OCTAVAS.A.

KOMENTARZ
ZARZADU OCTAVA S.A.
DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA Ill KWARTAL 2019 ROKU

Raport kwartalny Octava S.A. (,Spotka”, ,Octava”) oraz Skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitalowe] zostat
przygotowany zgodnie z obowigzujgcymi 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 ziotych.

Od pierwszego kwartatu 2013 roku, Spétka tworzy odpis aktualizujacy na petng naliczong lecz niesptacona kwote odsetek od
pozyczek udzielonych przez Spotke podmiotom nalezacym do Grupy Kapitatowe], z wyjatkiem sytuacji, w ktorych taki podmiot jest
wylacznie posrednikiem w inwestycji (jak w przypadku papieréw dtuznych Octava Development Sp. z 0.0., z ktdrych $rodki zostaty
wykorzystane w catosci na nabycie obligacji CUF Drukarnia Sp. z 0.0.). Celem tej zasady rachunkowosci jest dbatosc o to, aby na
poziomie wyniku jednostkowego Spotka wykazywata wytacznie zysk realizowany badz zysk naliczany na warunkach rynkowych od
podmiotéw nieafiliowanych z Octava S.A. W opinii Zarzadu, w odniesieniu do spotek z Grupy, wykazywanie zysku naliczonego, lecz
niezrealizowanego mogfoby znieksztatcac obraz faktycznej sytuacji finansowej Spotki.

WPROWADZENIE

W Il kwartale 2019 roku Octava kontynuowata prace budowlane na nieruchomosci spotki zaleznej taki Konstancinskie
zwigzane z budowa budynku komercyjnego o powierzchni ok. 2,4 tys. mkw. Ponadto, prowadzita czynnosci
przygotowawcze do uruchomienia projektu deweloperskiego w Watbrzychu oraz byta aktywnie zaangazowana, jako
inwestor mniejszosciowy, w Octava FIZAN (dziatajacy takie pod markg Octava Property Trust). Spétka dziatata takie
aktywnie w celu zabezpieczenia inwestycji w obligacje wyemitowane przez CUF Drukarnia.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W skiad Grupy Kapitatowej Octava (,Grupa”) wchodzg Octava S.A. oraz spotki zaleine, wszczegdlnosci spotki powotane
w celu wdrazania projektéw deweloperskich.
Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest inwestowanie w projekty nieruchomosciowe.
W sktad Grupy Kapitatowej Octava wchodza nastepujace spotki zalezne od OCTAVA S.A.:

e taki Konstancinskie Sp. z 0.0.

° Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

° Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.

° GaleriaZ Sp. z 0.0.

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

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

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

° Brilla Sp. zo.0—Jasna 1 Sp.k. (Jasna 1)

° Octava FIZAN

° Metropolitan Real Estate Sp. z 0.0. (MRE)
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STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE), NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU, PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:

Octava S.A.
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- Galeria7 Sp. z 0.0. posiada aktualnie ok. 4 ha gruntu w centrum Watbrzycha (w formie wtasnosci i prawa uzytkowania
wieczystego). Zgodnie z planem zagospodarowania przestrzennego, na tym terenie mozliwa jest budowa centrum handlowego
wraz z parkingami lub zabudowa mieszkaniowa. Obecnie Grupa PKP prowadzi zaawansowane prace budowlane, zwigzane
zbudowa stacji kolejowej, ktdra ma by¢ pofaczona z planowana przez spotke pierwsza fazg galerii handlowo-ustugowej
Watbrzych Centrum”. Na terenach spotki planowana jest takze budowa wezla drogowego oraz dworca autobusowego
pofaczen miejskich i dalekobieinych. Grupa dopracowuje ostateczng koncepcje projektu, prowadzi prace nad
uszczegdlowionym projektem budowlanym w celu optymalizacji budietu budowlanego oraz rozmowy z potencjalnymi,
kluczowymi najemcami. Ponadto, zlecone zostaty prace projektowe dot. budowy na terenach spétki drogi przewidzianej MPZP.
Potencjalne uruchomienie budowy jest uzaleinione od ostatecznego ustalenia terminu budowy i otwarcia dworca PKP,
podpisania wstepnych uméw najmu na nie mniej niz 50% planowane] powierzchni oraz uzyskanie finansowania
deweloperskiego z banku. Obecnie Octava poszukuje inwestoréw kapitatowych i dtuznych do rozpoczecia projektu.

- Octava Development Sp. z 0.0. (OD) oraz obligacje wyemitowane przez CUF Drukarnia
OD to spotka, ktora byta powotana, aby prowadzi¢ dziatalnos¢ deweloperskg w obszarze budowy mieszkan. Spétka ta jest takze
wykorzystywana do innych projektow inwestycyjnych. Obecnie, gros aktywow spétki stanowig obligacje wyemitowane przez
Centrum Uslug Finansowych ,Drukarnia” spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig (dalej: CUF). Obligacje te sg zabezpieczone
hipoteka na nieruchomosci wpisang na pierwszym miejscu, do maksymalnej kwoty 32 min z.

Obecne witadze CUF prowadza dziatalnoéé biezacg spétki, w tym komercjalizacje powierzchni oraz aktywnie poszukuja
inwestoréw zainteresowanych zakupem nieruchomosci bedacych w posiadaniu CUF, badz gotowych zrefinansowac obligacje
objete przez OD. Niezaleznie od przywotanych dziatai, Octava poszukuje nabywcy nieruchomosci CUF iflub obligacji
wyemitowanych przez CUF. Obecnie, przychody CUF nie pokrywaja jej biezacych kosztéw. Strata operacyjna jest pokrywana
z dokonywanych pro-rata dopfat przez obligatariuszy OD, w tym Octava S.A.

Do dnia niniejszego Raportu ani CUF ani OD nie zidentyfikowaty podmiotéw gotowych zrefinansowac obligacje badz nabyc
nieruchomosc.

- Aussie Development Bluszczowa Sp. z o0.0. — spétka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Spétka sprzedata wszystkie lokale mieszkalne i ustugowe. W spétce prowadzona jest likwidacja.

- Aussie Development Cyprysowa Sp. z o.0. — spotka celowa powofana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie. Spétka 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. Spotka ta jest takze wykorzystywana do innych celéw w
zakresie dziatalnosci Grupy Octava S.A.

- 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 obowigzujgcym planem zagospodarowania
istnieje teoretyczna mozliwos¢ zabudowy ok. 1 ha gruntéw obiektami o przeznaczeniu handlowo-ustugowym. Wstepne
szacunki wskazuja, e zgodnie z zapisami planu, w zaleznosci od spetnienia licznych innych warunkdw, spotka bedzie mogta
wybudowac obiekty o tacznej powierzchni uzytkowej do 85 tys. metrow kwadratowych. Spdtka rozpoczeta budowe
wielofunkcyjnego  budynku  komercyjnego o  nazwie Faktoria” o powierzchni ok. 24 tys. mkw..
Prace postepujg zgodnie z zatozonym harmonogramem.
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- Miegdzyrzecze Sp. z 0.0. 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
zmiang studium i/lub MPZP pozwalajgce na budowe zbiornika wodnego oraz umoiliwiajgcg zmiane planu, w sposob
pozwalajacy na zabudowe terenu budynkami o charakterze uzdrowiskowo-hotelowym.

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

- Octava FIZAN jest funduszem inwestycyjnym, ktorego gldwnym celem inwestycyjnym sa projekty obejmujace nieruchomosci
uzyskujace przychody z najmu. Obecnie fundusz, poprzez spétki celowe, jest wiascicielem 19 nieruchomosci komercyjnych
w gtdwnych Polskich aglomeracjach, o tacznej powierzchni najmu ok. 209 tys. m>

- Metropolitan Real Estate Sp. z 0.0. to spotka, ktdra prowadzi dziatalno$¢ w obszarze technicznego zarzadzania
nieruchomosciami  komercyjnymi, ,project management” oraz ,property management”. Spdtka ta moze byé takie
wykorzystana do innych projektéw w obszarze ustug nieruchomosciowych.

OPIS DOKONAN GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW

W Il kwartale 2019 roku Spotka kontynuowata dziatania zwigzane z zagospodarowaniem nieruchomosci w Watbrzychu oraz
te zwigzane z budowa budynku biurowo-ustugowego na nieruchomosci nalezacej do tak Konstancinskich. Prace budowlane
rozpoczely sie w czerwcu br. i przebiegaja zgodnie z zatozonym harmonogramem.

We wrzesniu br. nastapito podwyiszenie kapitatu zaktadowego spotki zaleznej taki Konstancirskie z kwoty 4 min zt do kwoty 7,2 min
1, 1. o kwote 3,2 min zi, w drodze utworzenia 6.291 nowych udziatéw o wartosci nominalnej 500,00 zt kazdy. Octava objeta 4.146
nowych udziatow, natomiast pozostate udziaty zostaty objete przez nowego wspdlnika Spotki.

Ponadto, Spdtka aktywnie angaiowata sie w poszukiwanie potencjalnych najemcéw powierzchni w CUF Drukarnia oraz
poszukiwanie inwestora zainteresowanego zakupem CUF Drukarnia lub refinansowaniem obligacji wyemitowanych przez CUF
Drukarnia i objetych przez Octava Development. Do czasu odzyskania przez CUF bieiacej ptynnosci, Octava Development
wraz z pozostatymi obligatariuszami zasilita CUF srodkami finansowymi.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO — FINANSOWYCH GRUPY

1. Bilans
Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec okresu sprawozdawczego wynosity 76,2 min zt, zas aktywa netto 61,9 min z.
Wartosc aktywéw netto na jedna akcje wyniosta 1,45 zt,
Kwota posiadanej w Grupie gotowki wynosita 13,5 min zi.

2. Rachunek zyskéw i strat

Na 30 wrzesnia br. Grupa Kapitatowa Octava zanotowata strate netto w kwocie 2,9 min zt. Na ten wynik miaty wptyw
przede wszystkim aktualizacje wyceny obligacji CUF Drukarnia ( -2,6 min zt) oraz certyfikatéw inwestycyjnych Octava Fizan
(-1,1 min zt).

3. Rachunek przeptywéw pieniginych oraz ptynnosc finansowa Grupy

Na 30 wrzeénia br. przeptywy finansowe Grupy netto z tytutu dziatalnosci operacyjnej byty ujemne i wyniosty -2,6 min zt.
Srodki zostaty wydane przede wszystkim na inwestycje nieruchomosciowe w Watbrzychu i Konstancinie.
4. Weryfikacja wartosci nieruchomosci dokonana przez niezaleinego rzeczoznawce na koniec 2017 roku.
Wartos¢ ksiegowa wycenianych nieruchomosci przedstawia sie nastepujaco:
Galeria 7 - 8,0 min ,
taki Konstancinskie — 6,2 min zi,
Miedzyrzecze — 2,8 min zi.
W opinii Zarzadu nie wystgpity zdarzenia, ktdre mogtyby istotnie wptynac na wycene opisanych nieruchomosci.

=  KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:
Wartos¢ aktywow Octava na 30 wrzesnia br. wyniosta 60,2 min zt, natomiast wartos¢ aktywow netto wyniosta 55,9 min zt.

W bilansie Spétki najwieksza kwote stanowig obligacje OD/CUF i certyfikaty FIZAN (razem 28,7 min zi) oraz udziaty
w spdtkach zaleiznych (15,2 min zi).

Na 30 wrzesdnia 2019 roku Spdtka wykazata strate netto w wysokosci 7,8 min zt. Na ten wynik miaty wptyw przede
wszystkim aktualizacje wyceny obligacji OD ( -2,2 min zt), certyfikatow inwestycyjnych Octava FIZAN ( -1,1 min zt) oraz

odpisy na udziaty w spotkach zaleznych (-3,8 min zf).

Ponizej przedstawiamy opis najwiekszych pozycji inwestycyjnych w bilansie Spotki: udziatéw w spotkach zaleinych oraz
wartosci naleznosci z tytutu udzielonych pozyczek.
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Wartosci ksiegowe inwestycji Spotki w spotkach zaleznych (tys. zi)

Zaangazowanie finansowe Octava (tys. zf) :

Podmiot Akcje/Udziaty/ Poiyczki/Obligacje Razem:
Certyfikaty

OctavaFizaN 16889 o 1688

Spétki Konstanciriskie 10.091 0 10.091

Octava Development sp. z 0 11.830 11.830

0.0.

ADB 0 0 0

ADC 2 0 2

Galeria 7 5.074 4.900 9.974

Brilla—Jasna 1 0 0 0

Metropolitan Real Estate 10 0 10

Sp. zo.0.

Srodki pieniezne 11.291

—razerr: —————— 32 2)66 i . _1633:0 i 60.087

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

W przypadku, gdy srodki nie sg inwestowane w projekty inwestycyjne, Grupa Kapitatowa lokuje wolne $rodki finansowe
gtéwnie na lokatach bankowych.

Ptynne zasoby finansowe Spoétki pokrywaja potrzeby zwigzane z realizacjg jej zobowiazan.

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIAEALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W Grupie nie wystepuje sezonowos¢ ani cyklicznos¢ dziatalnosci.

ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK
Nie publikowano prognoz wynikéw.

SKEAD AKCJONARIATU SPOLKI

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

1. Stan na dzien przekazania raportu:

Liczba akcji i Procentowy udziat w kapitale
Akcjonariusz liczba gtoséw na zaktadowym i w ogodlnej liczbie gtoséw
wz na WZ
Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. poprzez
spotke wchodzacg w jej sktad: - Beresford Energy 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 | pétrocze 2019 roku:
W okresie od 12 wrzeénia 2019 r. tj. od przekazania raportu za | pdtrocze 2019 roku, Spétka nie powzieta informacji
0 zmianach w strukturze akcjonariatu.
Nieznane sg Spofce umowy, w wyniku ktorych, moga w przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.
Spotka nie emituje papierow wartoséciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spétki.
Nieznane sg Spotce ograniczenia dotyczace wykonywania prawa gtosu przypadajacych na akcje Spotki.
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ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI SPOLKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zgodnie z posiadanymi przez Spdtke informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzgdzajgce
i nadzorujgce na dzierl przekazania raportu 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 Spotki.
e Czlonkowie Rady Nadzorczej nie zgtosili faktu posiadania akcji Spotki;

INFORMACJE DOTYCZACE DYWIDENDY, EMISI, WYKUPU | SPATY DLUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW

WARTOSCIOWYCH
W okresie objetym sprawozdaniem podmioty wchodzace w skfad Grupy nie emitowaly papieréw wartosciowych
i nie skupowaty wtasnych papierow wartosciowych.

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

Na dzier przekazania raportu nie tocza sie zadne, istotne postepowania sgdowe obejmujace spotki w grupie kapitatowej.

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

W okresie objetym sprawozdaniem nie byly udzielane poreczenia, gwarancje ani poiyczki.

INFORMACIE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH | UMOWACH POZYCZEK

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane umowy kredytu lub pozyczek.

INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ SPétKE LUB JEDNOSTKE ZALEZNA TRANSKACII Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
W okresie sprawozdawczym, Spotka nie zawierata transakeji z podmiotami powigzanymi, ktére byly istotne i zawarte na
warunkach innych niz rynkowe.

INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych.
WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Spoétka nie emitowata papierdw wartosciowych.

ZDOLNOSC DO REALIZACH ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ze Grupa Kapitatowa posiada zasoby wystarczajace do ograniczonej realizacji zidentyfikowanych zamierzen
inwestycyjnych. Zamierzenia, ktore przyjmg forme konkretnych projektéw bedg realizowane w sytuacji pozyskania
dodatkowych srodkéw finansowych koniecznych do ich wdrozenia.

PODSTAWOWE ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYJNYM

Poza objeciem 4.146 nowych udziatdw w podwyzszonym kapitale spotki zaleinej taki Konstancifiskie, o czym szerzej
w ,,Opisie dokonan Grupy Kapitatowej Octava, zawartych znaczgcych umow”, w okresie sprawozdawczym nie wystapity
zmiany w portfelu inwestycyjnym.

INNE ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

Po dacie bilansu nie wystgpily inne zdarzenia, ktére mogtyby w znaczacy sposdb wptynac na przyszte wyniki finansowe
Grupy i Spatki.

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

Podstawowymi, krotko- i $rednio-terminowymi celami Spotki w obszarze realizowania wartosci sa:
= zaangazowanie w prace nad zmianami studium i warunkoéw zagospodarowania nieruchomosci w Konstancinie
oraz budowa budynku handlowo-ustugowego o powierzchni ok. 2,4 tys. mkw.
L Przeprowadzenie prac projektowych obejmujacych pierwszg faze budowy centrum handlowego w Watbrzychu,
zaawansowanie procesu przygotowania budowy centrum oraz wezta komunikacyjnego na terenach Galerii 7;
. aktywny nadzor nad inwestycja w CUF oraz korzystajac z przystugujgcych Grupie praw ochronnych,
doprowadzenie CUF do rentownosci operacyjnej i petnej sptaty badz zbycia obligacji.
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OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Zdaniem Zarzadu, podstawowe czynniki ryzyka, jakie beda miaty wptyw na wyniki Spétki w okresie nastepnego kwartatu
obejmuja:

/'

Ryzyka zwigzane z mozliwosciami egzekucji zabezpieczer obligacji w CUF, w szczegdlnosci ryzyka zwigzane ze
zdolnoscig Grupy do doprowadzenia do sprzedaiy nieruchomosci i odzyskania maksymalnych kwot z tej sprzedazy,
Ryzyka zwigzane z zagrozeniem dla ptynnosci spotki CUF w zwigzku z ujawnionymi i nieujawnionymi roszczeniami
0s6b trzecich,
Ryzyko braku nabywcow nieruchomosci CUF,
Ryzyko braku najemcow na wolne powierzchnie w nieruchomosci CUF,
Ryzyko wazrastajacych kosztéw budowlanych i ograniczonej dostepnosci wykonawcow w  projektach
deweloperskich, w szczegélnosci ,Faktoria” w Konstancinie i ,Watbrzych Centrum” w Galerii 7. Ryzyka te moga
doprowadzi¢ do zatrzymania lub opdznienia przygotowywanych projektéw deweloperskich lub do spadku ich
rentownosci,
Ryzyko braku lub ograniczonego dostepu do finansowania kapitatowego lub bankowego w odniesieniu do
projektow deweloperskich przygotowywanych przez Grupe, w szczegdlnosdci ,Watbrzych Centrum” w Galerii 7,
Ryzyko zwigzane z mozliwosciami wynajmu i cenami najmu powierzchni w projektach CUF, ,Faktoria” i ,Watbrzych
{?_-en‘m#m”.
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