OCTAVA S.A.
KOMENTARZ
ZARZADU OCTAVA S.A.
DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA | KWARTAL 2018 ROKU

Raport kwartalny Octava S.A. (,Spétka”, ,Octava”) oraz Skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitatowe] zostat
przygotowany zgodnie z obowiazujacymi zasadami okreslonymi w Miedzynarodowych Standardach Sprawozdawczosci Finansowej
przyjetymi do stosowania w krajach Unii Europejskiej. Walutg funkcjonalng sporzadzonego Raportu jest PLN z zastosowaniem
zaokraglen do tysigca zlotych.

Od pierwszego kwartatu 2013 roku, Spdtka tworzy odpis aktualizujacy na petna naliczong lecz niesptacona kwote odsetek od
pozyczek udzielonych przez Spétke podmiotom nalezacym do Grupy Kapitatowej, z wyjatkiem sytuacji, w ktérych taki podmiot jest
wyfacznie posrednikiem w inwestycji (jak w przypadku papieréw dtuznych Octava Development Sp. z 0.0., z ktérych érodki zostaty
wykorzystane w catoéci na nabycie obligacji CUF Drukarnia Sp. z 0.0.). Celem tej zasady rachunkowosci jest dbatoéé o to, aby na
poziomie wyniku jednostkowego Spotka wykazywata wytacznie zysk realizowany badz zysk naliczany na warunkach rynkowych od
podmiotow nieafiliowanych z Octava S.A. W opinii Zarzadu, w odniesieniu do spétek z Grupy, wykazywanie zysku naliczonego, lecz
niezrealizowanego mogtoby znieksztatcac obraz faktycznej sytuacji finansowej Spétki.

WPROWADZENIE

W | kwartale 2018 roku nie ulegt zmianie status prowadzonych przez Spotke projektéw. Spétka pozostawata aktywnym
inwestorem mniejszosciowym w Octava FIZAN, kontynuowata prace w spétkach konstancifskich zwigzane z budowa
budynku komercyjnege o powierzchni ok 2,3 tys. m.kw. oraz prowadzita zaawansowane prace nad projektem
deweloperskim w Watbrzychu.

W okresie sprawozdawczym Spétka poswiecita szczegdlnie duzo czasu inwestycji w obligacje wyemitowane przez CUF
Drukarnia. W zwigzku z wystapieniem przypadku naruszenia warunkéw emisji obligacji CUF Drukarnia, ktére to obligacje
nie zostaty sptacone w zakfadanym terminie w styczniu br., spotka zaleina - Octava Development - podjeta dziatania majace
na celu ochrone wartosci swojej inwestycji i dokonata zmiany w skitadzie Rady Nadzorczej i przejeta kontrole nad CUF
Drukarnia.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W skifad Grupy Kapitalowej Octava (,Grupa”) wchodza Octava S.A. oraz spotki zaleine, wszczegdinosci spotki powotane
w celu wdrazania projektow deweloperskich.
Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest inwestowanie w projekty nieruchomosciowe.
W sktad Grupy Kapitatowe] Octava wchodzg nastepujace spotki zalezne od OCTAVAS.A.:
° taki Konstanciriskie 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 Sp. z 0.0.— Jasna 1 Sp.k. (Jasna 1)
° Octava FIZAN
E Metropolitan Real Estate Sp. z 0.0. (MRE)
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STRUKTURA GRUPY KAPITALtOWEJ, NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU, PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:
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OCTAVA S.A,

- Galeria7 Sp. z o.0. posiada aktualnie ok. 4 ha gruntu w centrum Wathrzycha (w formie witasnosci i prawa uzytkowania
wieczystego). Zgodnie z planem zagospodarowania przestrzennego, na tym terenie mozliwa jest budowa centrum handlowego
wraz z parkingami lub zabudowg mieszkaniowa. Zgodnie z posiadang przez Zarzad wiedza, Grupa PKP prowadzi zaawansowane
prace przygotowawcze, zwigzane z budowa stacji kolejowej, ktora ma byé potaczona z planowang przez spotke pierwszg fazg
galerii handlowo-ustugowej. Oprocz potaczenia z peronem kolejowym, na terenie spotki planowana jest takze budowa
wezta drogowego oraz dworca autobusowego potaczen miejskich i dalekobieznych. Od potowy 2017 r. Grupa
dopracowuje ostateczna koncepcje projektu oraz prowadzi rozmowy z potencjalnymi, kluczowymi najemcami.
Ponadto zlecone zostaty prace projektowe dot. budowy na terenach spotki drogi przewidzianej MPZP. Potencjalne
uruchomienie budowy jest uzaleznione od ostatecznego ustalenia terminu budowy i otwarcia dworca PKP, podpisania
wstepnych umoéw najmu na nie mniej niz 50% planowanej powierzchni oraz uzyskanie finansowania deweloperskiego.
Planowana w chwili obecnej pierwsza faza budowy to ok. 10 tys. m kw. powierzchni najmu. .

- Octava Development Sp. z o0.0. to spotka, ktéra byta powotana aby prowadziéc dziatalno$¢ deweloperska
w obszarze budowy mieszkan. Spotka ta moze by¢ takie wykorzystana do innych projektéw inwestycyjnych. Obecnie, gros
aktywow spétki stanowig obligacje wyemitowane przez CUF Drukarnia.

- Aussie Development Bluszczowa Sp. z o0.0. — spotka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Spétka sprzedata wszystkie lokale mieszkalne i ustugowe.

- Aussie Development Cyprysowa Sp. z 0.0. — spotka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Spdtka zakoriczyta proces sprzedazy wszystkich lokali mieszkaniowych i ustugowych.

- Brilla Sp. z 0.0. — Jasna 1 Sp. k. — spotka celowa powotana do przeprowadzenia inwestycji w projekt budowy budynku
biurowego Jasna Residence przy ul. Jasnej w Warszawie. Spétka bedzie utrzymywana do momentu zamkniecia procesu
sprzedazy nieruchomosci i wptywu odroczonych naleznosci.

- taki Konstancinskie Sp. z o0.0. 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 obowigzujacym planem zagospodarowania
istnieje teoretyczna moiliwos¢ zabudowy ok. 1 ha gruntéw obiektami o przeznaczeniu handlowo-usfugowym. Wstepne
szacunki wskazuja, Zze zgodnie z zapisami planu, w zaleznoéci od spetnienia licznych innych warunkdw, spétka bedzie mogta
wybudowac obiekty o tacznej powierzchni uzytkowej do 8,5 tys. metrdw kwadratowych. Spétka uzyskata pozwolenie na
budowe wielofunkcyjnego budynku komercyjnego o powierzchni ok. 2.3 tys. metréw kwadratowych.

- Miedzyrzecze Sp. z o0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 11 ha gruntu w centrum gminy Konstancin Jeziorna.
Obowiazujacy dla tego terenu plan zagospodarowania pozwala na zabudowe jedynie niewielkiej czesci terenu. Spétka liczy na
zmiane studium, pozwalajacg na budowe zbiornika wodnego oraz umozliwiajgcg zmiane planu, w sposéb pozwalajgcy na
zabudowe terenu budynkami o charakterze uzdrowiskowo-hotelowym.

- 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, ktérego gtéwnym celem inwestycyjnym sg projekty obejmujace nieruchomosci
uzyskujace przychody z najmu. Obecnie fundusz, poprzez spdtki celowe, jest wiascicielem 19 nieruchomosci komercyjnych
w gtéwnych Polskich aglomeracjach, o tacznej powierzchni najmu ok. 209 tys. m.

- Metropolitan Real Estate Sp. z o.0. to spdtka, ktéra prowadzi dziatalno$¢ w obszarze zarzadzania nieruchomosciami
komercyjnymi. Spotka ta moze by¢ takze wykorzystana do innych projektéw inwestycyjnych.

OPIS DOKONAN GRUPY KAPITALtOWE] OCTAVA, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW

W I kwartale br. Spétka kontynuowata dziatania zwigzane z zagospodarowaniem nieruchomosci w Watbrzychu oraz prace
zwiazane z budowg budynku biurowo-ustugowego na nieruchomosci nalezgcej do tak Konstancinskich.

Szczegdlnie duzo czasu Spotka poswiegcita inwestycji w obligacje wyemitowane przez CUF Drukarnia. Zgodnie z warunkami
emisji termin sptaty przedmiotowych obligacji przypadat na styczen br. Obligacje nie zostaly przez emitenta sptacone.
Obligacje sg zabezpieczone hipoteka z prawem pierwszenstwa (do kwoty 32 min zt) oraz zastawem rejestrowym na 100%
udziatdw emitenta. Ponadto, Grupa Octava posiada nieodwotalne petnomocnictwo do wykonywania prawa glosu
z udziatéw. Na podstawie tego petnomocnictwa, w lutym br. Octava zmienita wiadze i przejeta kontrole nad CUF Drukarnia.

Dnia 2 marca 2018r. CUF podpisat z Grupg Octava porozumienie (,Porozumienie”), na podstawie ktérego wymagalnos¢
sptaty obligacji zostata odroczona o okres nie krotszy niz 3 miesigce, zmieniono oprocentowanie obligacji, zas emitent
sptacit na rzecz Grupy 4 min zi, ktdéra to kwota obnizyta czesc kapitatowa zobowigzan.

Jednak, w zwigzku z pogorszeniem sie sytuacji finansowej CUF Drukarnia i chwilowym zajeciem rachunkéw bankowych
przez innego wierzyciela, w dniu 3 kwietnia br. Porozumienie zostato wypowiedziane ze skutkiem natychmiastowym.
Wypowiedzenie Porozumienia nie wstrzymuje podejmowanych dziatari zmierzajacych do zaspokojenia roszczen z tytutu
obligacji wyemitowanych przez CUF.

Na dziert 31 marca br. tgczna kwota zobowigzar emitenta wobec Grupy Octava wynosi 27,9 min zt, z czego kwota kapitatu
to 19,5 min zf.

Jednoczesnie, emitent wspiera spotke w zakresie komercjalizacji powierzchni oraz prowadzi aktywne poszukiwania
inwestora w celu zrefinansowania obligacji lub sprzedazy nieruchomosci w celu sptaty zobowiazan.



OCTAVAS.A.

W opinii Zarzadu, istnieje pewne ryzyko, Zze Grupa nie odzyska peinej kwoty odsetek naliczonych na dzien sptaty dtugu. Na
dziers raportu Spotka nie otrzymata oferty, ktéra uprawdopodabnia sprzeda:z nieruchomosci lub refinansowanie CUF,
pozwalajace na sptate obligacji.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO — FINANSOWYCH

1. Bilans
Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec okresu sprawozdawczego wynosity 85,4 min zf, za$ aktywa netto 67,5 min zi.
Wartos$¢ aktywow netto na jedng akcje wyniosta 1,58 zt.

Kwota posiadanej w Grupie gotéwki wynosita 11,8 min zt. Pozostata kwota to wartos¢ portfelowych projektow
nieruchomosciowych oraz dtuznych instrumentéw finansowych.

2. Rachunek zyskow i strat
Na koniec | kwartatu br. Grupa Kapitatowa Octava osiagneta zysk netto w kwocie 1,2 min zt.

3. Rachunek przeptywow pienieinych oraz ptynnosé finansowa Grupy
Na koniec | kwartatu br. przeptywy finansowe Grupy netto z tytutu dziatalnoéci operacyjnej wyniosty -0,6 min zt.

4. Weryfikacja wartosci nieruchomosci dokonana przez niezaleznego rzeczoznawce na koniec 2017 roku.
Wartos¢ ksiegowa wycenianych nieruchomosci przedstawia sie nastepujaco:
Galeria 7 - 8,0 min zf,
taki Konstanciriskie — 6,2 min zf,
Miedzyrzecze — 2,8 min zt.

= KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:

Aktywa Octavy na koniec | kwartatu br. wyniosty 69,6 min zt, natomiast aktywa netto wyniosty 67,5 min zt.

W bilansie Spotki najwieksza kwote stanowig nabyte obligacje i certyfikaty (razem 45,6 min zt) oraz udziaty w spétkach
zaleznych (15,1 min zt).

Na 31 marca 2018 roku Spotka wykazata zysk netto w wysokosci 0,5 min zt.

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

Wartosci ksiegowe inwestycji Spotki w spétkach zaleznych (tys. zt) :

Zaangazowanie finansowe Octava (tys. zi) :

Podmiot Akcje/Udziaty/ Certyfikaty Pozyczki/Obligacje Razem:
“OctavaFlzaN 7 18509 o 7T 18509

Spotki Konstanciriskie 8.822 500 9.322

Octava Development sp. z 0.0. 12 18.646 18.658

ADB 0 0 0

ADC 5 0 5

Galeria 7 5.832 2.500 8.332

Brilla —Jasna 1 378 0 378

Metropolitan Real Estate Sp. z 11 0 11

0.0.

Cross Point B sp. z 0.0. 0 8.469 8.469

Srodki pieniezne 5.792
“razem: T 33569 0115 69.476

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 bad: Skarb Paristwa. Podmioty
te z racji potencjatu, jaki prezentuja i posiadanej pozycji wobszarach, w ktérych dziatajg wydajg sie gwarantowaé
wypetnienie zaciggnietych zobowiazan.

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

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) OCTAVA

W Grupie nie wystepuje sezonowos¢ ani cyklicznos$¢ dziatalnosci.



OCTAVAS.A.
ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI 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 posiadajacymi, co najmniej 5% ogdélnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu:

1. Stan na dzierl przekazania raportu:

Procentowy  udziat w kapitale

. s §
Ligeua SKEll | b8 ko 1 GE0THES liebie Mot

Akcjonariusz 5
gtoséw na WZ

na WZ
Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P.
poprzez spotke wchodzacag 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%

2. Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie od przekazania raportu za rok 2017 rok:
W okresie od 15 marca 2018 r. tj. od przekazania raportu za rok 2017, Spétka nie powzieta informacji
0 zmianach w strukturze akcjonariatu.

Nieznane sg Spotce umowy, w wyniku ktérych, moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.

Spotka nie emituje papierow wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spétki.

Nieznane sg Spofce ograniczenia dotyczgce wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje Spotki.

ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCII SPOLKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zgodnie z posiadanymi przez Spodtke informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajace
i nadzorujace na dzien przekazania raportu rok 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 zwiagzana z Cztonkiem Zarzadu posiadata 829.144 akcji Spotki.

e  Cztonkowie Rady Nadzorczej nie zgtosili faktu posiadania akeji Spotki;

INFORMACIE DOTYCZACE DYWIDENDY, EMISJ, WYKUPU | SPtATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem podmioty wchodzace w sktad Grupy nie emitowaty papieréw wartoéciowych
i nie skupowaty wtasnych papierdw wartosciowych.

Spdtka Brilla Jasna 1 wypfacita, tytutem dywidendy, tacznie 42,1 tys. euro, z czego Octavie przypadto 36,6 tys. euro .
INFORMACIE ODNOSNIE POSTEPOWAﬁ TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE)J

Przed Sadem Okregowym w Warszawie toczy sie postepowanie w sprawie Nap Invest Sawa sp. z 0.0. przeciw Aussie
Development Bluszczowa (,ADB") o zwrot kwoty ok. 215 tys. zt. Dochodzona kwota stanowi czeéciowe pokrycie kosztow

realizacji projektu budowy wezta komunikacyjnego.

Ponadto, na dzieh przekazania raportu nie toczg sie zadne inne postepowania sadowe.

INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ SPétKE LUB JEDNOSTKE ZALEZNA TRANSKACII Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
W okresie sprawozdawczym, poza wymienionymi w akapicie ponizej, Spdtka nie zawierata transakcji z podmiotami

powigzanymi, ktére byly istotne i zawarte na warunkach innych niz rynkowe.

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

W okresie sprawozdawczym Octava, na podstawie umowy zawartej w 2017 roku, wyptacita spétce zaleinej Galeria7 kwote
0,35 min zt tytutem pozyczki na finansowanie biezacej dziatalnosci.



OCTAVAS.A.

W styczniu 2018 r. Octava udzielita pozyczki spotce zaleznej Laki Konstanciriskie w kwocie 0,5 min zt. Termin spfaty pozyczki
uptywa w styczniu 2021 roku.

Poza powyzszym, w okresie objetym sprawozdaniem nie byly udzielane inne poreczenia, gwarancje ani pozyczki.

INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH | UMOWACH POZYCZEK

W okresie sprawozdawczym nie byty zawierane umowy kredytu lub pozyczek.

INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych.
WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH
W okresie objetym sprawozdaniem Spétka nie emitowata papieréw wartosciowych.

ZDOLNOSC DO REALIZAC)I ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ie Grupa Kapitalowa posiada zasoby wystarczajace do realizacji zidentyfikowanych zamierzen
inwestycyjnych. Zamierzenia, ktére przyjma forme konkretnych projektéw beda realizowane w sytuacji pozyskania
dodatkowych srodkéw finansowych koniecznych do ich wdrozenia.

ZMIANY W SKLADZIE OSOB ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH
W okresie sprawozdawczym nie nastgpity zmiany z skfadzie Zarzadu.

W dniu 30 marca 2018 roku Pan Wiktor Sliwinski ztozyt rezygnacje z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej, ze skutkiem na dzien
otrzymania tj. 4 kwietnia br.

PODSTAWOWE ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYINYM

W dniu 27 marca br. Octava nabyta 200 udziatdw w spétce Metropolitan Real Estate sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie
(,MRE"), stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego MRE o wartosci nominalnej 50 zt kazdy i facznej wartoéci nominalnej 10
tys. zt. Cena nabycia udziatéw byta rowna tacznej wartoéci nominalnej i wyniosta 10 tys. zt.

Poza powyzszym, w okresie sprawozdawczym nie wystapity inne zmiany w portfelu inwestycyjnym.

ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

W kwietniu br. Octava Development, w zwigzku z pogorszeniem sie sytuacji finansowej i zajeciem rachunku bankowego
przez innego wierzyciela, wypowiedziata Porozumienie z CUF.

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

OPIS PERSPEKTYW ROZWOJU W 2018 ROKU ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH | WEWNETRZNYCH CZYNNIKOW
ISTOTNYCH DLA ROZWOJU SPOLKI | GRUPY KAPITALOWE]

Podstawowymi, krétko- i $rednio-terminowymi celami Spétki w obszarze realizowania wartosci sa:

e zaangazowanie w prace nad zmianami studium i warunkdw zagospodarowania nieruchomosci w Konstancinie
oraz rozpoczecie budowy budynku handlowo-ustugowego o powierzchni ok. 2.3 tys. mkw.

o Rozpoczgcie prac projektowych obejmujgcych pierwsza faze budowy centrum handlowego w Watbrzychu oraz
potwierdzenie zasad wspdtpracy z wtadzami miasta w zakresie korzystania z terenéw spotki i otaczajgcych je
terendw miejskich;

° aktywny nadzér nad inwestycjg w CUF Drukarnia oraz doprowadzenie do petnej sptaty obligacji.

OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie bedg miaty wptyw na wyniki Spotki w okresie nastepnego roku zwigzane sa gtéwnie ze
zjawiskami zewnetrznymi jakie majg miejsce w gospodarce i obejmuja:
= ryzyka zwigzane z wdrazaniem projektow nieruchomosciowych:
- standardowe ryzyka zwigzane z ptynnoscig finansowa w trakcie prowadzenia projektéw deweloperskich;
- ryzyka zwigzane ze stabilnoscia finansowa wykonawcdw i podwykonawecow;
- ryzyka regulacyjne zwigzane niejednoznacznoscia przepiséw budowlanych i arbitralnoscia ich interpretacji
przez urzedy;
- ryzyka niestabilnosci makroekonomicznej kraju;
= ryzyko zwigzane ze zmianami legislacyjnymi w odniesieniu do regulacji budowlane;j,



OCTAVA S.A.

®  ryzyka zwigzane z realizacjg wartosci z nieruchomosci uzyskujacych wptywy z najmu:
- ryzyko spowolnienia gospodarczego, ktore moie rzutowac na wzrost powierzchni niewynajetych;
* ryzyko powstawania konkurencyjnych projektéw nieruchomosciowych, skutkujace spadkiem cen najmu
powierzchni komercyjnych.
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Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzq

Warszawa, 14 maja 2018 roku



