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Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za okres 1.01.2022- 30.06.2022
zawiera informacje, ktdérych zakres zostat okreslony w § 68-69 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez Emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Rozporzadzenie).

Na podstawie §72 ust. 3 Rozporzgdzenia w ramach niniejszego sprawozdania zamieszczone zostaty rowniez ujawnienia
informacji wymagane dla Sprawozdania z dziatalnosci REINO Capital SA (Jednostki Dominujacej) o ktérym mowa w §78
ust. 1 pkt 3 Rozporzadzenia

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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1. PODSTAWOWE INFORMACIJE O GRUPIE KAPITALtOWE)J

l. DANE JEDNOSTKI DOMINUJACE)J
Firma: REINO Capital Spétka Akcyjna
Forma prawna: Spotka Akcyjna
Siedziba: ul. Ludwika Warynskiego 3A
00-645, Warszawa
Podstawowy przedmiot dziatalnosci Dziatalno$¢ holdingéw finansowych oraz dziatalnos¢ firm centralnych

Sad Rejonowy dla m. st. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy KRS
0000251987

Numer statystyczny REGON: 020195815

Organ prowadzacy rejestr:

Spdtka dominujgca nie posiada oddziatow.

Gtownym przedmiotem dziatalnosci Spétki jest dziatalnosé holdingdw finansowych oraz dziatalnos¢ firm centralnych
(head offices).

Spotka REINO Capital SA (dalej jako ,,Spdtka dominujaca”) wchodzi w sktad Grupy Kapitatowej REINO Capital SA (dalej
jako ,,Grupa”, ,,Grupa Kapitatowa”) jako podmiot dominujgcy.

Spoétka REINO Capital SA oraz wszystkie spdtki wchodzgce w sktad Grupy zostaty utworzone na czas nieoznaczony.

2. SKLAD ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH JEDNOSTKI
DOMINUJACE)

ZARZAD SPOLKI

W sktad Zarzadu REINO Capital SA na 30 czerwca 2022 r. oraz na dzien sporzadzenia raportu za | pétrocze 2022 r.
wchodzit Radostaw Swigtkowski — Prezes Zarzadu.

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2022 r. nie zachodzity zmiany w sktadzie Zarzadu.

RADA NADZORCZA

W sktad Rady Nadzorczej REINO Capital SA na 30 czerwca 2022 r. oraz na dzien sporzgdzenia raportu za | pétrocze
2022 r. wchodzili:

e Beata Binek-Cwik, Przewodniczaca Rady Nadzorczej

Andrzej Kowal, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Karolina Janas, Cztonek Rady Nadzorczej

e Matgorzata Kosinska, Cztonek Rady Nadzorczej

Kamil Majewski, Cztonek Rady Nadzorczej

Od 1 stycznia 2022 roku do dnia sporzadzenia raportu nie zachodzity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej.

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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3. PRZEDMIOT DZIALALNOSCI SPOtKI DOMINUJACE)

Spoétka dominujaca stoi na czele holdingu sktadajgcego sie z podmiotdw zwigzanych z inwestycjami i zarzgdzaniem
aktywami na rynku nieruchomosci komercyjnych.

Dtugoterminowa koncepcja rozwoju biznesu Grupy Kapitatowe] zaktada zachowanie istotnego znaczenia
dotychczasowej dziatalnosci na rynku nieruchomosci komercyjnych. Rdwnoczesnie, strategicznym zamiarem jest
rozbudowa holdingu o spétki o charakterze ustugowym, uzupetniajace kompetencje zaréwno na rynku nieruchomosci,
jak i winnych klasach aktywow, w szczegdlnosci w zakresie inwestycji w przedsiebiorstwa.

Ostatecznym celem dziatan podejmowanych w ramach realizacji dtugoterminowej koncepcji rozwoju jest skokowy
wzrost zakresu dziatalnosci catej Grupy Kapitatowej oraz jej wynikéw finansowych. Skala jest kwestig zasadniczg
w szczegolnosci dla wynikow finansowych w zakresie zarzgdzania aktywami. Osiggniecie oczekiwanych efektow jest
z kolei Scisle powigzane z pozyskiwaniem inwestoréw do wehikutow inwestycyjnych, ktorych aktywami zarzadzajg
podmioty z Grupy Kapitatowej, a takze partneréw biznesowych posiadajacych portfele aktywdéw o duzej skali,
zainteresowanych ustugami asset management swiadczonymi przez podmioty z Grupy Kapitatowej.

Dalsza realizacja koncepcji moze wigzaé sie z wiaczeniem do holdingu podmiotéw licencjonowanych, w szczegdélnosci
takich, ktére posiadajg licencje na oferowanie papieréw wartosciowych i zarzgdzanie funduszami w poszczegdlnych
klasach aktywow. Wsrdd rozwazanych mozliwosci sg: towarzystwo funduszy inwestycyjnych lub podmiot dziatajacy
w jurysdykcji zagranicznej jako Zarzadzajacy Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi (AIFM, ang. Alternative
Investment Fund Manager), dom maklerski czy podmiot bedacy agentem firmy inwestycyjnej (AFl).

Pierwsze dziatania w tym obszarze zostaty podjete w 2021 roku. Emitent jest w trakcie przejecia pakietu
mniejszosciowego luksemburskiego AIFM, ktéry docelowo moze staé sie istotnym elementem w dziataniach
strategicznych zwigzanych z tworzeniem i zarzagdzaniem funduszami inwestycyjnymi.

Spoétka dominujgca bedzie kazdorazowo dazyta do bycia wiekszosciowym wtascicielem wszystkich spotek o istotnym
znaczeniu dla okreslonej powyzej koncepcji. Ma to kluczowe znaczenie zaréwno z punktu widzenia konsolidacji, jak
i kontroli, a takze wptywu na rozwdj biznesu poszczegdlnych spotek, zgodnie z koncepcjg i strategig catego holdingu.
Dodatkowo, istotng kwestig w powyzszym kontekscie jest zapewnienie akcjonariuszom Spétki dominujgcej mozliwie
najwyzszego, najlepiej petnego, udziatu w przeptywach finansowych spétek zaleznych. W minionym roku obrotowym,
kluczowym dziataniem w tym zakresie, byto zwiekszenie udziatu w REINO Partners Sp. z 0.0. do 100%.

Wozrost wartosci Spétki dominujacej, jako spétki holdingowej, wynika przede wszystkim ze wzrostu wartosci
poszczegolnych spoétek portfelowych. Istotnym zrédtem regularnych dochodéw Spétki, w szczegdlnosci w przypadku
przejecia kolejnych spdtek operacyjnych o znaczacej skali przychodoéw i zyskéw, beda dywidendy wyptacane przez
spotki zalezne.

Dodatkowo, Spdtka dominujgca stanowi centrum ustug wspdlnych dla wszystkich podmiotow zaleznych, ktérego
zakres obejmuje obszary o kluczowym znaczeniu dla catej Grupy Kapitatowej, takich jak rozwdj biznesu (business
development), compliance, finanse i rachunkowos$¢ czy zasoby ludzkie.

Spotka dominujgca moze réwniez petni¢ - zaréwno bezposrednio, jak i poprzez podmioty zalezne, w tym poprzez
spotki REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0., REINO 10 Co Invest LLP i REINO Co-Invest Sp. z o.0. - role inwestora
w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spétki portfelowe petnig role zarzadzajacego lub doradcy. Kapitatowe
partycypowanie w wehikutach inwestycyjnych, oznaczajace finansowy udziat w ryzyku, jest zwyczajowym
oczekiwaniem inwestoréw pasywnych wobec podmiotéw zarzadzajgcych aktywami funduszy inwestycyjnych.

4, SKtAD GRUPY KAPITALOWEJ REINO CAPITAL SA

REINO CAPITAL | SPOLKI ZALEZNE WG STANU NA DZIEN 30.06.2022 R.

Nazwa podmiotu Dane rejestrowe Pozycja spotki Procentowy udziat
w grupie spotki dominujacej
w kapitale zaktadowym

REINO Capital SA ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa podmiot
KRS 0000251987 dominujacy

REINO Partners Sp. z 0.0. ul. Ludwika Waryniskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 100%
KRS 0000363327

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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REINO Dywidenda Plus Sp.  ul. Ludwika Waryriskiego 3A, Warszawa spoétka zalezna = 100%

Z0.0. KRS 0000871468

REINO Suppcos Sp. z 0.0. ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 100%
KRS 0000563174

REINO Co-Invest Sp. z 0.0. ul. Ludwika Waryriskiego 3A, Warszawa spotka zalezna  100%
KRS 0000919204

Spotki stowarzyszone i wspdlne przedsiewziecia

Nazwa podmiotu Dane rejestrowe Rodzaj powigzania Procentowy udziat spotki
dominujacej lub zaleznej
w kapitale zaktadowym

9/10 Carlos Place,

London, United ) REINO Capital SA - 50%
REINO 10 Co Invest LLP Kingdom, W1K 3AT Podmiot stowarzyszony

0C429255

. L . REINO Part Sp. .0. -
REINO 10 LOGISTICS Sp. z0. 0. ul. Ludwika Waryriskiego ~ Podmiot artners sp. 0.0

60%
3A, Warszawa stowarzyszony* ’
KRS 0000811192
REINO 10 GP 1 Sp. z 0.0. ul. Ludwika Waryniskiego =~ Podmiot REINO 10 Logistics Sp. z 0. o.
3A, Warszawa stowarzyszony** - 100%
KRS 0000728028
REINO I0 GP 2 Sp. z 0.0. ul. Ludwika Waryriskiego = Podmiot REINO 10 Logistics Sp. z 0. o.
3A, Warszawa stowarzyszony** -100%
KRS 0000809339
REINO 10 GP 3 Sp. z o0.0. ul. Ludwika Waryriskiego ~ Podmiot REINO 10 Logistics Sp. z 0. 0.
3A, Warszawa stowarzyszony** - 100%
KRS 0000812242

* Zgodnie z umowa spotki decyzje zapadaja za zgoda wszystkich wspdlnikow, wiekszoscia kwalifikowang 60%+1 gtos.
Spotka REINO Partners pomimo posiadania wiekszosci gtoséw sprawuje wspétkontrole.

** Wspotkontrola sprawowana posrednio przez udziaty w gtosach w REINO IO Logistics Sp. z o0.0.

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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5. WYBRANE DANE FINANSOWE

Dane dotyczgce skonsolidowanego sprawozdania finansowego wg MSSF

w tys. zt w tys. EUR

POZYCJE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH

El(gﬁll-lgozz(v)(\:l:l-l ORAZ RACHUNKU PRZEPLYWOW ;(;);622322 1.01.2021 - 30.06.2021 ;(?;622322 ;:3:23;1
Przychody netto ze sprzedazy 7 490 6347 1613 1396
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 1455 2133 313 469
Zysk (strata) brutto 775 2057 167 452
Podatek dochodowy 285 226 61 50
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej 489 1831 105 403
Zysk netto z dziatalnosci zaniechanej - - - -
Zysk (strata) netto 489 1831 105 403
ﬁfﬁf;sg:g netto akcjonariuszy jednostki 489 365 105 30
z;z;zfg/x:e?ienieine netto z dziatalnosci 1508 480 344 106
;rjviilt\\//\:;/j::jenieine netto z dziatalnosci (23 409) (1.864) (5 042) (410)
;;zaenps’fz\\:llszienieine netto z dziatalnosci (1 145) 3847 (247) 1946
Przeptywy pieniezne netto razem (22 956) 7 463 (4 944) 1641
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt/EUR) 0,0061 0,0366 0,0013 0,0081
:&?ﬁ;;ﬁ;AWOZDANIA ZSYTuAci 30.06.2022 30.06.2021 30.06.2022 30.06.2021
Aktywa trwate 48 467 24 226 10 355 5359
Wartos¢ firmy 6915 6915 1477 1530
Zobowigzania dtugoterminowe 18518 3410 3956 754
Zobowigzania krétkoterminowe 2173 1882 464 416
Kapitat wtasny 40953 33335 8750 7374
Kapitat podstawowy 64 560 39982 13793 8844
Liczba akcji w szt. 80 700 000 49 978 050 80 700 000 49 978 050
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 0,51 0,67 0,11 0,15
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na 0 0 0 0

jedng akcje (w zt/EUR)

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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Dane dotyczace jednostkowego sprawozdania finansowego wg MSSF

w tys. zt w tys. EUR

POZYCJE SPRAWOZDANIA Z C;IM’.KOWITYFH DOCHODOW  1.01.2022 - 1.01.2021 - 1.01.2022 - 1.01.2021 -
ORAZ RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 30.06.2022 30.06.2021 30.06.2022 30.06.2021
Przychody netto ze sprzedazy 1293 877 279 193
Strata z dziatalnosci operacyjnej (943) (1042) (203) (229)
Strata brutto (1204) (1047) (259) (230)
Zysk (strata) netto (1 095) (991) (236) (218)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci operacyjnej (475) (2493) (102) (548)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej (21 450) (5241) (4 620) (1153)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej (1107) 9329 (239) 2052
Przeptywy pienigzne netto razem (23 033) 1595 (4961) 351
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w z{/EUR) (0,014) (0,0198) (0,003) (0,0044)
POZYCJE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE) 30.06.2022 30.06.2021 30.06.2022 30.06.2021
Aktywa razem 142 988 78 332 30549 17 327
Inwestycje dtugoterminowe 141 537 65429 30239 14 473
Zobowigzania dtugoterminowe 18 201 3162 3889 699
Zobowigzania krotkoterminowe 954 711 204 157
Kapitat wtasny 132 627 74 370 28 335 16 451
Kapitat podstawowy 64 560 39982 13793 8844
Liczba akcji w szt. 80 700 000 49978 050 80 700 000 49 978 050
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 1,64 1,49 0,35 0,33
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna akcje

(w z{/EUR) 0 0 0 0

Zasady przeliczen sprawozdan finansowych
Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej uzyto kursu sredniego NBP na dzien bilansowy.

Do przeliczenia pozycji rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdania z przeptywéw pienieznych uzyto kursu bedacego
$rednig arytmetyczng kurséw NBP obowigzujacych na ostatni dzier poszczegdlnych miesiecy danego okresu.

Kurs EUR/PLN 1.01.2022 - 30.06.2022 1.01.2021 - 30.06.2021
Kurs $redni w okresie 4,6427 4,5472
30.06.2022 30.06.2021
Kurs $redni na dzien 4,6806 4,5208
8
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6. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWE WRAZ
Z KOMENTARZEM ZARZADU

Skonsolidowana wartos$¢ przychoddw za pierwsze potrocze 2022 roku odzwierciedla pozytywne zmiany i tendencje
wynikajace ze skokowego wzrostu skali biznesu zwigzanego z zarzagdzaniem aktywami.

Grupa Kapitatowa REINO Capital zarzadza obecnie aktywami o wartosci brutto ok. 600 min EUR. Dodatkowo,
w zwigzku ze sfinalizowaniem przez REINO Capital koinwestycji w portfel aktywdéw nabyty przez Partners Group, REINO
Partners jako podmiot zarzadzajacy aktywami (asset manager) jest uprawniony do petnej kwoty wynagrodzenia (co
oznacza dwukrotny wzrost statych przychodéw z zarzadzania aktywami wchodzacymi w sktad tego portfela).

W zwigzku z powyzszym, pierwsze poétrocze 2022 roku byto pierwszym okresem, ktéry w petni odzwierciedla finansowy
efekt skali wynikajacy z kluczowych projektéw realizowanych w ciggu poprzednich 3 lat.

W stosunku do analogicznego okresu roku ubiegtego, skonsolidowana wartos$¢ przychodéw wzrosta o ok. 18%. Realny
wzrost biznesu mierzony statymi przychodami z zarzgdzania aktywami byt jednak wiekszy. W roku ubiegtym, w zwigzku
z finalizacjg dwdch duzych transakcji, udziat jednorazowych przychodéw byt nietypowo wysoki. W pierwszym pétroczu
2022 roku udziat statych przychoddéw z zarzadzania aktywami wynosit ponad 90%.

Wozrost kosztow operacyjnych byt ponad dwukrotnie wyzszy od wzrostu przychoddéw (ok. 43% w stosunku do sumy
z | poétrocza 2021 roku). Jest to wynik w szczegdlnosci nastepujacych czynnikow:

e wzrostu kosztéw osobowych, bedacych konsekwencjg koniecznosci statego urynkawiania wynagrodzen
i wymogiem dalszej rozbudowy zespotu (takze w zwigzku z realizowaniem celéw biznesowych prowadzgcych
do kolejnego istotnego wzrostu skali dziatalnosci), a takze

e wzrostu kosztow ustug obcych, w szczegdlnosci ustug doradztwa prawnego, co jest konsekwencjg kumulacji
zdarzen i dziatan zwigzanych z opisanymi w Sprawozdaniu sporami, stanowigcymi pozostatos¢ po
partnerstwie strategicznym z Grupg RF Corval, i efekt sposobu w jaki — z przyczyn lezgcych po stronie Grupy
RF Corval — ta wspodtpraca zakonczyta sie, pozostawiajgc kilka istotnych spraw do rozstrzygniecia, zaréwno
natury biznesowej (wspdlny fundusz bedacy wtascicielem wytacznie jednej nieruchomosci), jak
i formalnoprawne;.

Wynik na poziomie brutto obnizajg istotnie koszty finansowe zwigzane z obstuga odsetek od obligacji.

Na poziomie wyniku finansowego netto, zysk obniza dodatkowo podatek dochodowy naliczany wedtug podstawowe;j
stawki podatkowej, co jest zwigzane z trwatym przekroczeniem limitéw umozliwiajgcych opodatkowanie dochodéw
stawka 9%.

Wyniki za | pétrocze br. potwierdzajg jednoznacznie trwatg zmiane skali biznesu Grupy, mierzonego w szczegdlnosci
wielkoscig zarzadzanych aktywow (ang. Assets Under Management). Pozwala to Grupie na uzyskiwanie stabilnych
przychoddw za zarzadzanie oraz realizacje kolejnych projektéw, ktérych celem jest osiggniecie kolejnego skokowego
wzrostu skali biznesu, co powinno przynies¢ kolejne pozytywne efekty skali (ktéra dla wynikow Grupy ma znaczenie
absolutnie kluczowe). Wyniki za ostatnie 18 miesiecy (rok 2021 oraz | pétrocze 2022 roku) potwierdzajg krytyczne
znaczenie powodzenia projektoéw realizowanych w ciggu ostatnich 3 lat dla dziatalnosci i wynikdw Spétki, a takze jej
zdolnos¢ do dalszego rozwoju i wzrostu, co jest fundamentalne z punktu widzenia strategicznego i wtascicielskiego.

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)



RAPORT SRODROCINY REINO CAPITAL ZA OKRES 01.01.2022 - 30.06.2022
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA w | pdtroczu 2022 roku

STRUKTURA PRZYCHODOW | KOSZTOW

Grupa Kapitatowa (dane skonsolidowane) w tys. zt

Wyszczegdlnienie

Przychody ze sprzedazy
Pozostate przychody operacyjne

Koszty dziatalnosci operacyjne;j
Amortyzacja

Zuzycie materiatéw i energii
Ustugi obce

Podatki i optaty
Wynagrodzenia

Pozostate koszty

Zysk (Strata) na dziatalnosci operacyjne;j

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk (Strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy
Zysk (Strata) netto

Zysk (Strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujace;j

I H 2022 I H 2021

7 490 6 347
43 11

6 077 4223
327 251
59 31
3511 2256
44 98
1824 1464
312 123
1455 2133
636 67
1379 176
775 2057
285 226
489 1831
489 365

STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE)J

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej (w tys. zi)

Stan na 30.06.2022

Stan na 31.12.2021

Aktywa trwate 48 467 24 786
Wartos¢ firmy 6915 6915
Inwestycje dtugoterminowe 39 507 15 803
Aktywa obrotowe 13178 35932
Naleznosci krétkoterminowe 3567 3216
Aktywa finansowe 4079 3974
AKTYWA RAZEM 61 645 60718
Kapitat wtasny 40953 40 464
Kapitat podstawowy 64 560 64 560
Kapitaty zapasowy 44 285 44 285
Zobowigzania dtugoterminowe 18518 18 415
Zobowigzania krétkoterminowe 2173 1839
PASYWA RAZEM 61 645 60 718

Wzrost sumy bilansowej spowodowany jest gtdwnie wzrostem w pozycji inwestycje diugoterminowe, co wynika
z przystgpienia przez Spotke do luksemburskiego wehikutu inwestycyjnego — Polacca Sarl, bedgcego wtascicielem
portfela aktywow od Grupy Buma, nabytego w wyniku transakcji jaka miata miejsce 13 stycznia 2021 roku.
W ramach inwestycji o tgcznej wartosci 5 min EUR, REINO Capital poprzez spétke celowy, REINO Co-Invest Sp. z o.0.
objat pakiet udziatow stanowiacy 4,22% kapitatu zaktadowego Polacca Sarl (15 526 882 zt) oraz udzielit tej spotce

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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pozyczki w kwocie 1 685 195,20 EUR (7 913 668 zt). Warunki pozyczki nie odbiegajg od standardéw rynkowych.
W przysztosci pozyczka moze zosta¢ skonwertowana na kapitat w proporcji do posiadanych juz udziatéw.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

W zwigzku z zaciggnieciem przez Spdétke dominujgcg w latach 2019 i 2020 pozyczek na cele zwigzane z biezacy
dziatalnoscig w tgcznej kwocie 2 500 tys. zt oraz 550 tys. EUR — Spodtka ustanowita zabezpieczenie ich sptaty na akcjach
REINO Dywidenda Plus S.A. (obecnie na udziatach spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig powstatej w wyniku
przeksztatcenia). Zastaw rejestrowy zostat ustanowiony na tgcznie 68 693 akcjach na okaziciela serii B. W 2021 r. doszto
do sptaty pozyczek w tacznej kwocie 2 500 tys. zt oraz wykreslenia w zwigzku z tym zastawu na 3 437 udziatach sp.
z 0.0. Obecnie zastaw rejestrowy ustanowiony jest na 6 870 udziatach sp. z 0.0.

W zwigzku z emisjg obligacji przez REINO Capital S.A., spdtka ustanowita zastaw rejestrowy na udziatach spoétki zaleznej,
poprzez ktérg Emitent dokonat inwestycji w portfel aktywdw nieruchomosciowych. Ustanowiono réwniez cesje
wierzytelnosci przystugujacych od tej spotki. REINO Capital ztozyta réwniez oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji do
kwoty 5.310.000 EUR w celu zaspokojenia wierzytelnosci przystugujgcych obligatariuszom wynikajgcym z obligacji.
Ponadto, REINO Partners Sp. z o0.0. udzielita poreczenia umownego, w ktérym zobowigzuje sie pokry¢ wszelkie
zobowigzania pieniezne, ktére beda wynikac z obligacji. Wszystkie zabezpieczenia zostaty udzielone do 23 grudnia
2026rr.

Spdtka dominujgca ani spotki Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym nie posiadaty zobowigzan z tytutu gwarancji oraz

postepowan sgdowych.

INWESTYCIJE SPOLKI | GRUPY
W okresie, ktérego dotyczy niniejszy raport, ani Spétka dominujgca ani spétki Grupy Kapitatowej nie prowadzity
inwestycji w rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne i prawne.

AKTYWA FINANSOWE

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 30 czerwca 2022 r. Grupa wykazata inwestycje
dtugoterminowe w jednostki stowarzyszone i wspaétkontrolowane oraz pozostate w kwocie 39 507 tys. zt (15 803 tys.
zt na 31 grudnia 2021 r.).

Wozrost wynika z inwestycji w udziaty Polacca Sarl (15 527 tys. zt) oraz w formie pozyczki 7 914 tys. zt

INSTRUMENTY FINANSOWE

Spoétka dominujgca ani spoétki Grupy Kapitatowej nie stosowaty w okresie sprawozdawczym instrumentéw finansowych
zabezpieczajgcych transakcje, ani tez takich, ktorych celem bytoby ograniczanie ryzyka zmiany cen lub ryzyka
kredytowego, istotnych zaktécen przeptywow sSrodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie
narazona jest Spoétka i Spotki Grupy Kapitatowej.

Nie ma tez przyjetych jednolitych metod zarzadzania ryzykiem finansowym. Spotki Grupy kazdorazowo analizujg
sytuacje indywidualnie i podejmujg decyzje o ewentualnym stosowaniu takich instrumentéw.
PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE GRUPY | SPOtKI DOMINUJACE)

Prezentowane wskazniki dotycza okresu 01.01.2022 — 30.06.2022 (oraz danych poréwnywalnych za okres
01.01.2021 - 30.06.2021) i zostaty obliczone w oparciu o dane pochodzgce ze sprawozdania skonsolidowanego Grupy
za okres zakonczony 30.06.2022.

Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej

stan na 30.06.2022 stan na 30.06.2021
Wskaznik biezgcej ptynnosci | 6,06 7,65
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 5,67 7,46
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci Il 2,15 4,02
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Zasady wyliczania wskaznikdw:

WskazZnik biezqcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe /zobowiqzania krétkoterminowe
Wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej = (aktywa obrotowe —zapasy — krétkoterminowe rozliczenia
Miedzyokresowe) /zobowigzania krétkoterminowe

WskaZznik natychmiastowej ptynnosci Ill = srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne/
zobowigzania krdtkoterminowe

Wskazniki ptynnosci Spétki dominujacej

stan na 30.06.2022 stan na 30.06.2021
Wskaznik biezgcej ptynnosci | 8,61 19,26
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 8,35 18,95
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci lll 1,37 4,35

Zasady wyliczania wskaznikdw:

WskaZnik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe /(zobowiqzania krotkoterminowe + rozliczenia
miedzyokresowe bierne)

Wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej = ( aktywa obrotowe —zapasy — krdtkoterminowe rozliczenia

miedzyokresowe /(zobowiqzania krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe bierne)

WskaZnik natychmiastowej ptynnosci lll = Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne/ (zobowigzania krétkoterminowe
+ rozliczenia miedzyokresowe bierne)

7. ZWIEZLY OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN WRAZ
Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN DOTYCZACYCH SPOLKI | GRUPY
KAPITALOWEJ WRAZ Z INFORMACJA NA TEMAT UMOW ISTOTNYCH DLA
DZIAtALNOSCI SPOLKI | GRUPY

W okresie | potrocza 2022 r. Grupa prowadzita dziatalnos$¢ operacyjng, koncentrujgc sie konsekwentnie na dziataniach
majacych docelowo zmierza¢ do dalszego wzrostu skali dziatalnosci Grupy, w tym na rozpoznawaniu mozliwosci
rynkowych w zakresie nowych projektow.

SFINALIZOWANIE KOINWESTYCJI W PORTFEL NIERUCHOMOSCI BIUROWYCH

W | pétroczu 2022 Spétka przystapita do luksemburskiego wehikutu inwestycyjnego — Polacca Sarl (zwanego dalej
,LuxCo”), bedacego wtascicielem portfela aktywow, nabytego w wyniku transakcji jaka miata miejsce w 13 stycznia
2021 roku.

W ramach inwestycji o tgcznej wartosci 5 min EUR, REINO Capital poprzez spétke celowg, REINO Co-Invest Sp. z o.0.
objat pakiet udziatéw stanowiacy 4,22% kapitatu zaktadowego LuxCo oraz udzielit tej spétce pozyczki. Warunki pozyczki
nie odbiegajg od standardéw rynkowych. W przysztosci pozyczka moze zosta¢ skonwertowana na kapitat LuxCo
w proporcji do posiadanych juz udziatéw.

Dokonanie mniejszosciowej inwestycji jest standardowym oczekiwaniem inwestoréw finansowych w tego typu
transakcjach, zapewniajacej zaréwno wiarygodnosé, jak i uczestniczenie w ryzyku inwestycyjnym zwigzanym
z zarzgdzanym portfelem. Ma to takze istotne znaczenie dla dalszej wspotpracy z Partners Group, wptywajgcej na
potencjat i mozliwosci osiggniecia kolejnego skokowego wzrostu wartosci aktywow pod zarzgdem oraz wynikow
finansowych.

Zgodnie z warunkami umowy inwestycyjnej wspdlnikdw, spotka zalezna REINO Partners bedzie miata wptyw
na podejmowanie decyzji w sprawach korporacyjnych, w ktérych wymagana jest jednomysinosé.

Z kolei REINO Partners objeta jeden udziat specjalny (,,promote share”), z ktérym zwigzane jest prawo do dodatkowego
wynagrodzenia za sukces w przypadku osiggniecia minimalnej stopy zwrotu z inwestycji przez wspdlnika
wiekszosciowego.

Zgodnie z warunkami umowy o zarzgdzanie przystgpienie przez Spotke do inwestycji spowoduje takze dwukrotny
wzrost wynagrodzenia REINO Partners z tytutu ustug zarzagdzania aktywami.
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8. WSKAZANIE | OCENA CZYNNIKOW ORAZ NIETYPOWYCH ZDARZEN
MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA DANY OKRES

PANDEMIA COVID-19

Na poczatku 2022 roku nadal utrzymywata sie pandemia COVID-19 wywotana przez koronawirusa SARS-CoV-2.,
jednakze jej wptyw na dziatalnos¢ gospodarczg Grupy byt praktycznie nieodczuwalny. Pod koniec | kwartatu 2022 r.
znoszono stopniowo obostrzenia zwigzane z pandemia.

W zakresie zwigzanym z mozliwosciami prowadzenia dziatalnosci operacyjnej, Spotka nie odczuwata wptywu epidemii
W znaczgacy sposob. Spétka realizuje zaplanowane projekty, zaréwno na rynku biurowym, jak i logistycznym.

Pandemia nie wptyneta na opfaty za zarzadzanie badz doradztwo w zarzgdzaniu, co jest gtéwnym zrédtem przychodéw
spotki REINO Partners oraz pozostatych podmiotéw powotanych do zarzgdzania aktywami w ramach realizacji strategii
Grupy.

Mimo zmniejszenia sie ilosci zachorowan oraz zniesienia ograniczen, Spoétka na biezgco analizuje wptyw pandemii na
jej dziatalnos¢ oraz ksztattowanie sie czynnikow ryzyka dla Grupy z tego wynikajgcych.

KRYZYS ZBROJNY NA UKRAINIE

W lutym 2022 roku wybucht rosyjsko - ukrainski konflikt zbrojny. Spoétka przeprowadzita analize wptywu sytuacji
polityczno-gospodarczej na dziatalnos¢ Spétki i Grupy Kapitatowej.

Spotka nie posiada ani nie zarzadza aktywami w Ukrainie, Rosji czy Biatorusi, nie prowadzi réwniez transakcji
handlowych z klientami majgcymi tam siedzibe, ani nie realizuje na ich terenie zadnych inwestycji.

Zarzad Spotki nie wyklucza, ze trwajgcy konflikt moze mie¢ potencjalny wptyw na wyniki finansowe w biezgcym roku
obrotowym 2022 lub w kolejnych latach, ale z dzisiejszej perspektywy ocenia, ze moze by¢ on nieistotny. Skala tego
wptywu uzalezniona bedzie miedzy innymi od dtugosci trwania konfliktu oraz sytuacji gospodarczej w Polsce
w kontekscie skutkdw sankcji gospodarczo-politycznych natozonych przez spotecznos¢ miedzynarodowg na Rosje
i Biatorus.

Zarzad ocenia, ze konflikt w Ukrainie moze mie¢ réwniez negatywny wptyw na postrzeganie przez miedzynarodowych
inwestoréw regionu Europy Srodkowo-Wschodniej i ich sktonno$¢ do inwestowania, w szczegélnoséci w Polsce. W
zwigzku ze zwiekszonym ryzykiem i brakiem stabilnosci w regionie inwestorzy dziatajacy na rynku nieruchomosciowym
moga wstrzymywac sie z decyzjami o kolejnych inwestycjach lub podejmowac decyzje o wyjsciu z inwestycji po cenach
nizszych od zaktadanych w biznesplanach, co moze mieé¢ wptyw na wynagrodzenie spotek Grupy Kapitatowej zalezne
od wartosci transakcji.

Ponadto, z racji bliskosci geograficznej strefy konfliktu oraz uwzglednienia ryzyka geopolitycznego, pogorszeniu moze
ulec ocena sytuacji gospodarczej w Polsce, co moze mie¢ wptyw na wyceny nieruchomosci znajdujacych sie pod
zarzadzaniem spotek Grupy Kapitatowej.

Oszacowanie wptywu tego ryzyka na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Spétki oraz Grupy Kapitatowej jest obecnie
niemozliwe ze wzgledu na ztozonos$¢ mechanizmdw powodujgcych zmiany sytuacji gospodarczej w kraju i otoczeniu
biznesowym Spodtki oraz wielosci mozliwych scenariuszy rozwoju wydarzen, bedacych catkowicie poza kontrolg Spoétki.

Powyisza ocena zostata sporzadzona zgodnie z najlepszg wiedzg na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
Zarzad bedzie na biezgco monitorowat wptyw sytuacji w Ukrainie na dziatalnos$¢ Spotki i Grupy Kapitatowej.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2022 r. nie miaty miejsca inne zmiany w sytuacji gospodarczej oraz warunkach
prowadzenia dziatalnosci Grupy, ktére mogtyby miec¢ istotny wptyw na warto$¢ godziwg aktywoéw finansowych
i zobowigzan finansowych jednostki.

9. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW ZA DANY ROK

Spétka dominujaca nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2022 rok.

10. STRUKTURA AKCJONARIATU SPOLKI DOMINUJACEJ
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Ponizej wskazano akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki dominujacej wg. stanu na dzien 30 czerwca 2022 r.

Zestawienie zostato sporzadzone na podstawie informacji przekazywanych przez akcjonariuszy na podstawie
art. 69 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych oraz informacji otrzymanych od cztonkéw organéw
i akcjonariuszy Spotki w innym trybie.

Struktura akcjonariatu na dzien 30.06.2022 r.

Akcjonariusz Liczba akgji i gtosow Udziat w kapitale
na W2z Spétki zaktadowym
i glosach na WZ Spaétki
4 . . 0,

Radostaw Swigtkowski 17 415 382 21,58%
Dorota Latkowska-Diniejko 17 412 732 21,58%
Justyna Tinc 6492 248 8,04%
Andrzej Kurasik 5600 000 6,94%
Rafat Pradzynski 5129728 6,36%
Krzysztof Kowalczyk 4 340 000 5,38%
Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% 56 390 090 69,88%
Pozostali 24309910 30,12%
tacznie 80 700 000 100,00%

Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie | pétrocza 2022 r.

Zgodnie z najlepszg wiedzg Spotki w okresie | pétrocza 2022 ri do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie doszto do
zmian w strukturze akcjonariatu.

11. ZMIANA LICZBY POSIADANYCH AKCJI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE LUB
NADZORUJACE

Stan posiadania akcji Spétki lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajgce i nadzorujgce Spoétki dominujgcej
na dzien przekazania niniejszego raportu oraz zmiany w okresie od przekazania ostatniego raportu okresowego (tj.
raportu za | kwartat w dniu 30 maja 2022 r.) prezentujg ponizsze zestawienia.

Stan posiadania akcji Spotki dominujacej przez cztonkéw Zarzadu

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki nie zaszty zmiany w stanie posiadania akcji przez cztonka Zarzgdu Spotki.

Osoba llos¢ akcji w szt. Warto$¢ nominalna w zt
Stan na dzien 30.05.2022
Radostaw Swiagtkowski 17 415 382 13 932 305,60
Stan na dzient 30.06.2022
Radostaw Swigtkowski 17 415 382 13 932 305,60
Stan na dzien 29.09.2022
Radostaw Swiatkowski 17 415 382 13 932 305,60

Cztonek Zarzgdu Spotki dominujgcej wg. stanu na dzien 30.06.2022 r. nie posiada akcji ani udziatéw w podmiotach
powigzanych

Stan posiadania akcji Spotki dominujacej przez cztonkéw Rady Nadzorczej
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Osoba llos¢ akcji w szt. Wartos¢ nominalna w zt
Stan na dzier 30.05.2022
Kamil Majewski 34 850 27 880
Stan na dzier 30.06.2022
Kamil Majewski 34 850 27 880
Stan na dzien 29.09.2022
Kamil Majewski 34 850 27 880

Wg
stanu na dzien sporzadzenia raportu zaden z pozostatych cztonkdw Rady Nadzorczej bezposrednio ani posrednio
nie posiadat akcji Spotki dominujgcej. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji ani udziatdw w podmiotach
powigzanych.

12. WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM,
ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB
ORGANEM ADMINISTRACII PUBLICZNEJ

W okresie sprawozdawczym nie toczyly sie istotne postepowania sgdowe, ani prowadzone przed organem wtasciwym
dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, a takze postepowania dotyczgce zobowigzan
oraz wierzytelnosci spétek Grupy.

Po dniu bilansowym do spétki wptynety pozwy, w ktérych Spétka jest pozwanym lub wspdtpozwanym. Takze Spodtka
skierowata do podmiotéw z Grupy RF Corval oraz kluczowych oséb wezwanie do zaptaty zwigzane ze szkodami
oszacowanymi na faczng kwote wynoszacg maksymalnie 78 675 589,53 EUR (na dzient wystania wezwania do zaptaty,
tj. 23 wrzesnia 2022r.).

e Pozew Grupy RF CorVal

1 lipca 2022 r. do Spotki REINO Capital wptynat pozew o zaptate ztozony w Gospodarczym Sadzie Okregowym
w Londynie o zaptate kwoty 2.910.538 EUR naleznej wedtug powoddw na dziert 30 wrzesnia 2021 r. wraz z odsetkami
w wysokosci 8 % w skali roku. Pozew ztozony zostat przez podmioty z Grupy RF Corval. Podstawg roszczen wskazang
w pozwie jest umowa zawarta pomiedzy Grupg RF Corval a Emitentem oraz jego spotka zalezng — REINO Partners Sp.
z 0.0. (wspotpozwang), dotyczaca inwestycji realizowanych przez powotany w ramach umowy o strategicznym
partnerstwie fundusz REINO RF CEE Real Estate SCA z siedzibg w Luksemburgu.

Pozew jest elementem przyjetej przez Grupe RF Corval strategii rozliczenia sie stron umowy o partnerstwie
strategicznym po jej rozwigzaniu przez Emitenta i spétke zalezng w zwigzku z zerwaniem wspotpracy przez Grupe RF,
w tym w szczegdlnosci odstgpieniem przez Fundusz od negocjacji zakupu aktywéw grupy Buma.

REINO Capital pod koniec 2021 r. ztozyta wiekszoSciowym wspdlnikom Funduszu (tj. podmiotom z Grupy RF Corval)
oferte odkupienia posiadanych przez nich udziatéw, uznajac, ze jest to optymalny sposdb zakonczenia istniejgcych
miedzy stronami sporéw.

Spoétka w ramach czynnosci procesowych odpowiedziata na pozew kwestionujgc zasadnosc roszczenia.

Jednoczednie, zaktadajgc brak woli ugodowego zakorczenia i rozliczenia wspdlnych spraw, Spétka przygotowuje sie
do dochodzenia roszczen od Grupy RF Corval z tytutu szkody zwigzanej z poniesionymi kosztami przez Grupe REINO
oraz utraconymi korzys$ciami.

e Pozew Prime Hold 17 Management Kft

25 lipca 2022 r. Spétka REINO Capital otrzymata pozew ztozony w Sadzie Okregowym w Warszawie o zaptate kwoty
stanowigcej rownowartos¢ 12.854.042 EUR.

Pozew ztozony zostat przez Prime Hold 17 Management Kft (dalej ,Prime”). Podstawg roszczen wskazang w pozwie
sg domniemane czyny nieuczciwej konkurencji popetnione rzekomo przez Emitenta i dziatajgcego w jego imieniu
Prezesa Zarzadu (wspotpozwanego), w przebiegu procesu sprzedazy nieruchomosci Malta House, prowadzonego
przez spétke celowa funduszu REINO RF CEE Real Estate SCA z siedzibg w Luksemburgu.

Na roszczenia powoda sktadajg sie rzekome straty w kwocie 2.820.000 EUR oraz domniemane utracone korzysci
w wysokosci 9.739.076 EUR.

15

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)



RAPORT SRODROCINY REINO CAPITAL ZA OKRES 01.01.2022 - 30.06.2022 .
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA w | pdtroczu 2022 roku .

Emitent zaprzecza wszelkim zarzutom podniesionym w pozwie, nie istniejg bowiem przestanki do przypisania mu
jakiejkolwiek odpowiedzialnosci wobec Prime, w tym w szczegdlnosci z tytutu rzekomego popetnienia czyndéw
nieuczciwej konkurencji. Emitent podjat wszelkie niezbedne kroki prawne w celu dowiedzenia powyzszego oraz
ochrony interesow Emitenta i jego akcjonariuszy, co stanowi podstawowa motywacje wszelkich dziatah
podejmowanych przez Emitenta.

Dziatania inicjowane przez Prime, w tym naruszajgce dobre imie Emitenta twierdzenia, wygtaszane publicznie przez
przedstawicieli Prime, Emitent odbiera jako prébe wywierania presji, w celu powstrzymania sie przez niego od dziatan
majgcych zapewnic, ze sprzedaz nieruchomosci Malta House przez podmioty kontrolowane przez Grupe RF CorVal
nastgpi za cene odpowiadajacy jej rynkowej wartosci.

e Komentarz Spétki do wymienionych powyzej pozwéow

Wskazujgc powyzsze postepowania nalezy wyraZznie zaznaczy¢, ze zardwno opisane pozwy, jak i wszelkie dziatania
podejmowane — aktualnie i w przysztosci — przez Grupe Kapitalowg REINO Capital, w odniesieniu do przywotanych
powyzej podmiotow i kwestii, sg Scisle zwigzane z relacjami biznesowymi i formalnoprawnymi z Grupg RF Corval.

Sa to zdarzenia majgce miejsce w czasie trwania tej relacji, w ktérej jedynym zrealizowanym przedsiewzieciem okazato
sie nabycie spotek bedgcych wtascicielem nieruchomosci Malta House przez luksemburski fundusz REINO RF CEE Real
Estate, i dla ktorej punktem zwrotnym byto wycofanie sie Grupy RF Corval z transakcji nabycia aktywéw i spotek
operacyjnych Grupy Buma oraz transakcji nabycia kompleksu nieruchomosci biurowych Dom50. Stanowi to kontekst
zarowno dla analizy poszczegdlnych zdarzen, jak i postrzegania decyzji i dziatan Grupy Kapitatowej REINO Capital.

Z uwagi na kluczowe znaczenie projektdw prowadzonych z Grupa RF Corval, Grupa Kapitatowa REINO Capital
od samego poczatku, dziatajac w jak najlepszej wierze i wykazujac maksimum dobrej woli, dochowywata najwyiszej
starannosci w celu najpierw doprowadzenia do sukcesu wszystkich wspdlnych projektow, a nastepnie do ugodowego
zakonczenia wszelkich spraw pozostatych pomiedzy bytymi partnerami strategicznymi.

W ocenie Spotki, Grupa RF Corval, w szczegdlnosci w odniesieniu do transakcji nabycia aktywow i spétek operacyjnych
Grupy Buma, planowata catkowite usuniecie Grupy Kapitatowej REINO Capital z tej transakcji i przeprowadzenie jej
bez udziatu Spotki lub przynajmniej catkowite zmarginalizowanie pozycji Grupy REINO, jako polskiego partnera, przede
wszystkim w zakresie udziatowym i decyzyjnym. REINO Capital poniostoby zaréwno koszty, jak i catg odpowiedzialnos¢
za niepowodzenie wspdlnego przedsiewziecia.

Ostatecznie do skutku doszta transakcja nabycia czesci aktywdw Grupy BUMA z udziatem innego inwestora. REINO
Partners jest asset managerem dla tego portfela, a REINO Capital koinwestorem. Niemniej Grupa Kapitatowa REINO
Capital poniosta konkretne szkody na skutek dziatarn RF Corval.

Z uwagi na ztozony charakter przedsiewzie¢ oraz przekonanie, zgodnie z ktorym ugodowe rozwigzania w sposdb
mozliwie najlepszy dla akcjonariuszy stuzg rozwojowi biznesowemu i sytuacji finansowej, Spotka przez 2 lata po
wycofaniu sie Grupy RF Corval z wiekszosci wspdlnych projektéw — dziatajgc w jak najlepszej wierze — szukata
mozliwosci polubownego zakoriczenia i rozliczenia wszystkich wspdlnych spraw. Kluczowym momentem i dziataniem
w tym zakresie byto ztozenie formalnej oferty odkupienia od Grupy RF Corval wszystkich posiadanych przez nig
udziatéw w funduszu REINO RF CEE Real Estate oraz jej komplementariuszu. Wraz z transakcjg na udziatach funduszu
zrealizowane zostatyby wszystkie wymienione wyzej cele.

Niestety Grupa RF Corval nie odpowiedziata na oferte Spoétki i nie podjeta zadnych rzeczywistych negocjaciji.
Réwnolegle konsekwentnie realizowata szkodliwy scenariusz, ktérego celem byta sprzedaz nieruchomosci Malta
House za cene nieodpowiadajaca jej wartosci rynkowej, usitujac przerzuci¢ konsekwencje tego na Grupe kapitatowg
REINO Capital. W ramach potencjalnej transakcji z Prime, forsowanej przez przedstawicieli Grupy RF Corval w zarzadzie
Funduszu i spotki celowej posiadajacej to aktywo, wbrew sprzeciwom Spétki i przedstawicieli Grupy Kapitatowej REINO
Capital we wtadzach tych podmiotéw, nieruchomosé Malta House miataby zostac sprzedana za cene nizszg o ponad
2 min EUR od wartosci z ostatniego operatu szacunkowego sporzgdzonego przez niezaleznego rzeczoznawce.

Dziatania Prime stuzg nabyciu bardzo dobrego aktywa, jakim jest Malta House, na warunkach uzgadnianych z Grupa
RF Corval, jako wiekszoSciowym udziatowcem spoétek celowych funduszu REINO RF CEE Real Estate za skrajnie
oportunistyczng cene, wifasciwg dla sprzedazy wymuszonej (dla ktérej nie ma zadnych przestanek). Istotnym
elementem tej strategii jest wywieranie nacisku na Spotke, m.in. poprzez opisany powyzej pozew.

Wszelkie dziatania Grupy Kapitatowej REINO Capital, a takze osdb z nig zwigzanych, odnoszgce sie do potencjalnej
transakcji z Prime na powyzszych warunkach, stuzg wytgcznie jak najlepiej rozumianemu interesowi akcjonariuszy
Spotki.
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W opinii Spotki pozew jest catkowicie bezzasadny, oparty na fatszywych przestankach i usitowaniu przypisania Spétce
i jej prezesowi odpowiedzialnosci za niezamkniecie transakcji. Spétka wykorzysta droge sagdowa do ochrony swoich
interesdw, a takze wykazania zardwno bezzasadnosci zarzutdw Prime, jak i stusznosci wtasnych argumentéw
biznesowych i formalnoprawnych.

Grupa RF Corval zdecydowata sie skorzystac z drogi sgdowej jako najkorzystniejszego dla niej sposobu zakoriczenia
i rozliczenia partnerstwa strategicznego, w ramach ktérego — z uwagi na decyzje i dziatania Grupy RF Corval -
przeprowadzono wytgcznie jedng transakcje. Intencjg Grupy RF Corval jest dowiedzenie roszczenia zwigzanego
z nieuzyskanymi dochodami z jedynego sfinalizowanego projektu. Zgodnie z t3 intencjg, Grupa Kapitatowa REINO
Capital miataby docelowo wyréwnacé brak oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji i w tym celu przedstawiciele Grupy
RF Corval forsujg sprzedaz nieruchomosci Malta House na niekorzystnych warunkach.

Z zwigzku z niepowodzeniem dotychczasowych dziatarn REINO Capital, ktérych celem jest polubowne zakonczenie
i rozliczenie wszelkich relacji z Grupg RF Corval, Spotka zdecydowata sie rowniez siegna¢ po sadowe Srodki prawne.
Kolejnym etapem jest pozew Spotki przeciwko podmiotom z Grupy RF Corval. Stosowne wezwanie do zaptaty zostato
skierowane przez podmioty Grupy Kapitatowej REINO Capital do podmiotéow z grupy RF Corval i oséb
je reprezentujacych.

Jezeli polubowne zakonczenie sporéow nie powiedzie sie, Spdtka jest przygotowana do prowadzenia spraw
wytoczonych przeciwko niej oraz dochodzenia swoich praw i roszczen na drodze sgdowej. Interes Spétki i akcjonariuszy
pozostang najistotniejszym kryterium dalszego postepowania w powyzszych kwestiach.

13. INFORMACIE O ZAWARCIU TRANSAKCIJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA
WARUNKACH INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach
rynkowych. Szczegétowe informacje na temat transakcji Spétki dominujacej z podmiotami powigzanymi zostaty
przedstawione w punkcie XV skonsolidowanego sprawozdania finansowego.

Informacje na temat pozyczek zawartych z podmiotami powigzanymi, kwot, terminéw zapadalnosci oraz kapitatu
pozostatego do sptaty zostaty w skazane w nocie 7 w czesci | Informacje o istotnych zmianach gtéwnych pozycji
finansowych Sprawozdania finansowego Spotki.

14. INFORMACIA O UDZIELENIU PRZEZ EMITENTA LUB PRZEZ JEDNOSTKE OD
NIEGO ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU
GWARANCJI O ISTOTNEJ WARTOSCI

W zwigzku z zaciggnieciem przez Spétke dominujgcg w latach 2019 i 2020 pozyczek na cele zwigzane z biezacy
dziatalnoscig wtgcznej kwocie 2 500 tys. zt oraz 550 tys. EUR — Spétka ustanowita zabezpieczenie ich sptaty na akcjach
REINO Dywidenda Plus S.A. (obecnie na udziatach spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig powstatej w wyniku
przeksztatcenia). Zastaw rejestrowy zostat ustanowiony na tgcznie 68 693 akcjach na okaziciela serii B. W 2021 r. doszto
do sptaty pozyczek w tacznej kwocie 2 500 tys. zt oraz wykreslenia w zwigzku z tym zastawu na 3 437 udziatach sp.
z 0.0. Obecnie zastaw rejestrowy ustanowiony jest na 6 870 udziatach sp. z 0.0.

W zwigzku z emisjg obligacji przez REINO Capital S.A., spdtka ustanowita zastaw rejestrowy na udziatach spétki zaleznej,
poprzez ktérg Emitent dokonat inwestycji w portfel aktywdw nieruchomosciowych. Ustanowiono réwniez cesje
wierzytelnosci przystugujgcych od tej spotki. REINO Capital ztozyta rowniez oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji do
kwoty 5.310.000 EUR w celu zaspokojenia wierzytelnosci przystugujacych obligatariuszom wynikajgcym z obligacji.
Ponadto, REINO Partners Sp. z o0.0. udzielita poreczenia umownego, w ktérym zobowigzuje sie pokry¢ wszelkie
zobowigzania pieniezne, ktére bedg wynikac z obligacji. Wszystkie zabezpieczenia zostaty udzielone do 23 grudnia
2026 .
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15. INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY
JEGO SYTUACII KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU
FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACIJE, KTORE SA ISTOTNE DLA
OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA

Sytuacja geopolityczna oraz gospodarcza wptyneta na nastroje wérdd inwestordw zmniejszajac istotnie ich sktonnosé
do rozpoczynania nowych projektéw. W efekcie realizacja nowych projektéw opdznita sie, a Zrédtem przychéw Grupy
Kapitatowej pozostajg projekty sfinalizowane w roku ubiegtym.

Stabilizacji przychoddw towarzyszy wzrost kosztow operacyjnych, ktéry w 1 pot. 2022 r. byt ponad dwukrotnie wyzszy
od wzrostu przychoddéw (ok. 43% w stosunku do | pdétrocza 2021 roku). Jest to wynik w szczegdlnosci nastepujgcych
czynnikow:

e wzrostu kosztdw osobowych, bedacych konsekwencjg koniecznosci statego urynkawiania wynagrodzen
i wymogiem dalszej rozbudowy zespotu (takze w zwigzku z realizowaniem celdw biznesowych prowadzacych
do kolejnego istotnego wzrostu skali dziatalnosci), a takze

e wzrostu kosztéw ustug obcych, w szczegdlnosci ustug doradztwa prawnego, co jest konsekwencjg kumulacji
zdarzen i dziatan zwigzanych ze sporami, stanowigcymi pozostatos¢ po partnerstwie strategicznym z Grupg
RF Corval, i efekt sposobu w jaki —z przyczyn lezgcych po stronie Grupy RF Corval —ta wspdtpraca zakonczyta
sie, pozostawiajgc kilka istotnych spraw do rozstrzygniecia, zarowno natury biznesowe] (wspdlny fundusz
bedacy wtascicielem wytgcznie jednej nieruchomosci), jak i formalnoprawne;j.

Opisane wyzej czynniki wptynety na niedotrzymanie pozioméw wskaznikdw dtugu netto/ EBITDA oraz pokrycia obstugi
dtugu, obliczanych na dzier 30 czerwca 2022 r., zatozonych w warunkach emisji obligacji serii A wyemitowanych przez
Spotke 23 grudnia 2021 roku. Wystgpienie takich okolicznosci moze by¢ powodem do zgdania wczesniejszego wykupu
obligacji przez obligatariuszy. Ponadto, jedng z podstaw wczesniejszego wykupu jest réwniez wystgpienie
postepowania przeciwko Spdtce o wartosci powyzej 250 tys. EUR.

Spodtka jest w biezgcym kontakcie z administratorem zabezpieczen oraz obligatariuszami informujac o wystgpieniu
powyzszych okolicznosci, wyjasniajgc przyczyny takiego stanu oraz prezentujgc szczegétowy opis dziatan jakie juz
zostaty lub zostang podjete w celu doprowadzenia wskaznikdow do poziomu spetanijgcego kryteria opisane
w warunkach emisji obligacji, ochrony intereséw Spétki i spétek Grupy Kapitatowej, a takze ograniczania czynnikéw
ryzyka w tym zakresie.

Spoétka wystgpita do administratora zabezpieczen o akceptacje ww. okolicznosci poprzez pisemne zrzeczenie sie
z uprawnienia zadania wczesniejszego wykupu przystugujgcego obligatariuszom w zwigzku z niespetnianiem
kowenantow finansowych, oraz uzyskata taka zgode.

W okresie do dnia publikacji niniejszego raportu Spétka nie ma otrzymata wezwania do wczesniejszego wykupu
obligacji serii A wyemitowanych 23 grudnia 2021 r. ani nie ma wiedzy aby takie wezwanie miato by¢ do Spodtki
skierowane. Ptatnos¢ odsetek naleznych obligatariuszom nie jest zagrozona.

Inne zdarzenia majace znaczacy wplyw na dziatalnos¢ oraz wyniki finansowe Grupy Kapitatowej REINO Capital
w okresie sprawozdawczym lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach obrotowych zostaty przedstawione
w pkt. 7 powyzej oraz punkcie 16 w dalszej czesci Raportu.

16. WSKAZANIE CZYNNIKOW, KTORE W OCENIE EMITENTA BEDA MIALY WPLYW
NA OSIAGNIETE PRZEZ NIEGO WYNIKI W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ
KOLEJNEGO KWARTAtU

Grupa Kapitatowa zamierza konsekwentnie realizowac przedsiewziecia, ktére majg prowadzi¢ do dalszego skokowego
wzrostu skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej, zaréwno poprzez dalszy znaczacy wzrost wartosci zarzadzanych
aktywow, jak i akwizycje spotek uzupetniajacych dotychczasowe kompetencje i doswiadczenia, nie tylko w obszarze
nieruchomosci komercyjnych.

Dtugoterminowa koncepcja rozwoju biznesu Grupy Kapitatowej zaktada zachowanie istotnego znaczenia dziatalnosci
na rynku nieruchomosci komercyjnych. Réwnoczesnie, strategicznym zamiarem jest rozbudowa holdingu o spoétki
o charakterze ustugowym, uzupetniajgcych kompetencje zaréwno na rynku nieruchomosci, jak i w innych klasach
aktywow, w szczegdlnosci w zakresie inwestycji w przedsiebiorstwa. Efektywnos$¢ dziatalnosci tego typu podmiotéw
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jest silnie skorelowana z jej skalg. Strategicznym celem jest istotny wzrost wartosci aktywow zarzadzanych przez
podmioty zalezne Spétki dominujacej, a takze aktywdédw wehikutéw inwestycyjnych, dla ktérych spétki wchodzace
w sktad holdingu petnig role doradcy przy zarzadzaniu.

W wybranych przypadkach Spétka dominujgca bezposrednio lub poprzez podmiot zalezny, petni role koinwestora
w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spotki portfelowe petnig role zarzadzajgcego lub doradcy przy zarzadzaniu.
Kapitalowe partycypowanie w wehikutach inwestycyjnych, oznaczajacych finansowy udziat w ryzyku, jest
zwyczajowym oczekiwaniem inwestorow pasywnych wobec podmiotéow zarzadzajacych aktywami funduszy
inwestycyjnych.

Zakres i tempo realizacji okreslonej powyzej koncepcji sg Scisle zwigzane z pojawiajgcymi sie okazjami rynkowymi oraz
mozliwoscig skorzystania z nich, co tylko czesciowo zalezy od potencjatu i sytuacji Spétki dominujacej oraz Grupy
Kapitatowe;j.

Wozrost wartosdci Spotki dominujacej jako spétki holdingowej wynika przede wszystkim ze wzrostu wartosci
poszczegolnych spotek portfelowych. Istotnym Zzrédtem regularnych dochodow Spétki, w szczegdlnosci w przypadku
przejecia kolejnych spdtek operacyjnych o znaczacej skali przychodéw i zyskéw, bedg dywidendy wyptacane przez
spoftki zalezne.

Z oczywistych wzgledow, priorytetem bedzie dalszy rozwdj] wspdtpracy z juz pozyskanymi partnerami
oraz dokonczenie nadal trwajgcych projektow lub transakcji.

W zwigzku z powyiszym, w kolejnych okresach Grupa Kapitatowa zamierza skoncentrowaé swojg dziatalnosé
na nastepujacych przedsiewzieciach i projektach:

e Rozwijanie wspétpracy z Partners Group, w szczegélnosci na rynku nieruchomosci biurowych.

Partners Group to jedna z najwiekszych na swiecie firm inwestycyjnych, zarzgdzajgca aktywami o wartosci
127 mld USD. Mozliwosci dalszej wspotpracy z Partners Group wykraczajg znaczgco ponad sfinalizowang
w 2021roku transakcje nabycia aktywdéw biurowych Grupy Buma o wartosci ponad 200 min EUR. Tego typu
instytucje buduja portfele aktywdédw o znaczaco wiekszej skali, ktéra w przypadku polskiego rynku
nieruchomosci powinna siegna¢ nie mniej niz 500 min EUR. Grupa Kapitatowa, ze swoimi kompetencjami
i doswiadczeniami, nadaje sie doskonale do roli lokalnego partnera, przygotowujgcego transakcje
i zarzadzajgcego nabytymi aktywami. Z punktu widzenia rozwoju dalszej wspotpracy, kluczowe znaczenie
bedzie miata trwata mozliwos¢ koinwestowania w portfele nabywane przez Partners Group na oczekiwanym
poziomie 5% kapitatu wiasnego, co wymaga systematycznego zwiekszania zaplecza kapitatowego Spofki
dominujacej, zaréowno w ramach kapitatu wtasnego, jak i dtuznego. Poza powyzszym, Grupa Kapitatowa
posiada wszelkie cechy, by stac sie dtugoletnim partnerem biznesowym w projektach inwestycyjnych Partners
Group na polskim rynku nieruchomosci, w zakresie obejmujacym takze projekty deweloperskie i inne rodzaje
aktywow. Potencjat wspdtpracy z Partners Group wpisuje sie doskonale w plany dalszego skokowego wzrostu
wartosci zarzadzanych aktywow. Jest to rowniez wspotpraca, ktdra umozliwia osigganie atrakcyjnych
wynikéw finansowych, takze w zakresie zwigzanym z oczekiwang stope zwrotu z inwestycji we wspdlnie
nabywane aktywa.

e Rozwijanie platformy logistycznej w ramach wspodlnego przedsiewziecia z 10 Asset Management,
w szczegdlnosci z Grupg Grosvenor jako wiodacym inwestorem.

Rynek aktywéw logistycznych wydaje sie by¢ najwiekszym beneficijentem pandemii COVID-19.
W powszechnej opinii inwestoréw, logistyka stanowi dziatalno$¢ biznesowa, ktéra wytgcznie zyskuje
w aktualnych okolicznosciach, a pewne zmiany pojawiajace sie w czasie pandemii beda miaty charakter
trwaty. Poza tym, problemy (centra handlowe) lub watpliwosci (nieruchomosci biurowe), zwigzane
z pozostatymi typami nieruchomosci komercyjnych sprawiajg, ze znaczna czes¢ inwestoréw przekierowuje
swoje zainteresowanie lub budzety inwestycyjne na rynek magazynéw.

Powyisze okolicznosci istotnie sprzyjajg budowaniu przez Grupe Kapitatowa silnej pozycji w kolejnym
obszarze rynku nieruchomosci, w szczegdlnosci w ramach zarzgdzania aktywami. Wspdlne przedsiewziecie
z10 Asset Management oraz wspoétpraca z prestizowym partnerem - Grupg Grosvenor, jako wiodgcym
inwestorem platformy, umozliwito zbudowanie od podstaw portfela aktywéw o wartosci ok. 250 min EUR.

Zgodnie z analizami rynkowymi ten obszar bedzie podlegat intensywnemu rozwojowi, na co pozytywny wptyw
miat rowniez wybuch pandemii spowodowanej przez COVID-19 i zmiana przez przedsiebiorstwa modelu
obstugi klientéw oraz rozwoju e-commerce. Dla Grupy wejscie w ten obszar stanowi Swietne uzupetnienie
dotychczas obstugiwanych klas aktywéw objetych ustugami asset management (tj. nieruchomosci
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biurowych) jednoczesnie znacznie obnizajgc ryzyko koncentracji na przychodach pozyskiwanych z tego,
jedynego obstugiwanego dotychczas obszaru.

Pozyskanie do strategicznej wspdtpracy Grupy Grosvenor, doswiadczonego i renomowanego inwestora,
pozwoli na istotne zwiekszenie skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta, w odniesieniu do skfadu
i wartosci aktywow zarzadzanych wehikutéw inwestycyjnych, istotne zwiekszenie skali dziatalnosci REINO 10
Logistics Sp. z 0.0., co znajdzie swoje odzwierciedlenie rdwniez w osigganych wynikach finansowych, a takze
przyczyni sie do pozyskiwania kolejnych inwestorow do funduszy i projektow inwestycyjnych tworzonych
i zarzadzanych przez podmioty z Grupy Kapitatowej REINO Capital, w zakresie wykraczajgcym poza rynek
logistyczny.

Intencja Grupy Kapitatowej jest — w mozliwie najkrotszym okresie — wykorzystanie sprzyjajgcych okolicznosci
i istniejgcego apetytu inwestycyjnego do maksymalnego wzrostu wartosci portfeli aktywow logistycznych.
Ambicja Grupy Kapitatowej jest zwiekszenie obecnosci na rynku nieruchomosci magazynowych do poziomu
nie nizszego niz 500 mIn EUR. Efekt taki powinien zostac osiggniety przez pozyskanie do wspdtpracy kolejnych
duzych inwestoréw instytucjonalnych, zainteresowanych zaréwno wspdlnym inwestowaniem z Grupa
Grosvenor, jak i rozwijaniem wtasnych portfeli, ze zblizonymi lub innymi strategiami inwestycyjnymi,
dla ktdrych role asset managera bedzie petnita spotka REINO 10 Logistics Sp. z o.0.

e Wykupienie Grupy RF CorVal i dalszy rozwdj funduszu luksemburskiego REINO CEE Real Estate
w alternatywnym scenariuszu.

Luksemburski fundusz inwestycyjny, dziatajgcy aktualnie jako REINO RF CEE Real Estate SCA, zostat utworzony
w okresie poprzedzajgcym zawarcie umow przedwstepnych zwigzanych z nabyciem aktywdéw Grupy BUMA
ina potrzeby tejze transakcji. Przed decyzjg Grupy RF CorVal o wycofaniu sie z inwestycji w Polsce
i odstapieniu od transakcji na spétkach i aktywach Grupy BUMA, fundusz zdazyt sfinalizowac jedna transakcje,
zwigzang z nabyciem spétki celowej bedacej whascicielem nieruchomosci biurowej Malta House w Poznaniu.

Aktualnie, fundusz luksemburski (wraz z komplementariuszem), jego jedyna inwestycja oraz wszelkie sprawy
powigzane, to jedyna pozostatos¢ po wspodtpracy strategicznej Grupy Kapitatowej z Grupg RF CorVal. Intencjg
Grupy Kapitatowej jest catkowite zakonczenie tej wspotpracy. Wariantem preferowanym jest wykupienie
udziatéw Funduszu nalezacych do wehikutu inwestycyjnego z Grupy RF CorVal, samodzielnie lub poprzez
pozyskanego inwestora, a nastepnie dalszy rozwdj tej struktury inwestycyjnej w sposdb zapewniajacy Grupie
Kapitatowej, kolejne istotne Zzrédto przychoddéw oraz dalszg dywersyfikacje w zakresie wspétpracy z duzymi
zagranicznymi partnerami.

e Uzupetnienie holdingu o spétki operacyjne uzupetniajace kompetencje i doswiadczenia REINO Partners.

Niezwykle istotng przestankg realizacji przedsiewziecia zwigzanego z przejeciem aktywow i spdtek Grupy
Buma, obok skokowego wzrostu skali dziatalnosci w obszarze zarzadzania aktywami, byta rowniez istotna
rozbudowa holdingu o spdétki operacyjne uzupetniajgce kompetencje i doswiadczenia REINO Partners.
W zwigzku z wycofaniem sie Grupy RF CorVal, transakcja ta nie odbyta sie, a alternatywny scenariusz
realizowany z Partners Group obejmowat wytgcznie aktywa (nieruchomosci).

Ostatecznie, w zwigzku z powyzszym oraz zmiang uwarunkowan, nie doszto do nabycia spotek operacyjnych
Grupy BUMA. Niedojscie do skutku tej czesci przedsiewziecia nie zmienia zamierzen Spétki dominujgcej co do
dalszej rozbudowy holdingu, w szczegdlnosci w obszarze ustug w zakresie facility management oraz property
management. Poszukiwanie mozliwosci realizacji powyzszego zamierzenia, w szczegdlnosci poprzez
transakcje fuzji i przejeé, bedzie kontynuowane w najblizszym okresie.

Dodatkowo, Spotka dominujaca bedzie rozwaza¢ mozliwosci uzupetnienia kompetencji i doswiadczen,
a w konsekwencji linii biznesowych i zrédet przychoddw, w obszarach zwigzanych z zarzgdzaniem projektami
deweloperskimi (development management), w szczegdlnosci na rynku logistycznym (magazynowym), oraz
zarzadzaniem inwestycjami i aktywami nieruchomosciowymi innymi niz nieruchomosci biurowe oraz
logistyczne (magazynowe). W tak okreslonym zakresie, rozwdj Grupy Kapitatowej moze nastepowac zaréwno
poprzez rozwdj organiczny (rozbudowa zasobow w ramach podmiotéw bedacych czescig Grupy Kapitatowej),
jak i transakcje fuzji i przejec.

e Powotanie wiasnej struktury typu REIT.

REINO Partners, spotka zalezna Spétki dominujacej, byta pomystodawcg i twércg pierwszej zarejestrowane;j
w Polsce spotki powotanej zgodnie z modelem podmiotu typu REIT. Spétka, jak i jej udziatowcy, dziatajg

20

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)



RAPORT SRODROCINY REINO CAPITAL ZA OKRES 01.01.2022 - 30.06.2022 .
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA w | pdtroczu 2022 roku B

aktywnie na rzecz wprowadzenia do polskiego ustawodawstwa odpowiednich przepisow prawa,
w szczegdlnosci poprzez Stowarzyszenie REIT Polska.

Grupa Kapitatowa ma takze wieloletnie doswiadczenia z tworzeniem wehikutéw inwestycyjnych dla polskich
inwestoréw, bedac jednym z lideréw na rynku tego typu produktédw. Dziatalnos¢ w tym zakresie jest
systematycznie wygaszana w zwigzku z niemozliwoscig osiggniecia odpowiedniej skali.

Wprowadzenie przepiséw dot. polskich podmiotéw typu REIT stanowi czynnik, ktdry w sposéb znaczacy moze
zmieni¢ sposdb postrzegania wehikutéw dla polskich inwestoréw. W przypadku wprowadzenia dobrych
rozwigzan prawnych, ambicjg i intencjg Grupy Kapitatowe] jest zaoferowanie takiego rozwigzania polskim
inwestorom, by¢ moze w sposdb pozwalajgcy na wspdlne koinwestowanie z podmiotami zagranicznymi
wspotpracujacymi z Grupg Kapitatowa.

Tego typu przedsiewziecie stanowitoby dodatkowe istotne Zrédio przychoddéw, a takie dodatkowa
dywersyfikacje grona inwestoréw.

e Uzupetnienie holdingu o podmioty licencjonowane.

Uzupetnienie holdingu o podmioty licencjonowane, ktérych dziatalno$¢ zwigzana jest z zarzadzaniem
funduszami (w oparciu o Dyrektywe AIFMD) oraz oferowaniem papieréw wartosciowych, nadal miesci sie
w koncepcji rozwoju biznesu Grupy Kapitatowej, prowadzacej dziatalnos¢ istotnie zwigzang z inwestowaniem
oraz zarzadzaniem aktywami. W przypadku podmiotéw typu AIFM (ang. Alernative Investment Fund
Manager), preferencjg sa podmioty dziatajgce w jurysdykcji zagranicznej, w szczegdlnosci luksemburskiej.
W zakresie oferowania papierow wartosciowych, alternatywg dla inwestycji w tego typu podmiot, jest
wystgpienie o wiasciwe zezwolenie przez jedng ze spdtek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe;j.

Intencja ewentualnego uzupetnienia holdingu o wymienionej powyzej podmioty, jest z jednej strony
uzyskanie petnej swobody i kontroli w zakresie tworzenia i zarzgdzania funduszami inwestycyjnymi, a drugiej
—umozliwienie dystrybuowania certyfikatdw inwestycyjnych funduszy tworzonych i zarzagdzanych z udziatem
Grupy Kapitatowej, w szczegdlnosci na rynku polskim.

W zwigzku z realizacjg plandow dot. funduszy luksemburskich, Spdtka jest w trakcie przejecia pakietu
mniejszosciowego 20% akcji spotki luksemburskiej posiadajacej licencje AIFM (ang. Alternative Investment
Fund Manager), zarzadzajgcego funduszami inwestycyjnymi tworzonymi idziatajgcymi w oparciu
o europejska dyrektywe AIFMD, bedacego odpowiednikiem polskiego towarzystwa funduszy inwestycyjnych.

17. OPIS PODSTAWOWYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Grupa narazona jest na ryzyka finansowe oraz ryzyka rynkowe zwigzane z dziatalnoscig operacyjng. Ponizej wskazano
najistotniejsze z ryzyk jakie obecnie identyfikuje Grupa. Zdarzenia majgce znaczgcy wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej w | potroczu roku obrotowego 2022 lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach
obrotowych zostaty przedstawione w pkt. 16 Sprawozdania.

RYZYKO STRATEGII ROZWOJU BIZNESU

Spoétka dominujaca bedzie dazyta do rozbudowy holdingu poprzez powiekszanie grupy kapitatowej o podmioty
zapewniajace osiggniecie docelowej struktury i realizacje koncepcji biznesowej, ktdra zaktada zachowanie istotnego
znaczenia Grupy na rynku nieruchomosci komercyjnych i rozbudowe istniejgcej struktury o spétki o charakterze
ustugowym, uzupetniajgcych kompetencje zaréwno na rynku nieruchomosci, jak i w innych klasach aktywoéw,
w szczegdlnosci w zakresie inwestycji w przedsiebiorstwa. Efektywnosé¢ dziatalnosci tego typu podmiotdw jest silnie
skorelowana z jej skalg. Strategicznym celem jest istotny wzrost wartosci aktywdéw zarzgdzanych przez podmioty
zalezne Spétki dominujacej, a takze aktywow wehikutdw inwestycyjnych, dla ktorych spotki wchodzace w sktad
holdingu petnig role doradcy przy zarzgdzaniu.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze kazda strategia obarczona jest mozliwoscig jej niepowodzenia. Istnieje ryzyko, ze dziatania
Spotki dominujgcej prowadzace do dalszej rozbudowy holdingu nie przyniosg sukcesu w odniesieniu do czesci
lub catosci plandw. Spétka dominujgca nie gwarantuje osiggniecia tego celu. Btedne decyzje zwigzane z zatozeniami
lub realizacjg strategii mogg dodatkowo prowadzi¢ do strat zwigzanych z trwatym obnizeniem wartosci Spotki
dominujacej, co moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy
rozwoju Spotki dominujace;j.

W celu ograniczenia ryzyka realizacji strategii rozwoju biznesu, Spdtka dominujgca na biezgco monitoruje otoczenie
rynkowe i prawne, ktérego analiza stanowi fundament okreslania zatozen i celu strategii rozwoju jej biznesu, a takze
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dochowuje nalezytej starannosci przy wyborze potencjalnych celéw inwestycyjnych i partneréw biznesowych oraz
okreslaniu zatozen biznesowych, finansowych i prawnych zwigzanych z dalszg rozbudowa holdingu, korzystajac przy
tym z opinii, wiedzy i doswiadczen profesjonalnych podmiotowi o ustalonej renomie. Niemniej Spétka dominujaca nie
moze zapewnic¢, ze ww. dziatania beda skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko.

RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLEK WCHODZACYCH W SKEAD HOLDINGU

Zgodnie z koncepcjg i strategia rozwoju holdingu, w sktad grupy kapitatowej wchodzg lub moga wchodzi¢ podmioty
specjalizujgce sie w zarzadzaniu inwestycjami i wehikutami inwestycyjnymi w poszczegdlnych klasach aktywow,
w szczegolnosci nieruchomosci komercyjnych, a takze podmioty licencjonowane o istotnym znaczeniu dla dziatalnosci
w zakresie tworzenia, zarzadzania i oferowania produktéw inwestycyjnych, takie jak dom maklerski czy towarzystwo
funduszy inwestycyjnych lub zarzadzajacy alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (zgodnie z dyrektywa AIFMD).

Powyzsze zwigzane jest z wieloma istotnymi czynnikami ryzyka, wsréd ktérych najwigksze znaczenie majg ryzyka
zwigzane z wynikami inwestycyjnymi oraz odpowiedzialnoscig prawng i finansowa podmiotéw petnigcych role
zarzadzajacego lub doradcy przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnym, a takze ryzyko regulacyjne podmiotéw,
ktorych dziatalnos¢ jest licencjonowana i podlega Scistemu nadzorowi odpowiednich instytucji, takich jak Komisja
Nadzoru Finansowego i jej odpowiednicy w innych jurysdykcjach.

Wymienione i powigzane czynniki ryzyka mogg prowadzi¢ do natozenia na podmioty wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej sankcji administracyjnej w zwigzku z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem obowigzujgcych
przepisdw prawa, okresowej lub trwatej utraty mozliwosci prowadzenia dziatalnosci przez dany podmiot,
w szczegblnosci w przypadku nieuzyskania, ograniczenia lub cofnigcia formalnej zgody na prowadzenie dziatalnosci
podlegajacej licencjonowaniu, uznaniu dotychczas wykonywanej dziatalnosci za spetniajacej warunki do uzyskania
licencji, a takze istotnego spadku zakresu lub skali dziatalnosci biznesowej, rozumianej w szczegdlnosci jako wartos¢
aktywow wehikutéw inwestycyjnych, dla ktérych podmiot wchodzacy w sktad holdingu petni role zarzgdzajgcego
lub doradcy przy zarzgdzaniu aktywami inwestycyjnymi.

W celu ograniczenia powyzszych ryzyk, w stosunku do podmiotéw wtaczanych do holdingu zaréwno na obecnym
etapie, jak i w przysztosci, Spdtka dominujgca dochowuje i bedzie dochowywadé nalezytej starannosci w zakresie oceny
kompetencji i doswiadczern oséb o kluczowym znaczeniu, atakze wprowadza i zapewnia istnienie i biezgce
egzekwowanie procedur i instrukcji wewnetrznych oraz wykonywanie zadan i przebiegu proceséw w obszarze
compliance, obejmujgcych w szczegdlnosci polityke i system kontroli wewnetrznej, funkcje audytu
wewnetrznego, polityke zarzadzania ryzykiem, system zapewnienia zgodnosci dziatalnosci z prawem, procedury
podejmowania i realizacji decyzji inwestycyjnych, system ujawniania i zarzadzania konfliktem intereséw, system
ochrony informacji poufnych i informacji chronionych, w tym stanowigcych tajemnice zawodowg oraz informacje
poufng w rozumieniu MAR.

Dodatkowo, wszelkie wymienione i niewymienione powyzej dziatania, ktérych celem jest ograniczenie czynnikéw
ryzyka zwigzanych z dziatalnosciag spdtek wchodzacych w sktad holdingu, beda definiowane, uzgadniane
i egzekwowane na poziomie Spotki jako spotki holdingowej. Niemniej Spétka nie moze zapewnié, ze ww. dziatania beda
skuteczne i w catosci wyeliminuja przedmiotowe ryzyka.

RYZYKO ZWIAZANE ZE SPOLKAMI WCHODZACYMI W SKtAD HOLDINGU, INNYMI NIZ SPOLKI KOMPETENCYJNE

Spotka dominujgca moze petni¢, bezposrednio lub poprzez spotki zaleine, role inwestora lub koinwestora
w strukturach lub wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spoétki wchodzace w sktad holdingu petnig role
zarzadzajacego lub doradcy przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnymi. Sytuacja taka wigze sie z mozliwosciag
osiggniecia dodatkowych zyskdw kapitatowych, ale takze z dodatkowymi czynnikami ryzyka, w szczegdlnosci ryzykiem
poniesienia straty z tego typu inwestycji, w postaci okresowej lub trwatej utraty wartosci nabytych udziatéw.

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Spotka dominujgca bedzie dokonywata tego typu inwestycji wytgcznie
w przypadku, gdy bedzie ona konieczna dla realizacji danego projektu i uzyskania przez spotke wchodzacg w sktad
holdingu przychoddw o istotnej wartosci, a takze wytgcznie po dokonaniu wnikliwej i kompleksowej analizy.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze w przypadku kazdej tego typu inwestycji, analiza bedzie dokonywana przez profesjonalny
podmiot wchodzacy w sktad holdingu, posiadajagcy kompetencje i doswiadczenia do oceny inwestycji w danej klasie
aktywow (ktére to kompetencje i doswiadczenia stanowity decydujgcg przestanke wigczenia danego podmiotu
do holdingu). Ponadto, zaréwno wnioski z analizy, jak i same decyzje inwestycyjne, beda kazdorazowo tozsame
z decyzjami innych niezaleznych podmiotéw, w szczegdlnosci spetniajgcych kryteria inwestora profesjonalnego,
ktorych efektem bedzie przystgpienie do danego wehikutu inwestycyjnego poprzez objecie wiekszosci (zwykle 90 — 95
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proc.) udziatéw. Niemniej Spotka dominujgca nie moze zapewnic, ze ww. dziatania beda skuteczne i w catosci
wyeliminujg przedmiotowe ryzyka.

RYZYKA ZWIAZANE Z POZYSKIWANIEM | OBStUGA FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO

Na réznych poziomach holdingu i struktury wtascicielskiej, dziatalno$¢ Spotki dominujacej lub Grupy Kapitatowej moze
by¢ finansowana z wykorzystaniem kapitatu obcego, w szczegdélnosci w formie kredytu bankowego, pozyczek, obligacji
i rozwigzan typu mezzanine finance.

Opdinienia w dostepie do zrédet finansowania zewnetrznego, mniej korzystne warunki takiego finansowania
lub problemy z wywigzywaniem sie ze zobowigzan wynikajgcych z obligacji, uméw kredytowych lub pozyczek, moga
miec istotny negatywny wptyw na zakres i harmonogram realizacji strategii inwestycyjnej, dziatalnos¢ i wyniki Spotki
lub poszczegdlnych podmiotéw wchodzgcych w sktad holdingu, a w szczegdlnosci na mozliwosé nabycia nowych celéw
inwestycyjnych, a takze konieczno$¢ przedwczesnego wyjscia z niektérych projektdw na warunkach gorszych
od zaktadanych w momencie dokonywania inwestycji.

Dodatkowo, istnieje ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej Spétki dominujacej lub spétek wchodzacych w sktad Grupy
w stopniu uniemozliwiajgcym wywigzywanie sie z zobowigzan wynikajacych z obstugi swojego zadtuzenia.
W przypadku zaistnienia takiego zdarzenia, Spdétka moze okresowo lub trwale ponies¢ straty lub negatywnie
zweryfikowac bilansowg warto$¢ naleznosci w sposéb wptywajgcy na wartos¢ aktywow netto Spétki dominujacej, co
moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowq lub perspektywy rozwoju Spotki
i Grupy.

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Spétka dominujaca bedzie korzystata z finansowania dtuznego w sposéb
zapewniajacy odpowiednig réwnowage pomiedzy kapitatem wtasnym a kapitatem obcym, w szczegdlnosci poprzez
kazdorazowe korzystanie z finansowania zewnetrznego wytacznie w zakresie i na warunkach, ktére z punktu widzenia
planéw finansowych, tworzonych z dochowaniem nalezytej starannosci i zgodnie z jak najlepszg wiedzg, zapewniajg
odpowiedni margines bezpieczenstwa, zaréwno z punktu widzenia czynnikdw ryzyka zwigzanych ze zrodtami sptaty,
jak i kosztem obstugi zadtuzenia. Dodatkowo Spotka dominujgca bedzie dgzyta do uzyskania finansowania dtuznego,
ktore zapewni Spdtce dominujacej i poszczegélnym podmiotom wchodzacym w sktad holdingu odpowiednig
elastycznos¢ w zakresie refinansowania i przedterminowej sptaty, w szczegélnosci w przypadku zmiany okolicznosci
dotyczacych poszczegdlnych inwestycji i instytucji finansowych. Niemniej Spétka dominujgca nie moze zapewnié,
ze ww. dziatania bedga skuteczne i w cato$ci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko.

W zwigzku z emisjg obligacji w 2021 roku Spdtka dominujaca zobowigzata sie do przestrzegania szeregu warunkéw
oraz przestrzegania wskaznikéw (kowenantéow finansowych) zawartych w warunkach emisji obligacji. Ich ztamanie
moze by¢ powodem do zgdania wczesniejszego wykupu obligacji przez obligatariuszy.

Spoétka stale monitoruje wskazniki finansowe w celu zapewnienia ich wtasciwego poziomu i niedopuszczenia do
okolicznosci bedacych powodem do materializacji ww. ryzyka. W przypadku zdarzen rodzacych ryzyka naruszenia
kowenantéw spoétka podejmuje wszelkie mozliwe dziatania zmierzajace do ich naprawy, jednoczednie niezwitocznie
informujac o takich zdarzeniach obligatariuszy i administratora zabezpieczen. Taka wyprzedajagca komunikacja
pozwala na uwzglednienie zmieniajacych sie okolicznosci w obstudze obligacji. Niemniej jednak istnieje ryzyko, ze w
razie wystgpienia takich okolicznosci i niespetnienia kowenantéw finansowych, Spétka jako emitent obligacji moze
zosta¢ wezwana do ich wczesniejszego wykupu.

Ryzyko powyisze nalezy uznad za istotne w szczegdlnosci w warunkach toczacych sie i opisanych powyzej sporéw
sgdowych, a takze w zwigzku z wysokimi kosztami ich prowadzenia, co okresowo wptywa na obnizenie dochoddéw
operacyjnych w zakresie nieuwzglednianym we wczesniejszych zatozeniach finansowych.

RYZYKO ZWIAZANE Z NIETRAFNIE PRZYJETYMI ZALOZENIAMI MODELI FINANSOWYCH

Wszelkie decyzje zwigzane z potencjalnymi akwizycjami oraz istotne dziatania prowadzone w ramach realizacji
strategii rozwoju biznesu, podejmowane sg w oparciu o analizy, ktérych zatozenia wynikajg z mozliwie najlepszego
stanu wiedzy Spotki oraz dostepnych raportow zewnetrznych, dotyczgcych zaréwno sytuacji makroekonomicznej, jak i
rynku nieruchomosci, w szczegdlnosci nieruchomosci komercyjnych.

Nalezy jednak bra¢ pod uwage, ze wszelkie modele finansowe mogg uwzglednia¢ zatozenia, ktdore nie zostang
zrealizowane w przysztosci lub zrealizujg sie w sposdb znaczgco odbiegajgcy od aktualnego stanu wiedzy, wynikajgcego
z dostepnych informacji.
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Negatywne ksztattowanie sie istotnych zatozen, w tym kluczowych parametréw lub trendéw, moze prowadzi¢
do odmiennego od zaktadanego efektu ekonomicznego prowadzonych dziatan oraz realizowanych akwizycji.

RYZYKO WYCENY AKTYWOW EMITENTA WEDtUG WARTOSCI GODZIWE)J

Zgodnie z przepisami, wniesienie do Spétki dominujgcej pakietdw wiekszosciowych udziatéw REINO Partners Sp. z o.0.
i akcji REINO Dywidenda Plus SA (obecnie po przeksztatceniu REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.) w zamian za akcje serii
E,F i J nowych emisji, wigzato sie z okresleniem wartosci godziwej aportéw przez niezaleznego biegtego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym, istotng pozycjg bilansu Spétki dominujgcej w ujeciu jednostkowym (w odniesieniu do REINO
Dywidenda Plus takze w ujeciu skonsolidowanym) bedzie wartos¢ firmy.

W przypadku, gdy rozwdj i wyniki spotek, ktérych udziaty lub akcje byty przedmiotem aportu, nie bedzie zgodny
z zatozeniami wycen, istnieje ryzyko docelowego obnizenia wartosci firmy wynikajacej z wartosci godziwej aportow,
co moze w sposob istotny obnizy¢ kapitaty Spétki w ujeciu jednostkowym i skonsolidowanym. Na moment
sporzadzenia tego raportu, powyzsze ryzyko dotyczy w szczegdlnosci wyceny udziatéw REINO Partners, ktérych
warto$¢ godziwa zostata okredlona przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywdw finansowych, przy
zatozeniu istotnego wzrostu skali dziatalnosci oraz przychodéw w okresie kolejnych pieciu lat, co wprawdzie wynika
z prowadzonych i znajdujgcych sie na zaawansowanym etapie projektow biznesowych, a takze z okolicznosci,
standardéw i parametréw typowych dla tego typu przedsiewziec¢ i prowadzonej dziatalnosci, ale jest obarczone istotng
niepewnoscig co do efektow.

Zardwno Spdtka dominujaca, jak i osoby zarzadzajagce REINO Partners, wykorzystujgc cata posiadang wiedze
i wieloletnie doswiadczenia, dokfadajg nalezytej starannosci, by istotne cele biznesowe majgce kluczowe znaczenie
dla pozytywnej weryfikacji wyceny w przysztosci zostaty osiggniecie w catosci lub znaczacej czesci. Niemniej Spotka
dominujaca nie moze zapewnié, ze ww. dziatania bedg skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko, ktére
nalezy ocenic jako znaczace.

W przypadku REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0., dalsze ksztattowanie sie wartosci udziatow bedzie wynikato z realizacji
scenariuszy zwigzanych z posiadanymi udziatami w funduszu REINO RF CEE Real Estate SCA, w szczegdlnosci
w odniesieniu do wartosci nieruchomosci Malta House (z potencjalnymi ryzykami pandemii COVID-19 i konfliktu
zbrojnego na terenie Ukrainy) i ostatecznego rozliczenia inwestycji z Grupg RF CorVal, a takze ze scenariuszy
odnoszacych sie do funduszu luksemburskiego oraz spétki REINO Dywidenda Plus jako wehikutu inwestujgcego w inne
struktury inwestycyjne.

Zaleznie od scenariusza jaki moze zostaé zrealizowany, w zwigzku z mechanizmem zapewniajgcym partnerowi
osiggniecie minimalnej stopy zwrotu z inwestycji w nieruchomos¢ Malta House, w przypadku nieosiggniecia Grupe RF
CorVal wptywow z inwestycji na poziomie okreslonym w przyjetym modelu biznesowym (okreslajgcym docelowy
oczekiwany poziom stopy zwrotu, IRR), Spotki z Grupy beda zobowigzane do wyrédwnania Partnerowi réznicy
pomiedzy zatozong w modelu stopg zwrotu z inwestycji a stopg zwrotu faktycznie uzyskana.

Dodatkowo, zasady dystrybucji dochoddéw z inwestycji Funduszu, preferujg inwestoréw innych niz Grupa Kapitatowa
REINO, poprzez zastosowanie mechanizmu waterfall, zapewniajgce im pierwszenstwo w uzyskaniu oczekiwanej stopy
zwrotu. Zasady te beda obowigzywadé do czasu rozliczenia wptywdw ze sprzedazy Nieruchomosci Malta House.

Istnieje zatem ryzyko nieosiggniecia zatozonych wynikoéw finansowych z tego projektu oraz istotne obnizenie
przychoddw czerpanych z tego rodzaju dziatalnosci na skutek mechanizmu waterfall.

Do dziatan podejmowanych w celu wyeliminowania lub przynajmniej ograniczenia czynnikdw ryzyka z powyzszego
zakresu, nalezy zaliczy¢ w szczegélnosci: dziatania zwigzane ze wzrostem wartos$ci nieruchomosci Malta House,
dziatania zwigzane z alternatywnymi scenariuszami dla funduszu luksemburskiego, a takze dalsze wykorzystanie spoétki
zaleznej jako wehikutu do koinwestowania w aktywa zarzadzane przez REINO Partners, w przypadku ktérych
podstawowym celem jest osiggniecie ponadprzecietnych stép zwrotu, co moze mie¢ kluczowe i bardzo pozytywne
znaczenie dla przysztej wyceny spétki zaleznej. Niemniej Spdtka dominujgca nie moze zapewnié, ze ww. dziatania bedg
skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko, ktére nalezy ocenié jako znaczace.

RYZYKA ZWIAZANE ZE WSPOLPRACA Z PARTNERAMI STRATEGICZNYMI ORAZ UMOWAMI
WYNIKAJACYMI Z TEJ WSPOLPRACY

Realizowanie projektow inwestycyjnych prowadzacych do istotnego wzrostu skali dziatalnosci, w tym w zakresie
wartosci aktywow w funduszach, dla ktérych spétki z Grupy Kapitatowej REINO Capital petnig funkcje zarzadzajacego
lub doradcy przy zarzadzaniu, wynikajgcego w szczegdlnosci z planowanego przejecia holdingu nieruchomosci,
mozliwe jest dzieki strategicznej wspodtpracy z partnerami strategicznymi jak Partners Group oraz 10 Asset
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Management, ich sile kapitatowe] oraz zdolnosci do wzmocnienia mozliwosci pozyskiwania kapitatu od kolejnych
inwestoréw.

Jednakze partnerstwo czy wspdlne przedsiewziecia (ang. joint venture) wigzg sie z czynnikami ryzyka wynikajgcymi
z umoéw o wspdlnym prowadzeniu projektédw, koinwestowaniu oraz wspétwtasnosci podmiotéw, w ramach ktérych
kontrola nad wehikutami inwestycyjnymi odbywa sie poprzez posiadane wspdlnie spotki, w tym mozliwoscia ich
rozwigzania. Poziom powyzszego ryzyka wynika réwniez z nieréwnowagi kapitatu partneréw.

Spoétka dominujgca dochowuje nalezytej starannosci, by wszelkie umowy zwigzane z partnerstwem strategicznym
zabezpieczaty interes akcjonariuszy Spotki w mozliwie najszerszym zakresie. Niemniej, wyeliminowanie tego ryzyka
nie jest mozliwie, a inwestorzy rozwazajgcy nabycie lub objecie akcji Spotki dominujacej, powinni brac to ryzyko pod
uwage.

RYZYKO OGRANICZONEJ KONTROLI NAD SPOtKAMI  ZALEZNYMI, WSPOLZALEZNYMI
I STOWARZYSZONYMI

Intencjg Spotki dominujacej jest uczestniczenie w spétkach zaleznych i stowarzyszonych oraz wspdlnych
przedsiewzieciach wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej w ramach realizacji strategii rozwoju biznesu Spotki
dominujacej jako holdingu, a takze stanowigcych inwestycje kapitatowg, w zakresie i w sposéb umozliwiajgcy
sprawowanie efektywnej kontroli i posiadanie wptywu na podejmowanie decyzji o kluczowym dla nich znaczeniu.

W przypadku posiadania pakietu mniejszosciowego i w efekcie potencjalnych dziatan pozostatych
akcjonariuszy/wspdlnikow tych spétek zaleznych, albo w wyniku realizacji przez nich postanowiert umoéw zawartych
z kluczowymi partnerami w projektach, kontrola ta moze zosta¢ ograniczona. Decyzje pozostatych wspdlnikéw,
bedacych partnerami Grupy, dysponujacych pakietem wiekszosciowym, mogg by¢ odmienne od zamierzen Spotki
dominujacej, a w rezultacie ograniczy¢ jej wptyw na podmiotéw powigzanych na zmiane planowanych projektow
inwestycyjnych na niezgodny ze strategia Grupy. Czynniki te mogg miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnosg,
wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spoéfki.

RYZYKO UTRATY KONTROLI NAD SPOLKAMI ZALEZNYMI, WSPOLZALEZNYMI | STOWARZYSZONYMI

Intencjg Spotki dominujacej jest uczestniczenie w spdtkach zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych,
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej w ramach realizacji strategii rozwoju biznesu Spoétki dominujacej jako
holdingu, a takze stanowigcych inwestycje kapitatowa, w zakresie i w sposéb umozliwiajacy sprawowanie efektywnej
kontroli i posiadanie wptywu na podejmowanie decyzji o kluczowym znaczeniu dla spoétek zaleznych, wspétzaleznych
i stowarzyszonych.

W przypadku obejmowania pakietu mniejszosciowego i w efekcie potencjalnych dziatan pozostatych
akcjonariuszy/wspdlnikdw spotek zaleznych, kontrola ta moze zostac¢ ograniczona. Decyzje pozostatych wspédlnikéw,
bedacych partnerami Spétki dominujgcej, dysponujgcych pakietem wiekszosciowym, mogg by¢é odmienne
od zamierzen Spoétki dominujacej, a w rezultacie ograniczy¢ wptyw Spétki dominujacej na dziatalnos¢ spétek zaleznych,
wspotzaleznych i stowarzyszonych. Zmiany tresci statutu spdtek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych oraz
zawieranych przez spétki zalezne, wspodtfzalezne i stowarzyszone umdw, moga wptyna¢ na zmiane planowanych
projektéw inwestycyjnych spotek zaleznych, wspétzaleznych i stowarzyszonych na niezgodny ze strategig Spotki
dominujacej.

Ryzyka powyzsze beda pojawiaty sie réwniez w przypadkach, w ktérych Spdétka dominujgca jest wspdlnikiem
wiekszosciowym, ale w spodtce z osobami o kluczowym znaczeniu dla rozwoju biznesu w danym obszarze,
w szczegodlnosci w danej klasie aktywdw. W takiej sytuacji, nawet egzekwowanie praw wiekszosSciowego wtasciciela
moze nie zapewnié wystarczajgcej ochrony intereséw Spétki dominujgcej. Czynniki te mogg miec istotny niekorzystny
wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki.

RYZYKO NIESPRAWNOSCI NADZORU WtASCICIELSKIEGO

Strategia Spétki dominujacej zaktada wykorzystanie konstrukcji spétek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych,
zarowno w odniesieniu do spétek kompetencyjnych o kluczowym znaczeniu dla realizacji strategii holdingu,
jak i w odniesieniu do inwestycji kapitatowych. Efektywna realizacja zamierzen i zatozen biznesowych oraz kontrola
kosztow w tych spoétkach, wymagaé bedzie sprawnego nadzoru wtascicielskiego sprawowanego przez Spoétke
dominujaca. W przypadku, w ktérym na efektywnos¢ nadzoru wiascicielskiego wptywac bedg zdarzenia niezalezne
od Spotki dominujgcej, moze to posrednio wptyngé negatywnie na wartos¢ aktywéw netto, co moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.
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W celu ograniczenia opisanego powyzej ryzyka, osoby o kluczowym znaczeniu, bedg petni¢ funkcje w odpowiednich
organach podmiotow wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej.

RYZYKO UTRATY KADRY ZARZADZAJACEJ

Skuteczno$¢ Grupy w doradztwie przy zarzadzaniu inwestycjami wynika, miedzy innymi, z wtasciwego doboru
sktadnikow portfela oraz okreslenia odpowiedniego momentu zakupu i sprzedazy poszczegdlnych nieruchomosci,
a takze jest potwierdzona dotychczasowymi osiggnieciami zespotu

Sukces rynkowy Spoétki dominujacej zalezy od mozliwosci pozyskania i utrzymania wysoko wykwalifikowanej kadry
zarzadzajgcej wysokiego szczebla, ktérg w chwili obecnej stanowiag menedzerowie oraz profesjonalisci sktadajgcy sie
na zespot spotek Grupy. Nie jest wykluczone, ze w przysztoSci menedzerowie REINO Partners przestang zarzadzac tg
spotka. W konsekwencji Spétka dominujgca moze nie by¢ w stanie skutecznie pozyskiwaé i utrzymywaé kadry
zarzadzajacej o odpowiednim poziomie wiedzy i doswiadczenia. Utrata, a takze niemoznos¢ pozyskania lub utrzymania
takich oséb moze istotnie negatywnie wptywa¢ na mozliwos¢ realizacji strategii biznesowej, a w konsekwencji na
dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki dominujacej.

RYZYKO NIEWPROWADZENIA AKCJI DO OBROTU GIELDOWEGO

Intencjg Spoétki dominujacej jest mozliwie najszybsze wprowadzenie akcji serii E - J do obrotu gietdowego. Biorgc pod
uwage wszystkie istotne okolicznosci, Spétka dominujgca bedzie dziatata w jak najlepszej wierze, podejmujac bez
zbednej zwtoki, wymagane przepisami prawa dziatania prowadzgce do wprowadzenia do obrotu gietdowego akgji
objetych w ramach subskrypcji prywatnych, w tym w szczegdlnosci akcje serii G, Hii l.

Jednakze nalezy bra¢ pod uwage ryzyko opdznienia tego procesu lub niewprowadzenia akcji do obrotu gietdowego,
w szczegllnosci z przyczyn niezaleznych od Spdétki dominujacej lub przestanek, na ktorych wptyw Spétki jest
ograniczony. Zamiarem Spotki jest ograniczenie tego ryzyka poprzez podejmowanie wtasciwych dziatan,
z dochowaniem nalezytej starannosci oraz zachowaniem termindw przewidzianych przepisami prawa we wspotpracy
ze starannie dobranym gronem doradcéw i zleceniobiorcow.

RYZYKO NEGATYWNEGO WPLYWU PANDEMII COVID-19 NA DZIALALNOSC GRUPY

Spotka dominujaca przeprowadzita analize wptywu pandemii na jej dziatalnos¢ oraz ryzyk dla Grupy z tego
wynikajacych. W zaleznosci od czasu trwania i rodzaju ewentualnych ograniczen zwigzanych z epidemia koronawirusa,
negatywne skutki moga wystgpi¢ w dalszej perspektywie.

Ogodlne pogorszenie koniunktury gospodarczej spowodowane pandemig, pogorszenie sie sytuacji finansowej
najemcéw moze mieé negatywny wptyw na wycene tych nieruchomosci. Na dzied sporzadzenia niniejszego
sprawozdania Zarzad nie jest wstanie oceni¢ dtugoterminowego wptywu zaistniatej sytuacji na wycene
nieruchomosci, niemniej jednak nie zaobserwowano ani w 2020 ani w 2021 roku negatywnych tendencji w tym
zakresie.

W portfelach zarzadzanych przez spotki z Grupy sg i bedg nieruchomosci biurowe i logistyczne, wzglednie odporne na
pandemie i zwigzane z nig ograniczenia. Wiekszo$¢ podmiotéw gospodarczych przystosowata sie juz do dziatania
w nowych warunkach organizacyjnych. Widoczny moze by¢ jednak spadek aktywnosci najemcéw i partneréw
biznesowych na rynku nieruchomosci w Polsce skutkujgcy zawieszeniem zawierania nowych uméw najmu,
w szczegdlnosci w krotkim okresie.

Pandemia najprawdopodobniej nie wptynie natomiast na optaty za zarzgdzanie badz doradztwo w zarzadzaniu, co jest
gtéwnym Zzrédtem przychoddw spotki REINO Partners oraz pozostatych podmiotéw powotanych do zarzadzania
aktywami w ramach realizacji strategii Spofki.

Poza obszarami o jakich mowa powyzej wptyw pandemii moze byé widoczny i istotny dla Grupy w opdznieniach
w realizacji projektéw i transakcji w czasie, utrudnionym dostepie do finansowania dla nowych projektéw
inwestycyjnych oraz finansowania dtuznego dtuznego lub wydtuzonym procesie jego pozyskania.

Zarzad na biezgco monitoruje proces rozprzestrzeniania sie epidemii i podejmuje dziatania majace na celu
zminimalizowanie opisanych powyzej ryzyk, w szczegdlnosci, by umozliwic:

* realizacje rozpoczetych proceséw inwestycyjnych o strategicznym znaczeniu,

e prowadzenie regularnej dziatalnosci operacyjnej spétek Grupy Kapitatowej z jak najmniejszymi
zaktoceniami,
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e utrzymanie ptynnosci Grupy w obliczu zawirowan spowodowanych pandemig COVID-19.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu realizacja kluczowych projektow przebiega bez wiekszych zaktdcen.

RYZYKO NEGATYWNEGO WPLYWU KRYZYSU NA UKRAINIE NA WYNIKI FINANSOWE SPOtKI | GRUPY
KAPITALOWE)

W lutym 2022 r. wybucht rosyjsko - ukraiiski konflikt zbrojny. Spétka przeprowadzita analize wptywu sytuacji
polityczno-gospodarczej na dziatalnosc Spoétki i Grupy Kapitatowe;j.

Spoétka nie posiada ani nie zarzadza aktywami w Ukrainie, Rosji czy Biatorusi, nie prowadzi rowniez transakcji
handlowych z klientami majgcymi tam siedzibe, ani nie realizuje na ich terenie zadnych inwestycji.

Zarzad Spotki nie wyklucza, ze trwajgcy konflikt moze miec potencjalny wptyw na wyniki finansowe w biezgcym roku
obrotowym 2022 lub w kolejnych latach, w szczegdlnosci poprzez opdznienie kolejnych projektéw o znaczeniu
strategicznym lub na skutek zmian strategii inwestycyjnych potencjalnych partneréw do kolejnych przedsiewzig¢, ale
z dzisiejszej perspektywy ocenia, ze moze byé on nieistotny, tym bardziej w $rednim i dtugim okresie. Skala tego
wptywu uzalezniona bedzie miedzy innymi od dfugosci trwania konfliktu oraz sytuacji gospodarczej w Polsce
w kontekscie skutkdw sankcji gospodarczo-politycznych natozonych przez spotecznos¢ miedzynarodowg na Rosje
i Biatorus.

Zarzad ocenia, ze konflikt w Ukrainie moze mie¢ réwniez negatywny wptyw na postrzeganie przez miedzynarodowych
inwestoréw regionu Europy Srodkowo-Wschodniej jako atrakcyjnego obszaru i ich sktonnoéé do inwestowania,
w szczegllnosci w Polsce oraz spadek koniunktury ogélnoswiatowej. W zwigzku ze zwiekszonym ryzykiem i brakiem
stabilnosci w regionie inwestorzy dziatajacy na rynku nieruchomosciowym mogg wstrzymywaé sie z decyzjami
o kolejnych inwestycjach lub podejmowaé decyzje o wyjsciu z inwestycji po cenach nizszych od zaktadanych
w biznesplanach, co moze mie¢ wptyw na wynagrodzenie spdtek Grupy Kapitatowej zalezne wartosci transakcji.

Ponadto, z racji bliskosci geograficznej strefy konfliktu oraz uwzglednienia ryzyka geo-politycznego, pogorszeniu moze
ulec ocena sytuacji gospodarczej w Polsce, co moze mie¢ wptyw na wyceny nieruchomosci znajdujgcych sie pod
zarzadzaniem spotek Grupy Kapitatowej.

Oszacowanie wptywu tego ryzyka na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Spoétki oraz Grupy Kapitatowej jest obecnie
niemozliwe ze wzgledu na ztozonos¢ mechanizmdw powodujacych zmiany sytuacji gospodarczej w kraju i otoczeniu
biznesowym Spotki oraz wielosci mozliwych scenariuszy rozwoju wydarzen, bedacych catkowicie poza kontrolg Spotki.

Powyzsza ocena zostata sporzadzona zgodnie z najlepszg wiedzg na dzief sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
Zarzad bedzie na biezgco monitorowat wptyw sytuacji w Ukrainie na dziatalnos¢ Spoétki i Grupy Kapitatowej

RYZYKO WYNIKAJACE Z PROWADZONYCH | PRZYSZtYCH SPOROW SADOWYCH

Grupa Kapitatowa realizuje liczne dziatania i doktada wszelkiej starannosci, by wspotpraca z Grupg RF Corval zakonczyta
sie w sposob ugodowy, w szczegdlnosci poprzez odkupienie od Grupy RF Corval udziatéw w funduszu REINO RF CEE
Real Estate oraz jego komplementariuszu.

Aktualnie RF Corval realizuje strategie sporu na drodze sagdowej, ktorej kluczowym dziataniem jest ztozenie pozwu
sadowego (opisany w poprzedzajacej czesci sprawozdania). Istnieje istotne ryzyko, ze Grupa RF nie zdecyduje sie
porzucic¢ tej agresywnej strategii, a wrecz bedzie eskalowac swoje dziatania i roszczenia, w szczegdlnosci po otrzymaniu
wezwania do zaspokojenia roszczen podmiotow z Grupy Kapitatowej REINO, oraz wszczeciu innych procedur
prawnych. Istnieje zatem ryzyko powiekszania kwoty domniemanych roszczen przeciwko podmiotom Grupy
Kapitatowej, w szczegdlnosci po przeforsowaniu przez Grupe RF Corval transakcji sprzedazy nieruchomosci Malta
House na warunkach znaczgco odbiegajgcych od realnej wartosci aktywa. Ich tgczna kwota moze przekroczy¢ 5 min
EUR.

Istnieje rowniez ryzyko wynikajace z opisanego powyzej pozwu Prime, ktére jednak w ocenie Spotki i jej doradcéw
prawnych jest relatywnie niskie, a w przypadku sprzedazy nieruchomosci Malta House na rzecz powoda powinno ulec
dalszemu obnizeniu. Pozew Prime nalezy traktowac jako element strategii prowadzacej do zrealizowania przez Prime
transakcji na warunkach wtasciwych dla sprzedazy wymuszonej, ktdra jest forsowana przez Grupe RF Corval z uwagi
na jej partykularny interes.

Grupa Kapitatowa bedzie konsekwentnie ponawia¢ préby ugodowego zakorczenia spraw zwigzanych z partnerstwem
z Grupg RF Corval. Rdwnoczesnie i niezmiennie Grupa Kapitatowa bedzie wykorzystywaé wszelkie mozliwosci na
drodze prawnej stuzgce ochronie intereséw spoétek Grupy Kapitatowej i jej akcjonariuszy. We wszystkich istotnych
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jurysdykcjach Spotka wspotpracuje ze starannie wybranymi doradcami prawnymi, a takie podejmuje i bedzie
podejmowaé zdecydowane dziatania biznesowe i formalnoprawne zaréwno w celu ochrony przed agresywnymi
dziataniami Grupy RF Corval, jak i uzyskania odszkodowania z tytutu poniesionych szkdd. Rezygnacja z tych roszczen

moze nastgpic¢ wytgcznie po doprowadzeniu do rozwigzania ugodowego na warunkach zaakceptowanych przez Grupe
Kapitatowa. Jednakze do tego czasu, ryzyko opisane w niniejszym punkcie jest bardzo istotne.

Warszawa, 29 wrzesnia 2022 r.

Rad Os*aw SWl atkows kl EI;:::E:\:SZEE podpisany przez Radostaw

Data: 2022.09.29 12:13:20 +02'00"
Radostaw Swiatkowski

Prezes Zarzadu
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OSWIADCZENIE

ZARZADU W SPRAWIE ZGODNOSCI POLROCZNEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
REINO CAPITAL S.A. | SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ
SPRAWOZDANIA Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ REINO CAPITAL SA.ZA | POLROCZE 2022 R.

Ja nizej podpisany oswiadczam, ze wedle mojej najlepszej wiedzy, poétroczne skrocone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej REINO Capital S.A. oraz pétroczne skrécone sprawozdanie finansowe REINO Capital S.A.
za pierwsze poétrocze 2022 roku i dane porownywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowq i finansowa oraz
wynik finansowy Grupy Kapitatowej REINO Capital S.A. oraz REINO Capital S.A.

Oswiadczam ponadto, iz potroczne sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital S.A. zawiera
prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej REINO Capital S.A., w tym opis podstawowych
zagrozen i ryzyka.

Warszawa, 29 wrzesnia 2022r.

Elektronicznie podpisany przez Radostaw

Radostaw Swigtkowski switkowsii

Data: 2022.09.29 12:14:13 +02'00'

Radostaw Swiagtkowski

Prezes Zarzadu
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