Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA NFI SA
ZA 2008 ROK

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

WPROWADZENIE

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

Coraz gorsze prognozy wzrostu ekonomicznego i wzrost bezrobocia powodujg takze obawy co do poziomu
sprzedazy detalicznej w nastepnych kwartatach. W rezultacie, trudno prognozowac czy i w jakim stopniu
najemcy komercyjnych powierzchni handlowych utrzymywac¢ beda swojg kondycje finansowa. Takze
obnizona wartos¢ ztotdwki wptywa negatywnie na zdolno$¢ najemcéw do obstugi umoéw najmu
denominowanych w euro.

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

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

Jednoczesnie chcemy zwréci¢ uwage, ze wedtug wyceny nieruchomosci przez niezaleznego rzeczoznawce,
taczna wartos¢ nieruchomosci kontrolowanych przez Fundusz wzrosta w stosunku do korica roku 2007 roku
o0 7,3% i wynosita na dzied 31 grudnia 2008 roku 266,5 min euro. Jednak zgodnie z zasadami ostroznej
wyceny stosowanymi w Grupie Octava i w oparciu o konserwatywne zatozenia, co do realizacji wartosci
z posiadanych nieruchomosci wroctawskich, wycena terendw wokét Centrum Handlowego Magnolia Park we
Wroctawiu zostata przez wtadze Grupy obnizona o ponad 37 min euro w stosunku do wartosci przyjetej
przez rzeczoznawce.
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Na koniec 2008 roku warto$¢ aktywow netto przypisanych akcjonariuszom Funduszu wzrosta
o ok. 24,9 min zt, a wiec o 19 gr. na akcje, do poziomu 3,38 zt. W opinii Zarzadu jest to dobry rezultat,
szczegblnie w kontekscie bardzo trudnych warunkéw rynkowych. Wierzymy, ze inwestorzy fundamentalni,
poszukujgcy bezpiecznych i diugoterminowych inwestycji, docenig potencjat Grupy Octava.

1. STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

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

Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja projektéw nieruchomosciowych.

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

W sktad Grupy Kapitatowej Octava wchodzg nastepujgce spotki zalezne od Octava NFI SA:
. Legnicka Development SA (LDSA)
J taki Konstancinskie Sp. z 0.0.
. Miedzyrzecze Sp. z 0.0.
J Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.o.
. Legnicka Investments Sp. z 0.0.

J Galeria7 Sp. zo.o.

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

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

- Konstancin Nieruchomos$ci Sp. z o0.0. posiada wylgcznie gotéwke i udziaty w spdtkach taki
Konstancinskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

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

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

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

- Galeria7 Sp. z 0.0. posiada ponad 3,1 ha gruntu w centrum Watbrzycha (w formie wtasnosci i prawa
uzytkowania wieczystego). Na posiadanej dziatce Spotka planuje wybudowac centrum handlowo — rozrywkowe.
Zgodnie z uchwalonym w czerwcu 2008 roku planem zagospodarowania przestrzennego na terenie tym
mozliwa jest budowa centrum handlowego wraz z parkingami lub zabudowa mieszkaniowa. W chwili obecnej
szacowana wielkos$¢ projektowanej powierzchni handlowej wynosi 40-47 tys. metréw kwadratowych.



STRUKTURA GRUPY KAPITALtOWEJ PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:

Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA

Octava NFI SA

64,90% 100,00% 22,80% 22,60% 100,00% 100,00%
Konstancin taki Miedzyrzecze Galeria7 Legnicka
LDSA Nieruchomosci Konstanciriskie Sp. zo.0. Sp. zo.o. Investments
Sp. zo.o. Sp. zo.0. Sp. zo.o.
63,60% 63,80%

. OPIS DOKONAN GRUPY KAPITALOWEJ, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW

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

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

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

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

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

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

Podstawowymi, krétkoterminowymi celami Funduszu w obszarze realizowania wartosci sa:

. dalsza komercjalizacja centrum handlowego w Watbrzychu;

. prace zwigzane z przygotowaniem do zabudowy terendw sasiadujacych z centrum handlowym
Magnolia Park we Wroctawiu;

J prace nad zmianami warunkéw zagospodarowania nieruchomosci w Konstancinie;

J dokonanie jednej lub dwdch nowych inwestycji w projekty nieruchomosciowe;

W opinii Funduszu powyzsze cele s3 mozliwe do realizacji w 2009 roku.

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

V. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO- FINANSOWYCH

1. WYJASNIENIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI BILANSU

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

Wartosc¢ aktywa (100%)

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

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

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

Podstawowe elementy pasywéw Grupy Octava

Pasywa Wartos$¢ pasywow
[min zt]

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

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

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

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

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

2. WERYFIKACJA WARTOSCI NIERUCHOMOSCI PRZEZ NIEZALEZNEGO RZECZOZNAWCE

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



Zestawienie wycen nieruchomosci nalezacych do Grupy:
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Wartos¢
Wartos¢ Wartos¢ przyjeta przez N
wycenywg  wyceny wg Grupe do Wartosc
; ; ; ujetaw
Nieruchomosé Metoda wyceny Savills Savills sf;_)rawozdanla bilansie
31-12-2007  31-12-08 inansowego
31-12-08 [min z1]
[min euro] [min euro]
[min euro]
Magnolia Park —
centrum Metoda 242, 205,1 205,1
dochodowa;
handlowe
Magnolia Park —
grunty wokot Metoda N 0 547 17 5+
centrum pozostatos$ciowa
handlowego
Magnolia Park Wroctaw — razem 242,2 259,8 222,5 938,4**
Galeria7 Metoda 3,8 3,4 3,4 20,8%**
poréwnawcza
Miedzyrzecze M et’oda 0,9 1,2 1,2 4,8
poréwnawcza
taki Metoda 16 2,2 2,2 9,2
Konstancinskie poréwnawcza
RAZEM: 2484 266,5 229,2 973,2

*

Zarzad LDSA ostroznie przyjat wartosé nieruchomosci na poziomie 17,5 min euro;

** Obejmuje wycene nieruchomosci oraz poniesione naktady na rozbudowe centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu
poniesione przez spotke Legnicka Investments Sp. z 0.0.;
*** Obejmuje wycene nieruchomosci oraz naktady na realizacje centrum handlowego poniesione przez Galeria7 Sp. z 0.0.

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

do ustalenia wartosci gruntéw.




Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA

3. WYJASNIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

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

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

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

Na wysokos¢ pozostatych kosztow operacyjnych w wysokosci 17,5 min zt ztozyty sie wydatki na budowe
i przebudowe drdg publicznych wokét centrum handlowego Magnolia Park w kwocie 8,2 min zt. Ponadto
konsekwentnie stosujgc konserwatywng polityke wyceny aktywdw utworzono rezerwy na nieterminowe
naleznosci, kary Srodowiskowe i inne potencjalne wydatki gotowkowe w tacznej kwocie 8,2 min zt.

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

Gtownym sktadnikiem kosztéw finansowych byty koszty obstugi kredytow zaciggnietych przez LDSA.

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

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

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

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

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

Ptynnos¢ finansowa Grupy

Kategoria Wartos¢ [min zf]

Gotowka i ekwiwalenty w spétkach Grupy 58,0

Dostepne linie kredytowe (57 min euro) 237,8

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

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

¢ ryzyka zwigzane z biezgcg dziatalnoscig centrum handlowego we Wroctawiu:

ryzyka recesji i spadku sprzedazy detalicznej mogg spowodowac pogorszenie sytuacji finansowe;j
najemcow, w rezultacie prowadzac do rozwigzywania umdéw najmu i spadku przychoddw netto
Z najmu;

wzrost kursu euro moze wptywaé negatywnie na zdolnos¢ najemcéw do pokrywania zobowigzan
z tytutu umow najmu i prowadzi¢ do wzrostu presji z ich strony do obnizenia stawek czynszu;

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

pogarszajgca sie sytuacja finansowa bankéw oraz ograniczona ptynnos¢ na rynku miedzybankowym
moze powodowac bardziej restrykcyjne i ostrozne wykonywanie uméw kredytowych przez banki
oraz wzrost kosztow dtugu;

¢ ryzyka zwigzane z dziatalno$cig deweloperska:

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

spowolnienie gospodarcze moze wpltywaé negatywnie na mozliwos¢ skomercjalizowania
na atrakcyjnych warunkach przygotowanych do budowy projektow;

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

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

VIIl.  INFORMACIE O POWIAZANIACH ORGANIZACYIJNYCH LUB KAPITALtOWYCH

W 2008 roku Fundusz byt organizacyjnie powigzany z firmg, ktéra zarzadza jego majgtkiem:
KP Capital Sp. z 0.0. Natomiast powigzania kapitatowe Grupy dotyczg spotek, ktérych Fundusz posiada akcje
lub udziaty. Opis Grupy Kapitatowe] przedstawiono w Il czesci niniejszego Sprawozdania.

IX. INFORMACJE DOTYCZACE PRODUKTOW, TOWAROW | UStUG

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

X. INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ FUNDUSZ TRANSKACI Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

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

XI. INFORMACIJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, O UMOWACH POZYCZEK

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

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

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

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

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

XIll.  EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie dokonat emisji papieréw wartosciowych.

XIV. WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

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

Nie publikowano prognoz wynikow.

XVI. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa Kapitatowa lokuje wolne srodki finansowe gtdownie na lokatach bankowych lub w krétkoterminowych
papierach dtuznych emitowanych badZz gwarantowanych przez renomowane podmioty gospodarcze.
Podmioty te z racji potencjatu, jaki prezentujg i posiadanej pozycji w obszarach, w ktdrych dziatajg wydajg sie
gwarantowad wypetnienie zaciggnietych zobowigzan.

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

XVIl. ZDOLNOSC DO REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

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

XVIIl. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM

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

XIX. ZMIANY W SKtADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH W TRAKCIE

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

Rada Nadzorcza Octava NFI SA

Charles D.DeBenedetti 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

lain Gunn 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

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

Bogdan Kryca 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

Wiktor Sliwinski 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia — 31 grudnia 2008 roku

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

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

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

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

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

XXI. UMOWY ZAWARTE MIEDZY FUNDUSZEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI

W 2008 roku Fundusz nie zawierat umoéw z cztonkami Zarzadu.

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

imie i nazwisko wysokos¢ wynagrodzenia (zt)

Zarzad

Piotr Rymaszewski 0,00*

Rada Nadzorcza

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

* Piotr Rymaszewski petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Octava NFI SA jest jednoczesnie Prezesem KP Capital Sp. z o0.0.
- firmy zarzadzajacej Funduszem, w zwigzku z czym nie pobiera wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji Prezesa Funduszu.
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Wartos¢ wynagrodzen otrzymanych z tytutu petnienia funkcji
we witadzach spétki Legnicka Development SA:

wysokos$¢ wynagrodzenia

()

imie i nazwisko

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

Wartos$¢ wynagrodzen otrzymanych z tytutu petnienia funkcji
we witadzach spétki Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.:

imie i nazwisko zt

Pawet Wozniak 3.000,00

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

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

= Zaden z cztonkéw Zarzadu nie posiada akcji Funduszu.

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

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

XXIV. SKtAD AKCJIONARIATU 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 spoétkach
publicznych z dnia 29 lipca 2005 roku akcjonariuszami posiadajgcymi, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw
na walnym zgromadzeniu, na dzien przekazania raportu za 2008 roku byli:
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Stan na 30 kwietnia 2009 roku:

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

Grupa Kapitatowa: 73.024.466 58,03%

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

-Manchester Securities
Corporation Ltd

-Senato Holdings Limited

-NIF Fund Investments (Cyprus)

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

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

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

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

Nieznane s3 Funduszowi ograniczenia dotyczace wykonywania prawa gtosu przypadajgcych na akcje
Funduszu.

XXV. PODMIOT DO BADANIA SPRAWOZDAN FINASOWYCH

W dniu 30 czerwca 2008 roku Fundusz zawart z Baker Tilly Smoczyniski i Partnerzy Sp. z o0.0. z siedzibg
w Warszawie, wpisang na liste podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 1898 umowe o dokonanie przeglagdu sprawozdania finansowego Funduszu oraz przegladu
skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2008 roku
oraz o dokonanie badania sprawozdania finansowego Funduszu oraz badania skonsolidowanego
sprawozdania Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku tgczna wysokos¢
wynagrodzenia za ww. ustugi wynosi rownowartos¢ 53 tys. zt. Kwota nie obejmuje podatku od towardw
i ustug.

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 podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
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numerem 1898 umowe o dokonanie przeglagdu 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 wysoko$¢ wynagrodzenia
za ww. ustugi wynosi rwnowartos$¢ w ztotych kwoty 14 tys. euro. Kwota nie obejmuje podatku od towardéw
i ustug.

XXVI. SYSTEMY KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

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

XXVII. PODSTAWOWE ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYJNYM

W 2008 roku Fundusz utworzyt spotke Legnicka Investments Sp. z o0.0., ktérej gtdwnym celem jest
przygotowanie projektu rozbudowy centrum handlowego we Wroctawiu. Kapitat zatozycielski (czyli tgcznie
zaktadowy i zapasowy) spétki wynosit 7 min zt i wszystkie udziaty zostaty objete przez Fundusz. W trakcie
2008 r. podwyzszono kapitat spétki w rezultacie czego Legnicka Investemnts Sp. z 0.0. pozyskata ok. 4 min zt.

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

Wszystkie nowe udziaty kazdorazowo byty obejmowane przez Fundusz.

Ponadto w ciggu 2008 r. miato miejsce podwyzszenie kapitatu w spétce Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0.
Transakcja zostata w  petni  sfinansowana ze  Srodkéw  wtasnych  Funduszu. Kwota
0,8 min zt zostata wptacona gotéwka, a kwota 2,6 min zt zostata potrgcona z wierzytelnosciami Funduszu
wobec spotki. Wszystkie nowe udziaty zostaty objete przez Fundusz.

XXVIII. POLITYKA INWESTYCYJNA

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

XXIX. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

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

Holding BV wykona przyznane uprawnienie.

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

XXX. OSWIADCZENIE ZARZADU OCTAVA NFI SA O STOSOWANIU tADU KORPORACYJNEGO

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

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

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

wyjasnienie przyczyn tego odstgpienia;

Czes¢ Il - Dobre Praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

Zasada

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

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

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

Komentarz

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

Zarzad bedzie stosowad te zasade wylacznie, jezeli
cztonkowie Rady Nadzorczej ztozg oswiadczenia w
tym zakresie.

Wersja angielska strony internetowej Funduszu
obejmuje jedynie czes$¢ informacji udostepnionych
w jezyku polskim, w tym réwniez dane dotyczace
Funduszu, kursu akcji, danych finansowych oraz
prowadzonych inwestycji. Dokumenty korporacyjne
Funduszu udostepnione s3 w polskiej wersji
jezykowej.
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Czesc 1l - Dobre Praktyki stosowane przez cztonkéw Rad Nadzorczych

Zasada

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

1) raz w roku sporzadzaé i przedstawiac
zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwieztg
ocene sytuacji spoétki, z uwzglednieniem oceny
systemu kontroli wewnetrznej i systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki,

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

3) rozpatrywac i opiniowa¢ sprawy majgce byc
przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

6. Przynajmniej dwoch cztonkéw RN powinno
spetnia¢  kryteria niezaleznosci od spotki i
podmiotdéw pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze
spotka. W zakresie kryteridéw niezaleznosci cztonkéw
rady nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatgcznik Il
do Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego
2005r. dot. roli dyrektorow niewykonawczych lub
bedgcych cztonkami rady nadzorczej spodtek
gietdowych i komisji rady (nadzorczej). Niezaleznie
od postanowiedn pkt b) wyzej wymienionego
Zatagcznika osoba bedaca pracownikiem spétki,
podmiotu zaleznego lub podmiotu stowarzyszonego
nie moze by¢ uznana za spetniajgcy kryteria
niezaleznosci, o ktérych mowa w tym Zataczniku.
Ponadto za powigzanie z akcjonariuszem
wykluczajace przymiot niezaleznosci cztonka rady
nadzorczej w rozumieniu niniejszej zasady rozumie
sie rzeczywiste i istotne powigzanie z
akcjonariuszem majgcym prawo do wykonania 5% i

wiecej ogdblnej liczby gtosow na  walnym
zgromadzeniu.
7. W ramach rady nadzorczej powinien

funkcjonowaé co najmniej komitet audytu. W sktad
tego komitetu powinien wchodzi¢ co najmniej jeden
cztonek niezalezny od spotki i podmiotéw
pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze spotka,
posiadajgcy kompetencije w dziedzinie
rachunkowosci i finanséw. W spétkach, w ktérych
rada nadzorcza sktada sie z minimalnej wymaganej
przez prawo liczby cztonkdw, zadania komitetu

Komentarz

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

— sprawozdanie Rady Nadzorczej z dziatalnosci za
poprzedni rok obrotowy;

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

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

Rada Nadzorcza nie tworzy komitetow.
W  sprawach nalezagcych do  kompetencji
komitetéw Rada Nadzorcza Spoétki prowadzi prace
i podejmuje decyzje kolegialnie, a w jej sktadzie
zasiadajg cztonkowie posiadajgcy odpowiednia
wiedze i kompetencje w tym zakresie. Ponadto,
Rada Nadzorcza pozostaje w statym kontakcie z
Zarzadem Funduszu.
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moga by¢ wykonywane przez rade nadzorcza

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

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

Czes€ IV - Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy
Zasada Komentarz

1. Przedstawicielom mediéw powinno sie W walnych zgromadzeniach Spoétki udziat biorg osoby

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

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

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

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

- wewnetrzny podziat obowigzkéw w procesie przygotowania sprawozdan finansowych,
- biezgcy wewnetrzny nadzdr nad pracg biura rachunkowego,
- przeglad miesiecznych Raportéw Finansowych Funduszu, w tym miesiecznego budzetu gotéwkowego,

- wewnetrzne procedury zawierania istotnych transakcji, polegajgce m.in. na obowigzku wyrazenia zgody przez
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Rade Nadzorczg na transakcje o wartosci powyzej 15% wartosci netto aktywow Funduszu,
- autoryzacja sprawozdan finansowych przed publicznym ogtoszeniem,
- okresowy przeglad i badanie sprawozdan finansowych przez biegtego rewidenta.

Zarzad przygotowuje coroczny budzet gotdwkowy, ktory jest zatwierdzany przez Rade Nadzorczg. Rada
Nadzorcza otrzymuje miesieczne informacje na temat realizacji ww. budzetu i miesieczny Raport Finansowy.

W trakcie roku Zarzad analizuje okresowe sprawozdania finansowe poréwnujac je z przyjetym budzetem. Analizie
podlegajg rowniez na biezgco sporzadzane przez biuro rachunkowe miesieczne Raporty Finansowe, w celu
eliminowania i korygowania jakichkolwiek bteddéw.

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

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

% udziat w ogolnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji ,

gtoséw

Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P.

oraz Elliott Associates, L.P poprzez spotki

wehodzace w jej sktad: . 73.024.466 58,03%

+ Manchester Securities Corporation

+ Senato Holdings Limited

+ NFI Fund Investments (Cyprus) Limited

Deactiva Limited 12.571.282 9,99%

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

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

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

Brak

6) Ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu, takie jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtosdw, ograniczenia czasowe dotyczagce wykonywania prawa gtosu lub
zapisy, zgodnie z ktorymi, przy wspétpracy spotki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi
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s oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych;

Brak

7) Ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wtasnosci papieréw wartosciowych;

Brak

8) Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania osdéb zarzadzajacych oraz ich uprawnien,
w szczegolno$ci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akgji;

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

9) Opis zasad zmiany statutu lub umowy spotki;

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

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

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

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

Sktad osobowy Zarzadu i Rady Nadzorczej w 2008r. :

imie i nazwisko okres petnienia funkcji

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

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

16 pazdziernika — 31 grudnia 2008

Arkadiusz Chojnacki
roku

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

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

Piotr Rymaszewski

Prezes Zarzgdu

Warszawa, 30 kwietnia 2009 roku
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