Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA" SA

SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
OCTAVA NFI SA
ZA 2009 ROK

Raport roczny zostat przygotowany zgodnie z obowigzujgcymi zasadami okredlonymi w Miedzynarodowych
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 ptynnosé¢ na rynku wykoriczonych nieruchomosci komercyjnych, co spowodowato wzrost stép dyskonta
i spadek wycen. Podobne zjawisko miato miejsce na rynku nieruchomosci mieszkalnych. Sytuacja ta byta
konsekwencjg wigkszej ostroznosci inwestycyjnej inwestoréw i istotnym ograniczeniem zaangazowania
kredytowego bankéw. Ostroznosc bankéw byta szczegdlnie widoczna w sektorze deweloperskim.

Istotne pogorszenie sytuacji ekonomicznej nastgpito takie w segmencie uiytkownikéw powierzchni
komercyjnych (najemcow biur oraz powierzchni handlowych). Spowolnienie gospodarcze rzutuje na wzrost
ostroznosci firm w ekspansji (wynajem powierzchni biurowych) oraz spadek konsumpcji (ostabienie
detalistéw). Sytuacja finansowa wielu firm zajmujgcych sie sprzedaiy detaliczng (zaréwno pojedynczych
sklepow jak i detalistow sieciowych) ulegta pogorszeniu, co ma negatywny wpfyw na ich ptynnoécé i gotowoéé
wynajmu przez nich powierzchni handlowej po wysokich stawkach.

Wszystkie wspomniane powyzej elementy rzutujg na dziatalno$é inwestycyjng w sektorze, w ktérym dziata
Grupa Octava. Cho¢ pogorszenie sytuacji konsumentéw i detalistéw nie miafo istothego wplywu na
operacyjne przeptywy gotowkowe z prowadzenia centrum handlowego Magnolia Park, to jednak grupa
Octava zmuszona byta do podjecia znaczgcego wysitku w celu zminimalizowania efektéw spowolnienia
gospodarczego. Jednoczesnie spadek wycen obiektow komercyjnych, jak i konserwatywne podejscie do
wyceny portfela spowodowaty koniecznosé przeszacowania wartosci aktywdw Grupy, co jest bezposrednia
przyczyng istotnej straty netto na koniec roku.

W zwigzku ze zmieniajaca sie dynamikg rynkowa, kilkakrotnie zmieniana byta koncepcja rozbudowy centrum
handlowego we Wroclawiu. Celem Grupy jest rozbudowa w skali dostosowane] do potrzeb rynku a
jednoczesnie maksymalizujgca stope zwrotu z inwestycji i pozwalajaca na wykorzystanie inwestycyjne
dziatek uizywanych obecnie jako parking. Od potowy 2009 roku prowadzone sg rozmowy z kilkoma
znaczgcymi, potencjalnymi najemcami dotyczace wynajmu powierzchni w planowanej dobudowie centrum.
Na dzien niniejszego sprawozdania nie podpisano umdéw najmu z tymi najemcami, z wyjatkiem H&M.

Podobna sytuacja wystgpita 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 sg takze rozmowy z dwoma potencjalnymi, znaczacymi najemcami.

Mimo spadku wartosci aktywdéw netto Grupy Octava, wynikajgcego ze znacznego przeszacowania aktywow,
sytuacja Grupy jest stabilna. Spotki Grupy posiadajg znaczne zasoby gotéwkowe, za$ jej gtdwna inwestycja —
Magnolia Park we Wroctawiu pozostaje fundamentalnie silna i stabilna.
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STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W sktad Grupy Kapitatowej Octava (,Grupa”) wchodza Octava NFI SA oraz spotki zaleine, w szczegdlnodci spotki
powotane w celu wdraZania projektow deweloperskich,

Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja projektéw nieruchomosciowych.

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

W skfad Grupy Kapitatowej Octava wchodzg nastepujace spotki zaleizne od Octava NFI SA:

¢ legnicka Development SA {LDSA)

e  Laki Konstancifiskie Sp. z 0.0.

»  Miedzyrzecze Sp.z 0.0.

¢  Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.

e  Galeria7Sp.zo.0.

Spotki wehodzgee 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 Wroclawiu. Na tej nieruchomosci Spétka zbudowata i prowadzi galerie handlowg Magnolia Park
o powierzchni najmu ok. 65 tys. metréw kwadratowych. Wigkszos¢ terenu wokédt centrum handlowego
wykorzystywana jest obecnie, jako parking naziemny. Na dzier dzisiejszy okoto 3 ha terenu moie byé
zagospodarowane bez naruszania istniejacych parkingdw. Caly teren otaczajgcy galerie handiows objety jest
planem zagospodarowania przestrzennego, pozwalajagcym na wybudowanie pomiedzy 200 tys. i 470 tys.
metréw kwadratowych powierzchni handlowej, biurowej, hotelowej | mieszkaniowe;.

Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0. posiada wyfacznie gotéwke i udzialy w  spotkach taki
Konstanciriskie Sp. z 0.0. oraz Migdzyrzecze Sp. z 0.0.

taki Konstanciriskie 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.

Galeria7? Sp. z 0.0. posiada ponad 3,1 ha gruntu w centrum Walbrzycha (w formie wiasnosci
i prawa uzytkowania wieczystego). Na postadanej dziatce Spétka 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.
Rozwazana jest modyfikacja dotychczasowych plandw budowy galerii handlowe] i wdrozenie projektu
o mniejszej skali (ponizej 20 tys. metréw kwadratowych powierzchni najmu).
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STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:

Octava NFI S.A.

64,9%

|

|

l 100,00% 22,80% 22,60% 100,00%
Konstancin taki - Galeria 7
Nigruchomosci Konstancifiskie MISQdZ)Z{Ee:ze Sp.zo.0.
LDSA Sp.zo.0. Sp.zo.0. P-20.0.
63,60% 63,80%
| l

. OPIS DOKONAN FUNDUSZU, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW

W 2009 roku prace Funduszu i Grupy koncentrowaly sie na przygotowaniu projektu rozbudowy Galerii
Magnolia Park we Wroctawiu oraz projektu budowy galerii handlowe] w Waltbrzychu. lednoczeénie,
prowadzono prace nad komercjalizacjg 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 podjeta
decyzje 0 zmniejszeniu obiektu do 16 -18 tys. m* (GLA}. Obecnie prowadzone $3 rozmowy z potencjalnymi,
gtownymi najemcami.

W odniesieniu do centrum Magnolia Park prowadzone byly prace zwigzane z wymiang najemcow istotnie
zalegajgcych z ptatnoscig czynszu oraz prace nad utrzymaniem pozycji centrum na lokalnym rynku. Mimo
trudne] 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 koncepcjg i zakres rozbudowy centrum. Od 4 kwartatu ubiegtego roku prowadzone s3 rozmowy z
potencjalnymi, kluczowymi najemcami. Ostateczne decyzje o skali rozbudowy beda uzaleznione od efektéow
tych rozmoéw. W pierwszym kwartale br. podpisano umowe z firma H&M na wynajem powierzchni
handlowej w planowane] rozbudowie.

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

W ubiegtym roku Fundusz analizowat potencjalne projekty inwestycyjne w sektorze nieruchomosci
komereyjnych, biurowych i mieszkaniowych. Jednak stosunkowo niska podaz interesujgcych Fundusz
projektow, przy relatywnie wysokiej ptynnosci w Grupie skionity Zarzad Funduszu do przedtozenia Walnemu
Zgromadzeniu OCTAVA NFI SA propozycji umozliwiajacej nabycie akcji wtasnych Funduszu. Istota decyzji byto
udzielenie Zarzadowi Funduszu opcji zainwestowania do 35 miliondw ziotych w akcje wilasne, pod
warunkiem ich atrakcyjnej, pod wzgledem inwestycyjnym, wyceny. W dniu 14 grudnia 2009 roku
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Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Funduszu pozytywnie rozpatrzyto przedmiotowy wniosek podejmujac
Uchwate nr 5/2009 w sprawie upowaznienia Zarzadu Funduszu do nabycia akeji wiasnych w celu umorzenia.
Tym samym, w przypadku gdyby Fundusz nie zidentyfikowat innych atrakcyjnych inwestycji, a cena akcji
OCTAVA NFI SA zostata ustalona na poziomie dajacym mozliwos¢ zrealizowania satysfakcjonujgcej stopy
zwrotu, Fundusz bedzie miat mozliwos$¢ dokonania inwestycji we wiasne akcje.

Iv. OPIS PERSPEKTYW ROZWOIU W 2010 ROKU ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH
| WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU FUNDUSZU

Podstawowymi, krétkoterminowymi celami Funduszu w obszarze realizowania wartoéci sa:

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

»  wydzielenie dziatek pod przyszla 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 optacalnoéé;

e  prace nad zmianami warunkéw zagospodarowania nieruchomosci w Konstancinie;
e  dokonanie jednej lub dwdch nowych inwestycji w projekty nieruchomoéciowe;

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

Aktywa Octava NFI S.A. na koniec 2009r. wynosify 140,1 min zt, za$ aktywa netto 139,9 min zt. Na koniec
2009 roku Fundusz zanotowat strate netto w kwocie 1,2 min zt.

Podstawowy wptyw na wynik osiggniety na koniec 2009 roku miaty:

przychody z tytutu odsetek i papieréw wartosciowych 1,8 min zt
wynagrodzenia, w tym wynagrodzenie firmy zarzadzajacej 2,0min zt
pozostate koszty administracyjne 1.4 minzt

VI. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie beda mialy wptyw na wyniki Funduszu w okresie nastepnych miesiecy
zwigzane sa gléwnie ze zjawiskami zewngtrznymi jakie majg miejsce w gospodarce i obejmuja:

e ryzyka zwigzane z biezacg dziatalnoscig centrum handlowego we Wroctawiu:

- ryzyka recesji i spadku sprzedazy detalicznej moga spowodowaé pogorszenie sytuacji finansowej
najemcéw, w rezultacie prowadzac do rozwigzywania umdéw najmu i spadku przychodéw netto
z najmu, a takze ograniczy¢ mozliwosci podnajmu powierzchni innym najemcom;
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- wahania kursu euro mogg wplywac negatywnie na zdolno$¢ najemcéw do pokrywania zobowigzan
z tytutu uméw najmu i prowadzi¢ do wzrostu presji z ich strony do obnizenia stawek czynszuy;

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

» ryzyka zwigzane z dziatalnoscig deweloperska:

- spowolnienie gospodarcze oraz ograniczenie akcji kredytowej przez banki moze spowodowat
ograniczenie lub zaostrzenie warunkdéw pozyskiwania finansowania na nowe projekty
deweloperskie;

- spowolnienie gospodarcze moie wplywaé negatywnie na mozliwos¢ skomercjalizowania na
atrakcyjnych warunkach przygotowanych do budowy projektow;

- ryzyko dotyczgce daty i warunkéw rozpoczecia realizacji zabudowy terenéw przylegajacych do
centrum handlowego Magnolia Park oraz nieruchomoéci w Watbrzychu;

» ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi:

- w chwili obecnej trwaja 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 |ub organem administracji publicznej nie toczy sie postepowanie dotyczace zobowigzah lub
wierzytelnosci  Funduszu lub jednostek zaleinych, ktdrych faczna wartoéé stanowi, co najmniej
10% kapitatdw wiasnych Funduszu.

VIIl.  INFORMACIJE O POWIAZANIACH ORGANIZACYIJNYCH LUB KAPITALOWYCH

W 2009 roku Fundusz byt organizacyjnie powigzany z firma, ktéra zarzadza jego majatkiem:
KP Capital Sp. z 0.0. Natomiast powigzania kapitatowe Grupy dotyczg spétek, ktérych Fundusz posiada akcje

.....

IX. INFORMACIE DOTYCZACE PRODUKTOW, TOWAROW | UStUG

W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie dokonywat dziatalnoici wytwérczej, handlowej
ani ustugowej, zatem nie przedstawia informacji na temat produktéw, towaréw i ustug.

X. INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ FUNDUSZ TRANSKACHI 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 wykonywac
bedzie ustugi polegajgce na przygotowaniu wyzej opisanych inwestycji we wlasnym imieniu i przeniesie na
LDSA rezultat tych ustug. Dodatkowo, Umowy zawierajg oswiadczenie Funduszu o przystgpieniu do dtugu
LDSA. Na mocy Uméw, Fundusz przystgpit do dtugu LDSA w zakresie obowigzku przejecia od LI praw
I obowigzkdw wynikajgcych z realizacji Uméw, w przypadku niewyrazenia przez banki finansujace LDSA
zgody na przejecie praw i obowigzkéw wynikajacych z wykonania tychie Uméw przez LDSA. Zobowiazanie
Funduszu, na podstawie powyzszych umdw, nie moze przekroczyé, 17,1 min zi.

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 wartoéé nie
przekroczyta 10% wartosci kapitatéw wihasnych Funduszu.
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Xi. INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH, O UMOWACH POZYCZEK

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

Xll.  INFORMACIA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI
LUB UDZIELONYCH GWARANCIACH

W zwigzku z decyzjg administracyjng naktadajacg na LDSA kare za niedozwolone usuniecie drzew, w dniu 22
kwietnia 2009 roku Octava zawarta z LDSA oraz Bankami Finansujacymi umowe gwarancji, na mocy ktérej
Fundusz zobowigzat sie do zaptaty réznicy pomiedzy kwotg kary a kwotg srodkéw zgromadzonych na ten cel
przez LDSA, jezeli spotka nie wykona powyiszego zobowigzania. Kwota gwarancji nie moze przekroczyé
2 min zi. Nastgpnie decyzja nakfadajgca kare zostata uchylona w catosci przez Samorzadowe 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 sig w punkcie X niniejszego sprawozdania.

Xlil.  INFORMACIA 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 stanowia 5,5% kapitatu zaktadowego LDSA. Transakeja 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
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.  EMISIA PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
W okresie objetym sprawozdaniem Fundusz nie dokonat emisji papieréw wartosciowych.

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 publikowanao prognoz wynikow.
XVIl. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

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

Plynne zasoby finansowe Funduszu pokrywaja potrzeby zwigzane z realizacja jego zobowigzan.

XVIIL. ZDOLNOSC DO REALIZAC)I ZAMIERZEN INWESTYCYINYCH
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Zarzad ocenia, ze Grupa Kapitatowa posiada zasoby wystarczajgce 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 SKLADZIE 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 nastapity zadne zmiany w skiadzie Rady Nadzorczej. Tym samym, sktad
Zarzadu i Rady Nadzorczej przedstawiat sie nastepujaco:

imie 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 majatkiem Funduszu zarzgdzata firma zarzadzajaca KP Capital Sp. z o.0.

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

Zarzad skiada sie z jednej do siedmiu osdb powotanych na okres wspéinej, dwuletniej kadencji. Rada
Nadzorcza powoluje Prezesa Zarzadu oraz, pozostatych cztonkéw Zarzadu. Rada Nadzorcza moze odwotaé
Prezesa Zarzadu, czfonka Zarzadu lub caty Zarzad przed uptywem kadencji Zarzadu.

Zarzad wykonuje wszelkie uprawnienia w zakresie zarzadzania Funduszem 2z wyjatkiem uprawniefi
zastrzezonych przez prawo i statut dla pozostatych organdw Funduszu, Zarzad moze zwrdci¢ sie do Rady
Nadzorczej z wnioskiem o opinie lub zajecie stanowiska w kazdej sprawie Funduszu, przy czym stanowisko
Rady nie jest wowczas wigzgce. Nabycie przez Fundusz akcji wiasnych w celu ich umorzenia wymaga
upowaznienia udzielonego uchwaty Walnego Zgromadzenia.
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W przypadku Zarzadu jednoosobowego do sktadania oéwiadczert i podpisywania w imieniu Funduszu
upowazniony jest jeden cztonek Zarzadu. W przypadku Zarzadu wieloosobowego do skfadania owiadczen
i podpisywania w imieniu Funduszu wymagane jest wspdtdziatanie dwdch cztonkéw Zarzadu lub cztonka
Zarzadu facznie z prokurentem.

XXIl. UMOWY ZAWARTE MIEDZY FUNDUSZEM A OSOBAMI ZARZADZAJACYMI

W 2009 roku Fundusz nie zawierat umoéw z cztonkami Zarzadu.

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

imie i nazwisko wysokos¢ wynagrodzenta (z1)

Zarzad

Piotr Rymaszewski 0,00*

Rada Nadzorcza

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

114921

Andrzej Wieczorkiewicz

* Piotr Rymaszewski pelnigcy funkeje Prezesa Zarzadu Octava NFI SA jest jednoczeénie Prezesem KP Cagital Sp. z 0.0.
- firmy zarzadzajqcej Funduszem, w zwigzku z ezym rie pobigra wynagrodzenia z tytutu pelnienia funkcji Prezesa Funduszur.

Wartos¢ wynagrodzeri otrzymanych z tytutu petnienia funkgji
we wiadzach spéiki Legnicka Development SA:

wysokosé wynagrodzenia

imie i nazwisko

()

Piotr Kurek 19.200
Piotr Rymaszewski 19.200
Wiktor Sliwinski 19.200

Warto$¢ wynagrodzen otrzymanych z tytutu petnienia funkgji
we wiadzach spoiki Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.:

imie i nazwisko

wysokos¢ wynagrodzenia
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{zf)

Pawet WoZniak 12.000

XXIV. ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI FUNDUSZU PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE
| NADZORUJACE FUNDUSZ
Zgodnie z posiadanymi przez Fundusz informacjami, stan posiadania jego akeji przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace Funduszem na dzieri przekazania Raportu za 2009 rok przedstawiat sie nastepujaco:

¢ Cztonek Zarzadu nie posiada akgji Funduszu;
e Crionkowie Rady Nadzorczej nie posiadaja akeji Funduszu ;

Osoby zarzadzajace i nadzorujace nie zgtosity faktu posiadania akgji i udziatéw w jednostkach powigzanych
Funduszu.

XXV. SKtAD AKCIONARIATU FUNDUSZU

W oparciu o informacje przekazane do Funduszu na podstawie artykutu 69 Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spéfkach
publicznych z dnia 29 lipca 2005 roku akcjonariuszami posiadajgcymi, co najmniej 5% ogdlnej liczby gloséw
na walnym zgromadzeniu, na dzief przekazania raportu za 2009 roku byii:

Stan na 18 marca 2010 roku:

% udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji A
gtoséw

Grupa Kapitatowa: 73.024.446 58,03%

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

-Manchester Securities Corporation Lid

-Senato Holdings Limited

-NIF Fund investments (Cyprus) Limited

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

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

Nieznane s3 Funduszowi ograniczenia dotyczgce wykonywania prawa glosu przypadajacych na akcje
Funduszu.
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XXVI. PODMIOT DO BADANIA SPRAWOZDAN FINASOWYCH

W dniu 8 maja 2009 roku Fundusz zawart z Grant Thornton Frackowiak Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu,
wpisang na listg podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 238 umowe
0 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 Kapitatowe] za
okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2009 roku. taczna wysoko$¢ wynagrodzenia za ww. ustugi wynosi 74,7 tys.
zt. W tym badanie rocznego sprawozdania finansowego Funduszu i Grupy Kapitalowej za kwote 40,7 tys. zi,
przeglad sprawozdania finansowego za kwote 34 tys. zt. Powyzsze kwoty nie obejmujg 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 podmiotdw uprawnionych do badania sprawozdarn finansowych pod
numerem 1898 umowe 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 Kapitalowej za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2008 roku tgczna wysokos¢
wynagrodzenia za ww. ustugi wyniosta réwnowartos¢ 53 tys. zt. Kwota nie obejmuje podatku od towaréw
i ustug.

XXVII. SYSTEMY KONTROLI PROGRAMOW AKCJI PRACOWNICZYCH

Fundusz nie prowadzi ww. kontroli, gdyZ nie ma programu akgji pracowniczych.

XXVIII. PODSTAWOWE ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYJNYM

W lipcu 2009 roku dokonano podwyzszenia kapitatu zaktadowego w spétce Galeria 7 do kwoty 14,201.200 zt,
poprzez utworzenie 1.000 nowych udzialbw 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 spdfce Legnicka Investments Sp. z 0.0.
o kwote 2,0 min zi.

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 wartos¢ nie
przekroczyta 10% wartosci kapitatow wiasnych Funduszu.

XXIX. POLITYKA INWESTYCYINA

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

XXX. ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU
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W dniu 7 stycznia br. Galeria 7 zawarta porozumienie z Hennes & Mauritz sp. z 0.0. w sprawie rozwigzania

umowy najmu zawartej w pazdzierniku 2008 roku.

XXXI. OSWIADCZENIE ZARZADU OCTAVA NFI SA O STOSOWANIU tADU KORPORACYJNEGO

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

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

2) OQdstgpienie od postanowier zhioru zasad tadu korporacyjnego, wskazanie tych postanowiet oraz

wyjasnienie przyczyri tego odstapienia;

Czesc Il - Dobre Praktyki realizowane przez zarzady spétek gietdowych

Zasada

1.6 Spotka  prowadzi  korporacyjng  strone
internetows | zamieszcza na niej roczne sprawozdania
z dziatalnosci rady nadzorczej z uwzglednieniem pracy
jej komitetéw, wraz z przekazang przez rade
nadzorcza oceng pracy rady nadzorczej oraz systemu
kontroli wewnetrznej i systemu zarzadzania ryzykiem
istotnym dla spotki

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

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

Komentarz

Zasada ta stosowana bedzie przez Zarzad Funduszu z
zastrzeieniem, 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 wynikow
oceny sprawozdania zarzadu z dziatalnosci Funduszy,
sprawozdania finansowego oraz wniosku Zarzadu w
sprawie podziatu zysku lub pokrycia straty. Zastrzezenie to
wynika z niestosowania Zasady nr 1 zawartej w Czeéci lll.

Zarzad bedzie stosowaé te zasade wylacznie, jeieli
cztonkowie Rady Nadzorcze] ztoza oswiadczenia w tym
zakresie,

Wersja angielska strony internetowe] Funduszu
obejmuje jedynie czeé¢ 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,

Czes€ Il - Dobre Praktyki stosowane przez cztonkéw Rad Nadzorezych

Zasada

1. Poza czynnosciami wymienionymi w przepisach

prawa rada nadzorcza powinna:

1) raz w roku sporzadza¢ | przedstawiaé
zwyczajnemu walnemu zgromadzeniu zwiezlg
ocene sytuacji spotki, z uwzglednieniem oceny
systemu  kontroli wewnetrznej | systemu
zarzadzania ryzykiem istotnym dla Spétki,

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

Komentarz

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

— sprawozdanie Rady Nadzorczej z dziatalnosci za
poprzedni rok obrotowy;

— sprawozdanie z wynikdw oceny sprawozdania
finansowego, sprawozdania z dziatalnodci Zarzadu
oraz wniosku Zarzadu w sprawie podziatu zysku albo
pokrycia straty za rok cbrotowy.
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3) rozpatrywa¢ i opiniowaé sprawy majgce byé
przedmiotermn uchwat walnego zgromadzenia.

6. Przynajmniej dwoch cztonkéw RN powinno
spetniac kryteria niezaleznosci od spétki i podmiotéw
pozostajgcych w istotnym powigzaniu ze spotkg, W
zakresie kryteriow niezaleznoéci cztonkéw rady
nadzorczej powinien by¢ stosowany Zatgcznik Il do
Zalecenia Komisji Europejskiej z dnia 15 lutego 2005r.
dot. roli dyrektoréw niewykonawczych fub bedgcych
czfonkami rady nadzorczej spdtek gietdowych i komisji
rady (nadzorczef). Niezaleznie od postanowien pkt b)
wyie] wymienionego Zatgcznika osoba bedaca
pracownikiem spotki, podmiotu zaleinego Iub
podmiotu stowarzyszonego nie moze bhy¢ uznana za
spetniajaca kryteria niezaleznosci, o ktérych mowa w
tym Zafgezniku. Ponadio za powigzanie z
akcjonariuszem wykluczajace przymiot niezaleznoéci
cztonka rady nadzorcze] w rozumieniu niniejszej
zasady rozumie sie rzeczywiste i istotne powiazanie z
akcjonariuszem majgcym prawo do wykonania 5% i
wiece] ogélnej liczby gloséw na  walnym
zgromadzeniu.

7. W zakresie zadan i funkcjonowania komitetéw
dziatajgcych w radzie nadzorczej powinien byé
stosowany Zafgcznik | do Zalecenia Komisji Europejskiej
z dnia 15 lutego 2005r. dot. roli dyrektoréw
niewykonawezych {...)

Akcjonariusz, ktdry wnidst wiekszy kapitat ponosi wigksze
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” czlonkéw  Rady
Nadzorcze] zgodnie z obowigzujgcymi przepisami prawa.

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

Czesc IV - Dobre praktyki stosowane przez akcjonariuszy

Zasada

1. Przedstawicielom medidw powinno sie
umozliwia¢ obecnosé na walnych zgromadzeniach.

Komentarz

W walnych zgromadzeniach Spétki udziat biorg osoby
uprawnione zgodnie z ochowigzujgcym  prawem
i dokumentami korporacyjinymi oraz obstugujace
zgromadzenia. Nie ma potrzeby wprowadzania
dodatkowych zobowigzari dla akcjonariuszy dotyczacych
szezegolnego umozliwiania obecnosdci podczas walnych
zgromadzen przedstawicielom medidéw. Obowigzujgce
przepisy prawa, w szczegolnosci Rozporzgdzenie Ministra
Finanséw z dnia 19 lutego 2009 r. w sprawie informacji
bieZqcych i okresowych przekazywanych przez emitentow
papierow wartosciowych oraz warunkéw uznawanic zo
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa
parstwa niebedgcego panstwem czlonkowskim, w
szeroki sposob regulujg kwestie wykonywania przez
spotki publiczne obowigzkdw informacyjnych w zakresie
jawnosci nie tylko spraw bedgcych przedmiotem obrad
walnego zgromadzenia, lecz takie catej dziafalhosdci
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spotki. Nadto, jezeli pojawia sig ze strony przedstawicieli
medidw jakiekolwiek pytania dotyczacych przedmiotu
obrad walnego zgromadzenia badz jego przebiegu, moga
one zosta¢ skierowane do zarzadu spotki, ktory udzieli
stosownych odpowiedzi.

3) Opis gtéwnych cech stosowanych systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w odniesieniu
do procesu sporzgdzania sprawozdali finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych;

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

Podstawowymi systemami kontroli wewnetrzne] w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdait
finansowych w Octava NF] SA sa:

- wewnetrzny podziat obowigzkdw w procesie przygotowania sprawozdar finansowych,

- biezgcy wewnetrzny nadzér nad pracg biura rachunkowego,

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

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

- autoryzacja sprawozdan finansowych przed publicznym ogloszeniern,

- okresowy przeglad i badanie sprawozdar finansowych przez biegtego rewidenta.

Zarzad przygotowuje coroczny budiet gotdéwkowy, ktdry jest zatwierdzany przez Rade Nadzorcza. 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
podlegaja réwniez na biezgco sporzadzane przez biuro rachunkowe miesieczne Raporty Finansowe, w celu
eliminowania i korygowania jakichkolwiek btedéw.

Przeglagdowi przez biegiego rewidenta podlegaja péiroczne sprawozdania finansowe; natomiast badaniu
podlegajg sprawozdania finansowe roczne: jednostkowe i skonsolidowane. Po zakoriczeniu przegladu lub badania
sprawozdania finansowe 53 przekazywane cztonkom Rady Nadzorczej.

4} Akcjonariusze posiadajacy bezposrednio lub posrednio znaczne pakiety akeji, ich procentowy udziat
w kapitale zaktadowym, liczba glosow z nich wynikajgcych i ich procentowy udziat w ogélnej liczbie gloséw na
walnym zgromadzeniu*;

% udziat w ogdlnej liczbie

Akcjonariusz Liczba akcji )
gltosow

Grupa Kapitatowa: 73.024.446 58,03%

Elliott International, L.P. oraz Elliott Associates,
L.P poprzez spétki wchodzace w jej skfad:

-Manchester Securities Corporation Ltd

-Senato Holdings Limited

-NIF Fund Investments {Cyprus) Limited

5) Posiadacze papieréw wartoiciowych, ktére dajy specjaine uprawnienia kontrolne, wraz z opisem tych
uprawnien;
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Brak

6) Ograniczenia odnosnie wykonywania prawa glosu, takie jak ograniczenie wykonywania prawa gtosu przez
posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe dotyczace wykonywania prawa glosu lub
zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspdtpracy spétki, prawa kapitalowe zwigzane z papierami wartosciowymi
sq oddzielone od posiadania papieréw wartosciowych;

Brak

7) Ograniczenia dotyczace przenoszenia prawa wlasnoéci papieréw wartosciowych;

Brak

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

Zasady dziafania Zarzgdu podlegaja Regulaminowi Zarzadu i Statutowi, a zasady dziatania organu nadzorczego
podlegaja 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 spéiki;

Zasady zmiany statutu oparte sg o zapisy Kodeksu Spétek Handlowych oraz Statutu Funduszu; Uchwatly w sprawie
zmian statutu zapadajg wiekszodcig % (trzech czwartych) gtoséw. Uchwaly w przedmiocie zmian statutu
zwigkszajgcych swiadczenia akcjonariuszy lub uszczuplajgcych prawa przyznane poszczegdlnym akcjonariuszom
wymagaja zgody wszystkich akcjonariuszy, ktorych dotycza;

10) Sposéb dzialania walnego zgromadzenia i jego zasadnicze uprawnienia oraz opis praw akcjonariuszy
i sposobu ich wykonywania, w szczegélnosci 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 podlegaja Regulaminowi Walnych Zgromadzed Akcjonariuszy. Treéé
Regulaminu znajduje sie na stronie internetowej Funduszu; www.octava.com.pl;

11) Skiad osobowy i zmiany, ktére w nim zaszty w ciggu ostatniego roku obrotowego oraz opis dziatania
organéw zarzadzajgcych, nadzorujacych lub administracyjnych oraz ich komitetéw;

Sktad osobowy Zarzadu i Rady Nadzorczej w 2009r, :

imie 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
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
Andrzej Wieczorkiewicz 1 stycznia— 31 grudnia 2009 roku

Zasady dziatania Zarzgdu podlegajg Regulaminowi Zarzadu i Statutowi, a zasady dziatania organu nadzorczego
podlegajg Regulaminowi Rady Nadzorcze] i Statutowi. Tres¢ ww. Regulamindw oraz Statutu Funduszu znajduje
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Narodowy Fundusz Inwestycyjny ,OCTAVA" SA

sie na stronie internetowej Funduszu www.octava.com.pl

Prezes|Zarzgdu

Warszawa, 16 marca 2010 roku
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