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POLROCZNE SPRAWOZDANIE Z DZIALALNOSCI
GRUPY KAPITALOWE)
NARODOWEGO FUNDUSZU INWESTYCYJNEGO OCTAVA SA

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Funduszu za | pétrocze 2011
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. W zwigzku ze sprzedazg przez Fundusz akcji Legnicka
Development S.A. [,LDSA”], spotki ktdrej bilans i przychody byty zindeksowane do euro, Fundusz
planuje z poczatkiem 2012 roku przejscie na ztotéwke jako walute funkcjonalna.

= WPROWADZENIE

W pierwszym pétroczu 2011 roku sytuacja makroekonomiczna kraju byta stabilna. Zaréwno wedtug
danych makro jak i obserwacji zachowan konsumentéw odwiedzajgcych centrum handlowe Magnolia
Park nie wystgpity istotne réznice w poziomie konsumpcji w poréwnaniu do poprzednich okresow.
Fundusz zdotat uruchomié¢ proces znaczgcej rozbudowy centrum handlowego, tym samym umacniajgc
jego pozycje na rynku lokalnym i stabilizujgc wartosé.

Umiarkowana stabilno$¢ na miedzynarodowym i krajowym rynku nieruchomosci jaka miata miejsce
w drugiej potowie 2010r. oraz w pierwszej potowie b.r. stworzyta sprzyjajgce warunki do realizacji
wartosci z posiadanych aktywdw nieruchomosciowych. W pierwszym pétroczu Fundusz wraz ze swoim
wspotinwestorem w tym projekcie (firmg Manchester Securities) zdotat wynegocjowaé atrakcyjne
warunki sprzedazy akcji LDSA, wtasciciela centrum. Po dacie bilansowej transakcja zostafa
zrealizowana, zas Fundusz otrzymat gotéwke.

Whbrew wczesniejszym intencjom rozbudowy terendéw nalezgcych do LDSA uznaliémy, ze sprzedaz
spotki na tym etapie jest rozwigzaniem lepszym niz diugoterminowy projekt polegajgcy na
prowadzeniu dalszych inwestycji w zabudowe terendw przylegtych do centrum handlowego. W opinii
Funduszu niestabilnos¢ w strefie euro, niski Sredniookresowy prognozowany poziom wzrostow
w krajach OECD, czy spadek jakosci aktywdéw bankéw europejskich (w tym inwestycji w papiery
wartosSciowe emitowane przez panstwa) mogg skutkowaé w srednim i dtugim okresie spadkiem lub
stagnacjg wartosci aktywoéw nieruchomosciowych w catej Europie, w tym w Polsce.

Utrzymujaca sie niepewnos$é na rynkach finansowych skutkowac bedzie dalszym ograniczeniem
dostepu do atrakcyjnego finansowania dtuznego, gtéwnie z powodu wzrostu ostroznosci bankéw jak
i ostrzejszych wymogodéw dotyczacych adekwatnosci kapitatowej instytucji finansowych. W potgczeniu
z zauwazalnym ograniczeniem zasobdéw kapitatowych dostepnych dla globalnych i lokalnych funduszy
inwestycyjnych istnieje ryzyko ograniczania popytu na aktywa komercyjne, w tym nieruchomosciowe.

Perturbacje na rynkach miedzynarodowych oraz istniejgce, systemowe ograniczenia tempa wzrostu
efektywnosci polskiej gospodarki mogg miec dtugotrwaty wptyw na dynamike wzrostu sity nabywczej
polskich konsumentéw. Jednoczesnie w Polsce nastepuje istotny przyrost powierzchni handlowej,
skutkujgcy wzrostem konkurencji pomiedzy centrami i ,lokalizacjami handlowymi”. Z tych dwdch
przyczyn mozna oczekiwac wzrastajgcej presji na wyniki indywidualnych centréw, a tym samym na ich
wycene fundamentalna.

W opinii wtadz Funduszu opisane zagrozenia ze strony popytowej jak i podazowej, w potgczeniu
z pojawieniem sie na przetomie roku potencjalnego zainteresowania inwestorow aktywami LDSA, byty
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pozytywnym bodzcem do przeprowadzenia procesu sprzedazy centrum handlowego. JesteSmy
przekonani, ze decyzja o realizacji wartosci w tym momencie byta wtasciwa. Wzrost wartosci Funduszu,
wbrew dominujgcym trendom spadkowym wskazuje, ze inwestorzy gietdowi podzielajg to stanowisko.

Zgodnie z przekazanym stanowiskiem zarzgdu intencjg Funduszu jest przeprowadzenie dystrybucji
gotowki, najprawdopodobniej w drodze wezwania do sprzedazy akcji, ktore w swietle obowigzujgcych
przepisdwi moze sie odby¢ najwczes$niej w pierwszej potowie 2012r.

=  STRUKTURA GRUPY KAPITAtOWEJ 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 wartosci z projektow
nieruchomosciowych.

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

W sktad Grupy Kapitatowej Octava na dzier 30.06.2011 wchodzity nastepujgce spotki zalezne od OCTAVA NFI
S.A.:

e  Legnicka Development S.A. *

e  taki Konstancinskie Sp. z 0.o.

. Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

. Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.

e  Galeria7 Sp.zo.0.

e  AussieS.A.

] Aussie Development Przemystowa Sp. z 0.0.
e  Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0.

] Aussie Development Cyprysowa Sp. z 0.0.

*W dniu 3 sierpnia br. Fundusz zawart umowe sprzedazy akcji LDSA; przeniesienie wtasnosci akcji nastgpifo
w dniu 17 sierpnia br. Zatem na dzienri przekazania niniejszego raportu Legnicka Development SA i Legnicka
Investment Sp. z 0.0. (spotka zalezna od LDSA) nie sq juz w portfelu Funduszu.
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STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ, NA DZIEN 30 CZERWCA 2011, PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:

Octava NFI S.A.

| | | | | | |

72,19% 100,00% 22,80% 22,60% 100,00% 51,25% 86,51% 100,00% 100,00%

|
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LDSA Nlife?ﬂcsr:gngci Konsttailzlihskie Miedzyrzecze Sp.z 0.0 Development Development Development
Sp.z0.0 Sp. 2 0.0 Sp. zo.0. T Przemystowa Bluszczowa Cyprysowa
D T Sp. z 0.0. Sp. z 0.0. Sp. z 0.0.
100% 63,60% 63,80% 13,49%
Legnicka
Investments
Sp.zo.0.

Spoétki wehodzace w skfad Grupy Kapitatowej Octava prowadzg, badz beda prowadzity w przysztosci projekty
deweloperskie na posiadanych nieruchomosciach:

Legnicka Development SA. [LDSA] posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 24 ha gruntu przy ulicy
Legnickiej we Wroctawiu. Na tej nieruchomosci Spotka zbudowata i prowadzi galerie handlowa Magnolia
Park o powierzchni najmu ok. 65 tys. metrow kwadratowych. Wiekszos$¢ terenu wokdt centrum
handlowego wykorzystywana jest obecnie, jako parking naziemny. Fundusz sprzedat wszystkie posiadane
akcje LDSA w dniu 17 sierpnia b.r.

Legnicka Investments Sp. z 0.0. powstata w 2008 roku jako spdtka cérka LDSA w celu przygotowania
projektu rozbudowy Centrum Handlowego we Wroctawiu.

Galeria7 Sp. z o0.0. posiada ponad 3,1 ha gruntu w centrum Watbrzycha (w formie wifasnosci
i prawa uzytkowania wieczystego). 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 planéw budowy
galerii handlowej i wdrozenie projektu o mniejszej skali. Zarzad rozwaza takze mozliwos¢ sprzedazy
terenu lub spotki. Ostateczna decyzja w tej sprawie zostanie podjeta do korica biezgcego roku.

Aussie S.A. to spotka, w oparciu o ktérg Octava wraz z dwoma partnerami zamierza rozwijaé dziatalnosc¢
deweloperskg w obszarze budowy mieszkan.

Aussie Development Przemystowa spétka z 0.0. — spdtka celowa powotana do przeprowadzenia
projektu mieszkaniowego w Chetmie.

Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0. — spétka celowa powotana do przeprowadzenia projektu
mieszkaniowego w Lublinie.
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- Aussie Development Cyprysowa Sp. z 0.0. — spotka celowa powotana do przeprowadzenia projektu
mieszkaniowego w Lublinie.

- taki Konstancinskie Sp. z 0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 22 ha gruntu w centrum gminy
Konstancin Jeziorna. W chwili obecnej brak jest mozliwosci zabudowy dla ok. 95% terenu. 29 czerwca br.
Rada Gminy Konstancin Jeziorna przyjeta uchwate dotyczacg planu zagospodarowania przestrzennego dla
obszaréw obejmujgcych tereny spétki. Zgodnie z nowym planem zagospodarowania powstata mozliwosc¢
zabudowy ok. 1 ha gruntéw obiektami o przeznaczeniu handlowo-ustugowym. Wstepne szacunki
wskazujg, ze zgodnie z zapisami planu, w zaleznosci od spetnienia licznych innych warunkdw, spétka
bedzie mogta wybudowaé obiekty o tgcznej powierzchni uzytkowej ok. 10 tys. metréw kwadratowych

- 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 dla wiekszosci terenu,
za$ studium pozwala na uchwalenie planu dopuszczajgcego zabudowe w minimalnym zakresie.

- Konstancin Nieruchomosci Sp. z o0.0. posiada wylgcznie gotéwke i udziaty w spoétkach taki
Konstancinskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

=  DZIAtALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W marcu br. Zarzad Funduszu podjat decyzje dot. zamiaru podjecia negocjacji z ograniczconym kregiem
potencjalnych inwestoréw w celu okreslenia ich zainteresowania nabyciem aktywow badzZ akcji lub
udziatéw spodtek zaleznych Funduszu, w tym w szczegdlnosci akcji LDSA i rozpoczecia rozméw w tym
przedmiocie. W rezultacie, w dniu 3 sierpnia br. Fundusz zawart umowe sprzedazy, na mocy ktorej
Octava NFI S.A. i Manchester Securities Corporation zbyty na rzecz Kasama Investments Sp. z o.0,,
spotki kontrolowanej przez fundusze Blackstone, 100% akcji LDSA. Zgodnie z umowg, wstepna cena za
akcje nalezace do Funduszu wyniosta 109.65 min euro. Umowa zostata zrealizowana 17 sierpnia 2011r.

Ponadto, w czerwcu br. Fundusz nabyt od MGI Sp. z 0.0. 1.625.000 akcji spotki zaleznej Aussie S.A., tym
samym zwiekszyt swoj udziat w kapitale zaktadowym spétki do 51,25%.

W lipcu biezgcego roku Aussie Development Przemystowa Sp. z o.0. uzyskata pozwolenie na
uzytkowanie wybudowanych przez nig mieszkarn w Chetmie. Do dnia przekazania niniejszego Raportu
Spoétka zawarta przedwstepne umowy sprzedazy na 20 mieszkan (z 72 wybudowanych).

Natomiast Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0. do dnia przekazania niniejszego Raportu zawarta
przedwstepne umowy sprzedazy 27 mieszkan w Lublinie (z 120 w budowie).

* PODSTAWOWE ELEMENTY BILANSU | RACHUNKU ZYSKOW | STRAT WPLYWAJACE NA SYTUACIE
GRUPY KAPITALOWE! | SPOLKI

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

=  WYJASNIENIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI BILANSU

Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na 30 czerwca 2011 roku wynosity 1.096,17mlin zt, za$ catkowite aktywa
netto 521,86 min zt. Ponizsza tabela ilustruje udziat poszczegdlnych spdtek z grupy kapitatowej
w skonsolidowanym bilansie poszczegélnych spétek portfelowych w aktywach Grupy, na dziert 30 czerwca b.r.,
czyli przed transakcjg sprzedazy akcji LDSA:
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Udziat poszczegdlnych spotek z grupy kapitatowej w skonsolidowanym bilansie

Wartos¢ aktywa (100%)
Aktywa [min PLN]
LDSA - aktywa razem 1.022,65
Galeria 7 — aktywa razem 21,33
Spotki konstanciniskie — aktywa razem 15,18
Octava NFI SA — aktywa razem 8,86
w tym srodki pieniezne i ekwiwalenty w Octava NFI SA 1,02
Spotki Aussie — aktywa razem 28,15
RAZEM 1.096,17
Podstawowe elementy pasywéw Grupy Octava:
Pasywa [min PLN]
Kredyt bankowy 45828
Odroczone zobowigzanie podatkowe 92,62
Inne zobowigzania 2341
Kapitat wiasny 521,86
Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom Funduszu 388,92
w tym rdznice kursowe z przeliczenia waluty funkcjonalnej euro na zt 40,21
Kapitat wiasny przypisany akcjonariuszom mniejszosciowym 132,94
Razem 1.096,17

W kontekscie sprzedazy akcji LDSA powyzsze zestawienie prezentowane jest ze wzgledéw formalnych.
Na dzied przygotowania niniejszego sprawozdania aktywa zwigzane z LDSA zostaly zamienione
w gotowke. Na dzien 24 sierpnia br. kwota gotédwki i ekwiwalentdw w aktywach Funduszu wynosi ok.
438 min zt.

Kwota ta jest wynikiem nastepujgcych transakcji:

e wptyw z tytutu sprzedazy akcji LDSA — 109,65 mlin euro,

e wydatki zwigzane z czesciowq optatg za ustugi doradcéw przy transakcji — ok. 1,8 min euro
e wymiana pozostatych kwot z euro na PLN — ok. 446,89 min zt

e sptata pozyczki Funduszu do LDSA - 8,5 min zt

W zwigzku ze sprzedazg akcji LDSA, bilanse Funduszu (skonsolidowany, jednostkowy) nie sg obcigzone
zobowigzaniami z tytutu kredytu bankowego ani odroczonym zobowigzaniem podatkowym.
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=  Weryfikacja wartosci nieruchomosci przez niezaleznego rzeczoznawce

Dotychczas, zgodnie z prowadzong politykg, Fundusz cyklicznie (raz do roku) zlecat wycene portfela
nieruchomosciowego Grupy. Niezalezny rzeczoznawca majgtkowy Savills Sp. z 0.0 wycenit portfel
nieruchomosciowy Grupy na 31 grudnia 2010 roku na kwote 196,8 min euro.

= WYJASNIENIA DO WYBRANYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Na koniec | pétrocza 2011 roku Grupa Kapitatowa Octava zanotowata zysk netto w kwocie 11,45 min zt.
Zysk netto przypisany akcjonariuszom Funduszu na koniec ww. okresu wynosi 8,33 min zi.

Przychody i koszty z tytutu najmu powierzchni handlowej w CH Magnolia Park we Wroctawiu
ksztattowaty sie zgodnie z zatozeniami. Przychody z tytutu najmu wyrazone w ztotéwkach wyniosty
w okresie sprawozdawczym 40,08 min zt.

Przychody netto z dziatalnosci operacyjnej centrum handlowego wyniosty ok. 27,32 min zt
w poréwnaniu z 27,40 min zt w analogicznym okresie roku ubiegtego.

W rezultacie tgczne przychody z dziatalnosci operacyjnej Grupy Kapitatowej wyniosty ok. 28,10 min zt.

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

Gtéwnym sktadnikiem kosztéw finansowych byty koszty obstugi kredytu zaciggnietego przez LDSA,
ktory na dzien przekazania niniejszego raportu zostat sptacony.

Zadna ze spoétek grupy nie zawierata kontraktdw, 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 wiekszo$¢
kosztow takze w tej walucie.

W zwigzku z i po przeprowadzeniu transakcji sprzedazy akcji LDSA, powyZsze pozycje majg ograniczony
wptyw na obraz sytuacji finansowej Funduszu na dzient przygotowania niniejszego sprawozdania.

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

W pierwszym pétroczu 2011 roku przeptywy finansowe Grupy netto z tytutu dziatalnosci operacyjnej
wyniosty -5,52 min zt. Najwazniejszym zrodtem wptywdw byto wynajmowanie powierzchni handlowej
w Magnolia Park we Wroctawiu. Z tego tytutu Grupa odnotowata wptywy brutto w wysokosci 48,57
min zt.

Wazinym elementem rachunku przeptywéw jest pozycja ,Pozostate przeptywy z dziatalnosci
operacyjnej” wykazujgca wyptywy w kwocie ok. 24,60 min zt. Na pozycje te sktadaty sie VAT, koszty
centrum handlowego Magnolia Park we Wroctawiu, koszty korporacyjne.

Ponadto w okresie sprawozdawczym poniesiono naktady na przygotowanie rozbudowy centrum
handlowego Magnolia Park we Wroctawiu i projekty nieruchomosciowe Aussie.

Ptynnos¢ finansowa Grupy jest wysoka i nie stanowi obszaru zagrozenia. Na 30 czerwca 2011 roku
srodki pieniezne i dtuzne instrumenty finansowe nalezgce do Grupy opiewaty na kwote 219,21 min zt.
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Informacja o ptynnnosci finansowej Grupy na dzienl przygotowania nieniejszego sprawozdania zawarta
jest w czesci opisujgcej pozycje bilansowe, powyzej.

= KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:

Aktywa Octavy na koniec | péfrocza 2011 roku wyniosty 139,16 min zf, natomiast aktywa netto wyniosty
130,27 min zt. W | pétroczu 2011 roku Fundusz zanotowat strate netto w wysokosci 1,30 min zt.

W zwigzku ze sprzedazg akcji LDSA, jednostkowe sprawozdanie Funduszu stanie sie bedziej
reprezentatywnym obrazem ekonomicznej wartos¢ spétki niz dotychczas. Poczynajgc od trzeciego kwartatu
biezgcego roku jednostkowe bilans i rachunek wynikéw w sposéb bardziej przejrzysty niz dotychczas pozwolg
akcjonariuszom ocenic¢ wartos$¢ akgji oraz kwote gotéwki dostepng do ewentualnej dystrybuciji.

=  OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE)
FUNDUSZU

W Grupie nie wystepuje sezonowos¢ ani cyklicznos¢ dziatalnosci.

=  ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

W dniu 3 sierpnia br. spétka Legnicka Development S.A. zawarta z ING Bank NV z siedziba
w Amsterdamie, ING Bank NV, oddziat w Londynie oraz ING Bank Slgski S.A. i ING Bank Hipoteczny S.A.
umowe kredytu. Na mocy umowy, spodtka zaciggneta kredyt w maksymalnej wysokosci 64,07 min euro,
z przeznaczeniem na czesciowg sptate kredytu udzielonego spdtce w 2008 roku. Transakcja ta miatfa
zwigzek ze sprzedazg akcji LDSA przez Fundusz.

Ponadto, 3 sierpnia br. Fundusz zawart z Kasama Investments Sp. z 0.0. umowe sprzedazy akcji LDSA,
stanowigcych 72,19% w kapitale akcyjnym. Transakcja zostata zrealizowana i przeniesienie wtasnosci
akcji nastgpito 17 sierpnia br.

W zwigzku z realizacjg transakcji Fundusz otrzymat kwote 109,65 min euro, z czego ok. 108 min euro
zostato zamienionych na ztotédwki. Bardziej szczegdtowe informacje dotyczace sytuacji Funduszu
znajduja sie w czesciach sprawozdania opisujgcych bilans Spotki.

W dniach 17 i 19 sierpnia 2011 r. Fundusz nabyt obligacje skarbowe rodzaju PS0412 za tgczng kwote
111,86 min zt. Data wykupu obligacji to 25 kwietnia 2012r.

Ponadto, po dacie bilansu nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby w znaczacy sposdb wptyngé na
przyszte wyniki finansowe Grupy i Funduszu.

* STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH
PROGNOZ WYNIKOW NA DANY ROK

Nie publikowano prognoz wynikow.

= SKtAD 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
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o spoétkach publicznych z dnia 29 lipca 2005 roku, akcjonariuszami posiadajgcymi, co najmniej 5%
ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu byli:

1. Stan na 16 maja 2011 roku:

Akcjonariusz Liczba akgcji i liczba Procentowy udziat
gtoséw na WZ w kapitale zaktadowym i w ogdlnej
liczbie gtoséw na WZ
Grupa Kapitatowa: 72.501.463 57,61%

Elliott International, L.P. oraz Elliott
Associates, L.P. poprzez spétke wchodzgcg w
jej sktad:

-Manchester Securities Corporation Ltd

2. Stanna 31 sierpnia 2011 roku:

Procentowy udziat
w kapitale zaktadowym i w ogdlnej
liczbie gtoséw na WZ
Grupa Kapitatowa: 76.073.473 60,45%
Elliott International, L.P. oraz Elliott
Associates, L.P poprzez spétke wchodzgcg w
jej sktad:

Liczba akgcji i liczba

Akcj i )
cjonariusz goséw na WZ

-Manchester Securities Corporation Ltd

ING Otwarty Fundusz Emerytalny 7.403.059 5,88%

3. Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie od przekazania raportu za | kwartat 2011 roku:
W dniu 13 czerwca br. Fundusz otrzymat zawiadomienie od ING Powszechnego Towarzystwa
Emerytalnego S.A. o nabyciu akcji Octava NFI S.A. Zgodnie z przedmiotowym zawiadomieniem ING
Otwarty Fundusz Emerytalny stat sie posiadaczem akcji, stanowigcych powyzej 5% gtoséw na walnym
zgromadzeniu Funduszu.

W dniu 10 sierpnia br. Fundusz otrzymat zawiadomienie od Manchester Securities Coropration,
dziatajgcej takze w imieniu Elliott International, L.P. oraz Elliott Associates, L.P., tworzacych grupe
kapitatowa (,,Grupa”), o nabyciu znacznego pakietu akcji w Octava NFI S.A. Spétka zwiekszyta swoj
udziat poprzez nabycie 1.996.310 akcji Funduszu, reprezentujgcych 1,5863% gtoséw. Tym samym,
Grupa posiada 74.497.773 akcje Octava, stanowigce 59,20% ogdlnej liczy gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Octava.

W dniu 22 sierpnia br. Fundusz otrzymat zawiadomienie od Manchester Securities Coropration,
dziatajgcej takze w imieniu Elliott International, L.P. oraz Elliott Associates, L.P., tworzacych grupe
kapitatowa (,,Grupa”), o nabyciu znacznego pakietu akcji w Octava NFI S.A. Spdtka zwiekszyta swoj
udziat poprzez nabycie 1.575.700 akcji Funduszu, reprezentujacych 1,25211% gtoséw. Tym samym,
Grupa posiada 76.073.473 akcje Octava, stanowigce 60,45% ogdlnej liczy gtosdw na Walnym
Zgromadzeniu Octava.
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* INFORMACJE DOTYCZACE DYWIDENDY, EMISJI, WYKUPU | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH
PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem podmioty wchodzace w sktad Grupy nie wyptacaty dywidendy, nie
emitowaty papieréw wartosciowych i skupowaty wtasnych papieréw wartosciowych.

= ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI FUNDUSZU PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE
FUNDUSZ

Zgodnie z posiadanymi przez Fundusz informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby
zarzadzajgce i nadzorujgce Funduszem na dzied przekazania Raportu za | kwartat 2011 roku
przedstawiat sie nastepujgco:

e (Cztonek Zarzadu nie posiada akcji Funduszu;

e Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji Funduszu ;

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

W okresie pomiedzy dniem przekazania raportu za | kwartat 2011 r. a dniem przekazania raportu za
| pétrocze 2011 roku Fundusz nie otrzymat informacji o zmianie stanu posiadania akcji Funduszu przez
osoby zarzadzajace, nadzorujace lub blisko zwigzane z osobami zarzadzajacymi badz nadzorujgcymi.

* INFORMACJE ODNOSNIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM
DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACII PUBLICZNE)

Na dzien przekazania niniejszego raportu nie toczg sie zadne postepowania sgdowe.
= [INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ FUNDUSZ LUB JEDNOSTKE ZALE?NA TRANSAKCII Z
PODMIOTAMI POWIAZANYMI
W | pétroczu br. Fundusz udzielit pozyczek spétkom zaleznym Aussie Development Bluszczowa
w kwocie 3,63 min zt oraz Aussie Development Przemystowa w kwocie 1,60 min zt na prace zwigzane

z prowadzeniem projektéw mieszkaniowych w Lublinie i Chetmie.

Ponadto, w okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2011 roku, Fundusz nie zawart transakcji z podmiotami
powigzanymi, ktére byty istotne i zawarte na warunkach innych niz rynkowe.

Po dacie bilansowej Fundusz dokonat spfaty poizyczki na rzecz LDSA w kwocie 8,5 min zt. Srodki

z pozyczki byty wykorzystane przez Fundusz na finansowanie biezgcej dziatalnosci do czasu zamkniecia
transakcji sprzedazy akcji LDSA.

* INFORMACJA O UDZIELONYCH PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU
GWARANCII

W okresie objetym sprawozdaniem nie byty udzielane poreczenia ani gwarancje.
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* INFORMACIA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW
WARUNKOWYCH

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca br. nie wystgpity zmiany zobowigzan warunkowych lub
aktywow warunkowych.

= 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 nastepnych
miesiecy zwigzane sg gtédwnie ze zjawiskami zewnetrznymi jakie majg miejsce w gospodarce
i obejmuja:

e ryzyka zwigzane z dziatalnos$cig deweloperska:
- spowolnienie gospodarcze oraz ograniczenie akcji kredytowej przez banki moze spowodowacd
ograniczenie lub zaostrzenie warunkéw pozyskiwania finansowania na nowe projekty
deweloperskie;

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

e ryzyko zwigzane z zarzagdzaniem ptynnymi aktywami:
- od sytuacji makroekonmicznej zalezy w duzym stopniu stopa zwrotu jakg Fundusz moze
srednio uzyskac z tytutu inwestycji w papiery skarbowe oraz z lokat bankowych
e ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi:

- w chwili obecnej trwajg prace nad projektem ustawy likwidujgcym zwolnienie podatkowe
przystugujgce Narodowym Funduszom Inwestycyjnym.

Projekt zmian legislacyjnych przewiduje, ze istniejgce ulgi podatkowe mogg zostac ograniczone
z koicem 2011 roku i zlikwidowane na koniec 2013 roku.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzqdu

Warszawa, 30 sierpnia 2011 roku
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