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Octava NFI S.A.
Skonsolidowane wybrane dane finansowe
za okres 12 miesicy zakaiczony 31 grudnia 2008 r.

w tys. zi
Za okres 12 Za okres 12
miesiecy miesiecy

zakonczony zakonczony

31.12.2008 r. 31.12.2007 r.
Przychody z inwestycji (7 709) 478 820
Pozostate przychody operacyjne 1822 1251
Koszty operacyjne (25 599) (11 690)
Zysk (strata) z dziatalroi operacyjnej (31 486) 468 381
Zysk (strata) netto (40 183) 377 805
Zysk (strata) netto przypaday akcjonariuszom Funduszu (25 158) 238 025
Srednia waona liczba akcji zwyktych (w szt.) 125 843 667 66 &L
Zysk (strata) netto na akciwykla (w zZ/EUR):
- podstawowy oraz rozwodniony (0,20) 3,57
Przeptywysrodkéw piengznych z dziatalnéci operacyjnej 23176 (220 874)
Przeptywysrodkéw pien¢znych z dziatalnéci finansowej (8 015) 227771
Przeptywy pienjzne netto 15161 6 897

w tys. zi
31.12.2008 31.12.2007

Aktywa, razem 1069 176 992 483
Zobowigzania, razem 460 299 416 126
Kapitat wiasny, razem 608 877 576 357
Kapitat wkasny przypadagy akcjonariuszom Funduszu 425711 400 838
Liczba akcji (w szt.) 125 843 667 125 843 667
Wartas¢ aktywow netto na jedpakcg (w zZHEUR) 4,84 4,58
Wartas¢ aktywow netto przypisanych akcjonariuszom Funduszu
na jedn akcg (w zZ{/EUR) 3,38 3,19

w tys. EUR
Za okres 12 Za okres 12
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
31.12.2008r. 31.12.2007 r.
(2 183) 126 779
516 331
(7 248) (3 095)
(8914) 124 015
(11377) 100 033
(7 123) 63 023
125 843 667 66 600 931
(0,06) 0,95
6 562 (58 482)
(2 269) 60 308
4292 1826
w tys. EUR
31.12.2008 31.12.2007
256 250 277 075
110 320 116 171
145 930 160 904
102 030 9031
125 843 667 125 843 667
1,16 1,28
0,81 0,89
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Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finaowego
za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r

1 Podstawowe dane

Podmiotem dominggym Octava NFI S.A. (dalej ,Grupa Kapitatowa”) jeddarodowy Fundusz
Inwestycyjny ,Octava” S.A. (,Fundusz”) z siedaibw Warszawie przy ulicy Wspélnej 47/49,
zarejestrowany wdsizie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, Mldzial Gospodarczy
Krajowego Rejestru &lowego, pod numerem KRS 0000038064.

Przedmiotem dziataloi Funduszu jest:

* wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papierdartaiciowych

* nabywanie papierow warkoiowych emitowanych przez SkarbriBtwa

* nabywanie hdz obejmowanie udziatow lub akcji spétek

« nabywanie innych papierow wagtwowych emitowanych przez podmioty, o ktérych momaunktach
powyzej

* rozporzdzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papieiavartasciowymi

» udzielanie pgyczek spotkom i innym podmiotom

e zachganie payczek i kredytéw dla celéw Funduszu

¢ pozostale formy udzielania kredytéw

* posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niasidikowane

¢ obstuga nieruchongoi na wlasny rachunek

e dzialalng¢ holdingéw

Podstawowym rodzajem dziatakud wedtug Polskiej Klasyfikacji Dziatalrgi (PKD 2007) jest pozostata
finansowa dziatalni® ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z aegleniem ubezpiecad funduszow
emerytalnych (64992).

Akcje Funduszu znajdgjsie w obrocie na rynku podstawowym Gietdy Papierow i&&miowych w
Warszawie.

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sprawozdars&omsolidowanym. W sklad Grupy Kapitatowej
wchodzity na dziég 31 grudnia 2008 r. nagujace podmioty:

Nazwa spofki Siedziba Przedmiot Udziat NFI w kapitale] Udziat NFI w
dziatalngci zaktadowym spéiki | ogolnej liczbie
gtoséw na WZ
Legnicka Warszawa budowa i 70,40% 70,40%
Development S.A. wynajem (64,90%)* (64,90%)*
powierzchni
handlowo -
ustugowych
Konstancin Warszawa obstuga 100% 100%
Nieruchomdci Sp. z nieruchomdci
0.0.
Galeria7 Sp. z 0.0. Warszawa budowa i 100% 100%
wynajem
powierzchni
handlowo -
ustugowych
Legnicka Investments  Wroctaw dziatalnéc¢ 100% 100%
Sp. z 0.0. deweloperska
L aki Konstanchskie Warszawa obstuga 22,76% 22,76%
Sp. z 0.0. nieruchomeci
Migdzyrzecze Sp. z| Warszawa | obstuga 22,62% 22,62%
0.0. nieruchomeci
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Sklad Grupy Kapitatowej na dzie81 grudnia 2007 r. przedstawiat siastpujaco:

Nazwa spotki Siedziba Przedmiot Udziat NFI w kapitale] Udziat NFI w
dziatalngci zaktadowym spoitki | ogolnej liczbie
gtoséw na WZ
Legnicka Warszawa budowa i 70,40% 70,40%
Development S.A. wynajem (64,90%)* (64,90%)*
powierzchni
handlowo -
ustugowych
Konstancin Warszawa obstuga 100% 100%
Nieruchomdci Sp. nieruchomeci
Z 0.0.
Galeria7 Sp. z 0.0 Warszawa budowa i 100% 100%
wynajem
powierzchni
handlowo -
ustugowych
t aki Konstanchskie Warszawa obstuga 21,76% 21,76%
Sp. z 0.0. nieruchomeci
Przy Parku Sp. z Warszawa obstuga 22,71% 22,71%
0.0. nieruchomeci
Mig¢dzyrzecze Sp.z  Warszawa obstuga 21,62% 21,62%
0.0. nieruchomdci

Konsolidacja wszystkich podmiotéw wchagych w sktad Grupy Kapitatowej zostata dokonanaateget

petra.
NFI Octava
S.A.
70,4% (64,90%)* 100,00% 22,76% 22,62% 100,00% 100,00%
[
y y v v
Legnicka .Konstanmr'l . LaLk|.' . Miedzyrzecze . Legnicka
Development Nieruchomosci Konstancinskie Sp. 7 0.0 Galeria7 Sp. z 0.0. Investments Sp. z
S.A. Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. P-200. 0.0.
%
63,62% 63,76%

* Sprawozdane finansowe zostato spozone przy zaleeniu, i spotka Legnicka Holding BV wykona
przyznane jej na mocy porozumienia akcjonariuszatikspegnicka Development S.A. z dnia 16 grudnia
2005 r., prawo do otrzymania od Octava NFI S.A5¢e#% akcji Legnicka Development S.A. Stanowi ono
element wynagrodzenia za doprowadzenie do otwarergrum handlowego i agjnigcia okré&lonego
poziomu przychodéw netto z najmu powierzchni hawaljo Prawo to zostato wykonane w dniu 20 marca
2009r.

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowetafmszatwierdzone do publikacji przez Zaiz
Funduszu w dniu 29 kwietnia 2009 r.
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2 Sktad osobowy Zaradu i Rady Nadzorczej Funduszu
Zarzad Octava NFI S.A.
Sklad Zaradu Funduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudd@82. przedstawiat shastpujaco:
Piotr Rymaszewski — Prezes Zzin
Rada Nadzorcza Octava NFI S.A.
W okresie objtym niniejszym sprawozdaniem sktad Rady NadzorEmeiduszu byt nagpujacy:

Charles D. DeBenedetti 1 stycznia 2008 — 31 grugdais

lain Gunn 1 stycznia 2008 — 31 grudnia 2008
Bogdan Kryca 1 stycznia 2008 — 31 grudnia 2008
Wiktor Sliwinski 1 stycznia 2008 — 31 grudnia 2008

Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia 2008 — 31 grud2®8
Dorota Jakowlew-Zajder 1 stycznia 2008 — 25 siex[2di08
Arkadiusz Chojnacki 16 pgdziernika 2008 — 31 grudnia 2008

Firma Zarz adzajaca

KP Capital Sp. z o.0. 1 stycznia 2008 — 31 gru@0id3

3 Podstawa sporgdzenia

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe p%riapitatowej zostatlo spagdzone zgodnie
Z Migdzynarodowymi  Standardami  Rachunkdgio (,MSR”), Mig¢dzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczei Finansowej (,MSSF") oraz zwkanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporadzen Komisji Europejskiej (zwanymi dalejadznie ,zasadami rachunkoé® przyjetymi do
stosowania w Unii Europejskiej”).

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowerzgdeone na dzie i za okres 12 miesty
zakaczony 31 grudnia 2008 r. (dalej: ,Sprawozdanierismave”) zostato przygotowane i zaprezentowane
réwniez zgodnie z przepisami Rozpadzenia Rady Ministréw z dnia 19 lutego 2009 r. waspe
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentowigrdw wartdciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnosee informacji wymaganych przepisami prawangia nielgdacego
paistwem cztonkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259) zwaryahej “Rozporadzeniem RM”.

Powyzsze zasady rachunkowa zastosowane zostaly zaréwno w okresie aiekonym 31 grudnia 2008 r.,
jak i 31 grudnia 2007 r.

Waluty sprawozdawegjest polski ztoty. Sprawozdanie finansowe spdeone zostato w tystach ztotych.
Waluty funkcjonalry jest euro. Fundusz peadlidecyzi o zmianie waluty funkcjonalnej ze ztotych polskich
na euro w celu wkziwszej prezentacji transakcji i zdafizgospodarczych w zwiku z tym,ze wigkszas¢

transakcji Grupy oparta jest na euro. Podotbecyzg podigta spétka zalena Legnicka Development S.A.

Wplyw zmiany waluty funkcjonalnej na wynik finansgworaz kapitat wlasny prezentowany w
sprawozdaniu skonsolidowanym na diz&1 grudnia 2008 r. przedstawig siastpujaco:
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(a

(b)

wg zasad rachunkowoi przyjetych | wg poprzednio stosowanych zasad
od roku 2008 rachunkowdci

zysk (strata) netto (40.183) 25.503

kapitat wkasny 608.877 608.877

Wybrane dane finansowe zostaty przeliczone na EGBwg nastpujacych zasad:

- poszczegoblne pozycje rachunku zyskéw i strat eeghunku przeptywoéw pieginych — wedtug kursu
stanowicego sredni, arytmetyczi srednich kurséw ustalonych przez NBP na ostatni rd&ezdego
mieskca okresu obrotowego: rok 2008 — 3,5321 zZ/EUR,2087 — 3,7768 zZ/EUR,

- poszczegolne pozycje bilansu — wedkugdniego kursu NBP na dany dzibilansowy — 4,1724 z{/EUR
na dzieé 31.12.2008 r. oraz 3,5820 z{/EUR na @z84.12.2007 r.

Podstawowe zasady rachunkovéoi
Konsolidacja

Konsolidacji podlegaj sprawozdania Funduszu oraz jego jednostekzzgbh. Jednostkami zaeymi 1
podmioty nad ktérymi Fundusz sprawuje konirotozumiam jako zdolné¢ Funduszu do wptywania,
bezpdrednio kadz posrednio, na polityk finansova i operacyjm jednostki, w spos6b pozwaday na
osiagniecie korzyci dla Funduszu z dziataléa tejze jednostki. Jednostki zalee podlegaj konsolidaciji
w okresie od dnia obgia nad nimi kontroli do dnia ustaniazejkontroli.

Nabycie jednostek zataych rozliczane jest metadnabycia. Cena nabycia obejmuje wéft@odzing
wydanych aktywéw, wyemitowanych instrumentéw kapiteych oraz zobowizan (zaréwno istniejcych
jak i mogicych powstd w wyniku przegcia kontroli nad jednosty na dzié nabycia oraz koszty
bezpdrednio zwhzane z transakgjnabycia.

Nadwyzka ceny nabycia nad przypagiaym Grupie Kapitatlowej udziatem w wagtd godziwej przejtych
aktywéw netto jednostki zateej ujmowana jest jako wadd firmy. W przeciwnym przypadku pdica
odnoszona jest bezfrednio w rachunek zyskéw i strat.

Transakcje wewitrzgrupowe oraz niezrealizowane zyskidb straty na transakcjach miedzy spotkami
Grupy s eliminowane podczas konsolidacji.

Nieruchomasci inwestycyjne

Do nieruchoméci inwestycyjnych zalicza site nieruchomgxi, ktérych widcicielem tdz wieczystym
uzytkownikiem jest Funduszalz inna spotka z Grupy i ktére st do osiagania korzyci ekonomicznych
wynikajacych z przyrostu ich warfoi godziwej ldz z przychodéw z tytutu ich wynajmu (lub z obu tych
tytutdow jednoczénie).

Pocatkowo nieruchoméci inwestycyjne g ujimowane wedtug ceny nabycia z uwailieniem kosztéw
transakcji. Nagpnie inwestycje w nieruchordad wyceniane s wedtug wartéci godziwej na podstawie
profesjonalnych wycen spaidzanych na kaly dzien bilansowy. Rénica z wyceny odnoszona jest na
wynik finansowy okresu ktérego dotyczy.

Do nieruchoméci inwestycyjnych zalicza si rowniez nieruchoméci w budowie, ktérych przyszie

przeznaczenie kwalifikowaje bedzie do zaliczenia do nieruchosed inwestycyjnych (Galeria7, Legnicka
Investments). Nieruchondo inwestycyjne w budowie magby¢ wyceniane wedtug ceny nabycia do
momentu uzyskania wyceny dotycej wartgci godziwej lub zakaczenia budowy. Grunty wyceniang s

na podstawie wyceny rzeczoznawcy, a naktady invegpteg wedtug ceny nabycia.

Koszty finansowe zwjzane bezpoednio z wydatkami na budawieruchoméci inwestycyjnych hdz ich
modernizagi sa kapitalizowane. Kwat podlegajca kapitalizacji jest kwota odsetek od zobazan
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(©)

(d)

zachgnietych na sfinansowanie budowydi modernizacji tyche nieruchoméci pomniejszona o dochody
osiagnicte z zainwestowanid@grodkéw pochodacych z tychzrédet. Koszty finansowe od zoboyzan
w walutach obcych obejmujakze réznice kursowe.

Wartosé firmy

Wartdécia firmy jest nadwyka ceny nabycia nad przypagiegym Grupie udziatem w warfoi godziwej
przegtych aktywow netto jednostki zaleej na dzié objecia kontroli. Warté¢ firmy jest poddawana
testom na utrgtwartaici raz do roku i w sprawozdaniu jest prezentowamrahag wartéci pocztkowej
pomniejszonej 0 sugnodpiséw z tytutu trwatej utraty warol.

Wartos$ci niematerialne oraz rzeczowe aktywa trwate

Wartdéci niematerialne oraz rzeczowe aktywa trwate zaajgewartcici, o okresie ytkowania dizszym
niz jeden rok i § wlasndcia Grupy lub g uzywane na podstawie umowy najmu, dzeewxy lub innej
umowy o podobnym charakterzezgli zgodnie z przepisami o podatku dochodowym Groyzaprawo
dokonywania odpiséw amortyzacyjnych (umorzeniowych)

Wartasci niematerialne oraz rzeczowe aktywa trwate wyaesk wedtug cen nabycia lub kosztéw
wytworzenia, lub wartéci po aktualizacji wyceny pomniejszonych o odpigyoatyzacyjne (umorzeniowe)
oraz o odpisy z tytutu trwatej utraty wafth. Cena nabycia i koszt wytworzenia zawigrayartas¢
kapitalowg majtku wzywanego na podstawie umowy najmu, dzaevy lub innej umowy o podobnym
charakterze oraz koszty zwane z przystosowaniem sktadnika gilaj do stanu zdatnego daywania.

Rzeczowe aktywa trwate podlegajokresowym aktualizacjom wyceny wedlug przepiséwdaiku
dochodowego. Powstatna skutek aktualizacji wyceny adice wartagici netto odnosi gi na kapitat
rezerwowy z aktualizacji wyceniyodkow trwatych i nie mge ona by przeznaczona do podziatu. W czasie
zbycia, ta cgs¢ kapitalu rezerwowego z aktualizacji wycensfodkoéw trwatych, ktéra dotyczy
dysponowanego m#ku jest przenoszona na zkszenie kapitatu zapasowego.

Odpiséw amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonuje snetod, liniowa przez szacowany okres
uzytkowania danego sktadnika aktywow. Przy ustalatawek odpiséw amortyzacyjnych uwedphia s
cerg nabycia, koszty wytworzenia, lub wadtd po aktualizacji wyceny do przewidywanej przywikiacji
wartcsci sprzeday netto pozostakei srodka trwatego. Szacowane okresyythowania sktadnikow
aktywOw wynosaz:

e Uurzadzenia i oprogramowania komputerowe 2 -3 lata
e urzadzenia techniczne i maszyny 2-5lat
e wypos&enie 5 lat

Przyjcta stawka amortyzacyjna w zygku z majgtkiem wywanym na podstawie umowy najmu, dzery
lub innej umowy o podobnym charakterze jest zgapiresem umowy, chybge umowa opiewa na czas
diuzszy niz przewidywane lata jegazywania.

Planowanych odpiséw amortyzacyjnych (umorzeniowydbkonuje si poczynajc od pierwszego dnia
mieskca nasfpujacego po mieacu, w ktérym przyto do wywania srodek trwaly, do kaca tego
mieskca, w ktérymsrodek trwaly przeznaczono do likwidacji lub sprzedaPoprawng& przyjetych do
planu amortyzacji okreséwzywania i innych danych jest okresowo weryfikowapegy czym rezultaty
weryfikacji skutkug poczwszy od roku, w ktérym weryfikagjprzeprowadzono.

Odpisu z tytutu trwatej utraty waroi dokonuje si, gdy istnieje die prawdopodobiestwo, ze sktadnik
rzeczowych aktywoOw trwalych nie przyniesie w pragsei w znacacej czsci lub w calgci
przewidywanych korzci ekonomicznych. W przypadku przeznaczenia do ideeji, wycofania
z wywania lub innych przyczyn powodugych trwah utrat wartdsci srodka trwatego, dokonuje ¢si
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(e)

w cigzar pozostatych kosztow operacyjnych odpowiedniegipisu aktualizujcego jego wart.
W przypadku wcz@iejszej rénicy, ktéra powstata na skutek aktualizacji wyceagpisu dokonuje si
w cigzar kapitatu rezerwowego z aktualizacji wyceny.

Portfel inwestycyjny

Skladniki portfela inwestycyjnego zaliczang ggodnie z MSR 39 Instrumenty finansowe — ujmowani
wycena, do nagpujacych kategorii:

« aktywa finansowe wyceniane w waitdogodziwej przez rachunek zyskow i strat
* inwestycje utrzymywane do terminu wymagailciporaz
« aktywa finansowe dogtne do sprzeds.

Klasyfikacja opiera si na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikagjiokonuje s na moment
pocztkowego ugcia aktywdw finansowych.

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

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczomeobrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone
w momencie ich poatkowego ugcia do wyceny w warkei godziwej przez rachunek zyskoéw i strat.

Sktadnik aktywéw finansowych zaliczaggilo tej kategorii, jeeli nabyty zostat przede wszystkim w celu

sprzeday w krétkim terminie lub, jeeli jednostka zdecydowata na moment ptlcawego ugcia o wycenie

w wartdsci godziwej przez rachunek zyskow i strat.

Do tej kategorii zalicza siréwniez instrumenty pochodne, o ile nie zostaly wyznaczjake instrumenty
zabezpieczafe.

(b) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalio

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalicioto nie stanowice instrumentéw pochodnych aktywa
finansowe o ustalonych lub mawvych do ustalenia ptatriciach i ustalonym terminie wymagakuo, ktore
Grupa zamierza i jest w stanie utrzyimao terminu wymagalrgi, z wylczeniem aktywow
zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w waciogodziwej przez rachunek zyskow i strat lub
dostpnych do sprzeds, jak rownie: aktywdw finansowych spetniggych definicg pozyczek i nalenaosci.

(c) Aktywa finansowe dogpne do sprzedy

Aktywa finansowe dogpne do sprzeds to instrumenty finansowe nie stanqué instrumentow
pochodnych oraz nie podlege¢ klasyfikacji do wyej wymienionych kategorii. W szczegokud sa to
akcje i udziaty w podmiotach, gdzie Grupa nie spijakontroli ani nie wywiera znageego udziatu.

(d) Ujecie pocatkowe oraz rozliczenie sprzeda

Instrumenty finansowe w momencie paikowego ugcia wycenia s w wartaci godziwej, powgkszonej

w przypadku instrumentéw niekwalifikowanych jako eepiane w wartéei godziwej przez rachunek
zyskOw i strat, o koszty transakcji, ktére mdgyc bezpdrednio przypisane do nabycia lub emisji danego
instrumentu.

Transakcje zakupu i sprzegainwestycji ujmuje si na dzié przeprowadzenia transakcji, chybe
w umowie wskazano na inny dgieprzegcia istotnych korzici i ryzyk zwiagzanych z posiadanymi
instrumentami.
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(e) Wycena na kolejne daty bilansowe

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe ¢ose do sprzeds oraz aktywa finansowe wyceniane
w wartdgci godziwej przez rachunek zyskow i strat, wycesi@a rowniez w wartgci godziwej. Jeeli
aktywa te nie majustalonego okresu wymagakeo (instrumenty kapitatowe) i nie jest mdave ustalenie
ich wartdgci godziwej, wyceny dokonuje giw cenie nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytuttaty
wartosci.

Zmiany wartdci godziwej aktywéw finansowych zaliczonych do apstych do sprzedy ujmuje sé
w pozostatych kapitatach, za vatkiem odpisow z tytutu utraty warfoi (zaliczane $ do wyniku bieacego
okresu) oraz tych zyskow i strat z tytutuznéc kursowych, ktére odnoszone: slo aktywow pieniznych
i s zaliczane do wyniku finansowego.

W przypadku aktywow wycenianych w wastd godziwej przez rachunek zyskoéw i strat, dodatmgany
w wycenie do wartéci godziwej, prezentowane, sv pozycji ,Przychody i zyski z inwestycji”, natoast
zmiany ujemne — w pozycji ,Koszty i straty z inwggt”.

(f) Ustalanie wartéci godziwej

Wartos¢ godziwa inwestycji, dla ktdrych istnieje aktywnynek gietdowy jest rowna kursowi zamkaia
na dzié bilansowy na tym rynku. Zeli rynek na dany sktadnik aktywdw finansowych jest aktywny
(a take w odniesieniu do nie notowanych akcji i udziato@jupa ustala warfé godziwg stosujic modele
rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestnikdkurgo wyceny takich instrumentéw i bageg m.in.
na poréwnywalnych transakcjach rynkowych, analizazttyskontowanych strumieni pieanych,
transakcjach i wskaikach rynkowych dla spoétek z danego sektora.

(g) Utrata wartéci aktywow finansowych

Grupa dokonuje na kdy dziex bilansowy oceny, czy wygbuja obiektywne dowody na tgie nasipita
utrata wartéci sktadnika aktywow finansowych lub grupy aktywéimwansowych.

Jezeli wystepuja dowody wskazujce na maliwos¢ wystpienia utraty wartéci inwestycji utrzymywanych
do terminu wymagalrniei wycenianych w wysoldei zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustala
jako r&nica pomgdzy wartgcia bilansowy aktywOw, a wartécia biezaca oszacowanych przysziych
przeptywéw pieniznych zdyskontowanych oryginalefektywry stop procentow dla tych aktywow.

W przypadku aktywéw dogbnych do sprzeda odpisy na utrat wartagsici s3 dokonywane na podstawie
wynikow analiz przeprowadzonych z wykorzystaniemkgwych modeli wyceny w oparciu o dgghe na
dzien sporadzenia sprawozdania finansowego informacje na teswtiacji finansowej, rynkowej
i inwestycyjnej spétek oraz przestanek ckoaych w pkt. 59 i 61 MSR 39.

Odpisy z tytutu utraty wartei ujmuje s¢ w rachunku zyskéw i strat w pozycji ,Rezerwy iate wartgci”.

W przypadku ustania przestanek utraty wartmastpuje odwrécenie odpisdw aktualizaych:

- przez rachunek zyskéw i strat — w przypadku akwwfinansowych klasyfikowanych jako inwestycje
utrzymywane do wymagaldoi, oraz aktywéw dogpnych do sprzeds bedacych instrumentami
dtuznymi;

- poprzez pozostate kapitaty — w przypadku aktywdwetpnych do sprzeds bedacych instrumentami
kapitatowymi.

Dla celéw klasyfikacji sktadnikéw portfela inwestjnego wedtug zbywaln@i przyjeto nastpujace
zasady:

"z ograniczon zbywalndcia" - to udzialy i papiery wartziowe, ktére nie zostaly dopuszczone do
publicznego obrotu,
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"z nieograniczoa zbywalndgcia" - to papiery wartéciowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajohyj
sie¢ w publicznym obrocie macdecyzji administracyjnej lub z mocy prawa,

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

"notowane na rynkach pozagietdowych" - papiery wé&@ibwe kwotowane w regulowanym obrocie
pozagietdowym. W przypadku papieréw kwotowanych wlsBe dotyczy to papieréw wagtmowych
bedacych w obrocie na CeTO lub innej instytucji, ktédgiatalng¢ jest regulowana przepisami prawa
a obrét prowadzony za jej frednictwem ma charakter permanentny,

"nienotowane na rynkach regulowanych" - papierytedaiowe nie lgdace w obrocie na gieldzie lub
w regulowanym obrocie pozagietdowym.

Pochodne instrumenty finansowe

Instrumenty pochodne, z ktérych Grupa korzysta W eebezpieczeniagprzed ryzykiem zwizanym ze
zmianami stép procentowych to kontrakty na zamistdp procentowych (swap procentowy). Instrument
ten nie rzutuje na stamodkoéw piengznych do czasu jego zamkuia.

Nie wysepuje cena nabycia gdyie ma pocatkowego wyptywu zwazanego z nabyciem tego instrumentu.
Dodatkowy zysk / strata zostaje wykazany w rachumgekOw i strat netto w terminie wymagadeo W
przypadku kontraktu, ktérego obecnie strgest Grupa efekt transakcji rozliczany jest co s przez
korekie kwoty odsetek.

W ciagu okresu wznoici tego instrumentu nie wykazuje;siadnej wartéci godziwej osiganych zyskow
ani ponoszonych strat.

Pozostate instrumenty finansowe

Pazyczki udzielone i nalenosci to nie lgdace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe olosteh
lub mazliwych do ustalenia ptatroiach, nie notowane na aktywnym rynku. Nalesci z tytutu payczek
udzielonych i odsetek klasyfikujegstlo kategorii payczek udzielonych zgodnie z MSR 39 i wycenia si
wedtug skorygowanej ceny nabycia.

Do zobowhzan finansowych Grupa zalicza gtéwnie zobaewania z tytutu kredytdw i pgczek.
Zobowigzania finansowe ujmujegpoczitkowo w wart@ci godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne
a nastpnie wycenia wedtug zamortyzowanego kosztu, z waystaniem efektywnej stopy procentowe;.
Koszty transakcji, bezgeednio przypisane do nabycia zobgeania finansowego, pomniejszajartas¢
bilansowy, tego zobowizania. W nagpnych okresach koszty tey amortyzowane i rnica pomedzy
wptywami a wartéciag nominalr, jest odnoszona do rachunku wynikow przez czasniavaobowizania.

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 kosztow wytwoiagkoszty bezpoedniej produkcji i przypadaga
na okres ich wytwarzania uzasadni@zes¢ kosztéw pérednich produkcji.

Cena sprzedg netto produktéw i towaréw stanowi miovg do uzyskania w dniu bilansowym gen
sprzeday. Cena sprzeds netto materialdw stanowi cesprzeday wyrobéw gotowych, dla wytworzenia,
ktérych zuyto te materialy, pomniejszaro wszelkie koszty powstate wagiu produkciji.

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

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate nakmosci

Naleznoéci z tytutu dostaw i ustugasujmowane i wykazywane wedtug kwot pierwotnie zéfagwanych, z
uwzglednieniem odpisu na atpliwe naleznosci. Odpis na nalaosci oszacowywany jest wtedy, gdy



Octava NFI S.A. 10
Wprowadzenie do skonsolidowanego sprawozdania finaowego
za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 2008 r

)

(k)

0]

$ciggniccie pelnej kwoty nalbmosci przestalo by prawdopodobne. Odpis jest tworzony wezeir
pozostatych kosztéw operacyjnych.

W przypadku, gdy wptyw wartei pienadza w czasie jest istotny, wagtonaleznosci jest ustalana poprzez
zdyskontowanie prognozowanych przeptywow pienych do wartéci biezacej, przy zastosowaniu stopy
dyskontowej odzwierciedlagej aktualne oceny rynkowe wastb piengdza w czasie. Zeli zastosowana
zostata metoda polegap na dyskontowaniu, zgkszenie nalenosci w zwiazku z uplywem czasu jest
ujmowane jako przychody finansowe.

Pozostale nalmosci obejmuj w szczegolnéci zaliczki przekazane z tytutu przyszlych zakupéw
rzeczowych aktywow trwatych, wadci niematerialnych i prawnych. Jako aktywa niepgene zaliczki nie
podlegaj dyskontowaniu.

Srodki pieni ¢zne

Srodki pienkzne obejmuj pieniadze, rachunki bigce i podobne rachunki bankowe, lokaty pignie
ptatne w cagu 3 miestcy oraz czeki, weksle obce oraz podobne dokuméatgli sa one ptatne w agu
3 miesgcy od data ich wystawienia.

Srodki pienkzne i ich ekwiwalenty ujmowane w rachunku przeptyw@ieniznych obejmuj srodki
pieniezne w kasie, depozyty bankowe ptatnemdanie, inne krotkoterminowe inwestycje o pierwotnym
terminie wymagalngri do trzech miegty od dnia ich zalzenia, otrzymania, nabycia lub wystawienia oraz
o dwej ptynnaci, a take kredyt w rachunku bigcym.

Kredyty bankowe, pozyczki i papiery dtuzne

W momencie pocgkowego ugcia, wszystkie kredyty bankowe, p@zki i papiery diune & ujmowane w
wartcsci godziwej otrzymanychirodkéw piengznych, pomniejszonej o koszty zwane z uzyskaniem
kredytu lub payczki.

Po pocatkowym ugciu oprocentowane kredyty, pgczki i papiery diune s wyceniane wedtug
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metodktyinej stopy procentowej. Przy ustalaniu
zamortyzowanego kosztu uwggdhia s¢ koszty zwiazane z uzyskaniem kredytu lubzyozki oraz dyskonta
lub premie uzyskane w zwiku ze zobowjzaniem.

Przychody i kosztyasujmowane w rachunku zyskow i strat z chwilsunigcia zobowizania z bilansu, a
takze w wyniku rozliczenia metadefektywnej stopy procentowe;.

Zobowigzania z tytutu kredytéw bankowych, p@zek i papierow dinych klasyfikowane § jako
krotkoterminowe, chybae Grupa ma bezwarunkowe prawo do spiaty tego zalzawia co najmniej 12
mieskicy po dniu bilansowym.

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

Podatek bigzacy wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowego dany rok obrotowy ustalonego
zgodnie z obowizujacymi przepisami podatkowymi i przy zastosowaniuwsta podatkowych
wynikajacych z tych przepisow. Zysk (strata) podatkowaniésic od ksktgowego zysku (straty) netto
w zwiazku z wyhczeniem przychodéw podlegajch opodatkowaniu i kosztow stanaeych koszty
uzyskania przychodéw w latach ngstych oraz pozycji kosztow i przychodow, ktére nigde kegda
podlegaly opodatkowaniu.

Podatek odroczony jest wyliczany meiobilansowy jako podatek podlegajy zaptaceniu lub zwrotowi
w przysztgci na r@znicach pomidzy wartgciami bilansowymi aktywow i pasywow a odpowiagajmi im
wartasciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczeniadstawy opodatkowania.
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Aktywa z tytutlu odroczonego podatku dochodowegdalassi w wysokaci kwoty przewidzianej

w przyszigci do odliczenia od podatku dochodowego, wazkii z ujemnymi rénicami przejciowymi,
ktére spowoduj w przysztgci zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochedm oraz straty
podatkowej mealiwej do odliczenia, ustalonej przy uwzghieniu zasady ostraosci.

Rezerw z tytulu odroczonego podatku dochodowego tworzy @i wysokdci kwoty podatku
dochodowego, wymagajej w przysziéci zaptaty, w zwizku z wysgpowaniem dodatnich phic
przegciowych, to jest rénic, ktére spowoduj zwigkszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego
w przyszigci. Rezerw z tytutu podatku odroczonego ujmuje; s petnej wysokéci. Rezerwa ta nie
podlega dyskontowaniu.

Wysokai¢ rezerwy i aktywow z tytutu odroczonego podatku ltmdowego ustala siprzy uwzgédnieniu
stawek podatku dochodowego, ktére, wedlug przewddyweda obowizywaly w okresie, gdy sktadnik
aktywOw zostanie zrealizowany lub rezerwa razana.

Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zyskétkat danego okresu, za wikiem przypadku, gdy
podatek odroczony:

« dotyczy transakcji czy zdanzektére ujmowaneasbezpdrednio w kapitale wtasnym — wéwczas podatek
odroczony réwnig ujmowany jest w odpowiednim sktadniku kapitatu svtago, lub

» wynika z pohczenia jednostek gospodarczych — wéwczas podatelcoohy wptywa na wartg firmy

lub nadwyke udziatu w wartéci godziwej aktywdw netto nad kosztem pexig.

Kapitat wtasny

Kapitat wkasny stanowi kapitat akcyjny, kapitat zapasowy oraz kapitatyotaone przez Grupzgodnie
z obowhzujacym prawem, statutem i uchwatWalnego Zgromadzenia Funduszucznie z kwoi
wynikajaca z niepodzielonego wyniku finansowego z lat ubiegty

Akcje wiasne, skupione celem dalszej odsprzeda ujmowane jako pomniejszenie kapitatow wiasnych
i wyceniane wedtug ceny nabycia.

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

Dywidendy

Ptatnag¢ dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmujejsko zobowizanie w sprawozdaniu finansowym
Grupy w okresie, w ktorym nagdito ich zatwierdzenie przez akcjonariuszy spotki.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Dziatalng¢ prowadzona przez Grgmaraa ja na wiele rénych zagraen finansowych, a w szczegolées:
ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzydkgnnasci.

Ryzyko stopy procentowej odnosé irzede wszystkim do zawartych uméw kredytéw iypaek.

W przypadku Grupy czynnikiem ograniczeym ryzyko stopy procentowej jest indeksowanie phodow

o wskanik inflacji obowiazujacy w strefie euro.

W zwiazku z now umowg kredytowy zawary w roku 2008 przez Legnicka Development S.A. zaestat
zawarta dodatkowa umowa dotyca transakcji swapa odsetkowego w celu zabezpieczgnyka zmian
wysokdici stopy oprocentowania zagnigtego kredytu.

W przypadku Funduszu ryzyko kredytowe dotyczy pez&szystkim lokowania przez Fundusz wolnej
gotowki w krétkoterminowych papierach komercyjnyah na lokatach bankowych. Ryzyko kredytowe jest
ograniczane poprzez zawieranie transakcjiquatie z renomowanymi podmiotami charakteryzymi sic
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dobrg sytuacy finansowy oraz ograniczanie koncentracji. Prowadzona jestaba analiza sytuacji
finansowej dhinikdw Funduszu oraz monitoring dgghych ratingow.

Jednoczénie Grupa systematycznie bada i kontroluje vepwivanie st z zobowjzan przez swoich
klientow.

Polityka Funduszu zaktada utrzymywanie odpowiedmipgziomusrodkédw piengznych oraz papierow
wartasciowych, niezidnego dla bizacej obstugi zobowizan. Nadwyki srodkéw piengznych 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 przyje na potrzeby spogdzenia Sprawozdania finansowego opadgtaa déwiadczeniu
wynikajacym z danych historycznych oraz analizy przysziyaharzé, ktérych prawdopodobigstwo
zajscia, zgodnie z najlepgsaviedz Zarzdu, jest istotne.

Jednym z najwaiejszych szacunkéw i ocen pregjch na potrzeby spoadzania sprawozdania
finansowego jest okétenie wartgci nieruchoméci inwestycyjnych. Wart& godziwg nieruchoméci
inwestycyjnych ustala siw oparciu 0 wyceny tycte nieruchoméci sporadzone przez renomowanych
rzeczoznawcOw matkowych. Wycena rzeczoznawcy mtiowego mae zostéa skorygowana w celu
uwzglednienia dodatkowych okolicz8o wptywajacych na warté¢ nieruchoméci.

Sezonow§¢ dziatalnosci

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

Informacje dotyczace segmentow dziatalnéci
Sprawozdawczé¢ wedtug segmentéw brasowych

Podziat podstawowy to podziat na segmenty boare. Grupa Kapitatowa prowadzi dziataédov jednym
segmencie: inwestycyjnym.

Sprawozdawczéé wedtug segmentéw geograficznych

Grupa Kapitalowa dziata wagznie na terenie Polski i wszystkie jej aktywa dogg sie na terenie Polski.
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AKTYWA

Aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate 1 941 3021

Nieruchomdci inwestycyjne 2 973 193 883 075

Wartas¢ firmy 3 7341 6817

Wartasci niematerialne 3 29 42

Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 58 911
981 562 893 866

Aktywa obrotowe

Naleznoici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 29 570 928

Dluzne instrumenty finansowe 20 008 51 686

Srodki pienkzne i inne aktywa pieine 6 38 036 23 001

87 614 98 617

Aktywa, razem 1069 176 992 483

KAPITAL WEASNY

Kapitat wlasny przypisany akcjonariuszom Funduszu

Kapitat zaktadowy 7 12 584 12 584

Kapitat zapasowy 92 646 92 646

Rdéznice kursowe z przeliczenia waluty funkcjonalnej 42 636 -

Niepodzielony zysk (niepokryta strata) 277 845 295 608
425711 400 838

Udziat mniejszdci 183 166 175519

Kapitat whasny, razem 608 877 576 357

ZOBOWI AZANIA

Zobowiazania dtugoterminowe

Kredyty i pazyczki 8 316 287 13 696

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 1145 99 972
427 432 113 668

Zobowigzania krotkoterminowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 17 841 36 391

Kredyty i pazyczki 8 5494 252 750

Przychody przysztych okresow 10 8 3739

Inne rezerwy i zobowgania 11 9524 9578

32 867 302 458
Zobowigzania, razem 460 299 416 126
Pasywa, razem 1069 176 992 483
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za okres 12 miesicy zakaiczony 31 grudnia 2008 |
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wtys. zt

Przychody z inwestycji

Przychody z tytutu najmu

Koszty najmu

Zysk netto z wyceny nieruchosm inwestycyjnej
Przychody z innych papieréw wastboowych

Przychody z tytutu odsetek

Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z éstycji

Pozostate przychody operacyjne
Przychody operacyjne, razem

Koszty operacyjne

Wynagrodzenie firmy zagglzajcej
Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i infwiadczenia
Amortyzacja

Pozostate koszty administracyjne
Pozostate koszty operacyjne

Zysk (strata) z dziatalncsci operacyjnej

Koszty finansowe (netto)
Podatek dochodowy

Zysk (strata) netto
Przypisany:

Akcjonariuszom Funduszu
Udziat mniejszéci

Zysk (strata) netto na akcig zwykta (w zt)
- podstawowy oraz rozwodniony

Nota
Za okres 12 miesjcy Za okres 12 miesicy

zakonczony 31.12.2008 r. zakonczony 31.12.2007 r.

70 541 28 335
(23 378) (12 763)

(60 556) 460 512

2632 794

3052 906

12 - 1036
(7 709) 478 820

13 1822 1251
(5 887) 480 071

(484) (4 641)

(1823) (1534)

(133) (176)

(130) (49)

(5481) (4 014)
14 (17 548) (1 276)
(25 599) (11 690)

(31 486) 468 381

15 (17 924) (72)
16 9227 (90 504)
(40 183) 377 805

(25 158) 238 025

(15 025) 139 780

(40 183) 377 805

17 (0,20) 3,57
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Kapitat whasny przypisany akcjonariuszom Funduszu

wtys. zt

Za okres 12 miesjcy zakaiczony 31.12.2008 r.
Saldo na pocgek okresu

Korekty lat poprzednich

Réznice kursowe z przeliczenia waluty funkcjonalnej
Sprzeda udziatdw mniejszéciowych
Zysk (strata) netto

Roéznice kursowe
z przeliczenia

Saldo na koniec okresu

Za okres 12 miesjcy zakaiczony 31.12.2007 r.
Saldo na pocgek okresu

Podwyzszenie kapitatu

Pokrycie straty 2006

Zysk (strata) netto

Saldo na koniec okresu

Kapitat Kapitat waluty Wynik Udziat
zaktadowy zapasowy funkcjonalnej finansowy mniejszaici Razem
12584 92 646 - 295 608 175519 576 357
7 395 7 395
42 636 23 050 65 686
(378) (378)
(25 158) (15 025) (40 183)
12 584 92 646 42 636 277 845 183 166 608 877
1204 38 425 - 55 481 35739 130 849
11 380 56 323 67 703
(2 102) 2102 -
238 025 139 780 377 805
12 584 92 646 - 295 608 175519 576 357
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za okres 12 miesicy zakaiczony 31 grudnia 2008 r.
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wtys. zt

Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndici operacyjnej
Wplywy z tytutu najmu

Nabycie nieruchomiei inwestycyjnych

Nabycie rzeczowych aktywdw trwatych i waftd niematerialnych
Zbycie papieréw wartgiowych

Nabycie papieréw warfgiowych

Odsetki otrzymane

Udzielone payczki/Sptacone poyczki

Zaptacone wynagrodzenia firmy zadzapcej

Podatek dochodowy

Pozostate przeptywy

Przeptywy srodkéw pienigznych z dziatalndici finansowej
Wplywy z tytutu emisji akcji

Koszty transakcyjne zgikane z emigj akcji

Kredyty i paryczki/Sptaty kredytow i ppyczek

Odsetki

Przeplywy pieniezne netto

Srodki pienkzne na pocztek okresu
Rdéznice kursowe

Srodki pieni ¢zne na koniec okresu

Za okres 12 Za okres 12
miesiecy miesiecy
zakonczony zakonczony
Nota 31.12.2008r. 31.12.2007r.
88 023 23 223
(40 599) (187 940)
(876) (1 062)
189 630 68 106
(157 140) (115 940)
3789 1071
- 1011
(4 548) (576)
(4 142) (1 287)
18 (50 961) (7 480)
23176 (220 874)
- 68 285
- (582)
9 845 160 878
(17 860) (810)
(8 015) 227 771
15 161 6 897
23001 16 087
(126) 17
38 036 23001
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaniarfansowego
za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 200¢
w tys. zt

1 Rzeczowe aktywa trwate

Nieruchomaici
Urzadzeniai inwestycyjne

Budynki maszyny w budowie Pozostate Razem

Stan na 1.1.2007
Wartas¢ brutto 459 118 229 056 20 229 653
Skumulowana amortyzacja (320) (113) - 9) (442)
Warto$¢ netto 139 5 229 056 11 229 211
Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 139 5 229 056 11 229 211
Zakupy 12 3 180 241 46 180 302
Amortyzacja za okres (15) (@) - (12) (34)
Przeniesienie z&odkow trwatych w budowie - - (406 458) - (406 458)
Stan na 31.12.2007 136 1 2839 45 3021
Stan na 31.12.2007
Wartai¢ brutto 471 121 2839 66 3497
Skumulowana amortyzacja (335) (120) - (21) (476)
Warto$¢ netto 136 1 2839 45 3021
Okres od 1.1.2008 do 31.12.2008
Stan na 1.1.2008 136 1 2839 45 3021
Zakupy 348 266 - 248 862
Amortyzacja za okres (19) (41) - (43) (103)
Przeks¢gowanie z&rodkéw trwatych w budowi
w koszty (drogi) - - (2 839) - (2 839)
Stan na 31.12.2008 465 226 - 250 941
Stan na 31.12.2008
Wartaé¢ brutto 819 387 2839 314 4 359
Skumulowana amortyzacja (354) (161) (2 839) (64) (3 418)
Warto$¢ netto 465 226 - 250 941

2 Nieruchomdici inwestycyjne 31.12.2008 31.12.2007
Stan na pocek okresu 883 075 8026
Wydatki na nowe inwestycje 18 613 8079
Przeniesienie z&odkéw trwatych w budowie - 406 458
Zysk netto z wyceny nieruchorfm inwestycyjnej (69 495) 460 512
Raéznice kursowe z przeliczenia wyceny 141 000

Stan na koniec okresu 973 193 883 075
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaniarfansowego
za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 200¢
w tys. zt

3 Wartosci niematerialne

Wartoéé firmy  Pozostate Razem
Stan na 1.1.2007
Wartai¢ brutto 6817 23 6 840
Skumulowana amortyzacja - (7) (7)
Warto$¢ netto 6 817 16 6 833
Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 6817 16 6833
Zakupy - 41 41
Likwidacja - ) )
Amortyzacja - (15) (15)
Korekta umorzenia w zwiku z likwidach - 2 2
Stan na 31.12.2007 6 817 42 6 859
Stan na 31.12.2007
Wartaé¢ brutto 6817 62 6879
Skumulowana amortyzacja - (20) (20)
Warto$¢ netto 6 817 42 6 859
Okres od 1.1.2008 do 31.12.2008
Stan na 1.1.2008 6817 42 6 859
Zakupy 524 14 538
Likwidacja - -
Amortyzacja - 27) 27)
Korekta umorzenia w zweku z likwidacp - -
Stan na 31.12.2008 7341 29 7370
Stan na 31.12.2008
Wartaé¢ brutto 7341 76 7417
Skumulowana amortyzacja - 47) (47)
Warto$¢ netto 7341 29 7370
Warto$¢ firmy 31.12.2008 31.12.2007
L aki Konstanchskie Sp. z 0.0. 436 -
Migdzyrzecze Sp. z 0.0. 363 275
Konstancin Nieruchomigi Sp. z 0.0. 651 651
Legnicka Development S.A. 5891 5891
7 341 6817
4 Aktywa i zobowiazania z tyt. odroczonego podatku dochodowego 31.12.2008 31.12.2007
Aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego:
- przypadajce do realizacji w @gu 12 miesjcy 46 592
- przypadajce do realizacji po uptywie 12 miesy 12 319
58 911
Zobowigzania z tyt. odroczonego podatku dochodowego:
- przypadajce do uregulowania wagu 12 miesicy (387) (1 395)
- przypadajce do uregulowania po uptywie 12 migsi (110 758) (98 577)

(111 145) (99 972)
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaniarfansowego

za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 200¢

w tys. zt

Aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego

Odpisy Odsetki Rezerwy
aktualizuj ace naliczone kosztowe Pozostate Razem
Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 503 93 7 86 689
Obciyzenie/(uznanie) wyniku finansowego - (93) 771 (456) 222
Stan na 31.12.2007 503 - 778 (370) 911
Okres od 1.1.2008 do 31.12.2008
Stan na 1.1.2008 503 - 778 (370) 911
Obcigzenie/(uznanie) wyniku finansowego (503) - (743) 393 (853)
Stan na 31.12.2008 - - 35 23 58
Zobowigzania z tyt. odroczonego podatku dochodowego
Przychody
Wycena niezafakturow Nalezne
inwestycji ane odsetki Pozostate Razem
Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 9778 - 701 40 10519
Obcigzenie/(uznanie) wyniku finansowego 88 799 482 171 1 89 453
Stan na 31.12.2007 98 577 482 872 41 99 972
Okres od 1.1.2008 do 31.12.2008
Stan na 1.1.2008 98 577 482 872 41 99 972
Obciazenie/(uznanie) wyniku finansowego (14 609) - (814) (194) (15617
Odniesione na kapitat wtasny 26 790 - - - 26 790
Stan na 31.12.2008 110 758 482 58 (153) 111 145
5 Naleznosci i pozostate aktywa 31.12.2008 31.12.2007
Naleznosci handlowe 9881 9347
Naleznosci z tytutu podatkow 3448 8599
Kaucje 15718 12
Pozostate nalmosci 1434 3896
Odpisy aktualizujce (3927) (2 406)
Naleznoici netto 26 554 19 448
Rozliczenia midzyokresowe 3016 4482
29570 23930
Naleznosci
Czes¢ krotkoterminow: 10 836 19 436
Czgs¢ dlugoterminowe
od 1 roku do 2 [i 12 12
od2do5le - -
powyzej 5 la 15 706 -
26 554 19 448
Zmiana stanu odpiséw aktualizupcych 31.12.2008 31.12.2007
Stan na pociek okresu 2 406 2 406
zmniejszenia (z tytutu)
wykorzystanie (1 760) -
rozwigzanie (507) -
zwigkszenia (z tytutu)
utworzenie 3788 -
Stan odpiséw aktualizupcych na koniec okresu, razem 3927 2 406
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaniarfansowego
za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 200¢

w tys. zt

6 Srodki pieni ezne i inne aktywa pienezne 31.12.2008 31.12.2007
Srodki pienkzne w kasie 2 3
Srodki pienkzne na rachunkach bigcych 2937 21917
Krétkoterminowe depozyty bankowe 35097 1081
Razem 38 036 23 001

7 Kapitat zaktadowy

Kapitat zaktadowy na dzie31 grudnia 2008 roku wynosi 12.584.366,70 zt i dziedi sa 125.843.667 akcji zwyktych na okaziciela

serii A'i B o wartgci nominalnej 0,10 zt kala.

Star akcjonariat posiadajcegc ca najmnie 5% ogdlne liczby gloséw przedstawi si¢ nastpujacc - ne dzien przekazani raportt ze

rok 2008:

liczba % udziat w

% udziat w

posiadanych kapitale ogdlnej liczbie

akcjonariusz

akcji/gloséw  zakladowym gtoséw na WZA

Grupa Kapitatowa: Elliott International, L.P. oraz 73 024 466 58,03% 58,03%
Elliott Associates, L.P. poprzez spétki wchade w jej skiad:
-Manchester Securities Corporation Ltd
-Senato Holdings Limited
-NIF Fund Investments (Cyprus) Limited
Deactiva Limited 12 571 282 9,99% 9,99%
8 Zobowigzania z tyt. zacagnigtych kredytoéw i pozyczek 31.12.2008 31.12.2007
Dlugoterminowe:
Kredyty bankowe - -
Pazyczki otrzymane 316 287 13 696
Razem 316 287 13 696
Krétkoterminowe:
Kredyty bankowe 5494 252 750
Pazyczki otrzymane - -
Razem 5494 252 750
Zobowigzania z tyt. kredytow i pazyczek razem 321781 266 446
Struktura zapadalnosci dtugoterminowych kredytéw i pazyczek: 31.12.2008 31.12.2007
od 1 roku do 2 lat 5443 13 696
od 2 do 5 lat 18 386 -
powyzej 5 lat 292 458 -
Razem 316 287 13 696
Struktura walutowa zobowiazan z tyt. kredytéw i pozyczek 31.12.2008 31.12.2007
- w walucie polskiej - 6 597
- w EURO po przeliczeniu na ztote polskie 321781 259 849
Razem 321781 266 446

2C
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaniarfansowego

za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 200¢

w tys. zt

9 Zobowigzania z tyt. dostaw i ustug i pozostate

Zobowiazania z tytutu dostaw i ust
Zobowiazania z tytutu podatkow, e
Pozostate zobowzanic

Kaucje otrzyman

Rozliczenia midzyokresow
Razem

10 Rozliczenia m¢dzyokresowe przychodéw

Otrzymane zaliczki z tytutu niewykonanyéwiadcze

Przychody z tytutu zakupionej wierzytekud
Stan na koniec okresu

11  Inne rezerwy i zobowjzania

Pozostate rezerwy
Pozostate zobowkania

Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007

Stan na 1.1.2007

Obcigzenie/(uznanie) wyniku finansowego:
- utworzenie

- wykorzystanie

- rozwiazanie

Stan na 31.12.2007

Okres od 1.1.2008 do 31.12.2008

Stan na 1.1.2008

Obciazenie/(uznanie) wyniku finansowego:
- utworzenie

- wykorzystanie

- rozwiazanie

Stan na 31.12.2008

12 Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inweégcji

Zrealizowane zyski ze sprzega

Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny papieréw waitovych

13  Pozostate przychody operacyjne

Sprzeda ustug (podnajem)

Rozwigzanie odpiséw na nateosci
Rezerwa dot. refakturowanych kosztéw
Podatek VAT

Inne

Pozostate przychody operacyjne razem

31.12.2008 31.12.2007
3649 32 062
2 665 13
5751 -
4957 8
819 4308
17 841 36 391
31.12.2008 31.12.2007
- 3731
8 8
8 3739
31.12.2008 31.12.2007
8946 9 000
578 578
9524 9578
Rezerwy na Pozostate Pozostate
sprawy sadowe  rezerwy zobowiagzania Razem
230 - 582 812
- 9 000 - 9 000
(230) - 4) (234)
- 9 000 578 9578
- 9 000 578 9578
- 5646 - 5646
- (770) - (770)
(4 930) - (4 930)
- 8 946 578 9524
31.12.2008 31.12.2007
- 1036
- 1036
31.12.2008 31.12.2007
306 1120
441 -
296 -
714 -
65 131
1822 1251
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaniarfansowego
za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 200¢

w tys. zt

14

15

16

17

18

Pozostate koszty operacyjne

Przebudowa drég (Magnolia Park)
Rezerwa na nat@osci

Umorzone lub przedawnione nafesci
Korekta VAT proporcja

Koszty spraw gdowych

Kary i odszkodowania
Refakturowane koszty

Darowizny

Pozostate

Pozostate koszty operacyjne razem

Koszty finansowe netto

Odsetki zaptacone
Inne koszty finansowe
Réznice kursowe

Podatek dochodowy

Podatek dochodowy bigcy
Podatek dochodowy odroczony

Zysk (strata) brutto

Réznice pomgdzy zyskiem (stra) brutto a podst. opodatkowania:
Przychody, ktére niegszaliczone do dochodu do opodatkowania
Koszty i straty nie uznawane za koszty uzyskaniaghagu
Rozliczenie rénic przegciowych z lat ubiegtych
Przegciowe r&nice

Straty z lat ubiegtych/Darowizny

Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym

Podatek dochodowy wedtug stawki 19 %

Zysk (strata) na jedry akcje zwykta (w zt)

Zysk (strata) netto za okres przypaggjakcjonariuszom Funduszu
Srednia waona liczba akcji zwyklych w agju okresu

31.12.2008  31.12.2007
(8 244) -
(3796) -
(971) -
(87) -
(26) -
(3 548) (188)
(295) (1012)
(99) (63)
(482) (13)
(17 548) (1 276)
31.12.2008  31.12.2007
(17 412) 2
(513) (371)
1 301
(17 924) (72)
31.12.2008  31.12.2007
(5 536) (1273)
14 763 (89 231)
9 227 (90 504)
(53 107) 464 562
(1 081) (1 190)
4270 (206)
142 188
81103 (455 347)
(3388) (3 570)
27 939 4437
5 536 -
5 536 -
31.12.2008  31.12.2007
(0,20) 3,57
(25 158) 238 025
125843667 66 600 931

W okresi¢ migdzy dnien bilansowyn a dnien sporadzeniz niniejszeg: sprawozdani finansoweg nie wystapity transakcj dotyczce

akcji zwyktych lub potencjalnych akcji zwyktych.

Pozostate przeptywy z dziatalniei operacyjnej

Koszty centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu
Rozliczenie inwestycji Magnolia Park we Wroctawiu
Koszty korporacyjne

31.12.2008  31.12.2007
(28 563) -
(11 016) -
(11 382) (7 480)
(50 961) (7 480)
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Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaniarfansowego
za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 200¢
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19 Wynagrodzenie dla Zaradu i Rady Nadzorczej Funduszu 31.12.2008 31.12.2007
Przecitne zatrudnienie 5 4
Wynagrodzenie dla Zagdu - -
Wynagrodzenie dla Rady Nadzorczej 634 578
rok 2008, w tym:
- Arkadiusz Chojnacki 22
- Charles DeBenedetti 143 127
- lain Gunn 101 88
- Dorota Jakowlew-Zajder 65 88
- Bogdan Kryca 101 88
- Wiktor Sliwinski 101 88
- Andrzej Wieczorkiewicz 101 91
- Jarostaw Golacik 2
- Neil Milne 3
- Hubert S¢pniewicz 3

20

21

22

Postpowania sidowe, zobowazania warunkowe

W okresie 12 miegty objtych sprawozdaniem toczylyeskadne posgpowania arbitraowe oraz posjpowania administracyjne przed
organami radowymi z udzialem Emitenta, mage mi€ istotny wptyw na sytuagj finansowy lub rentowndé¢ Emitenta ladz Grupy

Kapitatowej.

W okresie ohjtym sprawozdaniem nie byly udzielane @menia ani gwarancje.

Instrumenty finansowe

Podziat instrumentéw finansowych

Srodki pienkzne w kasie i na rachunkach bankowych

Dluzne instrumenty finansowe

Naleznoici z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Kredyty i pazyczki otrzymane
Instrumenty finansowe razem

Aktywa

finansowe wg Aktywa Zobowigzania

wart. godziwej  finansowe finansowe
przez utrzymywane Pazyczki wyceniane wg
rach.zyskéw i do terminu udzielonei zamortyzowan

strat wymagalnadici  naleznosci ego kosztu

38 036
20 008
7 388
321781
38 036 20 008 7 388 321781

W okresie ohjtym niniejszym sprawozdaniem klasyfikacja instrumenfidnsowych nie ulegta zmianie.
Zmiana stanu zostala zaprezentowana w zestawiertiiglpanwestycyjnego.

Transakcje z jednostkami powazanymi
Jednostkami powzanymi z Grup sa:

Na dziea 31.12.2008

Nazwa

Powigzanie

Manchester Securities Corporation
Senato Holdings Limited
NIF Fund Investments (Cyprus) Limited

Spotki wehodzce w sktad Grupy Kapitatowej Elliot International, yfbsiadaj
tacznie 58,03% akcji Octava NFI S.A. oraz 25% udzialdwegnicka Developme
S.A.

KP Capital Sp. z. 0.0.

spotka zargdzapca jednosti dominujca

Na dziea 31.12.2007

Nazwa

Powigzanie

Manchester Securities Corporation
Senato Holdings Limited
NIF Fund Investments (Cyprus) Limited

Spotki wehodzace w sktad Grupy Kapitatowej Elliot International, isbsiadai
tacznie 53,81% akcji Octava NFI S.A. oraz 25% udziakbwegnicka Developme
S.A.

Maski Sp. z 0.0.

spotka stowarzyszona

KP Capital Sp. z. 0.0.

spotka zargdzapca jednosti dominujca

=3

=3
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Octava NFI S.A.

Informacja dodatkowa do skonsolidowanego sprawozdaniarfansowego

za okres od 1 stycznia 2008 r. do 31 grudnia 200¢
w tys. zt

Transakcje z jednostkami payganymi:

Zobowigzania z tyt. kredytéw i pazyczek - krétkoterminowe 31.12.2008 31.12.2007
Manchester Securities Corporation - 13 248
- 13248

Nieruchomasci inwestycyjne w budowie - odsetki od pyczki 31.12.2008 31.12.2007
Manchester Securities Corporation - 4 065
- 4 065

Zobowigzania - pozostate 31.12.2008 31.12.2007
Manchester Securities Corporation - 1563
- 1563

Koszty finansowe 31.12.2008 31.12.2007
Manchester Securities Corporation 1589 371
1589 371

Koszty ustug zaradzania 31.12.2008 31.12.2007
KP Capital Sp. z 0.0. 484 4641
484 4641

Koszty pozostatych ustug 31.12.2008 31.12.2007
KP Capital Sp. z 0.0. 71 63
71 63

Transakcje z podmiotami poagianymi zostaly zawarte na warunkach rynkowych.

23  Wydarzenia po dacie bilansu

W dniu 20 marca 2009 r., w wykonaniu porozumienia akcjonariuggnicka Development S.A. ("Sp6tka”) z dnia 16 grudnia 2005 r.,
Fundusz zawart umogvnieodptatnego przeniesienia 323.206 akcji w kapitale ziklym Spotki o wartéci nominalnej 15,55 zt
kazda na rzecz Legnicka Holding BV. Akcje te stanqwi,5% kapitatu zakltadowego Spotki. W wyniku przeniesieniadtisz posiada
64,9% w kapitale zaktadowym Spotki (64,9% ogolnezitiy gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki).
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Opinia niezale znego biegtego rewidenta

dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA" S.A.

z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego

za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia20 08r.

Przeprowadzilismy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowe]
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A., w ktdrej jednostkg dominujacg jest Narodowy
Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” S.A., z siedzibg w Warszawie przy ul. Wspdlnej 47/49, stanowigcego
zalgcznik do niniejszej opinii, obejmujgcego:

(@) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 r., ktéry po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 1.069.176 tys. zi,

(b) skonsolidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r.
wykazujgcy strate netto przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej w kwocie
25.158 tys. zi,

(c) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wilasnym wykazujgce zwiekszenie Kkapitatu
wiasnego na dzieh 31 grudnia 2008 r. o kwote 32.520 tys. zi,

(d) skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2008 r. wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienieznych o kwote 15.035 tys. zi,

(e) dodatkowe informacje i objasnienia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone metodg petna.

Za sporzadzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z dziatalnosci Grupy
Kapitatlowej odpowiadajg cztonkowie organu jednostki dominujgcej. Naszym zadaniem bylo zbadanie
i wyrazenie opinii o rzetelnosci, prawidlowosci i jasnosci tego sprawozdania.

Badanie to przeprowadzilismy stosownie do postanowien:

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

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

Badanie nasze zostato zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyska¢ wystarczajacg pewnosé
pozwalajgcg na wyrazenie miarodajnej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie
obejmowato w szczegolnosci 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 catosciowg ocene
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. Uwazamy, ze nasze badanie stanowito wystarczajgcq
podstawe dla wyrazenia opinii.

Naszym zdaniem, zalgczone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujgce dane liczbowe
i objasnienia stowne, zostalo sporzadzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie prawidtowo
prowadzonych ksigg rachunkowych i zgodnie ze stosowanymi w sposob ciaglty zasadami rachunkowosci,
wynikajacymi z Miedzynarodowych Standardéw Rachunkowosci, Miedzynarodowych Standardow
Sprawozdawczosci Finansowej oraz zwigzanymi z nimi interpretacjami ogtoszonymi w formie
rozporzadzen Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do
wymogow ustawy o0 rachunkowosci i wydanych na jej podstawie przepiséw wykonawczych.
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest zgodne z wptywajacymi na jego treS¢ przepisami prawa,
atakze przedstawia rzetelnie ijasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majgtkowe;j
i finansowej badanej Grupy Kapitalowej na dzieh 31.12.2008, jak tez jej wynik finansowy za rok obrotowy
od 1 stycznia do 31 grudnia 2008.

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.



Stwierdzamy, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
-OCTAVA” S.A. zawiera, we wszystkich istotnych aspektach, informacje wymagane przez ustawe
o rachunkowosci i Rozporzadzenie Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezacych iokresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkow
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgacego panstwem
cztonkowskim, a zawarte w nim informacje sg zgodne ze zbadanym sprawozdaniem finansowym.

Dziatajgacy w imieniu BAKER TILLY Smoczy nski i Partnerzy Sp. z 0.0.:
Joe Smoczy nski

Bieglty Rewident wpisany na liste Bieglych Rewidentéw pod numerem 90001
Prezes Zarzadu

BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0.

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

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2009 r.



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

Dziatajac w imieniu Zarzadu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava SA o$wiadczam, ze wedle swojej
najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe oraz roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe
idane poréwnywalne zostaly sporzadzone zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci
i odzwierciedlajg w sposOb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Grupy Kapitatowej
Funduszu oraz jej wynik finansowy.

W imieniu Zarzgdu oswiadczam ponadto, ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej Funduszu

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

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzgdu

Warszawa, 29 kwietnia 2009 roku



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

Dzialajac w imieniu Zarzadu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava SA oswiadczam, ze spoéika
Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, wpisana na liste podmiotow
uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 1898 — podmiot dokonujgcy badania
rocznego sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatlowej Funduszu zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa.

W imieniu Zarzgdu oswiadczam, ze Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy sp. z 0.0. oraz biegli rewidenci
dokonujacy tego badania spetniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleznej opinii o badanym
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i normami zawodowymi.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzgdu

Warszawa, 29 kwietnia 2009 roku



Do Akcjonariuszy
Grupy Kapitatowej
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego OCTAVA SA

Warszawa, 29.04.2009
Szanowni Pastwo,

w imieniu Zaradu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava Sp¥kkgjna (Octava, Fundusz)
przedktadam Skonsolidowane Sprawozdanie Finansaae avRaportem i opiaibiegtego rewidenta
oraz Sprawozdanie Zadu z dziatalnéci Grupy Kapitatowej w 2008 roku.

W 2008r. rynki deweloperski i nieruchoduiowy przeryty drastyczny spadek koniunktury, ktory
spowodowat zatamanie dziatakod deweloperskiej i istotny spadek wycen produktow
nieruchomeciowych.

Trudny okres dla catej bray nie miat istotnego wptywu na sytuadjnansovs Grupy Octava. Grupa
zrefinansowata kredyt budowlany zagnigty przy projekcie Magnolia Park i uzyskata plany
zagospodarowania przestrzennego dla nieruchcmee Wroctawiu i Watbrzychu. Od daty otwarcia
pod koniec 2007 roku wyniki dziataléc centrum handlowego Magnolia Park, mierzone liczb
odwiedzajcych i oshiganym poziomem sprzedg systematycznie rosly. Trend ten jest
kontynuowany w pierwszym kwartale 2009r.

W Sprawozdaniu Zagru z dziatalnéci przedstawiamy Retwu dorocza wycerg gtdbwnych
sktadowych portfela inwestycyjnego, dokongmzez niezaleych rzeczoznawcow.

W zwiazku z sytuag rynkowa, wartag¢ gtdbwnego aktywa Grupy, galerii Magnolia Park, adest
wyceniona na poziomie o 15%zezym ni na koniec 2007r. Jednak, poprzez doprowadzenie do
uchwalenia planéw zagospodarowania dla posiadareyehdéw warté nieruchoméci we Wroctawiu
wzrosta. Po uwzghbnieniu wszystkich przeszacoiwvaktywoéw, dochodoéw operacyjnych Grupy oraz
zmian kursu PLN/Euro, skonsolidowane aktywa nettap® w cagu 2008r. przyrosty o 5,6% i na
koniec roku wyniosty 608,9 min zi. Skonsolidowanktyawa netto przypisane akcjonariuszom
Funduszu wzrosty do poziomu 425,7 min zt i wyrgp828 zt na jedsakci.

W 2008r. Fundusz koncentrowat¢sna prowadzeniu centrum handlowego Magnolia Park we
Wroctawiu oraz rozpoct intensywne prace nad dwoma zgimi projektami deweloperskimi:
przygotowaniem budowy centrum handlowego w Wathnayoraz rozbudow Magnolii Park we
Wroctawiu. W 2009r. prace te kontynuowangld gtdwnie w obszarze komercjalizacji, pozyskania
finansowania diznego na budowi przygotowania dokumentacji budowlanej. Decyzjeppoczciu
proceséw budowlanych w odniesieniu do obydwu pitdjek uzalenione feda od dosgpndsci
finansowania diznego oraz od sytuacji gospodarczej w kraju.

Zarzad Funduszu zamierza fwieci¢ obecny okres dekoniunktury gospodarczej na proyganie
posiadanych projektéw portfelowych do wdeaia oraz na poszukiwania nowych atrakcyjnych
cenowo inwestycji o diym potencjale.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarglu
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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 2008 r. do 31 grudnia 2008 r.

Raport zostat opracowany w zwiazku z badaniem skonsoclidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, w ktérej jednostkg dominujaca jest Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA" S.A.
z siedziba w Warszawie przy ul. Wspdlnej 47/49, (zwanej dalej Grupa Kapitatowg).

Badaniu podlegaic sprawozdanie finansowe obejmujace:

(a) skonsclidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 r., kidry po stronie aktywow
i pasywow wykazuje sume 1.069.176 tys. zi,

(b) skonsclidowany rachunek zyskow i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r.
wykazujacy strate netto przypadajgey akcjonariuszom jednostki dominujgcej] w  kwocie
25.158 tys. 2t,

(c}) zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wlasnym wykazujgce zwigkszenie kapitalu
wlasnego na dzien 31 grudnia 2008 r. o kwote 32.520 tys. =,

{d) skonsolidowany rachunek przeplywow pienieznych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia
2008 r. wykazujacy zmniejszenie stanu srodkow pienieznych o kwote 15.035 tys. zt,

(e) dodatkowe informacje i objasnienia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzad jednostki dominujacej oraz
osobe odpowiedzialng za prowadzenie ksigg rachunkowych dnia 29 kwietnia 2002 r. Raport ten powinien
byé czytany wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
jednostki dominujacej z dnia 29 kwietnia 2002 r. dofyczaca wyzej opisanego sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 15 kolejno ponumerowanych stron i sklada sie z nastepujgcych czesci:

Strona
1. QOgolna charakterystyka Grupy Kapitatowej 2
II.  Ogdlna charakterystyka jednostek objetych konsolidacja 2
1.  Ogdlne informacje dotyczgce przeprowadzonego badania 8
IV. Podsumowanie przeprowadzonego badania 9
V.  Analiza finansowa 10
VI. Stwierdzenia bieglego rewidenta 14

~ Dzialajacy w imieniu Baker Tilly Smoczyriski i Partnerzy Sp. z 0.0.
Joe Smoczynski

Biegly Rewident wpisany na liste Bieglych Rewidentéw pod numerem 80001
Prezes Zarzgdu

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

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

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2009 r.

Podmiot wpisany na liste podmiotow uprawnionych do badania sprawazdan finansowych ped nr 1898
Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, X1l Wydziat Krajowego Rejesfru Sgdowego KRS 0000034422 NIP 526-10-25-639
Kapitat zakfadowy 200.000,00 zt.






Grupa Kapitatowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok ohrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008

Ogdlna charakterysiyka Grupy Kapitalowej

Grupa Kapitalowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA® S.A., zwana dalej Grupg
Kapitalowa, obejmuje na dzien 31.12,.2008 r. 7 podmiotow.

Skiad Grupy Kapitatowe] na dzief 31.12.2008 r. jest nastepujacy:

Spétka dominujaca

Narodowy Fundusz Inwestycyiny ,OCTAVA" S.A. =z siedzibg w Warszawie przy
ul. Wspdlnej 47/49, _

Spotki zalezne objete konsolidacja

L S Udziai w kapitale Udziat w catkowite]

Nazwa Spélki Siedziba podsst:;ﬁ;nym liczbie glosow J
Legnicka Development S.A. Warszawa 70,40% 70,40%
Legnicka Investments Sp. z o.0. Wroctaw 100,00% 100,00%
Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. Warszawa 100,00% 100,00%
Galeria 7 Sp. z 0.0. Warszawa 100,00% 100,00%
Laki Konstancinskie Sp. z 0.0. Warszawa 82,55% 82,55%
Miedzyrzecze Sp. z 0.0. Warszawa 84,58% 84,58%

Il Ogodlna charakterystyka jednostek objetych konsclidacia

Spéika dominujaca

Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,,OCTAVA” S.A. z siedziba w Warszawie , przy ul. Wspdlnej 47/49

{a)

(b)

Jednostka dominujaca - Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA S.A. (ewany dalej Spotka
dominujgca lub Funduszem) zostat zawiazany przez Ministra Przeksztalcen Wiasnosciowych
dziatajgcego w imieniu Skarbu Panstwa akiem zatoZycielskim sporzadzonym w formie aktu
notarialnege w Kancelarii Notarialnej Notariusza Mirostawa Kupis wWarszawie w dniu
15.12.1994, Repertorium A nr 5194/24. W dniu 31.03.1995 Fundusz zostal wpisany do Rejestru
Handlowego pod nr RHB 43366 przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat XVI
Gospodarczy- Rejestrowy pod nazwa Osmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyjna
(VI NFI — S.A)). Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XIX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 30.08.2001 Fundusz zostal zarejestrowany
w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod nr 0000038064,

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu zgodnie z jego statutem jest:

s wykonywanie praw z akcji, udziatéw i innych papieréw wartosciowych,

+ nabywanie papieréw warto$ciowych emitowanych przez Skarb Panstwa, nabywanie badz
obejmowanie udziatébw lub akcji spolek oraz nabywanie innych papieréw wartosciowych
emitowanych przez te podmioty,

rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom,

zacigganie kredytow i pozyczek dia celéw Funduszu,

pozostate formy udzielania kredytow,

posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane,

obstuga nieruchomosci na wiasny rachunek,

dziatalnosé holdingdw.
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Grupa Kapitatowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A,
Raport uzupelniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008

()

(d)

(e}

(f)

(9)

(h)

(i)

Kapital zaktadowy Funduszu na dzien bilansowy wynosit 12.584.366,70 zt i dzielit sie na
125.843.667 akcje zwykle na okaziciela o warto$ci nominalnej 0,10 ziotych kazda. W ciggu 2008
roku wysokos¢ kapitalu zakladowego nie zmienita sig.

Akcjonariusze posiadajgcy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogolnej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy wedlug stanu na dzien
sporzadzenia niniejszego raportu:

llo$¢ akcji i liczba % udziatu w kapitale

gloséw na WZA  zakladowym i ilosci glosdw

) ) S na WZA
Grupa Kapitatowa Elliott International, LP o _

oraz Elliott Associates, LP 73.024.466 58,03%,

Deactiva Ltd. 12.671.282 9,99%,

Wiladze Spodtki dominujacej stanowia: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza
i Zarzad.

W badanym roku obrotowym w skiad Rady Nadzorczej wchodzili:

s  Pan Charles David DeBenedetti od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
s  Pan lain Gunn od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
s Pan Bogdan Kryca od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
«  Pan Wiktor Sliwinski od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
s  Pan Andrze] Wieczorkiewicz od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
»  Pani Dorota Jakowlew — Zajder od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008.
+  Pan Arkadiusz Chojnacki od dnia 16.10.2008 do 31.12.2008.

W 2008 jednoosobowy Zarzad Spotki sprawowat Pan Piotr Rymaszewski peinigc funkcje Prezesa
Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spolki dominujacej za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. zostato
zbadane przez Baker Tilly Smoczyniski i Partnerzy Sp. z o.0. z siedzibg w Warszawie przy
ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3 i uzyskato opinig bez zastrzezen.

Udzial sumy bilansowe] jednostkowego sprawozdania finansowego ,OCTAVA" S.A. za 2008 rok
w sumie bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowege Grupy Kapitatlowej
Narodowego Funduszu lnwestycyinego ,OCTAVA” S.A. za 2008 rok przed wylgczeniami
konsolidacyjnymi wynosi 13,73%.

Jednostki zalezne objete konsolidacja

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

(a)

Legnicka Development S.A. Spdtka powstala w wyniku przeksztaleenia Przedsigbiorsiwa
Przemystu Migsnego Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscia w Spétke Akcyjna, kidra
w momencie przeksztaicenia przyjeta nazwe POLMIES Zakiady Migsne S.A.

Przeksztatcenie nastgpilo na podstawie podjetej uchwaty nr 5 Zgromadzenia Wspdlnikow z dnia
16.05.1996. Akt notarialny sporzadzone w Kancelarii Notarialnej Pawta Kaczynskiego z siedzibg
w Warszawie, Repertorium A 1581/96. Spotke zarejestrowano w Sadzie Rejonowym dla
Wroclawia - Fabrycznej Wydziat VI Gospodarczy pod numerem RHB 64186.

Baker Tilly Smoczynski i Partnherzy Sp. z 0.0. 3
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Uchwatlg Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 12.06.2000 zmieniono nazwe Spotki na
Legnicka Development S.A.

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

(b) Przedmiotem dziatalnosci Spatki, ustalonym w jej statucie, jest:

sprzedaz hurtowa czesci i akcesoriow do pojazdéw samochodowych, z wylaczeniem
motocykli;

sprzedaz detaliczna paliw do pojazdéw silnikowych na stacjach paliw;

sprzedaz detaliczna prowadzona w nie wyspecjalizowanych sklepach z przewagg zywnosci,
napojow i wyrobdw tytoniowych,

pozostata sprzedaZ detaliczna prowadzona w nie wyspecjalizowanych sklepach,

hotele i podobne obiekty zakwaterowania;

restauracje i inne stale placdéwki gastronomiczne;

ruchome placéwki gastronomiczne;

realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow,

rcboty zwigzane z budowa drog i autostrad, drdg szynowych, kolei podziemnej, mostow,
tuneli, rurociagow przesylowych i sieci rozdzielczych, obiektéw inzynierii wodnej oraz
pozostatych obiektow inzynierii igdowej i wodnej, gdzie indziej niesklasyfikowane;

wynajem i zarzadzanie nieruchomosci wlasnymi lub dzierzawionymi;

zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie;

pozostate posrednictwo pieniezne;

dziatalnosé holdingdw finansowych;

dziatalnosé trustow, funduszéw i podobnych instytucii finansowych;

pozostata finansowa dziatalno$¢ ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylgczeniem
ubezpieczen i funduszéw emerytalnych;

pozostata dziatalnos¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i
funduszow emerytalnych;

roboty zwigzane z budowg linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych.

{i Kapitat podstawowy Spolki na dzief bilansowy wynosit 91.379.030,75 zt i dzielit sie na 5.876.465
akcje owartosci nominalnej 15,55 zZt kazda. W 2008 roku zmian w wysokosci kapitatu
podstawowego nie bylo.

Akcje w Spolce na dzien bilansowy byly objete nastepujaco:

llosc Wartosc akcji % posiadanych
akeji wzt glosow
NFI “OCTAVA® S.A. 4.136.905 64.328.872,75 70,40%
Manchester Securities Corporation 1469.116 22.844.753,80 25,00%
Legnicka Holding B.V. 270.444 4.205.404,20 4,60%
Razem 5.876.465 91.379.030,75 100,00%

(c) Wiadze Spotki stanowia: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza i Zarzad.

(d) Na dzien bilansowy czltonkami Rady Nadzorczej Spotki byli:

Pan Piotr Rymaszewski — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej;
Pan Gilbert Boulanger — Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej;
Pan Wiktor Sliwinski — Czlonek Rady Nadzorczej;

Pan Pioir Kurek - Cztonek Rady Nadzorczej.

(e) Na dzient 31.12.2008 w skitad Zarzadu wchodzili:

Pan Arkadiusz Tekiel — Prezes Zarzadu;
Pan Michel Vigne — Wiceprezes Zarzadu.

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

(9

Sprawozdanie finansowe Spétki za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. zostalo zbadane
przez Baker Tilly Smoczyiski iPartnerzy Sp. z o0.0. zsiedzibg wWarszawie przy
ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3 i otrzymato opinie bez zastrzezen.

Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego Legnicka Development S.A. za 2008 rok w
sumie bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za 2008 rok przed wylaczeniami konsoclidacyjnymi
wynosi 82,45%.

Legnicka Investments 8p. z 0.0. z siedzibg we Wroclawiu przy ul. Legnickiej 60

(a)

(h)

(b)

{®
(k)

(c)

Legnicka Investments Sp. z o0.0. zostata powotana aktem zatozycielskim dnia 28.08.2008. Spotka
zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie pod numerem 0000315489,

Przedmiotem dziatalnosci Spotki, ustalonym w jej statucie, jest:

e sprzedaz hurtowa czesci i akcesoribw do pojazddéw samochodowych, z wylaczeniem

motocykli;

sprzedaz detaliczna paliw do pojazddw silnikowych na stacjach paliw;

sprzedaz detaliczna prowadzona w nie wyspecjalizowanych skiepach z przewagg zywnosci,

napojéw | wyrohdw tytoniowych,

pozostata sprzedaz detaliczna prowadzona w nie wyspecjalizowanych sklepach,

hotele i podobne cbiekty zakwaterowania;

restauracje i inne state placéwki gastronomiczne;

ruchome placowki gastronomiczne;

realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow;

roboty zwigzane z budowg drog i autostrad, drég szynowych, kolei podziemnej, mostow,

tuneli, rurociagow przesytowych i sieci rozdzielczych, obiektéw inzynierii wodnej oraz

pozostatych obiektéw inzynierii lagdowej | wodnej, gdzie indziej niesklasyfikowane;

kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek;

wynajem i zarzadzanie nieruchomosci wiasnymi [ub dzierzawionymi;

zarzgdzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie,

dziatalnosé holding6w finansowych;

dziatalnosé trustow, funduszdw i podobnych instytucji finansowych;

pozostala finansowa dziatalno$é ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylgczeniem

ubezpieczen i funduszéw emerytainych;

e pozostala dziatalno$¢ wspomagajaca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i
funduszow emerytalnych;

¢ pozostale formy udzielania kredytéw.

. & & & @

* & 0 & & 9

Kapitat podstawowy Spétki na dzien bilansowy wynosit 78.550,00 zt i dzielit sig na 1.571 udziatow
o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. 100 % udzialdw iogélnej liczby dgloséw nalezy do
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA" S.A.

Wiadze Spotki stanowig; Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy i Zarzad.

W 2008 jednooscbowy Zarzgd Spétki sprawowal Pan Arkadiusz Tekiel petnigc funkcje Prezesa
Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spotki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie
podlegato, zgodnie z ustawa o rachunkowoséci, obowiazkowi badania i nie byto badane przez
bieglego rewidenta.

Baker Tilly Smoczynski i Partherzy Sp. z 0.0. 5
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()

Udziat surmy bilansowej sprawozdania finansowego Legnicka Investments Sp. z 0.0. za 2008 rok
w sumie bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA"™ S.A. za 2008 rok przed wylgczeniami
konsolidacyjnymi wynosi 1,03%.

Keonstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wspolnej 47/49

(d)

(e)

(f)

(9
(h)
M

()

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. zostala powotana aktem zatozycielskim dnia 29.10.1997.
Spoétka zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie pod numerem 0000067245,

Przedmiotem dziatalnosci Spotki, ustalonym w jej umowie, jest:
nabywanie badz obejmowanie papierdw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,
nabywanie bgdz ocbejmowanie udziatéw lub akcji podmiotéw gospodarczych,
nabywanie innych papieréw wartoséciowych emitowanych przez podmioty gospodarcze,
wykonywanie praw z akgji, udziatoéw i innych papieréw wartosciowych,
rozporzadzanie nabytymi lub cbjetymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartoSciowymi,
udzielanie pozyczek, poreczen i gwarancji spétkom i innym podmiotom gospodarczym,
z wyjatkiem prowadzenia dziatalnosci bankowej,
zacigganie pozyczek i kredytow dla celéw Spolki,
¢ Swiadczenie wuslug w przedmiocie zarzadzania innymi  podmiotami  krajowymi
i zagranicznymi,
Swiadczenie ustug marketingowych, konsultingowych z wylaczeniem uslug prawniczych,
Swiadczenie ustug posrednictwa w obrocie nieruchomosciami,
e zarzadzanie nieruchomosciami.

Kapitat podstawowy Spétki na dzien bilansowy wynosit 5.355.000,00 zt i dzielit sie¢ na 10.710
udziatéw o wartosci 500,00 zt kazdy. 100 % udzialdw iogdingj liczby gtoséw nalezy do
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A.

W 2008 roku kapitat zakltadowy zostat podwyZzszony o kwote 3.455.000,00 zt.

Wiadze Spotki stanowia: Walne Zgromadzenie i Zarzad.
Jednoosobowy Zarzad Spolki sprawuje Pan Pawet Wozniak pelniac funkcie Prezesa Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spdlki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie
podlegato, zgodnie z ustawg o rachunkowosci, abowigzkowi badania i nie bylo badane przez
biegtego rewidenta.

Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. za 2008
rok w sumie bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA" S.A. za 2008 rok przed wylgczeniami
konsolidacyjnymi wynosi 0,38%.

Galeria 7 Sp. z 0.0. z siedziba w Warszawie przy ul. Wspolnej 47/49

(a)

Akt zatozycielski Spotki sporzgdzono w formie akiu notarialnego w dniu 29.05.2007 r.
Spotka zostala zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze
Sadowym pod numerem 0000286704.

Przedmiotem dziatalnosci Spdtki, ustalonym w jej umowie, jest:

* posdrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
+ zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,

¢  kupno, sprzedaz, wynajem nieruchomosci na wtasny rachunek,

o posrednictwo w obrocie nieruchomosgciami,

e zarzadzanie nieruchomosciami na zlecenie.

Baker Tilly Smoczyniski i Partnerzy Sp. z o.0.
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(c}

(d)

(e)

(f)

(k)

()

Kapitat podstawowy Spétki na dzien bilansowy wynosit 14.101.200,00 zt i dzielit sie na 282.024
udzialy o wartosci 50,00 zt kazdy. 100% udziatéw Spétki nalezy do NFI ,OCTAVA® S.A.
W 2008 roku kapitat zaktadowy zostat podwyzszony ¢ kwote 14.051.200,00 zt,

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

e  Pani Monika Niewiadomska,
e Pan Piotr Kurek,
« Pan Pawel Wozniak.

Jednoosobowy Zarzad Spotki sprawuje Pan Arkadiusz Feliks Tekiel pelniac funkcie Prezesa
Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spdiki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie
podlegato, zgodnie z ustawg o rachunkowosci, obowigzkowi badania i nie byle badane przez
biegtego rewidenta.

Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego Galeria 7 Sp. z 0.0. za 2008 rok w sumie
bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za 2008 rok, przed wytaczeniami konsolidacyjnymi,
wynosi 2,05%.

Laki Konstancinskie Sp. z o0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wspdlnej 47/49

(a)

{b)

()

(d)
(e)
)

Akt zatozycielski Spétki sporzgdzono w formie akfu notarialnego w dniu 16.04.1999 roku.
Spdlka zosiata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze
Sadowym ped numerem 0000006720.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki, ustalonym w jej umowie, jest:

zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,
wykonywanie robét cgélnobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkéw,
dziatalnos¢ agengji obstugi nieruchomosci,

zarzadzanie nieruchomosciami mieszkalnymi,

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

Kapitat podstawowy Spdtki na dzied bilansowy wynosit 2.992.000,00 zt i dzielit sie na 5.984
udziatow o wartosci 500,00 zt kazdy. Udziatowcami z udziatem powyZzej 10% sa;

liosé Wartos¢ % posiadanych

udzialéw udzialéw w zt glosow

Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0. 3.807  1.803.500,00 63,62%
NFI ,OCTAVA” S.A. 1.362 681.000,00 22,77%

Wiadze Spolki stanowia: Walne Zgromadzenie | Zarzad.
Jednoosobowy Zarzad Spotki sprawuje Pan Krzysztof Madry petnige funkcje Prezesa Zarzadu.
Sprawozdanie finansowe Spélki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie

podlegato, zgodnie z ustawa o rachunkowosci, obowiazkowi badania i nie bylo badane przez
biegtego rewidenta.

Baker Titlly Smoczyniski i Partnerzy Sp. z o.0. 7
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(9)

Udzial sumy bilansowej sprawozdania finansowego taki Konstancinskie Sp. z 0.¢. za 2008 rok w
sumie bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Narodowego
Funduszu [nwestycyjnego ,OCTAVA" S.A. za 2008 rok przed wytaczeniami konsolidacyjnymi
wynosi 0,28%.

Miedzyrzecze Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul, Wspélnej 47/49

(a)

(b)

(c)

{d)
(e)
M

(@)

Akt zatozycielski Spotki sporzadzono w formie aktu notarialnego w dniu 16.04.1999 roku. Spétka
zostala zarejestrowana przez Sgd Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze Sadowym pod
numerem 0000018936.

Przedmiotemn dziatalnosci Spalki, ustalonym w jej umowie, jest:

s zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,
wykonywanie robot ogdlnobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkéw,
dziatalnos¢ agencji obstugi nieruchomosci,

zarzadzanie nieruchomosciami mieszkalnymi,

pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indzigj nie sklasyfikowane.

Kapitat podstawowy Spotki na dzien bilansowy wynosit 1.839.000,00 zt i dzielit sie na 3.678
udziatow o wartosci 500,00 zt kazdy. Udziatowcami z udziatem powyzej 10% sg;

llosé Wartosé % posiadanych

udziatow udziatow w zt gltosow

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0, 2.345 1.172,500,00 63,76%
NFI ,OCTAVA" S A, 832 397.500,00 21,62%

Wiadze Spéiki stanowig: Walne Zgromadzenie i Zarzad.
Jednoosobowy Zarzad Spétki sprawuje Pan Krzysziof Madry pelniac funkcje Prezesa Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spolki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie
podlegato, zgodnie z ustawg o rachunkowesci, obowiazkowi badania i nie bylo badane przez
biegtego rewidenta.

Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego Miedzyrzecze Sp. z 0.0. za 2008 rok w sumie
bilansowej skonsoclidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Narodowego
Funduszu [nwestycyinego ,OCTAVA" S.A. za 2008 rok przed wylgczeniami konsoclidacyjnymi
wynosi 0,09%.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Narodowego Funduszu lnwestycyjnego
Octava S.A. za ubiegly rok obrotowy ztozono w Krajowym Rejestrze Sgdowym w dniu 28.10.2008 oraz
opublikowano w Monitorze Polskim B nr 552 w dniu 03.04.2009.

Ogolne informacje dotyczace przeprowadzonego badania

(a)

(b)

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. zostala wybrana na audytora Funduszu uchwatg
Rady Nadzorczej w dniu 26.06.2008 r.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 30.06.2008 r. pomigdzy Spotkg
dominujgea, jako Zleceniodawca, a Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3, jako Zleceniobiocrca, w dniach od 23.02.2009 do
29.04.2009, z przerwami.

Baker Tilly Smoczyniski i Partnerzy Sp. z 0.0. 8
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(c)

(d)

V.

Podstawg badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego byly sprawozdania finansowe
Spolek  cobjetych konsolidacjg oraz zastosowane zasady konsolidacji i dokumentacia
konsolidacyjna, w tym korekty i wytaczenia konsalidacyjne.

Spadtka dominujaca udzielita informaciji i wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania.
Otrzymano od Zarzgdu Spodtki dominujacej oswiadczenie z dnia 29 kwietnia 2009 roku
o kompletnosci, rzetelnosci i prawidlowosci skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej przedstawionego do badania i ujawnieniu winformacji dodatkowe] wszelkich
zohowigzan warunkowych oraz o nie zaistnieniu lub ewentualnym zaistnieniu do dnia zakoriczenia
badania zdarzen, wplywajacych w sposéb znaczacy na wielkosé danych wykazanych
w skansolidowanym sprawozdaniu finansowym za badany rok.

Podsumowanie przeprowadzoneqo badania

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego ,OCTAVA" S.A. zostalo sporzadzone na ten sam dzien bilansowy i za ten sam
okres, co sprawozdanie finansowe jednostki dominujgcej. Jednostki zalezne objete konsolidacja
sporzgdzily sprawozdania finansowe na ten sam dzien bilansowy ¢o jednostka dominujgca.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Narodowege 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 Europejskg, na podstawie
sprawozdan finansowych jednosiek objetych konsolidacja,

Biezgcy okres obejmuje 12 kolejnych miesigcy od 01.01.2008 do 31.12.2008. Ubiegly okres
cbejmuje odpowiednio 12 miesigey roku 2007, okres dwa lata wstecz obejmuje odpowiednio
12 miesiecy roku 2006,

Spotka dominujgca sporzadzita dokumentacje konsolidacyjng, na ktorg skladaja sie:
s sprawozdania finansowe jednostek wchodzgeych w sktad grupy kapitatowej,
+ korekty i wylaczenia konsolidacyjne sprawozdan finansowych objetych konsclidacja.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzeno metoda konsolidacji petnej. Sumowaniu

podlegaly w petnej wysokosci wszystkie odpowiednie pozycje bilanséw i rachunkéw zyskéw i strat

jednostki dominujacej i jednostek zaleznych. Nastgpnie dokonano odpowiednich korekt | wylaczen

konsolidacyjnych. Wylgczeniom konsclidacyjnym podlegaty:

e wartos¢ bilansowa inwestycji jednostki dominujacej w jednostkach zaleznych,

» kapital wlasny jednostek zaleznych odpowiadajacy udziatom jednostki dominujacej,

s wzajemne naleznosci i zobowigzania jednostek objetych konsclidacja,

e przychody i koszty oraz zyski i straty dotyczgce operacji dokonywanych pomiedzy jednostkami
objetymi konsolidagja.

Baker Tilly Smoczyniski 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 2008 do 31 grudnia 2008

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

Dzialalnos¢ gospodarczg Grupy Kapitatowej, jej wynik finansowy i rentownosc za rok obrotowy oraz
sytuacje majgtkowa i finansowg na dzien bilansowy w poréwnaniu do ubieglego okresu charakteryzuja

nastepujace wskazniki:

J.m. Biezacy Ubiegly Okres
okres okres dwa lata
wstecz
Suma bilansowa tys. zl 1069176 992 483 273195
Kapitat wlasny tys. 24 608 877 576 357 130 849
{:L‘xzzﬁggoﬁ?gﬁfjl:‘:zu tys. 2t 425 711 400 838 95110
2Zysk (strata) netio
przypisany akcjonariuszom tys. zt -25 158 238025 312
Funduszu
Przychody ogdtem tys. zt -5 887 480 071 7 065
zysk (strata) netto przypisany
akcjonariuszom Funduszu
Wskaznik efektywnosci przecieiny stan aktywow netto % -6,09% 95,99% 0,33%
przypisanych akcjonariuszom
Funduszu
przyrost biezacego do
Wskaznik przyrostu poprzedniego stanu aktywdw o g o c
aktywdw netto netto przypadajacych /6 6.21% 321,45% 0.41%
akcjonariuszom Funduszu
Prqduktywnosé majatku przychody z inwestygji % -0,75% 75.66% 3.45%
agdlem przecigtny stan aktywow
ggga;unosc aktywow wynllk t1‘:]nantsowykne':tt? % 2.44% 37.61% 0.16%
przecietny stan aktywow
R 46 kapitald wynik finansowy netto
w{zr;tg;r:}r;}o(s&)g;):lta*ow przecietny stan kapitatu % -4,25% 67,31% 0.27%
wiasnego
Rentownosé przychodéw wynik ﬁ:ags"""’ft"em’ % -427,35% 49,58% 4,42%
przychody ogétem
ZngIFSzszl?aogolnego zobo::iyajama;gélem o 43.05% 41,93% 52,10%
a a ogblem
Stopa zadiuZzenia {(wskaznik zobowigzania agdtem
zadtuzenia kapitatu % 75,60% 72,20% 108,79%
wiasnego) kapital wiasny ogélem
13
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Grupa Kapitalowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A.
Raport uzupeilniajgcy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008

Liczba akcji na koniec
okresu

Wartos¢é aktywow netto
przypisanych
akcjonariuszom Funduszu
na jedna akcje {w ziotych)

Sredniowazona liczba akgji

Jm. Biezacy Ubiegly Okres
okres okres dwa lata
wstecz

125 843 667 125 843 667 12 035 254

zt 3,38 3,19 7,90

szt. 125 843 667 66 600 931 12035 254

Zysk (strata) netto

przypisane dia
akcjonariuszy Funduszu na

zt -0,20 3,57 0,03

jedng akcfe (w zlotych)

VL

Stwierdzenia biegtego rewidenta

(a)

(b)

(c)

(d)

(e)
()

(9

(h)

Fundusz przedstawit Zadane informacje, wiarygodne wyjasnienia i oéwiadczenia w wystarczajgeym
zakresie i w rozsgdnym czasie dla celdw przeprowadzenia badania oraz przedlozyt oswiadczenie
o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych, dokumentaciji konsolidacyjnej i wykazaniu
wszelkich zobowigzan warunkowych oraz ujawnieniu istotnych zdarzen, ktdre nastapity po dacie
bilansu do dnia zloZzenia o$wiadczenia.

Spétka dominujaca i jednostki zalezne posiadajg aktualng dokumentacje opisujacy przyjete przez
nie zasady rachunkowosci zgodne z zasadami rachunkowosci okreslonymi przez jednostke
dominujgca wtym jednakowe metody wyceny aktywow i pasywdw oraz jednakowe zasady
sporzadzania sprawozdan finansowych, kiére mozna uzna¢ za poprawne. Zbadane przez nas
operacje gospodarcze dokumentowane byly w sposéb kompletny, przejrzysty i zostaly poprawnie
ujete w ksiegach rachunkowych. Zbadane przez nas zapisy ksiegowe zostaly dokonane poprawnie
i kompletnie na podstawie dowoddw ksiegowych. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
wynika z prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych | dokumentacji konsolidacyjnej.

Ksiegi jednostek Grupy Kapitatowej prowadzone sg przy pomocy komputera w sposob rzetelny,
bezbtedny i sprawdzalny. Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania sg wystarczajgce. Dokumentacja ksiegowa, ksiggi rachunkowe isprawozdania
finansowe sg przechowywane wlasciwie.

Na podstawie badania systemu kontroli wewnetrznej Grupy Kapitatlowej oraz badania
wiarygodnosci poszczegdlnych pozycji skonsolidowanege sprawozdania finansowego mozna
stwierdzi¢, ze system kontroli wewnetrznej zapewnia prawidtowe i rzetelne prowadzenie ksigg
rachunkowych.

Kapital podstawowy zostat pokryty zgodnie z literg prawa i faktycznie istnigje.

Pozycje ksztaliujgce wynik finansowy brutto na dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej
we wszystkich istotnych aspektach zostaty ujete w sposdb kompletny i prawidiowy.

Whynik finansowy brutto zostat we wszystkich istotnych aspektach poprawnie przeksztalcony
w wynik finansowy netto,

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym oraz skonsclidowany rachunek
przeplywow pienieznych zostalty we wszystkich istotnych aspekiach sporzadzene prawidlowo
w powigzaniu ze skonsolidowanym bilansem, skonsolidowanym rachunkiem zyskow i strat oraz
ksiegami rachunkowymi.

Baker Tilly Smoczyrniski i Partnerzy Sp. z o0.0. 14



Grupa Kapitatowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A.
Raport uzupeiniajacy opini¢ z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008

(i) Noty do skonsolidowanego sprawozdania finansowego zawierajg wszystkie istotne informacje
wymagane przez Miedzynarodowe Standardy Rachunkowoéci i Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowej i zostaly przedstawione we wszystkich istotnych aspektach

prawidtowo.

{) Sprawozdanie z dzialalnosci Grupy Kapitalowej zawiera, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje wymagane przez ustawe o rachunkowosci i Rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia
19lutego 2009 r. w sprawie informacji w sprawie informacji biezgcych iokresowych
przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkdéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedacego panstwem
cztonkowskim, a zawarte w nim informacje sg zgodne ze zbadanym sprawozdaniem finansowym.

(k) Dane liczhowe przedstawione w dodatkowych informacjach i objasnieniach do skonsolidowanego
sprawozdania finansowego uzupeinione informacjami zawartymi w czesci IV i V raportu spelniajg
w istotnych aspektach wymagania norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez

Krajowa Rade Bieglych Rewidentéw w Polsce.

() Stwierdza sig, Ze zaréwno podmiot uprawniony, jak i biegly rewident sa niezalezni od badanej

jednostki dominujacej i jednostek zaleznych wchodzacych w sktad Grupy Kapitalowsj.

Baker Tilly Smoczyniski i Partnerzy Sp. z o.0.
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA NFI SA
ZA 2008 ROK

Raport roczny skonsolidowany zostat przygotowany zgodnie z obowigzujgcymi zasadami okreslonymi
w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej obowigzujgcymi w krajach UE.

l. WPROWADZENIE

W 2008 roku, szczegdlnie w drugiej potowie prognozy makroekonomiczne dla Polski ulegty istotnemu
pogorszeniu w stosunku do roku poprzedniego. Prawie comiesieczne zmiany prognoz wzrostu PKB wskazujg
na gteboka niestabilnos¢ i nieprzewidywalnos$é sytuacji ekonomicznej w Polsce i na swiecie. W perspektywie
najblizszych miesiecy nie wida¢ takze znaczacych szans na poprawe dostepnosci finansowania ze strony
sektora bankowego.

Coraz gorsze prognozy wzrostu ekonomicznego i wzrost bezrobocia powodujg takze obawy co do poziomu
sprzedazy detalicznej w nastepnych kwartatach. W rezultacie, trudno prognozowaé czy i w jakim stopniu
najemcy komercyjnych powierzchni handlowych utrzymywa¢ beda swojg kondycje finansowg. Takze
obnizona wartos¢ ztotdwki wpltywa negatywnie na zdolnos¢ najemcédw do obstugi uméw najmu
denominowanych w euro.

Wszystkie wspomniane powyzej elementy rzutujg na dziatalnos¢ inwestycyjng w sektorze, w ktérym dziata
Grupa Octava. Ograniczona dostepnos¢ finansowania dtuznego wptywa na rentownos¢ projektéw
deweloperskich, a nawet na mozliwosci ich realizacji. Potencjalny spadek nie tylko dynamiki, ale i poziomu
sprzedazy detalicznej wptywa bezposrednio na kondycje finansowg najemcow. To z kolei ma bezposredni
wptyw na zdolnos¢ istniejgcych centrow handlowych do utrzymania poziomu przychodéw netto z najmu,
a takze na mozliwos¢ skomercjalizowania opuszczonej lub nowej powierzchni najmu.

Mimo pogarszajgcych sie warunkdw zewnetrznych, sytuacja Grupy Octava pozostaje stabilna. Grupa
zrealizowata wewnetrzne prognozy przychoddéw netto z najmu na 2008 rok. W wyniku uzyskania planéw
zagospodarowania przestrzennego dla nieruchomosci we Wroctawiu i Watbrzychu wytworzona zostata
dodatkowa wartos$é. W rezultacie, mimo zatamania na rynku nieruchomosci i istotnego obnizenia wyceny
Centrum Handlowego Magnolia Park (ok. 15%), faczna warto$¢ aktywdéw nieruchomosciowych
kontrolowanych przez Fundusz zmniejszyta sie w skali roku z 248,4 mln euro do 229,2 min euro, a wiec
jedynie o ok. 19,2 min euro, czyli 7,7%.

Jednoczesnie chcemy zwrdci¢ uwage, ze wedtug wyceny nieruchomosci przez niezaleznego rzeczoznawce,
faczna wartos¢ nieruchomosci kontrolowanych przez Fundusz wzrosta w stosunku do korica roku 2007 roku
o 7,3% i wynosita na dzien 31 grudnia 2008 roku 266,5 min euro. Jednak zgodnie z zasadami ostroznej
wyceny stosowanymi w Grupie Octava i w oparciu o konserwatywne zatozenia, co do realizacji wartosci
z posiadanych nieruchomosci wroctawskich, wycena terenéw wokot Centrum Handlowego Magnolia Park we
Wroctawiu zostata przez wtadze Grupy obnizona o ponad 37 min euro w stosunku do wartosci przyjetej
przez rzeczoznawce.



Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA

Na koniec 2008 roku wartos¢ aktywéw netto przypisanych akcjonariuszom Funduszu wzrosta
o ok. 24,9 mIn zt, a wiec o 19 gr. na akcje, do poziomu 3,38 zt. W opinii Zarzadu jest to dobry rezultat,
szczegblnie w kontekscie bardzo trudnych warunkéw rynkowych. Wierzymy, ze inwestorzy fundamentalni,
poszukujgcy bezpiecznych i dtugoterminowych inwestycji, docenig potencjat Grupy Octava.

1. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W sktad Grupy Kapitatowej Octava (,,Grupa”) wchodzg Octava NFI SA oraz spotki zalezne, w szczegdlnosci spotki
powotane w celu wdrazania projektéw deweloperskich.

Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja projektéw nieruchomosciowych.

Podmiotem dominujgcym wobec Octava NFI SA jest grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. oraz Elliott
Associates, L.P.

W sktad Grupy Kapitatfowej Octava wchodzg nastepujgce spétki zalezne od Octava NFI SA:
. Legnicka Development SA (LDSA)
. taki Konstancinskie Sp. z 0.0.
. Miedzyrzecze Sp. z 0.0.
. Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.
. Legnicka Investments Sp. z 0.0.

. Galeria7 Sp. z 0.0.

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

- Legnicka Development SA posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 24 ha gruntu przy ulicy Legnickiej
we Wroctawiu. Na tej nieruchomosci Spétka zbudowata i prowadzi galerie handlowg Magnolia Park
o powierzchni najmu ok. 65 tys. metrow kwadratowych. Wiekszos¢ terenu wokdt centrum handlowego
wykorzystywana jest obecnie, jako parking naziemny. Na dzien dzisiejszy okofo 3 ha terenu moze byc
zagospodarowane bez naruszania istniejgcych parkingdw. Caty teren otaczajgcy galerie handlowg objety jest
planem zagospodarowania przestrzennego, pozwalajagcym na wybudowanie pomiedzy 200 tys. i 470 tys.
metréw kwadratowych powierzchni handlowej, biurowej, hotelowej i mieszkaniowej.

- Konstancin Nieruchomosci Sp. z o0.0. posiada wytacznie gotéwke i udziaty w spdtkach taki
Konstancinskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

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

- Miedzyrzecze Sp. z 0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 11 ha gruntu w centrum gminy Konstancin
Jeziorna.

- Legnicka Investments Sp. z 0.0. powstata w 2008 roku w celu przygotowania projektu rozbudowy Centrum
Handlowego we Wroctawiu. Fundusz zakfada, ze Spétka zostanie sprzedana do LDSA.

- Galeria7 Sp. z o0.0. posiada ponad 3,1 ha gruntu w centrum Watbrzycha (w formie wifasnosci i prawa
uzytkowania wieczystego). Na posiadanej dziatce Spétka planuje wybudowacé centrum handlowo — rozrywkowe.
Zgodnie z uchwalonym w czerwcu 2008 roku planem zagospodarowania przestrzennego na terenie tym
mozliwa jest budowa centrum handlowego wraz z parkingami lub zabudowa mieszkaniowa. W chwili obecnej
szacowana wielkos¢ projektowanej powierzchni handlowej wynosi 40-47 tys. metréw kwadratowych.



STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:
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Octava NFI SA

64,90% 100,00% 22,80% 22,60% 100,00% 100,00%
Konstancin Laki Migdzyrzecze Galeria7 Legnicka
LDSA Nieruchomosci Konstancinskie Sp. zo.o. Sp. zo.0. Investments
Sp. z o.0. Sp. z 0.0. Sp. zo.o.
63,60% 63,80%

I, OPIS DOKONAN GRUPY KAPITALOWEJ, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW

W 2008 roku prace grupy koncentrowaty sie na efektywnym zarzadzaniu centrum handlowym Magnolia Park
we Wroctawiu, przygotowaniu projektu rozbudowy tegoz centrum oraz na przygotowaniu projektu centrum
handlowego w Watbrzychu.

Po pierwszym roku dziatalnosci centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu, centrum zajmuje dominujaca
pozycje wsrdd obiektéw handlowych w regionie Wroctawia. Magnolie Park, najwiekszy tego typu obiekt na Dolnym
Slasku, w 2008 roku dziatalnosci odwiedzito prawie 8,5 min ludzi. Marketingowy program otwarcia centrum,
opracowany i wdrozony przez Redis (dewelopera i zarzadzajgcego centrum) zdobyt prestizowg nagrode Gold Solal
Marketing Award, przyznawang europejskim centrom handlowym przez Miedzynarodowa Rade Centréw
Handlowych (ICSC).

W IV kwartale 2008 roku uprawomocnit sie plan zagospodarowania przestrzennego dla terendw nalezgcych
do LDSA. Szacuje sie, ze nowy plan daje mozliwo$¢ wybudowania w wersji maksymalnej ok. 470 tysiecy metréw
kwadratowych powierzchni netto oraz ok. 10 tys. miejsc parkingowych. Fundusz nie podjat decyzji o planowanej
skali zabudowy terenu i obecnie rozwaza warianty etapowania inwestycji.

W czerwcu 2008 roku uchwalony zostat miejscowy plan zagospodarowania przestrzennego, obejmujacy swym
zakresem nieruchomosci w Watbrzychu nalezace do Spétki Galeria7. Dla nieruchomosci przewidziana zostata miedzy
innymi kategoria pozwalajgca na budowe centrum handlowego wraz z parkingami oraz dopuszczajgca zabudowe
mieszkaniowa.

W rezultacie prowadzonych przez spotke Galeria7 sp. z 0.0. prac przygotowano projekt budowlany oraz na poczatku
2009 roku uzyskano pozwolenie na budowe. Prowadzono takze prace nad komercjalizacjg planowanego centrum.
Na dzien przekazania sprawozdania podpisano umowy najmu dotyczace miedzy innymi takich sklepdw jak: H&M
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Hennes&Mauritz, Reserved, Cropp Town, Esotig, House, Mohito, Euro AGD. Ponadto z wieloma spétkami
uzgodnione zostaty warunki lub trwajg zaawansowane negocjacje dotyczgce otwarcia sklepdw, w tym m.in.
z Tesco. tacznie ok. 40% powierzchni centrum handlowego Magnolia Park w Watbrzychu zostato
juz skomercjalizowane.

V. OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU W 2009 ROKU ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH
| WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU FUNDUSZU | GRUPY
KAPITALtOWE)

Podstawowymi, krétkoterminowymi celami Funduszu w obszarze realizowania wartosci sg:

. dalsza komercjalizacja centrum handlowego w Watbrzychu;

. prace zwigzane z przygotowaniem do zabudowy terendéw sgsiadujacych z centrum handlowym
Magnolia Park we Wroctawiu;

. prace nad zmianami warunkow zagospodarowania nieruchomosci w Konstancinie;

. dokonanie jednej lub dwdch nowych inwestycji w projekty nieruchomosciowe;

W opinii Funduszu powyzsze cele s mozliwe do realizacji w 2009 roku.

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

V. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO- FINANSOWYCH

1. WYJASNIENIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI BILANSU

Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec 2008 roku wynosity 1.069,2 min zt (256,2 min euro), zas aktywa
netto 608,9 min zt (145,9 min euro). Ponizsza tabela ilustruje udziat poszczegdlnych spétek portfelowych
w aktywach Grupy:
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Udziat poszczegdlnych spoétek z grupy kapitatowej w skonsolidowanym bilansie Grupy Octava NFI SA
(stan na dzien 31 grudnia 2008 roku)

Wartos¢ aktywa (100%)

Aktywa
[min zf]
LDSA — aktywa razem 970,3
Galeria7 — aktywa razem 24,1
Legnicka Investments — aktywa razem 12,1
Spotki konstancinskie — aktywa razem 20,4
Octava NFI SA — aktywa razem 42,3
w tym gotdwka i ekwiwalenty w Octava NFI SA 38,6
RAZEM 1.069,2

Kapitat wtasny Grupy na dzien 31 grudnia 2008 roku wynosit 608,9 min zt, co stanowito 57% sumy pasywow.
Zobowigzania dtugoterminowe stanowity 40% sumy bilansowej Grupy i wynosity 427,4 min zt.

Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom Funduszu na koniec 2008 roku wynosit 425,7 min zt, zas kapitat
wiasny przypisany akcjonariuszom Funduszu na jedng akcje wynosit 3,38 zt.

Podstawowe elementy pasywow Grupy Octava

Pasywa Wartos¢ pasywow
[min zi]

Kredyt bankowy 321,8
Odroczone zobowigzanie podatkowe 111,1
Inne zobowigzania 27,4
Kapitat wtasny 608,9
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom Funduszu 425,7

w tym réznice kursowe z przeliczenia waluty funkcjonalnej euro na zt 42,6

Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom mniejszosciowym 183,2
Razem 1.069,2
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Podstawowym elementem zobowigzan Grupy jest kredyt inwestycyjny zaciggniety przez LDSA na okres
10 lat. Catkowita kwota kredytu dostepna dla LDSA to 135 min euro. Na dzien 31 grudnia 2008 roku
wykorzystano ok. 78 min euro z kredytu.

Istotng pozycja bilansu, ktéra moze potencjalnie zaniza¢ wartos¢ aktywdéw netto LDSA i w konsekwencji
wptywac na bilans Grupy jest kwota odroczonego zobowigzania podatkowego. Odroczone zobowigzanie
podatkowe spétki Legnicka Development SA zostato obliczone jako 19% rdznicy pomiedzy wartoscia
nieruchomosci z wyceny (z uwzglednieniem wszelkich rezerw) i poniesionymi naktadami. Zobowigzanie
to staje sie wymagalne wytgcznie w przypadku sprzedazy posiadanej nieruchomosci (w tym centrum
handlowego) przez LDSA. Natomiast w przypadku sprzedazy akcji LDSA przez Octava NFI SA zobowigzanie
to nie staje sie wymagalne. Wedtug informacji uzyskanej przez Fundusz od doradcéw nieruchomosciowych,
dotychczasowa praktyka podmiotéow zawierajgcych transakcje zakupu/sprzedazy akcji/udziatow spodtek
celowych posiadajgcych nieruchomosci komercyjne, wskazuje, ze zobowigzania spétek celowych z tytutu
odroczonego podatku s3 uwzgledniane w cenie transakcji w ograniczonym zakresie. Celem Funduszu jest
doprowadzenie w przysztosci do sprzedazy spotki bedgcej wtascicielem centrum handlowego Magnolia Park,
a nie samej nieruchomosdci. A zatem zobowigzanie z tytutu odroczonego podatku dochodowego moze
w rzeczywistosci nigdy nie obcigzy¢ wyniku Grupy w petnej kwocie. Gdyby przy obliczaniu wartosci aktywéw
netto zignorowaé kwote odroczonego zobowigzania podatkowego, wdwczas kapitat wtasny przypisany
akcjonariuszom Funduszu na koniec 2008 roku wynidstby 496 min zt zas kapitat wtasny przypisany
akcjonariuszom Funduszu na jedng akcje wynidstby 3,94 zt.

Kwota kapitatu wtasnego przypisanego akcjonariuszom Funduszu zostata wykazana na koniec 2008 roku przy
zatozeniu, ze spotka Legnicka Holding BV wykona przystugujace jej uprawnienie do otrzymania
od Octava NFI SA do 5,5% akcji LDSA. Prawo to stanowito element wynagrodzenia
za doprowadzenie do otwarcia centrum handlowego i osiggniecia okreslonego poziomu przychodéw netto
z najmu powierzchni handlowej. Prawo to zostato wykonane 20 marca 2009 roku.

2. WERYFIKACJA WARTOSCI NIERUCHOMOSCI PRZEZ NIEZALEZNEGO RZECZOZNAWCE

Zgodnie z prowadzong politykg Fundusz cyklicznie zleca wycene portfela nieruchomosciowego Grupy. Ponizej
przedstawione sg wyniki wyceny dokonanej przez niezaleznego rzeczoznawce majgtkowego Savills Sp. z 0.0. (Savills)
oraz wartosci przyjete przez Zarzad w sprawozdaniach finansowych. Ponadto tabela prezentuje wartos¢ bilansowg
poszczegdlnych nieruchomosci po przeliczeniu na walute prezentacji (zt) powiekszong o wysokos$¢ wydatkéw
zwigzanych z przygotowaniem rozbudowy centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu oraz realizacji
centrum handlowego w Watbrzychu.



Zestawienie wycen nieruchomosci nalezacych do Grupy:
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Wartos¢
Wartos¢ Wartos¢ przyjeta przez B
wycenywg  wyceny wg Grupe do Wartosc
. . : ujetaw
Nieruchomodéé Metoda wyceny Savills Savills s?rawozdanla bilansie
finansowego
31-12-2007 31-12-08
31-12-08 [minzi]
[min euro] [min euro]
[mIn euro]
Magnolia Park —
centrum Metoda 242,2 205,1 205,1
dochodowa;
handlowe
Magnolia Park —
grunty wokét Metoda N 0 54,7 17 5%
centrum pozostatosciowa
handlowego
Magnolia Park Wroctaw — razem 242,2 259,8 222,5 938,4*%*
Galeria7 Metoda 38 3,4 3,4 20,8%**
poréwnawcza
Miedzyrzecze Met,oda 0,9 1,2 1,2 4,8
poréwnawcza
taki Metoda 1,6 2,2 2,2 9,2
Konstancinskie poréwnawcza
RAZEM: 2484 266,5 229,2 973,2

* Zarzad LDSA ostroznie przyjat wartosé nieruchomosci na poziomie 17,5 min euro;
** Obejmuje wycene nieruchomosci oraz poniesione naktady na rozbudowe centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu

poniesione przez spo6tke Legnicka Investments Sp. z 0.0.;
*** Obejmuje wycene nieruchomosci oraz naktady na realizacje centrum handlowego poniesione przez Galeria7 Sp. z 0.0.

Zgodnie z wyceng dokonang przez Savills na dzien 31 grudnia 2008 roku catkowita wartos¢ nieruchomosci
nalezacych do LDSA (CH Magnolia Park wraz z gruntami wokét centrum handlowego) we Wroctawiu wzrosta
do kwoty 259,8 min euro. Zarzad LDSA przyjat jednak bardziej konserwatywne, zatozenia co do wyceny gruntu
i wykazat grunty w wartosci ok. 32% kwoty ustalonej przez rzeczoznawce. Zarzad Octavy podziela ostrozne podeijscie

do ustalenia wartosci gruntdw.
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3. WYJASNIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Na koniec 2008 roku Grupa Kapitatowa Octava zanotowata strate netto w kwocie 40,2 mlin zi. Strata netto
przypisana akcjonariuszom Funduszu na koniec 2008 roku wyniosta 25,2 min zt.

Przychody i koszty z tytutu najmu powierzchni handlowej w CH Magnolia Park we Wroctawiu ksztattowaty
sie w 2008 roku zgodnie z zatozeniami. Przychody netto z dziatalnosci operacyjnej centrum handlowego
wyniosty ok. 47,0 min zt czyli ok. 13,5 min euro.

Strata netto z wyceny nieruchomosci w wysokosci 60,6 min zt jest przede wszystkim rezultatem obnizenia
wyceny CH Magnolia Park. Spadek wartosci centrum handlowego zostat w czesci skompensowany przez
wzrost wartosci gruntdow znajdujgcych sie wokét centrum handlowego wskutek uchwalenia nowego planu
miejscowego. Jednoczesnie nalezy zauwazyé, ze wskutek ostabienia wartosci ztotéwki w ciggu 2008 roku
warto$¢ centrum handlowego wyrazona w ztotéwkach wzrosta w stosunku do stanu na 31 grudnia
2007 roku co znalazto swoje odzwierciedlenie w bilansie.

Na wysokosé pozostatych kosztéw operacyjnych w wysokosci 17,5 min zt ztozyty sie wydatki na budowe
i przebudowe drég publicznych wokét centrum handlowego Magnolia Park w kwocie 8,2 min zt. Ponadto
konsekwentnie stosujgc konserwatywng polityke wyceny aktywdw utworzono rezerwy na nieterminowe
naleznosci, kary sSrodowiskowe i inne potencjalne wydatki gotéwkowe w tgcznej kwocie 8,2 min zt.

Na pozostate koszty administracyjne sktadajg sie m.in. koszty funkcjonowania spétek portfelowych,
doradztwa prawnego i podatkowego. Czes¢ z tych wydatkow miata charakter jednorazowy i nie przewiduje
sie aby obcigzata wynik Grupy w kolejnych latach.

Gtéwnym sktadnikiem kosztéw finansowych byty koszty obstugi kredytéw zaciggnietych przez LDSA.

Pozytywny wptyw na rachunek zyskéw i start miato zmniejszenie wyrazonej w euro rezerwy z tytutu
odroczonego podatku dochodowego. Spadek rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest
rezultatem obnizenia wyceny centrum handlowego Magnolia Park. Jednoczesnie nalezy zauwazyg,
7e wartosc¢ tej rezerwy wyrazona w ztotych wzrosta wskutek ostabienia wartosci ztotego w stosunku do euro
w ciggu 2008 roku co znalazto swoje odzwierciedlenie w bilansie.

Grupa odnotowata réwniez przychody w wysokosci ok. 4,2 min zt z tytutu oprocentowania srodkéw
pienieznych pochodzacych z emisji akcji Funduszu w 2007 roku oraz Srodkéw pienieznych nalezgcych
do LDSA. Srodki te inwestowane sg w sposéb ostrozny w lokaty bankowe lub bezpieczne w ocenie zarzadu,
krétkoterminowe papiery dtuzne.

Zadna ze spotek grupy nie zawierata kontraktéw, ktérych celem bytoby zabezpieczenie ryzyka kursowego
zwigzanego z prowadzong dziatalnoscig. LDSA, gtéwna inwestycja portfelowa Funduszu funkcjonuje
w oparciu o przychody zindeksowane do euro oraz posiada zobowigzania i wiekszos¢ kosztow takze
w tej walucie.

4. WYJASNIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI RACHUNKU PRZEPLYWOW PINIEZNYCH ORAZ PLYNNOSC
FINANSOWA GRUPY

W 2008 roku przeptywy finansowe Grupy netto z tytutu dziatalnosci operacyjnej wyniosty
23,2 miIn zt. Najwazniejszym zrédtem wptywdw byto wynajmowanie powierzchni handlowej w CH Magnolia
Park we Wroctawiu. Z tego tytutu Grupa odnotowata w roku 2008 wptywy w wysokosci 88,0 min zt. Gtdwng
pozycja wyptywdw byty koszty funkcjonowania centrum handlowego Magnolia Park w Wroctawiu w kwocie
ok. 28 min zt. Ponadto w okresie sprawozdawczym poniesiono wydatki na przygotowanie rozbudowy
CH Magnolia Park we Wroctawiu, realizacje centrum handlowego w Watbrzychu oraz rozliczenia kontraktow
zwigzanych z realizacjg centrum handlowego Magnolia Park we WroctawiuPtynnos$¢ finansowa Grupy jest
wysoka i nie stanowi obszaru zagrozenia. . Na 31 grudnia 2008 roku srodki pieniezne i dtuzne instrumenty
finansowe nalezgce do Grupy opiewaty na kwote 58,0 min zt. Ponadto LDSA posiada dostep do kredytu
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inwestycyjnego. W chwili obecnej do potencjalnego wykorzystania z kredytu pozostaje kwota
ok. 57,0 min euro.

Ptynnos¢ finansowa Grupy

Kategoria Wartos¢ [min zi]

Gotdwka i ekwiwalenty w spétkach Grupy 58,0

Dostepne linie kredytowe (57 min euro) 237,8

Razem 295,8
VI.  OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie bedg miaty wptyw na wyniki Funduszu w okresie najblizszego
roku zwigzane sg gtéwnie ze zjawiskami zewnetrznymi, jakie majg obecnie miejsce w gospodarce i obejmuja:

e ryzyka zwigzane z biezgca dziatalnoscig centrum handlowego we Wroctawiu:

ryzyka recesji i spadku sprzedazy detalicznej mogg spowodowaé pogorszenie sytuacji finansowej
najemcoéw, w rezultacie prowadzac do rozwigzywania uméw najmu i spadku przychoddéw netto
zZ najmu;

wzrost kursu euro moze wptywac negatywnie na zdolnos¢ najemcédw do pokrywania zobowigzan
z tytutu uméw najmu i prowadzié¢ do wzrostu presji z ich strony do obnizenia stawek czynszu;

potencjalny spadek przychodéw z najmu moze wptywaé negatywnie na zdolnos¢ LDSA do petnego
wykorzystania dostepnego limitu kredytowego z bankdéw;

pogarszajgca sie sytuacja finansowa bankdw oraz ograniczona ptynnos$¢ na rynku miedzybankowym
moze powodowaé bardziej restrykcyjne i ostrozne wykonywanie umow kredytowych przez banki
oraz wzrost kosztow dtugu;

* ryzyka zwigzane z dziatalnoscig deweloperska:

spowolnienie gospodarcze oraz ograniczenie akcji kredytowej przez banki moze spowodowac
zaostrzenie warunkéw pozyskiwania finansowania na nowe projekty deweloperskie;

spowolnienie gospodarcze moze wptywaé negatywnie na mozliwosé skomercjalizowania
na atrakcyjnych warunkach przygotowanych do budowy projektéw;

ryzyko dotyczace daty i warunkdw rozpoczecia realizacji zabudowy terendéw przylegajacych
do centrum handlowego Magnolia Park oraz nieruchomosci w Watbrzychu.
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VIl.  INFORMACJE ODNOSNIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WELASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII
PUBLICZNEJ

Przed sgdem lub organem administracji publicznej nie toczy sie postepowanie dotyczace zobowigzan lub
wierzytelnosci Funduszu lub jednostek zaleznych, ktérych taczna warto$¢ stanowi, co najmniej
10% kapitatéw witasnych Funduszu.

VIIl.  INFORMACIE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH

W 2008 roku Fundusz byt organizacyjnie powigzany z firmg, ktdra 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 w Il czesci niniejszego Sprawozdania.

IX. INFORMACJE DOTYCZACE PRODUKTOW, TOWAROW | UStUG

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie dokonywat dziatalnosci wytwdrczej, handlowej
ani ustugowej, zatem nie przedstawia informacji na temat produktéw, towardw i ustug.

X. INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ FUNDUSZ TRANSKACI Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

W okresie objetym sprawozdaniem LDSA sptacita zobowigzania wobec Funduszu z tytutu pozyczki w
wysokosci 12,6 min ztotych.

XI. INFORMACIJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, O UMOWACH POZYCZEK

15 wrzesnia 2008 roku konsorcjum bankéw (BRE Bank SA, PKO BP SA, InvestKredit AG,
DnB NORD Polska SA oraz ING Bank Slaski SA) udzielito LDSA kredytu refinansowego. Kwota z pierwszej
transzy (ok. 78 min euro) zostata wykorzystana przez spotke na:

a) sptate kredytu budowlanego oraz kredytu na VAT w tgcznej kwocie 70,4 min euro;

b) sptate zobowigzan w kwocie 7,7 min euro wobec Manchester Securities Corporation oraz Octava NFI SA.

XIl.  INFORMACJA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI
LUB UDZIELONYCH GWARANCIJACH

W 2008 roku Fundusz nie udzielat pozyczek, poreczen ani gwarancji.

XIll.  EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie dokonat emisji papieréw wartosciowych.

XIV. WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie dokonat emisji papieréw wartosciowych.
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XV. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI
WYNIKOW NA DANY ROK

Nie publikowano prognoz wynikéw.

XVI. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa Kapitatowa lokuje wolne $rodki finansowe gtéwnie na lokatach bankowych lub w krétkoterminowych
papierach dtuznych emitowanych badz gwarantowanych przez renomowane podmioty gospodarcze.
Podmioty te z racji potencjatu, jaki prezentujg i posiadanej pozycji w obszarach, w ktérych dziatajg wydajg sie
gwarantowac wypetnienie zaciggnietych zobowigzan.

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

XVIl. ZDOLNOSC DO REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ze Grupa Kapitatowa posiada zasoby wystarczajgce do realizacji zamierzen inwestycyjnych.

XVIIl. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM

W 2008 roku nie nastgpity zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Funduszu.

XIX. ZMIANY W SKtADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH W TRAKCIE

008 ROKU
imie i nazwisko okres petnienia funkcji
Zarzad Octava NFI SA
Piotr Rymaszewski 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

Rada Nadzorcza Octava NFI SA

Charles D.DeBenedetti 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

lain Gunn 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

Dorota Jakowlew - Zajder |1 stycznia — 25 sierpnia 2008 roku

Bogdan Kryca 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

Wiktor Sliwinski 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

Arkadiusz Chojnacki 16 pazdziernika - 31 grudnia 2008 roku
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W 2008 roku majatkiem Funduszu zarzadzata firma zarzgdzajgca KP Capital Sp. z o.0.

XX.  ZASADY DOTYCZACE POWOLYWANIA | ODWOLYWANIA OSOB ZARZADZAJACYCH ORAZ
UPRAWNIENIA OSOB ZARZADZAJACYCH

Zarzad sktada sie z jednej do siedmiu osdéb powotanych na okres wspdlnej, dwuletniej kadencji. Rada
Nadzorcza powotuje Prezesa Zarzadu oraz, pozostatych cztonkédw Zarzadu. Rada Nadzorcza moze odwotac
Prezesa Zarzadu, cztonka Zarzadu lub caty Zarzad przed uptywem kadencji Zarzadu.

Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzgdzania Funduszem z wyjgtkiem uprawnien
zastrzezonych przez prawo i statut dla pozostatych organdéw Funduszu. Zarzad moze zwrdcié¢ sie do Rady
Nadzorczej z wnioskiem o opinie lub zajecie stanowiska w kazdej sprawie Funduszu, przy czym stanowisko
Rady nie jest wOwczas wigzgce. Nabycie przez Fundusz akcji wtasnych w celu ich umorzenia wymaga
upowaznienia udzielonego uchwatg Walnego Zgromadzenia.

W przypadku Zarzadu jednoosobowego do sktadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Funduszu
upowazniony jest jeden cztonek Zarzadu. W przypadku Zarzgdu wieloosobowego do sktadania oswiadczen
i podpisywania w imieniu Funduszu wymagane jest wspdtdziatanie dwdch cztonkdw Zarzadu lub cztonka
Zarzadu facznie z prokurentem.

XXI. UMOWY ZAWARTE MIEDZY FUNDUSZEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI

W 2008 roku Fundusz nie zawierat umow z cztonkami Zarzadu.

XXIl. WARTOSC WYNAGRODZEN NALEZNYCH | WYPLACONYCH OSOBOM ZARZADZAJACYM
I NADZORUJACYCM W 2008 ROKU

imie i nazwisko wysokos$¢ wynagrodzenia (zt)

Zarzad

Piotr Rymaszewski 0,00*

Rada Nadzorcza

Charles D.DeBenedetti 142.467,00
lain Gunn 101.226,00
Dorota Jakowlew - Zajder 64.954,16
Bogdan Kryca 101.226,00
Wiktor Sliwinski 101.226,00
Andrzej Wieczorkiewicz 101.226,00
Arkadiusz Chojnacki 21.671,42

* Piotr Rymaszewski petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Octava NFI SA jest jednoczesnie Prezesem KP Capital Sp. z 0.0.
- firmy zarzadzajacej Funduszem, w zwigzku z czym nie pobiera wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji Prezesa Funduszu.
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Wartos¢ wynagrodzen otrzymanych z tytutu petnienia funkcji
we wiadzach spétki Legnicka Development SA:

wysokos¢ wynagrodzenia

(zh)

imie i nazwisko

Piotr Kurek 7.882,67
Piotr Rymaszewski 15.564,00
Wiktor Sliwinski 15.360,00

Wartosé wynagrodzen otrzymanych z tytutu petnienia funkcji
we wiadzach spétki Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.:

imie i nazwisko zt

Pawet Wozniak 3.000,00

XXIIl. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI FUNDUSZU PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE
I NADZORUJACE FUNDUSZ

Zgodnie z posiadanymi przez Fundusz informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajgce
i nadzorujgce Funduszem na dzien przekazania Raportu za 2008 rok przedstawiat sie nastepujgco:

» Zaden z czfonkdéw Zarzadu nie posiada akcji Funduszu.

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

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie zgtosity faktu posiadania akcji i udziatéw w jednostkach powigzanych
Funduszu.

XXIV. SKtAD 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 gtosow
na walnym zgromadzeniu, na dzien przekazania raportu za 2008 roku byli:
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Stan na 30 kwietnia 2009 roku:

Akcjonariusz Liczba akcji i liczba % udziat
gtosdw na WZA w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie
gtoséow na WZA

Grupa Kapitatowa: 73.024.466 58,03%

Elliott International, L.P. oraz
Elliott Associates, L.P poprzez
spotki wechodzace w jej sktad:

-Manchester Securities
Corporation Ltd

-Senato Holdings Limited

-NIF Fund Investments (Cyprus)

Limited
Deactiva Limited: 12.571.282 9,99%
Spotki z Grupy PZU: 895.660 * 0,71% *

* Zgodnie ze $wiadectwami depozytowymi ztozonymi przed ZWZA zwotanym na dzieh 16 pazdziernika 2008 roku PZU na Zycie SA
zarejestrowato 6.975.000 akcji, co stanowito 5,54% ogdlnej liczby, oraz PZU SA zarejestrowato 3.979.000 akcji, co stanowito 3,16%
ogolnej liczby gtoséw oraz PZU FIO Akcji Matych i Srednich Spétek 280.000 akgji, co stanowito 0,22% ogédlnej liczby gtoséw oraz na
podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 13.02.2009 roku od PZU ZYCIE SA o zbyciu 204.712 akcji, w wyniku, czego PZU Zycie
SA posiada 6.178.522 akcje Funduszu, co stanowi 4,91% ogdlnej liczby akcji.

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

Fundusz nie emituje papieréw wartosciowych, ktdre dajg specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku
do Funduszu.

Nieznane s3 Funduszowi ograniczenia dotyczgce wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje
Funduszu.

XXV. PODMIOT DO BADANIA SPRAWOZDAN FINASOWYCH

W dniu 30 czerwca 2008 roku Fundusz zawart z Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie, wpisang na liste podmiotdw 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 2008 roku
oraz o dokonanie badania sprawozdania finansowego Funduszu oraz badania skonsolidowanego
sprawozdania Grupy Kapitatlowej za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku tgczna wysokosc
wynagrodzenia za ww. ustugi wynosi réwnowartos¢ 53 tys. zt. Kwota nie obejmuje podatku od towardow
i ustug.

W dniu 31 sierpnia 2007 roku Fundusz zawart z Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o0.0. z siedzibg
w Warszawie, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
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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. tgczna wysokos¢ wynagrodzenia
za ww. ustugi wynosi rdwnowartosé w ztotych kwoty 14 tys. euro. Kwota nie obejmuje podatku od towaréw
i ustug.

XXVI. SYSTEMY KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

Fundusz nie prowadzi ww. kontroli, gdyz nie ma programu akcji pracowniczych.

XXVII. PODSTAWOWE ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYJNYM

W 2008 roku Fundusz utworzyt spétke Legnicka Investments Sp. z o.0., ktdrej gtdwnym celem jest
przygotowanie projektu rozbudowy centrum handlowego we Wroctawiu. Kapitat zatozycielski (czyli tacznie
zaktadowy i zapasowy) spotki wynosit 7 min zt i wszystkie udziaty zostaty objete przez Fundusz. W trakcie
2008 r. podwyzszono kapitat spétki w rezultacie czego Legnicka Investemnts Sp. z 0.0. pozyskata ok. 4 min zt.

W 2008 roku miato miejsce trzykrotne podwyzszenie kapitatu w spotce Galeria7, dzieki czemu spétka
pozyskata 19,8 min zt na finansowanie projektu budowy centrum handlowego w Watbrzychu.

Wszystkie nowe udziaty kazdorazowo byty obejmowane przez Fundusz.

Ponadto w ciggu 2008 r. miato miejsce podwyzszenie kapitatu w spdtce Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0.
Transakcja  zostata w  petni  sfinansowana ze  $rodkédw  wiasnych  Funduszu.  Kwota
0,8 min zt zostata wptacona gotdwka, a kwota 2,6 min zt zostata potragcona z wierzytelnosciami Funduszu
wobec spdtki. Wszystkie nowe udziaty zostaty objete przez Fundusz.

XXVIII. POLITYKA INWESTYCYJNA

Polityka inwestycyjna Funduszu obejmuje dokonywanie i prowadzenie inwestycji nieruchomosciowych
pozwalajgcych na osiggniecie wysokiego poziomu zwrotu zaréwno kwotowo jak i procentowo. Przedmiotem
inwestycji sg przedsiewziecia o istotnej skali, obejmujace budowe Ilub rozbudowe obiektéw
o zrdéinicowanym przeznaczeniu (mieszkaniowym, handlowym, biurowym i hotelowo-rekreacyjnym).
Dziatalnos¢ inwestycyjna jest prowadzona przede wszystkim na obszarze Polski i skoncentrowana w duzych
i Srednich miastach. Fundusz realizuje warto$¢ poprzez sprzedaz projektéw w momencie pozwalajgcym na
zoptymalizowanie zwrotu z inwestycji.

XXIX. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

Do istotnych wydarzen, ktére wystgpity po dacie bilansu nalezy zaliczy¢ przede wszystkim zawarcie przez
Fundusz umowy w dniu 20 marca 2008 roku, dotyczgcej nieodptatnego przeniesienia 323.206 akcji
imiennych LDSA na rzecz spotki Legnicka Holding BV z siedzibg w Luchthaven Schipol w Holandii. Akcje
stanowig 5,5% kapitatu zaktadowego LDSA. Transakcja ta zostata zawarta w wykonaniu umowy akcjonariuszy
LDSA z dnia 16 grudnia 2005 r. na mocy, ktérej LHBV przystugiwato prawo do nieodptatnego otrzymania
od Funduszu do 5,5% akcji LDSA. Prawo to stanowito element wynagrodzenia za doprowadzenie do otwarcia
centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu i osiggniecia okreslonego poziomu przychodéw netto
z najmu powierzchni handlowej.
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Transakcja nie ma i nie bedzie miata wptywu na wartosci ujete w sprawozdaniach skonsolidowanych Grupy
Kapitatowej, gdyz od 2007 roku sprawozdania skonsolidowane byty sporzgdzane przy zatozeniu, iz Legnicka

Holding BV wykona przyznane uprawnienie.

W dniu 24 kwietnia 2008 roku spdtka Galeria7 otrzymata ostateczng decyzje, na podstawie, ktérej udzielone
zostato pozwolenie na budowe centrum Magnolia Park w Watbrzychu z parkingiem wielopoziomowym.

XXX. OSWIADCZENIE ZARZADU OCTAVA NFI SA O STOSOWANIU tADU KORPORACYJNEGO

1) Zbidr zasad, ktéremu podlega emitent oraz miejsca, gdzie tekst zbioru zasad jest publicznie dostepny;

Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW; http://corp-gov.gpw.pl

2) Odstgpienie od postanowienn zbioru zasad fadu korporacyjnego, wskazanie tych postanowien oraz

wyjasnienie przyczyn tego odstapienia;

Czesc Il - Dobre Praktyki realizowane przez zarzady spoétek gietdowych

Zasada

1.6 Spétka  prowadzi  korporacyjng  strone
internetowg i zamieszcza na niej roczne sprawozdania
z dziatalnosci rady nadzorczej z uwzglednieniem pracy
jej komitetow, wraz z przekazang przez rade
nadzorczg oceng pracy rady nadzorczej oraz systemu
kontroli wewnetrznej i systemu zarzgdzania ryzykiem
istotnym dla spotki

1.11. Powziete przez zarzad na podstawie
oswiadczenia cztonka rady nadzorczej, informacje o
powigzaniach cztonka rady nadzorczej z
akcjonariuszem dysponujacym akcjami
reprezentujgcymi nie mniej niz 5% ogdlnej liczby
gtosow na walnym zgromadzeniu spotki

2. Spotka zapewnia funkcjonowanie swojej strony
internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej w
zakresie wskazanym w czesci Il pkt 1.

Komentarz

Zasada ta stosowana bedzie przez Zarzad Funduszu
z zastrzezeniem, ze na stronie internetowej
Funduszu zamieszczane bede sporzadzone przez
rade nadzorczg roczne sprawozdanie z dziatalnosci
rady nadzorczej, a takze wymagane art. 382 § 1
k.s.h. sprawozdanie z wynikdw oceny sprawozdania
zarzadu z dziatalnosci Funduszu, sprawozdania
finansowego oraz wniosku Zarzadu w sprawie
podziatu zysku lub pokrycia straty. Zastrzezenie to
wynika z niestosowania Zasady nr 1 zawarte] w
Czesci lll.

Zarzad bedzie stosowacd te zasade wyltgcznie, jezeli
cztonkowie Rady Nadzorczej ztozg o$wiadczenia w
tym zakresie.

Wersja angielska strony internetowej Funduszu
obejmuje jedynie cze$¢ informacji udostepnionych
w jezyku polskim, w tym rowniez dane dotyczace
Funduszu, kursu akcji, danych finansowych oraz
prowadzonych inwestycji. Dokumenty korporacyjne
Funduszu udostepnione s3 w polskiej wers;ji
jezykowej.
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Czesc Il - Dobre Praktyki stosowane przez cztonkéw Rad Nadzorczych

Zasada

1. Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach
prawa rada nadzorcza powinna:

1) raz w roku sporzadza¢ i przedstawiaé
zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwiezig
ocene sytuacji spoétki, z uwzglednieniem oceny
systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spoéfki,

2) raz w roku dokonac i przedstawi¢ zwyczajnemu
walnemu zgromadzeniu ocene swojej pracy,

3) rozpatrywaé i opiniowaé sprawy majgce byc
przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

6. Przynajmniej dwdch cztonkéw RN powinno
spetnia¢  kryteria niezaleznosci od spotki i
podmiotéw pozostajacych w istotnym powigzaniu ze
spotka. W zakresie kryteriéw niezaleznosci cztonkéw
rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatgcznik Il
do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego
2005r. dot. roli dyrektorow niewykonawczych Ilub
bedgcych cztonkami rady nadzorczej spdtek
giefdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie
od postanowien pkt b) wyzej wymienionego
Zatgcznika osoba bedaca pracownikiem spotki,
podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego
nie moze by¢é uznana za spetniajacg kryteria
niezaleznosci, o ktérych mowa w tym Zatgczniku.
Ponadto za powigzanie z  akcjonariuszem
wykluczajgce przymiot niezaleznosci cztonka rady
nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie
sie  rzeczywiste i istothe powigzanie z
akcjonariuszem majacym prawo do wykonania 5% i

wiecej ogdlnej liczby gloséw na  walnym
zgromadzeniu.
7. W ramach rady nadzorczej powinien

funkcjonowaé co najmniej komitet audytu. W skfad
tego komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden
cztonek niezalezny od spétki i podmiotow
pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze spétka,
posiadajacy kompetencje w dziedzinie
rachunkowosci i finansédw. W spoétkach, w ktérych
rada nadzorcza sktada sie z minimalnej wymagane;j
przez prawo liczby cztonkéw, zadania komitetu

Komentarz

Zgodnie z przepisami kodeksu spotek handlowych
oraz Statutu Octava NFI SA, Rada Nadzorcza
corocznie przedstawia Zwyczajnemu Walnemu
Zgromadzeniu:

— sprawozdanie Rady Nadzorczej z dziatalnosci za
poprzedni rok obrotowy;

— sprawozdanie z wynikdw oceny sprawozdania
finansowego, sprawozdania z dziatalnosci
Zarzadu oraz wniosku Zarzadu w sprawie
podziatu zysku albo pokrycia straty za rok
obrotowy.

Akcjonariusz, ktéry wnidst wiekszy kapitat ponosi
wieksze ryzyko gospodarcze, dlatego tez
uzasadnione jest, aby jego interesy byty
uwzgledniane proporcjonalnie do wniesionego
kapitatu.  Tym samym uzasadnionym jest
zachowanie przez niego prawa do nominowania
,zaleznych” badz ,niezaleznych” cztonkéw Rady
Nadzorczej zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
prawa.

Rada Nadzorcza nie tworzy komitetéw.
W  sprawach nalezacych do kompetencji
komitetdw Rada Nadzorcza Spétki prowadzi prace
i podejmuje decyzje kolegialnie, a w jej sktadzie
zasiadajg cztonkowie posiadajacy odpowiednig
wiedze i kompetencje w tym zakresie. Ponadto,
Rada Nadzorcza pozostaje w statym kontakcie z
Zarzadem Funduszu.
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moga by¢ wykonywane przez rade nadzorczg

8.W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw Ze wzgledu na fakt, iz zasada nr 7 czesci lll ,,Dobre
dziatajagcych w radzie nadzorczej powinien by¢ praktyki stosowane  przez cztonkéw  rad
stosowany Zatacznik | do Zalecenia Komisji nadzorczych” nie bedzie stosowana, nie ma

Europejskiej z dnia 15 Ilutego 2005r. dot. roli potrzeby stosowania niniejszej zasady.
dyrektoréw niewykonawczych (...)

Czesc IV - Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy
Zasada Komentarz

1. Przedstawicielom medidw powinno sie W walnych zgromadzeniach Spétki udziat biorg osoby

umozliwia¢ obecnos$é na walnych zgromadzeniach. uprawnione zgodnie z obowigzujgcym prawem
i dokumentami korporacyjnymi oraz obstugujace
zgromadzenia. Nie ma potrzeby wprowadzania
dodatkowych zobowigzan dla akcjonariuszy
dotyczacych szczegdlnego umozliwiania obecnosci
podczas walnych zgromadzen przedstawicielom
medidw. Obowigzujgce przepisy prawa,
w szczegolnosci Rozporzgdzenie Ministra Finansow z
dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji biezgcych i
okresowych  przekazywanych  przez  emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami
prawa parnstwa niebedgcego paristwem cztonkowskim,
w szeroki sposdb regulujg kwestie wykonywania przez
spotki  publiczne obowigzkéw informacyjnych  w
zakresie jawnosci nie tylko spraw bedacych
przedmiotem obrad walnego zgromadzenia, lecz takze
catej dziatalnosci spétki. Nadto, jezeli pojawia sie ze
strony przedstawicieli mediéw jakiekolwiek pytania
dotyczacych przedmiotu obrad walnego zgromadzenia
badz jego przebiegu, mogg one zostac skierowane do
zarzadu spétki, ktdry udzieli stosownych odpowiedzi.

3) Opis gtownych cech stosowanych systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych;

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

Podstawowymi systemami kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan
finansowych w Octava NFI SA sg:

- wewnetrzny podziat obowigzkdw w procesie przygotowania sprawozdan finansowych,
- biezgcy wewnetrzny nadzér nad pracg biura rachunkowego,

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

wewnetrzne procedury zawierania istotnych transakcji, polegajgce m.in. na obowigzku wyrazenia zgody przez
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Rade Nadzorczg 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 gotéwkowy, ktéry 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 porédwnujac je z przyjetym budzetem. Analizie
podlegajg rowniez na biezgco sporzgdzane przez biuro rachunkowe miesieczne Raporty Finansowe, w celu
eliminowania i korygowania jakichkolwiek btedow.

Przegladowi przez biegtego rewidenta podlegajg pdtroczne sprawozdania finansowe; natomiast badaniu
podlegajg sprawozdania finansowe roczne: jednostkowe i skonsolidowane. Po zakoriczeniu przegladu lub badania
sprawozdania finansowe sg przekazywane cztonkom Rady Nadzorczej.

4) Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akcji, ich procentowy udziat
w kapitale zaktadowym, liczba gtoséw z nich wynikajacych i ich procentowy udziat w ogdlnej liczbie gtoséw na
walnym zgromadzeniu*;

% udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji ,

gtoséw

Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P.

praz Elliott Associates, L.P poprzez spotki

wehodzace w jej skfad: . 73.024.466 58,03%

+ Manchester Securities Corporation

+ Senato Holdings Limited

+ NFI Fund Investments (Cyprus) Limited

Deactiva Limited 12.571.282 9,99%

Spotki z Grupy PZU: 895.660 * 0,71% *

* - Zgodnie ze swiadectwami depozytowymi ztozonymi przed ZWZA zwotanym na dzien 16.10.2008 r. PZU na
Zycie SA zarejestrowato 6.975.000 akgji, co stanowito 5,54% ogdlnej liczby, oraz PZU SA zarejestrowato 3.979.000
akcji, co stanowito 3,16% ogdlnej liczby gtoséw oraz PZU FIO Akcji Matych i Srednich Spétek 280.000 akgji, co
stanowito 0,22% ogdlnej liczby gtoséw oraz na podstawie zawiadomienia otrzymanego w dniu 13.02.2009 od PZU
ZYCIE SA o zbyciu 204.712 akcji, w wyniku czego PZU Zycie SA posiada 6.178.522 akcje Funduszu, co stanowi
4,91% ogolnej liczby akcji.

5) Posiadacze papieréw wartosciowych, ktére dajg specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych
uprawnien;

Brak

6) Ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu, takie jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi
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sg oddzielone od posiadania papieréw wartos$ciowych;

Brak

7) Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wtasnosci papierow wartosciowych;

Brak

8) Opis zasad dotyczacych powolywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich uprawnien,
w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji;

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

9) Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki;

Zasady zmiany statutu oparte sg o zapisy Kodeksu Spotek Handlowych oraz Statutu Funduszu; Uchwaty w sprawie
zmian statutu zapadajg wiekszoscig % (trzech czwartych) gtoséw. Uchwaty w przedmiocie zmian statutu
zwiekszajgcych swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgcych prawa przyznane poszczegdlnym akcjonariuszom
wymagajg zgody wszystkich akcjonariuszy, ktdrych dotyczg;

10) Sposob dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy
i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajgce z regulaminu walnego zgromadzenia, jezeli taki
regulamin zostat uchwalony, o ile informacje w tym zakresie nie wynikajg wprost z przepiséw prawa;

Zasady dziatania Walnego Zgromadzenia podlegajg Regulaminowi Walnych Zgromadzen Akcjonariuszy. Tresc¢
Regulaminu znajduje sie na stronie internetowej Funduszu: www.octava.com.pl;

11) Sktad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania
organow zarzadzajacych, nadzorujacych lub administracyjnych oraz ich komitetow;

Sktad osobowy Zarzadu i Rady Nadzorczej w 2008r. :

imie i nazwisko okres petnienia funkcji

Zarzad Octava NFI SA
Piotr Rymaszewski 1 stycznia — 31 grudnia 2008r.
Rada Nadzorcza Octava NFI SA
Charles D.DeBenedetti 1 stycznia — 31 grudnia 2008r.
lain Gunn 1 stycznia — 31 grudnia 2008
Dorota Jakowlew - Zajder 1 stycznia — 25 sierpnia 2008 roku*
Bogdan Kryca 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

Wiktor Sliwinski 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku
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Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

16 pazdziernika —31 grudnia 2008

Arkadiusz Chojnacki
roku

*W dniu 25 sierpnia 2008 roku p. Dorota Jakowlew —Zajder ztozyta rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej
Funduszu;

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

Piotr Rymaszewski

Prezes Zarzqdu

Warszawa, 30 kwietnia 2009 roku
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