Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA NFI SA
ZA 2007 ROK

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

GRUPA KAPITALOWA OCTAVA

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

Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja projektéw nieruchomosciowych.

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

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

Laki Konstancinskie Sp. z o.0.

Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.

Przy Parku Sp. z o.0.

Galeria7 Sp. z 0.0.
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Spotki wehodzace w sktad Grupy Octava realizujg projekty deweloperskie na posiadanych nieruchomosciach:

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Podstawowymi, krotkoterminowymi celami Funduszu w obszarze realizowania wartosci sg:

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

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

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

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

Il OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO- FINANSOWYCH

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

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

Podstawowy wptyw na wynik osiagniety na koniec 2007 roku miaty:

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

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

Podstawowy wptyw na wynik osiggniety na koniec 2007 roku miaty:

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

W 2007 roku wystapity nietypowe wydarzenia, ktére mialy istotny wptyw na wyniki finansowe
osiggniete przez Grupe. Istotnym nietypowym wydarzeniem bylo przeszacowanie wartosci
nieruchomosci spotki Legnicka Development SA. Ponadto w 2007 roku wystgpity nietypowe
wydarzenia polegajace na utworzeniu rezerwy na dodatkowe wynagrodzenie za zarzadzanie dla firmy
zarzadzajacej, zgodnie z Umowa o zarzadzanie.
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Sprawozdane finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu, iz spétka Legnicka Holding BV wykona
przyznane jej na mocy porozumienia akcjonariuszy spotki Legnicka Development S.A. z dnia 16
grudnia 2005 r., prawo do otrzymania od Octava NFI S.A. do 5,5% akcji Legnicka Development S.A.
Prawo to stanowi element wynagrodzenia za doprowadzenie do otwarcia centrum handlowego
i osiggniecia okreslonego poziomu przychodow netto z najmu powierzchni handlowe;j.

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

= nieruchomosci inwestycyjne 89% aktywow

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

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

L. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

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

Iv. INFORMACJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALOWYCH

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

V. INFORMACJE DOTYCZACE PRODUKTOW, TOWAROW | USLUG

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

VL. INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ FUNDUSZ TRANSKACJI Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

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

VIL. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, O UMOWACH POZYCZEK

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

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

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

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

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

X. WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

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

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

Nie publikowano prognoz wynikéw.
Xil. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

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

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

Xl ZDOLNOSC DO REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

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

XIV. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM

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

XV. ZMIANY W SKLADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

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

Rada Nadzorcza Octava NFI S.A.

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

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

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

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

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

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

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

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

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

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

Rada Nadzorcza

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

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

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

= Zaden z czlonkéw Zarzadu nie posiada akcji Funduszu.

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

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

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

Stan na 31 marca 2008 roku:

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

Associates, L.P poprzez spofki

wchodzgce w jej skiad:

-Manchester Securities Corporation
Ltd

-Senato Holdings Limited

-NIF Fund Investments (Cyprus)
Limited

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

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

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

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

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

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

XX. PODMIOT DO BADANIA SPRAWOZDAN FINASOWYCH

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

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

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

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

,Galeria7” Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, ktorej gtdbwnym przedmiotem dziatalnosci jest
dziatalno$¢ deweloperska. Kapitat zaktadowy Spétki wynosit 50.000 zt i dzielit sie na 1000 réwnych
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udziatébw o wartosci 50 zt kazdy. Wszystkie udziaty zostaty objete przez Fundusz i pokryte w cato$ci
wktadem pienieznym w ww. wysokosci.
Struktura portfela Funduszu przedstawia sie nastepujaco:

Octava NFI SA

Legnicka Development SA
udziat bezposredni w kapitale 70,40%

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

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

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

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

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

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




Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA

XXIV. POLITYKA INWESTYCYJNA

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

XXV. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

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

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzgdu

Warszawa, 31 marca 2008 roku



