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KOMENTARZ
ZARZADU OCTAVA NFI 5.A.

DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA Il KWARTAL 2012 ROKU

Raport kwartalny Spétki oraz Skonsolidowany raport kwartalny Grupy Kapitatowej zostat przygotowany wg Miedzynarodowego
Standardu Sprawozdawczosci Finansowej numer 34.

Walutg funkcjonalng sporzadzonege Raportu jest PLN z zastosowaniem zaokragleni do tysigea ztotych.

WPROWADZENIE

W Il kwartale 2012 roku Zarzad Spdétki kontynuowat dziatania zmierzajace do sfinalizowania czynnosci dotyczacych
wezwania na sprzedaz akcji Spotki. W marcu br. Zwyczajne Walne Zgromadzenie przyjeto uchwaly w sprawie
dwuetapowego procesu nabycia akcji Octava NFI S.A., czego konsekwencja bylo nabycie facznie 83.056.819 akcji
wlasnych o tgcznej wartosci ponad 438 min zt.

W adniesieniu do bieigcej dziatalnoéci operacyjne] prowadzone s3 prace przygotowawcze obejmujace potencjalng
budowe mafego centrum handlowego w Konstancinie-leziornej oraz rozmowy z wiadzami miasta Watbrzycha
dotyczace uwarunkowan potencjalnej budowy obiektéw handlowych na terenach nalezacych do spotki zaleznej Octava.
~ Zarzad podejmowat dziatania majace na celu monetyzacje inwestycji mieszkaniowych w Lublinie i Chetmie oraz
analizowat potencjalne nowe projekty inwestycyjne.

W przypadku podjecia decyzji inwestycyjnych, ktére wigzac sie beda z potrzebg pozyskania dodatkowych Srodkdw
finansowych, Zarzad podejmie dziatania zmierzajace do pozyskania stosownych funduszy.

Jednoczesnie, wladze Spéiki podjety decyzje prowadzgce do obnizenia kosztdw biezgcych do poziomu uzasadnionego
wielkoscig portfela inwestycyjnego.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWE) OCTAVA

W sktad Grupy Kapitalowej Octava (,Grupa”) wchodzg Octava NFl S.A. oraz spélki zalezne, w szczegdlnosci spdtki powolane
w celu wdrazania projektéw deweloperskich,
Podstawowym celem i przedmiotem dziatalnosci Grupy jest realizacja projektow nieruchomosciowych.
W skfad Grupy Kapitatowe] Octava wchaodza nastepujgce spétki zalezne od OCTAVA NFiS.A.:

. tgki Konstanciriskie Sp. 2 0.0.

. Miedzyrzecze Sp. 2 0.0.

. Konstancin Nieruchomesci Sp. z 0.0.

. Galeria7 Sp. z 0.0,

. 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}



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

Octava NFI S.A.
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100,00% 31,70% 31,60% 100,00% 51,25% 86,51% 100,00% 100,00%
Konstancin Eaki . ) ) Aussie Aussie Aussie
Nieruchomasci | | Konstancifiskie Mrgdzynzecze Galeria 7 Aussie S.A. Developmert Development Development
Sp.zo.0. Sp.zo.0. p.20.0. Sp.zc.0. Przemysiowa Bluszczawa Cyprysowa
Spzoo. Sp.zo.0. Sp.z o,
83,60% 63,80% 13,49%
Galeria7? Sp. z o0.0. posiada ponad 3,1 ha gruntu w centrum Woalbrzycha {w formie wiasnodc

i prawa uiytkowania wieczystego). Zgodnie z uchwalonym w czerweu 2008 roku planem zagospodarowania
przestrzennego na terenie tym mozliwa jest budowa centrum handlowego wraz z parkingami lub zabudowa mieszkaniowa.
W chwili obecnej Octava, oprocz otwartodcl na rozmowy o zbyciu dziatki analizuje mozliwoéé¢ jej stopniowego
zagospodarowania poprzez zabudowe komercyjng, biurows lub mieszkaniowa.

Aussie S.A. to spdtka, w oparciu o ktorg Octava wraz z partnerem prowadzi dzialalnosé dewelopersky
w obszarze budowy mieszkan.

Aussie Development Przemystowa spdétka z 0.0, —spdtka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Chelmie.

Aussie Development Bluszczowa Sp. z 0.0. — spétka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie.

Aussie Development Cyprysowa Sp. z c.0. — spéfka celowa powotana do przeprowadzenia projektu mieszkaniowego
w Lublinie.

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. 29 czerwca 2011r. zgodnie z obowigzujacym planem
zagospodarowania powstata mozliwo$é zabudowy ok. 1 ha gruntéw obiektami o przeznaczeniu handlowo-ustugowym.
Wstepne szacunki wskazuja, ze zgodnie z zapisami planu, w zaleznosci od spelnienia licznych innych warunkéw, spdtka
bedzie mogta wybudowac obiekty o facznej powierzchni uzytkowe] do 8.5 tys. metréw kwadratowych.

Migdzyrzecze Sp. z 0.0. posiada w uiytkowaniu wieczystym ok. 11 ha gruntu w centrum gminy Konstancin Jeziorna. W tej
chwili brak jest planu zagospodarowania przestrzennego dla wiekszoéci terenu, za$ studivm pezwala na uchwalenie planu
dopuszczajgcego zabudowe w minimalnym zakresie.

Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0, posiada udziaty w spdlkach taki Konstanciriskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z 0.0.

DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE) OCTAVA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W Il kwartale 2012 roku Spétka kontynuowata podjete w | kwartale br. dziafania zmierzajace do nabycia i umorzenia akeji

wiasnych Octava NFI S.A.

W zwigzku z powyiszym, w maju br., Spdtka nabylta w celu umorzenia 31.605.034 akcje.

w terminie od 26 lipca br. do 20 sierpnia br. miafo miejsce przyjmowanie zapiséw na skup 51.451.785 akcji Spotki.
W efekcie, w ramach dwuetapowego procesu, Octava nabyla facznie 83.056.819 akcji wiasnych za faczna kwote ponad

438 min zt.
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Nabyeie akdji wlasnych nastapito na podstawie i w wykonaniu Uchwaty nr 16/2012 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia
23 marca 2012 roku. Przedmiotowe akcje ulegly umorzeniu w zwigzku z postanowieniem Sadu Rejonowego dla m.st. Warszawy,
Xl Wydziatu Gospodarczego Krajowego Rejestru Sgdowego z dnia 24 wrzesnia br. o obnizeniu kapitalu zakladowego Octava NFI
S.A,

Po dokonaniu umorzenia kapitat zaktadowy Spétki wynosi 4.278.684,80 zt i dzieli sie na 42.786.848 akcji zwyktych na okaziciela
o wartosci nominalngj 0,10 zt kazda i dajgcych tacznie prawo do 42.786.848 gloséw na Walnym Zgromadzeniu.

Ponadto, we wrzedniu Spdtka zawarla porozumienie z Kasama Investments Sp. z 0.0. ustalajace ostateczng wysokosé ceny za
akcje Legnicka Development S.A. zgodnie z ktérym, Octava otrzymata dodatkowe wynagrodzenie w kwocie brutto 2,47 min
euro. Jednoczesnie, Octava zachowuje czasowe prawo do potencjalnych roszczen z tytulu uiszczonych w przesziodci przez LDSA
optat za uzytkowanie wieczyste.

W okresie do daty publikacji niniejszego sprawozdania Spdtka ADB sprzedala 5% mieszkan (ze 120 wybudowanych), za$ spditka
ADP sprzedata 42 mieszkania (z 72 wybudowanych). Od sukcesu w procesie sprzedazy mieszkarh przez spdtke ADB Octava
uzaleznia decyzje dot. budowy mieszkaniowej na terenie nalezacym do spétki ADC.

OMOWIENIE PODSTAWOWYCH WIELKOSCI EKONOMICZNO- FINANSOWYCH

1. Bilans
Aktywa Grupy Kapitatowe] Octava na koniec Il kwartatu 2012 roku wynosity 72,0 min zt, zas aktywa netto 65,3 min zt. Wartos¢
aktywow netto na jedng akcje wyniosta 1,53 zt.

Powodem rdinicy pomiedzy wartodcig skonsolidowanych aktywéw |1 aktywdw netto bylto zadluzenie spdtki ADB
w banku kredytujacym budowe mieszkarl. Na dzierh publikacji niniejszego sprawozdania zadiuzenie to byto w catosci sptacone,
Pozostale réznice to zobowigzania handlowe oraz rezerwa na podatek odroczony.

Kwota posiadanej gotdwki i ptynnych ekwiwalentéw wynosila 16,5 min zi.

2. Rachunek zyskow i strat
Na koniec Ill kwartalu 2012 roku Grupa Kapitalowa Octava zanotowata zysk netto w kwocie 19,6 min zt. Gléwnym
Zrodtem zysku bylo ostateczne rozliczenie sprzedazy centrum Handlowego Magnolia Park, odsetki z dokonanych lokat
oraz przychody ze sprzedazy mieszkan.

3. Rachunek przeptywow pienieznych oraz ptynnos¢ finansowa Grupy
W 2012 roku przeptywy finansowe Grupy netto z tytulu dzialalnosci operacyjnej wyniosly 125,7 min zi. Gtdwnym
irddtem wpltywow byla sprzedai papierdw wartosciowych, sprzedaz mieszkan, odsetki od lokat, a takie czeéciowa
splata wynikajaca z finalnego rozliczenia sprzedaiy Magnolia Park.

Gléwne pozycje wyptywdw to wydatki na przeprowadzenie procesu skupu akcji whasnych.

=  KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:

Aktywa Octavy na koniec lll kwartatu 2012 roku wyniosty 63,7 min zt, natomiast aktywa netto wyniosly 62,7 min zt.

W bilansie Spotki najwigkszg kwote stanowig udzialy w spdikach zaleznych i wynosza 20,7 min 2t i pogyczki udzielone spdtkom
zaleznym ADB, ADP, ADC 1 tagkom Konstancifiskim o {aczne] wartosci 22,6 min zt. Na koniec Il kwartatu 2012 roku Spétka
osiggneta zysk netto 16,1 min zt.

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa Kapitatowa lokuje wolne drodki finansowe gidwnie na lokatach bankowych lub w krétkoterminowych papierach
diuznych emitowanych przez Skarb Panstwa oraz papiery komercyjne emitowane przez podmioty uznane przez Zarzad
za wiarygodne.

Plynne zasoby finansowe Spotki pokrywaja potrzeby zwiazane z realizacja jego zobowigzan.

OBJASNIENIA DOTYCZACE SEZONOWQSCI LUB CYKLICZNOSCI DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWE] SPOEK]

W Grupie nie wystepuje sezonowos¢ ani cyklicznosé dzialalnosci.
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STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIE) PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW NA
DANY ROK

Nie publikowano prognoz wynikéw.

SKELAD AKCJONARIATU SPOLKI

W oparciu o informacje przekazane do Spdtki 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 posiadajgcymi, co najmniej 5% ogéinegj liczby gioséw na walnym
zgromadzeniu:

1. Stan na 10 sierpnia 2012 roku:

Procentowy udziat

. . Liczba akcji i liczba Procentowy udziat e b .
Akcjonariusz . . w ogdlnej liczbie gtoséw
glosow na WZ w kapitale zaktadowym %
na WZ
Grupa Kapitatowa: 47.118.317 37,44% 49,99%
Elliott International, L.P. oraz Elliott
Associates, L.P poprzez spotke
wchodzgcg w jej skfad:
-Manchester Securities Corporation
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 7.403.059 5,88% 7,86%

* Procentowy udziat w ogdlne] liczhie glosow byt konsekwencja nabycia przez Octava NFI S.A. w maju 2012 roku 31.605.034 akcji whasnych. Zgodnie z
art. 364 par. 2 Spdika nie wykonywata praw udziatowych z tych akeji, a byla jedynie uprawniona do wykonywania czynnodci, ktére zmierzaty do
zachowania tych praw

2. Stan na 14 listopada 2012 roku:

Procentowy udziat
w kapitale zaktadowym i w ogélngj
liczhie glosdw na WZ
Grupa Kapitatowa: 20.477.238 47,86%
Elliott International, L.P. oraz Elliott
Associates, L.P poprzez spétke wchodzgcg w
jej skiad:
-Manchester Securities Corporation Ltd
ING Otwarty Fundusz Emerytalny 4,616.923 10,79%

Liczba akcji i liczba

Akcjonariusz alosow na Wz

3. Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie od przekazania raportu za | pétrocze 2012 roku:

W dniu 29 sierpnia br. ING Otwarty Fundusz Emerytalny {,Fundusz’} poinformowat, iz w wyniku zbycia akcji Octava, w
odpowiedzi na wezwanie do sprzedaiy akeji Spdiki {, Wezwanie”), zmniejszyt stan posiadania akcji ponizej 5% glosdw na
walnym zgromadzeniu. W dniu 29 sierpnia br. na rachunku papieréw wartosciowych ING OFE znajdowaly sie 4.616.923
akcje Octava, co stanowito 3,67% ogdlnej liczby glosow.

W zwigzku z rejestracjg przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy, Xli Wydzial Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego (,5ad”) obnizenia kapitatu zakladowego Octava NFI 5.A., ING OFE zwigkszyl swoj stan posiadania akcji Spétki
powyzej 10% gloséw na walnym zgromadzeniu, o czym Fundusz poinformowat w zawiadomieniu z dnia 8 paZdziernika
br. Zgodnie z zawiadomieniem, na rachunku papieréw wartosciowych Funduszu znajdowaty sie 4.616.923 akcje Octava,
co stanowi 10,79% kapitafu zaktadowego Spdtki i uprawnia do 4.616.923 gloséw na walnym zgromadzeniu,
stanowigcych 10,79% ogdlnej liczby gtosdw.

W dniu 31 sierpnia br. Manchester Securities Corporation {,MSC") poinformowal, iz w odpowiedzi na Wezwanie
dokonat sprzedazy znacznego pakietu akcji Octava. Zgodnie z zawiadomieniem, w wyniku sprzedazy w wezwaniu MSC
posiadaf 20.477.238 akeji Spotki, co stanowito 16,27% liczby gltoséw na walnym zgromadzeniu.

W zwigzku z rejestracjg przez Sad obnizenia kapitalu zakladowego Octava, w dniu @ paZdziernika br. Spétka otrzymala
od MSC zawiadomienie o zmianie udziatu posiadanych akcji w kapitale zaktadowym Octava. Zgodnie z zawiadomieniem
MSC posiada 20.477.238 akcji, co stanowi 47,86% kapitatu zaktadowego Octava NFI S.A. i uprawnia do 20.477.238
gtosow na walnym zgromadzeniu, co stanowi 47,86% ogdlnej liczby glosow.
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ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCII SPGEKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zgodnie z posiadanymi przez Spodtke informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajgce
i nadzorujgce Spdtka na dzien przekazania raportu za Il kwartat 2012 roku przedstawiat sie nastepujaco:

e Cztonek Zarzadu nie posiada akcji Spotki;

e Czionkowie Rady Nadzorcze] nie posiadajg akcji Spotki;

Osoby zarzadzajgce i nadzorujgce nie zgtosity faktu posiadania akcji i udziatéw w jednostkach powiazanyeh Spatki.

INFORMACJE DOTYCZACE DYWIDENDY, EMIS), WYKUPU 1 SPLATY DEUZNYCH | KAPITALOWYCH PAPIEROW
WARTOSCIOWYCH

W dniach 26 lipca — 20 sierpnia 2012 roku Octava NFI S.A. nabyla w ramach wezwania na sprzedai akcji 51.451.785
akcji wiasnych za kwote 316,4 min zi.

Ponadto, w okresie objetym sprawozdaniem podmioty wchodzace w sklad Grupy nie wypfacaty dywidendy
i nie emitowaty papieréw wartosciowych.

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

Na dzien przekazania raportu nie tocza sie zadne postepowania sadowe.

INFORMACIE O ZAWARCIU PRZEZ SPél‘.KE LUB JEDNOSTKE ZALE?NA TRANSKACII Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI
W lipcu br. Octava zawarla z Aussie Development Bluszczowa umowe poiyczki w kwocie 2,4 min zi.

Ponadto, w okresie sprawozdawczym, Spotka nie zawarla transakeji z podmiotami powigzanymi, ktére byly istotne
i zawarte na warunkach innych niz rynkowe.

INFORMACJA O UDZIELONYCH POZ2YCZKACH, PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELONYCH
GWARANCIACH

W okresie objetym sprawozdaniem nie byly udzielane poreczenia, gwarancje ani pozyczki, oprécz tych wymienionych
w punkcie powyzej.

INFORMACIA DOTYCZACA ZMIAN ZOBOWIAZAN WARUNKOWYCH LUB AKTYWOW WARUNKOWYCH

W Il kwartale 2012 roku nie wystapity zmiany zobowigzan warunkowych lub aktywow warunkowych.

ZDOLNOSC DO REALIZACII ZAMIERZEN INWESTYCYINYCH

Zarzad ocenia, e Grupa Kapitalowa posiada zasoby wystarczajgce do realizacji planowanych obecnie zamierzen
inwestycyjnych. Potencjalne nowe zamierzenia inwestycyjne, kidre przyjmg forme konkretnych projektéw beds
realizowane pod warunkiem pozyskania srodkdw finansowych koniecznych do ich wdrozenia.

ZDARZENIA, KTORE WYSTAPILY PO DACIE BILANSU

Po dacie bilansu nie wystapily zdarzenia, kiére moglyby w znaczacy sposdb wplynaé na przyszte wyniki finansowe
Grupy i Spétki.

OPIS PERSPEKTYW ROZWOIU W 2012 ROKU ORAZ CHARAKTERYSTYKA ZEWNETRZNYCH 1WEWNETRZNYCH
CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOIU SPOLKI | GRUPY KAPITALOWE)

Podstawowymi, krétkoterminowymi celami Sp&tki w obszarze realizowania wartosci s3:

. przygotowanie planow ew. budowy powierzchni ustugowo-handlowej w Konstancinie;
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zaangazowanie w prace nad zmianami studium i warunkdw zagospodarowania nieruchomodci
w Konstancinie;

zakonczenie budowy i sprzedaz mieszkar w rozpoczetych z Aussie S.A. projektach budowlanych;
przygotowanie projektu budowy mieszkan na terenie nalezgcym do ADC;

analiza opdji dla dziatki w Walbrzychu z uwzglednieniem mozliwosci stopniowego jej zagospodarowania;
zaangaZowanie w inne dostepne i finansowo atrakecyjne projekty inwestycyjne.

W ocenie Zarzadu zewnetrznymi czynnikami istotnymi dla rozwoju Funduszu jest przede wszystkim ogélna sytuacja na
rynku budowlanym, nieruchomosciowym i finansowym, jak rowniez ogolna sytuacja gospodarcza w kraju.

OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Podstawowe czynniki ryzyka, jakie bedg mialy wplyw na wyniki Funduszu w okresie nastepnych miesiecy zwigzane sg
gtéwnie ze zjawiskami zewnetrznymi jakie majg miejsce w gospodarce i chejmuja:

ryzyka zwigzane z wdroZeniem nieruchomosciowych projektow komercyjnych i mieszkaniowych:

ryzyka recesji i spadku sprzedazy detalicznej mogg spowodowaé zmniejszenie zainteresowania potencjalnych
najemcéw wynajmem powierzchni handlowej i biurowej oraz spadkiem osiggalnych cen najmu;

wahania kursu euro mogg wplywad negatywnie na gotowosé najemcéw, wykonawcdw i bankdw do zawierania
umow w euro;

rosngce koszty pozyskania finansowania przez banki moga powodowaé bardziej restrykcyjne
i ostrozne wykonywanie uméw kredytowych przez banki oraz wzrost kosztdw diugu, a takie potencjalnie
ograniczy¢ mozliwos¢ pozyskanie finansowania dtuznego.

Piotr Rymgaszewski
Prezes Zafigdu

Warszawa, 14 listopada 2012 roku



