
RS 08OCTAVA

skorygowany

KOMISJA NADZORU FINANSOWEGO

Skonsolidowany raport roczny  RS  2008
(rok) 

dla narodowych funduszy inwestycyjnych

   za rok obrotowy 2008   obejmujący okres od 2008-01-01 do 2008-12-31

zawierający skonsolidowane sprawozdanie finansowe według MSSF

w walucie  zł

data przekazania: 2009-04-30

NARODOWY FUNDUSZ INWESTYCYJNY OCTAVA SA
(pełna nazwa emitenta)

08OCTAVA Deweloperzy
(skrócona nazwa emitenta) (sektor wg klasyfikac ji GPW w Warszawie)

00-684 Warszawa
(kod pocztowy) (miejscowość)

Wspólna 47/49
(ulica) (numer)

022 356 18 90 022 356 18 99
(telefon) (fax)

fundusz@octava.com.pl www.octava.com.pl
(e-mail) (www)

526-10-36-962 010986677
(NIP) (REGON)

Baker Ti lly Smoczyński i Partnerzy Sp. z o.o.

(podmiot uprawniony do badania)

            WYBRANE DANE FINANSOWE
w tys.  zł w tys.  EUR

2008 2007 2008 2007

 I. Przychody z inwestycji -7 709 478 820 -2 183 126 779

 II. Pozostałe przychody operacyjne 1 822 1 251 516 331

 III. Koszty operacyjne -25 599 -11 690 -7 248 -3 095

 IV. Zysk (strata) z działalnośc i operacyjnej -31 486 468 381 -8 914 124 015

 V. Zysk (strata) netto -40 183 377 805 -11 377 100 033

 VI. Zysk (strata) netto przypadający akcjonariuszom Funduszu -25 158 238 025 -7 123 63 023

 VII. Średnia waŜona liczba akc ji zwykłych (w szt.) 125 843 667 66 600 931 125 843 667 66 600 931

 VIII. Zysk (strata) netto na akcję zwykłą (w zł/EUR) -0,20 3,57 -0,06 0,95

 IX. Przepływy środków pienięŜnych z działalnośc i operacyjnej 23 176 -220 874 6 562 -58 482

 X. Przepływy środków pienięŜnych z działalnośc i finansowej -8 015 227 771 -2 269 60 308

 XI. Przepływy pienięŜne netto 15 161 6 897 4 292 1 826

 XII. Aktywa, razem 1 069 176 992 483 256 250 277 075

 XIII. Zobowiązania, razem 460 299 416 126 110 320 116 171

 XIV. Kapitał  własny, razem 608 877 576 357 145 930 160 904

 XV. Kapitał własny przypadający akc jonariuszom Funduszu 425 711 400 838 102 030 111 903

 XVI. Liczba akc ji (w szt.) 125 843 667 125 843 667 125 843 667 125 843 667

 XVII. Wartość  aktywów netto na jedną akcję (w zł/EUR) 4,84 4,58 1,16 1,28

 XVIII. 
Wartość  aktywów netto przypisanych akcjonariuszom Funduszu na 
jedną akcję (w zł/EUR)

3,38 3,19 0,81 0,89
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Octava NFI S.A. 1
Skonsolidowane wybrane dane finansowe
za okres 12 miesięcy zakończony 31 grudnia 2008 r.

w tys. zł w tys. EUR

Za okres 12 
miesięcy 

zakończony 
31.12.2008 r.

Za okres 12 
miesięcy 

zakończony 
31.12.2007 r.

Za okres 12 
miesięcy 

zakończony 
31.12.2008 r.

Za okres 12 
miesięcy 

zakończony 
31.12.2007 r.

Przychody z inwestycji (7 709) 478 820 (2 183) 126 779
Pozostałe przychody operacyjne 1 822 1 251 516 331
Koszty operacyjne (25 599) (11 690) (7 248) (3 095)
Zysk (strata) z działalności operacyjnej (31 486) 468 381 (8 914) 124 015
Zysk (strata) netto (40 183) 377 805 (11 377) 100 033

Zysk (strata) netto przypadający akcjonariuszom Funduszu (25 158) 238 025 (7 123) 63 023
Średnia waŜona liczba akcji zwykłych (w szt.) 125 843 667 66 600 931 125 843 667 66 600 931
Zysk (strata) netto na akcję zwykłą (w zł/EUR):
 - podstawowy oraz rozwodniony (0,20) 3,57 (0,06) 0,95

Przepływy środków pienięŜnych z działalności operacyjnej 23 176 (220 874) 6 562 (58 482)

Przepływy środków pienięŜnych z działalności finansowej (8 015) 227 771 (2 269) 60 308
Przepływy pienięŜne netto 15 161 6 897 4 292 1 826

w tys. zł w tys. EUR

31.12.2008 31.12.2007 31.12.2008 31.12.2007

Aktywa, razem 1 069 176 992 483 256 250 277 075
Zobowiązania, razem 460 299 416 126 110 320 116 171
Kapitał własny, razem 608 877 576 357 145 930 160 904
Kapitał własny przypadający akcjonariuszom Funduszu 425 711 400 838 102 030 111 903

Liczba akcji (w szt.) 125 843 667 125 843 667 125 843 667 125 843 667
Wartość aktywów netto na jedną akcję (w zł/EUR) 4,84 4,58 1,16 1,28

Wartość aktywów netto przypisanych akcjonariuszom Funduszu
na jedną akcję (w zł/EUR) 3,38 3,19 0,81 0,89
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1 Podstawowe dane  

Podmiotem dominującym Octava NFI S.A. (dalej „Grupa Kapitałowa”) jest Narodowy Fundusz 
Inwestycyjny „Octava” S.A. („Fundusz”) z siedzibą w Warszawie przy ulicy Wspólnej 47/49, 
zarejestrowany w Sądzie Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie, XII Wydział Gospodarczy 
Krajowego Rejestru Sądowego, pod numerem KRS 0000038064. 

Przedmiotem działalności Funduszu jest: 
• wykonywanie praw z akcji, udziałów i innych papierów wartościowych  
• nabywanie papierów wartościowych emitowanych przez Skarb Państwa 
• nabywanie bądź obejmowanie udziałów lub akcji spółek  
• nabywanie innych papierów wartościowych emitowanych przez podmioty, o których mowa w punktach 

powyŜej 
• rozporządzanie nabytymi akcjami, udziałami i innymi papierami wartościowymi 
• udzielanie poŜyczek spółkom i innym podmiotom 
• zaciąganie poŜyczek i kredytów dla celów Funduszu 
• pozostałe formy udzielania kredytów 
• pośrednictwo finansowe pozostałe, gdzie indziej niesklasyfikowane 
• obsługa nieruchomości na własny rachunek 
• działalność holdingów 

Podstawowym rodzajem działalności według Polskiej Klasyfikacji Działalności (PKD 2007) jest pozostała 
finansowa działalność usługowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wyłączeniem ubezpieczeń i funduszów 
emerytalnych (6499Z). 

Akcje Funduszu znajdują się w obrocie na rynku podstawowym Giełdy Papierów Wartościowych w 
Warszawie.  

Niniejsze sprawozdanie finansowe jest sprawozdaniem skonsolidowanym. W skład Grupy Kapitałowej 
wchodziły na dzień 31 grudnia 2008 r.  następujące podmioty: 

Nazwa spółki Siedziba Przedmiot 
działalności 

Udział NFI w kapitale 
zakładowym spółki 

Udział NFI w 
ogólnej liczbie 
głosów na WZ 

Legnicka 
Development S.A. 

Warszawa budowa i 
wynajem 
powierzchni 
handlowo -
usługowych 

70,40% 
(64,90%)* 

70,40% 
(64,90%)* 

Konstancin 
Nieruchomości Sp. z 

o.o. 

Warszawa obsługa 
nieruchomości 

100% 100% 

Galeria7 Sp. z o.o.  Warszawa budowa i 
wynajem 
powierzchni 
handlowo -
usługowych 

100% 100% 

Legnicka Investments 
Sp. z o.o.  

Wrocław działalność
deweloperska 

100% 100% 

Łąki Konstancińskie 
Sp. z o.o.  

Warszawa obsługa 
nieruchomości 

22,76% 22,76% 

Międzyrzecze Sp. z 
o.o. 

Warszawa obsługa 
nieruchomości 

22,62% 22,62% 
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Skład Grupy Kapitałowej na dzień 31 grudnia 2007 r. przedstawiał się następująco: 

Nazwa spółki Siedziba Przedmiot 
działalności 

Udział NFI w kapitale 
zakładowym spółki 

Udział NFI w 
ogólnej liczbie 
głosów na WZ 

Legnicka 
Development S.A. 

Warszawa budowa i 
wynajem 
powierzchni 
handlowo -
usługowych 

70,40%  
(64,90%)* 

70,40% 
(64,90%)* 

Konstancin 
Nieruchomości Sp. 

z o.o. 

Warszawa obsługa 
nieruchomości 

100% 100% 

Galeria7 Sp. z o.o.  Warszawa budowa i 
wynajem 
powierzchni 
handlowo -
usługowych 

100% 100% 

Łąki Konstancińskie 
Sp. z o.o.  

Warszawa obsługa 
nieruchomości 

21,76% 21,76% 

Przy Parku Sp. z 
o.o. 

Warszawa obsługa 
nieruchomości 

22,71% 22,71% 

Międzyrzecze Sp. z 
o.o. 

Warszawa obsługa 
nieruchomości 

21,62% 21,62% 

Konsolidacja wszystkich podmiotów wchodzących w skład Grupy Kapitałowej została dokonana metodą
pełną. 

* Sprawozdane finansowe zostało sporządzone przy załoŜeniu, iŜ spółka Legnicka Holding BV wykona  
przyznane jej na mocy porozumienia akcjonariuszy spółki Legnicka Development S.A. z dnia 16 grudnia 
2005 r., prawo do otrzymania od Octava NFI S.A. do 5,5% akcji Legnicka Development S.A. Stanowi ono 
element wynagrodzenia za doprowadzenie do otwarcia centrum handlowego i osiągnięcia określonego 
poziomu przychodów netto z najmu powierzchni handlowej. Prawo to zostało wykonane w dniu 20 marca 
2009 r. 

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostało zatwierdzone do publikacji przez Zarząd 
Funduszu w dniu 29 kwietnia 2009 r. 

100,00%

Legnicka 
Investments Sp. z 

o.o. 

70,4% (64,90%)*

Legnicka
Development

S.A.

Konstancin
Nieruchomości

Sp. z o.o.

100,00%

NFI Octava 
S.A.

Łąki
Konstancińskie

Sp. z o.o.

22,76% 100,00%

Galeria7 Sp. z o.o. 

63,62% 63,76%

Międzyrzecze
Sp. z o.o.

22,62%
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2 Skład osobowy Zarządu i Rady Nadzorczej Funduszu

Zarząd Octava NFI S.A.  

Skład Zarządu Funduszu w okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r.  przedstawiał się następująco: 

Piotr Rymaszewski – Prezes Zarządu  

 Rada Nadzorcza Octava NFI S.A.                                                                    

W okresie objętym niniejszym sprawozdaniem skład Rady Nadzorczej Funduszu był następujący: 

Charles D. DeBenedetti 1 stycznia 2008 – 31 grudnia 2008 
Iain 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 grudnia 2008 
Dorota Jakowlew-Zajder 1 stycznia 2008 – 25 sierpnia 2008 
Arkadiusz Chojnacki 16 października 2008 – 31 grudnia 2008 

Firma Zarządzająca 

KP Capital Sp. z o.o. 1 stycznia 2008 – 31 grudnia 2008 

3 Podstawa sporządzenia 

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitałowej zostało sporządzone zgodnie 
z Międzynarodowymi Standardami Rachunkowości („MSR”), Mi ędzynarodowymi Standardami 
Sprawozdawczości Finansowej („MSSF”) oraz związanymi z nimi interpretacjami ogłoszonymi w formie 
rozporządzeń Komisji Europejskiej (zwanymi dalej łącznie „zasadami rachunkowości przyjętymi do 
stosowania w Unii Europejskiej”). 

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporządzone na dzień i za okres 12 miesięcy 
zakończony 31 grudnia 2008 r. (dalej: „Sprawozdanie finansowe”) zostało  przygotowane i zaprezentowane 
równieŜ zgodnie z przepisami Rozporządzenia Rady Ministrów z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie 
informacji bieŜących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych oraz 
warunków uznawania za równowaŜne informacji wymaganych przepisami prawa państwa niebędącego 
państwem członkowskim (Dz. U. nr 33, poz. 259) zwanym dalej “Rozporządzeniem RM”.  

PowyŜsze zasady rachunkowości zastosowane zostały zarówno w okresie zakończonym 31 grudnia 2008 r., 
jak i 31 grudnia 2007 r. 

Walutą sprawozdawczą jest polski złoty. Sprawozdanie finansowe sporządzone zostało w tysiącach złotych.  

Walutą funkcjonalną jest euro. Fundusz podjął decyzję o zmianie waluty funkcjonalnej ze złotych polskich
na euro w celu właściwszej prezentacji transakcji i zdarzeń gospodarczych w związku z tym, Ŝe większość
transakcji Grupy oparta jest na euro. Podobną decyzję podjęła spółka zaleŜna Legnicka Development S.A. 

Wpływ zmiany waluty funkcjonalnej na wynik finansowy oraz kapitał własny prezentowany w 
sprawozdaniu skonsolidowanym na dzień 31 grudnia 2008 r. przedstawia się następująco: 
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 wg zasad rachunkowości przyjętych 
od roku 2008 

wg poprzednio stosowanych zasad 
rachunkowości 

zysk (strata) netto (40.183) 25.503 
kapitał własny 608.877 608.877 

Wybrane dane finansowe zostały przeliczone na EUR według następujących zasad: 
- poszczególne pozycje rachunku zysków i strat oraz rachunku przepływów pienięŜnych – według kursu 
stanowiącego średnią arytmetyczną średnich kursów ustalonych przez NBP na ostatni dzień kaŜdego 
miesiąca okresu obrotowego: rok 2008 – 3,5321 zł/EUR, rok 2007 – 3,7768 zł/EUR, 
- poszczególne pozycje bilansu – według średniego kursu NBP na dany dzień bilansowy – 4,1724 zł/EUR 
na dzień 31.12.2008 r. oraz 3,5820 zł/EUR na dzień 31.12.2007 r. 

4 Podstawowe zasady rachunkowości 

(a) Konsolidacja 

Konsolidacji podlegają sprawozdania Funduszu oraz jego jednostek zaleŜnych. Jednostkami zaleŜnymi są
podmioty nad którymi Fundusz sprawuje kontrolę, rozumianą jako zdolność Funduszu do wpływania, 
bezpośrednio bądź pośrednio, na politykę finansową i operacyjną jednostki, w sposób pozwalający na 
osiągnięcie korzyści dla Funduszu z działalności tejŜe jednostki. Jednostki zaleŜne podlegają konsolidacji 
w okresie od dnia objęcia nad nimi kontroli do dnia ustania tejŜe kontroli. 

Nabycie jednostek zaleŜnych rozliczane jest metodą nabycia. Cena nabycia obejmuje wartość godziwą
wydanych aktywów, wyemitowanych instrumentów kapitałowych oraz zobowiązań (zarówno istniejących 
jak i mogących powstać w wyniku przejęcia kontroli nad jednostką) na dzień nabycia oraz koszty 
bezpośrednio związane z transakcją nabycia.  

NadwyŜka ceny nabycia nad przypadającym Grupie Kapitałowej udziałem w wartości godziwej przejętych 
aktywów netto jednostki zaleŜnej ujmowana jest jako wartość firmy. W przeciwnym przypadku róŜnica 
odnoszona jest bezpośrednio w rachunek zysków i strat. 

Transakcje wewnątrzgrupowe oraz niezrealizowane zyski bądź straty na transakcjach miedzy spółkami 
Grupy są eliminowane podczas konsolidacji. 

(b) Nieruchomości inwestycyjne 

Do nieruchomości inwestycyjnych zalicza się te nieruchomości, których właścicielem bądź wieczystym 
uŜytkownikiem jest Fundusz bądź inna spółka z Grupy i które słuŜą do osiągania korzyści ekonomicznych 
wynikających z przyrostu ich wartości godziwej bądź z przychodów z tytułu ich wynajmu (lub z obu tych 
tytułów jednocześnie). 

Początkowo nieruchomości inwestycyjne są ujmowane według ceny nabycia z uwzględnieniem kosztów 
transakcji. Następnie inwestycje w nieruchomości wyceniane są według wartości godziwej na podstawie 
profesjonalnych wycen sporządzanych na kaŜdy dzień bilansowy. RóŜnica z wyceny odnoszona jest na 
wynik finansowy okresu którego dotyczy. 

Do nieruchomości inwestycyjnych zalicza się równieŜ nieruchomości w budowie, których przyszłe 
przeznaczenie kwalifikować je będzie do zaliczenia do nieruchomości inwestycyjnych (Galeria7, Legnicka 
Investments). Nieruchomości inwestycyjne w budowie mogą być wyceniane według ceny nabycia do 
momentu uzyskania wyceny dotyczącej wartości godziwej lub zakończenia budowy. Grunty wyceniane są
na podstawie wyceny rzeczoznawcy, a nakłady inwestycyjne według ceny nabycia. 

Koszty finansowe związane bezpośrednio z wydatkami na budowę nieruchomości inwestycyjnych bądź ich 
modernizację są kapitalizowane. Kwotą podlegającą kapitalizacji jest kwota odsetek od zobowiązań
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zaciągniętych na sfinansowanie budowy bądź modernizacji tychŜe nieruchomości pomniejszona o dochody 
osiągnięte z zainwestowania środków pochodzących z tych źródeł. Koszty finansowe od zobowiązań
w walutach obcych obejmują takŜe róŜnice kursowe. 

(c) Wartość firmy 

Wartością firmy jest nadwyŜka ceny nabycia nad przypadającym Grupie udziałem w wartości godziwej 
przejętych aktywów netto jednostki zaleŜnej na dzień objęcia kontroli. Wartość firmy jest poddawana 
testom na utratę wartości raz do roku i w sprawozdaniu jest prezentowana według wartości początkowej 
pomniejszonej o sumę odpisów z tytułu trwałej utraty wartości. 

(d) Wartości niematerialne oraz rzeczowe aktywa trwałe 

Wartości niematerialne oraz rzeczowe aktywa trwałe zawierają wartości, o okresie uŜytkowania dłuŜszym 
niŜ jeden rok i są własnością Grupy lub są uŜywane na podstawie umowy najmu, dzierŜawy lub innej 
umowy o podobnym charakterze, jeŜeli zgodnie z przepisami o podatku dochodowym Grupa ma prawo 
dokonywania odpisów amortyzacyjnych (umorzeniowych). 

Wartości niematerialne oraz rzeczowe aktywa trwałe wycenia się według cen nabycia lub kosztów 
wytworzenia, lub wartości po aktualizacji wyceny pomniejszonych o odpisy amortyzacyjne (umorzeniowe) 
oraz o odpisy z tytułu trwałej utraty wartości. Cena nabycia i koszt wytworzenia zawierają wartość
kapitałową majątku uŜywanego na podstawie umowy najmu, dzierŜawy lub innej umowy o podobnym 
charakterze oraz koszty związane z przystosowaniem składnika majątku do stanu zdatnego do uŜywania. 

Rzeczowe aktywa trwałe podlegają okresowym aktualizacjom wyceny według przepisów podatku 
dochodowego. Powstałą na skutek aktualizacji wyceny róŜnicę wartości netto odnosi się na kapitał 
rezerwowy z aktualizacji wyceny środków trwałych i nie moŜe ona być przeznaczona do podziału. W czasie 
zbycia, ta część kapitału rezerwowego z aktualizacji wyceny środków trwałych, która dotyczy 
dysponowanego majątku jest przenoszona na zwiększenie kapitału zapasowego. 

Odpisów amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonuje się metodą liniową przez szacowany okres 
uŜytkowania danego składnika aktywów. Przy ustalaniu stawek odpisów amortyzacyjnych uwzględnia się
cenę nabycia, koszty wytworzenia, lub wartości po aktualizacji wyceny do przewidywanej przy likwidacji 
wartości sprzedaŜy netto pozostałości środka trwałego. Szacowane okresy uŜytkowania składników 
aktywów wynoszą: 

• urządzenia i oprogramowania komputerowe 2 – 3 lata 
• urządzenia techniczne i maszyny 2 – 5 lat 
• wyposaŜenie 5 lat 

Przyjęta stawka amortyzacyjna w związku z majątkiem uŜywanym na podstawie umowy najmu, dzierŜawy 
lub innej umowy o podobnym charakterze jest zgodna z okresem umowy, chyba Ŝe umowa opiewa na czas 
dłuŜszy niŜ przewidywane lata jego uŜywania. 

Planowanych odpisów amortyzacyjnych (umorzeniowych) dokonuje się poczynając od pierwszego dnia 
miesiąca następującego po miesiącu, w którym przyjęto do uŜywania środek trwały, do końca tego 
miesiąca, w którym środek trwały przeznaczono do likwidacji lub sprzedano. Poprawność przyjętych do 
planu amortyzacji okresów uŜywania i innych danych jest okresowo weryfikowana, przy czym rezultaty 
weryfikacji skutkują począwszy od roku, w którym weryfikację przeprowadzono. 

Odpisu z tytułu trwałej utraty wartości dokonuje się, gdy istnieje duŜe prawdopodobieństwo, Ŝe składnik 
rzeczowych aktywów trwałych nie przyniesie w przyszłości w znaczącej części lub w całości 
przewidywanych korzyści ekonomicznych. W przypadku przeznaczenia do likwidacji, wycofania 
z uŜywania lub innych przyczyn powodujących trwałą utratę wartości środka trwałego, dokonuje się
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w cięŜar pozostałych kosztów operacyjnych odpowiedniego odpisu aktualizującego jego wartość. 
W przypadku wcześniejszej róŜnicy, która powstała na skutek aktualizacji wyceny, odpisu dokonuje się
w cięŜar kapitału rezerwowego z aktualizacji wyceny. 

(e) Portfel inwestycyjny 

Składniki portfela inwestycyjnego zaliczane są, zgodnie z MSR 39 Instrumenty finansowe – ujmowanie i 
wycena, do następujących kategorii: 

• aktywa finansowe wyceniane w wartości godziwej przez rachunek zysków i strat 
• inwestycje utrzymywane do terminu wymagalności, oraz 
• aktywa finansowe dostępne do sprzedaŜy. 

Klasyfikacja opiera się na kryterium celu nabycia inwestycji. Klasyfikacji dokonuje się na moment 
początkowego ujęcia aktywów finansowych. 

(a) Aktywa finansowe wyceniane w wartości godziwej przez rachunek zysków i strat 

Kategoria ta obejmuje aktywa finansowe przeznaczone do obrotu oraz aktywa finansowe wyznaczone 
w momencie ich początkowego ujęcia do wyceny w wartości godziwej przez rachunek zysków i strat. 
Składnik aktywów finansowych zalicza się do tej kategorii, jeŜeli nabyty został przede wszystkim w celu 
sprzedaŜy w krótkim terminie lub, jeŜeli jednostka zdecydowała na moment początkowego ujęcia o wycenie 
w wartości godziwej przez rachunek zysków i strat. 

Do tej kategorii zalicza się równieŜ instrumenty pochodne, o ile nie zostały wyznaczone jako instrumenty 
zabezpieczające. 

(b) Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalności 

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalności to nie stanowiące instrumentów pochodnych aktywa 
finansowe o ustalonych lub moŜliwych do ustalenia płatnościach i ustalonym terminie wymagalności, które 
Grupa zamierza i jest w stanie utrzymać do terminu wymagalności, z wyłączeniem aktywów 
zaklasyfikowanych do kategorii wyceniane w wartości godziwej przez rachunek zysków i strat lub 
dostępnych do sprzedaŜy, jak równieŜ aktywów finansowych spełniających definicję poŜyczek i naleŜności. 

(c) Aktywa finansowe dostępne do sprzedaŜy 

Aktywa finansowe dostępne do sprzedaŜy to instrumenty finansowe nie stanowiące instrumentów 
pochodnych oraz nie podlegające klasyfikacji do wyŜej wymienionych kategorii. W szczególności są to 
akcje i udziały w podmiotach, gdzie Grupa nie sprawuje kontroli ani nie wywiera znaczącego udziału.

(d) Ujęcie początkowe oraz rozliczenie sprzedaŜy 

Instrumenty finansowe w momencie początkowego ujęcia wycenia się w wartości godziwej, powiększonej 
w przypadku instrumentów niekwalifikowanych jako wyceniane w wartości godziwej przez rachunek 
zysków i strat, o koszty transakcji, które mogą być bezpośrednio przypisane do nabycia lub emisji danego 
instrumentu. 

Transakcje zakupu i sprzedaŜy inwestycji ujmuje się na dzień przeprowadzenia transakcji, chyba Ŝe 
w umowie wskazano na inny dzień przejścia istotnych korzyści i ryzyk związanych z posiadanymi 
instrumentami. 
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(e) Wycena na kolejne daty bilansowe 

Na kolejne daty bilansowe aktywa finansowe dostępne do sprzedaŜy oraz aktywa finansowe wyceniane 
w wartości godziwej przez rachunek zysków i strat, wycenia się równieŜ w wartości godziwej. JeŜeli 
aktywa te nie mają ustalonego okresu wymagalności (instrumenty kapitałowe) i nie jest moŜliwe ustalenie 
ich wartości godziwej, wyceny dokonuje się w cenie nabycia, pomniejszonej o odpisy z tytułu utraty 
wartości. 

Zmiany wartości godziwej aktywów finansowych zaliczonych do dostępnych do sprzedaŜy ujmuje się
w pozostałych kapitałach, za wyjątkiem odpisów z tytułu utraty wartości (zaliczane są do wyniku bieŜącego 
okresu) oraz tych zysków i strat z tytułu róŜnic kursowych, które odnoszone się do aktywów pienięŜnych 
i są zaliczane do wyniku finansowego. 

W przypadku aktywów wycenianych w wartości godziwej przez rachunek zysków i strat, dodatnie zmiany 
w wycenie do wartości godziwej, prezentowane są w pozycji „Przychody i zyski z inwestycji”, natomiast 
zmiany ujemne – w pozycji „Koszty i straty z inwestycji”. 

(f) Ustalanie wartości godziwej 

Wartość godziwa inwestycji, dla których istnieje aktywny rynek giełdowy jest równa kursowi zamknięcia 
na dzień bilansowy na tym rynku. JeŜeli rynek na dany składnik aktywów finansowych nie jest aktywny 
(a takŜe w odniesieniu do nie notowanych akcji i udziałów), Grupa ustala wartość godziwą stosując modele 
rynkowe, powszechnie stosowane przez uczestników rynku do wyceny takich instrumentów i bazujące m.in. 
na porównywalnych transakcjach rynkowych, analizach zdyskontowanych strumieni pienięŜnych, 
transakcjach i wskaźnikach rynkowych dla spółek z danego sektora. 

(g) Utrata wartości aktywów finansowych 

Grupa dokonuje na kaŜdy dzień bilansowy oceny, czy występują obiektywne dowody na to, Ŝe nastąpiła 
utrata wartości składnika aktywów finansowych lub grupy aktywów finansowych. 
JeŜeli występują dowody wskazujące na moŜliwość wystąpienia utraty wartości inwestycji utrzymywanych 
do terminu wymagalności wycenianych w wysokości zamortyzowanego kosztu, kwota odpisu jest ustalana 
jako róŜnica pomiędzy wartością bilansową aktywów, a wartością bieŜącą oszacowanych przyszłych 
przepływów pienięŜnych zdyskontowanych oryginalną efektywną stopą procentową dla tych aktywów. 

W przypadku aktywów dostępnych do sprzedaŜy odpisy na utratę wartości są dokonywane na podstawie 
wyników analiz przeprowadzonych z wykorzystaniem rynkowych modeli wyceny w oparciu o dostępne na 
dzień sporządzenia sprawozdania finansowego informacje na temat sytuacji finansowej, rynkowej 
i inwestycyjnej spółek oraz przesłanek określonych w pkt. 59 i 61 MSR 39. 

Odpisy z tytułu utraty wartości ujmuje się w rachunku zysków i strat w pozycji „Rezerwy i utrata wartości”. 
W przypadku ustania przesłanek utraty wartości następuje odwrócenie odpisów aktualizujących: 
- przez rachunek zysków i strat – w przypadku aktywów finansowych klasyfikowanych jako inwestycje 
utrzymywane do wymagalności, oraz aktywów dostępnych do sprzedaŜy będących instrumentami 
dłuŜnymi; 
- poprzez pozostałe kapitały – w przypadku aktywów dostępnych do sprzedaŜy będących instrumentami 
kapitałowymi. 

Dla celów klasyfikacji składników portfela inwestycyjnego według zbywalności przyjęto następujące 
zasady: 

"z ograniczoną zbywalnością" - to udziały i papiery wartościowe, które nie zostały dopuszczone do 
publicznego obrotu, 
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"z nieograniczoną zbywalnością" - to papiery wartościowe dopuszczone do publicznego obrotu i znajdujące 
się w publicznym obrocie mocą decyzji administracyjnej lub z mocy prawa, 
"notowane na giełdach" - papiery wartościowe notowane na giełdzie lub giełdach, 
"notowane na rynkach pozagiełdowych" - papiery wartościowe kwotowane w regulowanym obrocie 
pozagiełdowym. W przypadku papierów kwotowanych w Polsce dotyczy to papierów wartościowych 
będących w obrocie na CeTO lub innej instytucji, której działalność jest regulowana przepisami prawa 
a obrót prowadzony za jej pośrednictwem ma charakter permanentny, 
"nienotowane na rynkach regulowanych" - papiery wartościowe nie będące w obrocie na giełdzie lub 
w regulowanym obrocie pozagiełdowym. 

(f) Pochodne instrumenty finansowe 
  

Instrumenty pochodne, z których Grupa korzysta w celu zabezpieczenia się przed ryzykiem związanym ze 
zmianami stóp procentowych to kontrakty na zamianę stóp procentowych (swap procentowy). Instrument 
ten nie rzutuje na stan środków pienięŜnych do czasu jego zamknięcia.  
Nie występuje cena nabycia gdyŜ nie ma początkowego wypływu związanego z nabyciem tego instrumentu.  
Dodatkowy zysk / strata zostaje wykazany w rachunku zysków i strat netto w terminie wymagalności. W 
przypadku kontraktu, którego obecnie stroną jest Grupa efekt transakcji rozliczany jest co miesiąc przez 
korektę kwoty odsetek. 
W ciągu okresu waŜności tego instrumentu nie wykazuje się Ŝadnej wartości godziwej osiąganych zysków 
ani ponoszonych strat.  

(g) Pozostałe instrumenty finansowe 
  

PoŜyczki udzielone i naleŜności to nie będące instrumentami pochodnymi aktywa finansowe o ustalonych 
lub moŜliwych do ustalenia płatnościach, nie notowane na aktywnym rynku. NaleŜności z tytułu poŜyczek 
udzielonych i odsetek klasyfikuje się do kategorii poŜyczek udzielonych zgodnie z MSR 39 i wycenia się
według skorygowanej ceny nabycia. 

Do zobowiązań finansowych Grupa zalicza głównie zobowiązania z tytułu kredytów i poŜyczek. 
Zobowiązania finansowe ujmuje się początkowo w wartości godziwej, pomniejszonej o koszty transakcyjne 
a następnie wycenia według zamortyzowanego kosztu, z wykorzystaniem efektywnej stopy procentowej. 
Koszty transakcji, bezpośrednio przypisane do nabycia zobowiązania finansowego, pomniejszają wartość
bilansową tego zobowiązania. W następnych okresach koszty te są amortyzowane i róŜnica pomiędzy 
wpływami a wartością nominalną jest odnoszona do rachunku wyników przez czas trwania zobowiązania. 

(h) Zapasy 

Zapasy wyceniane są według cen nabycia lub kosztów wytworzenia nie wyŜszych od ich cen sprzedaŜy 
netto. Ceny nabycia lub koszty wytworzenia zawierają koszty transportu, obciąŜenia o charakterze 
publicznoprawnym oraz w przypadku kosztów wytworzenia, koszty bezpośredniej produkcji i przypadającą
na okres ich wytwarzania uzasadnioną część kosztów pośrednich produkcji. 

Cena sprzedaŜy netto produktów i towarów stanowi moŜliwą do uzyskania w dniu bilansowym cenę
sprzedaŜy. Cena sprzedaŜy netto materiałów stanowi cenę sprzedaŜy wyrobów gotowych, dla wytworzenia, 
których zuŜyto te materiały, pomniejszoną o wszelkie koszty powstałe w ciągu produkcji. 
Wszystkie ceny uŜywane dla celów wyceny są cenami netto, nie zawierającymi podatku od towarów 
i usług. 

(i) NaleŜności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe naleŜności 

NaleŜności z tytułu dostaw i usług są ujmowane i wykazywane według kwot pierwotnie zafakturowanych, z 
uwzględnieniem odpisu na wątpliwe naleŜności. Odpis na naleŜności oszacowywany jest wtedy, gdy 
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ściągnięcie pełnej kwoty naleŜności przestało być prawdopodobne. Odpis jest tworzony w cięŜar 
pozostałych kosztów operacyjnych.  
W przypadku, gdy wpływ wartości pieniądza w czasie jest istotny, wartość naleŜności jest ustalana poprzez 
zdyskontowanie prognozowanych przepływów pienięŜnych do wartości bieŜącej, przy zastosowaniu stopy 
dyskontowej odzwierciedlającej aktualne oceny rynkowe wartości pieniądza w czasie. JeŜeli zastosowana 
została metoda polegająca na dyskontowaniu, zwiększenie naleŜności w związku z upływem czasu jest 
ujmowane jako przychody finansowe.  
Pozostałe naleŜności obejmują w szczególności zaliczki przekazane z tytułu przyszłych zakupów 
rzeczowych aktywów trwałych, wartości niematerialnych i prawnych. Jako aktywa niepienięŜne zaliczki nie 
podlegają dyskontowaniu.  

(j) Środki pieni ęŜne 

Środki pienięŜne obejmują pieniądze, rachunki bieŜące i podobne rachunki bankowe, lokaty pienięŜne 
płatne w ciągu 3 miesięcy oraz czeki, weksle obce oraz podobne dokumenty, jeŜeli są one płatne w ciągu 
3 miesięcy od data ich wystawienia. 

Środki pienięŜne i ich ekwiwalenty ujmowane w rachunku przepływów pienięŜnych obejmują środki 
pienięŜne w kasie, depozyty bankowe płatne na Ŝądanie, inne krótkoterminowe inwestycje o pierwotnym
terminie wymagalności do trzech miesięcy od dnia ich załoŜenia, otrzymania, nabycia lub wystawienia oraz 
o duŜej płynności, a takŜe kredyt w rachunku bieŜącym. 

(k) Kredyty bankowe, poŜyczki i papiery dłuŜne 

W momencie początkowego ujęcia, wszystkie kredyty bankowe, poŜyczki i papiery dłuŜne są ujmowane w 
wartości godziwej otrzymanych środków pienięŜnych, pomniejszonej o koszty związane z uzyskaniem 
kredytu lub poŜyczki. 
Po początkowym ujęciu oprocentowane kredyty, poŜyczki i papiery dłuŜne są wyceniane według 
zamortyzowanego kosztu, przy zastosowaniu metody efektywnej stopy procentowej. Przy ustalaniu 
zamortyzowanego kosztu uwzględnia się koszty związane z uzyskaniem kredytu lub poŜyczki oraz dyskonta 
lub premie uzyskane w związku ze zobowiązaniem. 
Przychody i koszty są ujmowane w rachunku zysków i strat z chwilą usunięcia zobowiązania z bilansu, a 
takŜe w wyniku rozliczenia metodą efektywnej stopy procentowej. 

Zobowiązania z tytułu kredytów bankowych, poŜyczek i papierów dłuŜnych klasyfikowane są jako 
krótkoterminowe, chyba Ŝe Grupa ma bezwarunkowe prawo do spłaty tego zobowiązania co najmniej 12 
miesięcy po dniu bilansowym. 

(l) Podatek dochodowy 

Na podatek dochodowy składają się: podatek bieŜący oraz podatek odroczony. 

Podatek bieŜący wyliczany jest na podstawie wyniku podatkowego za dany rok obrotowy ustalonego 
zgodnie z obowiązującymi przepisami podatkowymi i przy zastosowaniu stawek podatkowych 
wynikających z tych przepisów. Zysk (strata) podatkowa róŜni się od księgowego zysku (straty) netto 
w związku z wyłączeniem przychodów podlegających opodatkowaniu i kosztów stanowiących koszty 
uzyskania przychodów w latach następnych oraz pozycji kosztów i przychodów, które nigdy nie będą
podlegały opodatkowaniu. 

Podatek odroczony jest wyliczany metodą bilansową jako podatek podlegający zapłaceniu lub zwrotowi 
w przyszłości na róŜnicach pomiędzy wartościami bilansowymi aktywów i pasywów a odpowiadającymi im 
wartościami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opodatkowania. 
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 Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego ustala się w wysokości kwoty przewidzianej 
w przyszłości do odliczenia od podatku dochodowego, w związku z ujemnymi róŜnicami przejściowymi, 
które spowodują w przyszłości zmniejszenie podstawy obliczenia podatku dochodowego oraz straty 
podatkowej moŜliwej do odliczenia, ustalonej przy uwzględnieniu zasady ostroŜności. 
Rezerwę z tytułu odroczonego podatku dochodowego tworzy się w wysokości kwoty podatku 
dochodowego, wymagającej w przyszłości zapłaty, w związku z występowaniem dodatnich róŜnic 
przejściowych, to jest róŜnic, które spowodują zwiększenie podstawy obliczenia podatku dochodowego 
w przyszłości. Rezerwę z tytułu podatku odroczonego ujmuje się w pełnej wysokości. Rezerwa ta nie 
podlega dyskontowaniu. 

Wysokość rezerwy i aktywów z tytułu odroczonego podatku dochodowego ustala się przy uwzględnieniu 
stawek podatku dochodowego, które, według przewidywań, będą obowiązywały w okresie, gdy składnik 
aktywów zostanie zrealizowany lub rezerwa rozwiązana.  
Podatek odroczony jest ujmowany w rachunku zysków i strat danego okresu, za wyjątkiem przypadku, gdy 
podatek odroczony: 

• dotyczy transakcji czy zdarzeń, które ujmowane są bezpośrednio w kapitale własnym – wówczas podatek 
odroczony równieŜ ujmowany jest w odpowiednim składniku kapitału własnego, lub 
• wynika z połączenia jednostek gospodarczych – wówczas podatek odroczony wpływa na wartość firmy 
lub nadwyŜkę udziału w wartości godziwej aktywów netto nad kosztem przejęcia. 

(m) Kapitał własny 

Kapitał własny stanowią kapitał akcyjny, kapitał zapasowy oraz kapitały tworzone przez Grupę zgodnie 
z obowiązującym prawem, statutem i uchwałą Walnego Zgromadzenia Funduszu, łącznie z kwotą
wynikającą z niepodzielonego wyniku finansowego z lat ubiegłych. 

Akcje własne, skupione celem dalszej odsprzedaŜy są ujmowane jako pomniejszenie kapitałów własnych 
i wyceniane według ceny nabycia. 

Kapitał zapasowy stanowi kapitał ze sprzedaŜy akcji powyŜej ich wartości nominalnej, kwoty zgodnie 
z obowiązującym prawem lub aktem notarialnym oraz kwoty wyniku finansowego przekazane na kapitał 
zapasowy zgodnie z uchwałą Walnego Zgromadzenia Funduszu. 

(n) Dywidendy 

Płatność dywidend na rzecz akcjonariuszy ujmuje się jako zobowiązanie w sprawozdaniu finansowym 
Grupy w okresie, w którym nastąpiło ich zatwierdzenie przez akcjonariuszy spółki. 

5 Zarządzanie ryzykiem finansowym 

Działalność prowadzona przez Grupę naraŜa ją na wiele róŜnych zagroŜeń finansowych, a w szczególności: 
ryzyko stopy procentowej, ryzyko kredytowe, ryzyko płynności. 

Ryzyko stopy procentowej odnosi się przede wszystkim do zawartych umów kredytów i poŜyczek.  
W przypadku Grupy czynnikiem ograniczającym ryzyko stopy procentowej jest indeksowanie przychodów 
o wskaźnik inflacji obowiązujący w strefie euro. 
W związku z nową umową kredytową zawartą w roku 2008 przez Legnicka Development S.A. została 
zawarta dodatkowa umowa dotycząca transakcji swapa odsetkowego w celu zabezpieczenia ryzyka zmian 
wysokości stopy oprocentowania zaciągniętego kredytu.  

W przypadku Funduszu ryzyko kredytowe dotyczy przede wszystkim lokowania przez Fundusz wolnej 
gotówki w krótkoterminowych papierach komercyjnych lub na lokatach bankowych. Ryzyko kredytowe jest 
ograniczane poprzez zawieranie transakcji wyłącznie z renomowanymi podmiotami charakteryzującymi się
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dobrą sytuacją finansową oraz ograniczanie koncentracji. Prowadzona jest bieŜąca analiza sytuacji 
finansowej dłuŜników Funduszu oraz monitoring dostępnych ratingów. 
Jednocześnie Grupa systematycznie bada i kontroluje wywiązywanie się z zobowiązań przez swoich 
klientów. 

Polityka Funduszu zakłada utrzymywanie odpowiedniego poziomu środków pienięŜnych oraz papierów 
wartościowych, niezbędnego dla bieŜącej obsługi zobowiązań. NadwyŜki środków pienięŜnych Funduszu  
są lokowane w krótkoterminowych papierach komercyjnych, depozytach bankowych. W związku 
z przeprowadzoną emisją akcji w 2007 roku, obecnie Funduszu posiada zasoby gotówkowe, co ogranicza 
ryzyko utraty płynności.  

6 NajwaŜniejsze szacunki i oceny przyjęte na potrzeby sporządzenia sprawozdania 
finansowego 

Szacunki i oceny przyjęte na potrzeby sporządzenia Sprawozdania finansowego oparte są na doświadczeniu 
wynikającym z danych historycznych oraz analizy przyszłych zdarzeń, których prawdopodobieństwo 
zajścia, zgodnie z najlepszą wiedzą Zarządu, jest istotne. 
Jednym z najwaŜniejszych szacunków i ocen przyjętych na potrzeby sporządzania sprawozdania 
finansowego jest określenie wartości nieruchomości inwestycyjnych. Wartość godziwą nieruchomości 
inwestycyjnych ustala się w oparciu o wyceny tychŜe nieruchomości sporządzone przez renomowanych 
rzeczoznawców majątkowych. Wycena rzeczoznawcy majątkowego moŜe zostać skorygowana w celu 
uwzględnienia dodatkowych okoliczności wpływających na wartość nieruchomości. 

7 Sezonowość działalności

Działalność Funduszu nie ma charakteru sezonowego, zatem przedstawione wyniki Funduszu nie 
odnotowują istotnych wahań w trakcie roku. 

8 Informacje dotyczące segmentów działalności

(a) Sprawozdawczość według segmentów branŜowych 

Podział podstawowy to podział na segmenty branŜowe. Grupa Kapitałowa prowadzi działalność w jednym 
segmencie: inwestycyjnym. 

(b) Sprawozdawczość według segmentów geograficznych 

Grupa Kapitałowa działa wyłącznie na terenie Polski i wszystkie jej aktywa znajdują się na terenie Polski. 
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AKTYWA

Aktywa trwałe
Rzeczowe aktywa trwałe 1 941 3 021
Nieruchomości inwestycyjne 2 973 193 883 075
Wartość firmy 3 7 341 6 817
Wartości niematerialne 3 29 42
Aktywa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 4 58 911

981 562 893 866

Aktywa obrotowe
NaleŜności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 5 29 570 23 930
DłuŜne instrumenty finansowe 20 008 51 686
Środki pienięŜne i inne aktywa pienięŜne 6 38 036 23 001

87 614 98 617

Aktywa, razem 1 069 176 992 483

KAPITAŁ WŁASNY

Kapitał własny przypisany akcjonariuszom Funduszu
Kapitał zakładowy 7 12 584 12 584
Kapitał zapasowy 92 646 92 646
RóŜnice kursowe z przeliczenia waluty funkcjonalnej 42 636 -
Niepodzielony zysk (niepokryta strata) 277 845 295 608

425 711 400 838
Udział mniejszości 183 166 175 519

Kapitał własny, razem 608 877 576 357

ZOBOWI ĄZANIA
Zobowiązania długoterminowe
Kredyty i poŜyczki 8 316 287 13 696
Rezerwa z tytułu odroczonego podatku dochodowego 4 111 145 99 972

427 432 113 668

Zobowiązania krótkoterminowe
Zobowiązania z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 9 17 841 36 391
Kredyty i poŜyczki 8 5 494 252 750
Przychody przyszłych okresów 10 8 3 739
Inne rezerwy i zobowiązania 11 9 524 9 578

32 867 302 458

Zobowiązania, razem 460 299 416 126

Pasywa, razem 1 069 176 992 483
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w tys. zł Nota

Za okres 12 miesięcy 
zakończony 31.12.2008 r.

Za okres 12 miesięcy 
zakończony 31.12.2007 r.

Przychody z inwestycji
Przychody z tytułu najmu 70 541 28 335

Koszty najmu (23 378) (12 763)

Zysk netto z wyceny nieruchomości inwestycyjnej (60 556) 460 512

Przychody z innych papierów wartościowych 2 632 794

Przychody z tytułu odsetek 3 052 906

Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji 12 - 1 036

(7 709) 478 820

Pozostałe przychody operacyjne 13 1 822 1 251

Przychody operacyjne, razem (5 887) 480 071

Koszty operacyjne
Wynagrodzenie firmy zarządzającej (484) (4 641)

Wynagrodzenia (1 823) (1 534)

Ubezpieczenia społeczne i inne świadczenia (133) (176)

Amortyzacja (130) (49)

Pozostałe koszty administracyjne (5 481) (4 014)

Pozostałe koszty operacyjne 14 (17 548) (1 276)

(25 599) (11 690)

Zysk (strata) z działalności operacyjnej (31 486) 468 381

Koszty finansowe (netto) 15 (17 924) (72)

Podatek dochodowy 16 9 227 (90 504)

Zysk (strata) netto (40 183) 377 805

Przypisany:

Akcjonariuszom Funduszu (25 158) 238 025

Udział mniejszości (15 025) 139 780

(40 183) 377 805

Zysk (strata) netto na akcję zwykłą (w zł)
 - podstawowy oraz rozwodniony 17 (0,20) 3,57



Octava NFI S.A. 15
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Kapitał własny przypisany akcjonariuszom Funduszu

w tys. zł

Kapitał 
zakładowy

Kapitał 
zapasowy

RóŜnice kursowe 
z przeliczenia 

waluty 
funkcjonalnej

Wynik
 finansowy

Udział
 mniejszości Razem

Za okres 12 miesięcy zakończony 31.12.2008 r.

Saldo na początek okresu 12 584 92 646 - 295 608 175 519 576 357

Korekty lat poprzednich 7 395 7 395

RóŜnice kursowe z przeliczenia waluty funkcjonalnej 42 636 23 050 65 686

SprzedaŜ udziałów mniejszościowych (378) (378)

Zysk (strata) netto (25 158) (15 025) (40 183)

Saldo na koniec okresu 12 584 92 646 42 636 277 845 183 166 608 877

Za okres 12 miesięcy zakończony 31.12.2007 r.

Saldo na początek okresu 1 204 38 425 - 55 481 35 739 130 849

PodwyŜszenie kapitału 11 380 56 323 67 703

Pokrycie straty 2006 (2 102) 2 102 -

Zysk (strata) netto 238 025 139 780 377 805

Saldo na koniec okresu 12 584 92 646 - 295 608 175 519 576 357
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Skonsolidowane sprawozdanie z przepływu środków pienięŜnych
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w tys. zł Nota

Za okres 12 
miesięcy 

zakończony 
31.12.2008 r.

Za okres 12 
miesięcy 

zakończony 
31.12.2007 r.

Przepływy środków pienięŜnych z działalności operacyjnej
Wpływy z tytułu najmu 88 023 23 223
Nabycie nieruchomości inwestycyjnych (40 599) (187 940)
Nabycie rzeczowych aktywów trwałych i wartości niematerialnych (876) (1 062)
Zbycie papierów wartościowych 189 630 68 106
Nabycie papierów wartościowych (157 140) (115 940)
Odsetki otrzymane 3 789 1 071
Udzielone poŜyczki/Spłacone poŜyczki - 1 011
Zapłacone wynagrodzenia firmy zarządzającej (4 548) (576)
Podatek dochodowy (4 142) (1 287)
Pozostałe przepływy 18 (50 961) (7 480)

23 176 (220 874)

Przepływy środków pienięŜnych z działalności finansowej
Wpływy z tytułu emisji akcji - 68 285
Koszty transakcyjne związane z emisją akcji - (582)
Kredyty i poŜyczki/Spłaty kredytów i poŜyczek 9 845 160 878
Odsetki (17 860) (810)

(8 015) 227 771

Przepływy pienięŜne netto 15 161 6 897

Środki pienięŜne na początek okresu 23 001 16 087
RóŜnice kursowe (126) 17

Środki pieni ęŜne na koniec okresu 38 036 23 001
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1 Rzeczowe aktywa trwałe

Budynki
Urządzenia i 

maszyny

Nieruchomości 
inwestycyjne
w budowie Pozostałe Razem

Stan na 1.1.2007
Wartość brutto 459 118 229 056 20 229 653
Skumulowana amortyzacja (320) (113) - (9) (442)
Wartość 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) (7) - (12) (34)
Przeniesienie ze środków trwałych w budowie - - (406 458) - (406 458)
Stan na 31.12.2007 136 1 2 839 45 3 021

Stan na 31.12.2007
Wartość brutto 471 121 2 839 66 3 497
Skumulowana amortyzacja (335) (120) - (21) (476)
Wartość netto 136 1 2 839 45 3 021

Okres od 1.1.2008 do 31.12.2008
Stan na 1.1.2008 136 1 2 839 45 3 021
Zakupy 348 266 - 248 862
Amortyzacja za okres (19) (41) - (43) (103)

Przeksięgowanie ze środków trwałych w budowie 
w koszty (drogi) - - (2 839) - (2 839)
Stan na 31.12.2008 465 226 - 250 941

Stan na 31.12.2008
Wartość brutto 819 387 2 839 314 4 359
Skumulowana amortyzacja (354) (161) (2 839) (64) (3 418)
Wartość netto 465 226 - 250 941

2 Nieruchomości inwestycyjne 31.12.2008 31.12.2007

Stan na początek okresu 883 075 8 026
Wydatki na nowe inwestycje 18 613 8 079
Przeniesienie ze środków trwałych w budowie - 406 458
Zysk netto z wyceny nieruchomości inwestycyjnej (69 495) 460 512
RóŜnice kursowe z przeliczenia wyceny 141 000 -
Stan na koniec okresu 973 193 883 075
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3 Wartości niematerialne 

Wartość firmy Pozostałe Razem

Stan na 1.1.2007
Wartość brutto 6 817 23 6 840
Skumulowana amortyzacja - (7) (7)
Wartość netto 6 817 16 6 833

Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 6 817 16 6 833
Zakupy - 41 41
Likwidacja - (2) (2)
Amortyzacja - (15) (15)
Korekta umorzenia w związku z likwidacją - 2 2
Stan na 31.12.2007 6 817 42 6 859

Stan na 31.12.2007
Wartość brutto 6 817 62 6 879
Skumulowana amortyzacja - (20) (20)
Wartość netto 6 817 42 6 859

Okres od 1.1.2008 do 31.12.2008
Stan na 1.1.2008 6 817 42 6 859
Zakupy 524 14 538
Likwidacja - -
Amortyzacja - (27) (27)
Korekta umorzenia w związku z likwidacją - -
Stan na 31.12.2008 7 341 29 7 370

Stan na 31.12.2008
Wartość brutto 7 341 76 7 417
Skumulowana amortyzacja - (47) (47)
Wartość netto 7 341 29 7 370

Wartość firmy 31.12.2008 31.12.2007

Łąki Konstancińskie Sp. z o.o. 436 -
Międzyrzecze Sp. z o.o. 363 275
Konstancin Nieruchomości Sp. z o.o. 651 651
Legnicka Development S.A. 5 891 5 891

7 341 6 817

4 Aktywa i zobowiązania z tyt. odroczonego podatku dochodowego 31.12.2008 31.12.2007

Aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego:

 - przypadające do realizacji w ciągu 12 miesięcy 46 592

 - przypadające do realizacji po upływie 12 miesięcy 12 319

58 911

Zobowiązania z tyt. odroczonego podatku dochodowego:

 - przypadające do uregulowania w ciągu 12 miesięcy (387) (1 395)

 - przypadające do uregulowania po upływie 12 miesięcy (110 758) (98 577)

(111 145) (99 972)
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Aktywa z tyt. odroczonego podatku dochodowego

Odpisy 
aktualizuj ące

Odsetki 
naliczone

Rezerwy 
kosztowe Pozostałe Razem

Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 503 93 7 86 689
ObciąŜenie/(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
ObciąŜenie/(uznanie) wyniku finansowego (503) - (743) 393 (853)
Stan na 31.12.2008 - - 35 23 58

Zobowiązania z tyt. odroczonego podatku dochodowego

Wycena 
inwestycji

Przychody 
niezafakturow

ane
NaleŜne 
odsetki Pozostałe Razem

Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 9 778 - 701 40 10 519
ObciąŜenie/(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
ObciąŜenie/(uznanie) wyniku finansowego (14 609) - (814) (194) (15 617)
Odniesione na kapitał własny 26 790 - - - 26 790
Stan na 31.12.2008 110 758 482 58 (153) 111 145

5 NaleŜności i pozostałe aktywa 31.12.2008 31.12.2007

NaleŜności handlowe 9 881 9 347
NaleŜności z tytułu podatków 3 448 8 599
Kaucje 15 718 12
Pozostałe naleŜności 1 434 3 896
Odpisy aktualizujące (3 927) (2 406)
NaleŜności netto 26 554 19 448
Rozliczenia międzyokresowe 3 016 4 482

29 570 23 930

NaleŜności
Część krótkoterminowa 10 836 19 436
Część długoterminowa:
od 1 roku do 2 lat 12 12
od 2 do 5 lat - -
powyŜej 5 lat 15 706 -

26 554 19 448

Zmiana stanu odpisów aktualizujących 31.12.2008 31.12.2007

Stan na początek okresu 2 406 2 406
zmniejszenia (z tytułu)

wykorzystanie (1 760) -
rozwiązanie (507) -

zwiększenia (z tytułu)
utworzenie 3 788 -

Stan odpisów aktualizujących na koniec okresu, razem 3 927 2 406
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6 Środki pieni ęŜne i inne aktywa pienięŜne 31.12.2008 31.12.2007

Środki pienięŜne w kasie 2 3
Środki pienięŜne na rachunkach bieŜących 2 937 21 917
Krótkoterminowe depozyty bankowe 35 097 1 081
Razem 38 036 23 001

7 Kapitał zakładowy

akcjonariusz

liczba 
posiadanych 
akcji/głosów

% udział w 
kapitale 

zakładowym

% udział w 
ogólnej liczbie 
głosów na WZA

Grupa Kapitałowa: Elliott International, L.P. oraz 73 024 466 58,03% 58,03%
Elliott Associates, L.P. poprzez spółki wchodzące w jej skład:
-Manchester Securities Corporation Ltd
-Senato Holdings Limited
-NIF Fund Investments (Cyprus) Limited
Deactiva Limited 12 571 282 9,99% 9,99%

8 Zobowiązania z tyt. zaciągniętych kredytów i poŜyczek 31.12.2008 31.12.2007

Długoterminowe:
Kredyty bankowe - -
PoŜyczki otrzymane 316 287 13 696
Razem 316 287 13 696

Krótkoterminowe:
Kredyty bankowe 5 494 252 750
PoŜyczki otrzymane - -
Razem 5 494 252 750

Zobowiązania z tyt. kredytów i poŜyczek razem 321 781 266 446

Struktura zapadalności długoterminowych kredytów i poŜyczek: 31.12.2008 31.12.2007
od 1 roku do 2 lat 5 443 13 696
od 2 do 5 lat 18 386 -
powyŜej 5 lat 292 458 -
Razem 316 287 13 696

Struktura walutowa zobowiązań z tyt. kredytów i poŜyczek 31.12.2008 31.12.2007
- w walucie polskiej - 6 597
- w EURO po przeliczeniu na złote polskie 321 781 259 849
Razem 321 781 266 446

Stanakcjonariatuposiadającegoco najmniej5% ogólnejliczby głosówprzedstawiasię następująco - na dzień przekazaniaraportuza
rok 2008:

Kapitał zakładowy na dzień 31 grudnia 2008 roku wynosi 12.584.366,70 zł i dzieli się na 125.843.667 akcji zwykłych na okaziciela
serii A i B o wartości nominalnej 0,10 zł kaŜda.
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9 Zobowiązania z tyt. dostaw i usług i pozostałe 31.12.2008 31.12.2007

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług 3 649 32 062
Zobowiązania z tytułu podatków, etc. 2 665 13
Pozostałe zobowiązania 5 751 -
Kaucje otrzymane 4 957 8
Rozliczenia międzyokresowe 819 4 308
Razem 17 841 36 391

10 Rozliczenia międzyokresowe przychodów 31.12.2008 31.12.2007

Otrzymane zaliczki z tytułu niewykonanych świadczeń - 3 731
Przychody z tytułu zakupionej wierzytelności 8 8
Stan na koniec okresu 8 3 739

11 Inne rezerwy i zobowiązania 31.12.2008 31.12.2007

Pozostałe rezerwy 8 946 9 000
Pozostałe zobowiązania 578 578

9 524 9 578

Rezerwy na 
sprawy sądowe

Pozostałe 
rezerwy

Pozostałe 
zobowiązania Razem

Okres od 1.1.2007 do 31.12.2007
Stan na 1.1.2007 230 - 582 812
ObciąŜenie/(uznanie) wyniku finansowego:
 - utworzenie - 9 000 - 9 000
 - wykorzystanie (230) - (4) (234)
 - rozwiązanie - - - -
Stan na 31.12.2007 - 9 000 578 9 578
Okres od 1.1.2008 do 31.12.2008
Stan na 1.1.2008 - 9 000 578 9 578
ObciąŜenie/(uznanie) wyniku finansowego:
 - utworzenie - 5 646 - 5 646
 - wykorzystanie - (770) - (770)
 - rozwiązanie (4 930) - (4 930)
Stan na 31.12.2008 - 8 946 578 9 524

                                                                          
12 Zrealizowane i niezrealizowane zyski (straty) z inwestycji 31.12.2008 31.12.2007

Zrealizowane zyski ze sprzedaŜy - 1 036
Niezrealizowane zyski (straty) z wyceny papierów wartościowych - -

- 1 036

13 Pozostałe przychody operacyjne 31.12.2008 31.12.2007

SprzedaŜ usług (podnajem) 306 1 120
Rozwiązanie odpisów na naleŜności 441 -
Rezerwa dot. refakturowanych kosztów 296 -
Podatek VAT 714 -
Inne 65 131
Pozostałe przychody operacyjne razem 1 822 1 251
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14 Pozostałe koszty operacyjne 31.12.2008 31.12.2007

Przebudowa dróg (Magnolia Park) (8 244) -
Rezerwa na naleŜności (3 796) -
Umorzone lub przedawnione naleŜności (971) -
Korekta VAT proporcja (87) -
Koszty spraw sądowych (26) -
Kary i odszkodowania (3 548) (188)
Refakturowane koszty (295) (1 012)
Darowizny (99) (63)
Pozostałe (482) (13)
Pozostałe koszty operacyjne razem (17 548) (1 276)

15 Koszty finansowe netto 31.12.2008 31.12.2007

Odsetki zapłacone (17 412) (2)
Inne koszty finansowe (513) (371)
RóŜnice kursowe 1 301

(17 924) (72)

16 Podatek dochodowy 31.12.2008 31.12.2007

Podatek dochodowy bieŜący (5 536) (1 273)
Podatek dochodowy odroczony 14 763 (89 231)

9 227 (90 504)

Zysk (strata) brutto (53 107) 464 562
RóŜnice pomiędzy zyskiem (stratą) brutto a podst. opodatkowania:

Przychody, które nie są zaliczone do dochodu do opodatkowania (1 081) (1 190)
Koszty i straty nie uznawane za koszty uzyskania przychodu 4 270 (206)
Rozliczenie róŜnic przejściowych z lat ubiegłych 142 188
Przejściowe róŜnice 81 103 (455 347)

Straty z lat ubiegłych/Darowizny (3 388) (3 570)
Podstawa opodatkowania podatkiem dochodowym 27 939 4 437
Podatek dochodowy według stawki 19 % 5 536 -

5 536 -

17 Zysk (strata) na jedną akcję zwykłą (w zł) 31.12.2008 31.12.2007

(0,20) 3,57

Zysk (strata) netto za okres przypadający akcjonariuszom Funduszu (25 158) 238 025

Średnia waŜona liczba akcji zwykłych w ciągu okresu 125 843 667 66 600 931

18 Pozostałe przepływy z działalności operacyjnej 31.12.2008 31.12.2007

Koszty centrum handlowego Magnolia Park we Wrocławiu (28 563) -
Rozliczenie inwestycji Magnolia Park we Wrocławiu (11 016) -
Koszty korporacyjne (11 382) (7 480)

(50 961) (7 480)

W okresiemiędzydniembilansowyma dniemsporządzenianiniejszegosprawozdaniafinansowegonie wystąpiły transakcjedotyczące
akcji zwykłych lub potencjalnych akcji zwykłych.
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19 Wynagrodzenie dla Zarządu i Rady Nadzorczej Funduszu 31.12.2008 31.12.2007

Przeciętne zatrudnienie 5 4

Wynagrodzenie dla Zarządu - -

Wynagrodzenie dla Rady Nadzorczej 634 578
rok 2008, w tym:
- Arkadiusz Chojnacki 22
- Charles DeBenedetti 143 127
- Iain Gunn 101 88
- Dorota Jakowlew-Zajder 65 88
- Bogdan Kryca 101 88
- Wiktor Sliwinski 101 88
- Andrzej Wieczorkiewicz 101 91
- Jarosław Golacik 2
- Neil Milne 3
- Hubert Stępniewicz 3

20 Postępowania sądowe, zobowiązania warunkowe

21 Instrumenty finansowe

Podział instrumentów finansowych

Aktywa 
finansowe wg 

wart. godziwej 
przez 

rach.zysków i 
strat

Aktywa 
finansowe 

utrzymywane 
do terminu 

wymagalności

PoŜyczki 
udzielone i 
naleŜności

Zobowiązania 
finansowe 

wyceniane wg 
zamortyzowan

ego kosztu

Środki pienięŜne w kasie i na rachunkach bankowych 38 036
DłuŜne instrumenty finansowe 20 008
NaleŜności z tytułu dostaw i usług oraz pozostałe 7 388
Kredyty i poŜyczki otrzymane 321 781
Instrumenty finansowe razem 38 036 20 008 7 388 321 781

W okresie objętym niniejszym sprawozdaniem klasyfikacja instrumentów finansowych nie uległa zmianie.
Zmiana stanu została zaprezentowana w zestawieniu portfela inwestycyjnego.

22 Transakcje z jednostkami powiązanymi

Jednostkami powiązanymi z Grupą są:

Na dzień 31.12.2008

Nazwa 

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

KP Capital Sp. z. o.o.

Na dzień 31.12.2007

Nazwa 

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

Maski Sp. z o.o.

KP Capital Sp. z. o.o.

spółka stowarzyszona

spółka zarządzająca jednostką dominującą

W okresie 12 miesięcy objętych sprawozdaniem toczyły się Ŝadne postępowania arbitraŜowe oraz postępowania administracyjne przed
organami rządowymi z udziałem Emitenta, mogące mieć istotny wpływ na sytuację finansową lub rentowność Emitenta bądź Grupy
Kapitałowej.

W okresie objętym sprawozdaniem nie były udzielane poręczenia ani gwarancje.

spółka zarządzająca jednostką dominującą

Spółki wchodzące w skład Grupy Kapitałowej Elliot International, LP, posiadają
łącznie 53,81% akcji Octava NFI S.A. oraz 25% udziałów w Legnicka Development 
S.A.

Powiązanie

Powiązanie

Spółki wchodzące w skład Grupy Kapitałowej Elliot International, LP, posiadają
łącznie 58,03% akcji Octava NFI S.A. oraz 25% udziałów w Legnicka Development 
S.A.
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Transakcje z jednostkami powiązanymi:

Zobowiązania z tyt. kredytów i poŜyczek - krótkoterminowe 31.12.2008 31.12.2007
Manchester Securities Corporation - 13 248

- 13 248

Nieruchomości inwestycyjne w budowie - odsetki od poŜyczki 31.12.2008 31.12.2007
Manchester Securities Corporation - 4 065

- 4 065

Zobowiązania - pozostałe 31.12.2008 31.12.2007
Manchester Securities Corporation - 1 563

- 1 563

Koszty finansowe 31.12.2008 31.12.2007
Manchester Securities Corporation 1 589 371

1 589 371

Koszty usług zarządzania 31.12.2008 31.12.2007
KP Capital Sp. z o.o. 484 4 641

484 4 641

Koszty pozostałych usług 31.12.2008 31.12.2007
KP Capital Sp. z o.o. 71 63

71 63

23 Wydarzenia po dacie bilansu

W dniu 20 marca 2009 r., w wykonaniu porozumienia akcjonariuszy Legnicka Development S.A. ("Spółka") z dnia 16 grudnia 2005 r.,
Fundusz zawarł umowę nieodpłatnego przeniesienia 323.206 akcji w kapitale zakładowym Spółki o wartości nominalnej 15,55 zł
kaŜda na rzecz Legnicka Holding BV. Akcje te stanowią 5,5% kapitału zakładowego Spółki. W wyniku przeniesienia Fundusz posiada
64,9% w kapitale zakładowym Spółki (64,9% ogólnej liczby głosów na walnym zgromadzeniu Spółki). 

Transakcje z podmiotami powiązanymi zostały zawarte na warunkach rynkowych.



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

Podmiot wpisany na listę podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod nr 1898 
Sąd Rejonowy dla m. st. Warszawy, XII Wydział Krajowego Rejestru Sądowego  KRS 0000034422     NIP  526-10-25-639 

Kapitał zakładowy 200.000,00 zł. 

Opinia niezale Ŝnego biegłego 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 grudnia 20 08 r. 

Przeprowadziliśmy badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitałowej 
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego „OCTAVA” S.A., w której jednostką dominującą jest Narodowy 
Fundusz Inwestycyjny „OCTAVA” S.A., z siedzibą w Warszawie przy ul. Wspólnej 47/49, stanowiącego 
załącznik do niniejszej opinii, obejmującego: 

(a)  skonsolidowany bilans sporządzony na dzień 31 grudnia 2008 r., który po stronie aktywów 
i pasywów wykazuje sumę 1.069.176 tys. zł, 

(b)  skonsolidowany rachunek zysków i strat za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 r. 
wykazujący stratę netto przypadający akcjonariuszom jednostki dominującej w kwocie 
25.158 tys. zł, 

(c)  zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale własnym wykazujące zwiększenie kapitału 
własnego na dzień 31 grudnia 2008 r. o kwotę 32.520 tys. zł, 

(d)  skonsolidowany rachunek przepływów pienięŜnych za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 
2008 r. wykazujący zmniejszenie stanu środków pienięŜnych o kwotę 15.035 tys. zł, 

(e)  dodatkowe informacje i objaśnienia. 

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostało sporządzone metodą pełną. 

Za sporządzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego oraz sprawozdania z działalności Grupy 
Kapitałowej odpowiadają członkowie organu jednostki dominującej. Naszym zadaniem było zbadanie 
i wyraŜenie opinii o rzetelności, prawidłowości i jasności tego sprawozdania. 

Badanie to przeprowadziliśmy stosownie do postanowień: 
(a)  rozdziału 7 ustawy z dnia 29 września 1994 r. o rachunkowości (j.t. Dz. U. z 2002 r. Nr 76, poz. 694 

wraz z późniejszymi zmianami), 
(b)  norm wykonywania zawodu biegłego rewidenta wydanych przez Krajową Radę Biegłych 

Rewidentów w Polsce, 

Badanie nasze zostało zaplanowane i przeprowadzone tak, aby uzyskać wystarczającą pewność
pozwalającą na wyraŜenie miarodajnej opinii o skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Badanie 
obejmowało w szczególności ocenę poprawności zastosowanych przez jednostki powiązane zasad 
(polityki) rachunkowości i sprawdzenie – w przewaŜającej mierze w sposób wyrywkowy – podstaw, 
z których wynikają liczby i informacje zawarte w skonsolidowanym sprawozdaniu, jak i całościową ocenę
skonsolidowanego sprawozdania finansowego. UwaŜamy, Ŝe nasze badanie stanowiło wystarczającą
podstawę dla wyraŜenia opinii.  

Naszym zdaniem, załączone skonsolidowane sprawozdanie finansowe, obejmujące dane liczbowe 
i objaśnienia słowne, zostało sporządzone, we wszystkich istotnych aspektach, na podstawie prawidłowo 
prowadzonych ksiąg rachunkowych i zgodnie ze stosowanymi w sposób ciągły zasadami rachunkowości, 
wynikającymi z Międzynarodowych Standardów Rachunkowości, Międzynarodowych Standardów 
Sprawozdawczości Finansowej oraz związanymi z nimi interpretacjami ogłoszonymi w formie 
rozporządzeń Komisji Europejskiej, a w zakresie nieuregulowanym w tych standardach - stosownie do 
wymogów ustawy o rachunkowości i wydanych na jej podstawie przepisów wykonawczych. 
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe jest zgodne z wpływającymi na jego treść przepisami prawa, 
a takŜe przedstawia rzetelnie i jasno wszystkie informacje istotne dla oceny sytuacji majątkowej 
i finansowej badanej Grupy Kapitałowej na dzień 31.12.2008, jak teŜ jej wynik finansowy za rok obrotowy 
od 1 stycznia do 31 grudnia 2008. 
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Stwierdzamy, Ŝe sprawozdanie z działalności Grupy Kapitałowej Narodowego Funduszu Inwestycyjnego 
„OCTAVA” S.A. zawiera, we wszystkich istotnych aspektach, informacje wymagane przez ustawę
o rachunkowości i Rozporządzenie Ministra Finansów z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji 
bieŜących i okresowych przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych oraz warunków 
uznawania za równowaŜne informacji wymaganych przepisami prawa państwa niebędącego państwem 
członkowskim, a zawarte w nim informacje są zgodne ze zbadanym sprawozdaniem finansowym. 

Działający w imieniu BAKER TILLY Smoczy ński i Partnerzy Sp. z o.o.: 

Joe Smoczy ński 

Biegły Rewident wpisany na listę Biegłych Rewidentów pod numerem 90001 
Prezes Zarządu 
BAKER TILLY Smoczyński i Partnerzy Sp. z o.o. 
Spółka wpisana na listę podmiotów uprawnionych do badania sprawozdań
finansowych pod numerem 1898 

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2009 r. 



OŚWIADCZENIE ZARZĄDU NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OCTAVA SPÓŁKA 
AKCYJNA W SPRAWIE RZETELNOŚCI SPORZĄDZENIA SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO 

Działając w imieniu Zarządu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava SA oświadczam, Ŝe wedle swojej 
najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe oraz roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe 
i dane porównywalne zostały sporządzone zgodnie z obowiązującymi zasadami rachunkowości 
i odzwierciedlają w sposób prawdziwy, rzetelny i jasny sytuację majątkową i finansową Grupy Kapitałowej 
Funduszu oraz jej wynik finansowy. 

W imieniu Zarządu oświadczam ponadto, Ŝe sprawozdanie z działalności Grupy Kapitałowej Funduszu 
zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiągnięć oraz sytuacji Grupy Kapitałowej Funduszu, w tym opis 
podstawowych ryzyk i zagroŜeń. 

Piotr Rymaszewski 
Prezes Zarządu 

Warszawa, 29 kwietnia 2009 roku 

 



OŚWIADCZENIE ZARZĄDU NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OCTAVA SPÓŁKA 
AKCYJNA W SPRAWIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDAŃ
FINANSOWYCH 

Działając w imieniu Zarządu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava SA oświadczam, Ŝe spółka 
Baker Tilly Smoczyński i Partnerzy Sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie, wpisana na listę podmiotów 
uprawnionych do badania sprawozdań finansowych pod numerem 1898 – podmiot dokonujący badania 
rocznego sprawozdania finansowego oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy 
Kapitałowej Funduszu został wybrany zgodnie z przepisami prawa. 

W imieniu Zarządu oświadczam, Ŝe Baker Tilly Smoczyński i Partnerzy sp. z o.o. oraz biegli rewidenci 
dokonujący tego badania spełniali warunki do wydania bezstronnej i niezaleŜnej opinii o badanym 
sprawozdaniu finansowym, zgodnie z obowiązującymi przepisami i normami zawodowymi. 

Piotr Rymaszewski 
Prezes Zarządu 

Warszawa, 29 kwietnia 2009 roku 



Do Akcjonariuszy  
Grupy Kapitałowej 
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego OCTAVA SA 

Warszawa, 29.04.2009 

Szanowni Państwo, 

w imieniu Zarządu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava Spółka Akcyjna (Octava, Fundusz) 
przedkładam Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe wraz z Raportem i opinią biegłego rewidenta 
oraz Sprawozdanie Zarządu z działalności Grupy Kapitałowej w 2008 roku. 

W 2008r. rynki deweloperski i nieruchomościowy przeŜyły drastyczny spadek koniunktury, który 
spowodował załamanie działalności deweloperskiej i istotny spadek wycen produktów 
nieruchomościowych.  

Trudny okres dla całej branŜy nie miał istotnego wpływu na sytuację finansową Grupy Octava. Grupa 
zrefinansowała kredyt budowlany zaciągnięty przy projekcie Magnolia Park i uzyskała plany 
zagospodarowania przestrzennego dla nieruchomości we Wrocławiu i Wałbrzychu. Od daty otwarcia 
pod koniec 2007 roku wyniki działalności centrum handlowego Magnolia Park, mierzone liczbą

odwiedzających i osiąganym poziomem sprzedaŜy, systematycznie rosły. Trend ten jest 
kontynuowany w pierwszym kwartale 2009r.  

W Sprawozdaniu Zarządu z działalności przedstawiamy Państwu doroczną wycenę głównych 
składowych portfela inwestycyjnego, dokonaną przez niezaleŜnych rzeczoznawców. 
W związku z sytuacją rynkową, wartość głównego aktywa Grupy, galerii Magnolia Park, została 
wyceniona na poziomie o 15% niŜszym niŜ na koniec 2007r. Jednak, poprzez doprowadzenie do 
uchwalenia planów zagospodarowania dla posiadanych terenów wartość nieruchomości we Wrocławiu 
wzrosła. Po uwzględnieniu wszystkich przeszacowań aktywów, dochodów operacyjnych Grupy oraz 
zmian kursu PLN/Euro, skonsolidowane aktywa netto Grupy w ciągu 2008r. przyrosły o 5,6% i na 
koniec roku wyniosły 608,9 mln zł. Skonsolidowane aktywa netto przypisane akcjonariuszom 
Funduszu wzrosły do poziomu 425,7 mln zł i wynoszą 3,38 zł na jedną akcję. 

W 2008r. Fundusz koncentrował się na prowadzeniu centrum handlowego Magnolia Park we 
Wrocławiu oraz rozpoczął intensywne prace nad dwoma duŜymi projektami deweloperskimi: 
przygotowaniem budowy centrum handlowego w Wałbrzychu oraz rozbudową Magnolii Park we 
Wrocławiu. W 2009r. prace te kontynuowane będą głównie w obszarze komercjalizacji, pozyskania 
finansowania dłuŜnego na budowę i przygotowania dokumentacji budowlanej. Decyzje o rozpoczęciu 
procesów budowlanych w odniesieniu do obydwu projektów uzaleŜnione będą od dostępności 
finansowania dłuŜnego oraz od sytuacji gospodarczej w kraju. 

Zarząd Funduszu zamierza poświęcić obecny okres dekoniunktury gospodarczej na przygotowanie 
posiadanych projektów portfelowych do wdroŜenia oraz na poszukiwania nowych atrakcyjnych 
cenowo inwestycji o duŜym potencjale. 

Piotr Rymaszewski 
Prezes Zarządu 



































Narodowy Fundusz Inwestycyjny „OCTAVA” SA
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Octava NFI SA

100,00% 22,80% 22,60% 100,00% 

Międzyrzecze 
Sp. z o.o. 

Konstancin 
Nieruchomości 

Sp. z o.o. 

Łąki 
Konstancińskie 

Sp. z o.o. 

63,60% 63,80% 

100,00% 

Galeria7  
Sp. z o.o. 

Legnicka 
Investments 

Sp. z o.o. 

64,90% 

LDSA 
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