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POLROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE)

NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OCTAVA SA

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Funduszu za | pétrocze 2009
roku zostato przygotowane wg Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej numer 34.
Walutg funkcjonalng sporzadzonego Raportu jest euro, natomiast walutg prezentacji jest PLN

z zastosowaniem zaokraglen do tysigca ztotych.

WPROWADZENIE

W pierwszym pdtroczu 2009 roku tempo wzrostu polskiego PKB wynosito ok. 1%. Wzrost bezrobocia
i znikomy realny wzrost poziomu wynagrodzen miaty wptyw na spadek sity nabywczej konsumentéw.
Z drugiej strony, ubiegtoroczne obnizenie sktadki ZUS oraz tegoroczne obnizenie podatkdw mogto miec
tagodzacy wptyw na ostroznos¢ w wydawaniu srodkéw na konsumpcje. Choé wg GUS w pierwszym pétroczu
sprzedaz detaliczna wzrosta o ok. 10% (rdr), to dosyé bezpiecznie mozna przyjgé, ze przyrost ten byt
W znaczacym stopniu spowodowany przecenami jakie masowo wprowadzali detalisci dziatajgcy na rynku.

Nizsze marze na sprzedazy oraz spadek wartosci ztotdwki wobec euro i dolara przyczynity sie do powstania
problemoéw finansowych w wielu firmach dziatajgcych w branzy detalicznej. Skutkiem tego byta rosngca
w pierwszej potowie roku presja ze strony najemcéw na czasowe badz bezterminowe obnizanie stawek
czynszu. Ktopoty niektérych najemcow dziatajgcych w Polsce doprowadzity do ogtoszenia przez nich
upadtosci.

Reakcjg na rosngce oczekiwania ze strony najemcow na zmniejszenie stawek byty aktywne dziatania zespotu
zarzadzajgcego  centrum handlowym Magnolia Park w obszarze wymiany najemcow i wspdlnych
z najemcami akcji marketingowo-promocyjnych. W wyjatkowych sytuacjach, szczegdlnie w odniesieniu do
strategicznych najemcédw centrum, spotka rozwazata modyfikacje uméw najmu, polegajgce na udzieleniu
ograniczonego w czasie rabatu w cenie najmu w zamian za skrocenie czasu spfaty naleznosci lub np.
wydtuzenie czasu trwania uméw najmu.

Obecna sytuacja na rynkach miedzynarodowych i w Polsce miata takze wptyw na rynek deweloperski. Na
rynku mozna bylo zaobserwowac utrzymujacg sie ostroznos$¢ bankdw przy rozpatrywaniu wnioskéw
kredytowych, bardzo wysokie marze kredytowe, niewielki spadek cen oraz istotnie spadajgce ceny
wykonawstwa. Jednoczesnie, spadek aktywnosci gospodarczej wprowadzit duzg skale niepewnosci w
zatozeniach biznesplanéw dla poszczegdlnych projektéw, szczegdlnie w odniesieniu do zatozen sprzedazy lub
najmu budowanych powierzchni.

W pierwszym poétroczu Fundusz kontynuowat prace przygotowawcze obejmujgce projekt centrum
handlowego w Watbrzychu oraz rozbudowe Magnolii Park we Wroctawiu. Spétka celowa podpisata
z bankiem term sheet na finansowanie projektu w Watbrzychu. Przygotowywana jest nowa dokumentacja
pozwoleniowa na rozbudowe centrum we Wroctawiu. W odniesieniu do terenéw w Konstancinie, Fundusz
kontynuowat rozmowy z przedstawicielami gminy i zgtaszat uwagi do opracowywanych przez gmine planéw
zagospodarowania przestrzennego obejmujgcych tereny kontrolowane przez Octave.

O wartosci aktywow Grupy Octava stanowi przede wszystkim wartos¢ centrum handlowego Magnolia Park
we Wroctawiu oraz potencjat rozwojowy terendw we Wroctawiu, Watbrzychu i Konstancinie, traktowanych
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przez Fundusz jako istotny zasdb gruntowy (o potencjale budowy ponad 300 tys. metrow kwadratowych
sprzedawalnej powierzchni).

W chwili obecnej Grupa Octava posiada s$rodki gotdwkowe pozwalajgce na dokonanie kilku Sredniej
wielkosci inwestycji deweloperskich. Srodki te Fundusz planuje wykorzystaé na dokonanie inwestycji na
posiadanych terenach lub inwestycji w nowe projekty. Zgodnie z dotychczasowg praktyka i doswiadczeniami
podstawowym kryterium dokonywania inwestycji w Grupie pozostaje uzyskanie wysokiej i relatywnie
bezpiecznej stopy rocznego zwrotu z zainwestowanego kapitatu, indywidualnie na kazdym projekcie.
Realizacja takiej strategii wymusza agresywne podejscie do wyceny nabywanych aktywdéw i ostrozne
przygotowanie kazdego projektu deweloperskiego.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W sktad Grupy Kapitatowej Octava (,,Grupa”) wchodzg Octava NFI S.A. oraz spétki zalezne, w szczegdlnosci
spotki powotane w celu wdrazania projektéw deweloperskich.
Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja projektoéw nieruchomosciowych.
Podmiotem dominujgcym wobec Octava NFI S.A. jest grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. oraz
Elliott Associates, L.P.
W sktad Grupy Kapitatowej Octava wchodzg nastepujgce spotki zalezne od OCTAVA NFIS.A.:

. Legnicka Development S.A. (LDSA)

. taki Konstancinskie Sp. z o.o.

. Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

. Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0.

. Galeria7 Sp. zo.o.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ, NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU, PRZEDSTAWIA SIE
NASTEPUJACO*:

Octava NFI S.A.

64,9%

l 100,00% 22,80% 22,60% 100,00%
Konstancin taki Miedzyrzecze Galeria 7
LDSA Nieruchomosci Konstancinskie Sp. z o.0. Sp. z 0.0.
Sp. zo.o. Sp. z o.0.
63,60% 63,80%
100f0% | |
Legnicka
Investments
Sp. zo.o.

*Struktura Grupy Kapitatowej na dzien 30 czerwca 2009 roku znajduje sie w czesci finansowej Sprawozdania za okres od 1
stycznia do 30 czerwca 2009 roku.
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Spotki wehodzace w sktad Grupy Kapitatowej Octava prowadzg, badz bedg prowadzity w przysztosci projekty
deweloperskie na posiadanych nieruchomosciach:

- Legnicka Development SA posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 24 ha gruntu przy ulicy Legnickiej we
Woroctawiu. Na tej nieruchomosci Spotka zbudowata i prowadzi galerie handlowg Magnolia Park
o powierzchni najmu ok. 65 tys. metrow kwadratowych. Wiekszo$¢ terenu wokét centrum handlowego
wykorzystywana jest obecnie, jako parking naziemny. Na dzien dzisiejszy okoto 3 ha terenu moze by¢
zagospodarowane bez naruszania istniejgcych parkingdw. Caty teren otaczajacy galerie handlowa objety
jest planem zagospodarowania przestrzennego, pozwalajgcym na wybudowanie pomiedzy 200 tys. i 470
tys. metrow kwadratowych powierzchni handlowej, biurowej, hotelowej i mieszkaniowej. Spdtka
Legnicka Investments Sp. z 0.0. [LI] powstata w celu przygotowania projektu dalszego zagospodarowania
terendw nalezacych do LDSA.

- Galeria7 Sp. z 0.0. posiada ponad 3,1 ha gruntu w centrum Watbrzycha (w formie witasnosci
i prawa uzytkowania wieczystego). Na posiadanej dziatce Spédtka planuje wybudowaé 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 wielko$¢ projektowanej powierzchni handlowej
wynosi ponad 40 tys. metréw kwadratowych.

- taki Konstancinskie Sp. z 0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 22 ha gruntu w centrum gminy
Konstancin Jeziorna. W tej chwili brak jest planu zagospodarowania przestrzennego, zas studium
pozwala na uchwalenie planu dopuszczajgcego zabudowe w minimalnym zakresie.

- Miedzyrzecze Sp. z 0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 11 ha gruntu w centrum gminy
Konstancin Jeziorna. W tej chwili brak jest planu zagospodarowania przestrzennego, zas studium
pozwala na uchwalenie planu dopuszczajgcego zabudowe w minimalnym zakresie.

- Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. posiada wylgcznie gotéwke i udzialy w spétkach taki
Konstancinskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

Prace Grupy koncentrowaty sie na przygotowaniu projektu rozbudowy Galerii Magnolia Park we Wroctawiu,
oraz projektu budowy galerii handlowej w Watbrzychu. Prowadzono prace nad komercjalizacja
planowanego centrum w Watbrzychu oraz rozbudowy Magnolii Park we Wroctawiu.

W pierwszym poéfroczu, Grupa uzyskata pozwolenie na budowe galerii handlowej w Watbrzychu,
istotnie zmodyfikowata przyjete rozwigzania projektowe i budzet projektu oraz uzgodnita z bankiem
wstepne warunki finansowania projektu.

W odniesieniu do projektu rozbudowy Magnolii Park we Wroctawiu, w pierwszym poéfroczu Fundusz
wstrzymat prace nad budowg parkingéw pietrowych i znaczgco zmienit plany rozbudowy powierzchni
handlowej. Opracowano szczegétowy budzet wdrozenia nowej koncepcji rozbudowy i rozpoczeto
prace nad dokumentacjg pozwoleniowga. Rozpoczeto takze negocjacje z najemcami zainteresowanymi
podpisaniem uméw najmu w rozbudowanej powierzchni Galerii. W chwili obecnej, Fundusz planuje
budowe w pierwszym etapie rozbudowy od 15 tys. do 22 tys. m2 powierzchni handlowej. Ponadto
opracowane zostaty projekty planéw budowy dwdch budynkow biurowych oraz hotelu. Trwajg prace
nad wyborem operatora hotelu oraz analizg popytu na powierzchnie biurowe we Wroctawiu.

Po zakoriczeniu okresu sprawozdawczego Octava NFI S.A. dokonata sprzedazy na rzecz LDSA, 100%
udziatéw spotki Legnicka Investments Sp. z 0.0., ktdra stanowi wehikut inwestycyjny dla nowych
projektéw na terenach we Wroctawiu, kontrolowanych przez Grupe.

Fundusz angazowat sie w rozmowy i konsultacje z gming Konstancin w sprawie przygotowania
projektéw planéw zagospodarowania centrum miasta Konstancin. Zakres obecnie opracowywanych
planéw obejmujgcych tereny kontrolowane przez Fundusz uwarunkowany jest zapisami studium

3



Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA PSR 2009

uwarunkowan i kierunkdw zagospodarowania przestrzennego, ktére w znaczgcym stopniu ogranicza
zakres dopuszczalnej zabudowy. Gmina rozpoczeta prace nad zmiang zapiséw w studium, jednak
Fundusz nie dysponuje informacjami dotyczgcymi termindw konsultacji i harmonogramu uchwalenia
nowego tekstu studium.

PODSTAWOWE ELEMENTY BILANSU | RACHUNKU ZYSKOW | STRAT WPLYWAJACE NA SYTUACIE GRUPY
KAPITALOWEJ | SPOLKI

Jednym z elementdw zarzadzania portfelem Funduszu jest utrzymanie stosunkowo prostej i przejrzystej
struktury bilansu Grupy. W tym celu ponizej przedstawiamy wyjasnienia niektérych pozycji bilansu, rachunku
zyskow i strat oraz sprawozdania z przeptywu srodkéw pienieznych.

= WYJASNIENIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI BILANSU
Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec | pétrocza 2009 roku wynosity 1.279,7 min zt (286,3 min euro),
zas$ aktywa netto 659,6 min zt (147,6 min euro). Ponizsza tabela ilustruje udziat poszczegdlnych spotek

portfelowych w aktywach Grupy:

Udziat poszczegolnych spodtek z grupy kapitatowej w skonsolidowanym bilansie (stan na dziern 30 czerwca
20009r.)

Aktywa Wartos¢ aktva/na1 I(:(I))(I)-‘ﬁ;
LDSA - aktywa razem 1.184,6
Galeria 7 — aktywa razem 24,2
Legnicka Investments — aktywa razem 13,2
Spotki konstancifiskie — aktywa razem 20,1
Octava NFI SA — aktywa razem 37,6

w tym gotowka i ekwiwalenty w Octava NFI SA 34,1
RAZEM 1.279,7
Podstawowe elementy pasywow Grupy Octava
Pasywa [min PLN]
Kredyt bankowy 4757
Odroczone zobowigzanie podatkowe 1195
Inne zobowigzania 24,9
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Kapitat wiasny 659,6
Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom Funduszu 458,2

w tym rdéznice kursowe z przeliczenia waluty funkcjonalnej euro na zt 66,0
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom mniejszosciowym 2014
Razem 1.279,7

Podstawowym elementem zobowigzan Grupy jest kredyt inwestycyjny zaciggniety przez LDSA na okres 10
lat (kredyt zapada we wrzesniu 2018 roku). W kwietniu br. LDSA dokonata wyptaty drugiej transzy kredytu
w wysokosci 30 min euro. Na dziert 30 czerwca 2009 roku wykorzystano tgcznie ok. 108 min euro z kredytu.
Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom Funduszu na koniec czerwca 2009 roku wynosit 458,2 min zi.
Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom Funduszu na jedng akcje wynosit 3,64 zt czyli spadt 02,9%
w stosunku do stanu na koniec | kwartatu 2009 r. Gtéwng przyczyng tego spadku byto umocnienie sie
totéwki w ciggu drugiego kwartatu 2009 r. Wyrazone w euro aktywa netto na akcje przypisane
akcjonariuszom Funduszu nie zmienity sie w stosunku do stanu na 31 grudnia 2008 r.

*  WERYFIKACJA WARTOSCI NIERUCHOMOSCI PRZEZ NIEZALEZNEGO RZECZOZNAWCE

Zgodnie z prowadzong politykg Fundusz cyklicznie zleca wycene portfela nieruchomosciowego Grupy. Na
dzien 31 grudnia 2008 roku niezalezny rzeczoznawca majgtkowy Savills Sp. z 0.0 wycenit portfel
nieruchomosciowy Funduszu na kwote 266,5 min euro. Przyjmujgc bardziej konserwatywne i ostrozne
zatozenia, zarzad Funduszu przyjat w sprawozdaniu finansowym na koniec ubiegtego roku wartos¢ wyceny
w kwaocie 229,2 min euro. W | pétroczu 2009 roku, szacunkowa wartosé portfela w euro nie ulegta zmianie.

*  WYJASNIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Na koniec Il kwartatu 2009 roku Grupa Kapitatowa Octava zanotowata zysk netto w kwocie 14,7 min zt. Zysk
netto przypisany akcjonariuszom Funduszu na koniec Il kwartatu 2009 roku wynidést 9,1 min zt.

Przychody i koszty z tytutu najmu powierzchni handlowej w CH Magnolia Park we Wroctawiu ksztattowaty
sie w Il kwartale 2009 roku zgodnie z zafozeniami. Przychody netto z dziatalnosci operacyjnej centrum
handlowego wyniosty w pierwszym pdtroczu ok. 33,7 min zt.

Na wysokos¢ pozostatych kosztéw operacyjnych ztozyty sie rezerwy na nieterminowe naleznosci, oraz
naprawy usterek w CH Magnolia Park.

Gtéwnym sktadnikiem kosztéw finansowych byty koszty obstugi kredytu zaciggnietego przez LDSA.

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

= WYJASNIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH ORAZ
PLYNNOSC FINANSOWA GRUPY

W | pétroczu 2009 roku przeptywy finansowe Grupy netto z tytutu dziatalnosci operacyjnej wyniosty 34,7 min
zt. Najwazniejszym zrédtem wptywéw byto wynajmowanie powierzchni handlowej w CH Magnolia Park we
Wroctawiu. Z tego tytutu Grupa odnotowata w roku 2009 wptywy w wysokosci 54,5 min zt.

Gtéwnym sktadnikiem pozostatych przeptywodw z dziatalnosci operacyjnej byty wydatki na funkcjonowanie
centrum handlowego Magnolia Park w Wroctawiu, ktére wyniosty w ok. 18,3 min zt brutto. Duze znaczenie
dla wysokosci wyptywdw zwigzanych z funkcjonowaniem centrum handlowego miato zaptacenie w marcu
2009 rocznej opfaty za uzytkowanie wieczyste. Na pozostate przeptywy z dziatalnosci operacyjnej sktadajg sie
m.in. koszty korporacyjne.
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Ponadto w okresie sprawozdawczym poniesiono wydatki w kwocie ok. 5 min zt na przygotowanie
rozbudowy CH Magnolia Park we Wroctawiu oraz realizacje centrum handlowego w Watbrzychu.

W Il kwartale 2009 roku LDSA wptacita kwote 125,4 min zt (30 min euro) z dostepnej linii kredytowe;.
Ptynnos¢ finansowa Grupy jest wysoka i nie stanowi obszaru zagrozenia.

Na 30 czerwca 2009 roku Srodki pieniezne i dtuzne instrumenty finansowe nalezgce do Grupy opiewaty na
kwote 192,5 min zt. Ponadto LDSA posiada dostep do kredytu inwestycyjnego.

Ptynnos¢ finansowa Grupy (stan na dzien 30 czerwca 2009r.)

Kategoria Wartos$¢ [min zt]
Gotowka i ekwiwalenty w spétkach Grupy 192,5
Razem 192,5

= KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:

Aktywa Octavy na koniec Il kwartatu 2009 roku wyniosty 140,3 min zt, natomiast aktywa netto wyniosty
140,2 min zt. W stosunku do konca | kwartatu 2009 suma bilansowa Funduszu zmienita sie nieznaczaco.

W | pdétroczu br. Fundusz zanotowat strate netto w kwocie 0,9 min zt. Przychody osiggnieto z lokat
bankowych oraz z tytutu inwestycji w papiery komercyjne (0,9 min zt). Gtéwnym sktadnikiem kosztow
byty koszty wynagrodzen (0,7 min zt) oraz koszty administracyjne (0,7 min zt).

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE)
FUNDUSZU

W Grupie nie wystepuje sezonowos¢ ani cyklicznos¢ dziatalnosci.

ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

Do istotnych wydarzen, ktdre wystgpity po dacie bilansu nalezy zaliczy¢ podpisanie przez Galeria 7,
w dniu 24 lipca br., dokumentu okreslajgcego wstepne warunki umowy kredytowej. Spoétka prowadzi
negocjacje z bankiem, majgce na celu zawarcie umowy na sfinansowanie projektu budowy centrum
handlowo-rozrywkowego Magnolia Park Watbrzych.

W lipcu dokonano réwniez, podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spdtce Galeria 7 do kwoty
14.201.200 zt, poprzez utworzenie 1.000 nowych udziatow objetych przez Fundusz po cenie 2.500 zt
kazdy. Dokapitalizowanie spotki ma umozliwi¢ dalsze prowadzenie prac pre-developerskich
dotyczacych tego projektu

Zgodnie z wczesniej poczynionymi zatozeniami, w lipcu Fundusz zbyt wszystkie posiadane udziaty
w Legnicka Investments Sp. z 0.0. na rzecz Legnicka Development SA. Transakcja zostata zawarta na
warunkach rynkowych, a jej wartos¢ nie przekroczyta 10% wartosci kapitatéw witasnych Funduszu.

Ponadto, w lipcu odbyto sie Zwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu, na ktérym zatwierdzono
sprawozdania finansowe Funduszu i Grupy Kapitatowej Octava za rok obrotowy 2008 oraz udzielono
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absolutorium Zarzadowi Funduszu i Cztonkom Rady Nadzorczej z wykonywania przez nich
obowigzkéw w 2008 roku.

STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIE) PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK

Nie publikowano prognoz wynikow.
SKEAD AKCJONARIATU FUNDUSZU

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

1. Stan na 15 maja 2009 roku:

Procentowy udziat
w kapitale zaktadowym i w ogdlnej
liczbie gtoséw na WZ

Liczba akcji i liczba

Akcionari .
cjonariusz gtoséw na WZ

Grupa Kapitatowa: 73.024.466 58,03%
Elliott International, L.P. oraz Elliott

Associates, L.P poprzez spétki wchodzgce w

jej sktad:

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

Mermaid (Octava) Limited 12.571.282 9,99%
(wczesniej Deactiva Limited):

PZU Zycie SA 6.178.522 4,91%

*Na podstawie zawiadomienia otrzymanego przez Fundusz w dniu 13.02.2009 r. 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 % ogdinej liczby akdji.

2. Stan na 31 sierpnia 2009 roku:

Procentowy udziat
w kapitale zaktadowym i w ogdlnej
liczbie gtoséw na WZ

Liczba akcji i liczba

Akcionari .
cjonariusz gtoséw na WZ

Grupa Kapitatowa: 73.672.459* 58,54%
Elliott International, L.P. oraz Elliott

Associates, L.P poprzez spétki wchodzgce w

jej sktad:

-Manchester Securities Corporation Ltd

-Senato Holdings Limited
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-NIF Fund Investments (Cyprus) Limited

PZU SA oraz PZU Zycie SA: 4.715.799** 3,75%*

*Zgodnie ze swiadectwami depozytowymi ztozonymi przed Zwyczajnym Walnym Zgromadzeniem zwotanym na dzien
22.07.2009 r. Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. oraz Elliott Associates, L.P, poprzez spotki wchodzqce w jej sktad,
zarejestrowata tqcznie 73.672.459 akcji, co stanowito 58,54% w ogdlinej liczbie gtosow.

**Na podstawie zawiadomienia otrzymanego przez Fundusz w dniu 17.08.2009 r. o zbyciu 1.835.022 akcji, w wyniku czego
PZU SA i PZU Zycie SA posiadajq tgcznie 4.715.799 akcje Funduszu, co stanowi 3,75% udziat w kapitale zaktadowym i w
ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu.

3. Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie od przekazania raportu za | kwartat.
Procentowy udziat

Stan na dzien Akcjonariusz L|czb.a_ glosow i W k.apltalle zaI.d?dO\.Nym
akcji na WZ i w ogdlnej liczbie
gtoséw na WZ
(+)

15.05.2009 Grupa Kapitatowa Elliott 73.024.466 58,03%

International, L.P. oraz Elliott
31.08.2009 Associates, L.P poprzez spotki 73.672.459 58,54%

wchodzace w jej sktad

15.05.2009 12.571.282 9,99%

Mermaid (Octava) Limited:*
31.08.2009 0 0,00%

. 6.178.522 4,91%

15.05.2009 PZU Zycie SA °
31.08.2009 PZU SA oraz PZU Zycie SA:** 4.715.799** 3,75%*

*W dniu 18 czerwca br .Fundusz otrzymat zawiadomienie od Mermaid (Octava) Limited (,Spdtka”) o zbyciu, w dniu 17
czerwca br,. wszystkich, nalezgcych do Spétki akcji Funduszu.

** Zgodnie z zawiadomieniem otrzymanym przez Fundusz w dniu 17.08.2009 r. o zbyciu 1.835.022 akcji, w wyniku czego PZU
SA i PZU Zycie SA posiadajq tqcznie 4.715.799 akcje Funduszu, co stanowi 3,75% udziat w kapitale zaktadowym i w ogdinej
liczbie gfosow na Walnym Zgromadzeniu.

INFORMACJE DOTYCZACE DYWIDENDY, EMISJI, WYKUPU | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem podmioty wchodzgce w sktad Grupy nie emitowaty papieréw
wartosciowych.

ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI FUNDUSZU PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
FUNDUSZ

Zgodnie z posiadanymi przez Fundusz informacjami na dzief przekazania raportu za | pétrocze 2009
roku stan posiadania akcji Funduszu przez osoby zarzgdzajgce, nadzorujgce przedstawia sie
nastepujaco:

e Cztonek Zarzadu nie posiada akcji Funduszu;

¢ Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji Funduszu ;

Zgodnie z posiadanymi przez Fundusz informacjami na dzien przekazania raportu za | kwartat 2009
roku stan posiadania akcji Funduszu przez osoby zarzgdzajgce, nadzorujgce przedstawiat sie
nastepujaco:

e Cztonek Zarzadu nie posiadat akcji Funduszu.
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¢ Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadali akcji Funduszu.

W okresie pomiedzy dniem przekazania raportu za | kwartat 2009 r. a dniem przekazania raportu za |
potrocze 2009 r. Fundusz nie otrzymat informacji o zmianie stanu posiadania akcji Funduszu przez
osoby zarzadzajace, nadzorujgce lub blisko zwigzane z osobami zarzadzajgcymi badz nadzorujgcymi.

INFORMACJE ODNOSNIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WtASCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE)J

Przed sagdem lub organem administracji publiczne] nie toczy sie postepowanie dotyczgce zobowigzan
lub wierzytelnosci Funduszu lub jednostek zaleznych, ktorych tgczna wartosé stanowi co najmniej
10% kapitatéw wtasnych Funduszu.

INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ FUNDUSZ LUB JEDNOSTKE ZALEZNA TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

W | pétroczu 2009 r. Fundusz nie zawart transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére byty istotne
i zawarte na warunkach innych niz rynkowe.

INFORMACJA O UDZIELONYCH PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU
GWARANCIJI

W zwigzku z decyzjg administracyjng nakfadajacg na LDSA kare za niedozwolone usuniecie drzew, w
dniu 22 kwietnia br. Octava zawarta z LDSA oraz Bankami Finansujagcymi umowe gwarancji, na mocy
ktorej Fundusz zobowigzat sie do zaptaty rdznicy pomiedzy kwotg kary a kwotg srodkow
zgromadzonych na ten cel przez LDSA, jezeli spétka nie wykona powyzszego zobowigzania. Kwota
gwarancji nie moze przekroczy¢ 2 min zt. Nastepnie decyzja naktadajgca kare zostata uchylona w
catosci przez Samorzgdowe Kolegium Odwotawcze i przekazana do ponownego rozpatrzenia.

Ponadto, w dniu 24 kwietnia br. LDSA oraz LI, zawarty umowy zwigzane z rozbudowg Magnolia Park
we Wroctawiu poprzez powiekszenie czesci handlowej centrum handlowo-rozrywkowego oraz
budowe budynku biurowego i biurowo-hotelowego. Zgodnie z Umowami, LI wykonywac bedzie ustugi
polegajgce na przygotowaniu wyzej opisanych inwestycji we wtasnym imieniu i przeniesie na LDSA
rezultat tych ustug. Dodatkowo, Umowy zawierajg o$wiadczenie Funduszu o przystgpieniu do dtugu
LDSA. Na mocy Umédw, Fundusz przystgpit do dtugu LDSA w zakresie obowigzku przejecia od LI praw i
obowigzkéw wynikajgcych z realizacji Umow, w przypadku niewyrazenia przez banki finansujgce LDSA
zgody na przejecie praw i obowigzkdw wynikajgcych z wykonania tychze Umoéw przez LDSA.
Zobowigzanie Funduszu, na podstawie powyzszych umow, nie moze przekroczyé, 17,1 min zt.

INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW
WARUNKOWYCH

W dniu 20 marca 2009 roku, na podstawie zawarte]j przez Fundusz umowy, dokonano nieodptatnego
przeniesienia 323.206 akcji imiennych Legnicka Development S.A. na rzecz spétki 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% akgji
LDSA. Prawo to stanowito element wynagrodzenia za doprowadzenie do otwarcia centrum
handlowego Magnolia Park we Wroctawiu i osiggniecia okreslonego poziomu przychoddéw netto z
najmu powierzchni handlowej.
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Efekt zbycia przez Fundusz akcji LDSA na rzecz Legnicka Holding BV zostat juz ujety w sprawozdaniach
finansowych Grupy dotyczgcych poprzednich okresow sprawozdawczych.

CZYNNIKI, KTORE W OCENIE FUNDUSZU BEDA MIALY WPLYW NA OSIAGANE PRZEZ NIEGO WYNIKI
W PERSPEKTYWIE NASTEPNEGO POLROCZA

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie beda miaty wptyw na wyniki funduszu w okresie nastepnego
poétrocza oraz catego 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 spowodowal pogorszenie sytuaciji
finansowej najemcéw, w rezultacie prowadzagc do rozwigzywania umdw najmu
i spadku przychoddéw netto z najmu;

wahania kursu euro mogg wptywac¢ negatywnie na zdolno$¢ najemcow do pokrywania
zobowigzan z tytutu umdéw najmu i prowadzi¢ do wzrostu presji z ich strony do obnizenia
stawek czynszu;

wysokie koszty finansowania na rynku miedzybankowym moze powodowac bardziej
restrykcyjne i ostrozne wykonywanie umow kredytowych przez banki oraz wzrost kosztéw
dtugu;

e ryzyka zwigzane z dziatalno$cig deweloperska:

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

spowolnienie gospodarcze moze wptywaé negatywnie na mozliwos¢ skomercjalizowania na
atrakcyjnych warunkach przygotowanych do budowy projektéw;

ryzyko dotyczace daty i warunkdw rozpoczecia realizacji zabudowy terendw przylegajgcych
do centrum handlowego Magnolia Park oraz nieruchomosci w Watbrzychu.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzgdu

Warszawa, 31 sierpnia 2009 roku
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