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Raport uzupeiniajgcy 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 zwigzku z badaniem skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej, w ktérej jednostkg dominujgcg jest Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA® S.A,
z siedzibg w Warszawie przy ul. Wspdingj 47/49, (zwanej dalej Grupa Kapitatowa).

Badaniu podlegato sprawozdanie finansowe obejmujace:

(a) skonsolidowany bilans sporzadzony na dzien 31 grudnia 2008 r., ktdry po stronie akiywow
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 dominujacej w kwocie
25.158 tys. 2,

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

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

(e) dodatkowe informacje i objasnienia.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostaio podpisane przez Zarzad jednostki dominujgacej oraz
osobe odpowiedzialng za prowadzenie ksigg rachunkowych dnia 29 kwietnia 2009 r. Raport ten powinien
by¢ czytany wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej
jednostki dominujacej z dnia 29 kwietnia 2009 r. dotyczgca wyzej opisanego sprawozdania finansowego.

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

Strona
1. Ogdlna charakterystyka Grupy Kapitatowej 2
I Ogdlna charakterystyka jednostek objetych konsolidacjg 2
1.  Ogélne informacje dotyczgce przeprowadzonego badania 8
V. Podsumowanie przeprowadzonego badania 9
V.  Analiza finansowa 10
V1. Stwierdzenia bieglego rewidenta 14

Dzialajacy w imieniu Baker Tilly Smoczyniski { Partnerzy Sp. z o.0.
Joe Smoczynski

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

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

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

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2009 r.

Podmiot wpisany na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 1898
Sad Rejonowy dia m. st. Warszawy, XIl Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego KRS 0000034422  NIP 526-10-25-639
Kapitat zaktadowy 200.000,00 =t
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Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok ohrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008

Qaqdlna charakterystyka Grupy Kapitalowei

{a) Grupa Kapitatowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA" S.A., zwana dale] Grupg
Kapitatows, obejmuje na dzien 31.12.2008 r, 7 podmiotéw.
(b) Skiad Grupy Kapitalowej na dzien 31.12.2008 r. jest nastepujacy:
Spétka dominujaca
Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA" S.A.  z siedzibg w Warszawie przy
ul. Wspélnej 47/49. _
Spéiki zalezne objete konsolidacja
Udzial w kapitale . -
- s Udziat w catkowite]
Nazwa Spétki Siedziba podsét;;a:vym liczbie glosow
Legnicka Development S.A. Warszawa 70,40% 70,40%
Legnicka Investments Sp. z o0.0. 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%
taki Konstancifnskie Sp. z o.0. Warszawa 82,55% 82,65%
Miedzyrzecze Sp. z 0.0. Warszawa 84,58% 84,58%
L. Ogdlna charakterystyka jednostek objetych konsolidacia
Spoéika dominujaca

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

(a)

(b)

Jednostka dominujaca - Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA S.A. (zwany dalej Spotkg,
dominujacg lub Funduszem) zostat zawigzany przez Ministra Przeksztalcen Wiasnosciowych
dzigtajacego 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 5194/84. W dniu 31.03.1995 Fundusz zostat wpisany do Rejestru
Handlowego pod nr RHB 43366 przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat XVI
Gospodarczy- Rejestrowy pod nazwa Osmy Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spétka Akcyina
(VI NFI — S.A)). Postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy, XIX Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu 30.08.2001 Fundusz zostat zarejestrowany
w Krajowym Rejestrze Sgdowym pod nr 0000038064,

Przedmiotem dziatalno$ci Funduszu zgodnie z jego statutem jest:

s wykonywanie praw z akgji, udziatéw i innych papierow warto$ciowych,

* nabywanie papieréw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa, nabywanie badz
obejmowanie udziatéw lub akcji spdlek oraz nabywanie innych papieréw wartosciowych
emitowanych przez te podmioty,

rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami warto$ciowymi,

udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom,

zaciaganie kredytow i pozyczek dla celéw Funduszu,

pozostate formy udzielania kredytéw,

posrednictwo finansowe pozostale, gdzie indziej niesklasyfikowane,

obstuga nieruchomosci na wlasny rachunek,

dziatalnosé holdingdw.
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(c)

(d)

(e)

(f)

(9)

(h)

Kapitat zaktadowy Funduszu na dzief hilansowy wynosit 12.584.366,70 zt i dzielit sie na
125.843.667 akcje zwykle na ckaziciela o wartosci nominalnej 0,10 ztotych kazda. W ciagu 2008
roku wysokosé kapitatu zakladowego nie zmienita sie.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednic lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogélnej liczby glosdéw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy wedlug stanu na dzief
sporzadzenia niniejszego raportu:

llos¢ akeji i liczba % udzialu w kapitale
glosow na WZA  zakladowym i ilodci gloséw

Grupa Kapitatowa Elliott International, LP . _ _
oraz Elliott Associates, LP 73.024.466 58,03%,
Deactiva Ltd. 12.571.282 9,99%,

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

W badanym roku obrotowym w sktad Rady Nadzorczej wehodzili:

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;
+ Pan Bogdan Kryca od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
s  Pan Wikior Sliwinski od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
s  Pan Andrzej 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 dnfa 16.10.2008 do 31.12.2008.

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

Sprawozdanie finansowe Spdlki dominujgcej za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. zostato
zbadane przez Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy
ul. Nowogrodzkie] 12 lok. 3 i uzyskato opinie bez zastrzezen.

Udzial sumy bilansowej jednostkowego sprawozdania finansowego ,OCTAVA" S.A. za 2008 rok
w sumie bilansowe] skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowsi
Narodowego Funduszu Inwestycyinego ,OCTAVA" S.A. za 2008 rok przed wytgczeniami
konsolidacyinymi wynosi 13,73%.

Jednostki zalezne objete konsolidacja

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

(a)

Legnicka Development S.A. Spodtka powstala w wyniku przeksztalcenia Przedsigbiorstwa
Przemystu Miesnego Spétka z ograniczong odpowiedzialno$cig w Spétke Akcyjng, kidra
w momencie przeksztatcenia przyjeta nazwe POLMIES Zakiady Miesne S.A.

Przeksztalcenie nastapito na podstawie podjetej uchwaty nr 5 Zgromadzenia Wspdlnikdw z dnia
16.05.1996. Akt notarialny sporzadzone w Kancelarii Notarialnej Pawta Kaczynskiego z siedzibg
w Warszawie, Repertorium A 1581/96. Spolke zarejestrowano w Sadzie Rejonowym dla
Wroctawia - Fabrycznej Wydziat VI Gospodarczy pod numerem RHB 6416.

Baker Tilly Smoczyniski i Partnerzy Sp. z 0.0. 3
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Uchwatg 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 Spétka zostata wpisana do Krajowego Rejestru
Sgdowego pod nr 0000033159,

(b) Przedmiotem dzialalnosci Spotki, ustalonym w jej statucie, jest:

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

sprzedaz detaliczna paliw do pojazddw 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 state placéwki gastronomiczne;

ruchome placéwki gastronomiczne;

realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkdw;

roboty zwigzane z budowsg drég i autostrad, drog szynowych, kolei podziemnej, mostow,
tuneli, rurociagéw przesylowych i sieci rozdzielczych, obiektdw inzynierii wodnej oraz
pozostatych obiektéw inzynierii lgdowej i wodnej, gdzie indzie] niesklasyfikowane;

wynajem i zarzadzanie nieruchomosci wlasnymi lub dzierzawionymi;

zarzadzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie;

pozostate posrednictwo pieniezne;

dziatalnosé holdingdw finansowych;

dziatalnosé trustow, funduszdw i podobnych instytucji finansowych;

pozostata finansowa dzialalnosé ustugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylgczeniem
ubezpieczen i funduszow emerytalnych;

pozostata dziatalnosé wspomagajaca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen |
funduszdéw emerytalnych;

roboty zwigzane z budowa linii telekomunikacyjnych i elektroenergetycznych.

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

Akcje w Spolce na dzien bilansowy byly objete nastepujaco:

llosé Wartosé akeji % posiadanych
akcji wzt glosow
NFI “OCTAVA" S.A. 4.136.805 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 stanowig: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza i Zarzad.,

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

Pan Piotr Rymaszewski — Przewodniczacy Rady Nadzorcze;j;
Pan Gilbert Boulanger — Wiceprzewodniczgey Rady Nadzorczej;
Pan Wiktor Sliwinski — Czlonek Rady Nadzorczej;

Pan Pioir Kurek - Czlonek Rady Nadzorczej.

(e) Na dzien 31.12.2008 w sktad Zarzadu wchodzili:

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

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.
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(f)

(9

Sprawozdanie finansowe Spdtki za okres od 01.01.2008 r. do 31.12.2008 r. zostalo zbadane
przez Baker Tilly Smoczynski 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 Kapitatowej Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA” S.A. za 2008 rok przed wylaczeniami konsolidacyjnymi
wynosi 82,45%.

Legnicka Investments Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu przy ul. Legnickiej 60

(a)

(h)

(b}

i)
(k)

(c)

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

Przedmiotem dziatalnosci Spoétki, ustalonym w jej statucie, jest:

e sprzedaz hurtowa czesci | 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,

napojéw i wyrobow tytoniowych,

pozostala sprzedaz detaliczna prowadzona w nie wyspecjalizowanych sklepach,

hotele i podabne obiekty zakwaterowania;

restauracje i inne stale placowki gastronomiczne;

ruchome placéwki gastroncmiczne;

realizacja projektow budowlanych zwigzanych ze wznoszeniem budynkow;

roboty zwigzane z budowg drég i autostrad, drdg szynowych, keolei podziemnej, mostéw,

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

pozostalych obiektow inzynierii ladowej | wodnej, gdzie indziej niesklasyfikowane;

kupno i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek;

wynajem i zarzadzanie nieruchomosci wlasnymi lub dzierzawionymi;

zarzgdzanie nieruchomosciami wykonywane na zlecenie,

dziatalnos¢ holdingdw finansowych;

dziatalnos¢ trustow, funduszow i podobnych instytucii finansowych;

pozostala finansowa dziatalnos$¢ uslugowa, gdzie indziej niesklasyfikowana, z wylaczeniem

ubezpieczen i funduszow emerytainych;

e pozosiata dziatalnoéé¢ wspomagajgca ustugi finansowe, z wylgczeniem ubezpieczen i
funduszow emerytalnych;

+ pozostale formy udzielania kredytow.

. & & 5 &

? & ¢ & & 9

Kapitat podstawowy Spélki na dzien bilansowy wynosit 78.550,00 zt i dzielit sig na 1.571 udziatow
o wartosci nominalnej 50,00 zt kazdy. 100 % udziatow iogdlnej liczby gloséw nalezy do
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA" 5.A.

Wiadze Spdétki stanowia; Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy | Zarzad.

W 2008 jednooscbowy Zarzad Spotki sprawowal Pan Arkadiusz Tekiel petnigc funkcig Prezesa
Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spditki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie
podlegato, zgodnie z ustawag o rachunkowosci, obowiazkowi badania | nie byto badane przez
bieglego rewidenta.
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Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008

()

Udzial sumy 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 wytgczeniami
konsolidacyjnymi wynosi 1,03%.

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

(d)

(e)

{f)

(9}
{h)
)

0)

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. zostata powotana aktem zalozycielskim dnia 29.10.1997.
Spétka zostata zarejestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie pod numerem 0000067245.

Przedmiotem dzialalnosci Spdtki, ustalonym w jej umowie, jest:
nabywanie badz obejmowanie papierdw wartosciowych emitowanych przez Skarb Panstwa,
nabywanie badz obejmowanie udzialow lub akcji podmiotdw gospodarczych,
nabywanie innych papieréw wartosciowych emitowanych przez podmioty gospodarcze,
wykonywanie praw z akgji, udziatow i innych papierow wartosciowych,
rozporzadzanie nabytymi lub objetymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,
udzielanie pozyczek, poreczen i gwarancji spotkom i innym podmiotom gospodarczym,
z wyjatkiem prowadzenia dziatalnosci bankowej,
zacigganie pozyczek i kredytéw dla celdéw Spotki,
¢ $wiadczenie uslug w przedmiocie zarzgdzania innymi podmiotami  krajowymi
i zagranicznymi,
swiadczenie ustug marketingowych, konsultingowych z wylaczeniem ustug prawniczych,
swiadczenie ustug posredniciwa w obrocie nieruchomosciami,
 zarzadzanie nieruchomosciami.

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

W 2008 roku kapitat zakladowy zostat podwyZzszony o kwotg 3.455.000,00 zt.

Wiadze Spatki stanowig: Walne Zgromadzenie i Zarzad.
Jednoosobowy Zarzad Spaltki sprawuje Pan Pawel Wozniak pelnigc funkcje Prezesa Zarzgdu.

Sprawozdanie finansowe Spokki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie
podlegalo, zgodnie z ustawg o rachunkowosci, obowigzkowi badania i nie bylo badane przez
biegiego rewidenta.

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

Galeria 7 Sp. 2 0.0. z siedzibag w Warszawie przy ul. Wspdlnej 47/49

(a)

(b)

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

Przedmiotem dziatalnosci Spotki, ustalonym w jej umowie, jest:

« posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej nie sklasyfikowane,
zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,
kupno, sprzedaz, wynajem nieruchomosci na wlasny rachunek,
posrednictwo w obrocie nieruchomosciami,

zarzgdzanie nieruchomos$ciami na zlecenie.

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

(d)

(e)

()

(k)

Kapitat podstawowy Spétki na dzien bilansowy wynosit 14.101.200,00 zt i dzielit sig na 282.024
udziaty o wartosci 50,00 zt kazdy. 100% udziatow Spélki nalezy do NFI ,OCTAVA” S.A.
W 2008 roku kapitat zakladowy zostat podwyzZszony o kwote 14.051.200,00 =,

Wiadze Spolki stanowia: Walne Zgromadzenie, Zarzad i Rada Nadzorcza.
Na dzien bilansowy czlonkami Rady Nadzorczej byii:

o Pani Monika Niewiadomska,
e Pan Piotr Kurek,
s Pan Pawel Wozniak.

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

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

Udziat sumy bilansowe]j sprawozdania finansowego Galeria 7 Sp. z 0.0. za 2008 rok w sumie
bilansowej skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitalowej Narcdowego
Funduszu Inwestycyjnego ,OCTAVA" S.A. za 2008 rok, przed wylaczeniami konsolidacyjnymi,
wynosi 2,05%.

L gki Konstanciriskie Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przy ul. Wspdélnej 47/49

(a)

{b)

()

(d)
(e)
()

Akt zatozycielski Spotki sporzadzono w formie aktu notarialnego w dniu 16.04.1999 roku.
Spotka zostata zarejestrowana przez Sgd Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze
Sadowym pod numerem 0000006720.

Przedmiotem dziatalnosci Spélki, ustalonym w jej umowie, jest:

zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wiasny rachunek,
wykenywanie rob6t ogélnobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkow,
dziatalnos¢ agencji obstugi nieruchomosci,

zarzadzanie nieruchomosciami mieszkalnymi,

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

Kapitat podstawowy Spdtki na dzieri bilansowy wynosit 2.992,000,00 zt i dzielit sie na 5.984
udziatow o wartosci 500,00 zt kazdy. Udziatowcami z udziatem powyzej 10% sa:

llosé Wartosé % posiadanych

udzialow udzialéw w zt glosow

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. 3.807 1.803.500,00 63,62%
NFI ,OCTAVA” S.A. 1.362 £81.000,00 22.77%

Wiadze Spolki stanowig; Walne Zgromadzenie i Zarzad.
Jednoosobowy Zarzad Spotki sprawuje Pan Krzysztof Madry petnigc funkcje Prezesa Zarzadu.
Sprawozdanie finansowe Spadlki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie

podlegato, zgodnie z ustawa o rachunkowosci, obowiazkowi badania i nie byto badane przez
bieglego rewidenta.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0. 7



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

(@

Udziat sumy bilansowej sprawozdania finansowego taki Konstanciriskie Sp. z 0.0. za 2008 rok w
sumie bilansowe] skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Narodowego
Funduszu Inwestycyjnego ,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)

()
(e)
(N

(@)

Akt zatozycielski Spolki sporzgdzono w formie aktu notarialnego w dniu 16.04.1999 roku. Spotka
zostata zargjestrowana przez Sad Rejonowy w Warszawie w Krajowym Rejestrze Sadowym pod
numerem 0000018936.

Przedmiotem dziatalnosci Spotki, ustalonym w jej umowie, jest:

*«  zagospodarowanie i sprzedaz nieruchomosci na wlasny rachunek,
wykonywanie robét ogdinobudowlanych zwigzanych z wznoszeniem budynkdw,
dziatalnos¢ agencji obstugi nieruchomosci,

zarzadzanie nieruchomosciami mieszkalnymi,

pozostate posrednictwo finansowe, gdzie indziej nie sklasyfikowane.

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

llosé Wartosé % posiadanych

udziatow udziatow w zt glosow

Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0. 2.345 1.172.500,00 63,76%
NFI ,OCTAVA® 5 A, 832 397.500,00 21,62%

Wiadze Spélki stanowia: Walne Zgromadzenie i Zarzagd.
Jednoosobowy Zarzad Spotki sprawuje Pan Krzysziof Madry pehnige funkcje Prezesa Zarzadu.

Sprawozdanie finansowe Spdtki zaleznej za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 nie
podlegato, zgodnie z ustawa o rachunkowcsci, obowigzkowi badania i nie bytlo badane przez
bieglego rewidenta.

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

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowsj Narodowego Funduszu Inwestycyjnego
Octava S.A. za ubiegly rok obrotowy zioZzono w Krajowym Rejestrze Sgadowym 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 0.0. zostala wybrana na audytora Funduszu uchwats
Rady Nadzorczej w dniu 26.06.2008 r.

Badanie przeprowadzono na podstawie umowy zawartej w dniu 30.06.2008 r. pomigdzy Spotkg
dominujaca, jako Zleceniodawcg, a Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3, jako Zleceniobiorca, w dniach od 23.02.2009 do
29.04,2009, z przerwami.

Baker Tilly Smoczyniski i Partnerzy Sp. z o.o. 8



Grupa Kapitatlowa 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

(c)

(d)

Podstawa badania skonsoclidowanego sprawozdania finansowego byly sprawozdania finansowe
Spatek  objetych konsolidacja oraz zastosowane zasady konsolidacji i dokumentacia
konsolidacyjna, w tym korekty i wytgczenia konsalidacyjne.

Spétka dominujgca udzielifa infermacji | wyjasnien niezbednych do przeprowadzenia badania.
Otrzymano od Zarzadu Spdtki dominujacej os$wiadczenie z dnia 29 kwietnia 2009 roku
o kompletnosci, rzetelnosci i prawidlowosci skonsolidocwanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowe] przedstawionego do badania i ujawnieniu winformac]i dodatkowej wszelkich
zobowigzan warunkowych oraz o nie zaistnieniu lub ewentualnym zaistnieniu do dnia zakenczenia
badania zdarzen, wplywajgcych w sposéb znaczacy na wielkosé danych wykazanych
w skonsaolidowanym sprawozdaniu finansowym za badany rok.

V. 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 konsolidacjg
sporzgdzity sprawozdania finansowe na ten sam dzien bilansowy ¢o jednostka dominujaca.

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego ,OCTAVA® S.A. za biezacy okres obrotowy sporzadzone zostalo, zgodnie
z zasadami okreslonymi w Migdzynarodowych Standardach Rachunkowosci i Miedzynarodowych
Standardach Sprawozdawczosci Finansowej przyjetych przez Komisje Europejskg, na podstawie
sprawozdan finansowych jednostek objetych konsolidacia,

Biezacy okres obejmuje 12 kolejnych miesigcy od 01.01.2008 do 31.12.2008. Ubiegly okres
obejmuje odpowiednio 12 miesigcy roku 2007, okres dwa lata wstecz obejmuje odpowiednio
12 miesiecy roku 20086.

Spotka dominujgaca sporzadzita dokumentacje konsolidacyjng, na ktorg sktadaja sie:
+ sprawozdania finansowe jednostek wchodzacych w sklad grupy kapitatowej,
s  korekty i wylaczenia konsolidacyjne sprawozdan finansowych objetych konsclidacia,

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzono metoda konsolidacji petnej. Sumowaniu

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

jednostki dominujacej i jednostek zaleznych. Nastepnie dokonano odpowiednich korekt i wytaczen

konsaolidacyjnych. Wytaczeniom konsolidacyjnym podlegaty:

e warios¢ bilansowa inwestycji jednostki dominujgcej w jednostkach zaleznych,

» kapitat wlasny jednostek zaleznych odpowiadajacy udzialom jednostki dominujace],

+« wzajemne naleznosci | zobowigzania jednostek objetych konsolidacja,

s przychody i koszty oraz zyski i straty dotyczgce operacji dokonywanych pomiedzy jednostkami
objetymi konsalidacja.

Baker Tilly Smoczyriski i Partnerzy Sp. z o.o. 9
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Grupa Kapitalowa Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania skonsolidowanego sprawozdania finansowego
za rok ohrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008

Sytuacja majatkowa i finansowa, wynik finansowy oraz rentownosc Grupy Kapitatowej

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

nastepujgce wskazniki:

Jum. Biezacy Ubiegly Okres
okres okres dwa lata
wstecz
Suma bilansowa tys. zt 1069176 992 483 273195
Kapitat wlasny tys. zt 608 877 576 357 130 849
Aktywa netto przypisane
aké’ﬁ aﬁuszofn gﬁ g tys. zt 425 711 400 838 95110
2Zysk (strata) netio
przypisany akcjonariuszom tys. zt -25 158 238025 312
Funduszu
Przychody ogédtem tys. zt -5 887 480 G071 7 065
zysk (strata) netto przypisany
akcjonariuszom Funduszu
Wskaznik efektywnosci przecieiny stan aktywbw netio % -6,00% 95,99% 0,33%
przypisanych akcjonariuszom
Funduszu
przyrost biezgcego do
Wskaznik przyrostu poprzedniego stanu aktywow o g o c
aktywdw netto netto przypadajacych /6 6.21% 321,45% 0.41%
akcjonariuszom Funduszu
Produktywno$¢ majatku przychody z inwestycji % -0.75% 75.66% 3.45%
ogdtem przecigtny stan aktywéw
Rentownosé aktywow wyhik finansowy netto % 2.44% 37.61% 0.16%
{ROA) przecigtny stan aktywow
Rentownosé kapitaléw wynik finansowy netto o 9 ) 9
wiasnych (ROE) przecigtny stan kapitatu % -4,25% 67,31% 0.27%
wlasnego
Rentownosé przychodéw wynik finansowy netto % -427,35% 43,58% 4,429
hod Oh
przychody ogétem
gzlrjzz;i]l?aogolnego zobo:vt;ajama;gélem o 43.05% 41,93% 52,10%
a a ogolem
Stopa zadiuzenia {wskaznik zobowigzania ogdtem
zadiuzenia kapitalu % 75,60% 72,20% 108,79%
wiasnego) kapital wiasny ogotem
13
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Grupa Kapitatowa 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

Jum, Biezacy Ubiegty Okres
okres okres dwa lata
wstecz
Liczba akgji na koniec
okresu 125 843 667 125 843 667 12 035 254
Wartosé aktywdw netto
przypisanych
akcjonariuszom Funduszu Z] 3.38 319 7.80
na jedng akcjg (w ztotych)
Sredniowazona liczba akgji szt 125 843 667 66 600 931 12 035 254
Zysk _(strala) netto
przypisane dia 2l 0,20 3,57 0,03

akcjonariuszy Funduszu na

jedng akcje (w ziotych)

Vi, Stwierdzenia biegtego rewidenta

(a)

(b)

(d)

(e)
Q)]

(9

(h)

Fundusz przedstawit Zadane informacje, wiarygodne wyjasnienia i oswiadczenia w wystarczajacym
zakresie | w rozsgdnym czasie dla celdw przeprowadzenia badania oraz przediozyt o$wiadczenie
o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych, dokumentacii konsolidacyjnej i wykazaniu
wszelkich zobowigzan warunkowych oraz ujawnieniu istothych zdarzen, ktdre nastapity po dacie
bilansu do dnia ztoZenia oéwiadczenia.

Spdtka dominujaca i jednostki zalezne posiadajg aktualng dokumentacje opisujacy przyjete przez
nie zasady rachunkowosci zgodne z zasadami rachunkowos$ci okreslonymi przez jednostke
dominujgcg wtym jednakowe metody wyceny aktywow i pasywow oraz jednakowe zasady
sporzadzania sprawozdan finansowych, ktére mozna uznaé¢ 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 dowodéw ksiegowych. Skonsolidowane sprawozdanie finansowe
wynika z prawidiowo prowadzonych ksigg rachunkowych [ dokumentacji konsolidacyjnej.

Ksiegi jednostek Grupy Kapitatowe] prowadzone sg przy pomocy komputera w sposob rzetelny,
bezbtedny i sprawdzalny. Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich
przetwarzania sz wystarczajace. Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe isprawozdania
finansowe sg przechowywane whasciwie.

Na podstawie badania systemu kontroli wewnetrznej Grupy Kapitatowe] oraz badania
wiarygodnosci poszczegélnych pozycji skonsolidowanege sprawozdania finansowego mozna
stwierdzi¢, Zze system kontroli wewnetrzne] zapewnia prawidlowe i rzetelne prowadzenie ksiag
rachunkowych.

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

Pozycje ksztaltujace wynik finansowy brutto na dziatalnosci gospodarczej Grupy Kapitatowej
we wszystkich istotnych aspektach zostaly ujete w sposdb kompletny i prawidtowy.

Wrynik finansowy brutto zostat we wszystkich istotnych aspektach poprawnie przeksztalcony
w wynik finansowy netfo.

Zestawienie zmian w skonsolidowanym kapitale wiasnym oraz skonsolidowany rachunek
przeptywow pienieznych zostaly we wszystkich istotnych aspektach sporzadzone prawidtowo
w powigzaniu ze skonsclidowanym bilansem, skonsolidowanym rachunkiem zyskéw i strat oraz
ksiegami rachunkowymi.
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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 Rachunkowosci i Miedzynarodowe Standardy
Sprawozdawczosci Finansowe] [ zostaly przedstawione we wszystkich istotnych aspektach

prawidiowo.

(i) Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowe] zawiera, we wszystkich istotnych aspektach,
informacje wymagane przez ustawe o rachunkowosci i Rozporzgdzenie Ministra Finanséw z dnia
19 Ilutego 2009 r. w sprawie informacji w sprawie informacji biezacych iokresowych
przekazywanych przez emitentow papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
rownowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego 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 uzupelnione informacjami zawartymi w czesci IV i V raportu spelniajg
w istotnych aspektach wymagania norm wykonywania zawodu biegtego rewidenta wydanych przez

Krajowg Rade Biegtych Rewidentéw w Polsce.

) Stwierdza sie, Ze zardwno podmiot uprawniony, jak i biegly rewident sg niezalezni od badanegj

jednostki dominujacej | jednostek zaleznych wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowe;.
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