przede wszystkim na obszarze Polski i skoncentrowana w duzych
i Srednich miastach. Fundusz bedzie realizowat wartos¢ poprzez sprzedaz projektéw w momencie
pozwalajgcym na zoptymalizowanie zwrotu Funduszu z inwestycji.

XXV. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

Do istotnych wydarzen, ktore wystapity po dacie bilansu nalezy zaliczy¢ przede wszystkim
podniesienie kapitatu w spofce Galeria7. W dniu 26 lutego 2008 Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy
zarejestrowat podwyzszenie kapitatu zaktadowego Galerii7 Sp. z o0.0. do kwoty 11.051.20,00.
Wszystkie udzialy spotki naleza do Funduszu. Na pokrycie powyzszego kapitatu zaktadowego
Fundusz wniést do Spétki aport — w postaci wierzytelnosci przystugujacej Funduszowi o zwrot
pozyczki wraz z odsetkami w wysokosci 9.201.205,48 zt. W pozostatej czesci podwyzszenie kapitatu
zostato pokryte wktadem pienieznym.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzgdu

Warszawa, 31 marca 2008 roku



