O C T A V A

Do Akcjonariuszy
Grupy Kapitatowe]
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego OCTAVA S.A.

Warszawa, 15 marca 2011 roku
Szanowni Panstwo,

w imieniu zarzadu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava Spdétka Akcyjna (Octava, Fundusz) przedktadam
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe wraz z Raportem i opinia bieglego rewidenta oraz Sprawozdanie Zarzadu
z Dziatalnodci Grupy Kapitatowej w 2010 roku.

Rok 2010 byt rokiem stagnacji na rynku nieruchomosciowym, mimo ze pod jego koniec nastapito ozywienie
w réznych jego segmentach (np. mieszkaniowym} i w regionach geograficznych.

W Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnoéci przedstawiamy Parstwu podsumowanie dziatalnoscl Octavy w ubiegiym roku
i doroczng wycene gléwnych sktadowych portfela inwestycyjnego Grupy Octava, dokonang z uwzglednieniem wycen
sporzadzonych przez niezaleznego rzeczoznawce.

Na koniec 2010, z wyjatkiem czesciowego przeszacowania w dot wartosci inwestycji w Watbrzychu, nie nastapity
istotne zmiany w wycenie portfela aktywdw. Na 31 grudnia 2010 roku wartoi¢ aktywdw netto przypisanych
akcjonariuszom Funduszu nieznacznie wzrosta w stosunku do roku 2009 i wyniosta 375,6m ziotych (2,98 zi. na akcje).

W ubiegtym roku Fundusz koncentrowat sie na ochronie wartosci Legnicka Development S.A, poprzez poprawe
jakosci zarzgdzania nieruchomoscig, poprawe pozycjonowania centrum handlowego, wprowadzenie nowej kampanii
marketingowej oraz przygotowanie projektu powickszenia centrum o prawie 20%. Projekty te zostaja wdrozone
w pierwszej potowie 2011 roku i zdaniem zarzadu beda miaty pozytywny wplyw na wycene gtdwnego aktywa spétki
jakim jest Magnolia Park.

Na poczatku 2011 roku zarzad podjat decyzje o podjeciu rozméw z inwestorami potencjalnie zainteresowanymi
nabyciem centrum. W przypadku gdy w wyniku rozmdéw Fundusz otrzyma atrakcyjng oferte zakupu aktywa
i podejmie decyzje o jego sprzedazy, wtadze spotki beda musialy rozwazyc strategie dalszego dziatania Octavy. Od
poczatku powstania Funduszu (w potowie lat 90-tych} publicznie deklarowana strategig zarzadu byta realizacja
wartosci jego aktywow i dystrybucja tej wartosci wérdd akcjonariuszy. Octava byla pierwszg spotkg na GPW, ktéra
zaproponowata akcjonariuszom dystrybucje wartesci w drodze umorzenia. W latach 2001 i 2004 Fundusz
przeprowadzit dwa umorzenia na taczng kwote ponad 221 min ziotych. Zgodnie z ta sama filozofig i dotychczasowa
strategig, w przypadku zrealizowania wartoéci ze sprzedaiy znaczgcego aktywa jakim jest centrum handlowe
© Magnolia Park, zarzad zamierza wystgpi¢ do Zgromadzenia Akcjonariuszy z propozycia przyjecia uchwat
umdzliwiajacych przeprowadzenie proporcjonalnej dystrybucji pozyskanych ze sprzedazy srodkow.
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