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O C T A V A

Do Akcjonariuszy
Funduszu i Grupy Kapitatowej
Narodowego Funduszu Inwestycyjnego OCTAVA SA

Warszawa, 2 lutego 2012 r.

Szanowni Panstwo,

w imieniu zarzadu Narodowego Funduszu Inwestycyjnego Octava Spoétka Akcyjna (Octava, Fundusz,
Spotka) przedktadam Sprawozdanie Finansowe Funduszu i Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe
Grupy Kapitatowe] wraz z Raportem i opinig biegtego rewidenta oraz Sprawozdanie Zarzadu
z dziatalnosci Funduszu i Grupy Kapitatowej w 2011 roku.

Rok 2011 byt rokiem znaczacym w historii Funduszu, gdyz zrealizowat on najwigkszy dotychczasowy
zwrot ze swojej inwestycji. Octava z sukcesem przeprowadzita transakcje sprzedazy akcji Legnicka
Development S.A. (LDSA), spotki, ktéra znajdowata sie w portfelu Funduszu od poczatku jego
dziatalnosci tj. od 1995r. Fundusz zainwestowat tacznie 87,1 min zt w przeprowadzenie inwestycji
LDSA w budowe centrum handlowego Magnolia Park. W ubiegtym roku Fundusz sprzedat wszystkie
posiadane akcje LDSA za kwote 109 min euro, przy wycenie centrum handlowego na fgczng kwote
222, 5 mln euro.

W wyniku transakcji wartos¢ aktywdw netto przypisanych akcjonariuszom Funduszu wzrosta o 109,3
min ztotych (0,87 zt na akcje). Kapitalizacja Funduszu wzrosta z 250,4 min zt (1,99 zt na akcje) na
koniec 2010r. do 421,6 (3,35 zt na akcje) na koniec 2011. W opinii Zarzadu przyczyng wzrostu
kapitalizacji byta zaréwno transakcja sprzedazy akcji LDSA jak i deklaracja Zarzadu, ze gros
pozyskanych srodkow zostanie przeznaczonych na skup witasnych akcji.

Od powstania Funduszu w 1994r. jego filozofia dziatania opierata sie na przekonaniu, ze spotka
powinna koncentrowac sie na realizacji wartosci z dokonanych inwestycji i przeznacza¢ wiekszos¢
zrealizowanych srodkow na skup wtasnych akcji. Zarzad Octavy byt pierwszym zarzadem na GPW,
ktdry zaproponowat swoim akcjonariuszom te forme dystrybucji gotdwki. Podejscie to z jednej strony
daje akcjonariuszom wiekszg elastyczno$¢ w podejmowaniu decyzji odnosnie swojej inwestycji w
Funduszu, z drugiej zas wprowadza w spdtce dyscypline w gospodarowaniu wolng gotowka.

W przesztosci, Fundusz przeznaczat gotéowke uzyskang ze sprzedazy zrestrukturyzowanych spotek
przemystowych na zakup wtasnych akcji. W 2001r. Octava skupita wtasne akcje za kwote
ok. 81 mln ztotych. W 2004r. Fundusz skupit akcje za taczng kwote ok. 140 min ztotych, w wyniku
czego aktywa netto Funduszu zmniejszyly sie do 62,5 min ztotych. W roku 2007 Fundusz pozyskat
ok. 68 min ztotych, w drodze podwyzszenia kapitatu. Na koniec 2011r. skonsolidowane aktywa netto
przypisane akcjonariuszom Funduszu wzrosty do 484,8 min ztotych, co ponownie pozwoli Zarzgdowi
zaproponowac akcjonariuszom spotki przeprowadzenie procesu skupu wtasnych akcji.
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Na poczatku 2012r. Fundusz wystapi do Panstwa z propozycje przyjecia przez Walne Zgromadzenie
uchwat w sprawie zakupu akcji wtasnych. W przypadku przeprowadzenia tej operacji aktywa netto
Funduszu ponownie ulegng znaczacemu zmniejszeniu. W portfelu Spétki pozostanie kilka relatywnie
matych projektéw nieruchomosciowych, zaréwno takich, ktére sg w trakcie realizacji, jak i projektéw
potencjalnie perspektywicznych. Ich opis znajduje sie w sprawozdaniu zarzgdu.

W imieniu Spétki chciatbym podziekowaé wszystkim akcjonariuszom, ktérzy cierpliwie czekali na
realizacje wartosci z prowadzonych projektow i zapewni¢, ze Fundusz w dalszym ciggu bedzie dazyt
do prowadzenia inwestycji w sposéb, ktéry zmaksymalizuje $rednio- i diugo okresowy zwrot
z inwestycji w jego akcje.




