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Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za okres 1.01.2024- 30.06.2024
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 INFORMACIE O GRUPIE KAPITALOWEJ

DANE JEDNOSTKI DOMINUJACE)

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 dziatalnos¢ 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 dominujacy.

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

2. SKLAD ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH JEDNOSTKI
DOMINUIJACE)

ZARZAD SPOLKI

W sktad Zarzadu REINO Capital SA na 30 czerwca 2024 r. oraz na dzien sporzadzenia raportu za | pétrocze 2024 r.
wchodzit Radostaw Swigtkowski — Prezes Zarzadu.

Od 1 stycznia do 30 czerwca 2024 r. nie zachodzity zmiany w sktadzie Zarzadu.

RADA NADZORCZA

W sktad Rady Nadzorczej REINO Capital SA na 30 czerwca 2024 r. oraz na dzien sporzadzenia raportu za | pétrocze
2024 r. wchodzili:

e Beata Binek-Cwik, Przewodniczaca Rady Nadzorczej

Andrzej Kowal, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

Karolina Janas, Cztonek Rady Nadzorczej

Matgorzata Kosinska, Cztonek Rady Nadzorczej

Kamil Majewski, Cztonek Rady Nadzorczej

0Od 1 stycznia 2024 roku do dnia sporzadzenia raportu nie zachodzity zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze;j.

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

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

W Grupie Kapitatowej nalezy wyrdinic w szczegdlnosci nastepujgce podmioty odpowiedzialne za realizacje
poszczegdlnych linii biznesowych:

e REINO Capital - podmiot dominujacy petnigcy funkcje spotki holdingowej, ktdra taczy role wiasciciela spétek
operacyjnych z koinwestowaniem w portfele aktywoéw, zarzadzane przez podmioty z Grupy Kapitatowej, a
takze stanowi centrum ustug wspdlnych konsolidujgce kompetencje i dziatania Grupy Kapitatowej w kilku
kluczowych obszarach,

e REINO Partners oraz spotka stowarzyszona REINO 10 Logistics — spotki operacyjne, ktérych gtéwnym
przedmiotem dziatalnosci jest Swiadczenie ustug zwigzanych z zarzgdzaniem aktywami nieruchomosciowymi
(ang. asset management),

e YATRE - spodtka operacyjna, ktérej gtdwnym przedmiotem dziatalnosci jest Swiadczenie ustug z zakresu
kompleksowej obstugi technicznej budynkéw (ang. facility management).

Poszerzony o YATRE sktad Grupy Kapitatowej jest konsekwencjg rozpoczecia — od 1 stycznia 2023 — dziatalnosci
operacyjnej na rynku ustug facility management. Zaréwno uruchomienie nowej linii biznesowej, jak i skala dziatalnosci,
od samego poczatku stanowig kolejne istotne osiggniecie w ramach realizacji strategii rozwoju biznesu Grupy
Kapitatowej. W zakresie zwigzanym z poszerzeniem dziatalnosci operacyjnej na rynku nieruchomosci, to wtasnie ustugi
z zakresu facility management stanowity zdecydowany priorytet. Oczywistym i realnym celem byto stworzenie z YATRE
rownorzednej (w stosunku do ustug z obszaru asset management) linii biznesowej, w szczegdlnosci mierzonej skalg
realizowanych przychodéw ze sprzedazy. Cel ten zostat osiggniety juz w pierwszym roku, a intensywny rozwaj
dziatalnosci Grupy na tym rynku jest kontynuowany w roku biezgcym, co znajduje odzwierciedlenie w strukturze
przychodéw za | potrocze 2024 r.

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

Ostatecznym celem dziatarn podejmowanych w ramach realizacji dtugoterminowe] 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 efektéw jest
z kolei Scisle powigzane z pozyskiwaniem inwestoréw do wehikutéw inwestycyjnych, ktérych aktywami zarzadzajg
podmioty z Grupy Kapitatowej, a takze partneréw biznesowych posiadajacych portfele aktywéw o duzej skali,
zainteresowanych ustugami asset management $wiadczonymi przez podmioty z Grupy Kapitatowej. W wyniku
realizacji kluczowych projektéw, tgczna wartosc¢ aktywow, zarzadzanych przez spétki z Grupy Kapitatowej wzrosta do
ok. 600 mln euro.

Od konca roku 2019, pomimo niezwykle niesprzyjajgcych okolicznosci, wynikajgcych najpierw z pandemii COVID, a
nastepnie wojny w Ukrainie, warto$¢ aktywdow zarzadzanych przez spotki z Grupy Kapitatowej wzrosta 5-krotnie, a
skala biznesu mierzona wartoscig skonsolidowanych przychodéw zwiekszyta sie ponad 8-krotnie.

Grupa pracuje intensywnie nad dalszym skokowym wzrostem wartosci zarzgdzanych aktywdw, co jest niezbedne do
osiggniecia efektdw skali przektadajacych sie na oczekiwany wzrost wynikéw finansowych i rentownosci. W tym
kontekscie, kluczowe znaczenie ma wyczekiwany powrdt inwestorow do podejmowania decyzji i realizowania
transakcji. W zwigzku z bezprecedensowym wzrostem inflacji i stop procentowych, inwestorzy pozostawali niezwykle
pasywni w okresie ostatnich niemalze 2 lat (praktycznie od poczatku inwazji Rosji na Ukraine). Ostroznosciowo zaktada
sie pozytywng i powolng zmiane sytuacji poczgwszy od IV kwartatu br., co w szczegdlnosci powinno wynikac z
kolejnych obnizek stop procentowych w strefie euro i w USA, co przetozy sie na istotng zmiane punktu odniesienia dla
stép kapitalizacji oraz obnizenie kosztow kredytu bankowego w EUR.

W kontekscie skali, waznym przedsiewzieciem jest takze dalsza znaczgca rozbudowa biznesu na rynku ustug facilty
management. W tym celu Grupa inwestuje swoje zasoby ludzkie i finansowe w sposdb prowadzgcy do rozwoju
dziatalnosci w tym obszarze, zaréwno w sposéb organiczny, jak i poprzez fuzje i przejecia. Finalizowana transakcja
przejecia Spotki FM, z ponad 20-letnig historig oraz przychodami na poziomie ok. 50 min zt, znaczgco przyspieszy
realizacje powyzszego celu oraz przygotuje Grupe do osiggniecia duzych efektéw synergii w przypadku pozyskania
kolejnych duzych kontraktéw w obszarze ustug asset management.
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Dalsza realizacja koncepcji rozwoju moze wigzac sie z wigczeniem do holdingu podmiotéw licencjonowanych, w
szczegoblnosci takich, ktére posiadajg licencje na oferowanie papieréw wartosciowych i zarzadzanie funduszami
w poszczegdlnych klasach aktywdéw. Wérdd 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 (AFI).

Dziatania w tym obszarze sg kontynuowane. Emitent jest w trakcie ustalen formalnych i regulatorskich ws. przejecia
pakietu mniejszosciowego luksemburskiego AIFM, ktéry docelowo moze stac 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 okre$lonej powyzej koncepcji. Ma to kluczowe znaczenie zaréwno z punktu widzenia konsolidacji, jak
i kontroli, a takze wptywu na rozwdj biznesu poszczegdlnych spétek, zgodnie z koncepcja i strategia catego holdingu.
Dodatkowo istotng kwestig w powyzszym kontekscie jest zapewnienie akcjonariuszom Spétki dominujacej mozliwie
najwyzszego, najlepiej petnego, udziatu w przeptywach finansowych spétek zaleznych.

Wzrost wartosci Spotki dominujgcej jako spotki holdingowej wynika przede wszystkim ze wzrostu wartosci
poszczegdlnych spotek portfelowych. Istotnym Zrédtem regularnych dochodow Spétki, w szczegdlnosci w przypadku
przejecia kolejnych spdtek operacyjnych o znaczacej skali przychodéw i zyskow, bedg dywidendy wyptacane przez
spoftki zalezne.

Dodatkowo Spétka dominujgca stanowi centrum ustug wspdlnych dla wszystkich podmiotéw 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.

Jak wspomniano powyzej, Spotka dominujgca moze réwniez petni¢ - zardwno 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 spotki portfelowe petnig role zarzadzajacego lub doradcy.
Kapitatowe partycypowanie w wehikutach inwestycyjnych, oznaczajace finansowy udziat w ryzyku, jest zwyczajowym
oczekiwaniem inwestoréw pasywnych wobec podmiotéw zarzadzajacych aktywami funduszy inwestycyjnych.

4. SKtAD GRUPY KAPITALtOWEJ REINO CAPITAL SA

REINO CAPITAL | SPOLKI ZALEZNE WG STANU NA DZIEN 30.06.2024 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 o.0. ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 100%
KRS 0000363327

REINO Dywidenda Plus Sp.  ul. Ludwika Waryriskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 100%

200 KRS 0000871468

YATRE Sp. z o0.0. Ul. Mickiewicza 28 lok. 7, 60-836 Poznan spotka zalezna = 100%
KRS 0000563174

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

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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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 IO 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 I0 GP 1 Sp. z 0.0. ul. Ludwika Warynskiego = Podmiot REINO 10 Logistics Sp. z 0. 0.
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 0.0. ul. Ludwika Waryriskiego ~ Podmiot REINO 10 Logistics Sp. z 0. o.
3A, Warszawa stowarzyszony** -100%
KRS 0000812242

* Zgodnie z umowa spotki decyzje zapadajg za zgodg wszystkich wspdlnikdw, wiekszoscig kwalifikowang 60%+1 gtos.
Spotka REINO Partners pomimo posiadania wiekszosci gtosdw sprawuje wspétkontrole.

** Wspotkontrola sprawowana posrednio przez udziaty w gtosach w REINO 10 Logistics Sp. z 0.0.
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RAPORT SRODROCIZNY REINO CAPITAL ZA OKRES 01.01.2024 - 30.06.2024 .
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA w | pdtroczu 2024 roku B

5. WYBRANE DANE FINANSOWE

Dane dotyczgce skonsolidowanego sprawozdania finansowego wg MSSF

w tys. zt w tys. EUR

POZYCJE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH

El(l)zﬁll-lgozz(v)c\:l:l-l ORAZ RACHUNKU PRZEPLYWOW ;(;);62‘;3:4 1.01.2023 - 30.06.2023 ;:3622324 ;:3622323
Przychody netto ze sprzedazy 15 068 12634 3495 2739
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 395 908 92 197
Zysk (strata) brutto (370) 196 (86) 42
Podatek dochodowy (4) (12) (1) (3)
Zysk (strata) netto (366) 207 (85) 45
Z;z;z?;?/:e?ienigine netto z dziatalnosci 192 494 45 107
;r:vizizl\gl%:;tjenieine netto z dziatalnosci (106) (145) (25) (31)
;;zaenitgv\n\::jpienieine netto z dziatalnosci (428) (1312) (99) (284)
Przeptywy pieniezne netto razem (342) (963) (79) (209)
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt/EUR) (0,0045) 0,0026 (0,0011) 0,0006
:IOI\;Y':;E)\S;;AWOZDANIA ZSYTUACH 30.06.2024 30.06.2023 30.06.2024 30.06.2023
Aktywa trwate 55221 51388 12 803 11547
Wartos¢ firmy 6915 6915 1603 1554
Zobowigzania dtugoterminowe 3358 16 128 779 3624
Zobowigzania krotkoterminowe 19071 4913 4422 1104
Kapitat wiasny 40 802 39 850 9460 8954
Kapitat podstawowy 64 560 64 560 14969 14 507
Liczba akcji w szt. 80 700 000 80 700 000 80 700 000 80 700 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 0,51 0,49 0,11 0,11
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
POZYCIE SIPRAWOZDANIA z CAtKOWITYCH, 1.01.2024 - 1.01.2023 - 1.01.2024 - 1.01.2023 -
DOCHODOW ORAZ RACHUNKU PRZEPLYWOW 30.06.2024 30.06.2023 30.06.2024 30.06.2023
Przychody netto ze sprzedazy 3698 2994 858 649
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 114 192 26 42
Zysk (strata) brutto (239) (554) (55) (120)
Zysk (strata) netto (241) (493) (56) (107)
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej 1048 610 243 132
.Przep’fywy. pi(.enieine netto z dziatalnosci (713) (152) (165) (33)
inwestycyjnej
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (399) (1284) (92) (278)
Przeptywy pieniezne netto razem (63) (825) (15) (179)
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt/EUR) (0,003) (0,006) (0,001) (0,001)
POZYCJE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE) 30.06.2024 30.06.2023 30.06.2024 30.06.2023
Aktywa razem 154 551 144797 35834 32536
Inwestycje dtugoterminowe 123 038 143 836 28 527 32320
Zobowigzania dtugoterminowe 3317 16 035 769 3603
Zobowigzania krotkoterminowe 17 292 1999 4009 449
Kapitat wtasny 133 847 132421 31033 29756
Kapitat podstawowy 64 560 64 560 14 969 14 507
Liczba akcji w szt. 80 700 000 80 700 000 80 700 000 80 700 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 1,66 1,64 0,38 0,37
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna
akcje (w zi/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 obowigzujgcych na ostatni dzier poszczegdlnych miesiecy danego okresu.

Kurs EUR/PLN 1.01.2024 - 30.06.2024 | 1.01.2023 —30.06.2023

Kurs $redni w okresie 4,3109 4,6130
30.06.2024 30.06.2023

Kurs $redni na dzien 4,3130 4,4503

9

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



RAPORT SRODROCIZNY REINO CAPITAL ZA OKRES 01.01.2024 - 30.06.2024 .
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA w | pdtroczu 2024 roku B

6. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO-FINANSOWE WRAZ
Z KOMENTARZEM ZARZADU

Pierwsza potowa 2024 roku byta dla Grupy Kapitatowej okresem kontynuowania kluczowych dziatan z roku
poprzedzajacego, a zatem:

e konsekwentnej realizacji celow strategicznych zwigzanych z rozbudowa Grupy Kapitatowej i poszerzeniem
zakresu ustug Swiadczonych na rynku nieruchomosci, w szczegdlnosci w zakresie technicznej obstugi
nieruchomosci, tzw. facility management, czego efektem jest zarowno wzrost wartosci przychodow z tej linii
biznesowej, jak i realizowanie transakcji przejecia Spétki FM (ktéra powinna zostaé sfinalizowana w IV
kwartale br.),

e intensywnej pracy nad dalszym skokowym wzrostem skali biznesu w linii biznesowej zwigzanej
z zarzadzaniem aktywami (ang. asset management), w tym w szczegdlnosci nad kolejnymi projektami
inwestycyjnymi (ang. investment pipeline), umacnianiem relacji z posiadanymi partnerami biznesowymi oraz
pozyskaniem kolejnych partneréw (zaréwno jako nabywcow tych aktywéw wchodzgcych w sktad investment
pipeline, jak i podmiotdw zainteresowanych ustugami zarzadzania aktywami dla istniejgcych/
zainwestowanych portfeli nieruchomosci),

e rozpoczeciem prac nad wejSciem Grupy Kapitatowej na szeroko rozumiany rynek mieszkaniowy (residential,
living), w szczegdlnosci poprzez docelowe stworzenie platformy inwestycyjnej i Swiadczenie na jej rzecz ustug
zarzadzania,

e realizowania dziatan prowadzacych do ostatecznego zamkniecia spraw zwigzanych ze wspdlnym
przedsiewzieciem z Grupg RF, w szczegdlnosci poprzez wykupienie udziatéw w luksemburskim funduszu
REINO RF CEE Real Estate i jego dalszy rozwdj zgodnie z zatozeniami strategii rozwoju biznesu Grupy
Kapitatowej, a takze jak najlepszg ochrone intereséw Spotki i jej akcjonariuszy w prowadzonym sporze,
bedacym w szczegdlnosci konsekwencjg wycofania sie Grupy RF ze zdecydowanej wiekszosci projektéow
przedstawionych przez Spotke i realizowanych w ramach partnerstwa strategicznego. Spétka dazy do jak
najszybszego zakonczenia tego sporu.

W zwigzku z agresjg Rosji na Ukraine, a takze wynikajgcych z niej globalnych turbulencji gospodarczych,
w szczegolnosci bezprecedensowego wzrostu inflacji, a w konsekwencji stédp procentowych, opdznia sie realizacja
nowych projektéw prowadzacych do kolejnego znaczacego zwiekszenia wartosci zarzagdzanych aktywow (i uzyskania
efektow skali). Zdecydowana wiekszos¢ inwestoréw, w tym potencjalnych partneréw biznesowych Grupy Kapitatowej,
nadal wstrzymywata procesy i decyzje inwestycyjne, w oczekiwaniu na ustabilizowanie sytuacji oraz rynkowe
okreslenie kluczowych parametrow (kryteriéw).

Grupa Kapitatowa uzupetnia kompetencje, pracuje nad projektami oraz podtrzymuje biezgce relacje
z wyselekcjonowanym gronem inwestorow. W opinii Zarzadu Spotki, utrzymywanie gotowosci w zakresie zasobdow
i celow inwestycyjnych bedzie miato kluczowe znaczenie w momencie zmiany nastrojow inwestycyjnych
i odblokowania decyzyjnosci, do czego powinno dojs¢ poczgwszy od IV kwartatu biezgcego roku, w szczegdlnosci
w zwigzku z kolejnymi obnizkami stép procentowych (strefa euro i USA).

Dla Grupy Kapitatowej konsekwentnie budujacej swojg pozycje lokalnego partnera pierwszego wyboru dla
zagranicznych partnerdw biznesowych taka gotowos¢, w potgczeniu z utrzymywaniem kontaktow biznesowych, bedzie
decydujaca dla zdyskontowania osiggnietej pozycji rynkowej. Zwigzane z takimi dziataniami koszty stanowig, péki co,
forme inwestycji w przyszty rozwdj biznesu Grupy Kapitatowej i osiggniecie kolejnego skokowego wzrostu wartosci
aktywow pod zarzgdem.
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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 z udz. wyc. metodg praw wtasnosci

Zysk (Strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy
Zysk (Strata) netto

Zysk (Strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej

REINO Capital S.A. w tys. zt
Wyszczegdlnienie

Przychody ze sprzedazy

Koszty dziatalnosci operacyjne;j
Amortyzacja

Zuzycie materiatéw i energii

Ustugi obce

Podatki i optaty

Wynagrodzenia i ubezpieczenia spoteczne
Pozostate koszty

Zysk (Strata) na dziatalnosci operacyjne;j

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Zysk (Strata) przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy
Zysk (Strata) netto

I H2024 1 H 2023
15 068 12 633
22 167
14 695 11 892
642 343
695 355
8626 6941
14 9
4276 3808
442 436
395 908
237 450
1037 1033
35 (130)
(370) 196
(4) (12)
(366) 207
(366) 207

1 H 2024 1 H 2023
3698 2994
3584 2925
542 244
27 23
2143 1969
2 3
703 558
166 128
114 192
741 810
1094 1556
(239) (554)
2 (61)
(241) (493)

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE)

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

Stan na 30.06.2024 Stan na 30.06.2023

Aktywa trwate 55221 51388
Wartosc firmy 6915 6 915
Inwestycje dtugoterminowe 42 425 43 252
Aktywa obrotowe 8010 9503
Naleznosci krétkoterminowe 4752 6 263
Aktywa finansowe 126 76
AKTYWA RAZEM 63 231 60 891
Kapitat wtasny 40 802 39 850
Kapitat podstawowy 64 560 64 560
Kapitaty zapasowy 44 285 44 285
Zobowigzania dtugoterminowe 3358 16 128
Zobowigzania krétkoterminowe 19071 4913
PASYWA RAZEM 63 231 60 891

Skonsolidowana wartos¢ przychoddw Grupy REINO za pierwsze pétrocze 2024 roku wyniosta ponad 15 min zt i wzrosta
o ok. 19% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Wynika to gtownie z rozwoju dziatalnosci
operacyjnej Grupy w obszarze ustug facility management, Swiadczonych przez Spétke zalezng YATRE. Przychody z tego
segmentu dziatalno$ci wzrosty o 58% r/r.

W okresie praktycznego zastoju na transakcyjnym rynku nieruchomosci komercyjnych, rozwéj biznesu FM stanowi
gtéwne zrédto dalszego intensywnego wzrostu skali biznesu. Jest to niezwykle wazne dla kolejnych okresow. Powrét
aktywnosci na rynku inwestycyjnym powinien przynies¢ wyczekiwany, kolejny skokowy wzrost zarzgdzanych aktywow.
Rozbudowana w miedzyczasie dziatalno$¢ na rynku facility management, pozwalajgca swiadczy¢ kompleksowe ustugi
w ogdlnopolskiej skali, powinna istotnie zwiekszy¢ efekty synergii we wspdtpracy z dotychczasowymi i nowymi
partnerami biznesowymi.

Kolejny raz nalezy takze zwrdcié¢ uwage na strukture przychoddéw, w ktérej state przychody maja charakter dominujacy.
Innymi stowy, Grupa Kapitatowa nie odnotowata przychoddéw jednorazowych, co ma istotne, pozytywne znaczenie dla
oceny zdolnosci przychodowej Grupy w dtugim okresie.

Istotny wzrost skonsolidowanych przychodéw zostat osiggniety pomimo okresowego obnizenia sie wycen
nieruchomosci oraz znaczacego umocnienia ztotego. Nalezy przypomnieé, ze przychody Grupy z ustug asset
management stanowig okreslong czes¢ wartosci brutto zarzadzanych portfeli oraz sg naliczane i ptacone w EUR. W
analizowanym okresie (r/r), wedtug $redniego kursu, warto$¢ przychoddw z zarzadzania aktywami wyrazona w PLN
obnizyta sie o ok. 6,5%.

Warto jednak ponownie zaznaczy¢, ze od korica 2019 roku, a zatem w okresie ostatnich 4 lat, w czasach najpierw
pandemii, a nastepnie wojny w Ukrainie i jej konsekwencji gospodarczych, biznes Grupy Kapitatowej mierzony
wartoscig skonsolidowanych przychodéw wzrdst ponad 8-krotnie.

Spoétka dominujgca osiggneta w | pdtroczu br. przychody w wysokosci ok. 3,7 min zt, odnotowujgc wzrost na poziomie
ok. 23,5% r/r. W przypadku REINO Capital biezgca wartos¢ przychoddw wynika zaréwno ze wzrostu skali biznesu catej
Grupy Kapitatowej, ale takze konsekwentnego rozwijania Spoétki jako wewnetrznego centrum ustug wspdlnych, co
przektada sie na odpowiedni model rozliczenia wewnatrz Grupy Kapitatowej i wartos¢ ustug Swiadczonych na rzecz
spotek operacyjnych. W zwigzku z powyzszym, stale poprawiajg wyniki finansowe na poziomie jednostkowym.

Grupa nadal ponosi wysokie koszty ustug obcych, w szczegdlnosci ustug doradztwa prawnego, co jest konsekwencjg
dziatan zmierzajgcych do rozliczenia spraw zwigzanych z zakonczeniem partnerstwa z RF CorVal oraz obstugg sporéw.

Ponadto, wskutek dalszej rozbudowy zespotu na potrzeby wzrostu skali dziatalnosci (gotowosci do realizacji kolejnych
duzych projektéow, w tym na szeroko rozumianym rynku mieszkaniowym) oraz utrzymywania ptac na poziomie
rynkowym, wrosty rowniez koszty wynagrodzen i innych $wiadczen pracowniczych.
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Wzrost przychodow jest zatem w znaczacej czesci neutralizowany przez nieproporcjonalny wzrost niektdrych kosztéw
operacyjnych. Pomimo powyzszego, Grupa utrzymuje dodatnig rentownos$é na poziomie operacyjnym.

Wynik na poziomie brutto obnizajg istotnie koszty finansowe zwigzane z obstugg odsetek od obligacji.
W ujeciu skonsolidowanym Grupa zanotowata strate netto na poziomie 370 tys. zt.

Oczekiwana poprawa wynikéw finansowych wigze sie z uzyskaniem kolejnego skokowego wzrostu skali biznesu, co
dotyczy w szczegdlnosci linii biznesowej zwigzanej z zarzgdzaniem aktywami. Rynek ustug asset management przynosi
znaczace efekty skali, ktére w przypadku Grupy Kapitatowej powinny by¢ wyraznie widoczne w wynikach z kazdym
kolejnym duzym kontraktem, w szczegdlnosci juz przy podwojeniu aktualnej wartosci zarzadzanych aktywow.
Kluczowym czynnikiem pozostaje powrdt aktywnosci inwestorow na rynku transakcyjnym, co jest oczekiwane
poczawszy od IV kwartatu br. i powinno by¢ wyraznie widoczne w roku 2025.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

W zwigzku z emisjg obligacji przez REINO Capital S.A., spdtka ustanowita zastaw rejestrowy na udziatach spoétki zaleznej,
poprzez ktorg emitent dokonat inwestycji w portfel aktywow oraz cesje wierzytelnosci przystugujacej od tej spotki.
REINO Capital ztozyta réwniez oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji do kwoty 5.310.000 EUR w celu zaspokojenia
wierzytelnosci przystugujacych obligatariuszom wynikajagcym z obligacji. Ponadto, REINO Partners Sp. z 0.0. udzielita
poreczenia umownego, w ktorym zobowigzuje sie pokry¢ wszelkie zobowigzania pieniezne, ktéore bedg wynikaé
z obligacji. Wszystkie zabezpieczenia zostaty udzielone do 23 grudnia 2026 r.

Ani Spdtka dominujaca ani spotki Grupy Kapitatowej w okresie sprawozdawczym nie posiadaty zobowigzan z tytutu gwarangji
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 2024 r. Grupa wykazata inwestycje
dtugoterminowe w jednostki stowarzyszone i wspotkontrolowane oraz pozostate w kwocie 40 472 tys. zt.
INSTRUMENTY FINANSOWE

Obligacje

23 grudnia 2021 r. podjeto uchwate w sprawie emisji obligacji i dokonano przydziatu 3.540 zabezpieczonych obligacji
na okaziciela serii A o warto$ci nominalnej 1.000,00 EUR kazda obligacja i tgcznej wartosci nominalnej 3.540.000,00
EUR. Cena emisyjna jednej Obligacji wynosita 990,00 EUR. Obligacje s3 oprocentowane wedtug statej stopy
procentowe]j ustalonej na warunkach rynkowych. Maksymalny termin wykupu Obligacji przypada 23 grudnia 2024
roku. Spotka jest w biezgcym kontakcie z obligatariuszami, celem ustalenia najbardziej optymalnego dla Spotki
i obligatariuszy terminu sptaty obligacji.

Udziaty w jednostkach wchodzacych w skiad Grupy Kapitatowej, stowarzyszonych oraz pozostatych jednostkach

llo$¢ posiadanych Udziat w kapitale jednostki
udziatéw

Udziaty posiadane przez REINO Capital S.A.

REINO Partners Sp. z 0.0. 2574 100%
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. 17 150 100%
REINO RF Managment Sarl 6 000 10%
REINO Co-Invest Sp. z 0.0. 50 100%
YATRE Sp. z 0.0. 4000 100%
REINO 10 Co Invest LLP 50 50%
REINO RF CEE Real Estate S.C.A. 62 500 2%
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Udziaty posiadane przez REINO Dywidenda Plus Sp. z o.0.

REINO RF CEE Real Estate S.C.A. 250 214,947 7,9%
Udziaty posiadane przez REINO Partners Sp. z o.0.
REINO 10 Logistics Spotka z 0.0. posrednio 600 60%
przez REINO Partners Sp. z 0.0.
Polacca Sarl 1 0,0%
Udziaty posiadane przez REINO Co-Invest Sp. z o0.0.
Polacca Sarl 235629 4,2%
Pozyczki udzielone i otrzymane
Pozyczki udzielone przez REINO Capital S.A.
rontoviors | waaa | sy [ omocoiunie | bae s | T
REINO Partners Sp. z 0.0. PLN 1 000 000,00 6% 12.03.2021 30.12.2024
REINO RF Management Sar | EUR 320 000,00 3% 04.05.2020 24.02.2030
REINO RF Management Sar| EUR 108 485,24 3% 22.05.2020 24.02.2030
REINO RF Management Sar | EUR 21514,76 3% 10.07.2020 24.02.2030
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 200 000,00 6% 25.09.2020 30.12.2024
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 6% 26.02.2021 30.12.2024
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 25 000,00 6% 26.08.2021 30.12.2024
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 6% 17.12.2021 30.12.2024
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 6% 06.05.2022 30.12.2024
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 6% 04.10.2022 30.12.2024
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 6% 27.02.2023 30.12.2024
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 6% 30.08.2023 30.12.2024
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 6% 29.12.2023 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 6% 29.04.2024 30.12.2025
REINO Co-Invest Sp. z 0.0. EUR 4525 794,03 4% 31.01.2022 23.12.2024
YATRE Sp. z 0.0. PLN 600 000,00 6% 09.02.2024 30.12.2025
REINO 10 Logistics Sp. z 0.0. PLN 50 000,00 8% 18.06.2024 31.07.2024
Pozyczki udzielone przez REINO Partners Sp. z o.0.
oo | Wata | SIS | Orocmiownie | i | Ty
Poligo Capital PLN 5 000,00 6% 17.04.2019 30.12.2030
Poligo Capital PLN 320 000,00 6% 26.07.2019 30.12.2030
Poligo Capital PLN 361 000,00 6% 20.12.2019 30.12.2030
Poligo Capital PLN 150 000,00 6% 07.01.2020 30.12.2030
Poligo Capital PLN 416 318,90 6% 27.01.2020 30.12.2030
Poligo Capital PLN 355 000,00 6% 29.01.2021 30.12.2030

Pozyczki udzielone przez REINO IO Logistics Sp. z 0.0.

Kapitat do sptaty

Oprocentowanie

Data zawarcia

Termin sptaty

/e S LIS na 30.06.2024 roczne umowy pozyczki pozyczki
REINO IO GP3 Sp.z 0. PLN 35 000,00 4% 17.02.2021 30.12.2024
REINO IO GP3 Sp.z 0. PLN 10 000,00 4% 02.06.2021 30.12.2024

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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Pozyczki udzielone przez REINO Co-Invest Sp. z o0.0.

. . Kapitat do sptaty | Oprocentowanie Data zawarcia Termin sptaty
podvezkopicies UL na 30.06.2024 roczne umowy pozyczki pozyczki
Polacca Sarl EUR 1685195, 20 EUR 2,25%. 13.05.2022 13.05.2051

Spoétka dominujgca ani spétki Grupy Kapitatowej nie stosowaty w okresie sprawozdawczym instrumentow finansowych
zabezpieczajgcych transakcje, ani tez takich, ktérych celem bytoby ograniczanie ryzyka zmiany cen lub ryzyka
kredytowego, istotnych zaktécen przeptywdédw Srodkéw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej, na jakie
narazona jest Spotka i Spotki Grupy Kapitatowej.

Nie ma tez przyjetych jednolitych metod zarzadzania ryzykiem finansowym. Spétki Grupy kazdorazowo analizujg
sytuacje indywidualnie i podejmujg decyzje o ewentualnym stosowaniu takich instrumentéw.

Szczegotowy opis czynnikow ryzyka dotyczgcych dziatalnosci Grupy zawarty jest w dalszej czesci Sprawozdania
natomiast opis ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowymi zamieszczono w Skréconym srdodrocznym
skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym cze$¢ D Informacje objasniajgce do srédrocznego skréconego
skonsolidowanego nota XXI.

PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE GRUPY | SPOLKI DOMINUJACEJ

Prezentowane wskazniki dotycza okresu 01.01.2024 — 30.06.2024 (oraz danych poréwnywalnych za okres
01.01.2023 —30.06.2023) i zostaty obliczone w oparciu o dane pochodzace ze sprawozdania skonsolidowanego Grupy
za okres zakonczony 30.06.2024.

Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej

stan na 30.06.2024 stan na 30.06.2023
Wskaznik biezgcej ptynnosci | 0,42 1,93
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 0,40 1,86
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci lll 0,14 0,57

Zasady wyliczania wskaznikdw:
WskazZnik biezqgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe /zobowiqzania krétkoterminowe
Wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej = (aktywa obrotowe —zapasy — krotkoterminowe rozliczenia

Miedzyokresowe) /zobowigzania krétkoterminowe

Wskaznik natychmiastowej ptynnosci Ill = Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne/
zobowigzania krdtkoterminowe

Wskazniki ptynnosci Spétki dominujacej

stan na 30.06.2024 stan na 30.06.2023
Wskaznik biezgcej ptynnosci | 1,51 2,79
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 1,49 2,68
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci lll 0,04 0,02

Zasady wyliczania wskaznikow:

WskaZnik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe /(zobowigzania krdtkoterminowe + rozliczenia
miedzyokresowe bierne)

Wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej = ( aktywa obrotowe —zapasy — krétkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe /(zobowiqzania krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe bierne)

WskaZnik natychmiastowej ptynnosci lll = Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne/ (zobowigzania krétkoterminowe
+ rozliczenia miedzyokresowe bierne)
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7. ZWIEZLY OPIS ISTOTNYCH DOKONAN LUB NIEPOWODZEN WRAZ
Z WYKAZEM NAJWAZNIEJSZYCH ZDARZEN DOTYCZACYCH SPOLtKI | GRUPY
KAPITALOWEJ WRAZ Z INFORMACJA NA TEMAT UMOW ISTOTNYCH DLA
DZIALALNOSCI SPOtKI | GRUPY

Grupa konsekwentnie realizuje swoje cele strategiczne zwigzane z rozbudowa Grupy Kapitatowej i poszerzeniem
zakresu ustug Swiadczonych na rynku nieruchomosci o spétki uzupetniajgce kompetencje REINO Partners Sp. z o.0.
oraz podmiotu stowarzyszonego REINO 10 Logistics Sp. z 0.0., podmiotéw Swiadczacych ustugi z zakresu zarzadzania
aktywami (ang. asset management).

Skala biznesu Grupy, mierzona w szczegdlnosci wielkoscig zarzadzanych aktywow, siega obecnie blisko 600 min EUR.
Pozwala to Grupie na uzyskiwanie stabilnych, powtarzalnych przychoddéw z tytutu swiadczenia ustug zarzadzania
aktywami. Udziat statych przychoddéw z dziatalnosci asset management utrzymuje sie na stabilnym poziomie.

Rozwdj dziatalnosci w obszarze facility management to pozyskanie w tym obszarze nowych umoéw na obstuge
techniczng budynkdéw, w tym dotyczacych obstugi obiektdw logistycznych, zarzgdzanych przez podmiot stowarzyszony
REINO IO Logistics. Obecnie spotka obstuguje 15 obiektdw, a tym dwa parki logistyczne.

Warto zwrdci¢ uwage, ze sg to ustugi generujgce state co miesieczne przychody a umowy przewidujg coroczng
indeksacje, gwarantujgca urealnienie cen za Swiadczenia.

UZGODNIENIE WSTEPNYCH WARUNKOW TRANSAKCJI DOTYCZACYCH NABYCIA DO 100% UDZIALtOW SPOLKI
PROWADZACEJ DZIAtALNOSC NA RYNKU UStUG FACILITY MANAGEMENT

W ramach realizacji strategii Grupy i rozwoju biznesu, poprzez pozyskanie nowych klientéw, Spoétka rozpoczeta proces
zmierzajacy do nabycia udziatéw spétki o ugruntowanej pozycji rynkowej, Swiadczacej ustugi z zakresu kompleksowej
obstugi technicznej budynkéw (Spétka FM). W czerwcu br. uzgodniono wstepne warunki transakcji nabycia do 100 %
udziatow tejze spotki (Transakcja). Celem jest posiadanie w grupie kapitatowej REINO podmiotu Swiadczgcego ustugi
facility management o zasiegu ogolnokrajowym i uzyskanie skokowego wzrostu skali biznesu na tym rynku.

Spétka FM Swiadczy ustugi zarzadzania i administrowania nieruchomosciami na terenie catego kraju od ponad
dwudziestu lat, zatrudniajgc w tym celu liczny zespot doswiadczonych pracownikéw i wspétpracownikow. Ustugi
Swiadczone sg w wiekszosci na podstawie wieloletnich kontraktéw. Skala dziatalnosci Spétki FM mierzona wartoscig
obrotow wynosi ok. 50 min zt w skali roku.

W ramach procesu przygotowania Transakcji Spdtka przeprowadzita badanie stanu prawnego, finansowego oraz
gospodarczego (due dilligence).

Zarzad REINO Capital podjat decyzje o realizacji dziatan zmierzajacych do finalizacji Transakcji w zwigzku ze
spetnieniem sie dwdch istotnych warunkow zawieszajgcych, okreslonych we wstepnych warunkach Transakcji nabycia
do 100 % udziatow Spotki FM, 28 sierpnia 2024 r., tj.:

- uzyskaniem pozytywnego wyniku badania stanu prawnego, finansowego oraz gospodarczego (due dilligence),

- pozyskaniem opinii biegtego rewidenta potwierdzajgcej wartosé¢ godziwa udziatéw Spdétki FM, okreslong przez
renomowanego i niezaleznego rzeczoznawce majgtkowego, ktéra nie odbiega od pierwotnie przyjetych zatozen.

Za posrednictwem Zarzadu Spétki FM, skierowano do jej wspdlnikdw propozycje nabycia 100% jej udziatéw,
uruchamiajgc w ten sposdb przewidziang w umowie Spotki FM procedure skorzystania z przystugujgcego wspdlnikom
prawa pierwszenstwa nabycia udziatow Spoétki FM.

Ztozona propozycja zaktada, ze w braku skorzystania z prawa pierwszenstwa nabycia udziatéw przez dotychczasowych
wspolnikdw i za zgodg zgromadzenia wspdlnikdw Spotki FM, REINO Capital nabedzie pakiety udziatéw nalezgce do
poszczegdlnych wspdlnikéw w zamian za akcje nowej emisji, oferowane po cenie emisyjnej wynoszacej 1,60 zt za jedng
akcje. Wspdlnicy zainteresowani zbyciem udziatéw bez objecia w zamian akcji Spétki, zostang sptaceni w gotéwece.
Parytet wymiany i cena sprzedazy udziatdw zostaty ustalone na podstawie przeprowadzonej wyceny wartosci godziwej
udziatéw Spotki FM.

REINO oczekuje od wspdlnikéw deklaracji dotyczgcych zamiaru zbycia udziatéw, na podstawie ktorych okreslone
zostang parametry uchwaty emisyjnej, a takie potwierdzenia, czy i ktéry ze wspdlnikow bedzie korzystat z
przystugujacego mu prawa pierwszenstwa.
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Po uzyskaniu wymaganych zgdd korporacyjnych przez Spétke FM i REINO Capital, Zarzad podejmie niezwtocznie
uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego w ramach kapitatu docelowego, w celu zaoferowania akgji
uprawnionym wspdlnikom Spoétki FM. Warunkiem dojscia do skutku Transakcji, zastrzezonym na korzys¢ REINO
Capital, jest nabycie przez Spo6tke nie mniej niz 80 % udziatéw Spotki FM, co oznacza ze Transakcja moze dotyczy¢ mniej
liczby udziatéw.

Intencjg Spotki jest sfinalizowanie Transakcji w IV kwartale br. oraz konsolidacja wynikow Spotki FM jeszcze w 2024
roku, a nastepnie potaczenie Spétki FM ze spétka zalezng Yatre, co pozwoli na uzyskanie efektu synergii.

EMISJA AKCJI SERII K

Zarzad spotki REINO Capital S.A. w dniu 26 kwietnia 2024 r., dziatajgc na podstawie upowaznienia zawartego w § 8(1)
Statutu Spoftki oraz zgodnie z art. 446, art. 447 w zw. z art. 453 §1 Kodeksu spétek handlowych, podjat Uchwate nr 1w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii K w ramach
kapitatu docelowego oraz zmiany §8 ust. 1 i ust. 2 Statutu Spofki.

Uchwata zaktada podwyzszenie kapitatu o kwote o kwote nie nizszg niz 0,80 ztotych i nie wyzszg niz 2.500.000 ztotych
w drodze emisji nie mniej niz 1 i nie wiecej niz 3.125.000 nowych akcji, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda.

Akcje serii K s3 emitowane na podstawie uchwaty nr 16 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29 czerwca
2023 roku w sprawie zmiany Statutu Spotki i upowaznienia Zarzadu Spétki do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w
ramach kapitatu docelowego, z mozliwoscig wytaczenia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Zarzad Spotki ustalit cene emisyjng akcji serii K na kwote 1,60 zt za kazdg akcje serii K, podejmujgc w tej sprawie
stosowng uchwate.

Rada Nadzorcza Spétki wyrazita zgode na ustalong przez Zarzad cene emisyjng akcji serii K we wskazanej kwocie oraz
na wytgczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Zgodnie z uchwatg umowy objecia akcji miaty by¢ zawarte do 31 maja 2024 r. Termin ten byt zmieniamy kolejnymi
uchwatami Zarzadu i obecnie jest okreslony na 30 wrzesnia 2024 r. Do dnia publikacji raportu zawarto umowe
dotyczacg objecia 1 250 000 akcji nowej emisji, natomiast emisja nie zostata zamknieta.

Srodki pozyskane w ramach emisji akcji zostana wykorzystane na finansowanie biezgcej dziatalnosci Grupy Kapitatowej
oraz rozwdj jej dziatalnosci i realizacje celdw strategicznych.

8. WSKAZANIE | OCENA CZYNNIKOW ORAZ NIETYPOWYCH ZDARZEN
MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA DANY OKRES

KRYZYS ZBROJNY W UKRAINIE

W lutym 2022 r. wybucht rosyjsko - ukraifski konflikt zbrojny. Spétka przeprowadzita analize wptywu sytuacji
polityczno-gospodarczej na dziatalnos¢ Spétki i Grupy Kapitatowe;j.

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 zanotowat wptywu konfliktu na wyniki finansowe ani w latach 2022-2023,ani w biezgcym okresie
sprawozdawczym. Niemniej jednak oszacowanie wptywu konfliktu na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Spétki oraz Grupy
Kapitatowej w przysztosci jest obecnie niemozliwe ze wzgledu na ztozonos¢ mechanizméw powodujacych zmiany
sytuacji gospodarczej w kraju i otoczeniu biznesowym Spoétki oraz wielosci mozliwych scenariuszy rozwoju wydarzen,
bedacych catkowicie poza kontrolg Spotki.

W  zwigzku ze zwiekszonym ryzykiem i brakiem stabilnosci w regionie, inwestorzy dziatajgcy na rynku
nieruchomos$ciowym mogg wstrzymywac sie z decyzjami o kolejnych inwestycjach lub podejmowacd decyzje o wyjsciu
z inwestycji po cenach nizszych od zaktadanych w biznesplanach, co moze mieé wptyw na realizacje planéw rozwoju
oraz wynagrodzenie spotek Grupy Kapitatowej zalezne wartosci transakcji.

Ponadto, z racji bliskosSci 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 Kapitatowe;.
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9. STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA
WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW ZA DANY ROK

Spotka dominujgca nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2024 rok.

10. STRUKTURA AKCJONARIATU SPOLKI DOMINUJACE)

Ponizej wskazano akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki dominujacej wg. stanu na dzien 30 czerwca 2024 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 spoétkach publicznych oraz informacji otrzymanych od cztonkéw organéw
i akcjonariuszy Spétki w innym trybie.

Struktura akcjonariatu na dzien 30.06.2024 r.

Akcjonariusz Liczba akgji i gtosow Udziat w kapitale
na WZ Spotki zaktadowym
i glosach na WZ Spotki

Radostaw Swiatkowski 17 415 382 21,58%
Dorota Latkowska-Diniejko 17 413 682 21,58%
Justyna Tinc 6 492 248 8,04%
Andrzej Kurasik 5 600 000 6,94%
Rafat Pradzynski 5129 728 6,36%
Krzysztof Kowalczyk 4 340 000 5,38%
Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% 56 391 040 69,88%
Pozostali 24 308 960 30,12%
tacznie 80 700 000 100,00%

Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie | pétrocza 2024 r.

Zgodnie z najlepsza wiedzg Spotki w okresie | pdtrocza 2024 r i do dnia sporzadzenia niniejszego raportu nie doszto do
zmian w strukturze akcjonariatu.

11. ZMIANA LICZBY POSIADANYCH AKCIJI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE LUB
NADZORUJACE

Stan posiadania akcji Spoétki lub uprawnien do nich przez osoby zarzadzajace i nadzorujace Spétki dominujacej
na dzien przekazania niniejszego raportu oraz zmiany w okresie od przekazania ostatniego raportu okresowego (tj.
raportu za | kwartat w dniu 27 maja 2024 r.) prezentujg ponizsze zestawienia.

Stan posiadania akcji Spotki dominujacej przez cztonkéw Zarzadu

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

Osoba llos¢ akcji w szt. Wartos¢ nominalna w zt
Stan na dzien 27.05.2024
Radostaw Swigtkowski 17 415 382 13 932 305,60
Stan na dzien 30.06.2024
Radostaw Swiatkowski 17 415 382 13 932 305,60
Stan na dzien 26.09.2024
Radostaw Swigtkowski 17 415 382 13 932 305,60

Cztonek Zarzgdu Spotki dominujgcej wg. stanu na dzien 30.06.2024 r. nie posiada akcji ani udziatéw w podmiotach
powigzanych.
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Stan posiadania akcji Spotki dominujgcej przez cztonkéw Rady Nadzorczej

Osoba llos¢ akcji w szt. Wartos¢ nominalna w zt
Stan na dzieni 27.05.2024
Kamil Majewski 34 850 27 880
Stan na dzier 30.06.2024
Kamil Majewski 34 850 27 880
Stan na dzien 26.09.2024
Kamil Majewski 34 850 27 880

Wg stanu na dzien sporzadzenia raportu zaden z pozostatych cztonkéw 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

POZEW GRUPY RF CORVAL

1 lipca 2022 r. do Spétki REINO Capital wptynat pozew, ztozony w Gospodarczym Sadzie Okregowym w Londynie, o
zaptate kwoty 2.910.538 EUR naleznej wedtug powoddéw na dzieri 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 spétka zalezng — REINO Partners Sp. z o.0.
(wspdtpozwang), dotyczaca inwestycji realizowanych przez powotany w ramach umowy o strategicznym partnerstwie
fundusz REINO RF CEE Real Estate SCA z siedzibg w Luksemburgu.

Spoétka w ramach czynnosci procesowych odpowiedziata na pozew kwestionujgc zasadnosé roszczenia, podejmowane
sg dalsze, przewidziane procedurg kroki.

Niezaleznie od powyzszego, Strony podjety rozmowy zmierzajgce do ugodowego zakonczenia i rozliczenia wszystkich
spraw i wspdlnych przedsiewzie¢ oraz zakonczenia sporédw, jednak na moment sporzadzania sprawozdania nie
osiggnieto porozumienia.

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 réwnowartos¢ 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 (wspodtpozwanego), w przebiegu procesu sprzedazy nieruchomosci Malta House, prowadzonego przez spotke
celowg 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.

Spotka ztozyta odpowiedz na pozew, w ktérym kwestionuje zasadnosc¢ roszczen i neguje wyrzadzenie pozywajgcemu
szkody, strony wymienity sie dalszymi pismami procesowymi, w toku czynnosci procesowych odbywajg sie
zaplanowane rozprawy sgdowe, podczas ktérych przestuchiwani sg swiadkowie.

POZEW APLEONA FMS SP Z 0.0.

22 maja 2023 r. Spotka otrzymata pozew, ztozony w Sadzie Okregowym w Warszawie, o zaniechanie czynéw
nieuczciwej konkurencji ztozony przez spétke Apleona FMS sp z 0.0. z siedzibg w Krakowie. Pozwanymi w tej sprawie,
oprocz Emitenta jest réwniez spoétka zalezna: YATRE sp. z 0.0. oraz jeden z jej cztonkdéw zarzadu.

Podstawg roszczen wskazang w pozwie sg przepisy ustawy o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji: powdd zarzuca
pozwanym ujawnianie i wykorzystanie informacji stanowigcych jego tajemnice przedsiebiorstwa oraz naktanianie
pracownikow, wspoétpracownikdédw oraz kontrahentéw do rozwigzania zawartych przez niego umow. W zwigzku z
powyzszym powdd domaga sie nakazania przez sad zaniechania domniemanych dziatan, a ponadto zakazania
zawierania przez pozwane spotki umdéw z pracownikami i wspotpracownikami w zakresie ustug, w tym ustug
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utrzymania technicznego oraz utrzymania czystosci budynkdw, a z kontrahentami — w zakresie technicznego
zarzgdzania budynkami (ang. facility management) w odniesieniu do budynkéw biurowych, przez okres 6 miesiecy od
dnia wygasniecia umow tgczgcych te kategorie podmiotéw z powodem.

W zwigzku z ww. opisanym powddztwem, Sad Okregowy w Warszawie XXIl Wydziat Wtasnosci Intelektualnej w dniu
27 stycznia 2023 r. wydat na wniosek Apleona FMS Sp z o.0. w Krakowie postanowienie w sprawie udzielenia
zabezpieczenia roszczen niepienieznych przed wszczeciem postepowania.

Przedmiotem zabezpieczenia roszczen wywiedzionym przez Wnioskodawce z przepisdw o zwalczaniu nieuczciwej
konkurencji jest zakazanie zobowigzanym podejmowania dziatan, ktérych celem lub skutkiem jest naktonienie oséb
Swiadczgcych okreslone ustugi na rzecz wnioskodawcy do niewykonywania lub niewtasciwego wykonywania
zawartych umoéw, ujawniania osobom nieuprawnionym informacji stanowigcych tajemnice przedsiebiorstwa
uprawnionego, ich wykorzystywania, zawierania umoéw z osobami, ktére uprzednio byly pracownikami,
wspotpracownikami lub klientami Wnioskodawcy w zakresie ustug zarzgdzania budynkami biurowymi lub utrzymania
technicznego budynkdw oraz utrzymania czystosci budynkow.

Wydane zabezpieczenie nie ma bezposredniego wptywu na prowadzenie przez Spétke i jej spotke zalezng biezgcej
dziatalnosci.

Strony wyrazajg wole zakonczenia sporu w formie ugody sgdowe;j.
KOMENTARZ SPOtKI DO WYMIENIONYCH POWYZEJ POZWOW

Wskazujgc powyzsze postepowania nalezy wyraznie zaznaczyé, ze zaréwno opisane pozwy, jak i wszelkie dziatania
podejmowane — aktualnie i w przysztosci — przez Grupe Kapitatowg REINO Capital, w odniesieniu do przywotanych
powyzej podmiotdow i kwestii sg $cisle zwigzane z relacjami biznesowymi i formalnoprawnymi z Grupg RF Corval.

S3 to zdarzenia majgce miejsce w czasie trwania tej relacji, w ktorej 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 aktywdw i spotek
operacyjnych Grupy Buma oraz transakcji nabycia kompleksu nieruchomosci biurowych Dom50. Stanowi to kontekst
zaréwno dla analizy poszczegdlnych zdarzen, jak i postrzegania decyzji i dziatann Grupy Kapitatowej REINO Capital.

Z uwagi na kluczowe znaczenie projektéw prowadzonych z Grupa RF Corval, Grupa Kapitatowa REINO Capital od
samego poczatku, dziatajac w jak najlepszej wierze i wykazujac maksimum dobrej woli, dochowywata najwyzszej
starannosci w celu najpierw doprowadzenia do sukcesu wszystkich wspdlnych projektéw, 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 spotek operacyjnych
Grupy Buma, planowata catkowite usuniecie Grupy Kapitatowej REINO Capital z tej transakcji i przeprowadzenie jej
bez udziatu Spétki lub przynajmniej catkowite zmarginalizowanie pozycji Grupy REINO jako polskiego partnera, przede
wszystkim w zakresie udziatowym i decyzyjnym. REINO Capital poniostoby zaréwno koszty, jak i catag odpowiedzialnos¢
za niepowodzenie wspdlnego przedsiewziecia.

Ostatecznie do skutku doszta transakcja nabycia czesci aktywow 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 dziatan RF Corval.

Z uwagi na ztozony charakter przedsiewzie¢ oraz przekonanie, zgodnie z ktorym ugodowe rozwigzania w sposob
mozliwie najlepszy dla akcjonariuszy stuzg rozwojowi biznesu i sytuacji finansowej, Spétka przez 2 lata po wycofaniu
sie Grupy RF Corval z wiekszosci wspdlnych projektdw — dziatajagc w jak najlepszej wierze — szukata mozliwosci
polubownego zakorczenia 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 wowczas na oferte Spotki i nie podjeta zadnych rzeczywistych negocjacji.
Réwnolegle konsekwentnie realizowata szkodliwy scenariusz, ktérego celem byta sprzedaz nieruchomosci Malta
House za cene nieodpowiadajaca jej wartosci rynkowej, usitujac przerzuci¢ konsekwencje tego na Grupe kapitatowa
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 Spotki i przedstawicieli Grupy Kapitatowej REINO
Capital we wtadzach tych podmiotdw, nieruchomosé Malta House miataby zostaé sprzedana za cene nizszg o ponad
2 min EUR od wartosci z ostatniego operatu szacunkowego sporzgdzonego przez niezaleznego rzeczoznawce.
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Dziatania Prime stuzg nabyciu bardzo dobrego aktywa, jakim jest Malta House, na warunkach uzgadnianych z Grupg
RF Corval jako wiekszosciowym udziatowcem spoétek celowych funduszu REINO RF CEE Real Estate za skrajnie
oportunistyczng cene, wilasciwg dla sprzedazy wymuszonej (dla ktdérej nie ma zadnych przestanek). Istotnym
elementem tej strategii jest wywieranie nacisku na Spétke, m.in. poprzez opisany powyzej pozew.

Wszelkie dziatania Grupy Kapitatowej REINO Capital, a takze oséb z nig zwigzanych, odnoszace sie do potencjalnej
transakcji z Prime na powyzszych warunkach, stuzg wytgcznie jak najlepiej rozumianemu interesowi akcjonariuszy
Spotki.

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 sgdowa do ochrony swoich
interesdw, a takze wykazania zaréwno bezzasadnosci zarzutéw Prime, jak i stusznosci wtasnych argumentéow
biznesowych i formalnoprawnych.

Grupa RF Corval zdecydowata sie skorzystac z drogi sgdowej jako najkorzystniejszego dla niej sposobu zakorczenia
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 tg intencjg, Grupa Kapitatowa REINO
Capital miataby docelowo wyrownacé brak oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji i w tym celu przedstawiciele Grupy
RF Corval forsujg sprzedaz nieruchomosci Malta House na niekorzystnych warunkach.

W zwigzku z niepowodzeniem dotychczasowych dziatarn REINO Capital, ktérych celem jest polubowne zakonczenie
i rozliczenie wszelkich relacji z Grupg RF Corval, Spotka zdecydowata sie réwniez siegngé¢ po sgdowe srodki prawne.
Kolejnym etapem jest pozew Spétki przeciwko podmiotom z Grupy RF Corval. Stosowne wezwanie do zaptaty zostato
skierowane przez podmioty Grupy Kapitatowej REINO Capital do podmiotéw z grupy RF Corval ioséb je
reprezentujgcych.

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

13. INFORMACIE O ZAWARCIU TRANSAKCJI 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 dominujgcej z podmiotami powigzanymi zostaty
przedstawione w Skréconym $rédrocznym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym czesé D Informacje
objasniajgce do srédrocznego skroconego skonsolidowanego nota XVI.

Informacje na temat pozyczek zawartych z podmiotami powigzanymi, kwot, termindw zapadalnosci oraz kapitatu
pozostatego do sptaty zostaty wskazane w punkcie 6 powyzej.

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

W zwigzku z emisjg obligacji przez REINO Capital S.A., spdtka ustanowita zastaw rejestrowy na udziatach spoétki zaleznej,
poprzez ktorg emitent dokonat inwestycji w portfel aktywow oraz cesje wierzytelnosci przystugujgcej od tej spotki.
REINO Capital ztozyta réwniez oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji do kwoty 5.310.000 EUR w celu zaspokojenia
wierzytelnosci przystugujgcym obligatariuszom wynikajgcym z obligacji. Ponadto, REINO Partners Sp. z 0.0. udzielita
poreczenia umownego, w ktorym zobowigzuje sie pokry¢ wszelkie zobowigzania pieniezne, ktére bedg wynikaé
z obligacji. Wszystkie zabezpieczenia zostaty udzielone do 23 grudnia 2026 r.
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15. INNE INFORMACIE, 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

Zdarzenia majace znaczacy wptyw 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 i 8
powyzej oraz punkcie 16 w dalszej czesci Sprawozdania.

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

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

Z oczywistych wzgledéw priorytetem bedzie dalszy rozwdj wspodtpracy z juz pozyskanymi partnerami
oraz dokonczenie, nadal trwajgcych, projektow lub transakgcji.

W zwigzku z powyzszym, w kolejnych okresach Grupa Kapitatowa zamierza skoncentrowad swojg dziatalnosc¢
na nastepujgcych przedsiewzieciach i projektach:

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

Partners Group to jedna z najwiekszych na swiecie firm inwestycyjnych, zarzadzajgca aktywami o wartosci
niemalze 100 mld USD. Mozliwosci dalszej wspotpracy z Partners Group wykraczajg znaczaco ponad
sfinalizowang 13 stycznia 2021r. transakcje nabycia aktywéw biurowych Grupy Buma o wartosci ponad 200
min EUR. Tego typu instytucje budujg portfele aktywéw o znaczaco wiekszej skali, ktéra w przypadku
polskiego rynku nieruchomosci powinna siegng¢ nie mniej niz 500 min EUR. Grupa Kapitatowa ze swoimi
kompetencjami i doswiadczeniami nadaje sie doskonale do roli lokalnego partnera, przygotowujacego
transakcje i zarzadzajacego nabytymi aktywami. Z punktu widzenia rozwoju dalszej wspétpracy kluczowe
znaczenie bedzie miata trwata mozliwosé koinwestowania w portfele nabywane przez Partners Group
na oczekiwanym poziomie 5% kapitatu wiasnego, co wymaga systematycznego zwiekszania zaplecza
kapitatowego Spotki dominujgcej, zarowno 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 obejmujgcym takze projekty
deweloperskie i nie tylko aktywa biurowe. Potencjat wspotpracy z Partners Group wpisuje sie doskonale
w plany dalszego skokowego wzrostu wartosci zarzadzanych aktywdéw. Jest to réwniez wspodtpraca,
ktéra umozliwia osigganie atrakcyjnych wynikéw finansowych, takze w zakresie zwigzanym z oczekiwang
stope zwrotu z inwestycji we wspdlnie nabywane aktywa.

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

Rynek aktywodw logistycznych wydaje sie by¢ najwiekszym wygranym pandemii COVID-19. W powszechnej
opinii inwestorow logistyka stanowi dziatalno$¢ biznesowg, ktdora wytgcznie zyskuje w aktualnych
okolicznosciach, a pewne zmiany, ktdre pojawity sie w czasie pandemii bedg miaty charakter trwaty. Poza tym
problemy (centra handlowe) lub watpliwosci (nieruchomosci biurowe) zwigzane z pozostatymi typami
nieruchomosci komercyjnych sprawiajg, ze znaczna cze$¢ inwestoréw przekierowuje swoje zainteresowanie
lub budzety inwestycyjne na rynek magazynodw.

Powyisze okolicznosci istotnie sprzyjajg budowaniu przez Grupe Kapitatowg drugiej nogi, w szczegdlnosci
w ramach zarzadzania aktywami. Wspdlne przedsiewziecie z |0 Asset Management oraz niezwykle prestizowa
wspotpraca z Grupg Grosvenor, jako wiodgcym inwestorem platformy, umozliwito zbudowanie od podstaw
portfela aktywow, ktdrego wartosé wzrosta do ponad 250 min EUR.
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Intencjy Grupy Kapitatowej jest, w mozliwie najkrétszym okresie, wykorzystanie sprzyjajgcych okolicznosci i
istniejgcego apetytu inwestycyjnego do maksymalnego wzrostu wartosci portfeli aktywdéw logistycznych.
Ambicja Grupy Kapitatowej jest zwiekszenie obecnosci na rynku nieruchomosci magazynowych do poziomu
nie nizszego niz 500 min EUR. Efekt taki powinien zosta¢ 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 ktérych role asset managera bedzie petnita spdtka z Grupy Kapitatowej.

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 aktywoéw Grupy BUMA
ina potrzeby tejze transakcji. Przed decyzjg Grupy RF CorVal o wycofaniu sie z inwestycji w Polsce
i odstgpieniu od transakcji na spétkach i aktywach Grupy BUMA, fundusz zdazyt sfinalizowa¢ jedng transakcje,
zwigzang z nabyciem spotki celowej, bedacej wtascicielem nieruchomosci biurowej Malta House w Poznaniu.

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

W marcu 2023 rozpoczety sie rozmowy z RF CorVal na temat ostatecznego uregulowania spraw pomiedzy
stronami. Ze wzgledu na stopien skomplikowania rozliczen, rozmowy nie zostaty jak dotad sfinalizowane.

e Rozbudowa holdingu o spétki operacyjne uzupetniajgce posiadane dotychczas kompetencje
i doswiadczenia.

Rozbudowa holdingu o spétki operacyjne uzupetniajgce kompetencje i doswiadczenia REINO Partners jest
niezwykle waznym czynnikiem do wzrostu skali dziatalnosci Grupy.

Grupa rozpoczeta dziatalnos¢ w zakresie facility management pod koniec 2022 roku i realizuje kontrakty
pozyskane w tym zakresie.

Dalsze uzupetnianie posiadanych kompetencji i doswiadczen, w szczegdlnosci na rynku nieruchomosci, nie
tylko komercyjnych, pozostaje strategicznym celem Grupy Kapitatowej.

e Rozwdj dziatalnosci w zakresie ustug Facility Management

Woraz z poczatkiem roku 2023 Grupa rozpoczeta dziatalnos¢ w obszarze ustug z zakresu kompleksowej obstugi
technicznej budynkéw (ang. facility management). Ustugi te sg Swiadczone przez spotke zalezng YATRE
Sp. z o.0.

Rozpoczecie swiadczenia ustug w tym segmencie jest elementem strategii Grupy dotyczgcym rozbudowy
holdingu spétek operacyjnych i rozszerzania zakresu dziatalnosci o spotki uzupetniajgce kompetencje REINO
Partners Sp. z 0.0. oraz podmiotu stowarzyszonego REINO IO Logistics Sp. z 0.0., podmiotéw $wiadczacych
ustugi z zakresu zarzadzania aktywami (ang. asset management). taczenie tych kompetencji daje mozliwos¢
synergii poprzez zwiekszenie efektywnosci zaréwno operacyjnej, jak i ekonomiczne;j.

Spoétka YATRE zamierza zwieksza¢ swojg dziatalnosc¢ i dalej eksplorowacd rynek, pozyskujac kolejne kontrakty
w tym obszarze. Planuje rowniez rozbudowe swoich kompetencji i rozszerzanie dziatalnosci poprzez
oferowanie ustug dodatkowych, komplementarnych do juz oferowanego zakresu.

Jednakze uzyskanie skokowego wzrostu skali dziatalnoSci na rynku facility management bedzie wynikaé z
przejecia Spotki FM, o czym Spoétka informowata w raportach biezgcych, ktére powinno zostaé sfinalizowane
w najblizszym okresie. Planowo, przejmowana Spétka FM bedzie konsolidowana juz w IV kwartale br.

Dzieki wspomnianej powyzej transakcji, Grupa uzyska mozliwosé swiadczenia petnego zakresu ustug facility
management w ogdlnopolskiej skali, co powinno zapewnié optymalizacje efektéw synergii we wspotpracy z
dotychczasowymi i nowymi partnerami biznesowymi po odmrozeniu aktywnosci inwestycyjnej na rynku
nieruchomosci komercyjnych.
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e Powotanie wiasnej struktury typu REIT.

REINO Partners, spotka zalezna Spétki dominujacej, byta pomystodawcy i twérca pierwszej zarejestrowanej
w Polsce spotki powotanej zgodnie z modelem podmiotu typu REIT. Spétka, jak i jej udziatowcy, dziatajg
aktywnie na rzecz wprowadzenia do polskiego ustawodawstwa odpowiednich przepiséw, w szczegdlnosci
poprzez Stowarzyszenie REIT Polska.

Grupa Kapitatowa ma takze wieloletnie doswiadczenie w tworzeniu wehikutéw inwestycyjnych dla polskich
inwestoréw, bedac jednym z lideréw na rynku tego typu produktéw. Dziatalno$¢ w tym zakresie jest
systematycznie wygaszana w zwigzku z niemozliwoscig osiggniecia odpowiedniej skali.

Whprowadzenie przepiséw dot. polskich podmiotéw typu REIT stanowi czynnik, ktéry w sposéb znaczacy moze
zmieni¢ sposob postrzegania wehikutéw dla polskich inwestoréw. W przypadku wprowadzenia dobrych
rozwigzan prawnych, ambicjg i intencja Grupy Kapitatowej 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 takze dodatkowg
dywersyfikacje grona inwestorow.

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. Alternative Investment Fund
Manager), preferencjg sg podmioty dziatajgce w jurysdykcji zagranicznej, w szczegdlnosci luksemburskie;j.
W zakresie oferowania papierow wartosciowych, alternatywa dla inwestycji w tego typu podmiot, jest
wystapienie o wtasciwe zezwolenie przez jedng ze spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej.

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

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 | pétroczu roku obrotowego 2024 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, ktéra zaktada zachowanie istotnego
znaczenia Grupy na rynku nieruchomosci komercyjnych i rozbudowe istniejgcej struktury o spétki o charakterze
ustugowym, uzupetniajgce kompetencje zaréwno na rynku nieruchomosci, jak i w innych klasach aktywow,
w szczegolnosci w zakresie inwestycji w przedsiebiorstwa. Efektywnos¢ dziatalnosci tego typu podmiotdw jest silnie
skorelowana z jej skalg. Strategicznym celem jest istotny wzrost wartosci aktywoéw 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 mozliwosciag niepowodzenia. Istnieje ryzyko, ze dziatania
Spoétki 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 finansowa 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 celdw 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 Spdtka dominujgca nie
moze zapewnic¢, ze ww. dziatania beda skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko.

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

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

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka Spétka dominujaca bedzie dokonywata tego typu inwestycji wytacznie
w przypadku, gdy bedzie ona konieczna dla realizacji danego projektu i uzyskania przez spétke wchodzaca 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, posiadajgcy kompetencje i dosSwiadczenia do oceny inwestycji w danej klasie
aktywow (ktére to kompetencje i doswiadczenia stanowity decydujgcg przestanke witgczenia 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,
ktérych efektem bedzie przystgpienie do danego wehikutu inwestycyjnego poprzez objecie wiekszosci (zwykle 90 — 95
proc.) udziatéw. Niemniej Spotka dominujgca nie moze zapewnié, ze ww. dziatania bedg skuteczne i w catosci
wyeliminujg przedmiotowe ryzyka.

RYZYKA ZWIAZANE Z POZYSKIWANIEM | OBSLtUGA FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO

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

Opdzinienia 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
mied istotny negatywny wptyw na zakres i harmonogram realizacji strategii inwestycyjnej, dziatalnos¢ i wyniki Spotki
lub poszczegdlnych podmiotéw wchodzacych w sktad holdingu, a w szczegdlnosci na mozliwos¢ nabycia nowych celéw
inwestycyjnych, a takze konieczno$¢ przedwczesnego wyjscia z niektorych projektéow na warunkach gorszych
od zaktadanych w momencie dokonywania inwestycji.

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

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Spotka dominujgca bedzie korzystata z finansowania dtuznego w sposéb
zapewniajacy odpowiednig réwnowage pomiedzy kapitatem wtasnym a kapitatem obcym, w szczegdlnosci poprzez
kazdorazowe korzystanie z finansowania zewnetrznego wytgcznie 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, z punktu widzenia czynnikdw ryzyka zwigzanych zaréwno ze zrédtami spfaty,
jak i kosztem obstugi zadtuzenia. Dodatkowo Spdtka dominujaca bedzie dazyta do uzyskania finansowania dtuznego,
ktore zapewni Spétce dominujacej i poszczegdlnym podmiotom wchodzgcym w sktad holdingu odpowiednig
elastycznos¢ w zakresie refinansowania i przedterminowej sptaty, w szczegdlnosci w przypadku zmiany okolicznosci
dotyczacych poszczegdlnych inwestycji i instytucji finansowych. Niemniej Spotka dominujgca nie moze zapewnié,
ze ww. dziatania bedg skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko.

W zwigzku z emisjg obligacji w 2021 roku Spdtka dominujgca zobowigzata sie do przestrzegania szeregu warunkéw
oraz przestrzegania wskaznikdw (kowenantéw finansowych) zawartych w warunkach emisji obligacji. Ich ztamanie
moze byé powodem do zgdania wczesniejszego wykupu obligacji przez obligatariuszy. Spétka stale monitoruje
wskazniki finansowe w celu zapewnienia ich wifasciwego poziomu i niedopuszczenia do okolicznosci bedacych
powodem do materializacji ww. ryzyka. W przypadku zdarzen rodzacych ryzyka naruszenia kowenantow spotka
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podejmuje wszelkie mozliwe dziatania zmierzajgce do ich naprawy, jednoczesnie niezwtocznie informujac o takich
zdarzeniach obligatariuszy i administratora zabezpieczen. Taka wyprzedajgca komunikacja pozwala na uwzglednienie
zmieniajacych sie okolicznodci w obstudze obligacji. Niemniej jednak istnieje ryzyko, ze w razie wystapienia takich
okolicznosci i niespetnienia kowenantédw finansowych, Spétka jako emitent obligacji moze zosta¢ wezwana do ich
wczesdniejszego wykupu. Ryzyko powyzsze nalezy uznac 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.

Termin zapadalnosci wykupu obligacji przypada na 23 grudnia 2024 roku. 26 wrzesnia 2024 r. Spotka otrzymata list,
w ktérym obligatariusze pozytywnie oceniajg zaréwno portfel nieruchomosci bedacych przedmiotem koinwestycji
finansowanych srodkami pochodzacymi z emisji obligacji, jak i strategie rozwoju biznesu Grupy Kapitatowej oraz
sposob jej realizacji. Jednoczesnie wyrazajg intencje wydtuzenia terminu wykupu na okres do 3 lat. W zwigzku z
powyzszym, Zarzad ocenia prawdopodobierstwo wydtuzenia terminu wykupu obligacji na wysokie, a tym samym nie
zaktada koniecznosci sptaty zobowigzan w pierwotnie przewidzianym terminie.

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 Spétki oraz dostepnych raportéw zewnetrznych, dotyczacych zaréwno sytuacji makroekonomicznej, jak
i rynku nieruchomosci, w szczegdélnosci nieruchomosci komercyjnych.

Nalezy jednak bra¢ pod uwage, ze wszelkie modele finansowe moga uwzglednia¢ zatozenia, ktére nie zostang
zrealizowane w przysztosci lub zrealizujg sie w sposdb znaczaco odbiegajgcy od aktualnego stanu wiedzy, wynikajacego
z dostepnych informaciji.

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)

Zgodnie z przepisami, wniesienie do Spotki dominujacej pakietéw wiekszosciowych udziatéw REINO Partners Sp. z 0.0.
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 aportow przez niezaleznego biegtego rewidenta.
W zwigzku z powyzszym, istotng pozycja bilansu Spétki dominujacej w ujeciu jednostkowym (w odniesieniu do REINO
Dywidenda Plus takze w ujeciu skonsolidowanym) bedzie wartos¢ firmy.

W przypadku, gdy rozwdj i wyniki spétek, ktorych udziaty lub akcje byly przedmiotem aportu, nie bedg zgodne
z zatozeniami wycen, istnieje ryzyko docelowego obnizenia wartosci firmy wynikajgcej z wartosci godziwej aportow,
co moze w sposob istotny obnizy¢ kapitaty Spotki w ujeciu jednostkowym i skonsolidowanym. Na moment
sporzadzenia tego raportu powyzsze ryzyko dotyczy w szczegdlnosci wyceny udziatdw REINO Partners, ktdrych
warto$¢ godziwa zostata okredlona przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywéw finansowych, przy
zatozeniu istotnego wzrostu skali dziatalnosci oraz przychoddw 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.

Zarowno Spoétka dominujaca, jak i osoby zarzgdzajgce REINO Partners, wykorzystujgc catg 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 udziatéw 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 konfliktu zbrojnego na terenie
Ukrainy) i ostatecznego rozliczenia inwestycji z Grupa RF CorVal, a takze ze scenariuszy odnoszacych sie do funduszu
luksemburskiego oraz spotki 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
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oczekiwany poziom stopy zwrotu, IRR), Spotki z Grupy beda zobowigzane do wyréwnania Partnerowi réznicy pomiedzy
zatozong w modelu stopg zwrotu z inwestycji a stopg zwrotu faktycznie uzyskang.

Dodatkowo zasady dystrybucji dochoddw z inwestycji Funduszu, preferuja inwestordw innych niz Grupa Kapitatowa
REINO, poprzez zastosowanie mechanizmu waterfall, zapewniajgce im pierwszefnstwo w uzyskaniu oczekiwanej stopy
zwrotu. Zasady te bedg obowigzywac do czasu rozliczenia wptywdw ze sprzedazy Nieruchomosci Malta House.

Istnieje zatem ryzyko nieosiggniecia zatozonych wynikow 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 czynnikow ryzyka z powyzszego
zakresu, nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci: dziatania zwigzane ze wzrostem wartosci 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 Spétka dominujgca nie moze zapewnié, ze ww. dziatania bedg
skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko, ktére nalezy oceni¢ jako znaczgce.

RYZYKA ZWIAZANE ZE WSPOLPRACA Z PARTNERAMI STRATEGICZNYMI ORAZ UMOWAMI
WYNIKAJACYMI Z TE) 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 zarzagdzajgcego
lub doradcy przy zarzadzaniu, wynikajacego w szczegdlnosci z planowanego przejecia holdingu nieruchomosci,
mozliwe jest dzieki wspotpracy z partnerami strategicznymi jak Partners Group oraz IO Asset Management, ich sile
kapitatowej oraz zdolnosci do wzmocnienia mozliwosci pozyskiwania kapitatu od kolejnych inwestoréw.

Partnerstwo czy wspdlne przedsiewziecia (ang. joint venture) wigzg sie z czynnikami ryzyka wynikajgcymi z umow
o wspdlnym prowadzeniu projektow, koinwestowaniu oraz wspotwiasnosci podmiotow, w ramach ktérych kontrola
nad wehikutami inwestycyjnymi odbywa sie poprzez posiadane wspdlnie spétki, w tym mozliwoscig ich rozwigzania.
Poziom powyzszego ryzyka wynika réwniez z nierownowagi kapitatu partneréw.

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

RYZYKO OGRANICZONEJ KONTROLI ORAZ UTRATY KONTROLI NAD SPOLKAMI ZALEZNYMI,
WSPOLZALEZNYMI | STOWARZYSZONYMI

Intencjg Spotki jest uczestniczenie w spotkach zaleznych i stowarzyszonych oraz wspdlnych przedsiewzieciach
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowe] (spotkach celowych, SPV) w ramach realizacji strategii rozwoju biznesu Spotki
jako holdingu, a takze stanowigcych inwestycje kapitatowg, w zakresie i w sposdb umozliwiajgcy sprawowanie
efektywnej kontroli i posiadanie wptywu na podejmowanie decyzji o kluczowym dla nich znaczeniu.

W przypadku posiadania pakietu mniejszosciowego i w efekcie potencjalnych dziatarn pozostatych
akcjonariuszy/wspdlnikdw tych spotek zaleznych, albo w wyniku realizacji przez nich postanowiet umoéw zawartych
z kluczowymi partnerami w projektach, kontrola ta moze zostaé ograniczona lub tez catkowicie utracona. Decyzje
pozostatych wspdlnikéw, bedgcych partnerami Grupy, dysponujacych pakietem wiekszosciowym, mogg by¢ odmienne
od zamierzen Spétki, a w rezultacie ograniczy¢ jej wptyw nazmiane planowanych projektéw inwestycyjnych,
realizowanych w ramach podmiotow powigzanych, na niezgodny ze strategia Grupy.

Ryzyka powyzsze beda pojawiaty sie réwniez w przypadkach, w ktérych Spétka dominujaca jest wspdlnikiem
wiekszosciowym, ale w spodfce z osobami o kluczowym znaczeniu dla rozwoju biznesu w danym obszarze,
w szczegoblnosci w danej klasie aktywow. W takiej sytuacji, nawet egzekwowanie praw wiekszosciowego wspdlnika
moze nie zapewni¢ 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 Spotki zaktada wykorzystanie konstrukcji spotek zaleznych, wspatzaleznych i stowarzyszonych, zaréwno
w odniesieniu do spotek kompetencyjnych o kluczowym znaczeniu dla realizacji strategii holdingu, jak i w odniesieniu
do inwestycji kapitatowych. Efektywna realizacja zamierzen i zatozen biznesowych oraz kontrola kosztéw w tych
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spotkach, wymagac bedzie sprawnego nadzoru wtascicielskiego sprawowanego przez Spétke. W przypadku, w ktdrym
na efektywnos$é nadzoru wiascicielskiego oddziatywa¢ bedg zdarzenia niezalezne od Spétki, moze to posrednio
wptynac negatywnie na wartos¢ aktywdéw netto, co moze mieé istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki,
sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Grupy.

W celu ograniczenia opisanego powyzej ryzyka osoby o kluczowym znaczeniu beda petni¢ funkcje w odpowiednich
organach podmiotéw wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej.

RYZYKO UTRATY KADRY ZARZADZAJACE)

Skutecznos¢ 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 Spotki zalezy od mozliwosci pozyskania i utrzymania wysoko wykwalifikowanej kadry zarzadzajacej
wysokiego szczebla, ktérg w chwili obecnej stanowig menedzerowie oraz profesjonalisci sktadajacy sie na zespot
spotek Grupy. Nie jest wykluczone, ze w przyszto$ci menedzerowie REINO Partners przestang zarzadzac ta spotka. W
konsekwencji Spotka moze nie by¢ w stanie skutecznie pozyskiwac i utrzymywac kadry zarzadzajgcej o odpowiednim
poziomie wiedzy i doswiadczenia. Utrata, a takze niemoznos¢ pozyskania lub utrzymania takich oséb moze istotnie
negatywnie wptywac na mozliwos¢ realizacji strategii biznesowej, a w konsekwencji na dziatalnosé, wyniki, sytuacje
finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy Kapitatowe;j.

RYZYKO NIEWPROWADZENIA AKCJI DO OBROTU GIELDOWEGO

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

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

RYZYKO NEGATYWNEGO WPLYWU KRYZYSU NA UKRAINIE NA WYNIKI FINANSOWE SPOtKI | GRUPY
KAPITALOWEJ

W lutym 2022 r. wybucht rosyjsko - ukrainski konflikt zbrojny. Spotka przeprowadzita analize wptywu sytuacji
polityczno-gospodarczej na dziatalnos¢ Spétki i Grupy Kapitatowe;j.

Spoétka nie posiada ani nie zarzgdza 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 zidentyfikowat w okresie od wybuchu wojny wiekszg ostroznos$¢ inwestoréw i powstrzymywanie sie od
transakcji, co wptyneto na opdzinienie w realizacji plandw. Zarzad nie wyklucza, ze trwajacy konflikt moze miec
potencjalny wptyw na wyniki finansowe w kolejnych latach, w szczegdlnosci poprzez opdznienie realizacji projektow
0 znaczeniu strategicznym lub na skutek zmian strategii inwestycyjnych potencjalnych partneréw do kolejnych
przedsiewzieé, ale z dzisiejszej perspektywy ocenia, ze moze by¢ on nieistotny, tym bardziej w Srednim i dtugim
okresie. Skala tego wptywu uzalezniona bedzie miedzy innymi od dtugosci trwania konfliktu oraz sytuacji gospodarczej
w Polsce w kontekscie skutkéw sankcji gospodarczo-politycznych natozonych przez spotecznos¢ miedzynarodowa na
Rosje i Biatorus.

Zarzad Spotki ocenia, ze konflikt w Ukrainie moze mie¢ réwniez negatywny wplyw na postrzeganie przez
miedzynarodowych inwestoréw regionu Europy Srodkowo-Wschodniej jako atrakcyjnego obszaru i ich sktonno$¢ do
inwestowania, w szczegdlnosci w Polsce oraz spadek koniunktury ogdlnoswiatowej. W zwigzku ze zwiekszonym
ryzykiem i brakiem stabilnosci w regionie inwestorzy dziatajagcy na rynku nieruchomosciowym mogg wstrzymywac sie
z decyzjami o kolejnych inwestycjach lub podejmowac decyzje o wyjsciu z inwestycji po cenach nizszych od
zaktadanych w biznesplanach, co moze mie¢ wptyw na wynagrodzenie spotek Grupy Kapitatowej zalezne od wartosci
transakgji.
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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
zarzagdzaniem spoétek Grupy Kapitatowe;j.

Oszacowanie wptywu tego ryzyka na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Spoétki oraz Grupy Kapitatowej jest obecnie
niemozliwe ze wzgledu na ztozonos¢ mechanizmdw powodujgcych 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 dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania.
Zarzad bedzie na biezgco monitorowat wptyw sytuacji w Ukrainie na dziatalnos¢ Spotki i Grupy Kapitatowej.

RYZYKO WYNIKAJACE Z PROWADZONYCH | PRZYSZtYCH SPOROW SADOWYCH

Grupa Kapitatowa realizuje liczne dziatania i doktada wszelkiej starannosci, by wspotpraca z Grupa 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 sgdowej, ktorej kluczowym dziataniem jest ztozenie pozwu
sgdowego (opisany w ponizsze]j czesci sprawozdania). Istnieje istotne ryzyko, ze Grupa RF nie zdecyduje sie porzucic¢
tej agresywnej strategii, a wrecz bedzie eskalowaé swoje dziatania i roszczenia, w szczegdlnosci po otrzymaniu
wezwania do zaspokojenia roszczen podmiotéw z Grupy Kapitatowej REINO oraz wszczeciu innych procedur prawnych.
Istnieje zatem ryzyko powiekszania kwoty domniemanych roszczen przeciwko podmiotom Grupy Kapitatowej,
w szczegblnosci po przeforsowaniu przez Grupe RF Corval transakcji sprzedazy nieruchomosci Malta House
na warunkach znaczaco odbiegajgcych od realnej wartosci aktywa. Ich tgczna kwota moze przekroczy¢ 5 min EUR.

Istnieje rowniez ryzyko wynikajgce z opisanego ponizej pozwu Prime, ktére jednak w ocenie Spoétki 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, ktora jest forsowana przez Grupe RF Corval z uwagi
na jej partykularny interes.

Grupa Kapitatowa bedzie konsekwentnie ponawiaé proby ugodowego zakoriczenia spraw zwigzanych z partnerstwem
z Grupa RF Corval. Réwnoczesnie i niezmiennie Grupa Kapitatowa bedzie wykorzystywac wszelkie mozliwosci na
drodze prawnej stuzgce ochronie interesow spétek Grupy Kapitatowej i jej akcjonariuszy. We wszystkich istotnych
jurysdykcjach Spotka wspodtpracuje ze starannie wybranymi doradcami prawnymi, a takie podejmuje i bedzie
podejmowacé 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 nastgpi¢ 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, 26 wrzesnia 2024 r.

Radostaw Swiatkowski

Prezes Zarzadu
podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym
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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 2024 R.

Ja nizej podpisany oswiadczam, ze wedle mojej najlepszej wiedzy, potroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej REINO Capital S.A. oraz pétroczne skrécone sprawozdanie finansowe REINO Capital S.A.
za pierwsze poétrocze 2024 roku i dane porownywalne sporzgdzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi zasadami
rachunkowosci oraz, ze odzwierciedlajg w sposdéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowa i finansowg 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, 26 wrzesnia 2024r.

RADOSLAW Elektronicznie podpisany przez
. RADOSEAW SWIATKOWSKI
SWIATKOWSKI Data: 2024.09.26 17:52:09 +02'00'

Radostaw Swiagtkowski

Prezes Zarzadu
podpisano kwalifikowanym podpisem elektronicznym
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