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KOMENTARZ
ZARZADU OCTAVA NFI S.A.

DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA | KWARTAL 2013 ROKU

Raport kwartalny Octava NFI S.A. (,Spétka”, ,Octava”) oraz Skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitatowej zostat przygotowany
wg Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczoéci Finansowej numer 34.
Walutg funkcjonalng sporzadzonego Raportu jest PLN z zastosowaniem zaokragleri do tysigca zfotych.

W pierwszym kwartale 2013 roku, Zarzad Spétki podjat decyzje o biezacym tworzeniu rezerw na petng naliczong lecz nie sptacona
kwote odsetek od pozyczek udzielonych przez Spétke podmiotom nalezgcym do Grupy Kapitatowej. Celem tej przyjetej zasady
rachunkowosci jest dbatos¢ o to, aby na poziomie wyniku jednostkowego Spotka wykazywata zysk zrealizowany. W opinii
Zarzadu, wykazywanie zysku naliczonego lecz nie zrealizowanego mogtoby znieksztatca¢ obraz faktycznej sytuacji finansowej
Spotki.

WPROWADZENIE

W | kwartale 2013 roku, Spotka nie zanotowata zmian w statusie projektéw w portfelu inwestycyjnym Octava,
z wyjatkiem projektow realizowanych przez Aussie Development Bluszczowa i Aussie Development Przemystowa, w kt6rych
w zwigzku ze sprzedazg mieszkan, odnotowano wpltyw gotowki.

Oprocz dziatan konsolidujgcych historycznie posiadany portfel, planem Zarzadu na ten rok jest przeprowadzenie kilku nowych
inwestycji nieruchomosciowych.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEI OCTAVA

W sktad Grupy Kapitatowej Octava (,Grupa”) wchodzg Octava NFI S.A. oraz spotki zaleine, wszczegdinosci spdtki powotane
w celu wdrazania projektéw deweloperskich.
Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest aktywne inwestowanie w projekty nieruchomosciowe.
W sktad Grupy Kapitatowej Octava wchodzg nastepujgce spotki zalezne od OCTAVA NFIS.A.:
° taki Konstanciriskie Sp. z 0.0.
° Miedzyrzecze Sp. z 0.0.
° Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.
Galeria7 Sp.zo.0.
Aussie S.A.
Aussie Development Przemystowa Sp. z 0.0. (ADP)
Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0. (ADB)
Aussie Development Cyprysowa Sp. z 0.0. (ADC)
° Brilla Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — Jasna 1 Sp k. (lasna 1)

STRUKTURA GRUPY KAPITAtOWEJ, NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU, PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:
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- Galeria7? Sp. z o0.0. posiada ponad 3,1 ha gruntu w centrum Watbrzycha (w formie  wiasnosci
i prawa uzytkowania wieczystego). Zgodnie z uchwalonym w czerwcu 2008 roku planem zagospodarowania przestrzennego na
terenie tym motzliwa jest budowa centrum handlowego wraz z parkingami lub zabudowa mieszkaniowa. W chwili obecnej Octava,
oprocz otwartosci na rozmowy o zbyciu dziatki analizuje mozliwoé¢ jej stopniowego zagospodarowania poprzez zabudowe
komercyjng, biurowg lub mieszkaniowa. Na koniec | kw. 2013r. otoczenie komercyjne nie daje podstaw do realizacji projektu.

- Aussie S.A. to spdtka, ktdra byta powotana aby prowadzi¢ dziatalnos¢ deweloperskg w obszarze budowy mieszkan.

- Aussie Development Przemystowa spétka z 0.0. — spdtka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego w
Chetmie. Na dzien publikacji sprawozdania, spotce pozostato do sprzedania 21 lokali mieszkaniowych.

- Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0. — spotka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Na dzien publikacji sprawozdania, spétce pozostato na sprzedania 27 lokali mieszkaniowych.

- Aussie Development Cyprysowa Sp. z o0.0. — spitka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Spétka posiada dziatke wraz z pozwoleniem na budowe ok. 4,5 tys. m kw. PUM.

- Brilla Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — Jasna 1 Sp. k. — spdtka celowa powotana do przeprowadzenia inwestycji
w projekt budowy budynku biurowego Jasna Residence przy ul. Jasnej w Warszawie. W okresie przejsciowym Octava
posiada 99% udziatow w wartosci ekonomicznej spotki. Spétka jest wehikutem inwestycyjnym stworzonym w celu
inwestycji w projekt budowy matego biurowca w Warszawie o powierzchni najmu ok 6 tys. mkw.

- taki Konstanciriskie Sp. z 0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 22 ha gruntu w centrum gminy Konstancin Jeziorna. W chwili
obecne] brak jest mozliwosci zabudowy dla ok. 95% terenu. 29 czerwca 2011r. zgodnie z obowigzujgcym planem
zagospodarowania powstata mozliwosc zabudowy ok. 1 ha gruntéw obiektami o przeznaczeniu handlowo-ustugowym. Wstepne
szacunki wskazujg, ze zgodnie z zapisami planu, wzaleznosci od spetnienia licznych innych warunkéw, spétka bedzie mogta
wybudowaé obiekty o tacznej powierzchni uzytkowej do 8,5 tys. metréw kwadratowych. Na dzieri publikacji sprawozdania nie s3
zrealizowane warunki (prawne i komercyjne), aby uruchomic inwestycje deweloperska.

- 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. Na dzienn publikacji sprawozdania nie s zrealizowane warunki (prawne
i komercyjne), aby uruchomié inwestycje deweloperska.

- Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. posiada udziaty w spétkach taki Konstancinskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE) OCTAVA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W styczniu 2013 roku Octava podpisata warunkowa umowe nabycia od Black Lion Fund S.A. 254 udziatdw w spéice taki
Konstancifiskie oraz 156 udzialéw w spotce Miedzyrzecze sp. z 0.0. Transakcja zostata sfinalizowana w kwietniu br.
Tym samym, posredni i bezposredni udziat Octava NFI S.A. w spétkach konstancirskich wzrdst odpowiednio do 99,60%
w spotce taki Konstancinskie i 99,60% w spdfce Miedzyrzecze.

Ponadto, w styczniu br. Octava odkupita od pozostatego akcjonariusza akcje spdtki Aussie S.A. zwiekszajac swoj udziat
w spéice do 100%.

Od poczatku biezgcego roku Spétka analizuje mozliwos¢ przystgpienia do kilku projektéw deweloperskich (jednego biurowego
i dwach handlowych).

Poza wymienionymi powyiej, po dacie bilansu nie wystapity zdarzenia, ktdre mogtyby w znaczacy sposéb wplynaé na przyszie
wyniki finansowe Grupy i Spotki.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO- FINANSOWYCH

1. Bilans
Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec | kwartatu 2013 roku wynosity 70,8 min zt , za$ aktywa netto 65,4 min zt. Wartos¢
aktywow netto na jedna akcje wyniosta 1,53 zt.
Kwota posiadanej gotéwki i ptynnych ekwiwalentéw wynosita 27,5 min zt. Pozostata kwota to wartoé¢ portfelowych projektow
nieruchomosciowych.

2. Rachunek zyskéw i strat
Na koniec | kwartatu 2013 roku Grupa Kapitatowa Octava zanotowata zysk netto w kwocie 60 tys. zt. Gtéwnym zrédtem zysku

byty przychody ze sprzedazy mieszkan.

3. Rachunek przeptywow pienieznych oraz ptynnos¢ finansowa Grupy
W | kwartale 2013 roku przeptywy finansowe Grupy netto z tytutu dziatalnosci operacyjnej wyniosty 7,2 min zt. Gtéwnym
Zrodtem wplywow byta sprzedaz mieszkan.

Gtéwne pozycje wyptywow to wydatki na nabycie udziatéw w spétkach tgki Konstanciriskie i Miedzyrzecze, akcji spotki Aussie
S.A. oraz wydatki na dokonczenie projektéw nieruchomosciowych w Lublinie.
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=  KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:
Aktywa Octavy na koniec | kwartatu 2013 roku wyniosty 62,0 min zt, natomiast aktywa netto wyniosty 61,4 min zt.
W bilansie Spotki najwieksza kwote stanowig érodki pieniezne i ich ekwiwalenty .
Na koniec | kwartatu 2013 roku Spétka odnotowata strate netto 1,3 min zt, z czego 500 tys. zt stanowita rezerwa na wartos¢ akcji w
spofce Aussie S.A.

Na poziomie kosztow operacyjnych, Spétka zrealizowata istotng obnizke zwigzang giéwnie z obnizeniem wynagrodzenia dla whadz
Spotki. Znaczacy pozycja kosztowa pozostajg koszty biura, ktérych Zarzad moze nie by¢ w stanie zmniejszy¢ w okresie nastepnych
12 miesiecy.

Ponizej przedstawiamy opis najwiekszych pozycji inwestycyjnych w bilansie Spétki: udziatéw w spétkach zaleznych oraz wartosci
naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek.

Udziaty w spétkach zaleznych (tys. z) :

Spotka Akcje / Udziaty Pozyczki(Naleznosci) Razem:

Spotki Konstanciniskie 10 126 400 10526
Aussie SA 834 0 834
ADB 5 000 3493 8493
ADP 1493 1520 3013
ADC 50 2988 3038
Galeria 7 9 496 0 9 496

razem: 26 999 8401 35400

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa Kapitatowa lokuje wolne srodki finansowe gtéwnie na lokatach bankowych lub w krétkoterminowych papierach
dtuznych emitowanych badi gwarantowanych przez renomowane podmioty gospodarcze badz Skarb Paristwa. Podmioty te
z racji potencjatu, jaki prezentuja i posiadanej pozycji w obszarach, w ktérych dziatajg wydajg sie gwarantowac wypetnienie
zaciggnietych zobowiazan.

Plynne zasoby finansowe Spétki pokrywaja potrzeby zwigzane z realizacja jej zobowiazan.

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] OCTAVA

W Grupie nie wystepuje sezonowos¢ ani cyklicznosé dziatalnosci.

STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIE] PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA DANY
ROK

Nie publikowano prognoz wynikow.

SKtAD AKCJONARIATU SPOLKI

W oparciu o informacje przekazane do Spétki na podstawie artykutu 69 Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych
z dnia 29 lipca 2005 roku akcjonariuszami posiadajgcymi, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtosow na walnym zgromadzeniu:

1. Stan na 11 marca 2013 roku:

Liczba akcji i liczba Procentowy udziat
gloséw na Wz w kapitale zaktadowym i w ogélnej liczbie
gtoséw na WZ

Akcjonariusz

Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. poprzez
spotke wchodzgca w jej skiad:
- Beresford Energy Corp. 11.977.238 27,99%

Finchley Investments LLC 8.500.000 19,87%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 4.616.923 10,79%
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2. Stanna 15 maja 2013 roku:

Procentowy udziat
w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie
gtoséw na WZ

Liczba akgji i liczba

Akcjonariusz glosow na Wz

Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. poprzez
spotke wchodzacg w jej sktad:

- Beresford Energy Corp. 11.977.238 27,99%
Finchley Investments LLC 8.500.000 19,87%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 4.616.923 10,79%

3. Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie od przekazania raportu za rok obrotowy 2012:
W okresie od 11 marca br. tj. od przekazania sprawozdania za rok obrotowy 2012, Spétka nie powzieta informacji
o zmianach w strukturze akcjonariatu.

ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI SPOLKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zgodnie z posiadanymi przez Spétke informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajace
i nadzorujgce na dzieri przekazania Raportu za | kwartat 2013 roku przedstawiat sie nastepujgco:

e (Czlonek Zarzadu nie posiada akcji Octava NFI S.A.

e C(Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji Spotki;

Osoby zarzgdzajgce i nadzorujace nie zgtosity faktu posiadania akcji i udziatow w jednostkach powigzanych ze Spétka.
INFORMACIE DOTYCZACE DYWIDENDY, EMISI, WYKUPU | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem podmioty wchodzgce w sktad Grupy nie wyptacaty dywidendy, nie emitowaty papierdw
wartosciowych i nie skupowaty wiasnych papieréw wartosciowych.

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

Na dzier przekazania raportu nie toczg sie zadne postepowania sagdowe.

INFORMACIJE O ZAWARCIU PRZEZ SPétKE LUB JEDNOSTKE ZALEiNA TRANSKACJ Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie sprawozdawczym, Spétka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére byty istotne i zawarte na
warunkach innych niz rynkowe.

INFORMACJA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELONYCH GWARANCJACH

W okresie objetym sprawozdaniem nie byty udzielane poreczenia, gwarancje ani pozyczki.

INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH

W | kwartale 2013 roku nie wystapity zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywdw warunkowych.

ZDOLNOSE DO REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ze Grupa Kapitatowa posiada zasoby wystarczajgce do realizacji konkretnych zamierzeri inwestycyjnych.
Zamierzenia, ktore przyjmg forme konkretnych projektow beda realizowane w sytuacji pozyskania srodkéw finansowych
koniecznych do ich wdroienia.

ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

W kwietniu br. Spétka udzielita pozyczki w kwocie 120 tys. zt spétce zaleinej Aussie Development Cyprysowa sp. z 0.0.

W dniu 15 maja br. Octava przystapita jako komandytariusz do spéiki Brilla Spotka z ograniczong odpowiedziainoscig - Jasna 1
Spoétka Komandytowa (,Jasna 1”). Wkiad komandytariusza, wniesiony na tym etapie przez Octava do Jasna 1 wynosi 5,1 min
PLN. Octava zamierza zwiekszy¢ swe zaangazowanie finansowe w Jasna 1 do kwoty nie wyiszej niz 17,5 min zi.
Przewidywany okres inwestycji w Jasna 1 planowany jest na ok. 1-2 lat.

Ponadto, po dacie bilansu nie wystgpity zdarzenia, ktére moglyby w znaczacy sposéb wptynac na przyszte wyniki finansowe
Grupy i Spofki.
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OPIS PERSPEKTYW ROZWOIU W 2013 ROKU ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU SPOLKI | GRUPY KAPITALOWE])

Podstawowymi, krétkoterminowymi celami Spotki w obszarze realizowania wartosci sa:
. zaangaiowanie w prace nad zmianami studium i warunkéw zagospodarowania nieruchomosci
w Konstancinie;
° zakonczenie budowy i sprzedaz mieszkari w Chefmie i Lublinie;
° przygotowanie projektu budowy mieszkar na terenie nalezgcym do ADC;
© analiza opcji dla dziatki w Watbrzychu z uwzglednieniem mozliwosci stopniowego jej zagospodarowania;
* analiza innych projektéw inwestycyjnych w obszarze nieruchomoéci i ewentualne przeprowadzenie inwestycji.

W ocenie Zarzadu zewnetrznymi czynnikami istotnymi dla rozwoju jest przede wszystkim ogolna sytuacja na rynku
budowlanym, nieruchomosciowym i finansowym, jak rowniez ogdina sytuacja gospodarcza w kraju.

OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie bedg mialy wptyw na wyniki Spétki w okresie nastepnych miesiecy zwigzane sa gtoéwnie ze
zjawiskami zewnetrznymi jakie majg miejsce w gospodarce i obejmuja:

s ryzyka zwigzane z wdrozeniem projektéw nieruchomosciowych:
- ryzyka recesji i spadku sprzedazy detalicznej mogg spowodowac zmniejszenie zainteresowania potencjalnych
najemcow wynajmem powierzchni handlowej i biurowej oraz spadkiem osiagalnych cen najmu;
- bankowe ograniczenia w udzielaniu kredytéw mogg skutkowa¢ utrudnieniami w finansowaniu projektéw
deweloperskich;
- wahania kursu euro moga wptywacé negatywnie na gotowos¢ najemcédw, wykonawcow i bankéw do zawierania
umow w euro;
e ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi:
- rozbudowana dziatalnoé¢ legislacyjna wladzy wykonawczej i ustawodawczej, wzmocniona $wiatowymi tendencjami
do powiekszania zakresu regulacji rynkéw finansowych moze skutkowaé podniesieniem kosztoéw i ryzyka
funkcjonowania Spétki, a tym samym zmniejszeniem jej rentownosci.

*YC

Piotr Rynﬁaszewskl
Prezes rzqdu
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Warszawa, 15 maja 2013 roku



