OCTAVAS.A.

KOMENTARZ
ZARZADU OCTAVA S.A.
DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA Ill KWARTAL 2024 ROKU

Raport kwartalny Octava S.A. (,Spotka”, ,Octava”) oraz Skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitatowej zostaty
przygotowane zgodnie z obowigzujacymi 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 ztotych.

WPROWADZENIE

W Il kwartale 2024 roku aktywnos$¢ Octava koncentrowata sie na dziataniach zwigzanych z komergjalizacjg powierzchni budynku
biurowo-ustugowego Faktoria w Konstancinie Jeziornej, wspdtpracy z inwestorem w celu finalizacji umowy sprzedazy nieruchomosci
w Watbrzychu oraz zaangazowaniu w Octava FIZAN. Ponadto, Spotka wdrazata i nadzorowata dziatania zwigzane z zabezpieczeniem

inwestycji CUF Drukarnia.
STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W sktad Grupy Kapitalowej Octava (,Grupa”) wchodzg Octava S.A. oraz spotki zalezne, w szczegdlnosci spotki powotane
w celu wdrazania projektéw deweloperskich. Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest inwestowanie w projekty

nieruchomosciowe.

W sktad Grupy Kapitatfowe]j Octava wchodzg nastepujace spotki zalezne od OCTAVA S.A.:
. taki Konstancinskie Sp. z 0.0.
. Miedzyrzecze Sp. z 0.0.
. Konstancin Nieruchomosci Sp. z o.0.
. Galeria7 Sp. z 0.0.
. Octava Development Sp. z 0.0. w likwidacji
° Octava FIZAN

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA, NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU, PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:

Octava S.A.

[
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100,00% 58,38% 36,24% 100,00% 100,00% 4,00%
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Konstancin taki Migdzyrzecze Galeria7
Nieruchomosci Konstancirisiie Sp. Sp.zo.0.

Sp.zo0.0. zo.o.

Octava Octava FIZAN
Sp.zo.0. Development
S0.20.0.

26,62% 63,76% S.io%

Centrum Mall

Bydgoszcz

Sp.zo.0.

Galeria7 Sp. z 0.0. posiada aktualnie ok. 3,8 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.

W czerwcu 2022 r. Spdtka zawarta przedwstepng umowe sprzedazy. Realizacja umowy jest uzalezniona od uzyskania pozwolenia na
budowe obiektu ustugowo-handlowego przez docelowego nabywce nieruchomosci. W zwigzku z prowadzonymi pracami
projektowymi spétka wystgpita do miasta Watbrzych z wnioskiem o korekte MPZP. Nowy MPZP zostat uchwalony i ogtoszony na

przetomie wrzesnia i pazdziernika 2024 roku.

QsSr3Q_2024



OCTAVAS.A.

Octava Development Sp. z 0.0. w likwidacji (OD) oraz obligacje wyemitowane przez CUF Drukarnia - spétka, powotana do celéw
dziatalnosci deweloperskiej w obszarze budowy mieszkan. Spétka jest wykorzystywana do innych projektéw inwestycyjnych. Obecnie,
gros aktywow spétki stanowi nalezno$¢ ze sprzedazy zabezpieczenia obligacji wyemitowanych przez Centrum Ustug Finansowych
»Drukarnia” Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia w likwidacji (dalej: CUF). Obligacie byly zabezpieczone hipoteka na

nieruchomosci wpisang na pierwszym miejscu, do maksymalnej kwoty 32 min zt.

W listopadzie 2023 roku CUF zawart przedwstepng, a nastepnie w marcu 2024 roku umowe przyrzeczong sprzedazy nieruchomosci.
W zwigzku z zawarciem przedmiotowych uméw, CUF przeniosta na OD tytutem sptaty czesci zobowigzan wobec OD, wierzytelnos¢
z ww. umowy w kwocie nie przekraczajgcej 25.000.000 zt. Sptata ww. wierzytelnosci przez nabywce nastgpi w okresie kolejnych 25
miesiecy po spetnieniu sie zastrzezonych warunkéw. W ramach transakcji OD zawarta z nabywcg nieruchomosci i poreczycielem
dodatkowe umowy zabezpieczajace spfate czesci zobowigzan przez CUF.

W ubiegtych latach przychody CUF nie pokrywaty jej biezgcych kosztéw. Strata operacyjna byta pokrywana z dokonywanych pro-rata
dopfat przez obligatariuszy OD, w tym Octava S.A. CUF wydzierzawit powierzchnie nieruchomosci spétce Brilla Sp. z 0.0., ktérej 20%

udziatéw nalezy do grupy Octava FIZAN.

Ponadto, uwzgledniajac postanowienia umowy sprzedazy nieruchomosci OD nabyta udziaty w spétce Centrum Mall Bydgoszcz
Sp. z 0.0. (,,CMB”). Dodatkowo OD podjeta decyzje, aby nie konsolidowa¢ CMB, ze wzgledu na fakt, iz OD nie sprawuje kontroli nad
dziataniami ww. spétki (udziat 5%).

Octava S.A. po analizie przestanek MSSF 10 dotyczacych kontroli i ewentualnego objecia konsolidacjg spétki CUF Drukarnia, podjeta
decyzje, aby nie konsolidowa¢ CUF, ze wzgledu na fakt, iz podejmowane przez nig dziatania polegajg wytacznie na ochronie

i zabezpieczeniu jej praw majatkowych jako obligatariusza.

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. Najnowsze szacunki wskazuja,
ze zgodnie z zapisami planu, w zaleznosci od spetnienia licznych warunkdw, spdtka bedzie mogta zabudowac swoje tereny obiektami
o facznej powierzchni uzytkowej do 6 tys. mkw. Spétka w 2020 roku zakoriczyta budowe i uzyskata pozwolenie na uzytkowanie
wielofunkcyjnego budynku komercyjnego Faktoria o powierzchni ok. 2,5 tys. mkw. Obecnie skomercjalizowano ok. 42% powierzchni

najmu. Gmina Konstancin rozpoczefa procedure przygotowania planu ogdlnego dla terendw gminnych.

Miedzyrzecze Sp. z 0.0. posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 11 ha gruntu w centrum gminy Konstancin Jeziorna. Obowigzujacy dla
tego terenu plan zagospodarowania pozwala na zabudowe jedynie niewielkiej czesci terenu. Spétka liczy na zmiane studium i/lub MPZP
pozwalajace na budowe zbiornika wodnego oraz umozliwiajgcg zmiane planu, w sposob pozwalajgcy na zabudowe terenu budynkami
o charakterze uzdrowiskowo-hotelowym. Wtadze gminy przystgpity do zmiany planu zagospodarowania przestrzennego,
obejmujacego obszar nalezgcy do Miedzyrzecza, lecz nie podjety zadnych istotnych dziatarn w tym zakresie. Gmina Konstancin
rozpoczeta procedure przygotowania planu ogdlnego dla terendw gminnych. Spétka nie posiada informagji nt. tego czy procedura ta

wplynie na zmiane dotychczasowego procesu planistycznego dla terenu Miedzyrzecza.
Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. posiada udziaty w spétkach £aki Konstanciriskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

Octava FIZAN jest funduszem inwestycyjnym, ktérego gtéwnym celem inwestycyjnym sg projekty obejmujgce nieruchomosci
uzyskujgce przychody z najmu. Obecnie fundusz, poprzez spotki celowe, jest wiascicielem 10 nieruchomosci komercyjnych

w gtéwnych aglomeracjach w Polsce, o tgcznej powierzchni najmu ok. 146 tys. m2.

OPIS DOKONAN GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW

W Il kwartale 2024 roku Spdtka kontynuowata dziatania zwigzane z komercjalizacjg budynku biurowo-ustugowego na nieruchomosci
nalezacej do tak Konstancinskich, dziataniami zwigzanymi z zamknieciem umowy sprzedazy nieruchomosci w Watbrzychu oraz

realizacjg umowy sprzedazy nieruchomosci CUF Drukarnia.
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OPIS ZMIAN ORGANIZACII GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, W TYM W WYNIKU POLACZENIA JEDNOSTEK, UZYSKANIA LUB
UTRATY KONTROLI NAD JEDNOSTKAMI ZALEZNYMI ORAZ INWESTYCJAMI DLUGOTERMINOWYMI, A TAKZE PODZIALU,
RESTRUKTURYZACJI LUB ZANIECHANIA DZIALALNOSCI ORAZ WSKAZANIE JEDNOSTEK PODLEGAJACYCH KONSOLIDACII,
A W PRZYPADKU EMITENTA BEDACEGO JEDNOSTKA DOMINUJACA, KTORY NA PODSTAWIE OBOWIAZUJACYCH GO PRZEPISOW
NIE MA OBOWIAZKU LUB MOZE NIE SPORZADZAC SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH — DODATKOWO
WSKAZANIE PRZYCZYNY | PODSTAWY PRAWNEJ BRAKU KONSOLIDACII

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w organizacji Grupy Kapitatowej.

WSKAZANIE CZYNNIKOW | ZDARZEN, W TYM O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACYCH ISTOSTNY WPLYW NA SKROCONE
SPRAWOZDANIE FINASOWE

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity czynniki i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, ktére miatyby istotny
wptyw na skrécone sprawozdanie finansowe.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO — FINANSOWYCH GRUPY

1. Bilans
Aktywa Grupy Kapitatowej Octava na koniec okresu sprawozdawczego wynosity 74,1 min zt, zas aktywa netto 46,2 min zt.
Wartos¢ aktywow netto na jedna akcje wyniosta 1,08 zt.
Kwota posiadanej w Grupie gotéwki wynosita 2,3 min zt.
2. Rachunek zyskow i strat
Na 30 wrzesnia br. Grupa Kapitatowa Octava odnotowata strate netto w kwocie 10,5 min zt.
Rachunek przeptywdw pienieznych oraz ptynnos¢ finansowa Grupy
Na 30 wrzesnia br. przeptywy operacyjne Grupy netto wyniosty 2,8 min zt.

= KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:

Wartos¢ aktywow Octava na 30 wrzesnia br. wyniosta 48,8 min zt, natomiast wartos¢ aktywow netto wyniosta 45,5 min zt.
W bilansie Spotki najwieksza kwote stanowia obligacje OD/CUF i certyfikaty FIZAN (razem 23,6 min zt) oraz udziaty w spétkach
zaleznych (8,3 min zt).

Na koniec okresu sprawozdawczego Spétka odnotowata strate netto w wysokosci 2,9 min zt.

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

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

Zaangazowanie finansowe Octava (tys. z1):

Podmiot Akcje/Udziaty/ Certyfikaty ~ Pozyczki/Obligacje Razem:
Octava FIZAN 12.727 0 12.727
Spotki Konstancinskie 8.307 1.013 9.320

Octava Development sp. z 0.0. 0 13.469 13.469
Galeria 7 0 12.068 12.068
Srodki pieniezne 1.185

razem: 21.034 26.550 48.769

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

W przypadku, gdy srodki nie s3 inwestowane w projekty inwestycyjne, Grupa Kapitatowa lokuje wolne srodki finansowe
gtéwnie na lokatach bankowych.
Ptynne zasoby finansowe Spétki pokrywaja potrzeby zwigzane z realizacja jej zobowigzan.

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWOSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE) OCTAVA

W Grupie nie wystepuje sezonowos¢ ani cyklicznosé dziatalnosci.

ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK

Nie publikowano prognoz wynikow.
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SKEAD 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 spotkach publicznych
z dnia 29 lipca 2005 roku akcjonariuszami posiadajgcymi, co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw na walnym zgromadzeniu:

1. Stan na dzien przekazania raportu:

Liczba akcji i Procentowy udziat w kapitale

Akcjonariusz liczba gtoséw na  zaktadowym i w ogdlnej liczbie gtoséw
wz na WZ

Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. poprzez

spotke wchodzgcg w jej sktad: 24312211 56,82%

- Beresford Energy orp.

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 2024 rok:
W okresie od 10 wrzesnia br. tj. od przekazania raportu za | pétrocze 2024 roku, Spétka nie powzieta informacji o zmianach w strukturze
akcjonariatu.
Nieznane sg Spdtce umowy, w wyniku ktorych, mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.
Spétka nie emituje papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spétki.

Nieznane sg Spédtce ograniczenia dotyczgce wykonywania prawa gtosu przypadajgcych na akcje Spotki.

ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI SPOtKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zgodnie z posiadanymi przez Spodtke informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajgce
i nadzorujace na dzien 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  Cztonkowie Rady Nadzorczej nie zgtosili faktu posiadania akcji Spétki;

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

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

INFORMACJE ODNOSNIE POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM, ORGANEM WEASCIWYM DLA POSTEPOWANIA
ARBITRAZOWEGO LUB ORGANEM ADMINISTRAC)I PUBLICZNE)

W pazdzierniku br. do spétki zaleznej taki Konstancifiskie wptynat pozew sgdowy od firmy Xilin Sp. z 0.0. o zaptate naleznosci
nieuregulowanych przez F.B.l. Tasbud S.A., generalnego wykonawce nieruchomosci Faktoria, zlokalizowanej w Konstancinie Jeziornej.
Z uwagi na ogloszenie upadtosci i niewyptacalnos¢ F.B.l. Tasbud, spdtka taki Konstancifiskie jako inwestor zostata wezwana do
uiszczenia zaleglych zobowigzan na kwote 555 854 zt. Przedmiotowa kwota, na podstawie postanowienia Sadu Okregowego
w Warszawie, zostata przekazana do Komornika Sagdowego przy Sadzie Rejonowym Praga Potudnie jako zabezpieczenie w sprawie.
W ocenie Octava roszczenie jest niezasadne. Spodtka taki Konstanciniskie ztozyta zazalenie na ustanowienie zabezpieczenia.
Jednoczesnie, spotka przygotowuje odpowiedz na pozew oraz podjeta dziatania w celu oddalenia powddztwa. Powyzsze zdarzenie nie
wptywa na zagrozenie kontynuowania dziatalnosci gospodarczej Spotki.

Ponadto, na dzien przekazania raportu nie tocza sie zadne, istotne postepowania sgdowe obejmujgce spétki w grupie kapitatowej.

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

W pazdzierniku br. Octava udzielita pozyczki spétce zaleznej taki Konstanciriskie na kwote 555 854 zt w celu zabezpieczenia w sprawie

z powddztwa Xilin sp. z 0.0., o ktérym mowa w paragrafie ,,Informacje odnosnie postepowar toczqcych sie przed sqdem, organem
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wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej”. Oprocentowanie pozyczki wynosi 15% w skali

roku. Termin sptaty to 31 grudnia 2030 roku.

INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH | UMOWACH POZYCZEK

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane umowy kredytu lub pozyczek. Jednoczesnie, w okresie sprawozdawczym, zgodnie z
umowa z grudnia 2023 roku, Spotka zrealizowata Il transze pozyczki w kwocie 1 min zt. Tym samym, wysokos$¢ wyptaconych srodkow

na dzien przekazania raportu wyniosta 2 min zt.

INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ SPOI'.KE LUB JEDNOSTKE ZALEZNA TRANSKACJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Poza wymienionymi powyzej w akapicie “Informacja o udzielonych poZyczkach, poreczeniach kredytu lub pozyczki lub
udzielonych gwarancjach”, w okresie sprawozdawczym, Spétka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi, ktére
bylty istotne i zawarte na warunkach innych niz rynkowe.

INFORMACJA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH

W okresie sprawozdawczym nie wystapity zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywéw warunkowych.

WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Spdtka nie emitowata papieréw wartosciowych.

ZDOLNOSC DO REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ze Grupa Kapitatowa posiada zasoby wystarczajgce do ograniczonej realizacji zidentyfikowanych zamierzen
inwestycyjnych. Zamierzenia, ktore przyjmg forme konkretnych projektéw beda realizowane w sytuacji pozyskania

dodatkowych srodkéw finansowych koniecznych do ich wdrozenia.

PODSTAWOWE ZMIANY W PORTFELU INWESTYCYJNYM

W okresie sprawozdawczym nie wystgpity zmiany w portfelu inwestycyjnym.

INNE ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

W pazdzierniku br. Octava udzielita pozyczki spétce zaleznej taki Konstancirskie w celu zabezpieczenia w sprawie z powddztwa Xilin
sp. z 0.0., 0 ktérym mowa w paragrafie ,,Informacje odnosnie postepowar toczqcych sie przed sqdem, organem wiasciwym dla
postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej” oraz w paragrafie ”“Informacja o udzielonych pozyczkach,

poreczeniach kredytu lub pozyczki lub udzielonych gwarancjach”.

Po dacie bilansu nie wystgpity zdarzenia, ktére mogtyby w znaczacy sposéb wptynac¢ na przyszte wyniki finansowe Spotki

i Grupy Kapitatowej.

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

Podstawowymi, krétko- i Srednio-terminowymi celami Spétki w obszarze realizowania wartosci s3:
= zaangazowanie w prace nad zmianami studium i warunkéw zagospodarowania nieruchomosci w Konstancinie oraz
komercjalizacja nieruchomosci,
Ll monitorowanie transakcji sprzedazy nieruchomosci CUF w celu odzyskania maksymalnych kwot ze sprzedazy,

. sfinalizowanie umowy sprzedazy nieruchomosci w Watbrzychu.
Konsekwencje zmian makroekonomicznych z lat ubiegtych pozostajg wcigz odczuwalne w 2024 r.

Spdtka taki Konstancinskie mierzy sie z ryzykiem ptynnosci ze wzgledu za niski najem powierzchni (ok.42%) i niskie wptywy
czynszowe. To ryzyko jest zmniejszane poprzez aktywne poszukiwanie nowych najemcoéw, zwieranie kolejnych uméw najmu

oraz coroczng indeksacje wynagrodzenia.

Grupa Kapitatowa zabezpiecza ryzyko utraty ptynnosci poprzez dofinasowanie spotki pozyczka od udziatowcdw, udzielong
w 2023 roku.
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OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

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

Ryzyka zwigzane z mozliwosciami egzekucji zabezpieczen obligacji w CUF, w szczegdlnosci ryzyka zwigzane z
finalizacjg sprzedazy nieruchomosci i odzyskania maksymalnych kwot z tej sprzedazy,

Ryzyka zwigzane z zagrozeniem dla ptynnosci spétki CUF i roszczern OD wobec CUF w zwigzku z ujawnionymi i
nieujawnionymi roszczeniami oséb trzecich,

Ryzyko zwigzane z brakiem spetnienia warunkéw przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci nalezacej do
Galeria 7 i odstgpienie od zawarcia ostatecznej umowy sprzedazy nieruchomosci,

Ryzyko zwigzane z mozliwosciami wynajmu i cenami najmu powierzchni (Faktoria), a takze ryzyko wartosci dla
budynku w zwigzku utrzymujgcym sie wysokim poziomem wakatéw i wysokimi stopami procentowymi.

Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztéw finansowych umowy kredytowej w spétce taki Konstancirskie.

Certyfikaty FIZAN bedace wtasnoscig Octava S.A. sg instrumentami nieptynnymi. Realizacja wptywow gotéwkowych
z tego instrumentu odbywa sie wytgcznie w drodze umorzenia certyfikatow poprzez wyptate gotéwki uzyskanej
przez FIZAN ze sprzedazy nieruchomosci biurowych znajdujacych sie w jego portfelu. W opinii Zarzadu istnieje
wysokie prawdopodobienstwo, ze ciggu nastepnych lat wptywy gotowkowe ze sprzedazy nieruchomosci przez
FIZAN, a w rezultacie kwoty uzyskane przez Spétke z tytutu umorzenia certyfikatéw bedga nizsze niz wynika to z
ujawnionej w bilansie wartosci certyfikatow, ustalonej zgodnie z przepisami na podstawie wycen dokonanych przez
rzeczoznawcow nieruchomosciowych i TFl. Dotychczasowe doswiadczenie pokazuje, ze ceny transakcyjne osiggane
przy sprzedazy nieruchomosci sg nizsze niz wartosci z wycen ujawniane w spotkach celowych i bilansie FIZAN przed

rozpoczeciem procesu sprzedazy.

Piotr Rymaszewski
Prezes Zarzadu

Warszawa, 14 listopada 2024 roku
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