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KOMENTARZ
ZARZADU OCTAVA S.A.
DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA Ill KWARTAL 2015 ROKU

Raport kwartalny Octava S.A. (,Spotka”, ,Octava”) oraz Skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitatowej zostat
przygotowany wg Miedzynarodowego Standardu Sprawozdawczosci Finansowej numer 34,
Waluta funkcjonalng sporzadzonego Raportu jest PLN z zastosowaniem zaokraglen do tysigca ztotych.

Od 2013 roku, Spotka tworzy odpis aktualizujacy na petna naliczong lecz nie sptacong kwote odsetek od pozyczek
udzielonych przez Spétke podmiotom nalezacym do Grupy Kapitatowej. Celem te] zasady rachunkowosci jest dbatosé o to,
aby na poziomie wyniku jednostkowego Spotka wykazywata wytgcznie zysk zrealizowany. W opinii Zarzadu, wykazywanie
zysku naliczonego lecz nie zrealizowanego, ktérego Zrodtem sg spétki z Grupy, mogtoby znieksztatcaé obraz faktycznej
sytuacji finansowej Spétki.

WPROWADZENIE

W 3 kwartale 2015 roku Spdtka nie zanotowata istotnych zmian w statusie projektéw w portfelu inwestycyjnym Octava.
Spotka pozostawata aktywnym inwestorem mniejszosciowym w Octava FIZAN oraz kontynuowata rozmowy dotyczace
przysztych projektoéw deweloperskich w spotkach konstancinskich oraz w Wathrzychu.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W sktad Grupy Kapitatowe] Octava (,Grupa”) wchodzg Octava S.A. oraz spotki zaleine, wszczegolnosci spotki powotane
w celu wdrazania projektow deweloperskich.
Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest inwestowanie w projekty nieruchomosciowe.
W skfad Grupy Kapitatowej Octava wchodza nastepujace spdtki zaleine od OCTAVAS.A.:

° taki Konstancinskie Sp. z 0.0.

° Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

° Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.

° Galeria7 Sp. z 0.0.

° Octava Development S.A. (dawniej Aussie S.A.)

° Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0. (ADB)

e Aussie Development Cyprysowa Sp. z 0.0. (ADC)

° Brilla Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — Jasna 1 Sp k. (Jasna 1)

Ponadto, Spétka posiada 4% certyfikatow wyemitowanych przez Octava FIZAN.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEIJ, NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU, PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:
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- Galeria7 Sp. z 0.0. w zwigzku ze zrealizowang transakcja nabycia dziatki o powierzchni 0,71 ha, spotka posiada aktualnie ok. 4 ha
gruntu w centrum Watbrzycha (w formie wiasnosci i prawa uzytkowania wieczystego). Zgodnie z planem zagospodarowania
przestrzennego, na tym terenie mozliwa jest budowa centrum handlowego wraz z parkingami lub zabudowa mieszkaniowa.
Spotka prowadzi rozmowy z wiadzami miasta majgce na celu zabudowe terenu obiektami handlowymi potaczonymi z miejskg
stacjg kolejowa i autobusowa.

- Octava Development S.A. to spotka, ktora byla powotena aby prowadzi¢ dziatalno$¢ deweloperska
w obszarze budowy mieszkan.

- Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0. — spotka celowa powolana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Spdtka sprzedata wszystkie lokale mieszkalne i ustugowe.

- Aussie Development Cyprysowa Sp. z 0.0. — spdtka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Spétka posiada dziatke wraz z pozwoleniem na budowe ok. 4,4 tys. m kw. PUM. Na dziefi publikacji, spotka zawarta
wstgpne i ostateczne umowy sprzedazy 73 z 75 lokali mieszkalnych i ustugowych. Zakonczenie budowy miato miejsce w lipcu br.
Planowane zakoriczenie procesu sprzedazy wszystkich mieszkan to styczen 2016,

- Brilla Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — Jasna 1 Sp. k. — spotka celowa powotana do przeprowadzenia inwestycji
w projekt budowy budynku biurowego Jasna Residence przy ul. Jasnej w Warszawie. W zwigzku z zawarta
w pazdzierniku ub.r. umowsg sprzedazy i zbyciem przedmiotowej inwestycji, spotka bedzie utrzymywana do momentu
zamknigcia procesu sprzedazy nieruchomosci | wptywu odroczonych naleznosci.

- 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. Zgodnie z obowigzujagcym planem zagospodarowania
istnieje teoretyczna motzliwos¢ zabudowy ok. 1 ha gruntéw obiektami o przeznaczeniu handlowo-ustugowym. Wstepne
szacunki wskazuja, Ze zgodnie z zapisami planu, w zaleinosci od spetnienia licznych innych warunkéw, spotka bedzie mogta
wybudowac obiekty o tacznej powierzchni uzytkowej do 8,5 tys. metrow kwadratowych. Spétka podijeta prace przygotowawcze
dot. budowy matego budynku (do 2 tys. m kw.) biurowo-ustugowego na nalezgcym do niej terenie.

- Migdzyrzecze 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 wigkszosci terenu, za$ studium pozwala na uchwalenie planu
dopuszczajgcego zabudowe w minimalnym zakresie. Na dzieri publikacji sprawozdania nie s zrealizowane warunki (prawne
i komercyjne), aby uruchomic inwestycje deweloperska.

- Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. posiada udzialy w spdtkach taki Konstancinskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

- Octava FIZAN jest funduszem inwestycyjnym, ktérego gtéwnym celem inwestycyjnym sa projekty obejmujace nieruchomosci
uzyskujgce przychody z najmu. Obecnie fundusz, poprzez spotki celowe, jest wiascicielem 8 budynkéw biurowych
w pieciu miastach Polski.

DZIALtALNOSC GRUPY KAPITALOWE!I OCTAVA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W okresie sprawozdawczym nie zanotowano zmian w statusie projektéw w portfelu inwestycyjnym Octava, z wyjatkiem
projektow realizowanych przez Aussie Development Cyprysowa, w ktdrej w zwigzku ze sprzedaig mieszkan, odnotowano
wplyw gotowki.

W sierpniu br. Spétka objeta 185.185 certyfikatow inwestycyjnych Octava FIZAN za kwote 200 tys. zt.

Na dzien publikacji raportu Spdtka posiada tacznie 10.464.117 certyfikatow inwestycyjnych Funduszu, co stanowi 4%
w ogolnej liczbie wyemitowanych przez Fundusz certyfikatéw inwestycyjnych.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO - FINANSOWYCH

1. Bilans

Aktywa Grupy Kapitafowej Octava na koniec Il kwartatu 2015 roku wynosity 72,3 min zt, za$ aktywa netto 60,6 min zt.
Wartos¢ aktywdéw netto na jedna akcje wyniosta 1,42 zt; wartos¢ aktywow netto przypisanych akcjonariuszom Spétki na
jedng akcje wyniosta 1,41 zt.

Kwota posiadanej gotowki i ptynnych ekwiwalentéw (CI OPTI Ptynnych Obligacji FIZ) to 32,4 min zi. Pozostata kwota
aktywow to przede wszystkim wartos¢ portfelowych projektéw nieruchomosciowych oraz certyfikatow inwestycyjnych
Octava FIZAN.

2. Rachunek zyskow i strat

W Il kwartale Grupa osiagneta zysk netto 1,1 min zt.
Narastajgco za trzy kwartaty 2015 roku Grupa Kapitatowa Octava odnotowata zysk netto w kwocie 0,8 min zt.
3. Rachunek przeptywoéw pienieznych oraz ptynnos¢ finansowa Grupy
W Il kwartale 2015 roku przeptywy finansowe netto Grupy z tytutu dziatalnosci operacyjnej wyniosty -4,1 min zt.

=  KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:

Aktywa Octavy na koniec lll kwartatu 2015 roku wyniosty 59,4 min zt, natomiast aktywa netto wyniosty 59,2 min zi.
Wartosc gotowki i ekwiwalentéw wyniosta 29,6 min zt.
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W Il kwartale Spotka osiggneta zysk netto 1,4 min zt. Narastajaco na 30 wrze$nia 2015 roku Spdtka odnotowata strate
netto w wysokosci 3,1 min zt.

Na powstanie straty, przede wszystkim, miato wptyw utworzenie odpisow aktualizujgcych wartos¢ udziatéw w spétkach
zaleznych. Zarzad utworzyt odpisy z tytutu utraty wartosci udziatow spotek zaleinych, tak aby wartos¢ ksiegowa udziatéw
w ksiggach Octava SA byta rdwna wartosci aktywow netto kazdej spotki wg. procentowego udziatu.

taczna wartos¢ odpiséw utworzonych na dzier 30 wrzednia 2015 r. wyniosta 3,8 min zi.

Ponizej przedstawiamy opis najwiekszych pozycji inwestycyjnych w bilansie Spotki: udziatéw w spdtkach zaleinych oraz
wartosci ksiegowe naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek.

Udziaty w spoétkach zaleinych (tys. zt) :

Podmiot Akcje / Udziaty/ Certyfikaty  Pozyczki Razem:
“Octava FIZAN 11300 7 o 77 T1azor 7T TT
Spotki Konstancinskie 8017 0 8017
Octava Development SA 677 0 677
ADB 5 0 5
ADP 66 0 66
ADC 1450 200 1650
Galeria 7 6578 1000 7578
Brilla—Jasna 1 322 0 322
Trazem: 7 28416 1200 29616

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa Kapitatowa lokuje wolne srodki finansowe gtownie na lokatach bankowych lub w krétkoterminowych papierach
dtuznych emitowanych badz gwarantowanych przez renomowane podmioty gospodarcze badz Skarb Paristwa oraz OPTI
Plynnych Obligacji FIZ. Podmioty te z racji potencjatu, jaki prezentujg i posiadanej pozycji w obszarach, w ktérych dziataja
wydajg sie gwarantowac wypetnienie zaciggnietych zobowigzan.

Ptynne zasoby finansowe Spotki pokrywajg potrzeby zwigzane z realizacjg jej zobowigzan.

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] OCTAVA

W Grupie nie wystepuje sezonowosc ani cyklicznos¢ dziatalnosci.

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

Nie publikowano prognoz wynikéw,

SKLAD AKCJIONARIATU SPOLKI

W oparciv o informacje przekazane do Spétki na podstawie artykutu 69 Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentdw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych
z dnia 29 lipca 2005 roku akcjonariuszami posiadajgcymi, co najmniej 5% ogélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu:

Stan na dzieri przekazania raportu:

Liczba akcji i liczba  Procentowy udziat
glosow na WZ w kapitale zaktadowym i w ogdlnej liczbie
glosow na WZ

Akcjonariusz

Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. poprzez
spotke wchodzgca w jej sktad:
- Beresford Energy Corp. 24.312.211 56,82%

Finchley Investments LLC 8.500.000 19,87%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 4.616.923 10,79%
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Stan na 27 sierpnia 2015 roku:

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

Liczha akcji i liczba

Akcjonariusz giosow na WZ

Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. poprzez
spotke wechodzgeg w jej skiad:

- Beresford Energy Corp. 24.312.211 56,82%
Finchley investments LLC 8.500.000 19,87%
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 4.616.923 10,79%

Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie od przekazania raportu za | pétrocze 2015 roku:
W okresie od 27 sierpnia br. tj. od przekazania raportu za | pétrocze 2015 roku, Spdtka nie powzieta informacji o zmianach
w strukturze akcjonariatu.

ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI SPOLKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zgodnie z posiadanymi przez Spodtke informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace na dzien przekazania Raportu za Il kwartat 2015 roku przedstawiat sie nastepujgco:
e Osoba blisko zwigzana z Cztonkiem Zarzadu w rozumieniu art. 160 ust. 2 pkt 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, posiada 829.144 akcje Octava S.A.
W poprzednim okresie sprawozdawczym Osoba blisko zwigzana z Cztonkiem Zarzadu posiadata 829.144 akcji Spéiki.
e  (zionkowie Rady Nadzorczej nie zgtosili faktu posiadania akcji Spotki;

INFORMACIE DOTYCZACE DYWIDENDY, EMIS), WYKUPU | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

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

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

Na dzieni przekazania raportu nie toczg sie zadne postepowania sadowe.

INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ SP()I’.KE LUB JEDNOSTKE ZALEZNA TRANSKACJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

W okresie sprawozdawczym, Spdtka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi, ktore byly istotne i zawarte na
warunkach innych niz rynkowe.

INFORMACJIA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELONYCH
GWARANCIACH

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

INFORMACIA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH

W Il kwartale 2015 roku nie wystapity zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych.

ZDOLNOSC DO REALIZACH ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ze Grupa Kapitatowa posiada zasoby wystarczajace do realizacji zamierzen inwestycyjnych. Zamierzenia,
ktdre przyjma forme konkretnych projektéw beda realizowane w sytuacji pozyskania srodkow finansowych koniecznych do
ich wdrozenia.

ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

W dniu 21 paZdziernika br. Octava zbyta wszystkie posiadane udziaty spotki Aussie Development Przemystowa sp. z 0.0. za
kwote 67 tys. zt tj. kwote réwng srodkom gotowkowym w spotce. Spotka byta powotana do przeprowadzenia projektu
mieszkaniowego w Chetmie. W 2014 roku spotka sprzedata wszystkie lokale mieszkalne i ustugowe.

Ponadto, po dacie bilansu nie wystapity zdarzenia, ktore mogtyby w znaczacy sposob wptynac na przyszie wyniki finansowe
Grupy i Spofki.
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OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU W 2015 ROKU ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU SPOLKI | GRUPY KAPITALOWE]

Podstawowymi, krotkoterminowymi celami Spotki w obszarze realizowania wartosci sa:

zaangazowanie w prace nad zmianami studium i warunkow zagospodarowania nieruchomosci
w Konstancinie, oraz rozpoczecie prac projektowych, obejmujgcych niewielki (ok. 2 tys. m kw.) budynek
handlowo-ustugowy

zakorniczenie budowy i sprzedazy mieszkan na terenie nalezacym do ADC;

analiza opcji dla dziatki w Watbrzychu z mozliwoscia rozpoczecia prac projektowych obejmujacych mate centrum
handlowe;

analiza innych projektdw inwestycyjnych w obszarze nieruchomosci i ewentualne przeprowadzenie inwestycji.

OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie beda miaty wptyw na wyniki Spotki w okresie nastepnego roku zwigzane sg gtéwnie ze
zjawiskami zewnetrznymi jakie maja miejsce w gospodarce i obejmuja:
ryzyka zwigzane z wdrazaniem projektow nieruchomosciowych:

Piotr Rynflaszewski

standardowe ryzyka zwigzane z ptynnoscig finansowa w trakcie prowadzenia projektéw deweloperskich;

ryzyka zwigzane ze stabilnoscia finansowg wykonawcow i podwykonawcow;

ryzyka regulacyjne zwigzane niejednoznacznoscig przepisdw budowlanych i arbitralnoscia ich interpretacji przez
urzedy;

ryzyka niestabilnosci makroekonomicznej kraju;

ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi w odniesieniu do regulacji budowlane;j,
ryzyka zwigzane z realizacjg wartosci z nieruchomosci uzyskujgcych wptywy z najmu:

ryzyko spowolnienia gospodarczego, ktére moze rzutowac na wzrost powierzchni niewynajetych;
ryzyko powstawania konkurencyjnych projektéw nieruchomosciowych, skutkujace spadkiem cen najmu
powierzchni komercyjnych.
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Prezes Zarzqdu

Warszawa, 10 listopada 2015 roku



