Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA” SA

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA NFI SA
ZA 2009 ROK

Raport roczny skonsolidowany zostat przygotowany zgodnie z obowigzujgcymi zasadami okreélonymi
w Migdzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowe] przyjetymi do stosowania w krajach Unii
Europejskiej.

L WPROWADZENIE

W 2009 roku utrzymywato sie spowolnienie na polskim rynku nieruchomosci. Zmniejszyly sie popyt
i ptynnos¢ na rynku wykoriczonych nieruchomosci komercyjnych, co spowodowato wzrost stdp dyskonta
i spadek wycen. Podobne zjawisko miato miejsce na rynku nieruchomosci mieszkalnych. Sytuacja ta byta
konsekwencjg wiekszej ostroznosci inwestycyjnej inwestoréw 1 istotnym ograniczeniem zaangazowania
kredytowego bankow. Ostroznoé¢ bankéw byta szczegéinie widoczna w sektorze deweloperskim.

Istotne pogorszenie sytuacji ekonomiczne] nastapito takie w segmencie uzytkownikéw powierzchni
komercyjnych (najemcéw biur oraz powierzchni handlowych). Spowolnienie gospodarcze rzutuje na wzrost
ostroznosci firm w ekspansji (wynajem powierzchni biurowych) oraz spadek konsumpcji (ostabienie
detalistow). Sytuacja finansowa wielu firm zajmujacych sie sprzedazg detaliczng (zaréwno pojedynczych
sklepdw jak i detalistdw sieciowych) ulegta pogorszeniu, co ma negatywny wplyw na ich ptynnosé i gotowosé
wynajmu przez nich powierzchni handlowej po wysokich stawkach.

Wszystkie wspomniane powyzej elementy rzutujg na dziatalnosé inwestycyjng w sektorze, w ktérym dziata
Grupa Octava. Cho¢ pogorszenie sytuacji konsumentéw i detalistéw nie miato istotnego wplywu na
operacyjne przeplywy gotéwkowe z prowadzenia centrum handlowego Magnolia Park, to jednak grupa
Octava zmuszona byta do podjecia znaczgcego wysitku w celu zminimalizowania efektéw spowolnienia
gospodarczego. Jednoczednie spadek wycen obiektow komercyjnych, jak i konserwatywne podejscie do
wyceny portfela spowodowaly koniecznosc przeszacowania wartosci aktywow Grupy, co jest bezposredniag
przyczyng istotnej straty netto na koniec roku.

W zwigzku ze zmieniajaca sie dynamika rynkowg, kilkakrotnie zmieniana byta koncepcja rozbudowy centrum
handlowego we Wroclawiu. Celem Grupy jest rozbudowa w skali dostosowanej do potrzeb rynku a
jednoczednie maksymalizujgca stope zwrotu z inwestycji i pozwalajgca na wykorzystanie inwestycyjne
dziatek uzywanych obecnie jako parking. Od potowy 2009 roku prowadzone sy rozmowy z kilkoma
znaczgcymi, potencjalnymi najemcami dotyczgace wynajmu powierzchni w planowanej dobudowie centrum.
Na dziefi niniejszego sprawozdania nie podpisano uméw najmu z tymi najemcami, z wyjatkiem H&M.

Podobna sytuacja wystapita w Watbrzychu, gdzie w wyniku budowy konkurencyjnego centrum handlowego
Grupa Octava odstgpita od budowy duzej galerii handlowej. Obecnie prowadzone sa prace nad znacznie
mniejszym centrum. Zaawansowane s3 takze rozmowy z dwoma potencjalnymi, znaczacymi najemcami.
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Mimo spadku wartodci aktywéw netto Grupy Octava, wynikajgcego ze znacznego przeszacowania aktywoéw,
sytuacja Grupy jest stabilna. Spétki Grupy posiadajg znaczne zasoby gotéwkowe, zas jej gtéwna inwestycja —
Magnolia Park we Wroctawiu pozostaje fundamentalnie silna i stabilna.

Il. STRUKTURA GRUPY KAPITAEOWEJ OCTAVA

W sktad Grupy Kapitatowej Octava (,Grupa”) wchodza Octava NFI SA oraz spétki zalezne, w szczegdInodei spétki
powotane w celu wdrazania projekidéw deweloperskich.

Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja projektéw nieruchomogciowych.

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

W skfad Grupy Kapitatowej Octava wchodzg nastepujgce spotki zalezne od Octava NFI SA:;
e legnicka Development SA (LDSA)
e taki Konstanciniskie Sp. z 0.0.
e Miedzyrzecze Sp. z 0.0.
e  Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.
e  Galeria7 Sp.z0.0.
Spotki wchodzace w skfad Grupy Octava realizujg projekty deweloperskie na posiadanych nieruchomosciach:

- legnicka Development SA posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 24 ha gruntu przy ulicy Legnickiej
we Wroclawiu. Na tej nieruchomodci Spétka zbudowata i prowadzi galerie handlowa Magnolia Park
o powierzchni najmu ok. 65 tys. metréw kwadratowych. Wiekszos¢ terenu wokét centrum handlowego
wykorzystywana jest obecnie, jako parking naziemny. Na dzier dzisiejszy okofo 3 ha terenu moze byé
zagospodarowane bez naruszania istniejacych parkingéw. Caly teren otaczajacy galerie handlowa obijety jest
planem zagospodarowania przestrzennego, pozwalajacym na wybudowanie pomiedzy 200 tys. i 470 tys.
metrow kwadratowych powierzchni handlowej, biurowej, hotelowej | mieszkaniowei.

- Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0. posiada wylacznie gotdwke i udzialy w spétkach taki
Konstanciriskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

- taki Konstanciriskie Sp. z o.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 22 ha gruntu w centrum gminy
Konstancin Jeziorna.

- Migdzyrzecze $p. z 0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 11 ha gruntu w centrum gminy Konstancin
Jeziorna.

- Galeria7 Sp. z o0.0. posiada ponad 3,1 ha gruntu w centrum Watbrzycha (w formie whasnodc
i prawa uzytkowania wieczystego). Na posiadanej dzialce Spdtka planuje wybudowac centrum handlowo —
rozrywkowe. Zgodnie z uchwalonym w czerwcu 2008 roku planem zagospodarowania przestrzennego na
terenie tym moiliwa jest budowa centrum handlowego wraz z parkingami lub zabudowa mieszkaniowa.
Rozwazana jest modyfikacja dotychczasowych planéw budowy galerii handlowej i wdrozenie projektu
o mniejszej skali (ponizej 20 tys. metrow kwadratowych powierzchni najmu).
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STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:

Octava NF| S.A.

| |

61'9% 100,00% 22,80% 22,60% 100,00%
Konstancin taki Migdzyrzecze Galeria 7
LDSA Nieruchomaosci Konstancinskie Sp.zo.0. Sp.z0.0.
8p.z 0.0. Sp. zo.0.
63,60% 63,80%
| I

. OPIS DOKONAN GRUPY KAPITALOWEJ, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW

W 2009 roku prace Funduszu i Grupy koncentrowaty sie na przygotowaniu projektu rozbudowy Galerii
Magnolia Park we Wrodawiu oraz projektu budowy galerii handlowej w Watbrzychu. Jednoczeénie,
prowadzono prace nad komercjalizacja obu planowanych galerii.

W kwietniu 2009 roku Grupa uzyskata pozwolenie na budowe galerii handlowej w Watbrzychu. Pod koniec
2009 roku, w zwigzku z zaawansowaniem prac przy konkurencyjnym centrum handlowym, Galeria 7 podjefa
decyzje o zmniejszeniu obiektu do 16 -18 tys. m® (GLA). Obecnie prowadzone sa rozmowy z potencjalnymi,
gtéwnymi najemcami.

W odniesieniu do centrum Magnolia Park prowadzone byly prace zwigzane z wymiang najemcow istotnie
zalegajacych z ptatnoscig czynszu oraz prace nad utrzymaniem pozycji centrum na lokalnym rynku. Mimo
trudnej i pogarszajacej sie sytuacji ekonomicznej liczba odwiedzin, jak i obroty w centrum handlowym
wzrosty w stosunku do roku 2008. W odniesieniu do rozbudowy Magnolii Park, w 2009 roku kilkakrotnie
zmieniano koncepcje i zakres rozbudowy centrum. Od 4 kwartatu ubieglego roku prowadzone s3 rozmowy z
potencjalnymi, kluczowymi najemcami. Ostateczne decyzje o skali rozbudowy bedg uzaleznione od efektow
tych rozméw, W pierwszym kwartale br. podpisano umowe z firmg H&M na wynajem powierzchni
handlowe] w planowanej rozbudowie.

W 2009 roku Fundusz angazowat sie w rozmowy i konsultacje z gmina Konstancin w sprawie przygotowania
projektow planéw zagospodarowania centrum miasta Konstancin. Do daty niniejszego sprawozdania nie
zapadly decyzje Rady Gminy w tej sprawie.

W ubiegtym roku Fundusz analizowat potencjalne projekty inwestycyjne w sektorze nieruchomosci
komercyjnych, biurowych i mieszkaniowych. Jednak stosunkowo niska podaz interesujgcych Fundusz
projektow, przy relatywnie wysokiej ptynnosci w Grupie sktonity Zarzad Funduszu do przediozenia Walhemu
Zgromadzeniu OCTAVA NFI SA propozycji umozliwiajacej nabycie akcji wiasnych Funduszu. Istota decyzji byto
udzielenie Zarzgdowi Funduszu opcji zainwestowania do 35 miliondw ztotych w akcje wtasne, pod
warunkiem ich atrakcyjne], pod wzgledem inwestycyinym, wyceny. W dniu 14 grudnia 2009 roku
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu pozytywnie rozpatrzylo przedmiotowy wniosek podejmujac
Uchwate nr 5/2009 w sprawie upowaznienia Zarzadu Funduszu do nabycia akeji wlasnych w celu umorzenia.
Tym samym, w przypadku gdyby Fundusz nie zidentyfikowat innych atrakcyjnych inwestycji, a cena akcji
OCTAVA NFI SA zostata ustalona na poziomie dajgcym mozliwos¢ zrealizowania satysfakcjonujace] stopy
zwrotu, Fundusz hedzie mial mozliwoéé dokonania inwestyc]i we wiasne akcje.

IV, OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU W 2010 ROKU ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH
| WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU FUNDUSZU | GRUPY
KAPITALOWE)

Podstawowymi, krétkoterminowymi celami Funduszu w obszarze realizowania wartosci 53:

¢ komercjalizacja projektu i przygotowanie rozbudowy centrum handlowego Magnolia Park we
Wroctawiu;

* wydzielenie dziatek pod przyszig rozbudowe, zgodnie z planem zagospodarowania przestrzennego ;

*  komercjalizacja planowanego centrum handlowego w Watbrzychu, zmiana projektu i modyfikacja
pozwolenia na budowe, o ile negocjowane umowy najmu potwierdza jego opfacalnosé;

e prace nad zmianami warunkdw zagospodarowania nieruchomosci w Konstancinie;
¢ dokonanie jednej lub dwéch nowych inwestycji w projekty nieruchomosciowe;

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

V. OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO- FINANSOWYCH
1. WYJASNIENIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI BILANSU

Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec 2009 roku wynosity 1.129,6 min zt (275,0 min euro), za$ aktywa
netto 528,2 min zf (128,6 min euro). PeniZsza tabela ilustruje udziat poszczegdlnych spétek portfelowych w
aktywach Grupy:

Udziat poszczegolnych spétek z grupy kapitatowe] w skonsolidowanym bilansie Grupy Octava NF] SA
(stan na dzien 31 grudnia 2009 roku}

Warto$¢ aktywa {100%)

Aktywa [min z4]
LDSA - aktywa razem 1.018,8
Galeria 7 — aktywa razem 26,6
Legnicka Investments — aktywa razem 16,5
Spotki konstanciriskie — aktywa razem 15,7
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Octava NFi SA — aktywa razem

52,0
w tym srodki pieniezne i ekwiwalenty w Octava NFi SA 445
RAZEM 1.129,6

Kapitat wasny Grupy na dzieri 31 grudnia 2009 roku wynosit 528,2 min zt, co stanowito 47% sumy pasywéw.
Zobowiazania dtugoterminowe stanowity 50% sumy bilansowej Grupy i wynosity 568,4 min zt.

Kapitat wtasny przypisany akcjonariuszom Funduszu na koniec 2009 roku wynosit 367,1 min zt, za$ kapitat
wiasny przypisany akcjonariuszom Funduszu na jedng akcje wynosif 2,92 z1.

Podstawowe elementy pasywdéw Grupy Octava

Pasywa Wartos€ pasywow
[mln zf]

Kredyt bankowy 486,1
Odroczone zobowigzanie podatkowe 92,9
tnne zobowiazania 22,5
Kapitat wiasny 528,2
Kapitaf wiasny przypisany akcjonariuszom Funduszu 367,1

w tym rdZnice kursowe z przeliczenia waluty funkcjonalnej eure na zt 46,0

Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom mniejszoéciowym 161,1
Razem 1.129,6

Podstawowym elementem zobowigzar Grupy jest kredyt inwestycyjny zaciagniety w 2008 r. przez LDSA na
okres 10 lat. W roku 2009 r. LDSA uruchomita z kredytu $rodki w kwocie 43,1 min euro. Na dzierd 31 grudnia
2009 roku caty dostepny dla spdtki i obstugiwany z biezacych przeptywéw gotdwkowych limit kredytu zostat
wykorzystany. Srodki uzyskane z kredytu zostaly zdeponowane na rachunkach bankowych spétki, Srodki te
bedg przeznaczone na dziatalnoéé inwestycyjna.

Istotng pozycjg bilansu, ktéra moie potencjalnie zaniza¢ warto$¢ aktywdéw netto LDSA i w konsekwencji
wptywaé na bilans Grupy jest kwota odroczonego zobowigzania podatkowego. Odroczone zobowigzanie
podatkowe spotki Legnicka Development SA zostato obliczone jako 19% roznicy pomiedzy wartoécia
nieruchomosci z wyceny (z uwzglednieniem wszelkich rezerw) i poniesionymi nakladami. Zobowigzanie
to staje sie wymagalne wylgcznie w przypadku sprzedazy posiadanej nieruchomosci (w tym centrum
handlowego) przez LDSA. Natomiast, w przypadku sprzedazy akeji LDSA przez Octava NFI SA zobowiazanie
to nie staje si¢ wymagalne wediug obowigzujacego stanu prawnego. Wedtug informacji uzyskanej przez
Fundusz od doradcow nieruchomosciowych, dotychczasowa praktyka podmiotéw zawierajacych transakcje
zakupu/sprzeday akcji/udziatéw spétek celowych posiadajgcych nieruchomosci komercyjne, wskazuje, ze
zobowigzania spotek celowych z tytutu odroczonego podatku sg uwzgledniane w cenie transakgji
w ograniczonym zakresie. Celem Funduszu jest doprowadzenie w przyszioici do sprzedazy spotki bedacej
wtascicielem centrum handlowego Magnolia Park, a nie same] nieruchomoéci. A zatem zobowigzanie
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z tytutu odroczonego podatku dochodowego moze w rzeczywistosci nigdy nie obcigizy¢ wyniku Grupy w
petnej kwocie.

2. WERYFIKACJA WARTOSCI NIERUCHOMOSCI PRZEZ NIEZALEZNEGO RZECZOZNAWCE

Zgodnie z prowadzong politykg Fundusz cyklicznie (raz do roku) zleca wycene portfela nieruchomosciowego Grupy.
Ponizej przedstawione sg wyniki wyceny dokonanej przez niezaleznego rzeczoznawce majatkowego Savills Sp. z 0.0.
(Savills) oraz wartodci przyjete przez spétki Grupy w sprawozdaniach finansowych. Ponadto tabela prezentuje
wartos¢ bilansowg poszczegdlnych nieruchomosci po przeliczeniu na walute prezentacji (zt) powiekszong o
wysokosc wydatkow zwigzanych z przygotowaniem inwestycji,

Zestawienie wycen nieruchomosci dokonanych przez niezaleinego rzeczoznawce majgtkowego naleiacych do
Grupy oraz odpowiadajgce im wartosci w hilansie grupy:

Wartosc
Nieruchomost 12-08 31-12-09 bilansie
[min euro] [min euro] 31-12-2009
[min zf]
Magnolia Park —
centrum 205,1 182,2 779,0
handlowe
Magnolia Park -
grunty wokdf 17,5 7,0* 14,7
centrum
handlowego
Magnolia Park
Wroctaw — 259,8 189,2 793,7°
razem
Galeria? 3,4 3,3 25,3°
Miedzyrzecze 1,2 1,2 4,8
taki
Konstanciriskie 2,2 2,2 3,2
RAZEM: 266,5 195,9 833,0

w zwigzku z ze znaczacym ostabienim ryku nieruchonmosci w Polsce | w catej Europie Zarzady LDSA | Octavy zastosowaly bardziej
kenserwatywne podejscie do wyceny aktywow. W zwigzku z tym przyjeto wartosé nieruchomosci odpowiadajaca dolnej granicy
wyceny przedstawione] przez Savills. Wycena ta obejmuje wytacznie wycene gruntéw obecnie dostepnych pod zabudowe i nie
cbejmuje gruntdw wykorzystywanych obecnie na potrzeby parkingéw.

z Obejmuje wyceng nieruchomoséci oraz poniesione nakiady na rozbudowe centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu
poniesione przez spétke Legnicka Investments Sp.z 0.0.;

3 Obejmuje wyceng nieruchomosci oraz naklady na realizacje centrum handlowego poniesione przez Galeria7 Sp. z 0.0.
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3. WYJASNIENIA DO WYBRANYCH POZYCII RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Na koniec 2009 roku Grupa Kapitalowa Octava zanotowata strate netto w kwocie 81,6 min zi. Strata netto
przypisana akcjonariuszom Funduszu na koniec 2009 roku wyniosta 53,8 min zt.

Przychody i koszty z tytutu najmu powierzchni handlowej w CH Magnolia Park we Wroctawiu ksztattowaty
sig w 2009 roku zgodnie z zatozeniami. Przychody netto z dziatalnosci operacyjnej centrum handlowego
wyniosty ok. 62,6 min zt czyli ok. 14,5 min euro.

Strata netto z wyceny nieruchomosci w wysokosci 137,0 min zt jest przede wszystkim rezultatem obnizenia
wyceny CH Magnolia Park.

Na wysokos¢ pozostatych kosztow operacyjnych (5,3 min zi) ztozyly sie giéwnie rezerwy na nieterminowe
naleznosci w kwocie 2,6 min zt oraz koszty usuwania usterek w budynku centrum handlowego (2,3 min zi),
ktérymi zostanie obcigZzony generalny wykonawca inwestycji. W pozycji Pozostate przychody operacyjne
ujeto z kolei, rezerwe na przychody z tytutu pokrycia przez generalnego wykonawce CH Magnolia Park czeéci
kosztéw usuwania usterek,

Na pozostate koszty administracyjne sktadaja sie m.in. koszty funkcjonowania Funduszu, spétek
portfelowych, doradztwa prawnego i podatkowego.

Gléwnym sktadnikiem kosztow finansowych byly koszty obstugi kredytu zaciagnietego przez LDSA.

Dodatni wpiyw na rachunek zyskdw i start miato zmniejszenie rezerwy z tytutu odroczonego podatku
dochodowego. Spadek rezerwy z tytutu odroczonego podatku dochodowego jest rezultatem obnizenia
wyceny centrum handlowego Magnolia Park..

Grupa odnotowata réwniez przychody w wysokosci ok. 4,9 min zt z tytulu oprocentowania $rodkdw
pienigznych pochodzacych z emisji akcji Funduszu w 2007 roku oraz érodkéw pienieznych nalezacych
do LDSA. Srodki te inwestowane sg w spos6b ostrozny w lokaty bankowe lub bezpieczne, w ocenie zarzadu,
krétkoterminowe papiery dtuine.

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

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

W 2009 roku przeplywy finansowe Grupy netto z tytutu dziatalnoici operacyjnej wyniosty
58,8 mln zt. Najwazniejszym Zrodiem wptywow byto wynajmowanie powierzchni handlowej w CH Magnolia
Park we Wroctawiu. Z tego tytutu Grupa odnotowata w roku 2009 wptywy w wysokoéci 108,3 min zt.

Waznym elementem rachunku przeptywéw jest pozycja ,Pozostate przeptywy z dziatalnosci operacyjnej”
wykazujgca wyptywy w kwocie ok. 56,1 min zi. Na pozycje ta skiadaty sie VAT, koszty centrum handlowego
Magnolia Park we Wroctawiu (38,2 min zt), ktére obejmowaly zaréwno biezgce koszt operacyjne
funkcjonowania obiektu (ok. 33 min zt), jak réwniez wydatki zwigzane z usuwaniem usterek oraz
rozliczeniami z najemcami zwigzanymi z uruchomieniem centrum.

Ponadto w okresie sprawozdawczym poniesiono wydatki na przygotowanie rozbudowy CH Magnolia Park
we Wroctawiu oraz przygotowania do realizacji centrum handlowego w Watbrzychu. Piynnosé finansowa
Grupy jest wyscka i nie stanowi obszaru zagrozenia. Na 31 grudnia 2009 roku $rodki pienieine i diuine
instrumenty finansowe nalezgce do Grupy opiewaty na kwote 253,9 min zi.
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Ptynnosc¢ finansowa Grupy

Kategoria Wartos€ [min zf]

2008 2009
Gotdwka | ekwiwalenty w spétkach Grupy 58,0 253,9
Razem 58,0 253,9

VI OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie beda mialy wplyw na wyniki Funduszu w okresie nastepnych miesigey
zwigzane sg gtownie ze zjawiskami zewnetrznymi jakie majg miejsce w gospodarce i obejmuja:

* ryzyka zwigzane z biezacg dziatalnoécig centrum handlowego we Wroctawiu:

- ryzyka recesji i spadku sprzedazy detalicznej mogg spowodowa¢ pogorszenie sytuacji finansowej
najemcow, w rezultacie prowadzac do rozwigzywania uméw najmu i spadku przychoddéw netto
z najmu, a takze ograniczy¢ mozliwosci podnajmu powierzchni innym najemcom;

- wahania kursu euro moga wpltywac negatywnie na zdolnoé¢ najemcéw do pokrywania zobowiazan
z tytutu umdw najmu i prowadzi¢ do wzrostu presji z ich strony do obnizenia stawek czynszu;

- wysokie koszty finansowania na rynku miedzybankowym moze powodowaé bardziej restrykeyjne
i ostrozne wykonywanie uméw kredytowych przez banki oraz wzrost kosztéw diugu;

* ryzyka zwigzane z dziatalnoscig deweloperska:

- spowolnienie gospodarcze oraz ograniczenie akcji kredytowej przez banki moze spowodowaé
ograniczenie [ub zaostrzenie warunkéw pozyskiwania finansowania na nowe projekty
deweloperskie;

- spowolnienie gospodarcze moie wplywal negatywnie na mozliwo$¢ skomercjalizowania na
atrakcyjnych warunkach przygotowanych do budowy projektéw;

- ryzyko dotyczace daty | warunkow rozpoczecia realizacji zabudowy terendw przylegajacych do
centrum handlowego Magnolia Park oraz nieruchomosci w Watbrzychu;

* ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi:

- w chwili obecnej trwajg prace nad projektem ustawy likwidujgcym zwolnienie podatkowe
przystugujgce Narodowym Funduszom Inwestycyjnym. Ewentualne uchwalenie wspomnianej ustawy
moze miec dla Funduszu konsekwencje podatkowe w przypadku zbycia akcji LDSA.

Vil. INFORMACIE ODNOSNIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM
WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII
PUBLICZNE)

Przed sadem lub organem administracji publicznej toczg si¢ postepowania dotyczace zobowiazath
i wierzytelnosci jednostek zaleznych Funduszu, ktérych tgczna wartosé stanowi kwote ok. 26,3 min zt.

taczna wartosé postepowan w grupie zobowigzar wynosi ok. 11,5 min zt.
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W te] grupie postgpowaniem o najwyzszej wartosci jest postepowanie administracyjne przeciwko LDSA
w sprawie kary pienieinej za usunigcie drzew i krzewdw bez wymaganego zezwolenia. Kara pieniezna
w wysokosci 7,1 min zf zostata natozona na spétke Decyzja z dnia 17 listopada 2008 roku przez Dyrektora
Wydziatu Srodowiska i Rolnictwa Urzedu Miejskiego Wroctawia, z upowaznienia Prezydenta Wroctawia.
Nastepnie decyzja naktadajgca kare zostata uchylona w cafosci przez Samorzadowe Kolegium Odwotawcze
| przekazana do ponownego rozpatrzenia. Na dzien sporzadzenia sprawozdania postepowanie nie zostato
zakoriczone. Zdaniem LDSA materialy dowodowe zgromadzone przez Wydziat Srodowiska i Rolnictwa UM
we Wroclawiu nie uzasadniajg wymierzenia spdtce kary pienieine;j.

taczna wartos¢ postepowan w grupie wierzytelnosci wynosi ok. 14,8 min zt.

W tej grupie roszczeniem o najwyziszej wartosci jest roszczenie LDSA do Warbud SA, jako generalnego
wykonawcy Centrum Handlowego Magnolia Park. Spotka wystapita z roszczeniem w kwocie 10,1 min zt
z powodu ujawnionych wad w budynku. Spétka ztozyfa pozew do Sadu Arbitrazowego przy Krajowej lzbie
Gospodarczej W Warszawie w dniu 12 marca 2010 roku.

Ponadto, spétka BEG Ingenierie Polska Sp. z 0.0. wystapita do spétek Galerii 7 (pozew do Sadu Okregowego
w Warszawie z dnia 22 lipca 2009 roku) oraz LDSA (pozew do Sadu Arbitrazowego z dnia 4 grudnia 2009
roku) z roszczeniem w kwocie ok. 4,3 min zt z tytutu ustug $wiadczonych na podstawie umdéw o éwiadczenie
ustug projektowo-inzynieryjnych, o zarzadzanie przedsigbiorstwem oraz tytutem odszkodowania (dot. G7)
I zaptaty premii motywacyjnej (dot. LDSA). Jednoczeénie, Legnicka Investments wystapita z roszczeniem do
BEG w kwocie ok. 2,9 mlin zt tytutem m.in. zwrotu swiadczenia spetnionego w wykonaniu uméw, od ktérych
LI odstgpita (pozew do Sadu Okregowego w Warszawie z dnia 21 wrze$nia 2009 roku).

Octava NFI SA uznaje roszczenia spétek z Grupy Kapitatowej Funduszu za nalezne. Jednoczeénie, Fundusz stoi
na stanowisku, ze roszczenia wobec spétek zaleznych sg niezasadne.

VIll.  INFORMACIE O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH LUB KAPITALtOWYCH

W 2009 roku Fundusz byt organizacyjnie powigzany z firmg, ktéra zarzadza jego majatkiem:
KP Capital Sp. z 0.0. Natomiast powigzania kapitatowe Grupy dotycza spotek, ktérych Fundusz posiada akcje
lub udziaty. Opis Grupy Kapitatowej przedstawiono w |l czesci niniejszego Sprawozdania.

IX. INFORMACIE DOTYCZACE PRODUKTOW, TOWAROW | UStUG

W okresie objgtym sprawozdaniem Fundusz nie dokonywat dziatalnosci wytwércze], handlowej
ani ustugowej, zatem nie przedstawia informacji na temat produktow, towaréw i ustug.

X. INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ FUNDUSZ TRANSKACII Z PODMIOTAMI
POWIAZANYMI

W okresie objetym sprawozdaniem, w kwietniu 2009 roku Fundusz zawart z LDSA oraz LI, umowy zwigzane
z rozbudowg Magnolia Park we Wroctawiu poprzez powigkszenie czesci handlowej centrum handlowo-
rozrywkowego oraz budowe budynku biurowego i biurowo-hotelowego. Zgodnie z Umowami, LI wykonywaé
bedzie ustugi polegajgce na przygotowaniu wyzej opisanych inwestycji we wtasnym imieniu i przeniesie na
LDSA rezultat tych ustug. Dodatkowo, Umowy zawieraja oswiadczenie Funduszu o przystapieniu do diugu
LDSA. Na mocy Umow, Fundusz przystgpit do dtugu LDSA w zakresie obowigzku przejecia od LI praw
i obowigzkéw wynikajgcych z realizacji Umdw, w przypadku niewyrazenia przez banki finansujgce LDSA
zgody na przejgcie praw i obowigzkéw wynikajacych z wykonania tychze Umoéw przez LDSA. Zobowigzanie
Funduszu, na podstawie powyzszych uméw, nie moze przekroczyé, 17,1 min zt.
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Ponadto, w lipcu 2009 roku, 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 wiasnych Funduszu.

Xl INFORMACIJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, O UMOWACH POZYCZEK

W 2009 roku LDSA dokonata wyplaty drugiej i trzeciej transzy kredytu w facznej wysokosci 43,1 min euro. Na dzien
31 grudnia 2009 roku wykorzystano facznie ok. 121 min euro z kredytu.

Xill.  INFORMACIJA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI
LUB UDZIELONYCH GWARANCIACH

W zwigzku z decyzjg administracyjng naktadajaca na LDSA kare za niedozwolone usuniecie drzew, w dniu 22
kwietnia 2009 roku Octava zawarfa z LDSA oraz Bankami Finansujacymi umowe gwarancji, na mocy ktdrej
Fundusz zobowigzat sig do zaptaty réznicy pomiedzy kwota kary a kwota érodkéw zgromadzonych na ten cel
przez LDSA, jezeli spétka nie wykona powyzszego zobowigzania. Kwota gwarancji nie moze przekroczyt
2 min zt. Nastgpnie decyzja naktadajaca kare zostata uchylona w cafoéci przez Samorzgdowe Kolegium
Odwotawcze i przekazana do ponownego rozpatrzenia.

Ponadto, w dniu 24 kwietnia 2009 roku Fundusz, LDSA i LI zawarly umowy zwigzane z rozbudowa Magnolii
Park we Wroctawiu, ktérych opis znajduje sie w punkcie X niniejszego sprawozdania.

XNl. INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW
WARUNKOWYCH

W dniu 20 marca 2009 roku, na podstawie zawartej 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 nieodpfatnego otrzymania od Funduszu do 5,5% akcji LDSA. Prawo to stanowito
element wynagrodzenia za doprowadzenie do otwarcia centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu i
osiggnigcia okreslonego poziomu przychodéw netto z najmu powierzchni handlowe]. Efekt zbycia przez
Fundusz akcji LDSA na rzecz Legnicka Holding BV zostat juz ujety w sprawozdaniach finansowych Grupy
- dotyczacych poprzednich okreséw sprawozdawczych.

XIV. EMISJA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie dokonat emisji papierdw wartoséciowych.

XV.  WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie dokonat emisji papieréw wartoéciowych.

XVI. ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI
WYNIKOW NA DANY ROK

Nie publikowano prognoz wynikdw.
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XVIl. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa Kapitatowa lokuje wolne $rodki finansowe gtéwnie na lokatach bankowych lub w krétkoterminowych
papierach dfuznych emitowanych badi gwarantowanych przez renomowane podmioty gospodarcze.
Podmioty te z racji potencjatu, jaki prezentujg i posiadanej pozycji w obszarach, w ktérych dziataja wydaja sie
gwarantowac wypetnienie zaciggnietych zobowigzan.

Plynne zasoby finansowe Funduszu pokrywaja potrzeby zwigzane z realizacjg jego zobowiazan.

XVIIl. ZDOLNOSC DO REALIZAC)] ZAMIERZEN INWESTYCYIJNYCH

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

XIX. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA PRZEDSIEBIORSTWEM

W 2009 roku nie nastapity zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Funduszu.

XX. ZMIANY W SKEADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH W TRAKCIE
2009 ROKU

W dniu 30 marca 2009 roku Rada Nadzorcza powotata, na kolejng kadencje, Pana Piotra Rymaszewskiego do
Zarzgdu Funduszu i powierzyta mu funkcje Prezesa Zarzadu.

W okresie sprawozdawczym nie nastagpily zadne zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej. Tym samym, skiad
Zarzgdu i Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

imig i nazwisko okres petnienia funkcji

Zarzad Octava NFI SA

Piotr Rymaszewski 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku

Rada Nadzorcza Octava NFI SA

Charles D.DeBenedetti 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku

lain Gunn 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku

Bogdan Kryca 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku

Wiktor Sliwinski 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku

Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku

Arkadiusz Chojnacki 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku

W 2009 roku majgtkiem Funduszu zarzgdzata firma zarzadzajaca KP Capital Sp. z 0.0.

1
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XXI.  ZASADY DOTYCZACE POWOLYWANIA | ODWOLYWANIA 0SOB ZARZADZAIACYCH ORAZ
UPRAWNIENIA OSOB ZARZADZAJACYCH

Zarzad sktada sig¢ z jednej do siedmiu oséb powotanych na okres wspdinej, dwuletniej kadencji. Rada
Nadzorcza powotuje Prezesa Zarzadu oraz, pozostatych czlonkéw Zarzadu. Rada Nadzorcza moie odwotaé
Prezesa Zarzgdu, cztonka Zarzadu lub caty Zarzad przed uplywem kadenciji Zarzadu.

Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania Funduszem z wyjatkiem uprawnieri
zastrzezonych przez prawo i statut dla pozostatych organéw Funduszu. Zarzad moze zwrocié sie do Rady
Nadzorczej z wnioskiem o opinie lub zajecie stanowiska w kazdej sprawie Funduszu, przy czym stanowisko
Rady nie jest wéwczas wiazace. Nabycie przez Fundusz akcji wiasnych w celu ich umorzenia wymaga
upowainienia udzielonego uchwalg Walnego Zgromadzenia.

W przypadku Zarzadu jednoosobowego do skfadania oswiadczen i podpisywania w imieniu Funduszu
upowazniony jest jeden czionek Zarzgdu. W przypadku Zarzadu wieloosobowego do skiadania oéwiadczen
i podpisywania w imieniu Funduszu wymagane jest wspoétdziatanie dwéch cztonkéw Zarzadu lub cztonka
Zarzgdu tgcznie z prokurentem.

XXIl.  UMOWY ZAWARTE MIEDZY FUNDUSZEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI

W 2009 roku Fundusz nie zawierat umoéw z cztonkami Zarzadu.

XXIll. WARTOSC WYNAGRODZEN NALEZNYCH | WYPEACONYCH OSOBOM ZARZADZAJACYM
| NADZORUJACYCM W 2009 ROKU

imie i nazwisko wysokos¢ wynagrodzenia (z1)

Zarzad

Piotr Rymaszewski 0,00*

Rada Nadzorcza

Charles D.DeBenedetti 162 207
Wiktor Sliwinski 114 921
Arkadiusz Chojnacki 114921
lain Gunn 114521
Bogdan Kryca 14221

114 921

Andrzej Wieczorkiewicz

* Piotr Rymaszewski petnigcy funkcje Prezesa Zarzadu Octava NFI SA jest jednoczednie Prezesem KP Capital Sp. z 0.0.
- firmy zarzadzajacej Funduszem, w 2wiazku z ¢zym nie pobiera wynagrodzenta z tytutu pelnienia funkcji Prezesa Funduszu.

Wartosc wynagrodzenri otrzymanych z tytutu petnienia funkcji
we wiadzach spétki Legnicka Development SA:
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imie i nazwisko

wysokos¢ wynagrodzenia

(z)

Piotr Kurek 19.200
Piotr Rymaszewski 19.200
Wiktor Sliwinski 19.200

Wartos¢ wynagrodzen otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wiadzach spétki Konstancin Nieruchomosci
Sp.zo.0.:

wysokos¢ wynagrodzenia

imie i nazwisko (zl)

Pawet Wozniak 12.000

XXIV. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCII FUNDUSZU PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE
I NADZORUJACE FUNDUSZ

Zgodnie z posiadanymi przez Fundusz informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajace
i nadzorujgce Funduszem na dzier: przekazania Raportu za 2009 rok przedstawiat sie nastepujaco:

e Cztonek Zarzadu nie posiada akcji Funduszu;

» Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akeji Funduszu ;

Osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie zgtosity faktu posiadania akcji i udziatéw w jednostkach powiazanych
Funduszu.

XXV. SKtAD AKCIONARIATU FUNDUSZU

W oparciu o informacje przekazane do Funduszu na podstawie artykuiu 69 Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach
publicznych z dnia 29 lipca 2005 roku akcjonariuszami posiadajacymi, co najmniej 5% ogélnej liczby gtosow
na walnym zgromadzeniu, na dzien przekazania raportu za 2009 roku byli:

Stan na 18 marca 2010 roku:

% udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji X
gtosow

Grupa Kapitatowa: 73.024.446 58,03%

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

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

Nieznane s Funduszowi umowy, w wyniku, ktérych mogg w przysztoéci nastapi¢ zmiany w proporcjach
posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

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

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

XXVI. PODMIOT DO BADANIA SPRAWOZDAN FINASOWYCH

W dniu 8 maja 2009 roku Fundusz zawart z Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniy,
wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozda#i finansowych pod numerem 238 umowe
o dokonanie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu oraz przegladu skonsolidowanego
sprawozdania Grupy Kapitatowej za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2009 roku oraz o dokonanie badania
sprawozdania finansowego Funduszu oraz badania skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitalowej za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku. taczna wysokos$¢ wynagrodzenia za ww. ustugi wynosi 74,7 tys.
zt. W tym badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu i Grupy Kapitatowej za kwote 40,7 tys. zi,
przeglad sprawozdania finansowego za kwote 34 tys. zt. PowyZsze kwoty nie obejmuja podatku od towaréw i
ustug.

W dniu 30 czerwca 2008 roku Fundusz zawart z Baker Tilly Smoczyriski i Partnerzy Sp. z 0.0. z siedziba
w Warszawie, wpisang na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod
numerem 1898 umowg o dokonanie przegladu sprawozdania finansowego Funduszu oraz przegladu
skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitalowej 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 wysokosé
wynagrodzenia za ww. ustugi wyniosta réwnowartos¢ 53 tys. zi. Kwota nie obejmuje podatku od towardw
i ustug.

XXVIl. SYSTEMY KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

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

XXVIIl. PODSTAWOWE ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYINYM

W lipcu 2009 roku dokonano podwyiszenia kapitatu zaktadowego w spéice Galeria 7 do kwoty 14.201.200 z,
poprzez utworzenie 1.000 nowych udziatéw objetych przez Fundusz po cenie 2.500 zt kaidy.
Dokapitalizowanie spétki miato na celu umoiliwienie dalszego prowadzenie prac pre-developerskich
dotyczacych tego projektu

W kwietniu 2009 roku Fundusz dokonano podwyzszenia kapitatu w spétce Legnicka Investments Sp. z 0.0.
0 kwote 2,0 mln zt.

Ponadto, w lipcu 2009 roku, Fundusz zbyt wszystkie posiadane udzialy w Legnicka Investments na rzecz
Legnicka Development SA. Transakcja zostala zawarta na warunkach rynkowych, a jej wartoéé nie
przekroczyta 10% wartosci kapitatéw wtasnych Funduszu.
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XXIX. POLITYKA INWESTYCYJNA

Polityka inwestycyjna Funduszu obejmuje dokonywanie i prowadzenie inwestycji nieruchomosciowych
pozwalajacych na osiggniecie wysokiego poziomu zwrotu zaréwno kwotowo jak i procentowo. Przedmiotem
inwestycji s3 przedsiewziecia o istotne] skali, obejmujace budowe lub rozbudowe obiektéw
0 zroznicowanym przeznaczeniu (mieszkaniowym, handlowym, biurowym i hotelowo-rekreacyjnym).
Dziatalno$¢ inwestycyjna jest prowadzona przede wszystkim na obszarze Polski i skoncentrowana w duzych
i srednich miastach. Fundusz realizuje warto$¢ poprzez sprzedaz projektéw w momencie pozwalajacym na
zoptymalizowanie zwrotu z inwestycji.

XXX. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

W dniu 7 stycznia br. Galeria 7 zawarta porozumienie z Hennes & Mauritz sp. z 0.0. w sprawie rozwigzania

umowy najmu zawarte] w pazdzierniku 2008 roku.

XXXI. 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 Spétek Notowanych na GPW; http://corp-gov.gpw.pl

2) Odstapienie od postanowierh zbioru zasad tadu korporacyjnego, wskazanie tych postanowier oraz

wyjasnienie przyczyi tego odstapienia;

Czgs¢ Il - Dobre Praktyki realizowane przez zarzady spotek gietdowych

Zasada

1.6 Spétka  prowadzi  korporacyjng  strone
internetowa i zamieszcza na niej roczne sprawozdania
z dziatalnosci rady nadzorczej z uwzglednieniem pracy
iej komitetéw, wraz z przekazang przez rade
nadzorczg oceng pracy rady nadzorczej oraz systemu
kontroli wewngtrznej [ systemu zarzgdzania ryzykiem
istotnym dla spotki

1.11. Powziete przez zarzad na podstawie odwiadczenia
cztonka rady nadzorczej, informacje o powigzaniach
czlonka rady nadzorczej z  akcjonariuszem
dysponujgcym akcjami reprezentujgcymi nie mniej niz
5% ogélnej liczby gloséw na walnym zgromadzeniu
spotki

2. Spotka zapewnia funkcjonowanie swoje] strony
internetowej w jezyku angielskim, przynajmniej w
zakresie wskazanym w czeéci Il pkt 1.

Komentarz

Zasada ta stosowana bedzie przez Zarzad Funduszu z
zastrzezeniem, Ze na stronie internetowej Funduszu
zamieszczane bede sporzadzone przez rade nadzorcza
roczne sprawozdanie z dziatalnosci rady nadzorczej, a takze
wymagane art. 382 § 1 k.s.h. sprawozdanie z wynikéw
oceny sprawozdania zarzadu 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 stosowal te zasade wylacznie, jezeli
cztonkowie Rady Nadzorczej ztozg oswiadczenia w tym
zakresie,

Wersja angielska strony internetowej Funduszu
obejmuje jedynie cze$¢ informacji udostepnionych w
jezyku polskim, w tym rdéwniez dane dotyczace
Funduszu, kursu akcji, danych finansowych oraz
prowadzonych inwestycji. Dokumenty korporacyjne
Funduszu udostepnione sg w polskiej wersji jezykowe;j.

Cze5¢ Il - Dobre Praktyki stosowane przez cztonkéw Rad Nadzorczych
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Zasada

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

1) raz w roku sporzadzaé i przedstawiac
zwyczajnemu  walnemu zgromadzeniu zwiezty
ocene sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny
systemu  kontroli wewnetrzne] 1 systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spotki,

2) raz w roku dokonac i przedstawié zwyczajnemu
walnemu zgromadzeniu oceng swojej pracy,

3) rozpatrywa¢ i opiniowaé sprawy majace byé
przedmiotem uchwat walnego zgromadzenia.

6. Przynajmniej dwoch czlonkdéw RN powinno
spetniac kryteria niezaleznoéci od spétki i podmiotéw
pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze spétka. W
zakresie kryteriow niezaleznoéci cztonkdw rady
nadzorczej powinien by¢ stosowany Zaigcznik Il do
Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005r.
dot. roli dyrektoréw niewykonawezych lub bedgcych
czfonkami rady nadzorczef spotek gietdowych i komisji
rady {nadzorczej). Niezaleinie od postanowien pkt b)
wyzej wymienionego Zatacznika osoba bedaca
pracownikiem spotki, podmiotu zaleinego Iub
podmiotu stowarzyszonego nie moze by¢ uznana za
spetniajgcy kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w
tym Zatgczniku. Ponadto za powigzanie :z
akcjonariuszem wykluczajgce przymiot niezaleznoéci
czionka rady nadzorcze] w rozumieniu niniejszej
zasady rozumie sig rzeczywiste | istotne powigzanie z
akcjonariuszem majacym prawo do wykonania 5% i
wigcej ogolnej liczby gloséw na  walnym
zgromadzeniu.

7. W zakresie zadarn i funkcjonowania komitetdw
dziatajagcych w radzie nadzorcze] powinien byé
stosowany Zatgcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej
z dnia 15 lutego 2005r. dot. roli dyrektoréw
niewykonawczych {...)

Komentarz

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

— sprawozdanie Rady Nadzorczej z dziafalnoici za
poprzedni rok obrotowy;

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

Akcjonariusz, ktéry wnidst wiekszy kapitat ponosi wieksze
ryzyko gospodarcze, dlatego tez uzasadnione jest, aby
jego interesy byly uwzgledniane proporcjonalnie do
whniesionego kapitatu. Tym samym uzasadnionym jest
zachowanie przez niego prawa do nominowania
»2aleznych”  badi ,niezaleinych” czlonkéw  Rady
Nadzorczej zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

Komitet audytu funkcjonujgcy w ramach Rady Nadzorczej
Funduszu dziata w oparciu o przepisy ustawy z dnia 7
maja 2009 r. o bieglych rewidentach i ich samorzqdzie,
podmiotach uprawnionych do badania sprawozdar
finansowych oraz o nadzorze publicznym. Stosowanie
tych przepisow, w ocenie Funduszu, jest wystarczajgce
dla realizacji przez komitet wszystkich swoich funkcji i
celow.

Cze$¢ IV - Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

Zasada

1. Przedstawicielom medidw powinno sie
umozliwia¢ obecno$é na walnych zgromadzeniach.

" Komentarz

W walnych zgromadzeniach Spdtki udziat biorg osoby

uprawnione zgodnie z obowigzujgcym prawem
i dokumentami korporacyjnymi oraz obstugujgce
zgromadzenia. Nie ma potrzeby wprowadzania

dodatkowych zobowigzan dla akcjonariuszy dotyczacych
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szczegblnego umotliwiania obecnosci podczas walnych
zgromadzer) przedstawicielom medidéw. Obowiazujace
przepisy prawa, w szczegolnosci Rozporzgdzenie Ministra
Finansow z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
biezgcych i okresowych przekazywanych przez emitentéw
papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réownowazine informacji wymaganych przepisami prawa
panstwa niebedgcego pahstwem czlonkowskim, w
szeroki sposéb regulujg kwestie wykonywania przez
spotki publiczne obowigzkéw informacyjnych w zakresie
jawnosci nie tylko spraw bedgcych przedmiotem obrad
walnego zgromadzenia, lecz takie cafej dziatalnosci
spotki, Nadto, jezeli pojawig sie ze strony przedstawicieli
mediéw jakiekolwiek pytania dotyczacych przedmiotu
obrad walnego zgromadzenia bad? jego przebiegu, moga
one zosta¢ skierowane do zarzadu spdtki, ktéry udzieli
stosownych odpowiedzi.

3) Opis giéwnych cech stosowanych systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzadzania sprawozdaii finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych;

Za system kontroli wewngtrznej i nadzorowanie procesu sporzgdzania sprawozdari finansowych jest
odpowiedzialny Zarzad Funduszu.

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

- wewnetrzny podziat obowigzkdéw w procesie przygotowania sprawozdan finansowych,

- biezgcy wewnetrzny nadzér nad praca biura rachunkowego,

- przeglad miesigcznych Raportéw Finansowych Funduszu, w tym miesiecznego budzetu gotowkowego,

- wewngtrzne procedury zawierania istotnych transakgji, polegajace m.in. na obowigzku wyrazenia zgody przez
Rade Nadzorczg na transakcje o wartosci powyzej 15% wartosci netto aktywdéw Funduszu,

- autoryzacja sprawozdan finansowych przed publicznym ogtoszeniem,

- okresowy przeglad i badanie sprawozdar finansowych przez biegtego rewidenta.

Zarzad przygotowuje coroczny budzet gotdwkowy, ktéry jest zatwierdzany przez Rade Nadzorczg. Rada
Nadzorcza otrzymuje miesigczne 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 rowniei na biezaco sporzadzane przez biuro rachunkowe miesieczne Raporty Finansowe, w celu
eliminowania i korygowania jakichkolwiek bedéw.

Przegladowi przez biegtego rewidenta podlegaja péiroczne sprawozdania finansowe: natomiast badaniu

podlegajg sprawozdania finansowe roczne: jednostkowe i skonsolidowane. Po zakoriczeniu przegladu lub badania
sprawozdania finansowe s3 przekazywane cztonkom Rady Nadzorczej.

4) Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akeji, ich procentowy udziat
w kapitale zakiadowym, liczba gloséw z nich wynikajacych i ich procentowy udziat w ogélnej liczbie glosow na
walnym zgromadzeniu®;

% udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji .
gltosow
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Grupa Kapitatowa: 73.024.446 58,03%

Elliott International, L.P. oraz Elliott Associates,
L.P poprzez spétki wechodzace w jej sktad:

~-Manchester Securities Corporation Ltd

-Senato Holdings Limited

-NIF Fund Investments (Cyprus) Limited

5) Posiadacze papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych
uprawnien;

Brak

6) Ograniczenia odnoénie wykonywania prawa gtosu, takie jak ograniczenie wykonywania prawa glosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gloséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub
zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspéipracy spétki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami warto$ciowymi
53 oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych;

Brak

7) Ograniczenia dotyczgce przenoszenia prawa wilasnoéci papieréw wartosciowych;

Brak

8) Opis zasad dotyczacych powolywania i odwolywania oséb zarzadzajgeych oraz ich uprawnien,
w szczegdlnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akeji;

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

9) Opis zasad zmiany statutu lub umowy spétki;

Zasady zmiany statutu oparte s3 o zapisy Kodeksu Spotek Handlowych oraz Statutu Funduszu; Uchwaty w sprawie
zmian statutu zapadajg wiekszoscia % (trzech czwartych) gloséw. Uchwaly w przedmiocie zmian statutu
zwigkszajacych swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgcych prawa przyznane poszezegdlnym akcjonariuszom
wymagajg zgody wszystkich akcjonariuszy, ktérych dotycza;

10) Sposéb dziatania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy
i sposobu ich wykonywania, w szczegdlnosci zasady wynikajace 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 Zgromadzeri Akcjonariuszy. Tresé
Regulaminu znajduje sig na stronie internetowej Funduszu: www.octava.com.pl:

11) Skiad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciagu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania
organow zarzadzajgcych, nadzorujacych lub administracyjnych oraz ich komitetow;

Sktad osobowy Zarzadu i Rady Nadzorcze] w 2009r. :

imig i nazwisko okres petnienia funkcji

Zarzad Octava NFI SA
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Piotr Rymaszewski 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku
Rada Nadzorcza Octava NFl SA
Charles D.DeBenedetti 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku
Arkadiusz Chojnacki 1 stycznia— 31 grudnia 2009 roku
lain Gunn 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku
Bogdan Kryca 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku
Wiktor Sliwinski 1 stycznia — 31 grudnia 2009 roku
Andrze] Wieczorkiewicz 1 stycznia— 31 grudnia 2009 roku

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

Piotr Rymaszewski

Prezes Zarzqdu

Warszawa, 16 marca 2010 roku
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