OCTAVAS.A.

KOMENTARZ
ZARZADU OCTAVA S.A.
DO SKONSOLIDOWANEGO RAPORTU ZA Ill KWARTAL 2026 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 zaokragler do tysigca

ztotych.

WPROWADZENIE

W Il kwartale 2026 roku aktywno$¢ Octava koncentrowata sie na dziataniach zwigzanych z komercjalizacjg powierzchni budynku
biurowo-ustugowego Faktoria w Konstancinie Jeziornej, dziataniach zwigzanych z realizacjg warunkéw w celu zawarcia umowy
przyrzeczonej sprzedazy nieruchomosci gruntowej na rzecz Gminy Konstancin-Jeziorna oraz kontynuowanie z Urzedem Gminy rozméw

0 zmianie planu zagospodarowania obszaréw nalezgcych do tak Konstancinskich i Miedzyrzecza oraz zaangazowaniu w Octava FIZAN.

STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W skfad Grupy Kapitatowej Octava (,Grupa”) wchodzg Octava S.A. oraz spdtki zalezne, w szczegdlnosci spodtki powotane
w celu wdrazania projektéow 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.:
e  t3ki Konstancinskie Sp. z 0.0.
e Miedzyrzecze Sp. zo.0.
e Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0.
e Galeria7 Sp.zo.0.
e  QOctava Development Sp. z 0.0. w likwidacji
e Octava FIZAN
STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ, NA DZIEN PRZEKAZANIA RAPORTU, PRZEDSTAWIA SIE NASTEPUJACO:

Octava S.A.

|
I | I | | |

10(30% 58,38% 36,24% 100,00% 100,00% 4,00%

i taki
Konstancin Migdzyrzecze Galeria 7
Nieruchomosci Konstanciriside Sp. Sp.zo.0. Sp. 20.0. Octava Development Octava FIZAN

Sp.zo0.0. zo.0. Sp. 2 0.0. w likwidacji

26,62% 63,76%
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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 zabudowag mieszkaniowa.

W czerwcu 2022 r. Spétka zawarta przedwstepng umowe sprzedazy (,Umowa”). Realizacja Umowy byfa uzalezniona od uzyskania
pozwolenia na budowe obiektu ustugowo-handlowego przez docelowego nabywce nieruchomosci. W zwigzku z prowadzonymi
pracami projektowymi spdtka wystgpita do miasta Watbrzych z wnioskiem o korekte MPZP. Nowy MPZP zostat uchwalony i ogtoszony
na przetfomie wrzesnia i pazdziernika 2024 roku. W listopadzie 2025 roku, w zwigzku z niedotrzymaniem przez inwestora warunkéw
Umowy, spdtka ztozyta oswiadczenie o odstgpieniu od Umowy i ponownie rozpoczeta proces poszukiwania potencjalnych
inwestoréw/nabywcow. W zwigzku z brakiem zainteresowanych zakupem ternu inwestoréw, Spétka nie moze zrealizowac
warunkowych zobowigzan wobec miasta Watbrzych zwigzanych z budowg drég przylegtych do planowanej potencjalnej zabudowy na
terenie dziatki. W tym kontekscie prowadzone sa rozmowy pomiedzy gming Watbrzych i Spdtka, dotyczace przekazania czesci terenu

na rzecz gminy, w celu realizacji inwestycji drogowe;j.
Octava Development Sp. z 0.0. w likwidacji (OD) Trwa proces likwidacji spétki.

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 obowigzujgcym planem zagospodarowania istnieje
teoretyczna mozliwos¢ zabudowy ok. 0.5 ha gruntdw obiektami o przeznaczeniu handlowo-ustugowym. Najnowsze szacunki wskazuja,
Ze zgodnie z zapisami planu, w zaleznosci od spetnienia licznych warunkdw, spétka bedzie mogta zabudowac swoje tereny obiektami
otacznej powierzchni uzytkowej do 2.5-3 tys. mkw. Ponadto, spdtka jest wtascicielem budynku biurowo-ustugowego, ktory jest
skomercjalizowany w ok. 85%. Gmina Konstancin rozpoczeta procedure przygotowania planu ogdlnego dla terendw gminnych.
W kwietniu 2026 r. Rada Gminy Konstancin-Jeziorna przyjeta uchwate dot. nabycia od spétki £aki Konstanciriskie ok. 21 ha terenu
sklasyfikowanego jako faki i tereny zielone. Teren zostat geodezyjnie wydzielony, a Spétka podpisata w sierpniu 2026 r. przedwstepng
umowe sprzedazy geodezyjnie wydzielonej dziatki na rzecz gminy. Jednoczesnie Spétka podjeta dziatania w celu wykreslenia hipoteki

bankowej przedmiotowej dziatki.

Miedzyrzecze Sp. z 0.0. - posiada w uzytkowaniu wieczystym ok. 11 ha gruntu w centrum gminy Konstancin Jeziorna. Obowigzujgcy
dla tego terenu plan zagospodarowania pozwala na zabudowe paru procent czesci terenu. Spétka liczy na zmiane planu miejscowego
(w drodze zintegrowanego planu inwestycyjnego) umozliwiajgcg czesciowg zabudowe terenu budynkami o charakterze
uzdrowiskowo-hotelowym oraz zagospodarowanie czesci obszaru jako terendw zielonych i wéd srédlgdowych. Tereny nalezgce do

spotki lezg w strefie uzdrowiskowej A i ich zagospodarowanie jest projektem o wysokim stopniu trudnosci.

Spdtka podjeta rozmowy z Urzedem Gminy w sprawie zmiany planu zagospodarowania obszaréw nalezgcych Miedzyrzecza (przy
zastosowaniu procedury zintegrowanego planu inwestycyjnego). Zgodnie z obowigzujgcymi studium, miejscowymi planami
zagospodarowania przestrzennego jak i przygotowanymi przez gmine projektami planéw ogélnych na terenach nalezgcych do Grupy

Octava nie bedzie mozliwosci zabudowy mieszkaniowej
Konstancin Nieruchomosci Sp. z 0.0. - posiada udziaty w spdtkach taki Konstanciriskie Sp. z 0.0. oraz Miedzyrzecze Sp. z o.0.

Octava FIZAN jest funduszem inwestycyjnym, ktorego gtownym celem inwestycyjnym sg projekty obejmujgce nieruchomosci
uzyskujgce przychody z najmu. Obecnie fundusz, poprzez spotki celowe, jest wiascicielem 9 nieruchomosci komercyjnych

w gtéwnych aglomeracjach w Polsce, o fgcznej powierzchni najmu ok. 140 tys. m?.

OPIS DOKONAN GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA, ZAWARTYCH ZNACZACYCH UMOW

W Il kwartale 2026 roku Spdtka kontynuowata dziatania zwigzane z komercjalizacjg budynku biurowo-ustugowego na nieruchomosci
nalezacej do 3k Konstancinskich, rozmowy z Urzedem Gminy w sprawie zmiany planu zagospodarowania obszaréw nalezgcych do tak

Konstancinskich i Miedzyrzecza.

W sierpniu br. spétka taki Konstancinskie zawarta z Gming Konstancin-Jeziorna (,,GKJ”) przedwstepng umowe sprzedazy
znaczacej czesci terendw nalezgcych do spdtki. Na mocy Umowy Przedwstepnej spétka zobowigzata sie do sprzedazy na rzecz GKJ

projektowanej dziatki o powierzchni ok. 20 ha, wydzielonej z nieruchomosci nalezacej do spotki za kwote 6 min ztotych brutto.

Qsr3Q_2026



OCTAVAS.A.

Umowa Przedwstepna okresla warunki sprzedazy nieruchomosci, od wykonania ktérych uzaleznione jest zawarcie i wykonanie umowy
przyrzeczonej, do ktdrych zaliczajg sie m.in. podziat nieruchomosci, zwolnienie przedmiotowej dziatki spod obcigzenia hipotecznego
oraz zgode Skarbu Panstwa na wydzielenie z ksiegi wieczystej zbywanej dziatki i zatozenie dla niej nowej ksiegi wieczystej
Jednoczesnie, Spotka ma prawo do odstgpienia od sprzedazy, w przypadku uchwalenia przed datg sprzedazy nowego miejscowego
planu zagospodarowania obejmujgcego przedmiotowg dziatke.

W sierpniu br. Octava zawarta umowe pozyczki ze spotka zalezng taki Konstanciniskie na kwote 3 min zt., w celu ztozenia depozytu
bankowego umozliwiajgcego wykreslenie hipotecznego zabezpieczenia bankowego dotyczgcego obszaru zbywanej dziatki.

Pozyczka zostata udzielona na warunkach rynkowych z terminem sptaty 31 grudnia 2030 roku.

W sierpniu br. Octava udzielita pozyczki spdtce zaleznej Galeria 7 na kwote 100 tys. zt. Pozyczka zostata udzielona na warunkach
rynkowych z terminem spfaty 31 grudnia 2027 roku.
Pozyczki zostaty opisane w akapicie: Informacja o udzielonych poZyczkach, poreczeniach kredytu lub pozyczki lub udzielonych

gwarancjach.

OPIS ZMIAN ORGANIZACII GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA, W TYM W WYNIKU POtACZENIA JEDNOSTEK, UZYSKANIA LUB
UTRATY KONTROLI NAD JEDNOSTKAMI ZALEZNYMI ORAZ INWESTYCJAMI DLUGOTERMINOWYMI, A TAKZE PODZIAtU,
RESTRUKTURYZACJI LUB ZANIECHANIA DZIAtALNOSCI 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 wystapity 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 58,2mln zt, zas aktywa netto przypisane
akcjonariuszom Spoétki 41,7min zt. Wartos¢ aktywdw netto przypisanych akcjonariuszom Spoétki na jedng akcje wyniosta 0,97
zt. Kwota posiadanej w Grupie gotowki wynosita 10,0 min zt.

2. Rachunek zyskéw i strat
Na 30 wrzes$nia br. Grupa Kapitatowa Octava odnotowata zysk netto w kwocie 0,3 min zt.

Rachunek przeptywéw pienieznych oraz ptynnos¢ finansowa Grupy

Na 30 wrzesnia br. przeptywy operacyjne Grupy netto wyniosty -2,7 min zt.

= KOMENTARZ DO JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO OCTAVY:

Wartos¢ aktywdw Octava S.A. na 30 wrzesnia br. wyniosta 38,0 mIn zt, natomiast warto$¢ aktywow netto wyniosta
37,8 min zt. W bilansie Spdtki najwieksza kwote stanowig certyfikaty FIZAN (11,5 min zt) oraz udziaty w spétkach zaleznych

(6,5 min zt). Na koniec okresu sprawozdawczego Spdtka odnotowata strate netto w wysokosci 8,1 min zt.

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

W zwigzku z niedojsciem do skutku transakcji sprzedazy gruntu przez Galeria 7 Sp. z 0.0. i brakiem ofert zakupu terenéw
nalezgcych do tej spotki, Octava S.A. przewiduje, ze kwota sptaconych pozyczek bedzie nizsza niz ujawniona ponizej i nie

wyzsza niz cena uzyskana ze sprzedazy gruntéw, pomniejszona o koszty.
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Wartosci ksiegowe inwestycji Spotki w spdtkach zaleznych (tys. zt):

Zaangazowanie finansowe Octava (tys. zf):

Podmiot Akcje/Udziaty/ Certyfikaty =~ Pozyczki/Obligacje Razem:
Octava FIZAN 11.523 0 11.523
Spotki Konstancinskie 6.532 5.722 12.254
Octava Development sp. z 0.0. 0 0 0
Galeria 7 0 8.450 8.450
Srodki pieniezne 5.748
razem: 18.055 14.172 37.975

ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

W przypadku, gdy srodki nie sg 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 DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ OCTAVA

W Grupie nie wystepuje sezonowos¢ ani cyklicznosé dziatalnosci.

ROZNICE POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI A PUBLIKOWANYMI PROGNOZAMI WYNIKOW NA DANY ROK

Nie publikowano prognoz wynikow.

SKEAD 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% 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 ogélnej liczbie gtoséw
wz na WZ
Grupa Kapitatowa Elliott International, L.P. poprzez
spotke wechodzacg w jej sktad: 24.312.211 56,82%
Finchley Investments LLC 8.500.000 19,87%
Nationale Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny 4.616.923 10,79%

2. Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie od przekazania raportu za | pétrocze 2026 roku:
W okresie od 10 wrzesnia br. tj. od przekazania raportu za | pétrocze 2026 roku, Spétka nie powzieta informacji o zmianach w strukturze
akcjonariatu.
Nieznane sg Spotce umowy, w wyniku ktérych, mogg w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy.
Spdtka nie emituje papieréw wartosciowych, ktére daja specjalne uprawnienia kontrolne w stosunku do Spétki.

Nieznane sg Spédtce ograniczenia dotyczace wykonywania prawa gtosu przypadajgcych na akcje Spofki.
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ZESTAWIENIE STANU POSIADANIA AKCJI SPOLKI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE | NADZORUJACE

Zgodnie z posiadanymi przez Spodtke informacjami, stan posiadania jego akcji przez osoby zarzadzajace
i nadzorujgce 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 wchodzace 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) PUBLICZNE)

W pazdzierniku 2024 r. do spétki zaleznej taki Konstancinskie wptynat pozew sgdowy od firmy Xilin Sp. z 0.0. o zapfate 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 Konstanciiskie jako inwestor zostata wezwana do
uiszczenia zalegtych zobowigzan na kwote 555 854 zt. Przedmiotowa kwota, na podstawie postanowienia Sadu Okregowego
w Warszawie, zostata przekazana do Komornika Sadowego przy Sadzie Rejonowym Praga Potudnie jako zabezpieczenie w sprawie.
Spdtka taki Konstancinskie ztozyta zazalenie na ustanowienie zabezpieczenia. W maju 2025 r. Sad Apelacyjny w Warszawie oddalit
whiosek Xilin o zabezpieczenie i w lipcu br. srodki zostaty zwrdcone do spdtki.

W grudniu 2025 roku, w zwigzku z niespetnieniem przez Eudeco Sp. z 0.0. (,,Kupujacy”) warunkdw Przedwstepnej Umowy Sprzedazy z
dnia 23 czerwca 2022 roku, spétka zalezna Galeria 7 ztozyta pozew przeciwko spofce celowej [Eudeco Investment Watbrzych sp.z 0.0.]
o zapfate przez Kupujacego kary umowne;j.

Ponadto, na dzier przekazania raportu, nie toczg sie zadne istotne postepowania sgdowe obejmujace spétki w grupie kapitatowej.
INFORMACJA O UDZIELONYCH POZYCZKACH, PORECZENIACH KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELONYCH GWARANCJACH

W sierpniu br. Octava udzielita pozyczki spdtce zaleznej Galeria 7 na kwote 100 tys. zt. Pozyczka zostata udzielona na
warunkach rynkowych, z terminem sptaty do 31 grudnia 2027 roku.

W sierpniu br. Octava udzielita pozyczki spoétce zaleznej tgki Konstanciriskie na kwote 3 min zt w celu ztozenia depozytu
bankowego umozliwiajgcego wykreslenie hipotecznego zabezpieczenia bankowego dotyczgcego obszaru zbywanej dziatki.
Pozyczka zostata udzielona na warunkach rynkowych z terminem sptaty 31 grudnia 2030 roku.

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

INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH KREDYTACH | UMOWACH POZYCZEK

W okresie sprawozdawczym nie byly zawierane umowy kredytu lub pozyczek.

INFORMACJE O ZAWARCIU PRZEZ SPOLKE LUB JEDNOSTKE ZALEZNA TRANSKAC)I Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Poza wymienionymi powyzej w akapitach ,Informacje o zaciggnietych kredytach i umowach pozyczek” oraz” Informacja o
udzielonych pozyczkach, poreczeniach kredytu lub pozyczki lub udzielonych gwarancjach”, w okresie sprawozdawczym,

Spdtka nie zawierata transakcji z podmiotami powigzanymi, ktore byty 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 aktywdéw warunkowych.
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WYKORZYSTANIE SRODKOW POCHODZACYCH Z EMISJI PAPIEROW WARTOSCIOWYCH

W okresie objetym sprawozdaniem Spotka nie emitowata papieréw wartosciowych.

ZDOLNOSC DO REALIZAC)I ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH

Zarzad ocenia, ze Grupa Kapitatowa posiada zasoby wystarczajgce do ograniczonej realizacji zidentyfikowanych zamierzen
inwestycyjnych. Zamierzenia, ktére przyjma 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 spotce Octa LH Spdtka z 0.0. — spétce z grupy Octava FIZAN. Pozyczka zostata udzielona za
warunkach rynkowych, z terminem sptaty 31 grudnia 2027 roku.

W pazdzierniku br. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki powotato Pana Wojciecha Sierka do petnienia funkgji cztonka Rady

Nadzorczej.

W odniesieniu do sytuacji FIZAN, po dacie bilansowe] wystapity trzy zdarzenia, ktérych wptyw zostanie uwzgledniony
w wycenie certyfikatow dokonywanej w IV kwartale biezgcego roku: 1) grupa spdtek FIZAN, posiadajacych przylegajgce
dziatki, uzyskata zmiane warunkéw planistycznych pozwalajaca na realizacje zabudowy mieszkaniowej na dawnych terenach
biurowych (tzw. Lex Developer), co wptynie na istotny przyrost wartosci z wyceny (potencjalna realizacja tej wartosci
w okresie nastepnych 3-6 lat), 2) Fundusz otrzymat oferty na zakup jednej z duzych nieruchomosci w wysokosci istotnie
nizszej niz wycena w ksiegach Funduszu (transakcja odzwierciedlajgca ten poziom cenowy jest przewidywana w 2027r.),
3) Fundusz otrzymat oferte na zakup innej nieruchomosci w wartosci istotnie nizszej niz wartos¢ z wyceny (w IV kw. br.

przewidywana jest transakcja po tej cenie). Octava S.A. posiada 4% wartosci Octava FIZAN.

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

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

Podstawowymi, krétko- i sSrednio-terminowymi celami Spétki i Grupy Kapitatowej w obszarze realizowania wartosci s3:

= sprzedaz nieruchomosci w Watbrzychu,
= sprzedaz nieruchomosci przez FIZAN, utrzymanie finansowania kredytowego i umarzanie certyfikatéw,
. zaangazowanie w prace nad zmianami studium i warunkéw zagospodarowania nieruchomosci w Konstancinie oraz

petna komercjalizacja nieruchomosci, a takze przedtuzenie finansowania bankowego.

Ostatnie lata charakteryzujg sie powaznymi zawirowaniami geopolitycznymi i zmianami poziomu inflacji, a co za tym idzie
stép procentowych. Konsekwencje tych zmian makroekonomicznych pozostawaty i pozostajg odczuwalne. Zmiana stop
procentowych, a takze specyfika posiadanych w portfelu nieruchomosci majg wptyw na dziatalnos¢ Grupy, w szczegélnosci
na wysokos¢ rat kredytowych w spétce taki Konstanciniskie oraz w spoétkach nalezacych do Octava FIZAN. Maja tez negatywny
wptyw na ptynnosc i wycene inwestycji nieruchomosciowych, a wiec catosci portfela Spétki.

W lutym 2026 roku wybucht konflikt zbrojny na Bliskim Wschodzie. Zarzgd Spétki na biezaco dokonuje analizy sytuacji oraz
ich potencjalnym wptywem na biezaca dziatalnos¢ oraz ich mozliwe konsekwencje dla rynkéw finansowych, cen surowcéw

energetycznych (a wiec kosztéw utrzymania budynkdéw) oraz kurséw walut.
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Wedtug wiedzy Zarzadu konflikt ten nie ma bezposredniego wptywu na kontynuacje dziatalnosci Spétki i Grupy oraz na tym

etapie nie powoduje koniecznosci dokonywania korekt w sprawozdaniu finansowym za rok 2025.
Ponizej, Zarzad przedstawia wtasng ocene perspektyw dotyczacych ptynnosci i wartosci majatku Spétki:
Ptynno$¢ — Rachunek Zyskéw i Strat

Od lat Spétka nie osigga biezacych przychoddw z posiadanego portfela inwestycyjnego (w formie dywidend lub odsetek),
z wyjatkiem okazjonalnych umorzen certyfikatéw w FIZAN. Oczekiwane przychody gotéwkowe ze sprzedazy sktadnikéw
portfela sg trudne do osiggniecia w zwigzku z bardzo niskg ptynnoscig posiadanych aktywdéw. Dotyczy to bez wyjatku kazdego

sktadnika portfela inwestycyjnego.

W tym samym czasie Spétka ponosi koszty biezgce, ktdre na przestrzeni ostatnich 5 lat znaczaco wzrosty, mimo obnizenia
wydatkow na wynagrodzenia. Dodatkowo, koszty zewnetrzne obcigzone sg 23% VAT, ktérego Spdtka nie moze odliczyé
w zwigzku z brakiem sprzedazy podlegajacej VAT. Zrédtem wzrostu kosztéw s3 przede wszystkim (oprécz incydentalnych
wydatkow na ustugi prawne i doradcze) prawie wytgcznie koszty sprawozdawczosci (ksiegowosc¢ i audyt), ktore zwiekszyty
sie z powodu znaczacego wzrostu skomplikowania systeméw sprawozdawczosci finansowej i odpowiedzialnosci audytoréw.

Od roku 2020 koszty te wzrosty ponad 3-krotnie, z poziomu 0,2 min zt p.a. do kwoty 0,6 min zt w 2026 roku.

Obecnie, srednioroczne potrzeby gotéwkowe na pokrycie kosztéw operacyjnych (bez wydatkédw koniecznych do utrzymania

spotek portfelowych) sg szacowane na poziomie ok.1,1 min zt.

Ptynnos¢ — pasywa

0Od 2024 roku wydatki operacyjne jak i wydatki zwigzane z dostarczaniem ptynnosci spétkom portfelowym (opisane w czesci
dotyczacej ptynnosci aktywow ponizej) byty finansowane z pozyczek jakie Octava S.A. zaciggneta od spétek portfelowych
Octava FIZAN, w ktédrym Spoétka posiada 4%. Zadtuzenie Spoétki z tego tytutu wynosito 4 min zt. Pozyczki wraz z odsetkami
zostaty w catosci sptacone w lipcu br.

Status i ptynnos¢ — aktywa

Spotki Konstanciriskie

Spotki Konstancinskie — taki Konstancinskie Sp. z 0.0. (Octava posiada bezposrednio i posrednio 85% udziatow).

e Spdtka taki Konstancinskie jest wiascicielem budynku Faktoria o powierzchni najmu ok. 2,5 tys. mkw., ktéry jest
aktualnie wynajety w ok 85 %,

e  Spétka posiada teren ponad 21 ha ziemi sklasyfikowanej w mpzp w wiekszosci jako przestrzen zieleni nieurzagdzone;j.
Czes¢ tego terenu moze by¢ zgodnie z mpzp zagospodarowana na potrzeby zabudowy ustugowej (potencjat
ok. 2.5-3 tys. mkw. powierzchni najmu),

e  Spodtka obstuguje kredyt inwestycyjny (powstaty w wyniku przeksztatcenia kredytu budowlanego), ktérego kapitat
na koniec Il kwartatu wynosit 6,9 min zt.

e W pierwszym kwartale br. wptywy z najmu budynku i przylegtej dziatki nie pokrywaty biezacych kosztéw spotki
i wydatkéw zwigzanych z obstugg kredytu. W 2026 roku niedobér z dziatalnosci biezacej zostat pokryty w drodze

pozyczek od udziatowcow spotki.

Spotka prowadzi rozmowy z Urzedem Gminy Konstancin w sprawie zbycia czesci nieruchomosci (czesci sklasyfikowanej jako
zielen nieurzadzona) na rzecz Gminy. W kwietniu br. Rada Gminy Konstancin Jeziorna przyjefa uchwate dot. nabycia od spdtki taki
Konstancinskie 20 ha terenu sklasyfikowanego jako f3ki i tereny zielone. Transakcja sprzedazy jest planowana, pod warunkiem podziatu
terenu, wykreslenia hipoteki ustanowionej na rzecz banku i obcigzajgcej wydzielong dziatke, zawarcia umowy sprzedazy i uzyskania

ostatecznej akceptacji wiadz gminy.

e Spotka Miedzyrzecze posiada ok 11 ha terendow w strefie uzdrowiskowej A, sklasyfikowanej w mpzp jako tereny

zielone. Jedynie mata czesc terenu podlega potencjalnej zabudowie ustugowej — do ok. 2 tys. mkw.
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e W 2023 roku Gmina Konstancin-Jeziorna rozpoczeta prace nad potencjalng zmiang mpzp, jednak proces ten
pozostaje w fazie wstepnej. Zmiana przepisdw dot. plandw ogdinych moze negatywnie wptyng¢ na otwarte
postepowanie.

e Mata czes¢ terenu Miedzyrzecza jest wynajmowana. Wptywy z najmu nie pokrywajg w petni kosztéw biezgcych

nieruchomosci.

Niezaleznie od trwajgcego od lat procesu zmiany mpzp w Miedzyrzeczu i narzuconego ustawowo procesu przygotowania
planéw ogdlnych, Zarzad Spétki podjat rozmowy z Wtadzami Gminy Konstancin-Jeziorna w sprawie potencjalnej zmiany
przeznaczenia terenu Miedzyrzecza Sp. z 0.0. Na poczatku 2026 r. Rada Gminy podjeta uchwate o przystgpieniu do prac nad
zintegrowanym planem inwestycyjnym dla terendw Miedzyrzecza obejmujacym czesciowe, zgodne ze statusem uzdrowiska
(tj. bez mozliwosci zabudowy mieszkaniowe]j) zagospodarowanie obszaru. Osiggniecie tego celu jest uzaleznione od
pomysinego przeprowadzenia catego procesu (w tym konsultacji spotecznych i uzgodnien przewidzianych prawem) oraz
ostatecznych decyzji wtadz Gminy. Jak pokazuje doswiadczenie w tej i innych inwestycjach nieruchomosciowych, ewentualna

zmiana planu oraz realizacja takich celéw moze by¢ roztozona na lata.

Galeria 7 Sp. z 0.0.

e Spdtka w 2022 zawarta przedwstepng warunkowg umowe sprzedazy, prawie catej, posiadanej nieruchomosci.
Umowa byta uwarunkowana uzyskaniem przez inwestora pozwolenia na budowe obiektu handlowo-ustugowego,
co z kolei spowodowato potrzebe zmiany mpzp. Zmiana ta zostata przyjeta przez gmine Watbrzych jesienig 2024
roku.

e Potencjalny nabywca uzyskat takze pozwolenia na budowe projektu matej galerii handlowe;j.

e Zgodnie z zawarta umowg przedwstepng Galeria 7 miata otrzymac ze sprzedazy kwote ok. 11,6 min zt i nastepnie
wybudowac odcinek drogi, ktorej koszt byt szacowany na ok 2 min zt. Tym samym, spodziewane wptywy netto ze
sprzedazy nieruchomosci, po uwzglednieniu zobowigzania warunkowego jakim jest obowigzek budowy drogi,
wynosity ok. 9,5 min ztotych.

e W zwiazku z brakiem gotowosci inwestora do podpisania ostatecznej umowy sprzedazy, spétka odstgpita od
umowy.

e W chwili obecnej spotka aktywnie poszukuje nabywcy terenu. W opinii Zarzagdu uzyskanie spodziewanej wczesniej
kwoty netto na poziomie 9,5 min ztotych jest mato realistyczne. Na dzier przygotowania sprawozdanie Spétka nie

zidentyfikowata inwestoréw potencjalnie zainteresowanych projektem.

Octava Development Sp. z 0.0. w likwidacji (wtasnosé Octavy S.A. w 100%)

Octava Development Sp. z o.0. (w likwidacji) jest w posiadaniu obligacji zwigzanych z przeprowadzong w przesztosci
inwestycjg. W kwietniu br. spétka otrzymata 25% sptaty obligacji (tj. 5,5mlin zt). taczna kwota sptaconych na przestrzeni ostatnich
12 miesiecy zobowigzan na rzecz OD wyniosta 25 min zt, przy czym otrzymana przez Octava Development kwota nie zaspokaja w catosci
jej roszczen wobec CUF z tytutu obligacji oraz wierzytelnosci z tytutu pozyczek. Z tego powodu, w pazdzierniku br., Octava SA nabyta

obligacje OD od pozostatych obligatariuszy.

Certyfikaty Octava FIZAN

Octava posiada 4% certyfikatow w Octava FIZAN, ktdry jest posrednio wtascicielem 9 odrebnych nieruchomosci. Wiekszosé
z nich to ponad 10-letnie budynki biurowe o sredniej powierzchni ponizej 10 tys. mkw. GLA (powierzchni najmu) kazdy. Jedna
nieruchomosé obejmuje budynki o charakterze handlowym, magazynowym i biurowym o tgcznej powierzchni ok. 79 tys.
mkw. GLA. Kazda nieruchomo$¢ znajduje sie w odrebnej spdtce i wszystkie sg obcigzone kredytami hipotecznymi.

Nieruchomosci sg wynajete w réznym stopniu od 10% do 100% powierzchni najmu.

Grupa kilku spotek posiadajacych budynki biurowe i niezabudowany teren w Warszawie wystapita o zmiane przeznaczenia

terenu na zabudowe mieszkaniowa.
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Wg ostatniej wyceny, warto$é 100% certyfikatow zostata oszacowana przez TFl na kwote ok. 75 miIn euro. Zgodnie z t3g

wyceng wartosc certyfikatow bedacych w posiadaniu spotki ksztattuje sie na poziomie ok. 3,0 min euro.

Wg zarzadu Spotki, kwota niekoniecznie odzwierciedla wartosé¢ jaka faktycznie zrealizuje Fundusz. w okresie kolejnych lat.
Zastrzezenie Zarzadu w tej sprawie znajduje sie w czesci komentarza ,,OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN”.
Zgodnie z przedstawiong interpretacjg standardéw rachunkowosci przez audytora Spoétki, zarzad Octava S.A. nie ma
mozliwosci utworzenia w bilansie rezerwy odzwierciedlajgcej réznice pomiedzy wartoscia z wyceny a szacowang przez

Zarzad, realizowalng wartoscig mozliwg w opinii Zarzadu do osiggniecia w przypadku monetyzacji aktywdw Octava FIZAN.

W opinii Zarzadu, sformutowanej na podstawie doswiadczen transakcyjnych i licznych rozméw przeprowadzonych
z inwestorami na przestrzeni ostatnich 5 lat, realizowalna w transakcjach warto$¢ nieruchomosci Octava FIZAN moze by¢
nizsza lub wyzsza od uwzgledniona w wycenie, w zaleznosci od wartosci kilku materialnie znaczacych transakcji. Wartosé
z wyceny nie uwzglednia wartosci pienigdza w czasie, okresu potencjalnej realizacji wartosci na sprzedazy i ryzyka zwigzanego

z przedtuzeniem finansowania bankowego w spétkach portfelowych FIZAN-a.

OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

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

= Ryzyko zwigzane z nieptynnym charakterem nieruchomosci nalezacej do spétki Galeria 7 Sp. z 0.0.,

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

= Ryzyko zwigzane ze wzrostem kosztdw finansowych umowy kredytowej w spoétce tagki Konstancinskie;

= Certyfikaty FIZAN bedgce wtasnoscig Octava S.A. sg instrumentami nieptynnymi. Realizacja wptywow gotéwkowych
z tego instrumentu odbywa sie wytacznie w drodze umorzenia certyfikatéw poprzez wyptate gotowki uzyskanej
przez FIZAN ze sprzedazy nieruchomosci biurowych znajdujgcych sie w jego portfelu. Decyzja o umorzeniu
certyfikatow podejmowana jest w drodze uchwaty podejmowanej przez zgromadzenie inwestoréw FIZAN, w

ktorym Octava ma 4% gtosow.

Piotr Rymaszewski

Prezes Zarzadu

Warszawa, 10 listopada 2026 roku
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