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Raport uzupetniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego
dla Akcjonariuszy i Rady Nadzorczej

Narodowego Funduszu Inwestycyjnego ,,OCTAVA” S.A.

za rok obrotowy od 1 stycznia 2008 do 31 grudnia 2008

Raport zostat opracowany w zwigzku z badaniem sprawozdania finansowego Narodowego Funduszu
Inwestycyjnego ,OCTAVA" S.A. zsiedzibg w Warszawie przy ul. Wspdlnej 47/49, (zwane] dalej
Funduszem).

Badaniu podlegato sprawozdanie finansowe obegjmujace:

()
(b)

(c)
(d)
(e)
(®

wprowadzenie do sprawozdania finansowego,

bilans sporzadzony na dzien 31.12.2008, ktéry po sfronie aktywow i pasywow wykazuje sume
141.393 tys. 2,

rachunek zyskéw i strat za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 wykazujacy zysk netto
w kwocie 2.603 tys. z,

Zzestawienie zmian w kapitale wiasnym za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 wykazujgce
zwiekszenie kapitalu wiasnego o kwote 2.603 tys. =,

rachunek przeptywdw pienieznych za rok obrotowy od 01.01.2008 do 31.12.2008 wykazujacy
zwickszenie stanu srodkéw pienieznych o kwotg 17.429 tys. =i,

dodatkowe informacje i objasnienia.

Sprawozdanie finansowe zostalo podpisane przez Zarzgd Funduszu dnia 29 kwietnia 2009 r.
Raport powinlen by¢ czytany wraz z opinig niezaleznego bieglego rewidenta dla Akcjonariuszy i Rady
Nadzorczej Funduszu z dnia 29 kwietnia 2009 r. dotyczaca wyZej opisanego sprawozdania finansowego.

Raport zawiera 11 kolejno ponumerowanych stron i sktada sie z nastepujacych cz¢Sci:

l.
Il.
M.
Iv.
V.
VI.

Strona
Ogélna charakterystyka Funduszu
Ogdlne informacje dotyczace przeprowadzonego badania
Podsumowanie przeprowadzonego badania
Analiza finansowa
Oméwienie wybranych pozycji sprawozdania finansowego
Stwierdzenia biegtego rewidenta 1

O ON

Dziatajacy w imieniu BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0.

Joe Smoczynski

Biegly Rewident wpisany na liste Bieghych Rewideniéw pod numerem 90001
Prezes Zarzadu

BAKER TILLY Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.

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

Warszawa, dnia 29 kwietnia 2009 r.

Podmiot wplsany na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod nr 1898
Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, Xl Wydziat Krajowego Rejestru Sadowego KRS 0000034422  NIP 526-10-25-639
Kapitat zaktadowy 200.000,00 z}






Narodowy Fundusz Inwestycyjny “OCTAVA” S.A.
Raport uzupelniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008

L. Ogodlna charakterystyka Funduszu

(a)

(b)

(€)

)

(@)

(h)

(M

Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,Octava” S.A., zwany dalej Funduszem, prowadzi swojg
dziatalno$é na podstawie Ustawy z dnia 30 kwietnia 1993 roku o narodowych funduszach
inwestycyjnych i ich prywatyzacji (Dz. U. z 1993 r. Nr 44, poz. 202 z pdin. zm.) oraz Kodeksu
Spétek Handlowych. Siedziba Funduszu miescl sie w Warszawie przy ul. Wspdlnej 47/49.

Fundusz zostal zawigzany przez Ministra Przeksztalcen Wiasnosciowych dziatajgcego w imieniu
Skarbu Panstwa aktem zatozycielskim sporzadzonym w formie aktu notarialnego w Kancelarii
Notarialnej Notariusza Mirostawa Kupis w Warszawie w dniu 15.12.1994, Repertorium A nr
5194/94. W dniu 31.03.1995 Fundusz zostat wpisany do Rejestru Handlowego pod nr RHB 43366
przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy Wydziat XVI Gospodarczy- Rejestrowy pod nazwg Osmy
Narodowy Fundusz Inwestycyjny Spotka Akcyina (VI NFI — S.A.). Postanowieniem Sadu
Rejonowego dla m.st. Warszawy, X1l Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego w dniu
30.08.2001 Fundusz zostal zarejestrowany w Krajowym Rejestrze Sadowym pod nr 0000038064.
Ostatniego aktualnego odpisu z Krajowego Rejestru Sadowego dokonano dnia 27.01.20089.

Fundusz posiada nadany jej numer identyfikacji podatkowej NIP: 526-10-36-962 oraz
statystycznej w systemie REGON: 010986677.

Przedmiotem dziatalnosci Funduszu zgodnie z jego statutem jest:

wykonywanie praw z akcji, udziatow i innych papierow wartosciowych,

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

rozporzadzanie nabytymi akcjami, udziatami i innymi papierami wartosciowymi,

udzielanie pozyczek spotkom i innym podmiotom,

zacigganie kredytow i pozyczek dla celéw Funduszu,

pozostate formy udzielania kredytow,

posrednictwo finansowe pozostate, gdzie indziej niesklasyfikowane,

obstuga nieruchomosci na wiasny rachunek,

dziatalnosé holdingow.

Akcje Funduszu znajdujg sie w obrocie na rynku podstawowym Gieldy Papierdw Wartosciowych.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za ubiegly rok obrotowy od 01.01.2007 do 31.12.2007 zostato
zbadane przez Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, przy
ul. Nowogrod=zkiej 12 lok. 3 i uzyskato opinie bez zastrzezer.

Sprawozdanie finansowe Funduszu za ubiegly rok obrotowy zostate zatwierdzone notarialnie
uchwata nr 3/2008 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy z dnia 16.10.2008.
Strate za rok 2007 w kwocie 3.627 tys. zt Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy uchwatg,
nr 7/2008 z dnia 16.10.2008 postanowito pokryé z niepodzielnego zysku z lat ubiegtych.

Sprawozdanie finansowe za ubiegty rok obrotowy zlozono w Krajowym Rejestrze Sadowym w dniu
28.10.2008, w Il Mazowieckim Urzedzie Skarbowym w dniu 31.10.2008 oraz opublikowano
w Monitorze Polskim B nr 552 w dniu 03.04.2009

Wtadze Funduszu stanowig: Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy, Rada Nadzorcza i Zarzad.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0.



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “OCTAVA” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008

()] W badanym roku obrotowym w skiad Rady Nadzorczej wchodzili:

» Charles David DeBenedetti od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
» Andrzej Wieczorkiewicz od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
» Wiktor Sliwinski od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
» Bogdan Kryca od dnia 11.01.2008 do 31.12.2008;
e lain Gunn od dnia 11.01.2008 do 31.12.2008;
» Dorota Jakowlew — Zajder  od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008;
s Arkadiusz Chojnicki od dnia 16.10.2008 do 31.12.2008.

(k) W sktad Zarzadu w 2008 roku wchodzik:
¢ Piotr Rymaszewski Prezes Zarzadu od dnia 01.01.2008 do 31.12.2008.

)] Kapitat zakladowy Funduszu na dzien bilansowy wynosit 12.584.366,70 zt i dzielit sie na
125.843.667 akcje =zwykle na okaziciela owartosci nominalnej 0,10 zotych kazda.
Kapital zaktadowy w badanym roku nie zmienit sig.

Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio przez podmioty zalezne co najmniej 5%
ogoinej liczby gloséw na Walnym Zgromadzeniu Akcjonariuszy wedtug stanu na dzien
sporzadzenia niniejszego raportu:

llos¢ akcji i liczba % udziatu w kapitale

gloséw na WZA  zakladowym i ilo$ci gloséw

e na WZA
Grupa Kapitatowa Elliott International, LP -
oraz Elliott Associates, LP 73.024.466 58,03%,
Deactiva Ltd. 12.671.282 9,99%.

{m) Biezacy rok obrotowy obejmuje 12 kolejnych miesigcy od 01.01.2008 do 31.12.2008. Ubiegly rok
obrofowy obejmowat 12 miesiecy od 01.01.2007 do 31.12.2007. Rok obrotowy dwa lata wstecz
obejmowat 12 miesigcy od 01.01.2006 do 31.12.20086.

Il Ogdlne informacije dotyczace przeprowadzonego badania
{a) Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. zostala wybrana na audytora Funduszu uchwata

Rady Nadzorczej w dniu 26.06.2008 r.

{b) Badanie przeprowadzono w siedzibie Funduszu na podstawie umowy zawartej w dniu 30.06.2008
pomigdzy Spétka jako Zleceniodawca a Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie przy ul. Nowogrodzkiej 12 lok. 3, jako Zleceniobiorca, w okresie od 23.02.2009 do
29.04.2009, z przerwami.

(c) Nastepujgce inwentaryzacje zostaly przeprowadzone przez Fundusz w okresie objetym badaniem:

¢ drogg spisu z natury ilosci skiadnikéw majgtku:
¢ $rodki pieniezne w kasie wg stanu na dzien 31.12.2008

» droga potwierdzen sald:

» $rodki pieniezne w bankach wg stanu na dzien 31.12.2008.

(d) Uzyskano pisemne oswiadczenie od Zarzadu Funduszu z dnia 03.04.2009 o braku toczgcych sie
sgdowych spraw spornych, w kidrych strong bytby Fundusz.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z 0.0. 3



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “OCTAVA” S.A,
Raport uzupetniajgcy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008

{(e) Otrzymano od Zarzadu Funduszu o$wiadczenie z datg 29.04.2009 r. o kompletnosci, rzetelnosci
i prawidlowosci sprawozdania finansowego przedstawionego do badania i ujawnieniu w informacji
dodatkowej wszelkich zobowigzan warunkowych oraz o nie zaistnieniu lub ewentualnym
zaistnieniu do dnia zakoriczenia badania zdarzen, wptywajgcych w sposéb znaczgey na wielkosé
danych wykazanych w sprawozdaniu finansowym za badany rok.

. Podsumowanie przeprowadzoneqo badania

Na wynik finansowy i rentownos¢ w roku obrotowym oraz na sytuacje majatkowa i finansowg na dzien
bilansowy, w porownaniu z poprzednim okresem, wplyw mialy przede wszystkim nastepujgace czynniki:

Wzrost przychodéw z inwestycji 0 27%;
Spadek kosziéw operacyjnych o 47% (dotyczacych przede wszystkim wynagrodzenia firmy
zarzgdzajacej);

o Wazrost pozostatych kosztéw administracyjnych i operacyjnych.

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o.0.
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny “OCTAVA” S.A.
Raport uzupetniajgcy opinig z badania sprawozdania finansowego
za rok obrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008

Sytuacja majgtkowa i finansowa, wynik finansowy oraz rentowno$é Funduszu

Dziatalnos¢é gospodarcza Funduszu, jef wynik finansowy i rentowno$é za rok obrotowy oraz sytuacje
majatkowa i finansowg na dzief bilansowy w poréwnaniu do okresu poprzedzajacego charakteryzuig
nastepujace wskazniki:

Jom. Biezacy Ubiegty Okres
okres okres dwa lata
wstecz
Suma bilansowa tys. z¢ 141 393 143 510 76 088
Aktywa netto tys. zt 141 062 138 459 74383
Zysk (strata) netto przypisana _ _
Akcjonariuszom Funduszu tys. zt 2603 3627 15
Przychody ogdlem tys. zt 6194 3436 1902
Wskaznik efektywnosci wynik finansowy netto % 1,85% -2,62% -0,15%
stan aktywow netto
Produktywnosé maijgtku przychody z inwestycji o 0.00% 0,00% 0,00%
ogdlem stan aktywow
Rentownos¢ aktywow (ROA) wynik finansowy netto % 1,84% -2,53% -0,15%
aktywa ogdlem
Rentownosé kapitaléw wynik finansowy netto o 1,859
,85% -2,62% -0,15%
wlasnych (ROE) kapitaly wiasne ogdlem 0 ’ ° :
Rentownosé przychodaw wynik finansowy netto % 42,02% -105,56% -6,05%
przychody ogdlem
Wska?ni!; ogdlnego zobowigzania ogotem o% 0.23% 3,52% 2.24%
zadiuzenia aktywa ogdlem
Stopa zadluzenia (wskaznik zobowigzania ogotem s o o o
zadluzenia kapitaiu wlasnego) kapitaty wiasne ogolem % 0.23% 3,65% 2.29%
Liczba akcji na koniec okresu 125 843 667 125 843 667 12 035 254
Wartosé aklywdw netto na
jedng akcje (w zlotych) 2 112 1,10 618
$redniowazona liczba akgji szt. 125 843 667 66 600 931 12 035 254
Zysk (strata) netto na jedng - 0,02 -0,05 0,01

akcje (w ziotych)

Baker Tilly Smoczynski i Partnerzy Sp. z o0.0. 8



Narodowy Fundusz Inwestycyjny “OCTAVA” S.A.
Raport uzupetniajacy opinie z badania sprawozdania finansowego
za rok cbrotowy od 1 stycznia do 31 grudnia 2008

V. Omowienie wybranych pozyciji sprawozdania finansowego

1. Udzialy w spotkach zaleznych i stowarzyszonych

Na pozycje skladajg sig akcje i udzialy wicdgce w spétkach nienotowanych (98,3% wartosci portfela) oraz
akcje i udziaty w innych spétkach nienctowanych (1,7% wartosci portfela).

Akcje i udziaty w spétkach notowanych wyceniono wedlug cen nabycia.

2. Naleznosci z tytutu dostaw i usfug oraz pozostale

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostale, giownie obejmujg nadwyzke podatku naliczonego nad
naleznym do przeniesienia na nastepny okres rozliczeniowy (saldo zostalo rozliczone w deklaracji VAT-7
za styczen 2009), a takZe koszty do rozliczenia w czasie dotyczgce roku 2009.

3. Dluzne instrumenty finansowe

Na pozycje diuznych instrumentdéw finansowych sktadajg sie gtdéwnie obligacie korporacyjne jednostek
gospoedarczych i instytucji finansowych wycenionych na dzien bilansowy w skorygowanej cenie nabycia.

4. Srodki pienigzne i inne aktywa pienigzne
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne na dzien bilansowy dotycza $rodkéw pienigznych na rachunkach
bankowych i w biurach maklerskich oraz w kasie Spélki. Salda srodkdw pienigznych na rachunkach

bankowych zostaty potwierdzone przez banki. Stan $rodkdw pienieznych w kasie zostat potwierdzony
przeprowadzong inwentaryzacjg na dzien bilansowy.

Srodki pienigzne w walutach zostaty wycenione wg $redniego kursu NBP na dzien bilansowy.

5. Kapital zakladowy

Kapital zakladowy Funduszu na dzien bilansowy wynosit 12.584.366,70 zt i dzielit sie na 125.843.667
akcje zZwykle na okaziciela o wartosci nominalnej 0,10 Zlotych kazda. Kapitat zaktadowy w badanym roku
nie zmienit sie

6. Kapital zapasowy

Wartosé kapitatu zapasowego w badanym roku nie zmienita sie.

7. Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

Zabowigzania z tytutu dostaw i uslug oraz pozostate gtownie dotycza zobowigzan z tytutu niewyptaconych
wynagrodzen, biezacych zobowigzan Fundusz oraz utworzonych rezerw na koszty roku 2008 r.

8. Przychody z inwestycji

Na pozycje skladaja sie przychody z tytutu zysku ze zbycia diuznych papieréw wartosciowych oraz odsetek
od udzielenych pozyczek i lokat bankowych.

9. Pozostale przychody operacyjne

Pozostate przychody operacyjne obejmujg giéwnie rozwigzane odpisy akiualizujgce wartosé udzialow
i akcji
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10. Koszty operacyjne

Koszty operacyjne wykazywane przez Fundusz wynikajg z poniesicnych kosztdw glownie na
wynagrodzenia pracownikow, wynagrodzenie dla firmy zarzadzajgcej oraz kosziow ustug prawnych

i ksiegowych.
11. Zabezpieczenia na majgtku ustanowione na rzecz osdb trzecich

Posiadane przez Fundusz akcje w spélce zaleznej Legnicka Development S.A sg zabezpieczeniem
kredytu inwestycyjnego zaciagnigtego przez spétke zalezna;

12. Podatek dochodowy

Roznica pomiedzy kwota wyniku bilansowego brutto, a kwotg podstawy opodatkowania wynika z:
s przychodow nie stanowiacych przychoddw podatkowych glownie z tytulu rozwigzanych odpisow
aktualizujacych i naliczonych odsetek,
e koszidow nie bedacych kosztami podatkowymi dotyczacych glownie spisanego naliczonego
podatku od towaréw i ustug z lat poprzednich.
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Fundusz przedstawit zadane informacje, wiarygodne wyjasnienia i oswiadczenia w wystarczajgcym
zakresie i w rozsgdnym czasie dla celéw przeprowadzenia badania oraz przediozyta oswiadczenie
o kompletnym ujeciu danych w ksiegach rachunkowych i wykazaniu wszelkich zobowigzah
warunkowych oraz ujawnieniu istotnych zdarzen, ktére nastapity po dacie bilansu do dnia zlozenia
oswiadczenia.

Fundusz posiada aktualna dokumentacje opisujaca przyjete przez nig zasady rachunkowosci, kidre
mozna uzna¢ za poprawne. Zbadane przez nas operacie gospodarcze dokumentowane byly
w sposob kompletny, przejrzysty i zostaty poprawnie ujete w ksiggach rachunkowych. Zbadane przez
nas zapisy ksiegowe zostaty dokonane poprawnie i kompletnie na podstawie dowodéw ksiegowych.
Sprawozdanie finansowe wynika z prawidtowo prowadzonych ksigg rachunkowych.

Przyjete zasady rachunkcwosci sg stosowane w sposob ciagly a w przypadku dokonania przez
Fundusz zmian w zakresie stosowanych zasad wyceny w informacji dodatkowej okreslono przyczyne
wprowadzenia zmian oraz ich wplyw na wynik finansowy za biezacy okres obrotowy zapewniajgc
poréwnywalno$é danych finansowych dotyczacych okresu biezgcego i ubieglego. Bilans zamknigcia
na koniec ubiegtego ckresu obrotowego zostat prawidiowo wprowadzony do ksiag rachunkowych jako
bilans otwarcia biezgcego okresu.

Ksiegi prowadzone sg przy pomocy kompuiera w sposéb rzetelny, bezbledny isprawdzalny.
Stosowane metody zabezpieczenia dostepu do danych i systemu ich przetwarzania sg wystarczajgce.
Dokumentacja ksiegowa, ksiegi rachunkowe i sprawozdania finansowe sg przechowywane whasciwie.

Na podstawie badania systemu kontroli wewnetrznej Funduszu oraz badania wiarygodnosci
poszczegodlnych pozycji sprawozdania finansowego mozna stwierdzi¢, ze system kontroli wewnetrznej
zapewnia prawidtowe i rzetelne prowadzenie ksiag rachunkowych.

Kapital podstawowy zostatl pokryty zgodnie z literg prawa i faktycznie istnieje.

Inwentaryzacje majgce miejsce w okresie badanym zostaly przeprowadzone zgodnie z ustawa
o rachunkowoséci. Rezultaty przeprowadzonych inwentaryzacji zostaly rozliczone i ujete w ksiggach
rachunkowych badanego okresu.

Pozycje ksztattujace wynik finansowy brutto na dziatalnosci gospodarczej Funduszu we wszystkich
istotnych aspektach zostaly ujete w sposob kompletny i prawidiowy.

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

Zestawienie zmian w kapitale wtasnym oraz rachunek przeptywow pienigznych zostaly we wszystkich
istotnych aspektach sporzadzone prawidiowo w powiazaniu z bilansem, rachunkiem zyskow i strat
oraz ksiggami rachunkowymi.

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

Sprawozdanie z dziatalnoéci jednostki jest kompletne w rozumieniu ustawy ¢ rachunkowos$ci oraz
zawarte w nim informacije sg zgodne ze sprawozdaniem finansowym za okres biezgcy.

{m) Dane liczbowe przedstawione w dodatkowych informacjach i objasnieniach do sprawozdania

finansowego do sprawozdania finansowego uzupelnione informacjami zawartymi w czesci [V i V
raportu spetniajg w istotnych aspektach wymagania norm wykonywania zawodu bieglego rewidenta
wydanych przez Krajowg Rade Bieglych Rewideniow w Polsce.

(n) Stwierdza sie, ze zaréwno podmiot uprawniony, jak i biegly rewident sg niezalezni od badangj

jednostki.
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