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KOMENTARZ
ZARZADU OCTAVA S.A.
DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA | KWARTAL 2014 ROKU

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

Od 2013 roku, Spotka tworzy odpis aktualizujacy na petng naliczong lecz nie sptacong kwote odsetek od pozyczek
udzielonych przez Spétke podmiotom nalezgcym do Grupy Kapitafowej. Celem tej zasady rachunkowosci jest dbatos¢ o to,
aby na poziomie wyniku jednostkowego Spétka wykazywata wytacznie zysk zrealizowany. W opinii Zarzagdu, wykazywanie
zysku naliczonego lecz nie zrealizowanego mogtoby znieksztatca¢ obraz faktycznej sytuacji finansowej Spotki.

WPROWADZENIE

W I kwartale 2014 roku Zarzad poswiegcit na analize, zaréwno projektéw dostosowanych skalg do obecnych rozmiaréw
Spotki jak i wiekszych, ktére wymagatyby zwiekszenia aktywéw Spotki badz ko-inwestycji. Nasze konserwatywne i ostrozne
podejscie do oceny potencjalnej rentownosci i ryzyka moze powodowaé, e proces selekcji i realizacji projektow
inwestycyjnych jest kosztowny i rozciggniety w czasie.

Spétka nie zanotowata zmian w statusie projektow w portfelu inwestycyjnym Octava, z wyjatkiem projektéw realizowanych
przez Aussie Development Bluszczowa i Aussie Development Przemystowa, w ktérych w zwigzku ze sprzedaig mieszkan,
odnotowano wptyw gotowki. Trwaja prace w spétce ADC zwiazane z budowa budynku mieszkalnego z taczna liczba ok. 70
mieszkan.

STRUKTURA GRUPY KAPITAtOWEJ OCTAVA

W sktad Grupy Kapitatowej Octava (,Grupa”) wchodza Octava S.A. oraz spotki zaleizne, w szczegdlnosci spétki powotane
w celu wdrazania projektéw deweloperskich.
Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest aktywne inwestowanie w projekty nieruchomosciowe.
W sktad Grupy Kapitatowej Octava wchodzg nastepujace spétki zalezne od OCTAVAS.A.:
° taki Konstanciriskie Sp. z 0.0.
° Miedzyrzecze Sp. z 0.0.
° Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.
° Galeria7 Sp.z o.0.
° Octava Development S.A. (dawniej 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 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoécig — Jasna 1 Sp.k. (Jasna 1)
Ponadto, po dacie bilansu Spotka objefa certyfikaty wyemitowane przez Octava Fundusz Inwestycyjny Zamkniety Aktywow
Niepublicznych (Octava FIZAN)

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

- Octava Development S.A. (dawna Aussie S.A.) to spétka, ktéra byta powotana aby prowadzi¢ dziatalno$¢ deweloperska
w obszarze budowy mieszkan.

- Aussie Development Przemystowa spétka z 0.0. — spétka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Chetmie. Na dzier publikacji sprawozdania, spétce pozostaty do sprzedania 3 lokale mieszkalne.

- Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0. — spétka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Na dzier publikacji sprawozdania, spéfce pozostat do sprzedania 1 lokal mieszkalny.

- Aussie Development Cyprysowa Sp. z 0.0. — spotka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Spétka posiada dziatke wraz z pozwoleniem na budowe ok. 4,4 tys. m kw. PUM. Na dzieri publikacji, spétka zawarta
umowy sprzedazy 59 z 75 lokali mieszkalnych.

- Brilla Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig — Jasna 1 Sp. k. — spétka celowa powotana do przeprowadzenia inwestycji
w projekt budowy budynku biurowego Jasna Residence przy ul. Jasnej w Warszawie. Spoétka 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 obecnej brak jest mozliwosci zabudowy dla ok. 95% terenu. Zgodnie z obowigzujagcym planem zagospodarowania
istnieje teoretyczna mozliwos¢ zabudowy ok. 1 ha gruntéw obiektami o przeznaczeniu handlowo-ustugowym. Wstepne
szacunki wskazujg, ze zgodnie z zapisami planu, w zaleznosci od spetnienia licznych innych warunkéw, spdtka bedzie mogta
wybudowac obiekty o tacznej powierzchni uzytkowej do 8,5 tys. metréw kwadratowych. Na dzien publikacji sprawozdania nie
sq zrealizowane warunki (prawne i komercyjne), aby uruchomié¢ 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, zaé¢ studium pozwala na uchwalenie planu
dopuszczajgcego zabudowe w minimalnym zakresie. Na dzier publikacji sprawozdania nie sg zrealizowane warunki (prawne
i komercyjne), aby uruchomic inwestycje deweloperska.

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

- Octava FIZAN jest funduszem inwestycyjnym, kt6rego giéwnym celem inwestycyjnym beda projekty obejmujace nieruchomosci
uzyskujace przychody z najmu.

DZIALALNOSC GRUPY KAPITALtOWEJ OCTAVA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

Od poczatku biezacego roku Spétka poszukuje nowych projektow i analizuje mozliwogé przystgpienia do kilku projektow
deweloperskich.

W marcu br. Walne Zgromadzenie Wspdlnikow spotki zaleznej kaki Konstanciiskie podjeto decyzje o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego poprzez utworzenie 1400 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 500 zt kazdy. Udziaty w podwyzszonym
kapitale £K zostaty w catosci objete przez Octava, w taki sposdb, ze zostaty pokryte gotéwka w kwocie 300 tys. zt oraz
pozyczka, zamieniong na udziaty, w kwocie 400 tys. zt plus nalezne odsetki. Docelowo bezposredni udziat Octava w kapitale
zaktadowym w tK wyniesie 48,1%. Do czasu publikacji raportu, podwyzszenie kapitatu nie zostato zarejestrowane przez sad
rejestrowy.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO - FINANSOWYCH

1. Bilans
Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec | kwartatu 2014 roku wynosity 67,9 min zt, za$ aktywa netto 60,1 min zi.
Wartos¢ aktywow netto na jedng akcje wyniosta 1,40 zt; natomiast warto$¢ aktywéw netto przypisanych akcjonariuszom
Spétki na jedng akcje wyniosta 1,34 zt.
Kwota posiadanej gotéwki i ptynnych ekwiwalentéw wynosita 22,3 min zt. Pozostata kwota to wartoéc portfelowych
projektéw nieruchomosciowych oraz dtuznych instrumentéw finansowych.

2. Rachunek zyskéw i strat
Na koniec | kwartatu 2014 roku Grupa Kapitatowa Octava odnotowata strate netto w kwocie 0,4 min zi.

3. Rachunek przeptywéw pienieznych oraz ptynnosé finansowa Grupy
W I kwartale 2014 roku przeptywy finansowe Grupy netto z tytutu dziatalnosci operacyjnej wyniosty 1,9 min zt.

Gtéwnym zrédtem wptywdw byta sprzedaz mieszkan ( 3,8 min zt ).
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®  KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:

Aktywa Octavy na koniec | kwartatu 2014 roku wyniosty 58,4 min zt, natomiast aktywa netto wyniosty 58,3 min zt.

Wartos¢ gotéwki i ekwiwalentéw wyniosta 17,3 min zt.

Na 31 marca 2014 roku Spétka odnotowata strate netto w wysokosci 0,3 min zt.

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

Udziaty w spétkach zaleznych (tys. zt)

Spétka Akcje / Udziaty Pozyczki Razem:
Spétki Konstancinskie 11 169 400 11 569
Octava Development SA 834 0 834
ADB 5 0 5

ADP 492 0 492
ADC 50 2988 3038
Galeria 7 6 840 0 6 840
Brilla—Jasna 1 17 439 0 17 439
razem: 36 829 3388 40 217

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa Kapitatowa lokuje wolne $rodki 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 wydaja sie gwarantowa¢ wypetnienie
zaciggnietych zobowigzan.

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

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W Grupie nie wystepuje sezonowo$¢ ani cykliczno$é dziatalnosci.

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

Nie publikowano prognoz wynikéw.

SKLAD AKCJONARIATU SPOLKI

W oparciu o informacje przekazane do Spétki na podstawie artykutu 69 Ustawy o ofercie publicznej
i warunkach wprowadzania instrumentow 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:

1.  Stan na dzien przekazania raportu:

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

Akcjonariusz

Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. poprzez
spotke wehodzaca 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%
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2. Stan na 14 marca 2014 roku:

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

Liczba akcji i liczba

Akcjonariusz gtoséw 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 Emerytaliny 4.616.923 10,79%

3. Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie od przekazania raportu za 2013 rok:
W okresie od 14 marca br. tj. od przekazania raportu za 2013 rok, Spétka nie powzieta informacji o zmianach w strukturze
akcjonariatu.

ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI SPOtKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zgodnie z posiadanymi przez Spotke informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajgce
i nadzorujace na dzieri przekazania Raportu za | kwartat 2014 roku przedstawiat sie nastepujaco:
e Osoba blisko zwigzana z Cztonkiem Zarzgdu w rozumieniu art. 160 ust. 2 pkt 4 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o obrocie
instrumentami finansowymi, posiada 821.386 akcji Octava S.A.
W poprzednim okresie sprawozdawczym Osoba blisko zwigzana z Cztonkiem Zarzadu posiadata 821.386 akcji Spotki.
e  Cztonkowie Rady Nadzorczej nie zgtosili faktu posiadania akcji Spotki;

INFORMACIE DOTYCZACE DYWIDENDY, EMISJI, WYKUPU | SPLATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

W lutym br. Octava zbyta celem umorzenia 20.000 udziatéw w spétce zaleznej ADP o wartosci nominalnej 50 zt kazdy
i facznej wartosci 1.000.000 zt.

Ponadto, w okresie objetym sprawozdaniem podmioty wchodzace w sktad Grupy nie wyptacaty 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 ADMINISTRACJI PUBLICZNE)J

Na dzier przekazania raportu nie toczg sig zadne postepowania sgdowe.

INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ SPétKE LUB JEDNOSTKE ZALEZNA TRANSKACJI 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
GWARANCIJACH

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

INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH

W I kwartale 2014 roku nie wystgpity zmiany zobowigzars warunkowych lub aktywow warunkowych.

ZDOLNOSC DO REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ze Grupa Kapitatowa posiada zasoby wystarczajace do realizacji zamierzeri inwestycyjnych. Zamierzenia,
ktore przyjma forme konkretnych projektéw beda realizowane w sytuacji pozyskania $rodkéw finansowych koniecznych do
ich wdrozenia.

ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

Dnia 12 maja br. Octava podpisata umowe inwestycyjna, ktéra przewiduje prawo Octavy do wspotinwestowania ze spotka
Pollington w Octava FIZAN. Octava FIZAN jest funduszem dedykowanym do prowadzenia inwestycji gtéwnie w
niedeweloperskie projekty nieruchomosciowe, obejmujace nieruchomosci komercyjne, dla ktérych podstawowym zrédtem
przychod6éw sg wptywy z najmu. Zgodnie z zawartg umowa, Octava bedzie miata prawo naby¢ do 5 % certyfikatéw Octava
FIZAN. Pierwsza inwestycja Octava FIZAN obejmuje portfel szesciu nieruchomosci biurowych, ktérych wartoéé transakcyjna
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wynosi ok. 220 min PLN. Zgodnie z umowa, na tym etapie Spdtka moze obja¢ certyfikaty inwestycyjne Octava FIZAN za
taczng kwote nie wieksza niz 11 min ztotych.

Ponadto, po dacie bilansu nie wystapity zdarzenia, ktére mogtyby w znaczacy sposéb wptynac na przyszte wyniki finansowe
Grupy i Spotki.

OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU W 2014 ROKU ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU SPOLKI | GRUPY KAPITALOWE)

Podstawowymi, krétkoterminowymi celami Spétki w obszarze realizowania wartoéci s3:
° zaangazowanie w prace nad zmianami studium i warunkéw zagospodarowania nieruchomosci
w Konstancinie;
° zakoriczenie budowy i sprzedaz mieszka w Chetmie i Lublinie;
° analiza opcji dla dziatki w Watbrzychu z uwzglednieniem mozliwosci stopniowego jej zagospodarowania;
° analiza innych projektéw inwestycyjnych w obszarze nieruchomosci i ewentualne przeprowadzenie inwestycji.

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

OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie bedg miaty wptyw na wyniki Spétki w okresie nastepnego roku zwigzane sg gtownie ze
zjawiskami zewnetrznymi jakie maja miejsce w gospodarce i obejmuja:
e ryzyka zwigzane z wdrozeniem projektéw nieruchomosciowych:
- ryzyka recesji i spadku sprzedazy detalicznej mogg spowodowaé zmniejszenie zainteresowania potencjalnych
najemcéw wynajmem powierzchni handlowej i biurowej oraz spadkiem osiagalnych cen najmu;
- bankowe ograniczenia w udzielaniu kredytéw moga skutkowa¢ utrudnieniami w finansowaniu projektow
deweloperskich;
- wahania kursu euro moga wplywaé negatywnie na gotowo$¢ najemcéw, wykonawcéw i bankéw do zawierania
uméw w euro;
e ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi w odniesieniu do regulacji budowlanej,
e ryzykazwigzane z realizacjg wartosci z nieruchomosci uzyskujacych wptywy z najmu:
- ryzyko spowolnienia gospodarczego, ktdre moze rzutowaé na wzrost powierzchni niewynajetych
- ryzyko powstawania konkurencyjnych projektéw nieruchomosciowych, skutkujgce spadkiem cen najmu
powierzchni komercyjnych
e rozbudowana dziatalno$¢ legislacyjna wiadzy wykonawczej i ustawodawczej, wzmocniona Swiatowymi tendencjami do
powigkszania zakresu regulacji rynkéw finansowych moze skutkowaé podniesieniem kosztéw i ryzyka funkcjonowania
Spétki, a tym samym zmniejszeniem jej rentownosci.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzqdu

Warszawa, 15 maja 2014 roku



