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Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za rok 2024 zawiera
informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 70-71 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018
roku w sprawie informacji biezgcych i okresowych przekazywanych przez Emitentéw papieréw wartosciowych
oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego
panstwem cztonkowskim (Rozporzadzenie).

Na podstawie §71 ust. 8 Rozporzgdzenia w ramach niniejszego sprawozdania zamieszczone zostaty rowniez
ujawnienia informacji wymagane dla Sprawozdania z dziatalno$ci REINO Capital SA (Jednostki Dominujgcej), o
ktérym mowa w §70 ust. 1 pkt 4 Rozporzadzenia.
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1. Podstawowe informacje o REINO Capital SA

Firma : REINO Capital Spétka Akcyjna

Siedziba : 00-645 Warszawa ul. Warynskiego 3A
Telefon : (022) 273 97 50

NIP : 8951853338

REGON : 02019581

Strona internetowa: www.reinocapital.pl
Czas trwania jednostki: nieograniczony
PKD : 64.20.Z

Spotka nie posiada oddziatow.

Gléwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest dziatalno$¢ holdingéw finansowych oraz dziatalnos¢ firm
centralnych (head offices).

Spotka REINO Capital SA (dalej jako ,Spotka dominujgca”) wehodzi w skfad Grupy Kapitatowej REINO Capital
SA (dalej jako ,Grupa”, ,Grupa Kapitatowa”) jako podmiot dominujacy.

Sktad organéw zarzadzajagcych i nadzorujgcych jednostki
dominujacej

Zarzad Spotki

W sktad Zarzadu REINO Capital SA na dzien 31 grudnia 2024 r. oraz na dzien publikacji raportu rocznego za
2024 r. wechodzit Radostaw Swigtkowski — Prezes Zarzadu.

Od 1 stycznia 2024 r. do dnia sporzadzenia raportu nie zachodzity zmiany w sktadzie Zarzgdu Spétki dominujgce;.

Rada Nadzorcza

W sktad Rady Nadzorczej REINO Capital SA na dzien 31 grudnia 2024 r. oraz na dzien sporzadzenia raportu
rocznego za rok 2024 wchodza

Beata Binek Przewodniczgca Rady Nadzorczej
Andrzej Kowal Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
Karolina Janas Cztonek Rady Nadzorczej

Matgorzata Kosinska Czitonek Rady Nadzorcze;j

Kamil Majewski Cztonek Rady Nadzorczej

Od 1 stycznia 2024 r. do dnia sporzadzenia raportu nie zachodzity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spoétki
dominujgce;j.

Komitetu Audytu dziata w nastepujgcym sktadzie:

Andrzej Kowal Przewodniczgcy Komitetu Audytu
Matgorzata Kosinska Czionek Komitetu Audytu
Kamil Majewski Cztonek Komitetu Audytu


http://www.reinocapital.pl/
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2. Przedmiot dzialalnosci Grupy Kapitatowej

Spotka dominujgca stoi na czele holdingu sktadajgcego sie z podmiotéw zwigzanych z inwestycjami i ustugami
zarzadzania na rynku nieruchomosci.

W Grupie Kapitatowej nalezy wyrézni¢ w szczegolnosci nastepujgce podmioty odpowiedzialne za realizacje
poszczegoblnych linii biznesowych:

o REINO Capital - podmiot dominujgcy petnigcy funkcje spétki holdingowej, ktéra tgczy role witasciciela
spoétek operacyjnych z koinwestowaniem w portfele aktywow, zarzadzane przez podmioty z Grupy
Kapitatowej, a takze stanowi centrum ustug wspdlnych konsolidujgce kompetencije i dziatania Grupy
Kapitatowej w kilku kluczowych obszarach (m.in. finanse, administracja, HR);,

e REINO Partners oraz spoétka stowarzyszona REINO IO Logistics — spotki operacyjne, ktérych gtéwnym
przedmiotem dziatalnosci jest $wiadczenie wustug zwigzanych 2z zarzgdzaniem aktywami
nieruchomosciowymi (ang. asset management),

o YATRE - spotka operacyjna, ktérej gtdwnym przedmiotem dziatalno$ci jest $wiadczenie ustug z zakresu
kompleksowej obstugi technicznej budynkéw (ang. facility management).

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

Ostatecznym celem dziatan podejmowanych w ramach realizacji dlugoterminowej koncepcji rozwoju jest skokowy
wzrost zakresu dziatalnosci catej Grupy Kapitatowej oraz jej wynikow finansowych. Skala jest kwestig zasadniczg
w szczegolnosci dla wynikéw finansowych w zakresie zarzagdzania aktywami. Osiggniecie oczekiwanych efektéw
jest z kolei Scisle powigzane z pozyskiwaniem inwestorow do wehikutéw inwestycyjnych, ktérych aktywami
zarzgdzajg podmioty z Grupy Kapitatowej, a takze partneréw biznesowych posiadajacych portfele aktywow o
duzej skali, zainteresowanych ustugami asset management swiadczonymi przez podmioty z Grupy Kapitatowe;.
W wyniku realizacji kluczowych projektow, taczna warto$é aktywdw, zarzadzanych przez spétki z Grupy
Kapitatowej wzrosta do ok. 600 min euro.

Dalsza realizacja koncepcji rozwoju moze wigzac sie z wigczeniem do holdingu podmiotéw licencjonowanych,
w szczegolnosci takich, ktére posiadajg licencje na oferowanie papieréw wartosciowych i zarzgdzanie
funduszami w poszczegoélnych klasach aktywow. Wséréd rozwazanych mozliwosci sa: towarzystwo funduszy
inwestycyjnych lub podmiot dziatajgcy w jurysdykcji zagranicznej jako Zarzadzajgcy Alternatywnymi Funduszami
Inwestycyjnymi (AIFM, ang. Alternative Investment Fund Manager), czy podmiot bedacy agentem firmy
inwestycyjnej (AFI).

Spotka dominujgca bedzie kazdorazowo dazyta do bycia wiekszosciowym wiascicielem wszystkich spotek o
istotnym znaczeniu dla okreslonej powyzej koncepcji. Ma to kluczowe znaczenie zaréwno z punktu widzenia
konsolidacji, jak i kontroli, a takze wplywu na rozwdj biznesu poszczegdinych spoétek, zgodnie z koncepcjg i
strategig catego holdingu. Dodatkowo istotng kwestig w powyzszym kontekscie jest zapewnienie akcjonariuszom
Spotki dominujgcej mozliwie najwyzszego, najlepiej petnego, udziatu w przeptywach finansowych spétek
zaleznych.

Wzrost wartosci Spoétki dominujgcej jako spotki holdingowej wynika przede wszystkim ze wzrostu wartosci
poszczegodlnych spotek portfelowych. Istotnym zrédtem regularnych dochodéw Spoétki, w szczegdlinosci w
przypadku przejecia kolejnych spotek operacyjnych o znaczgcej skali przychodéw i zyskéw, beda dywidendy
wyptacane przez spotki zalezne.

Dodatkowo Spétka dominujgca stanowi centrum ustug wspdélnych dla wszystkich podmiotéw zaleznych, ktérego
zakres obejmuje obszary o kluczowym znaczeniu dla catej Grupy Kapitatowej, takich jak rozwéj biznesu (business
development), compliance, finanse i rachunkowos¢ czy zasoby ludzkie.

Jak wspomniano powyzej, Spdtka dominujgca moze réwniez petni¢ - zaréwno bezposrednio, jak i poprzez
podmioty zalezne, role inwestora w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spétki portfelowe petnig role
zarzgdzajgcego lub doradcy. Kapitatowe partycypowanie w wehikutach inwestycyjnych, oznaczajgce finansowy
udziat w ryzyku, jest zwyczajowym oczekiwaniem inwestorow pasywnych wobec podmiotdéw zarzgdzajgcych
aktywami funduszy inwestycyjnych.
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Skiad Grupy Kapitatlowej REINO Capital S.A.
Spdtki objete konsolidacjg petna:

Nazwa podmiotu Pozycja spétki w grupie Udziat spétki dominujacej
REINO Capital SA podmiot dominujacy

REINO Partners Sp. z 0.0. spoétka zalezna 100%

REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. spotka zalezna 100%

YATRE Sp. z o0.0. spotka zalezna 100%

REINO Co-Invest Sp. z o.0. spotka zalezna 100%

Spoiki stowarzyszone objete konsolidacjg metodg praw wiasnosci:

Nazwa podmiotu Rodzaj powigzania Udziat w kapitale

REINO IO Co Invest LLP Podmiot stowarzyszony REINO Capital SA - 50%

REINO IO LOGISTICS Sp. z o. o. Podmiot stowarzyszony* REINO Partners Sp. z 0.0. - 60%
REINO IO GP 1 Sp. z o.0. Podmiot stowarzyszony** REINO 10O Logistics Sp. z 0. 0. - 100%
REINO 10 GP 2 Sp. z o.0. Podmiot stowarzyszony** REINO 10 Logistics Sp. z 0. 0. - 100%
REINO IO GP 3 Sp. z o.0. Podmiot stowarzyszony™** REINO 10 Logistics Sp. z 0. 0. - 100%

* Zgodnie z umowa spotki decyzje zapadajg za zgoda wszystkich wspolnikdw, wiekszoscig kwalifikowang 60%+1 gtos. Spotka
REINO Partners pomimo posiadania wiekszosci gtoséw sprawuje wspotkontrole.

** Wspétkontrola sprawowana posrednio przez udziaty w gtosach w REINO 10 Logistics Sp. z 0.0.

W raportowanym okresie nie zaszly zmiany w strukturze i sktadzie Grupy Kapitatowe;.

Wybrane dane finansowe

Dane dotyczace skonsolidowanego sprawozdania finansowego wg MSSF

1.01.2024 - 1.01.2023 - 1.01.2024 - 1.01.2023 -

31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023

tys. PLN tys. PLN tys. EUR tys. EUR

Przychody netto ze sprzedazy 35009 27 565 8 134 6 087
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 208 1854 48 409
Zysk (strata) brutto -10 432 456 -2 424 101
Podatek dochodowy 460 158 107 35
Zysk (strata) netto -10 892 298 -2 531 66
Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujgcej -10 892 298 -2 531 66
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjne;j 2 166 2420 503 534
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -124 -211 -29 -47
Przeplywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej -1 980 -2 959 -460 -653
Przeptywy pieniezne netto razem 61 -749 14 -165
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w z{/EUR) -0,1329 0,0037 -0,0309 0,0008
31.12.2024 31.12.2023 31.12.2024 31.12.2023

Aktywa trwate 30 902 53 705 7 232 12 352
Wartos¢ firmy 0 6 915 0 1590
Zobowigzania dtugoterminowe 18 127 3876 4242 891
Zobowigzania krétkoterminowe 6 804 20 448 1592 4703
Kapitat wtasny 15 921 39417 3726 9 066
Kapitat podstawowy 65 560 64 560 15 343 14 848
Liczba akcji w szt. 81 950 000 80 700 000 81 950 000 80 700 000
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zEUR) 0,19 0,49 0,05 0,11
isgalg?rowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w 0,00 0.00 0,00 0.00
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Dane dotyczace jednostkowego sprawozdania finansowego wg MSSF

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej uzyto kursu sredniego NBP na dzien bilansowy.

Do przeliczenia pozycji sprawozdania z wyniku oraz sprawozdania z przeptywéw pienieznych uzyto kursu
bedacego srednig arytmetyczng kursow NBP obowigzujgcych na ostatni dzien poszczegdlnych miesiecy danego
okresu.

Kurs EUR /PLN

1.01.2024 - 31.12.2024 1.01.2023 - 31.12.2023

Kurs $redni w okresie 4,3042 4,5284
31.12.2024 31.12.2023

Kurs $redni na dzien 4,273 4,3480
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3. Podstawowe wielkosci ekonomiczno - finansowe wraz
z komentarzem Zarzadu

Rok 2024 roku byt dla Grupy Kapitatowej okresem kontynuowania kluczowych dziatan z roku poprzedzajgcego,
a zatem:

* konsekwentnej realizacji celéw strategicznych zwigzanych z rozbudowg Grupy Kapitatlowej i
poszerzeniem zakresu ustug swiadczonych na rynku nieruchomosci, w szczegdlnosci w zakresie
technicznej obstugi nieruchomosci, tzw. facility management, czego efektem jest zaréwno wzrost
wartosci przychodéw z tej linii biznesowej, jak i planowane realizowanie transakcji przejecia Spotki FM

e rozpoczeciem prac nad wejsciem Grupy Kapitalowej na szeroko rozumiany rynek mieszkaniowy
(residential, living), w szczegdlnosci poprzez docelowe stworzenie platformy inwestycyjnej i $wiadczenie
na jej rzecz ustug zarzadzania,

e prac przygotowawczych zwigzanych z realizacjg przedsiewzie¢ deweloperskich na rynku magazynowym
zmierzajgcych do wykorzystania potencjatu dziatek poprzez rozbudowe istniejgcego parku logistycznego,
w sposOb umozliwiajgcy Grupie Kapitatowej poszerzenie zakresu swiadczonych ustug o zarzgdzanie
projektami deweloperskimi (ang. development management),

¢ intensywnej pracy nad skokowym wzrostem skali biznesu w linii biznesowej zwigzanej z zarzgdzaniem
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 aktywow wchodzacych w skiad
investment pipeline, jak i podmiotéw zainteresowanych ustugami zarzgdzania aktywami dla istniejgcych/
zainwestowanych portfeli nieruchomosci),

¢ realizowania dziatan prowadzacych do ostatecznego zamkniecia sporéw z Grupg RF, w szczegdlnosci w
sposéb zapewniajgcy realizacje celéw biznesowych, a takze jak najlepszg ochrone intereséw Spoiki i jej
akcjonariuszy, zakonczonych osiggnieciem wstepnego porozumienia, ktére powinno zostac
sfinalizowane niezwlocznie po publikacji niniejszego raportu/ zawarciem porozumienia w okresie
bezposrednio poprzedzajgcym publikacje niniejszego raportu.

W ostatnich latach polski rynek nieruchomosci komercyjnych, podobnie jak inne rynki europejskie i gtéwne
Swiatowe, przechodzit przez okres znaczgcego spowolnienia inwestycyjnego. Wysokie stopy procentowe, jako
efekty bezprecedensowo wysokiej inflacji bedgcej nastepstwem zawirowan ekonomicznych po napasci Rosji na
Ukraine, znaczgco zaburzyly podstawowe parametry inwestycyjne (znaczace rozbieznosci co do oczekiwanej
stopy kapitalizacji pomiedzy stronami potencjalnych transakcji) oraz zwiekszyty koszty finansowania, co w
praktyce doprowadzito do zamrozenia rynku inwestycyjnego (znaczgcego spadku liczby transakcji). Dodatkowo,
wojna spowodowata ogdlng niepewnosé geopolityczna i gospodarczg oraz kryzys na rynku energetycznym.
Inwestorzy przyjeli wyczekujgce podejscie, wstrzymujgc decyzje inwestycyjne do czasu stabilizacji sytuaciji.

To wplyneto na opdznienie realizacji nowych projektéw prowadzgcych do kolejnego znaczgcego zwigkszenia
wartosci zarzadzanych aktywow (i uzyskania efektow skali).

Grupa Kapitatowa uzupetnia kompetencje, pracuje nad projektami oraz podtrzymuje biezgce relacje z
wyselekcjonowanym gronem inwestoréw. W opinii Zarzgdu Spétki, utrzymywanie gotowosci w zakresie zasobdéw
i celow inwestycyjnych bedzie miato kluczowe znaczenie w momencie zmiany nastrojow inwestycyjnych i
odblokowania decyzyjnosci.

Dla Grupy Kapitatowej konsekwentnie budujgcej swojg pozycje lokalnego partnera pierwszego wyboru dla
zagranicznych partneréw biznesowych taka gotowosc¢, w potaczeniu z utrzymywaniem kontaktéw biznesowych,
bedzie decydujgca dla zdyskontowania osiggnietej pozycji rynkowej. Zwigzane z takimi dziataniami koszty
stanowig, poki co, forme inwestycji w przyszly rozwdéj biznesu Grupy Kapitatowej i osiggniecie kolejnego
skokowego wzrostu wartosci aktywow pod zarzgdem.
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W 2024 roku Grupa rozpoczeta dziatania zmierzajace do transakcji przejecia do 100% aktywow spotki dziatajgcej
w branzy facility management. Warto zaznaczy¢, ze dzieki sfinalizowaniu przejecia Spétki FM i jej potgczeniu z
YATRE, Grupa Kapitatlowa uzyska mozliwo$¢ maksymalizowania przychodéw z zarzadzanych portfeli aktywow
(do poziomu stanowigcego nie mniej niz 1,5% wartosci brutto aktywéw lub ok. 4% wartosci kapitatu
zainwestowanego w zarzgdzane aktywa) oraz efektywnego zabiegania o kontrakty zewnetrzne (na obstuge
techniczng budynkéw z portfeli aktywow nie zarzgdzanych przez spétki z Grupy REINO). Tym samym, mozliwa
bedzie maksymalizacja efektow skali, ktére w przypadku ustug $wiadczonych przez Grupe REINO, sg znaczace
i pojawig sie juz przy kolejnych kontraktach w zakresie zarzadzania.

Wyniki roku 2024 potwierdzajg trwatg zmiane skali biznesu Grupy, mierzonego w szczegodlnosci wielkoscig
zarzgdzanych aktywoéw, ktéra wynosi obecnie ok. 575 min EUR. Pozwala to Grupie na uzyskiwanie stabilnych,
powtarzalnych przychodéw za zarzadzanie aktywami nieruchomosciowymi (tzw. asset management) oraz
obstuge techniczng budynkdéw (ang. facility management) oraz realizacje kolejnych projektow, ktérych celem jest
dalszy skokowy wzrost biznesu.

Skonsolidowana wartos¢ przychodow za 2024 roku odzwierciedla pozytywne tendencje wynikajgce ze wzrostu
skali biznesu, poprzez poszerzenie dzialalnosci operacyjnej Grupy o spotke $wiadczgcg ustugi z zakresu
technicznej obstugi budynkéw. Warto$¢ skonsolidowanych przychoddw netto w ujeciu narastajgcym wzrosta o
27% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Ten efekt w catosci wynika z rozwijajgcej sie
dziatalnosci facility management.

Przychody z dziatalnosci asset management utrzymujg sie na statym poziomie, okresowe wahania wynikajg z
niewielkiego spadku wartosci zarzgdzanych nieruchomosci, co stanowi podstawe do wyliczenia opfat za
zarzgdzanie a takze réznic kursowych. Nalezy przy tym zwrdci¢ uwage na to, ze w catosci sg to przychody
uzyskiwane ze statych uméw, generujgcych okresowe optaty, co ma istotne pozytywne znaczenie dla oceny
zdolnosci przychodowej Grupy w diugim okresie.

Na wynikach Grupy wyraznie zawazyt wzrost kosztow dziatalnosci, ktory wyniost 35% w poréwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Wynika on w duzej mierze z rozbudowy zdolnosci do $wiadczenia ustug
na potrzeby wzrostu skali dziatalnosci (gotowosci do realizacji kolejnych duzych projektow poprzez zwiekszenie
zespotu) oraz zaplecza organizacyjnego z tym zwigzanego. Daje to wyrazny wzrost ponoszonych kosztéw ustug
obcych oraz kosztéw wynagrodzeh (i innych swiadczen pracowniczych). Grupa nadal ponosi wysokie koszty
ustug obcych, w szczegdlnosci ustug doradztwa prawnego, co jest konsekwencjg dziatan zmierzajgcych do
rozliczenia spraw zwigzanych z zakonczeniem partnerstwa z RF CorVal oraz obstugg sporéw, ktérych warto$é w
2024 roku siegneta 2,5 min zt. Zaréwno w kontekscie ryzyk, jak i kosztow obstugi, zakonczenie sporéw, w
szczegolnosci sporéw z Grupg RF, stanowito absolutny priorytet. Brak kosztéw sporéw w roku finansowym 2024,
zapewnitby rentownosc¢ operacyjng na poziomie ok. 8%.

Wynik na poziomie brutto obnizajg istotnie koszty finansowe zwigzane z obstugg odsetek od obligac;ji.

Istotny wptyw na wynik Grupy miato zbycie przez likwidatora REINO RF CEE Real Estate S.C.A. wszystkich
posiadanych przez Fundusz aktywoéw, w tym udziatéw w spétce zaleznej REINO RF Investment S.a.r.l, bedgcej
posrednio witadcicielem nieruchomosci Malta House oraz wierzytelno$ci z tytutu pozyczek udzielonych przez
Fundusz jego spétce zaleznej oraz spoice celowej, posiadajgcej bezposrednio nieruchomos$é Malta House.
Aktywa te zostaty przeniesione na wiekszosciowego wspdlnika z Grupy RF, z pominieciem REINO Capital i spoftki
zaleznej — REINO Dywidenda Plus sp. z 0.0.

Skutkowato to utratg wartosci udziatéw posiadanych w Funduszu oraz wartosci udziatéw spotki zaleznej
posiadajgcej udziaty w Funduszu. W konsekwencji dokonano odpiséw aktualizujgcych o tgcznej wartosci ok.
22,5 min zt. W zwigzku z powyzszym, Grupa odnotowata strate netto w kwocie ponad 9,5 min zt. Nalezy zwrdcic¢
uwage, ze utrata wartosci aktywéw nie miata charakteru gotéwkowego i nie wptyneta na biezgcag ptynnosé.

Grupa konsekwentnie realizuje swoje cele strategiczne zwigzane z rozbudowg Grupy Kapitatowej i poszerzeniem
zakresu ustug swiadczonych na rynku nieruchomosci. Wraz z poczatkiem roku 2023 Grupa rozpoczeta
dziatalno$¢ w obszarze ustug z zakresu kompleksowej obstugi technicznej budynkéw. Ustugi te sg swiadczone
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przez dedykowang spoétke zalezng YATRE Sp. z 0.0. Obecnie w zarzadzanym przez nig portfelu aktywow
znajduje sie 14 obiektéw, zaréwno biurowych jak i magazynowych. Intensywny, organiczny wzrost w tym
obszarze, skutkuje tym, iz odpowiada juz za wiekszo$¢ przychodéw Grupy. Warto$¢ przychodow netto ze
sprzedazy ustug facility management osiggneta ponad 24 min zt, Warto zwrdci¢ uwage, ze sg to w przewazajgcej
mierze ustugi generujgce state comiesieczne przychody.

Grupa jest w trakcie procesu nabycia do 100% udziatéw podmiotu prowadzacego dziatalno$¢ w tym obszarze,
co istotnie poszerzy zdolnosci Grupy do obstugi nowych podmiotéw na rynku, zaréwno poprzez kierowanie ustug
do nowej grupy klientow a takze objecie obstugg klientéw na terenie catego kraju, a w konsekwencji skokowo
zwiekszy jej skale dziatania. Zamkniecie transakcji planowane jest w | potowie 2025.

Struktura przychodoéw ze sprzedazy

- Pozostata
Asset Facility dziatalnos¢, w Razem
Management Management .
tym najem

1.01.2024 - 31.12.2024

Przychody uzyskiwane od zewnetrznych

klientéw 10 852 995 23 997 620 496 358 35 346 973
Udziat w ogdle przychodow

31% 68% 1%
1.01.2023 - 31.12.2023
el ST G ZEE e 12217680 14754 226 937 625 27 909 530
Udziat w ogdle przychoddéw 44% 53% 3%
Zmiana r/r -11% 63% -47% 27%

W 2024 roku Grupa zanotowata wzrost przychodéw na poziomie 27% r/r. W strukturze przychodéw za
raportowany okres zauwazalna jest umacniajgca sie dominacja przychoddéw z tytutu dziatalnosci facility
management, ktéra to dziatalnos¢ odpowiada za 68% przychodow z tytutu sprzedazy do klientéw zewnetrznych.
Jednoczes$nie wzrost przychoddéw z tytutu tego obszaru dziatalnosci r/r wynidst 63%. Jest to konsekwencja objecia
obstugg nowych obiektdow (m. in. parki logistyczne), ale tez pozyskiwania pierwszych kontraktéw poza
nieruchomosciami z portfela objetego ustugami asset management.

Ustugi asset management generujg ponad 31% przychodéw Grupy. Widoczny spadek przychodéw z ustug asset
management wynika bezposrednio ze sposobu rozliczania tego typu ustug, tzn. uzaleznienia wynagrodzenia od
wyceny nieruchomoséci. Dodatkowo na spadek wycen nieruchomosci niekorzystnie wptywa tez umocnienie sie
ztotéwki (ptatnosci rozliczana sg w EUR).

Struktura kosztow

2024 2024 2023 2023

dane dane dane dane
skonsolidowane jednostkowe skonsolidowane jednostkowe

Koszty dziatalnosci operacyjnej 35 850 206 8 339 865 26 055 883 6 430 294
Amortyzacja 1247 595 1090 828 691 513 495 232
Zuzycie materiatéw i energii 1534 054 57 676 699 515 48 343
Ustugi obce 21 954 598 5414 042 16 102 629 4 388 522
Podatki i optaty 59 365 9416 22 359 3170
Wynagrodzenia i inne $wiadczenia pracownicze 9201 397 1444 346 7 456 841 1211 399
Pozostate koszty 853 197 323 557 826 562 283 627
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Wysoki wzrost skonsolidowanych kosztow dziatalno$ci operacyjnej jest przede wszystkim zwigzany z:

- konsolidacjg spétki zaleznej YATRE, co wplywa istotnie zarébwno na poziom przychoddw, jak i kosztow.
Dziatalnos¢ ta podlega statemu rozwojowi co pocigga za sobg rozbudowe zespotu oraz infrastruktury koniecznej
do swiadczenia ustug.

- wysokich kosztow ustug obcych, w szczegdlnosci ustug doradztwa prawnego, co jest konsekwencjg dziatan
zmierzajgcych do rozliczenia spraw zwigzanych z zakoniczeniem partnerstwa z RF CorVal oraz obstugag sporéow
w roznych jurysdykcjach. Koszty te siegajg w 2024 roku poziomu 2,5 min zt.

- dalszg rozbudowg zespotu na potrzeby wzrostu skali dziatalnosci (zarébwno w ramach dziatalnosci facility
management oraz gotowosci do realizacji kolejnych duzych projektéw w obszarze asset management oraz
dziatan inwestycyjnych) oraz utrzymywania ptac na poziomie rynkowym, wzrosty rowniez koszty wynagrodzen i
innych swiadczen pracowniczych. Koszty wynagrodzen wzrosty w konsekwencji 0 20 % r/r.

Utrata wartosci aktywow

Odpisy aktualizujgce wartos¢ aktywow grupy kapitatowej — zmiana stanu w ciggu 2024

Wartos¢ odpisu ozl?::ztg:y Netto Ujecie
Skonsolidowane Sprawozdanie Finansowe
Wartos¢ firmy REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. -6 914 666 0 -6914666 sprawozdanie z wyniku
Pozyczka udzielona REINO RF Management Sarl -2 194 526 0 -2194 526 sprawozdanie z wyniku
Udziaty w REINO RF CEE Real Estate S..C.A. -13 348 888 0 -13 348 888 inne catkowite dochody
-22 458 080 0 -22 458 080
Jednostkowe Sprawozdanie Finasowe
Udziaty w REINO Dywidenda Plus sp. z 0.0. -17 922 658 0 -17 922 658 sprawozdanie z wyniku
Udziaty w REINO RF CEE Real Estate S..C.A. -2681725 0 -2681725 inne catkowite dochody
Pozyczki udzielone RDP =774 127 0 -774 127 sprawozdanie z wyniku
Pozyczka udzielona REINO RF Management Sarl -2 194 526 0 -2194 526 sprawozdanie z wyniku
-23 573 036 0 -23 573 036

30 grudnia 2024r. doszto do otwarcia likwidacji Funduszu luksemburskiego REINO RF CEE Real Estate S..C.A.
oraz przeniesienia na wiekszosciowego wspélnika z Grupy RF po wartosci ksiegowej aktywdw, znaczgco nizszej
niz wartos¢ rynkowa udziatéw w spoéice bedgcej wiascicielem spdtki nieruchomosciowej, w zamian za jego
nalezne w przysztosci roszczenia o wyptate z tytutu podziatu sum uzyskanych z likwidacji.

W wyniku tych dziatah, zaréwno REINO Capital, jak i spétka zalezna — REINO Dywidenda Plus sp. z 0.0. zostaty
w catosci pominiete przy dokonywaniu rozliczen ze wspdlnikami, co skutkowato utratg wartosci udziatow
posiadanych w Funduszu oraz warto$ci udziatdéw spotki zaleznej posiadajgcej udziaty w Funduszu, tj. REINO
Dywidenda Plus i odpisem jego petnej wartosci.

W catosci spisano rowniez pozyczki udzielone spoétce bedgcej komplementariuszem funduszu luksemburskiego.
Wartos¢ odpiséw aktualizujgcych o wyniosta tgcznie ok. 22,5 min zt, z czego ok. 9 min zt obnizyto skonsolidowany
wynik Grupy w wyniku uwzglednienia odpisu wartosci firmy oraz udzielonych pozyczek.

Wynik obnizajg istotnie rowniez koszty finansowe zwigzane z obstugg odsetek od obligac;ji.

2024 2024 2023 2023

dane dane dane dane
skonsolidowane jednostkowe skonsolidowane jednostkowe

Wynik na dziatalnosci operacyjnej 208 136 519 053 1853 647 314 092
Przychody finansowe 696 515 1496 544 731424 1650 689
Koszty finansowe 4 428 074 23 081 254 2061 203 2 894 032
Zysk (Strata) przed opodatkowaniem (10 438 090) (21 065 657) 456 471 (929 251)
Podatek dochodowy 460 249 907 426 158 480 (102 719)
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Zysk (Strata) netto (10 892 327) (21 973 083) 297 991 (826 532)

Struktura aktywow i pasywow skonsolidowanego i jednostkowego sprawozdania z sytuacji
finansowej

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej (w z})

Stan na 31.12.2024 Stan na 31.12.2023

Aktywa trwate 30 901 574 53 705 341
Wartos¢ firmy 0 6 914 666
Inwestycje diugoterminowe 25613 157 40 704 506
Aktywa z tytutu odroczonego podatku 547 495 646 483
Aktywa obrotowe 9 950 689 10 035 269
W tym $rodki pieniezne 3414 274 3037 607
Aktywa Razem 40 852 263 63 740 609
Kapitat wlasny 15921 115 39 416 841
Kapitat podstawowy 65 560 000 64 560 000
Zobowiagzania 24 931 148 24 323 768
Zobowigzania dtugoterminowe 18 126 817 3875 751
Zobowigzania krétkoterminowe 6 804 331 20448 017
Kapitat i zobowigzania razem 40 852 263 63 740 609

Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej (w zf)

Stan na 31.12.2024 Stan na 31.12.2023

Aktywa trwate 126 299 040 128 166 173
Inwestycje diugoterminowe 121 944 259 122 360 213
Aktywa obrotowe 4 848 435 25 874 609
Aktywa Razem 131 147 474 154 040 782
Kapitat wtasny 109 532 884 132 087 692
Kapitat podstawowy 65 560 000 64 560 000
Kapitaty zapasowy 76 061 371 75061 371
Zobowigzania dtugoterminowe 17 952 126 3808 741
Zobowigzania krétkoterminowe 3263 476 18 035 102
Kapitat i zobowigzania razem 131 147 474 154 040 782

Dokonanie odpisu wartosci firmy oraz wartosci udziatéw w luksemburskim wehikule inwestycyjnym oraz pozyczek
udzielonych do tej struktury, w zwigzku z opisang wyzej likwidacjg funduszu luksemburskiego, daje efekt w postaci
obnizenia kapitatéw wtasnych oraz w konsekwencji spadek sumy bilansowe;.

Zobowigzania warunkowe

W zwigzku z emisjg obligacji przez REINO Capital S.A., spotka ustanowita zastaw rejestrowy na udziatach spotki
zaleznej, poprzez ktdrg Emitent dokonat inwestycji oraz cesje wierzytelnosci przystugujgcej od tej spotki. REINO
Capital ztozyta rowniez oswiadczenie o poddaniu sie egzekucji do kwoty 5.310.000 EUR w celu zaspokojenia
wierzytelnosci przystugujgcych obligatariuszom wynikajgcym z obligacji. Ponadto, REINO Partners Sp. z o.0.
udzielita poreczenia umownego, w ktérym zobowigzuje sie pokryé wszelkie zobowigzania pieniezne, ktére bedg
wynika¢ z obligacji.

Zmiana warunkéw emisji obligaciji serii A, wprowadzona Aneksem nr 2 zawartym w dniu 20 grudnia 2024 r. polega
przede wszystkim na wydtuzeniu terminu wykupu obligacji z 23 grudnia 2024 r. na 23 grudnia 2027 r.
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Ustanowiono réwniez nowe zabezpieczenia, w postaci m.in. zastawu na wszystkich 17 150 udziatach w spofce
zaleznej REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. oraz wierzytelnosciach przystugujgcych od tej spofki z tytutu pozyczek,
ztozono nowe oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji do kwoty maksymalnej 5 310 000 EUR z terminem do dnia
23 grudnia 2032 .

W konsekwencji otwarcia likwidacji funduszu REINO RF CEE Real Estate S.C.A. dnia 30 grudnia 2024
r.,, dokonano odpisu aktualizacyjnego wartos¢ bilansowg udziatow tej spétki co skutkowato utratg wartosci
bilansowej tych udziatéw, stanowigcych, zgodnie z warunkami emisji, zabezpieczenie obligacji i wptywa istotnie
na wyniki finansowe Emitenta, oraz uprawnia obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu obligaciji.

Emitent zaproponowat alternatywne formy zabezpieczenia Obligacji, ktére zyskaty akceptacje obligatariuszy, co
zostato potwierdzone pozytywng decyzjg komitetu inwestycyjnego. Ustalono zakres zmian w tresci Warunkow
Emisji, z intencjg ich sfinalizowania w najblizszym czasie. Zmiany uwzgledniajg m.in. odstgpienie od
egzekwowania wczesniejszego wykupu obligacji w zwigzku z utratg wartosci udziatébw REINO Dywidenda Plus
Sp. zo.0.

Na dzien sporzgdzenia niniejszego sprawozdania, obligatariusz nie ztozyt zgdania wczesniejszego wykupu
Obligacji. Ponadto, uzyskano zapewnienie iz do czasu zakonczenia negocjacji oraz formalnego wprowadzenia
zmian do Warunkéw Emisji, podjecie dziatan zmierzajgcych do zgdania wczeéniejszego wykupu Obligacji i
dochodzenia od Emitenta roszczen pienieznych, pozostaje zawieszone, najpdzniej jednak do dnia 31 maja 2025
roku. Prace prawne nad dokumentacjg transakcyjng zmieniajgcg warunki emisji obligacji sg juz w toku.

Inwestycje rzeczowe Spotki i 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, poza zakupem niezbednego
wyposazenia biurowego i srodkéw transportu (leasing).

Aktywa finansowe

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 31 grudnia 2024 r. Grupa wykazata inwestycje
dtugoterminowe w jednostki stowarzyszone i wspoétkontrolowane oraz pozostate w kwocie 25 613 tys. zt (40 705
tys. zt na 31 grudnia 2023 r.).

Istotny spadek tej pozycji wynika z odpisania wartosci udziatbw w podmiotach wchodzgcych w skiad struktury
inwestycyjnej tworzonej w RF CorVal (REINO RF CEE Real Estate oraz REINO RF Management Sarl).

W dniu 31 grudnia 2024 roku podwyzszono kapitat spotki zaleznej YATRE Sp. z 0.0. Kapitat zostat z kwoty
200 000 do kwoty 410 000 zt przez emisje 4 200 nowych udziatéw o wartosci 50 zt kazdy i tgcznej wartosci
nominalnej 210 000 tys. zt. Udziaty zostaty objete przez jedynego wspdlnika REINO Capital. Podwyzszony kapitat
zostat pokryty w catosci wktadami pienieznymi w kwocie 630 000 zt. Nadwyzka wptat na udziaty ponad ich warto$é
nominalng w kwocie 420 000 zostata przekazana na kapitat zapasowy. Rejestracja podwyzszenia kapitatu miata
miejsce 24 stycznia 2025

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 wartosci nominalnej 1.000,00 EUR kazda obligacja i tgcznej wartosci nominalne;j
3.540.000,00 EUR. Cena emisyjna jednej Obligacji wynosita 990,00 EUR. Termin wykupu obligacji to 23 grudnia
2027 .

Obligacje obecnie sag oprocentowane wedtug statej stopy procentowej w wysokos$ci 12,75%.
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Udzialy w jednostkach wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, stowarzyszonych oraz pozostatych

jednostkach

llos¢ posiadanych udziatéw

Udziat w kapitale jednostki

Udzialy posiadane przez REINO Capital S.A.

REINO Partners Sp. z o.0. 2 574 100%
REINO Dywidenda Plus Sp. z o.0. 17 150 100%
REINO RF Managment Sarl 6 000 10%
REINO Co-Invest Sp. z o.0. 50 100%
YATRE Sp. z 0.0. 4 000 100%
REINO IO Co Invest LLP 50 50%
REINO RF CEE Real Estate S.C.A. 62 500 2%
Udzialy posiadane przez REINO Dywidenda Plus Sp. z o.0.
REINO RF CEE Real Estate S.C.A. 250 215 8%
Udzialy posiadane przez REINO Partners Sp. z o0.0.
REINO IO Logistics Spoétka z 0.0 600 60%
Polacca Sarl 1 0%
Udzialy posiadane przez REINO Co-Invest Sp. z o.0.
Polacca Sarl 235 629 4%
Udzialy posiadane przez REINO IO Logistics Sp. z o0.0.
REINO 10 GP 1 Sp. z 0.0. 100 100%
REINO IO GP 2 Sp. z 0.0. 150 100%
REINO IO GP 3 Sp. z o.0. 50 100%
Pozyczki udzielone i otrzymane
Pozyczki udzielone przez REINO Capital S.A.
Kapitat do sptaty o . Data_ Termin
. . L procentowanie zawarcia
Pozyczkobiorca Waluta na dzien roczne umowy splaty
31.12.2024 pozyczki pozyczki
REINO Partners PLN 1 000 000 6% 12.03.2021 30.12.2030
REINO RF ManagementS ar I* EUR 320 000 3% 04.05.2020 24.02.2030
REINO RF ManagementS ar I* EUR 108 485 3% 22.05.2020 24.02.2030
REINO RF ManagementS ar I* EUR 21515 3% 10.07.2020 24.02.2030
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 200 000 6% 25.09.2020 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 6% 26.02.2021 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 25000 6% 26.08.2021 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 6% 17.12.2021 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 6% 06.05.2022 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 6% 04.10.2022 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 6% 27.02.2023 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 6% 30.08.2023 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 6% 29.12.2023 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 6% 29.04.2024 30.12.2025
REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.** PLN 50 000 8% 30.07.2024 31.12.2025
REINO Co-Invest Sp. z 0.0. EUR 4 525 794,03 4% 31.01.2022 23.12.2030
REINO Co-Invest Sp. z o.0. PLN 50 000 8% 30.07.2024 31.12.2025

* pozyczki udzielone do REINO RF Management Sarl — odpisane jako nieodzyskiwalne

** * pozyczki udzielone do REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.— spisane jako nieodzyskiwalne
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Pozyczki udzielone przez REINO Partners Sp. z 0.0.

Kapitat do sptaty o . Data_ Termin
. . .. procentowanie zawarcia
Pozyczkobiorca Waluta na dzien splaty
roczne umowy
31.12.2024 pozyczki pozyczki
Poligo Capital Sp. z 0.0. PLN 5000 6% 17.04.2019 30.12.2030
Poligo Capital Sp. z 0.0. PLN 320 000 6% 26.07.2019 30.12.2030
Poligo Capital Sp. z 0.0. PLN 361 000 6% 20.12.2019 30.12.2030
Poligo Capital Sp. z 0.0. PLN 150 000 6% 07.01.2020 30.12.2030
Poligo Capital Sp. z 0.0. PLN 416 319 6% 27.01.2020 30.12.2030
Poligo Capital Sp. z 0.0. PLN 355 000 6% 29.01.2021 30.12.2030
Pozyczki udzielone przez REINO IO Logistics Sp. z o.0.
Kapitat do sptaty o . Data_ Termin
. . L procentowanie zawarcia
Pozyczkobiorca Waluta na dzien roczne UMow sptaty
31.12.2024 poiycz‘l’d pozyczki
REINO |0 GP3 Sp. z 0.0. PLN 35000 4% 17.02.2021 30.12.2025
REINO IO GP3 Sp. z 0.0. PLN 10 000 4% 02.06.2021 30.12.2025
Pozyczki udzielone przez REINO Co-Invest Sp. z o.0.
Kapitat do splaty Oprocentowanie za?vztliia Termin
Pozyczkobiorca Waluta na dzien P splaty
31.12.2024 roczne umowy_ pozyczki
pozyczki
Polacca Sarl EUR 1685 195, 20 EUR 4% 13.05.2022 23.12.2051

Spotka dominujgca ani spotki Grupy Kapitatowej nie stosowaly w okresie sprawozdawczym instrumentéw
finansowych zabezpieczajgcych transakcje, ani tez takich, ktérych celem bytoby ograniczanie ryzyka zmiany cen
lub ryzyka kredytowego, istotnych zakidcen przeptywéw srodkédw pienieznych oraz utraty ptynnosci finansowej,
na jakie narazona jest Spotka i Spotki Grupy Kapitatowej.

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

Szczegodtowy opis czynnikdw ryzyka dotyczacych dziatalnosci Grupy zawarty jest w dalszej czeSci Sprawozdania
natomiast opis ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowymi zamieszczono w nocie 6.6 skonsolidowanego
sprawozdania finansowego.

Podstawowe wskazniki finansowe Grupy i Spétki dominujacej

Prezentowane wskazniki dotyczg okresu 01.01.2024-31.12.2024 (oraz danych poréwnywalnych za okres
01.01.2023-31.12.2023) i zostaty obliczone w oparciu o dane pochodzace z jednostkowego sprawozdania

finansowego Spétki dominujgcej oraz sprawozdania skonsolidowanego Grupy za rok obrotowy zakonczony
31.12.2024 r.
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Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej

Prezentowane wskazniki dotyczg okresu 01.01.2024-31.12.2024 (oraz danych poréwnywalnych za okres
01.01.2023-31.12.2023) i zostaty obliczone w oparciu o dane pochodzace z jednostkowego sprawozdania
finansowego Spétki dominujacej oraz sprawozdania skonsolidowanego Grupy za rok obrotowy zakonczony
31.12.2024r.

Wskazniki 31.12.2024 31.12.2023
Wskaznik biezacej ptynnosci | 1,46 0,49
Wskaznik szybkiej ptynnosci |l 1,35 0,47
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci 11l 0,50 0,15

Zasady wyliczania wskaZnikéw:
Wskaznik biezgcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe /zobowigzania krdotkoterminowe
Wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej = (aktywa obrotowe -zapasy

- pozostate aktywa ) /zobowigzania krétkoterminowe
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci Ill = Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne/ zobowigzania
krétkoterminowe

Wskazniki ptynnosci jednostki dominujgcej

Wskazniki 31.12.2024 31.12.2023
Wskaznik biezacej ptynnosci | 1,44 1,43
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 1,35 1,41
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci Il 0,10 0,04

Zasady wyliczania wskaZnikéw:
Wskaznik biezacej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe /(zobowigzania krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe bierne)
Wskaznik szybkiej ptynnosci finansowej = (aktywa obrotowe —zapasy

— pozostate aktywa ) /(zobowigzania krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe bierne)
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci Ill = Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne/ (zobowiazania
krétkoterminowe + rozliczenia miedzyokresowe bierne)
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4. Przychody ze sprzedazy i segmenty sprawozdawcze

Segmenty operacyjne

Podstawg wyodrebnienia segmentéw operacyjnych w GK REINO jest rodzaj swiadczonych ustug, z ktérych
Grupa czerpie przychody. Dziatalnos¢ prowadzona przez Grupe Kapitalowg zostata na tej podstawie
podzielona na trzy segmenty operacyjne (linie biznesowe):

Dzialalnos¢ koinwestycyjna — zakres dziatalnosci REINO Capital, a zatem podmiotu dominujgcego
petnigcego funkcje spotki holdingowej, ktdra fgczy role wiasciciela spétek operacyjnych z koinwestowaniem w
portfele aktywow, zarzgdzanych przez podmioty z Grupy Kapitatowej. Spétka dominujgca petni role inwestora
w przedsiewzieciach inwestycyjnych zaréwno bezpos$rednio, jak i poprzez podmioty zalezne. Kapitatowe
partycypowanie w tych inwestycjach, oznaczajgce finansowy udziat w ryzyku, jest zwyczajowym
oczekiwaniem inwestorow pasywnych wobec podmiotéw zarzadzajgcych aktywami funduszy inwestycyjnych.

Asset Management — ustugi Swiadczone przez REINO Partners oraz REINO 10 Logistics — spétki operacyjne,
ktérych gtéwnym przedmiotem dziatalnosci jest swiadczenie ustug zwigzanych z zarzgdzaniem aktywami
nieruchomosciowymi (ang. asset management). Obecnie tgczna warto$¢ aktywow zarzgdzanych przez spofki
z Grupy Kapitatowej, wynosi ok. 575 min euro.

Facility Management — dziatalno$¢ wykonywana przez YATRE - spoétke operacyjng, ktérej gtdwnym
przedmiotem dziatalnosci jest $wiadczenie ustug z zakresu kompleksowej obstugi technicznej budynkéw (ang.
facility management).

Zarzad Spoétki dominujgcej zidentyfikowat segmenty operacyjne na podstawie sprawozdawczosci finansowej
spotek wchodzacych w skfad Grupy. Informacje pochodzgce z tej sprawozdawczosci sg wykorzystywane przy
podejmowaniu decyzji strategicznych w Grupie. Pozostata dziatalno$¢ (ustugi swiadczone w ramach centrum
ustug wspolnych czy ustugi podnajmu), nie spetnia kryteriow agregacji oraz progéw ilosciowych okreslonych
przez MSSF 8 ,Segmenty operacyjne” skutkujgcych wyodrebnieniem jej jako osobny segment operacyjny.

Miarg wyniku finansowego poszczegdlnych segmentéw operacyjnych Grupy, analizowang przez Zarzad
Jednostki dominujgcej, jest zysk/strata przed opodatkowaniem segmentu ustalony/a wedtug zasad MSR/MSSF.
Przychody z transakcji z podmiotami zewnetrznymi sg wyceniane w sposob spojny ze sposobem zastosowanym
w skonsolidowanym wyniku finansowym.

Przychody z tytutu transakcji pomiedzy segmentami sg eliminowane w procesie konsolidacji. Sprzedaz miedzy
segmentami realizowana jest na warunkach rynkowych. Zgodnie z zasadami stosowanymi przez Zarzad Spotki
dominujgcej do oceny wynikéw dziatalnosci poszczegdlnych segmentdw, przychdd oraz marza sg rozpoznawane
w wyniku segmentu w momencie dokonanej sprzedazy poza segment. W wyniku finansowym poszczegdlnych
segmentow nie sg zawarte przychody i koszty finansowe.

Pozostata

I_)zialalnos'f': Asset Facility dziatalnosé. w Korekty Razem
koinwestycyjna Management Management tym najem,* (MSSF 16)

1.01.2024 - 31.12.2024

Eﬁ:&‘r’ggyﬁyﬂl‘xfx 2 0 10852995 23997 620 496 358 0 35346973
Koszty dziatalnosci operacyjnej 279996 10419893 23861644 712437 135132 35138 838
Amortyzacja 0 110 677 46 090 27461 1118289 1247595
Zuzycie materiatéw i energii 0 78 500 1397 878 57 676 0 1534 054
Ustugi obce 201215 6280688 17 995096 1268980  -1253420 21954 598
Podatki 0 2 559 25 310 31496 0 59 365
Wynagrodzenia i inne Swiadczenia 72000 3457430 4227 621 1444 346 0 9201397
pracownicze

Pozostate koszty rodzajowe 6780 490 039 169 649 475 360 0 1141829
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Wynik brutto segmentu -279 996 433 102 135 976 -216 078 135 132 208 136
Przychody z tytutu odsetek 227 782 96 703 0 59 199 0 383 685
Koszty z tytutu odsetek 1670 863 567 613 1083 0 0 2 239 560
Udziat w zysku 72 822 0 0 0 0 72 822
Przychody podatkowe 131 10 911 131 23 997 851 1162 525 0 36071638
Koszty podatkowe 2163 298 11 062 150 23768 712 566 720 0 37560 881
31.12.2024
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 4410 750 180 462 428 0 0 4591640
Suma aktywow 25 587 253 5081 295 6 565 074 7 636 883 0 44870505
Suma zobowigzan 13 490 115 4 465 540 2 843 565 4 316 542 0 25115761

Dziatalnosé Asset Facility J:.‘Z.?Zﬁfﬁ'si Korekty
koinwestycyjna Management Management w tym najem (N:SG)SF Razem

1.01.2023 - 31.12.2023

Frzyehody uzyskiwane od zewnetrznych - 12217680 14754226 937 625 - 27909 530
Koszty dziatalnosci operacyjnej 305 071 10 847 837 13 676 553 1157 434 68 987 26 055 883
Amortyzacja - 166 648 29 633 4960 490272 691 513
Zuzycie materiatoéw i energii - 95730 555 442 48 343 - 699 515
Ustugi obce 192 229 6 306 265 10 597 684 -572 265 -421285 16102629
Podatki - 6 960 863 14 536 - 22 359
‘é\g’gg\?vflg;z”'a inne Swiadczenia 108000 3725977 2411466 1211399 - 7456841
Pozostate koszty rodzajowe 4 843 546 256 81 466 450 460 - 1083 026
Wynik brutto segmentu -305 071 1369 843 1077 673 -219 809 -68 987 1853 647
Przychody z tytutu odsetek 187 011 96 439 - 61999 - 345 449
Koszty z tytutu odsetek 1532 237 514 488 189 14 289 - 2061 203
Udziat w zysku - -67 397 - - - -67 397
Przychody podatkowe 149 056 12 350 572 14 754 707 1528 600 - 28782935
Koszty podatkowe 2312110 11 346 948 13 755 730 1412 620 - 28827409
31.12.2023

Aktywa z tytutu podatku odroczonego 596 206 53 476 - - - 649 683
Suma aktywow 40 704 505 4 523 956 4143 832 14 368 316 - 63740609
Suma zobowigzan 12709 430 4 472 511 1714 362 5427 466 - 24323768

*Zadna z dziatalno$ci wykazywanych w kolumnie ,Pozostata dziatalno$é w tym najem” nie spetnia kryteriéw agregacii oraz
progow ilosciowych okreslonych przez MSSF 8 ,Segmenty operacyjne”, skutkujacych wyodrebnieniem jej jako osobny

segment operacyjny

5. Zwiezty opis istotnych dokonan lub niepowodzen wraz
z wykazem najwazniejszych zdarzen dotyczacych Spotki i Grupy
Kapitalowej wraz z informacja na temat umoéw istotnych
dla dziatalnosci Spétki i Grupy

Rok 2024 roku byt dla Grupy Kapitatowej okresem kontynuowania kluczowych dziatan z roku poprzedzajgcego,

a zatem:

¢ konsekwentnej realizacji

celéw strategicznych zwigzanych z

rozbudowg Grupy Kapitatowej i

poszerzeniem zakresu ustug Swiadczonych na rynku nieruchomosci, w szczegdlnosci w zakresie
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technicznej obstugi nieruchomo$ci, tzw. facility management, czego efektem jest zaréwno wzrost
wartosci przychodéw z tej linii biznesowej, jak i planowane realizowanie transakcji przejecia Spétki FM

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

e prac przygotowawczych zwigzanych z realizacjg przedsiewzie¢ deweloperskich na rynku magazynowym
zmierzajgcych do wykorzystania potencjatu dziatek poprzez rozbudowe istniejgcego parku logistycznego,
w sposOb umozliwiajgcy Grupie Kapitatowej poszerzenie zakresu swiadczonych ustug o zarzgdzanie
projektami deweloperskimi (ang. development management),,

¢ intensywnej pracy nad dalszym skokowym wzrostem skali biznesu w linii biznesowej zwigzanej z
zarzgdzaniem 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 nabywcoéow tych aktywéw wchodzacych w sktad
investment pipeline, jak i podmiotéw zainteresowanych ustugami zarzgdzania aktywami dla istniejgcych/
zainwestowanych portfeli nieruchomosci),

¢ realizowania dziatan prowadzacych do ostatecznego zamkniecia sporéw z Grupg RF, w szczegdlnosci w
sposéb zapewniajgcy realizacje celéw biznesowych, a takze jak najlepszg ochrone intereséw Spoiki i jej
akcjonariuszy, zakonczonych osiggnieciem wstepnego porozumienia, ktére powinno zostac
sfinalizowane niezwlocznie po publikacji niniejszego raportu/ zawarciem porozumienia w okresie
bezposrednio poprzedzajgcym publikacje niniejszego raportu.

W ostatnich latach polski rynek nieruchomosci komercyjnych, podobnie jak inne rynki europejskie i gtéwne
Swiatowe, przechodzit przez okres znaczacego spowolnienia inwestycyjnego. Wysokie stopy procentowe, jako
efekty bezprecedensowo wysokiej inflacji bedgcej nastepstwem zawirowan ekonomicznych po napasci Rosji na
Ukraine, znaczgco zaburzyly podstawowe parametry inwestycyjne (znaczgce rozbieznosci co do oczekiwanej
stopy kapitalizacji pomiedzy stronami potencjalnych transakcji) oraz zwigekszyly koszty finansowania, co w
praktyce doprowadzito do zamrozenia rynku inwestycyjnego (znaczgcego spadku liczby transakcji). Dodatkowo,
wojna spowodowata ogolng niepewnosé geopolityczna i gospodarczg oraz kryzys na rynku energetycznym.
Inwestorzy przyjeli wyczekujgce podejscie, wstrzymujgc decyzje inwestycyjne do czasu stabilizacji sytuaciji.

Grupa Kapitatowa uzupetnia kompetencje, pracuje nad projektami oraz podtrzymuje biezgce relacje z
wyselekcjonowanym gronem inwestoréw. W opinii Zarzgdu Spétki, utrzymywanie gotowosci w zakresie zasobdéw
i celow inwestycyjnych bedzie miato kluczowe znaczenie w momencie zmiany nastrojow inwestycyjnych i
odblokowania decyzyjnosci.

Dla Grupy Kapitatowej konsekwentnie budujgcej swojg pozycje lokalnego partnera pierwszego wyboru dla
zagranicznych partnerow biznesowych taka gotowosc¢, w potaczeniu z utrzymywaniem kontaktéw biznesowych,
bedzie decydujgca dla zdyskontowania osiggnietej pozycji rynkowej. Zwigzane z takimi dziataniami koszty
stanowig, poki co, forme inwestycji w przyszly rozwdéj biznesu Grupy Kapitatowej i osiggniecie kolejnego
skokowego wzrostu wartosci aktywow pod zarzgdem.

Warto zaznaczy¢, ze dzieki sfinalizowaniu przejecia Spotki FM i jej potgczeniu z YATRE, Grupa Kapitatowa uzyska
mozliwo$¢é maksymalizowania przychodéw z zarzgdzanych portfeli aktywdw (do poziomu stanowigcego nie mniej
niz 1,5% wartosci brutto aktywdw lub ok. 4% wartosci kapitatu zainwestowanego w zarzadzane aktywa) oraz
efektywnego zabiegania o kontrakty zewnetrzne (na obstuge techniczng budynkéw z portfeli aktywdw nie
zarzadzanych przez spétki z Grupy REINO). Tym samym, mozliwa bedzie maksymalizacja efektéw skali, ktdore w
przypadku ustug swiadczonych przez Grupe REINO, sg znaczace i pojawig sie juz przy kolejnych kontraktach w
zakresie zarzadzania.

Wyniki roku 2024 potwierdzajg trwatg zmiane skali biznesu Grupy, mierzonego w szczegolnosci wielkoscig
zarzgdzanych aktywdéw, ktéra wynosi obecnie blisko 575 min EUR. Pozwala to Grupie na uzyskiwanie stabilnych,
powtarzalnych przychoddéw za zarzadzanie aktywami nieruchomosciowymi (tzw. asset management) oraz
obstuge techniczng budynkéw (ang. facility management) oraz realizacje kolejnych projektow, ktérych celem jest
dalszy skokowy wzrost biznesu.
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Skonsolidowana warto$¢ przychoddéw w 2024 roku odzwierciedla pozytywne tendencje wynikajgce ze wzrostu
skali biznesu, poprzez poszerzenie dzialalnosci operacyjnej Grupy o spotke $wiadczgcg ustugi z zakresu
technicznej obstugi budynkéw. Warto$¢ skonsolidowanych przychodéw netto w ujeciu narastajgcym wzrosta o
27% w poréwnaniu do analogicznego okresu roku ubiegtego. Ten efekt w catosci wynika z rozwijajgce] sie
dziatalnosci facility management.

Przychody z dziatalno$ci asset management utrzymuja sie na stalym poziomie, okresowe wahania wynikajg z
niewielkiego spadku wartosci zarzadzanych nieruchomosci, co stanowi podstawe do wyliczenia optat za
zarzgdzanie a takze roznic kursowych. Nalezy przy tym zwréci¢é uwage na to, ze w catosci sg to przychody
uzyskiwane ze statych umow, generujgcych okresowe optaty, co ma istotne pozytywne znaczenie dla oceny
zdolnosci przychodowej Grupy w diugim okresie.

Na wynikach Grupy wyraznie zawazyt wzrost kosztéw dziatalnosci, ktory wynidst 35% w pordwnaniu do
analogicznego okresu roku ubiegtego. Wynika on w duzej mierze z rozbudowy zdolnosci do swiadczenia ustug
na potrzeby wzrostu skali dziatalnosci (gotowosci do realizacji kolejnych duzych projektéw poprzez zwiekszenie
zespotu) oraz zaplecza organizacyjnego z tym zwigzanego. Daje to wyrazny wzrost ponoszonych kosztéw ustug
obcych oraz kosztéw wynagrodzen (i innych Swiadczeh pracowniczych). Grupa nadal ponosi wysokie koszty
ustug obcych, w szczegodlnosci ustug doradztwa prawnego, co jest konsekwencjg dziatan zmierzajgcych do
rozliczenia spraw zwigzanych z zakornczeniem partnerstwa z RF CorVal oraz obstugg sporéw, ktérych wartos¢ w
2024 roku siegneta 2,5 min zi.

Wynik na poziomie brutto obnizajg istotnie koszty finansowe zwigzane z obstugg odsetek od obligac;ji.

Istotny wptyw na wynik Grupy miato zbycie przez likwidatora REINO RF CEE Real Estate S.C.A. wszystkich
posiadanych przez Fundusz aktywoéw, w tym udziatéw w spétce zaleznej REINO RF Investment S.a.r.l, bedgcej
posrednio wtascicielem nieruchomosci Malta House oraz wierzytelnosci z tytutu pozyczek udzielonych przez
Fundusz jego spotce zaleznej oraz spétce celowej, posiadajgcej bezposrednio nieruchomo$é Malta House.
Aktywa te zostaly przeniesione na wiekszosciowego wspdlnika z Grupy RF, z pominigciem REINO Capital i spétki
zaleznej — REINO Dywidenda Plus sp. z o.0.

Skutkowato to utratg wartosci udziatéw posiadanych w Funduszu oraz wartosci udziatéw spotki zaleznej
posiadajgcej udziaty w Funduszu. W konsekwencji dokonano odpiséw aktualizujgcych o tacznej wartosci ok.
22,5 min zt. Zaréwno w konteks$cie ryzyk, jak i kosztow obstugi, zakonczenie sporéw, w szczegdlnosci sporéow z
Grupa RF, stanowito absolutny priorytet. Brak kosztéw sporéw w roku finansowym 2024, zapewnitby rentownos¢
operacyjng na poziomie ok. 8%.

Utrata wartosci aktywow nie miata charakteru gotéwkowego i nie wptyneta na biezgca ptynnosé.
W zwigzku z powyzszym, Grupa odnotowata strate netto w kwocie ponad 9,5 min zt.

Grupa konsekwentnie realizuje swoje cele strategiczne zwigzane z rozbudowg Grupy Kapitatowej i poszerzeniem
zakresu ustug $wiadczonych na rynku nieruchomosci. Wraz z poczatkiem roku 2023 Grupa rozpoczeta
dziatalno$¢ w obszarze ustug z zakresu kompleksowej obstugi technicznej budynkéw. Ustugi te sg swiadczone
przez dedykowang spétke zalezng YATRE Sp. z 0.0. Obecnie w zarzadzanym przez nig portfelu aktywow
znajduje sie 14 obiektéw, zaréwno biurowych jak i magazynowych. Intensywny, organiczny wzrost w tym
obszarze, skutkuje tym, iz odpowiada juz za wiekszo$¢ przychoddw Grupy. Wartos¢ przychoddéw netto ze
sprzedazy ustug facility management osiggneta ok. 24 min zt, Warto zwréci¢ uwage, ze sg to w przewazajgcej
mierze ustugi generujgce state comiesieczne przychody.

Grupa jest w trakcie procesu nabycia do 100% udziatéw podmiotu prowadzgcego dziatalno$¢ w tym obszarze,
co istotnie poszerzy zdolnosci Grupy do obstugi nowych podmiotéw na rynku, zaréwno poprzez kierowanie ustug
do nowej grupy klientdéw a takze objecie obstugg klientdw na terenie catego kraju, a w konsekwencji skokowo
zwiekszy jej skale dziatania. Zamkniecie transakcji planowane jest w | potowie 2025.
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6. Istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym

Uzgodnienie wstepnych warunkow transakcji dotyczacych nabycia do 100% udziatéw spotki prowadzacej
dziatalno$¢ na rynku ustug facility management

W ramach realizacji strategii Grupy i rozwoju biznesu, poprzez pozyskanie nowych klientéw, Spoétka rozpoczeta
proces zmierzajgcy do nabycia udziatéw spoétki o ugruntowanej pozycji rynkowej, swiadczgcej ustugi z zakresu
kompleksowej obstugi technicznej budynkéw (Spétka FM). W czerwcu 2024 r. uzgodniono wstepne warunki
transakcji nabycia do 100 % udziatéw tejze spoiki (Transakcja). Celem jest posiadanie w grupie kapitatowej
REINO podmiotu $wiadczgcego ustugi facility management o zasiegu ogélnokrajowym i uzyskanie skokowego
wzrostu skali biznesu na tym rynku.

Spotka FM $wiadczy ustugi zarzadzania i administrowania nieruchomosciami na terenie catego kraju od ponad
dwudziestu lat, zatrudniajgc w tym celu liczny zesp6t doswiadczonych pracownikéw i wspotpracownikow. Ustugi
Swiadczone sg w wiekszosci na podstawie wieloletnich kontrakiéw. Skala dziatalnosci Spotki FM mierzona
wartoscig obrotéw wynosi ok. 50 min zt w skali roku.

W ramach procesu przygotowania Transakcji Spotka 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 dwodch istotnych warunkéw zawieszajgcych, okreslonych we wstepnych warunkach Transakcji
nabycia do 100 % udziatéw Spoétki FM, 28 sierpnia 2024 r., tj.:

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

- pozyskaniem opinii biegtego rewidenta potwierdzajgcej warto$¢ godziwg udziatéw Spotki FM, okreslong przez
renomowanego i niezaleznego rzeczoznawce majgtkowego, ktéra nie odbiega od pierwotnie przyjetych zatozenh.

Za posrednictwem Zarzgdu Spotki FM, skierowano do jej wspoélnikow propozycje nabycia 100% jej udziatow,
uruchamiajgc w ten sposéb przewidziang w umowie Spotki FM procedure skorzystania z przystugujgcego
wspolnikom prawa pierwszenstwa nabycia udziatow Spétki FM.

Ztozona propozycja zaktada, ze w przypadku braku skorzystania z prawa pierwszenstwa nabycia udziatéw przez
dotychczasowych wspdlnikow i za zgodg zgromadzenia wspdlnikow Spétki FM, REINO Capital nabedzie pakiety
udziatéw nalezace 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
Spoiki, zostang sptaceni w gotéwce. Parytet wymiany i cena sprzedazy udziatéw zostaty ustalone na podstawie
przeprowadzonej wyceny warto$ci godziwej udziatéw Spotki FM.

REINO oczekuje od wspdlnikéw deklaracji dotyczgcych zamiaru zbycia udziatéw, na podstawie ktérych okreslone
zostang parametry uchwaty emisyjnej, a takze potwierdzenia, czy i ktéry ze wspdlnikéw bedzie korzystat z
przystugujacego mu prawa pierwszenstwa.

Po uzyskaniu wymaganych zgdd korporacyjnych przez Spoétke FM i REINO Capital, Zarzad podejmie
niezwtocznie uchwate w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, w celu
zaoferowania akcji uprawnionym wspolnikom Spétki FM. Warunkiem dojscia do skutku Transakcji, zastrzezonym
na korzys¢ REINO Capital, jest nabycie przez Spétke nie mniej niz 80 % udziatéw Spotki FM, co oznacza ze
Transakcja moze dotyczy¢ mniejszej liczby udziatow.

Intencjg Spofki jest sfinalizowanie Transakcji jak najszybciej w | potroczu 2025 r. oraz konsolidacja wynikéw Spoétki
FM, a nastepnie potgczenie Spotki FM ze spotkg zalezng Yatre, co pozwoli na jak najszybsze realizowanie
strategii rozwoju biznesu w tym obszarze

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

Uchwata zaktadata 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 byly emitowane na podstawie uchwaty nr 16 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spotki z dnia 29
czerwca 2023 roku w sprawie zmiany Statutu Spotki i upowaznienia Zarzgdu Spoétki do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, z mozliwoscig wytgczenia prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy.

Zarzad Spoiki ustalit cene emisyjng akc;ji serii K na kwote 1,60 zt za kazdg akcje serii K, podejmujac w tej sprawie
stosowng uchwate.

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

Termin na zawarcie umow objecie akcji okreslono na 30 wrzesnia 2024 r.

W ramach subskrypcji prywatnej objeto 1 250 000 Akgcji Serii K (akcje zostaty objete przez jedng osobe fizyczng).
Warto$¢ przeprowadzonej subskrypcji wynosita 2 000 000,00 zt.

W dniu 2 grudnia 2024 roku, Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego, dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki o akcje serii K oraz zmiany Statutu w
tym zakresie.

Kapitat zaktadowy Spotki zostat podwyzszony z kwoty 64.560.000,00 zt do kwoty 65.560.000,00 zt

Emisja akcji serii L

Zarzad spoétki REINO Capital S.A. w dniu 18 grudnia 2024 r., dzialajgc na podstawie upowaznienia zawartego w
§ 8(1) Statutu Spotki oraz zgodnie z art. 446, art. 447 w zw. z art. 453 §1 Kodeksu spoétek handlowych, podjat

Uchwate nr 1 w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela
serii L 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 ziotych i nie wyzszg niz 2.500.000
ztotych w drodze emisji nie mniej niz 1 i nie wigcej niz 3.125.000 nowych akcji, o warto$ci nominalnej 0,80 zt
kazda.

Akcje serii L bedg emitowane na podstawie uchwaty nr 16 Zwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spoétki z dnia 29
czerwca 2023 roku w sprawie zmiany Statutu Spoétki i upowaznienia Zarzgdu Spdétki do podwyzszenia kapitatu
zakladowego w ramach kapitatu docelowego, z mozliwoscig wylgczenia prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy.

Zarzad Spoiki ustalit cene emisyjng akgciji serii Lna kwote 1,60 zt za kazdg akcje serii L, podejmujgc w tej sprawie
stosowng uchwate.

Rada Nadzorcza Spotki wyrazita zgode na ustalong przez Zarzad cene emisyjng akcji serii Lwe wskazanej kwocie
oraz na wyfgczenie prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Zgodnie z uchwatg z dnia 22.04.2025 umowy objecia akcji serii L zostang zawarte do dnia 30 czerwca 2025 r.
roku

Podjecie przez podmioty z Grupy rRF CorVal dziatan skutkujacych utrata wartosci inwestycji Emitenta w
spotki funduszu REINO RF CEE Real Estate

20 stycznia 2025 roku Zarzad REINO Capital S.A. otrzymat potwierdzong informacje o dokonaniu przez
likwidatora REINO RF CEE Real Estate S.C.A. (,Fundusz”) zbycia wszystkich posiadanych przez Fundusz
aktywow, w tym udziatdw w spétce zaleznej REINO RF Investment S.a.r.l, bedacej posrednio wiascicielem
nieruchomosci Malta House (budynek biurowy klasy A, zlokalizowany w Poznaniu) oraz wierzytelnosci z tytutu
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pozyczek udzielonych przez Fundusz jego spoice zaleznej oraz spoétce celowej, posiadajgcej bezposrednio
nieruchomos¢ Malta House.

Zgodnie z obowigzkami likwidatora wynikajacymi z obowigzujgcych przepisow, standardéw rynkowych
dotyczacych deinwestycji w strukturach funduszowych oraz brzmienia uchwaty wspdlnikéw o otwarciu likwidacji
Funduszu podjetej dnia 30 grudnia 2024 roku, aktywa Funduszu powinny zosta¢ przez likwidatora wycenione, a
nastepnie zbyte na warunkach najkorzystniejszych do uzyskania na rynku po wczes$niej przeprowadzonym
procesie sprzedazy. Wbrew tym zasadom aktywa zostaly przeniesione na wiekszosciowego wspolnika z Grupy
RF, w zamian za jego nalezne w przyszito$ci roszczenia o wyptate z tytutu podziatu sum uzyskanych z likwidaciji i
po wartosci ksiegowej aktywow, znaczaco nizszej niz wartosé rynkowa. Likwidacja Funduszu REINO RF CEE
Real Estate S.C.A. zostata zamknigta 4 kwietnia 2025 r.

REINO Capital i jego spotka zalezna, jako mniejszosciowi wspdlnicy Funduszu, nie mieli wiedzy o takich
zamiarach przejecia aktywow Funduszu przez wiekszosciowego wspolnika — spdtke z Grupy RF, pomimo ze
REINO Capital ztozyt wiekszosciowemu wspdlnikowi oferte wykupu jego udziatbw w Funduszu na
korzystniejszych warunkach. Co wiecej wszystkie dziatania zostaty podjete w dniu podjecia uchwaly o
rozwigzaniu Funduszu, co w praktyce oznacza, ze Grupa RF wykorzystata fakt otwarcia likwidaciji,
przegtosowanej przy sprzeciwie spétek z Grupy REINO, do zrealizowania wczesniej uzgodnionego z wynajetym
przez siebie likwidatorem planu przejecia witasnosci wszystkich aktywéw Funduszu, w oparciu o wartos¢
ksiegowg, uznang za miarodajng w tych transakcjach wytgcznie na podstawie wiasnych os$wiadczenh
przedstawicieli Grupy RF, a nie na podstawie transakcji sprzedazy aktywéw na rzecz podmiotéw trzecich. W
ocenie Zarzadu jest to razgce naduzycie prawa spotek i standarddéw rynkowych, skutkujgcych naruszeniem jego
interesow.

W wyniku tych dziatan, zaréwno Spoétka dominujgca jak i spétka zalezna — REINO Dywidenda Plus sp. z o.0.
zostaty w catosci pominiete przy dokonywaniu rozliczen ze wspélnikami, poskutkowato utratg wartosci udziatow
posiadanych w Funduszu oraz wartosci udziatéw spolki zaleznej posiadajgcej udziaty w Funduszu, a w
konsekwencji koniecznoscig dokonania odpiséw aktualizujgcych o facznej wartosci ok. 22,5 min PLN,
uwzglednionych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy oraz jednostkowym Spétki dominujgcej
za 2024 rok.

Utrata wartosci aktywdw nie ma charakteru gotéwkowego i nie wplywa na biezgcg ptynnos¢ Spétki i Grupy.

Zarzad podjat niezwtocznie dziatania majgce na celu analize zgodnosci z prawem i skutecznosci dziatan
likwidatora i wiekszo$ciowego wspdlnika Funduszu a takze mozliwosci dochodzenia naprawienia wyrzgdzonej
nimi szkody.

Udzialy w spodtce zaleznej posiadajgcej udziaty w Funduszu stanowity zabezpieczenie roszczen obligatariuszy z
tytutu obligacji serii A wyemitowanych przez Spotke dominujgca. Koniecznosé dokonania odpiséw ksiegowych
aktualizujgcych warto$¢ tego przedmiotu zabezpieczenia stanowi naruszenie warunkdéw emisji i moze byc¢
podstawg do postawienia obligacji w stan natychmiastowej wymagalnosci. Zarzad podjat niezbedne dziatania w
celu ustanowienia innych zabezpieczen obligacji w uzgodnieniu z obligatariuszami.

Przejecie przez wigkszosciowego wspdlnika Funduszu — podmioty z Grupy RF catkowitej kontroli nad podmiotami
posiadajgcymi nieruchomos$¢ Malta House moze pozbawi¢ Grupe REINO wpltywu na warunki sprzedazy tego
aktywa, w szczegdlno$ci jego ceng, co moze mie¢ w przysztosci dalszy negatywny wptyw na rozliczenia miedzy
partnerami z tytutu zawartych w roku 2019 umow regulujgcych zasady wspotpracy.

Dziatania podejmowane przez podmioty z Grupy RF zostaly ocenione przez Zarzad jako naduzycie uprawnien
przystugujacych im na podstawie obowigzujgcych przepiséw oraz zawartych uméw, realizowane jako nastepstwo
sporow powstatych w zwigzku z wycofaniem sie podmiotéw z Grupy RF Corval ze wspdinie realizowanych
projektéw, w wyniku czego Grupa Kapitalowa REINO poniosta znaczace straty finansowe. Negatywne skutki
dziatan podjetych przez podmioty z Grupy RF bedag stanowity element szkdd, ktdrych naprawienia Emitent
domaga sie w ramach roszczen o naprawienie szkody poniesionej przez Grupe Kapitatowg REINO.
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Wydtuzenie okresu sptaty obligacji wyemitowanych przez REINO Capital s.a. o 3 lata

Zarzad REINO Capital S.A. w dniu 20 grudnia 2024 podjgt uchwate w sprawie zmiany warunkéw emisji obligacii.

Uchwata zostala podjeta w zwigzku z wyemitowanymi przez Spotke 3.540 zabezpieczonymi obligacjami na
okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 1.000,00 EUR kazda i tagcznej wartosci nominalnej 3.540.000,00 EUR, o
cenie emisyjnej jednej obligacji rownej 990,00 EUR o maksymalnym terminie wykupu przypadajgcym w dniu 23
grudnia 2024 roku (dalej jako Obligacje), dla ktérych prawa i obowigzki Emitenta i obligatariuszy zostaty okre$lone
w dokumencie ,Warunki emisji obligacji serii A emitowanych przez REINO Capital Spétka Akcyjna z siedzibg w
Warszawie”. Jednoczes$nie Emitent zawart z obligatariuszami porozumienia, na mocy ktérych obligatariusze
wyrazili zgode na zmiane warunkéw emisji Obligac;ji.

Zmiana warunkéw emisji obligacji serii A polega przede wszystkim na wydtuzeniu terminu wykupu obligacji z 23
grudnia 2024 r. na 23 grudnia 2027 r.

Obligacje sg oprocentowane wedtug statej stopy procentowej ustalonej przez strony na warunkach rynkowych, {j,
12,75%.

Jednoczesnie dokonano dodatkowych zabezpieczeh w postaci m.in. zastawu na wszystkich 17 150 udziatach w
spotce zaleznej REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. oraz wierzytelnosciach przystugujacych od tej spoétki z tytutu
pozyczek, ztozono nowe oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji do kwoty maksymalnej 5 310 000 EUR z
terminem do dnia 23 grudnia 2032 r.

W konsekwencji otwarcia likwidacji funduszu REINO RF CEE Real Estate S.C.A. dnia 30 grudnia 2024r.,
dokonano odpisu aktualizacyjnego wartos¢ bilansowg udziatow tej spétki co skutkowato utratg wartosci
bilansowej tych udziatéw, stanowigcych, zgodnie z warunkami emisji, zabezpieczenie obligacji i wptywa istotnie
na wyniki finansowe Emitenta, oraz uprawnia obligatariuszy do zgdania wczesniejszego wykupu obligacji.

Emitent zaproponowat alternatywne formy zabezpieczenia Obligacji, ktére zyskaty akceptacje obligatariuszy, co
zostato potwierdzone pozytywng decyzjg komitetu inwestycyjnego. Ustalono zakres zmian w tresci Warunkow
Emisji, z intencjg ich sfinalizowania w najblizszym czasie. Zmiany uwzgledniajg m.in. odstgpienie od
egzekwowania wczesniejszego wykupu obligaciji w zwigzku z utratg wartosci udziatow REINO Dywidenda Plus
Sp.zo.0.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, obligatariusz nie ztozyt Zgdania wczesniejszego wykupu
Obligacji. Ponadto, uzyskano zapewnienie iz do czasu zakonczenia negocjacji oraz formalnego wprowadzenia
zmian do Warunkéw Emisji, podjecie dziatanh zmierzajgcych do zgdania wczeéniejszego wykupu Obligacji i
dochodzenia od Emitenta roszczen pienieznych, pozostaje zawieszone, najpdzniej jednak do dnia 31 maja 2025
roku. Prace prawne nad dokumentacjg transakcyjng zmieniajgcg warunki emisji obligacji sg juz w toku.

7. Wskazanie i ocena czynnikdbw oraz nietypowych zdarzen
majgcych wptyw na wynik z dziatalnosci za dany okres

Podjecie przez podmioty z Grupy RF CorVal dziatan skutkujacych utrata wartosci inwestycji Emitenta w
spotki funduszu REINO RF CEE Real Estate

20 stycznia 2025 roku Zarzad REINO Capital S.A. otrzymat potwierdzong informacje o dokonaniu przez
likwidatora REINO RF CEE Real Estate S.C.A. (,Fundusz’) zbycia wszystkich posiadanych przez Fundusz
aktywow, w tym udziatéw w spoétce zaleznej REINO RF Investment S.a.r.l, bedacej posrednio witascicielem
nieruchomosci Malta House (budynek biurowy klasy A, zlokalizowany w Poznaniu) oraz wierzytelnosci z tytutu
pozyczek udzielonych przez Fundusz jego spoice zaleznej oraz spoétce celowej, posiadajgcej bezposrednio
nieruchomos$¢ Malta House.
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Zgodnie z obowigzkami likwidatora wynikajagcymi z obowigzujgcych przepiséw, standardéw rynkowych
dotyczacych deinwestycji w strukturach funduszowych oraz brzmienia uchwatly wspdélnikéw o otwarciu likwidacji
Funduszu podjetej dnia 30 grudnia 2024 roku, aktywa Funduszu powinny zostaé przez likwidatora wycenione, a
nastepnie zbyte na warunkach najkorzystniejszych do uzyskania na rynku po wczes$niej przeprowadzonym
procesie sprzedazy. Wbrew tym zasadom aktywa zostaly przeniesione na wiekszosciowego wspolnika z Grupy
RF, w zamian za jego nalezne w przysziosci roszczenia o wyptate z tytutu podziatu sum uzyskanych z likwidaciji i
po wartosci ksiegowej aktywdw, znaczgco nizszej niz warto$¢ rynkowa.

W wyniku tych dziatah, zaréwno REINO Capital, jak i spétka zalezna — REINO Dywidenda Plus sp. z 0.0. zostaty
w catosci pominiete przy dokonywaniu rozliczen ze wspodlnikami, co skutkowato utratg wartosci udziatow
posiadanych w Funduszu oraz wartosci udziatéw spoétki zaleznej posiadajgcej udziaty w Funduszu, tj. REINO
Dywidenda Plus i odpisem jego petnej wartosci.

W catosci spisano rowniez pozyczki udzielone spoétce bedgcej komplementariuszem funduszu luksemburskiego.
Wartos¢ odpiséw aktualizujgcych o wyniosta tgcznie ok. 22,5 min zt, z czego ok. 9 min zt obnizyto skonsolidowany
wynik Grupy w wyniku uwzglednienia odpisu wartosci firmy oraz udzielonych pozyczek.

Utrata wartosci aktywdw nie ma charakteru gotéwkowego i nie wptywa na biezgcg ptynnos¢ Spotki i Grupy.

Udzialy w spotce zaleznej posiadajgcej udziaty w Funduszu stanowity zabezpieczenie roszczen obligatariuszy z
tytutu obligacji serii A wyemitowanych przez Spoétke dominujaca. Konieczno$é dokonania odpiséw ksiegowych
aktualizujgcych wartos¢ tego przedmiotu zabezpieczenia stanowi naruszenie warunkéw emisji i moze by¢
podstawg do postawienia obligacji w stan natychmiastowej wymagalnosci. Zarzad podjat niezbedne dziatania w
celu ustanowienia innych zabezpieczen obligacji w uzgodnieniu z obligatariuszami.

Przejecie przez wigkszosciowego wspolnika Funduszu — podmioty z Grupy RF catkowitej kontroli nad podmiotami
posiadajgcymi nieruchomos$¢ Malta House moze pozbawi¢ Grupe REINO wplywu na warunki sprzedazy tego
aktywa, w szczegdlnosci jego cene, co moze mie¢ w przysztosci dalszy negatywny wptyw na rozliczenia migdzy
partnerami z tytutu zawartych w roku 2019 umoéw regulujgcych zasady wspotpracy.

Likwidacja Funduszu zostata formalnie zamknieta 4 kwietnia 2025 .

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2024 r. nie miaty miejsca inne zmiany w sytuacji gospodarczej oraz
warunkach prowadzenia dziatalnosci Spofki, ktére moglyby miec istotny wptyw na osiggane wyniki, warto$é
godziwg aktywow finansowych i zobowigzan finansowych jednostki i Grupy Kapitatowe;.

8. Wydarzenia po dacie bilansowej

Podjecie uchwatl zarzadu w sprawie zmiany uchwaly w sprawie podwyzszenia kapitatu zakladowego
spotki w drodze emisji akcji zwyklych na okaziciela serii L w ramach kapitatu docelowego oraz zmiany §8
ust. 1 i ust. 2 statutu spotki

Zarzad spétki REINO Capital S.A. w dniu 31 stycznia 2025 roku podjat uchwate nr 1 w sprawie zmiany uchwaty
w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii L w
ramach kapitatu docelowego oraz zmiany §8 ust. 1 i ust. 2 Statutu Spétki, podjetej w dniu 18 grudnia 2024 roku.

Uchwata zmieniata termin zawarcia uméw objecia akcji na 28 lutego 2025 roku.

Kolejno w dniu 28 lutego 2025 roku Zarzad podjat kolejng uchwate zmieniajgca termin, do ktérego majg zostac
zawarte umowy objecia akcji okreslajgc go na 30 kwietnia 2025 roku, a nastepnie 22 kwietnia przedtuzono termin
do 30 czerwca 2025 .

Wstepne porozumienie z Grupg RF Corval w sprawie zakonczenia sporow oraz rozwoju wspotpracy

W dniu 5 marca 2025 roku Zarzad REINO Capital S.A. z poinformowat, Ze w wyniku rozmoéw prowadzonych z
Grupg RF Corval uzgodniono kluczowe warunki porozumienia obejmujgcego rozliczenie dotychczasowe;j
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wspoétpracy, zakonczenie wszelkich sporéw oraz skoncentrowanie sie na wspotpracy biznesowej w sposéb
umozliwiajgcy stronom realizacje ich celéw biznesowych.

Grupa Kapitatowa REINO i Grupa RF w podobny sposéb postrzegajg aktualng sytuacje na rynku inwestycyjnym,
a takze Polske jako odpowiednie miejsce do realizowania projektow inwestycyjnych w sferze nieruchomosci. W
tym kontekscie Grupa RF widzi siebie jako inwestora, tak samodzielnie jak z udziatem innych inwestoréw, z
ktorymi Grupa RF koinwestuje na innych rynkach. Rolg Grupy REINO, jako doswiadczonego lokalnego partnera,
bedzie standardowy zakres prac zwigzany z ustugami investment management oraz asset management.
Realizacja i rozliczanie wynikdw wspdlnego przedsiewziecia ma nastepowa¢ w ramach spétki z ograniczong
odpowiedzialnoscig, utworzonej wedtug prawa polskiego.

Jednym z gtéwnych uzgodnien jest réwniez definitywne wygaszenie wszelkich istniejgcych miedzy stronami
sporow, w tym przede wszystkim zakohczenie postepowania toczgcego sie przed sgdem w Londynie, obejmujgce
zrzeczenie sie wszelkich roszczen, jakie strony majg lub mogg mie¢ w przysziosci z tytutu dotychczasowych
relacji biznesowych.

Osiagniecie porozumienia z Grupg RF w powyzszych obszarach ma dla Grupy REINO istotne znaczenie z uwagi
na realng mozliwo$¢ znaczgcego ograniczenia w najblizszym czasie wydatkédw ponoszonych na obstuge prawng
sporow, jak rowniez perspektywe pozyskania kolejnego obszaru zlecen z zakresu swiadczonych ustug.

Ponadto, Spétka dominujgca wykupi udziaty Grupy RF w spéice REINO RF Management Sarl, bedacej
aktualnie komplementariuszem wspodlnego funduszu luksemburskiego, za kwote ok. 500 tys. EUR.

Zamiarem stron jest niezwtoczne przystgpienie do opracowania i uzgodnienie tresci wszystkich dokumentow
niezbednych do realizacji zatozonych celdéw oraz ich podpisanie w jednym terminie, w ciggu najblizszych tygodni.

W przypadku niepowodzenia w ustaleniu ostatecznych warunkéw porozumienia na warunkach mozliwych do
zaakceptowania dla obu stron, Zarzad bedzie kontynuowat kroki prawne wobec Grupy RF, celem ochrony
intereséw REINO Capital i jego Grupy Kapitatowej oraz akcjonariuszy.

9. Informacje o akcjach i akcjonariacie Sp6tki dominujgcej
Struktura kapitatu zaktadowego REINO Capital SA na dzien 31.12.2024 roku

Na dzien 31 grudnia 2024 r. wysokos¢ kapitatu zakladowego REINO Capital S.A. wynosi 65 560 000 zi. i dzieli
sie na 81 950 000 akcji w tym:

a) 781.250 akcji zwyktych na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;
b) 150.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B, o warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda;
c) 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;
d) 1.031.250 akcji zwyktych na okaziciela serii D, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;
e) 25.808.300 akgcji zwyklych na okaziciela serii E, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;
f) 10.976.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;
g) 3.631.250 akcji zwyklych na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;
h) 7.500.000 akcji zwyklych na okaziciela serii H, o warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda;
i) 4.953.082 akcji zwyktych na okaziciela serii |, o warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda;
j) 25.768.868 akcji zwykiych na okaziciela serii J, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda
k) 1.250.000 akcji zwyktych na okaziciela serii K, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda.

Ogodlna liczba gtoséw wynikajgcych ze wszystkich wyemitowanych akcji Spotki wynosi: 81 950 000 gtosow.
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Wszystkie wyemitowane przez Spotke akcje sg akcjami zwyktymi, Zadna z akcji Spétki nie jest uprzywilejowana.
Spdtka dominujgca nie nabywata w okresie sprawozdawczym akcji i udziatébw wiasnych.

Ponizej wskazano wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogolnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spétki dominujgcej wg. stanu na 31 grudnia 2024 r. oraz na dzien przekazania raportu rocznego.

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

Akcjonariusz Liczba akcji i gioséw'na_ Udziat w kapitale zakiadowym |

WZ Spotki glosach na WZ Spotki
Radostaw Swigtkowski 17 421 932 21,26%
Dorota Latkowska-Diniejko 17 413 682 21,25%
Justyna Tinc 6 492 248 7,92%
Andrzej Kurasik 5600 000 6,83%
Rafat Pradzynski 5129728 6,26%
Krzysztof Kowalczyk 4 340 000 5,30%
Razem akcjonariusze posiadajgcy powyzej 5% 56 397 590 68,82%
Pozostali 25552410 31,18%
tacznie 81 950 000 100,00%

W okresie od dnia przekazania raportu okresowego za Il kwartat 2024 r. do dnia przekazania raportu rocznego
za 2024 r. Spétka nie otrzymata informacji o zmianach stanu posiadania akcji przez akcjonariuszy posiadajgcych
co najmniej 5% w ogolnej liczbie gloséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki dominujace;.

Zmiany w strukturze akcjonariatu w roku 2024 r.

W 2024 roku nie dochodzito do zmian w strukturze akcjonariatu, zmiany w udziale poszczegdélnych akcjonariuszy
w kapitale zakladowym i glosach na walnym zgromadzeniu wynikajg z rejestracji emisji akcji serii K.

Polityka dywidendy Spoétki dominujgcej oraz informacja
o wyptaconej dywidendzie

Zarzad nie sformutowat polityki dywidendy.

Strategicznym dtugoterminowym celem Zarzgdu REINO Capital SA jest podniesienie wartosci Spétki dominujgcej
dla akcjonariuszy poprzez wzrost kursu akcji Spotki dominujgcej oraz zwiekszenie stopy zwrotu z posiadanych
akgiji.

Kazdorazowo wplyw na rekomendacje Zarzgdu odnos$nie wyptaty dywidendy ma aktualna sytuacja finansowa
Spotki dominujgcej, a w szczegdlnosci wysokos¢ osiggnietego zysku netto, biezgce oraz planowane naktady
inwestycyjne oraz realizowane projekty i istniejgce zobowigzania. Wszystkie te czynniki, a takze perspektywy
Spotki dominujgcej w danej sytuaciji rynkowej bedg podlegaty analizie i ocenie Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej
Spotki dominujgcej, ktdéra corocznie opiniuje rekomendacje Zarzadu dla Walnego Zgromadzenia odnosnie
wyptaty dywidendy.

W 2023 i 2024 roku nie dokonano ani nie deklarowano wyptaty dywidendy, ani zaliczek na dywidende
ze wzgledu na osiggane wyniki.

27



Raport roczny Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2024 il
Sprawozdanie z dziatalnosci millm

10. Rynki zbytu i zaopatrzenia oraz uzaleznienie od odbiorcow
i dostawcow

W roku 2024 Spoétka dominujgca osiggata przychody ze sprzedazy wynikajgce z dziatalnosci administracyjnej na
rzecz Grupy oraz prowadzenia dziatan przygotowawczych do uruchomienia struktury inwestycyjnej i planowanych
transakciji.

Zgodnie z przedstawionymi informacjami na temat planowanej dziatalnosci grupy kapitatowej, Spétka dominujgca
jako spotka holdingowa stanowi centrum ustug wspoélnych dla wszystkich spétek zaleznych, a obszary wsparcia
stanowigce zakres takiego centrum bedg wynikaty z kompetenciji i dziatalnosci bedacych czescig wspding dla
wszystkich spétek, takich jak sprawy prawne i compliance, finanse i rachunkowosé¢ czy rozwdj biznesu (business
development).

Wzrost wartosci Spotki dominujgcej bedzie w szczegdlnosci wynikat ze wzrostu wartosci poszczegdélnych spoétek
portfelowych determinowanego wzrostem warto$ci aktywéw wehikutow inwestycyjnych, dla ktérych spotki
portfelowe petnig role zarzgdzajgcego lub doradcy przy zarzadzaniu portfelem aktywow inwestycyjnych. Oprécz
wzrostu wartosci udziatbw w spdtkach portfelowych, gtownym zrédtem dochoddédw Spoétki bedg dywidendy
wyptacane przez spotki zalezne.

Spotki  kompetencyjne z  Grupy Kapitalowej $wiadczg ustugi zwigzane z zarzgdzaniem aktywami
nieruchomosciowymi (ang. asset management), zaréwno biurowymi jak i logistycznymi oraz ustugi z zakresu
kompleksowej obstugi technicznej budynkéw (ang. facility management).

Grupa pozyskuje inwestoréw do wehikutoéw inwestycyjnych, ktérych aktywami zarzadzajg podmioty z Grupy
Kapitatlowej, a takze partneréw biznesowych posiadajgcych portfele aktywoéw o duzej skali, zainteresowanych
ustugami asset management Swiadczonymi przez podmioty z Grupy Kapitatowe;j.

Spodtka dominujgca petni role inwestora w wehikutach inwestycyjnych zaréwno bezposrednio, jak i poprzez
podmioty zalezne. Kapitatowe partycypowanie w wehikutach inwestycyjnych, oznaczajgce finansowy udziat w
ryzyku, jest zwyczajowym oczekiwaniem inwestoréw pasywnych wobec podmiotéw zarzgdzajgcych aktywami
funduszy inwestycyjnych. Wplywa to na stabilno$¢ i dlugoterminowos$é relacji biznesowych.

Wobec powyzszego ryzyko uzaleznienia od dostawcow i odbiorcoéw jest ograniczone.

11. Dziatania w zakresie badan i rozwoju

REINO Capital S.A. w 2024 r. nie prowadzita dziatalnosci badawczo-rozwojowej.

12. Charakterystyka czynnikoéw istotnych dla rozwoju oraz opis
perspektyw rozwoju dziatalnosci Grupy

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

Z oczywistych wzgledéw priorytetem bedzie dalszy rozwdj wspoétpracy z juz pozyskanymi partnerami
oraz dokonczenie, nadal trwajacych, projektéw lub transakciji.

W zwigzku z powyzszym, w kolejnych okresach Grupa Kapitatowa zamierza skoncentrowa¢ swojg dziatalnos¢
na nastepujacych przedsiewzieciach i projektach:

¢ 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 znaczgco
ponad sfinalizowang 13 stycznia 2021r. transakcje nabycia aktywow biurowych Grupy Buma o wartosci

28



Raport roczny Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2024 il
Sprawozdanie z dziatalnosci millm

ponad 200 min EUR. Tego typu instytucje budujg portfele aktywéw o znaczgco wiekszej skali, ktéra w
przypadku polskiego rynku nieruchomosci powinna siegnaé nie mniej niz 500 min EUR. Grupa Kapitatowa
ze swoimi kompetencjami i doswiadczeniami nadaje sie doskonale do roli lokalnego partnera,
przygotowujgcego transakcje i zarzadzajgcego nabytymi aktywami. Z punktu widzenia rozwoju dalszej
wspotpracy kluczowe znaczenie bedzie miata trwata mozliwosé koinwestowania w portfele nabywane
przez Partners Group na oczekiwanym poziomie 5% kapitatu wtasnego, co wymaga systematycznego
zwiekszania zaplecza kapitatowego Spdtki dominujgcej, zaréwno w ramach kapitatu witasnego, jak i
dluznego. Poza powyzszym Grupa Kapitatlowa posiada wszelkie cechy by sta¢ 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 zarzgdzanych aktywow. Jest
to réwniez wspotpraca, ktéra umozliwia osigganie atrakcyjnych wynikéw finansowych, takze w zakresie
zwigzanym z oczekiwang stope zwrotu z inwestycji we wspdlnie nabywane aktywa.

¢ Rozwijanie platformy logistycznej, w tym w ramach wspodlnego przedsigwzigcia z 10 Asset
Management, z Grupg Grosvenor jako wiodacym inwestorem.

Rynek aktywow logistycznych wydaje sie by¢ najwiekszym wygranym pandemii COVID-19.
W powszechnej opinii inwestorow logistyka stanowi dziatalnos¢ biznesowa, ktdéra wytacznie zyskuje
w aktualnych okolicznosciach, a pewne zmiany ktére 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 czes¢ inwestoréw
przekierowuje swoje zainteresowanie lub budzety inwestycyjne na rynek magazynoéw.

Powyzsze okolicznosci istotnie sprzyjajg budowaniu przez Grupe Kapitalowg drugiej nogi, w
szczegoblnosci w ramach zarzadzania aktywami. Wspdlne przedsiewziecie z 10 Asset Management oraz
niezwykle prestizowa wspétpraca z Grupg Grosvenor jako wiodgcym inwestorem platformy umozliwito
zbudowanie od podstaw portfela aktywow, ktérego wartos¢ wynosi ponad 250 min EUR.

Dodatkowo prowadzone sg prace przygotowawcze zwigzane z realizacjg przedsiewzie¢ deweloperskich
na rynku magazynowym zmierzajacych do wykorzystania potencjalu dziatek poprzez rozbudowe
istniejgcego parku logistycznego, w sposdb umozliwiajgcy Grupie Kapitatowej poszerzenie zakresu
Swiadczonych ustug o zarzgdzanie projektami deweloperskimi (ang. development management).
Pierwsze przedsiewziecie deweloperskie w tym portfelu powinno rozpoczgé¢ sie w Il kwartale br., a
petnienie roli Development Managera przez spotke operacyjng z Grupy Kapitatowej jest uzgodnione z
wiodgcym inwestorem.

Intencjg Grupy Kapitatowej jest — w mozliwie najkrotszym okresie — wykorzystanie sprzyjajgcych
okolicznosci i istniejgcego apetytu inwestycyjnego do maksymalnego wzrostu wartosci portfeli aktywow
logistycznych. Ambicjg 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 wspoétpracy kolejnych duzych inwestoréw instytucjonalnych, zainteresowanych zaréwno
wspolnym inwestowaniem z Grupg Grosvenor, jak i rozwijaniem wiasnych portfeli, ze zblizonymi lub
innymi strategiami inwestycyjnymi, dla ktérych role asset managera bedzie petnita spdtka z Grupy
Kapitatowej.

e Wspotpraca z Grupg RF CorVal

W marcu 2025 roku wstepnie uzgodniono warunki zawarcia porozumienia konczacego spory z Grupag
RF Corval.

Elementem tych uzgodnien jest plan dotyczacy wspétpracy tych podmiotéw. Grupa Kapitatowa REINO
i Grupa RF w podobny sposdb postrzegajg aktualng sytuacje na rynku inwestycyjnym, a takze Polske
jako odpowiednie miejsce do realizowania projektéw inwestycyjnych w sferze nieruchomosci. W tym
kontekscie Grupa RF widzi siebie jako inwestora, tak samodzielnie jak z udziatem innych inwestoréw, z
ktérymi Grupa RF koinwestuje na innych rynkach. Rolg Grupy REINO, jako doswiadczonego lokalnego

29



Raport roczny Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2024 il
Sprawozdanie z dziatalnosci millm

partnera, bedzie standardowy zakres prac zwigzany z ustugami investment management oraz asset
management. Realizacja i rozliczanie wynikow wspolnego przedsiewziecia ma nastepowaé w ramach
spofki z ograniczong odpowiedzialno$cia, utworzonej wedtug prawa polskiego.

Dla Grupy REINO oznacza to perspektywe pozyskania kolejnego obszaru zlecen z zakresu
Swiadczonych ustug.

e Uzupeinienie holdingu o spétki operacyjne uzupetniajagce posiadane dotychczas kompetencje
i doswiadczenia.

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

Dotychczas udato sie z sukcesem uzupetni¢ dziatalno$¢ operacyjng Grupy poprzez dodanie ustug na
rynku obstugi technicznej budynkéw (ang. facilty management). Sfinalizowanie przejecia Spotki FM
znaczgco umochi pozycje Grupy na tym rynku oraz przyczyni sie istothego zwigkszenia mozliwosci
realizacji celéow biznesowych i finansowych.

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

¢ Rozwdj dziatalnosci w zakresie ustug Facility Management

Wraz z poczagtkiem roku 2023 Grupa rozpoczeta dziatalno$¢ w obszarze ustug z zakresu kompleksowej
obstugi technicznej budynkow (ang. facility management). Ustugi te sg Swiadczone przez spotke zalezng
YATRE Sp. z o.0.

Rozpoczecie $wiadczenia ustug w tym segmencie jest elementem strategii Grupy dotyczgcym rozbudowy
holdingu spotek operacyjnych i rozszerzania zakresu dziatalnosci o spoétki uzupetniajgce kompetencije
REINO Partners Sp. z 0.0. oraz REINO IO Logistics Sp. z 0.0., podmiotéw $wiadczgcych ustugi z zakresu
zarzadzania aktywami (ang. asset management). tgczenie tych kompetencji daje mozliwosé synergii
poprzez zwiekszenie efektywnosci zaréwno operacyjnej, jak i ekonomiczne;j.

Obecnie w zarzgdzanym przez nig portfelu aktywow znajduje sie 14 obiektow, w tym parki logistyczne,
co przektada sie na 350.000 mkw pod nadzorem technicznym.

Spotka YATRE zamierza zwiekszaé swojg dziatalno$¢ i dalej eksplorowaé rynek, pozyskujac kolejne
kontrakty w tym obszarze. Planuje réwniez rozbudowe swoich kompetencji i rozszerzanie dziatalnosci
poprzez oferowanie ustug dodatkowych, komplementarnych do juz oferowanego zakresu.

Grupa jest w trakcie procesu nabycia do 100% udziatéw podmiotu prowadzgcego dziatalno$¢ w tym
obszarze, co istotnie poszerzy zdolnosci Grupy do obstugi nowych podmiotéw na rynku, zaréwno poprzez
kierowanie ustug do nowej grupy klientéw a takze objecie obstugg klientéw na terenie catego kraju, a w
konsekwencji skokowo zwiekszy jej skale dziatania. Zamkniecie transakcji planowane jest w | potowie
2025.

e Powolanie wlasnej struktury typu REIT.

REINO Partners, spodtka zalezna Spoétki dominujgcej, byta pomystodawca i twércg 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 szczegolnosci poprzez Stowarzyszenie REIT Polska.

Grupa Kapitalowa ma takze wieloletnie do$wiadczenia z tworzeniem wehikutéw inwestycyjnych dla
polskich inwestoréw, bedac jednym z lideréw na rynku tego typu produktéw. Dziatalno$¢ w tym zakresie
jest systematycznie wygaszana w zwigzku z niemozliwoscig osiggniecia odpowiedniej skali.
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Wprowadzenie przepiséw dot. polskich podmiotéw typu REIT stanowi czynnik, ktéry w sposdb znaczagcy
moze zmieni¢ sposob postrzegania wehikutow dla polskich inwestoréw. W przypadku wprowadzenia
dobrych rozwigzan prawnych, ambicjg i intencjg Grupy Kapitatowej jest zaoferowanie takiego rozwigzania
polskim inwestorom, by¢ moze w sposéb pozwalajgcy na wspodlne koinwestowanie z podmiotami
zagranicznymi wspotpracujacymi z Grupg Kapitatowa.

Tego typu przedsiewziecie stanowitoby dodatkowe istotne zrédto przychodéw, a takze dodatkowa
dywersyfikacje grona inwestorow.

Tworzenie struktur inwestycyjnych dla polskich inwestorow

Réwnolegle do dziatan zwigzanych z powotaniem struktury typu REIT, Grupa bedzie prowadzita dziatania
zwigzane z powotywaniem struktur inwestycyjnych, w szczegdlnosci w jurysdykcji luksemburskiej i w
oparciu o spoétke przejmowang w ramach porozumienia z Grupg RF, przeznaczonymi dla polskich
inwestoréw, ktorych przedmiotem bedzie:

o dokonywanie inwestycji w aktywa nieruchomosciowe zarzadzane przez podmioty z Grupy
Kapitatowej, w tym koinwestowanie w aktywa, w ktérych wiodgcym inwestorem sg partnerzy
biznesowi Grupy Kapitatowej,

o dokonywanie inwestycji w przedsiebiorstwa, w szczegolnosci w poczatkowej fazie rozwoju,
ktérych przedmiot dziatalnosci zwigzany jest z nieruchomos$ciami, w tym szeroko rozumiane
projekty biznesowe z zakresu proptech, dla ktérych struktura inwestycyjna zarzgdzana przez
Grupe Kapitatowg moze petni¢ role inwestora venture capital, a sama Grupa Kapitatowa role
partnera strategicznego, zwiekszajgcego wartos¢ biznesu, a zatem inwestycji kapitatowe;j.

Uzupelnienie holdingu o podmioty licencjonowane

Uzupetnienie holdingu o podmioty licencjonowane, ktérych dziatalnos¢ zwigzana jest z zarzgdzaniem
funduszami (w oparciu o Dyrektywe AIFMD) oraz oferowaniem papieréw wartosciowych, nadal miesci sie
w koncepcji rozwoju biznesu Grupy Kapitatowej, prowadzgcej dziatalno$é istotnie zwigzang z
inwestowaniem oraz zarzgdzaniem aktywami. W przypadku podmiotéw typu AIFM (ang. Alternative
Investment Fund Manager), preferencja sg podmioty dziatajagce w jurysdykcji zagranicznej, w
szczegolnosci luksemburskiej. W zakresie oferowania papieréw wartosciowych, alternatywg dla
inwestycji w tego typu podmiot, jest wystgpienie o witasciwe zezwolenie przez jedng ze spoétek
wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej.

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

13. Opis podstawowych czynnikéw ryzyka i zagrozen

Ryzyko strategii rozwoju biznesu

Spotka dominujgca bedzie dgzyta do rozbudowy holdingu poprzez powiekszanie grupy kapitatowej o podmioty
zapewniajgce osiggniecie docelowej struktury i realizacje koncepcji biznesowej, ktéra zaktada zachowanie
istotnego znaczenia Grupy na rynku nieruchomosci komercyjnych i rozbudowe istniejgcej struktury o spoéitki o
charakterze ustugowym, uzupetniajace kompetencje zaréwno na rynku nieruchomosci, jak i w innych klasach
aktywow, w szczegdlnosci w zakresie inwestycji w przedsiebiorstwa. Efektywnos¢ dziatalnosci tego typu
podmiotéw jest silnie skorelowana z jej skalg. Strategicznym celem jest istotny wzrost wartosci aktywéw
zarzgdzanych przez podmioty zalezne Spétki dominujacej, a takze aktywow wehikutdw inwestycyjnych, dla
ktorych spoétki wehodzace w sktad holdingu petnig role doradcy przy zarzadzaniu.
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Nalezy zwréci¢ uwage, ze kazda strategia obarczona jest mozliwoscig niepowodzenia. Istnieje ryzyko, ze
dziatania Spotki dominujgcej prowadzgce 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
warto$ci Spotki dominujgcej, co moze mieé istotny niekorzystny wptyw na dziatalno$é¢, wyniki, sytuacje finansowg
lub perspektywy rozwoju Spétki dominujacej.

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

Ryzyko zwigzane ze spoétkami wchodzacymi w sktad holdingu, innymi niz spotki
kompetencyjne

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

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

Nalezy zwréci¢ uwage, ze w przypadku kazdej tego typu inwestycji, analiza bedzie dokonywana przez
profesjonalny podmiot wchodzgcy w sktad holdingu, posiadajgcy kompetencje i doswiadczenia do oceny
inwestycji w danej klasie aktywéw (ktére to kompetencje i doswiadczenia stanowity decydujgca przestanke
wigczenia danego podmiotu do holdingu). Ponadto, zaréwno wnioski z analizy, jak i same decyzje inwestycyjne,
bedg kazdorazowo tozsame z decyzjami innych niezaleznych podmiotéw, w szczegdlnosci spetniajacych kryteria
inwestora profesjonalnego, ktérych efektem bedzie przystgpienie do danego wehikutu inwestycyjnego poprzez
objecie wiekszoéci (zwykle 90 — 95 proc.) udziatéw. Niemniej Spotka dominujgca nie moze zapewnié, ze ww.
dziatania bedg skuteczne i w cato$ci wyeliminujg przedmiotowe ryzyka.

Ryzyka zwigzane z pozyskiwaniem i obstuga finansowania zewnetrznego

Na réznych poziomach holdingu i struktury wiascicielskiej, dziatalno$¢é Spotki dominujgcej lub Grupy Kapitatowej
moze by¢ finansowana z wykorzystaniem kapitatu obcego, w szczegdlnosci w formie kredytu bankowego,
pozyczek, obligacji i rozwigzanh typu mezzanine finance.

Opodznienia w dostepie do zrddet finansowania zewnetrznego, mniej korzystne warunki takiego finansowania
lub problemy z wywigzywaniem sie ze zobowigzan wynikajgcych z obligacji, uméw kredytowych lub pozyczek,
mogg miec istotny negatywny wpltyw na zakres i harmonogram realizacji strategii inwestycyjnej, dziatalnosc¢ i
wyniki Spotki lub poszczegdinych podmiotéw wchodzacych w sktad holdingu, a w szczegdlnosci na mozliwos$é
nabycia nowych celdw inwestycyjnych, a takze koniecznosé¢ przedwczesnego wyjscia z niektérych projektow na
warunkach gorszych od zaktadanych w momencie dokonywania inwestyc;ji.

Dodatkowo istnieje ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej Spétki dominujacej lub spétek wchodzacych w sktad
Grupy w stopniu uniemozliwiajgcym wywigzywanie sie z zobowigzan wynikajgcych z obstugi swojego zadtuzenia.
W przypadku zaistnienia takiego zdarzenia Spétka moze okresowo lub trwale ponies¢ straty, lub negatywnie
zweryfikowac¢ bilansowg warto$¢ naleznosci w sposéb wptywajgcy na wartos¢ aktywow netto Spétki dominujgcej,
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co moze mie¢ istotny niekorzystny wplyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju
Spofki i Grupy.

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Spétka dominujgca bedzie korzystata z finansowania dtuznego w
sposOb zapewniajgcy odpowiednig réwnowage pomiedzy kapitalem wilasnym a kapitatem obcym,
w szczegolnosci poprzez kazdorazowe korzystanie z finansowania zewnetrznego wylgcznie 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 czynnikéw
ryzyka zwigzanych zaréwno ze zrédtami sptaty, jak i kosztem obstugi zadluzenia. Dodatkowo Spétka dominujgca
bedzie dgzyta do uzyskania finansowania dtuznego, ktére zapewni Spoétce dominujgcej i poszczegdlnym
podmiotom wchodzgcym w skifad holdingu odpowiednig elastyczno$¢ w zakresie refinansowania i
przedterminowej sptaty, w szczegolnosci w przypadku zmiany okolicznosci dotyczgcych poszczegdélnych
inwestycji i instytucji finansowych. Niemniej Spétka dominujgca nie moze zapewni¢, ze ww. dziatania bedg
skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko.

W zwigzku z emisjg obligacji w 2021 roku Spétka dominujgca zobowigzata sie do przestrzegania szeregu
warunkow oraz przestrzegania wskaznikow (kowenantéw finansowych) zawartych w warunkach emisji obligaciji.
Ich ztamanie moze byé powodem do zgdania wczesniejszego wykupu obligaciji przez obligatariuszy. Spétka stale
monitoruje wskazniki finansowe w celu zapewnienia ich wtasciwego poziomu i niedopuszczenia do okolicznosci
bedacych powodem do materializacji ww. ryzyka. W przypadku zdarzeh rodzgcych ryzyka naruszenia
kowenantéw spoétka podejmuje wszelkie mozliwe dziatania zmierzajgce do ich naprawy, jednoczesnie
niezwtocznie informujgc o takich zdarzeniach obligatariuszy i administratora zabezpieczeh. Taka wyprzedajgca
komunikacja pozwala na uwzglednienie zmieniajgcych si¢ okolicznosci w obstudze obligacji. Niemniej jednak
istnieje ryzyko, ze w razie wystgpienia takich okolicznosci i niespetnienia kowenantéw finansowych, Spoétka jako
emitent obligacji moze zosta¢ wezwana do ich wczesniejszego wykupu. Ryzyko powyzsze nalezy uznac za
istothe w szczegdlnosci w warunkach toczgcych sie i opisanych powyzej sporow sgdowych, a takze w zwigzku z
wysokimi kosztami ich prowadzenia, co okresowo wptywa na obnizenie dochodéw operacyjnych w zakresie
nieuwzglednianym we wczesniejszych zatozeniach finansowych.

W zwigzku z podjetymi z otwarciem likwidacji Funduszu REINO RF CEE Real Estate S.C.A. w dniu 30 grudnia
2024 roku, aktywa Funduszu zostaty przeniesione na wiekszo$ciowego wspélnika z Grupy RF. W tym dotyczy
to udziatéw w spotce zaleznej REINO RF Investment S.a.r.l, bedgcej posrednio wtascicielem nieruchomosci Malta
House (budynek biurowy klasy A, zlokalizowany w Poznaniu) oraz wierzytelno$ci z tytutu pozyczek udzielonych
przez Fundusz jego spétce zaleznej oraz spotce celowej, posiadajacej bezposrednio nieruchomos¢ Malta House.

W wyniku tych dziatah, zaréwno REINO Capital, jak i spotka zalezna — REINO Dywidenda Plus sp. z 0.0. zostaty
w catosci pominiete przy dokonywaniu rozliczen ze wspdlnikami, co skutkowato utratg wartosci udziatow
posiadanych w Funduszu oraz wartosci udziatéw spotki zaleznej posiadajgcej udziaty w Funduszu.

Udzialy w spotce zaleznej posiadajgcej udziaty w Funduszu stanowity zabezpieczenie roszczen obligatariuszy z
tytutu obligacji serii A wyemitowanych przez Emitenta. Koniecznos¢ dokonania odpiséw ksiegowych
aktualizujgcych wartos$é, co skutkuje utratg wartosci bilansowej tego przedmiotu stanowig naruszenie warunkow
emisji i moze by¢ podstawg do postawienia obligacji w stan natychmiastowej wymagalnosci. Zarzgd Emitenta
podjat niezbedne dziatania w celu mitygac;ji takiego ryzyka.

Emitent zaproponowat alternatywne formy zabezpieczenia Obligaciji, ktére zyskaty akceptacje obligatariuszy, co
zostato potwierdzone pozytywng decyzjg komitetu inwestycyjnego. Ustalono zakres zmian w tresci Warunkow
Emisji, z intencjg ich sfinalizowania w najblizszym czasie. Zmiany uwzgledniajg m.in. odstgpienie od
egzekwowania wczeshiejszego wykupu obligacji w zwigzku z utratg wartosci udziatébw REINO Dywidenda Plus
Sp.zo.0.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, obligatariusz nie ztozyt zgdania wczesniejszego wykupu
Obligacji. Ponadto, uzyskano zapewnienie iz do czasu zakonczenia negocjacji oraz formalnego wprowadzenia
zmian do Warunkéw Emisji, podjecie dziatah zmierzajgcych do zadania wcze$niejszego wykupu Obligacji i
dochodzenia od Emitenta roszczen pienieznych, pozostaje zawieszone, najpézniej jednak do dnia 31 maja 2025
roku. Prace prawne nad dokumentacjg transakcyjng zmieniajgcg warunki emisji obligacji sg juz w toku.
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Ryzyko zwiazane z nietrafnie przyjetymi zatozeniami modeli finansowych

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

Nalezy jednak bra¢ pod uwage, ze wszelkie modele finansowe mogag uwzglednia¢ zatozenia, ktére nie zostang
zrealizowane w przysziosci lub zrealizujg sie w sposdb znaczgco odbiegajgcy od aktualnego stanu wiedzy,
wynikajgcego z dostepnych informacii.

Negatywne ksztaltowanie sie istotnych zatozen, w tym kluczowych parametrow lub trendéw, moze prowadzic¢
do odmiennego od zaktadanego efektu ekonomicznego prowadzonych dziatah oraz realizowanych akwizycji.

Ryzyko wyceny aktywéw Emitenta wedtug wartosci godziwej

Zgodnie z przepisami, wniesienie do Spotki dominujgcej pakietow wiekszosciowych udziatow 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 aportéw przez
niezaleznego biegtego rewidenta. W zwigzku z powyzszym, istotng pozycijg bilansu Spétki dominujgcej w ujeciu
jednostkowym jest warto$¢ udziatéw w spéitce zaleznej. W odniesieniu do REINO Dywidenda Plus w ujeciu
skonsolidowanym bedzie to wartos¢ firmy.

W przypadku, gdy rozwdj i wyniki spotek, ktdrych udziaty lub akcje byty przedmiotem aportu, nie bedg zgodne
z zalozeniami wycen, istnieje ryzyko docelowego obnizenia wartosci firmy wynikajgcej z wartosci godziwej
aportdw, co moze w sposoéb istotny obnizy¢ kapitaty Spotki w ujeciu jednostkowym i skonsolidowanym. Na
moment sporzgdzenia tego raportu powyzsze ryzyko dotyczy w szczegolnosci wyceny udziatéw REINO Partners,
ktorych warto$¢ godziwa zostata okreslona przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywow
finansowych, przy zatozeniu istotnego wzrostu skali dziatalnosci oraz przychodéw w okresie kolejnych pieciu lat,
co wynika z prowadzonych projektow biznesowych, a takze z okolicznoéci, standardéw i parametrow typowych
dla tego typu przedsiewzie¢ i prowadzonej dziatalnosci, ale jest obarczone istotng niepewnoscig co do efektéw.

Zaréwno Spétka dominujgca, jak i osoby zarzgdzajgce REINO Partners, wykorzystujgc catg posiadang wiedze
i wieloletnie doswiadczenia, doktadajg nalezytej starannosci, by istotne cele biznesowe majgce kluczowe
znaczenie dla pozytywnej weryfikacji wyceny w przysziosci zostaty osiggniecie w catosci lub znaczgcej czesci.
Niemniej Spétka dominujgca nie moze zapewni¢, ze ww. dziatania bedg skuteczne i w catodci wyeliminujg
przedmiotowe ryzyko, ktére nalezy ocenic jako znaczace.

W przypadku REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. warto$¢ udziatéw wynikata z posiadania udziatéw w funduszu
REINO RF CEE Real Estate SCA, w szczegodlnosci w odniesieniu do wartosci nieruchomosci Malta House i
ostatecznego rozliczenia inwestycji z Grupg RF CorVal.

W dniu 30 grudnia 2024 r. aktywa Funduszu zostaty przeniesione na wigkszosciowego wspdlnika z Grupy RF, w
zamian za jego nalezne w przysztosci roszczenia o wyptate z tytutu podziatu sum uzyskanych z likwidacji i po
wartosci ksiegowej aktywow, znaczaco nizszej niz wartos¢ rynkowa.

W wyniku tych dziatan, zaréwno REINO Capital jak i spétka zalezna — REINO Dywidenda Plus sp. z 0.0. zostaty
w catosci pominiete przy dokonywaniu rozliczen ze wspdlnikami, co skutkuje utratg wartosci udziatow
posiadanych w Funduszu oraz wartosci udziatéw spétki zaleznej posiadajgcej udziaty w Fundusz i odpowiednio
utratg wartosci firmy w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym.

Do dziatan podejmowanych w celu wyeliminowania lub przynajmniej ograniczenia czynnikow ryzyka
z powyzszego zakresu, nalezy zaliczy¢ w szczegdlnosci dalsze wykorzystanie spotki zaleznej jako wehikutu do
koinwestowania w aktywa zarzgdzane przez REINO Partners, w przypadku ktérych podstawowym celem jest
osiggniecie ponadprzecietnych stop zwrotu, co moze mie¢ kluczowe i bardzo pozytywne znaczenie dla przysziej
wyceny spotki zaleznej. Niemniej Spotka dominujgca nie moze zapewnic¢, ze ww. dziatania bedg skuteczne
i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko, ktdre nalezy ocenié¢ jako znaczace.
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Ryzyka zwigzane ze wspétpraca z partnerami strategicznymi oraz umowami wynikajgcymi z
tej wspoétpracy

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

Partnerstwo czy wspdlne przedsiewziecia (ang. joint venture) wigzg sie z czynnikami ryzyka wynikajgcymi
z umoéw o wspolnym prowadzeniu projektow, koinwestowaniu oraz wspotwlasnosci podmiotow, w ramach ktérych
kontrola nad wehikutami inwestycyjnymi odbywa sie poprzez posiadane wspolnie spotki, w tym mozliwoscig ich
rozwigzania. Poziom powyzszego ryzyka wynika réwniez z nierownowagi kapitatu partnerow.

Spotka dochowuje nalezytej starannosci, by wszelkie umowy zwigzane z partnerstwem strategicznym
zabezpieczaly interes akcjonariuszy Spoétki w mozliwie najszerszym zakresie. Niemniej wyeliminowanie tego
ryzyka nie jest mozliwie, a inwestorzy rozwazajgcy nabycie lub objecie akcji Spotki, powinni bra¢ to ryzyko pod
uwage.

Ryzyko ograniczonej kontroli oraz utraty kontroli nad spétkami zaleznymi, wspétzaleznymi
i stowarzyszonymi

Intencjg Spofki jest uczestniczenie w spétkach zaleznych i stowarzyszonych oraz wspdélnych przedsiewzieciach
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej (spotkach celowych, SPV) w ramach realizaciji strategii rozwoju biznesu
Spofkki jako holdingu, a takze stanowigcych inwestycje kapitalowg, w zakresie i w sposéb umozliwiajgcy
sprawowanie efektywnej kontroli i posiadanie wptywu na podejmowanie decyzji o kluczowym dla nich znaczeniu.

W przypadku posiadania pakietu mniejszosciowego i w efekcie potencjalnych dziatan pozostatych
akcjonariuszy/wspolnikow tych spotek zaleznych, albo w wyniku realizacji przez nich postanowien uméw
zawartych z kluczowymi partnerami w projektach, kontrola ta moze zosta¢ ograniczona lub tez catkowicie
utracona. Decyzje pozostatych wspodlnikéw, bedacych partnerami Grupy, dysponujacych pakietem
wiekszosciowym, mogg by¢ odmienne od zamierzen Spdtki, a w rezultacie ograniczy¢ jej wptyw na zmiane
planowanych projektéw inwestycyjnych, realizowanych w ramach podmiotdw powigzanych, na niezgodny ze
strategig Grupy.

Ryzyka powyzsze bedg pojawialy sie rowniez w przypadkach, w ktérych Spétka dominujgca jest wspodlnikiem
wiekszosciowym, ale w spdtce z osobami o kluczowym znaczeniu dla rozwoju biznesu w danym obszarze,
w szczegodlnosci w danej klasie aktywdéw. W takiej sytuaciji, nawet egzekwowanie praw wiekszosciowego
wspdélnika moze nie zapewni¢ wystarczajgcej ochrony intereséw Spétki dominujgcej. Czynniki te mogg miec
istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spoiki.

Ryzyko niesprawnosci nadzoru wtascicielskiego

Strategia Spoétki zaktada wykorzystanie konstrukcji spétek zaleznych, wspéizaleznych 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
kosztow w tych spoétkach, wymagaé bedzie sprawnego nadzoru wiascicielskiego sprawowanego przez Spétke.
W przypadku, w ktérym na efektywnos¢ nadzoru wtascicielskiego oddziatywaé bedg zdarzenia niezalezne
od Spotki, moze to posrednio wpltyng¢ negatywnie na warto$¢ aktywdw netto, co moze mie¢ istotny niekorzystny
wplyw na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

W celu ograniczenia opisanego powyzej ryzyka osoby o kluczowym znaczeniu bedg peni¢ funkcje
w odpowiednich organach podmiotéw wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej.

Ryzyko utraty kadry zarzadzajacej
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Skutecznos¢ Grupy w doradztwie przy zarzgdzaniu inwestycjami wynika miedzy innymi z wtasciwego doboru
sktadnikéw portfela oraz okreslenia odpowiedniego momentu zakupu i sprzedazy poszczegolnych
nieruchomosci, a takze jest potwierdzona dotychczasowymi osiggnieciami zespotu

Sukces rynkowy Spoétki zalezy od mozliwosci pozyskania i utrzymania wysoko wykwalifikowanej kadry
zarzadzajagcej wysokiego szczebla, ktérg w chwili obecnej stanowig menedzerowie oraz profesjonalici
sktadajgcy sie na zespdt spotek Grupy. Nie jest wykluczone, ze w przysztosci menedzerowie REINO Partners
przestang zarzadzaé tg spotkg. 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 wplywa¢ na mozliwosé realizacji strategii
biznesowej, a w konsekwencji na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy
Kapitatowe;.

Ryzyko niewprowadzenia akcji do obrotu gietdowego

Intencjg Spoétki dominujacej jest mozliwie najszybsze wprowadzenie akcji serii E - K do obrotu gietldowego. Biorgc
pod uwage wszystkie istotne okolicznosci, Spdtka bedzie dziatata w jak najlepszej wierze, podejmujac bez
zbednej zwtoki, wymagane przepisami prawa dziatania prowadzgce do wprowadzenia do obrotu gietdowego akcji
objetych w ramach subskrypcji prywatnych, w tym w szczegoélnosci akcje serii G, H, I, J, L i K

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

Ryzyko negatywnego wptywu kryzysu na Ukrainie na wyniki finansowe Spétki i Grupy
Kapitatowej

W lutym 2022 r. wybucht rosyjsko - ukrainski konflikt zbrojny. Spétka przeprowadzita analize wptywu sytuac;ji
polityczno-gospodarczej na dziatalno$¢ Spotki i Grupy Kapitatowe;.

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 inwestyciji.

Zarzad Spotki zidentyfikowat w okresie od wybuchu wojny wigkszg ostroznos¢ inwestorow i powstrzymywanie sie
od transakcji, co wptyneto na opdznienie w realizacji planéw. Zarzad nie wyklucza, Zze trwajacy konflikt moze miec
potencjalny wplyw na wyniki finansowe w kolejnych latach, w szczegdlnosci poprzez opdznienie realizacji
projektéw o znaczeniu strategicznym lub na skutek zmian strategii inwestycyjnych potencjalnych partneréw do
kolejnych przedsiewziec, ale z dzisiejszej perspektywy ocenia, ze moze by¢ on nieistotny, tym bardziej w srednim
i dlugim okresie. Skala tego wplywu uzalezniona bedzie miedzy innymi od dtugosci trwania konfliktu oraz sytuaciji
gospodarczej w Polsce w kontekscie skutkow sankcji gospodarczo-politycznych natozonych przez spotecznosé
miedzynarodowg na Rosje i Biatorus.

Zarzad Spotki ocenia, ze konflikt w Ukrainie moze mieé¢ réwniez negatywny wplyw na postrzeganie przez
miedzynarodowych inwestoréw regionu Europy Srodkowo-Wschodniej jako atrakcyjnego obszaru i ich sklonnoéé
do inwestowania, w szczegdlnosci w Polsce oraz spadek koniunktury ogdlnoswiatowej. W zwigzku ze
zwiekszonym ryzykiem i brakiem stabilnosci w regionie inwestorzy dziatajgcy na rynku nieruchomosciowym mogag
wstrzymywac sie z decyzjami o kolejnych inwestycjach lub podejmowac decyzje o wyjsciu z inwestycji po cenach
nizszych od zakladanych w biznesplanach, co moze mie¢ wplyw na wynagrodzenie spétek Grupy Kapitatowej
zalezne od wartosci transakcji.

Ponadto, z racji bliskosci geograficznej strefy konfliktu oraz uwzglednienia ryzyka geopolitycznego, pogorszeniu
moze ulec ocena sytuacji gospodarczej w Polsce, co moze mie¢ wptyw na wyceny nieruchomosci znajdujgcych
sie pod zarzgdzaniem spétek Grupy Kapitatowe;.
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Z wzgledu na dalsze trwanie konfliktu, oszacowanie wptywu tego ryzyka na dziatalnosc¢ i wyniki finansowe Spofki
oraz Grupy Kapitatowej jest obecnie niemozliwe ze wzgledu na ztozono$é mechanizméw powodujgcych zmiany
sytuacji gospodarczej w kraju i otoczeniu biznesowym Spodtki oraz wielosci mozliwych scenariuszy rozwoju
wydarzen, bedacych catkowicie poza kontrolg Spétki.

Powyzsza ocena zostata sporzgdzona zgodnie z najlepszg wiedzg na dziehn sporzagdzenia niniejszego
sprawozdania. Zarzad bedzie na biezgco monitorowat wplyw sytuacji w Ukrainie na dziatalno$¢ Spotki i Grupy
Kapitatowe;.

Ryzyko wynikajgce z prowadzonych i przysztych sporéow sadowych

Grupa Kapitatowa realizuje liczne dziatania i doktada wszelkiej starannosci, by wspodtpraca z Grupg RF Corval
zakonczyta sie w sposob ugodowy.

Na poczatku marca 2025 roku w wyniku rozméw prowadzonych z Grupg RF Corval uzgodniono kluczowe warunki
porozumienia obejmujgcego rozliczenie dotychczasowej wspotpracy, zakonhczenie wszelkich sporow oraz
skoncentrowanie sie na wspotpracy biznesowej w sposob umozliwiajgcy stronom realizacje ich celéw
biznesowych.

Jednym z gtéwnych uzgodnien jest réwniez definitywne wygaszenie wszelkich istniejacych miedzy stronami
sporéow, w tym przede wszystkim zakonczenie postepowania toczacego sie przed sgdem w Londynie, obejmujgce
zrzeczenie sie wszelkich roszczen, jakie strony majg lub moga mie¢ w przyszitosci z tytutu dotychczasowych
relacji biznesowych.

Zamiarem stron jest niezwtoczne przystgpienie do opracowania i uzgodnienie tresci wszystkich dokumentow
niezbednych do realizacji zatozonych celéw oraz ich podpisanie w jednym terminie, w ciggu najblizszych tygodni.

Dotychczas RF Corval realizowata strategie sporu na drodze sgdowej, ktorej kluczowym dziataniem byto ztozenie
pozwu sgdowego (opisany w ponizszej czesci sprawozdania).

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

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

Istnieje zatem ryzyko nieosiggniecia zatozonych wynikéw finansowych z tego projektu po przeprowadzeniu
transakcji sprzedazy nieruchomosci Malta House na warunkach znaczgco odbiegajgcych od realnej wartosci
aktywa, oraz powiekszania kwoty domniemanych roszczen przeciwko podmiotom Grupy Kapitatowej. Ich fgczna
kwota moze istotnie zwiekszy¢ wartos¢ sporu.

Majac na wzgledzie dotychczasowg strategie procesowa, Grupa RF Corval zwrdcita sie z propozycjg
dobrowolnego rozszerzenia powddztwa o dalsze roszczenia zwigzane z realizacjg inwestycji w polskie aktywa.
W przekonaniu Zarzadu takie dziatanie moze by¢ kwestionowane przede wszystkim z uwagi na niespetnienie sie
przestanek do rozliczenia inwestycji, ktérej przedmiot nie zostat do tej pory sprzedany. Do momentu otrzymania
od petnomocnikéw Grupy RF Corval informacji o zmianie powddztwa dokonanego za zgodg sgdu, pozwane spofki
nie sg zwigzane zgtaszanymi zgdaniami zaptaty dodatkowych kwot.

Istnieje réowniez ryzyko wynikajgce z opisanego w niniejszym sprawozdaniu pozwu Prime, ktére jednak w ocenie
Spofkki i jej doradcow prawnych jest relatywnie niskie. Pozew Prime nalezy traktowaé jako element strategii
prowadzacej do zrealizowania przez Prime transakcji na warunkach wiasciwych dla sprzedazy wymuszone;j.

Grupa Kapitatowa bedzie konsekwentnie ponawiaé proby ugodowego zakonczenia spraw zwigzanych z
partnerstwem z Grupg RF Corval. Réwnoczesnie i niezmiennie Grupa Kapitatowa bedzie wykorzystywac wszelkie
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mozliwosci na drodze prawnej stuzgce ochronie intereséw spétek Grupy Kapitatowej i jej akcjonariuszy. We
wszystkich istotnych jurysdykcjach Spotka wspotpracuje ze starannie wybranymi doradcami prawnymi, a takze
podejmuje i bedzie podejmowaé zdecydowane dziatania biznesowe i formalnoprawne zaréwno w celu ochrony
przed agresywnymi dziataniami Grupy RF Corval, jak i uzyskania odszkodowania z tytutu poniesionych szkod.
Rezygnacja z tych roszczen moze nastgpi¢ wylgcznie po doprowadzeniu do rozwigzania ugodowego na
warunkach zaakceptowanych przez Grupe Kapitatowg. Jednakze do tego czasu ryzyko opisane w niniejszym
punkcie jest bardzo istotne.

14. Informacje o istotnych transakcjach zawartych pomiedzy
podmiotami powigzanymi
Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych.

REINO Capital SA nie jest zalezna od innego podmiotu nadrzednego. Aktualna struktura akcjonariatu Spofki
dominujgcej zostata przedstawiona w punkcie 9 Informacje o akcjach i akcjonariacie niniejszego Sprawozdania.

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaly przedstawione w nocie nr 6.1 skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy REINO Capital za 2024 rok.

Wynagrodzenia cztonkéw Zarzadu oraz Rady Nadzorczej sg wskazane w odpowiednim punkcie niniejszego
Sprawozdania.

15. Informacja o umowach dotyczacych kredytéw i pozyczek
zaciagnietych i  wypowiedzianych w danym roku
oraz o pozyczkach udzielonych w danym roku obrotowym

W 2024 roku REINO Capital S.A udzielita nastepujgcych pozyczek w ramach Grupy:

- pozyczka z dn. 29.04.2024 r. w kwocie 50.000,00 udzielona REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.

- pozyczka z dn. 30.07.2024 r. w kwocie 50.000,00 udzielona REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0.

- pozyczka z dn. 30.07.2024 r. w kwocie 50.000,00 udzielona REINO Co-Invest Sp. z o.0.

- pozyczka z dn. 9.02.2024 r. w kwocie 600.000,00 udzielona Yatre Sp. z 0.0. (sptacona 31.12. 2024 r.)

- - pozyczka z dn. 26.09.2024 r. w kwocie 30.000,00 udzielona REINO 10 Logistics Sp. z 0.0. (sptacona 1.10.
2024 r.)

- pozyczka z dn. 18.06.2024 r. w kwocie 50.000,00 udzielona REINO IO Logistics Sp. z 0.0. (sptacona 12.07.
2024 r.)

Poza tym spétki z Grupy Kapitatowej nie udzielaty ani nie zaciggaty nowych pozyczek ani kredytow.

16. Informacje o poreczeniach i gwarancjach udzielonych
i otrzymanych w roku obrotowym o istotnej wartosci

W zwigzku z emisjg obligacji przez REINO Capital S.A., spotka ustanowita zastaw rejestrowy na udziatach spotki
zaleznej, poprzez ktérg 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 wynikajacym z obligacji. Ponadto, REINO Partners
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Sp. z o0.0. udzielita poreczenia umownego, w ktdorym zobowigzuje sie pokry¢ wszelkie zobowigzania pieniezne,
ktére bedg wynikaé z obligacji.

W dniu 20 grudnia 2024 roku Zarzad podjgt uchwate o zmianie warunkéw emisji obligacji, poprzez m.in. zmiane
ostatecznego terminu sptaty na 23 grudnia 2027 roku, jednoczesnie uzyskujgc odpowiednie zgody od
obligatariuszy na ww. zmiany.

W zwigzku z powyzszym zawarto aneks do umowy poreczenia umownego z REINO Partners Sp. z o.0.
uwzgledniajgcy m.in. zmiane terminu sptaty obligacji. REINO Capital ztozyt nowe oswiadczenie o poddaniu sie
egzekucji do kwoty 5.310.000 EUR w celu zaspokojenia wierzytelnosci przystugujgcym obligatariuszom
wynikajgcym z obligacji z terminem do 23 grudnia 2032 r.

Ponadto, dokonano dodatkowych zabezpieczeh w postaci m.in. zastawu na wszystkich udziatach w spoétce
zaleznej REINO Dywidenda Plus Sp. z 0.0. oraz wierzytelnosciach przystugujgcych od tej spofki z tytutu pozyczek.

Wszystkie zabezpieczenia zostaty udzielone do 23 grudnia 2032 roku.

17. Informacja o powiazaniach organizacyjnych Spoékki
dominujacej z innymi podmiotami oraz gtéwnych inwestycjach
kapitatowych Spotki

Spotka REINO Capital SA jest spétkg dominujgcg Grupy Kapitatowej REINO Capital SA

Struktura Grupy Kapitatowej zostata przedstawiona w punkcie 4 Sprawozdania.

Udzialy w jednostkach zaleznych, stowarzyszonych oraz wspoétkontrolowanych a takze udziaty mniejszosciowe
zostaly wskazane w punkcie 5 Sprawozdania.

W dniu 31 grudnia 2024 roku podwyzszono kapitat spdtki zaleznej YATRE Sp. z o.0. Kapitat zostat z kwoty
200 000 do kwoty 410 000 zt przez emisje 4 200 nowych udziatdw o wartosci 50 zt kazdy i tgcznej wartosci
nominalnej 210 000 tys. zt. Udziaty zostaty objete przez jedynego wspdinika REINO Capital. Podwyzszony kapitat
zostat pokryty w catosci wktadami pienieznymi w kwocie 630 000 zt. Nadwyzka wptat na udziaty ponad ich warto$é
nominalng w kwocie 420 000 zostata przekazana na kapitat zapasowy. Rejestracja podwyzszenia kapitatu miata
miejsce 24 stycznia 2025 .

18. Postepowania sgdowe w zakresie zobowigzan i naleznosci
Spoétki dominujacej i spotek grupy kapitatowej
Pozew Grupy RF CorVal

1 lipca 2022 r. do Spdtki REINO Capital wptynat pozew o zaptate ztozony w Gospodarczym Sgdzie Okregowym
w Londynie o zaptate kwoty 2.910.538 EUR naleznej wedtug powoddéw na dzien 30 wrzesnia 2021 r. wraz z
odsetkami w wysokos$ci 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 spotkg
zalezng — REINO Partners Sp. z 0.0. (wspotpozwang), dotyczaca inwestycji realizowanych przez powotany w
ramach umowy o strategicznym partnerstwie fundusz REINO RF CEE Real Estate SCA z siedzibg w
Luksemburgu.

Spotka w ramach czynnosci procesowych odpowiedziata na pozew kwestionujgc zasadno$¢ roszczenia,
podejmowane sg dalsze, przewidziane procedurg kroki.
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Niezaleznie od powyzszego, Strony podjely rozmowy zmierzajgce do ugodowego zakonczenia i rozliczenia
wszystkich spraw i wspolnych przedsiewzie¢ oraz zakohczenia sporow. W marcu 2025r. w wyniku rozméw
prowadzonych z Grupg RF Corval uzgodniono kluczowe warunki porozumienia obejmujgcego rozliczenie
dotychczasowej wspoipracy, zakohczenie wszelkich sporéw oraz skoncentrowanie sie na wspoipracy
biznesowej w sposéb umozliwiajgcy stronom realizacje ich celéw biznesowych.

Jednym z gtéwnych uzgodnien jest réwniez definitywne wygaszenie wszelkich istniejgcych miedzy stronami
sporow, w tym przede wszystkim zakohczenie postepowania toczgcego sie przed sgdem w Londynie, obejmujgce
zrzeczenie sie wszelkich roszczen, jakie strony majg lub mogg mie¢ w przysziosci z tytutu dotychczasowych
relacji biznesowych.

Dokumentacja z tym zwigzana jest w trakcie opracowywania, strony zmierzajg do tego aby ich podpisanie odbyto
sie w ciggu najblizszych tygodni.

W przypadku niepowodzenia w ustaleniu ostatecznych warunkdéw porozumienia na warunkach mozliwych do
zaakceptowania dla obu stron, Spotka bedzie kontynuowata kroki prawne wobec Grupy RF, celem ochrony
intereséw Emitenta i jego Grupy Kapitatowej oraz akcjonariuszy.

Pozew Prime Hold 17 Management Kft

25 lipca 2022 r. Spotka REINO Capital otrzymata pozew ztozony w Sadzie Okregowym w Warszawie o zaptate
kwoty stanowigcej rownowartosc¢ 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 Zarzgdu (wspotpozwanego), w przebiegu procesu sprzedazy nieruchomosci Malta House,
prowadzonego przez spoétke 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 zasadnos¢ roszczen i neguje wyrzgdzenie powoddce
szkody, strony wymienity sie dalszymi pismami procesowymi, w toku czynnosci procesowych odbywajg sie
zaplanowane rozprawy sgdowe, podczas ktdérych przestuchiwani sg swiadkowie.

Pozew Apleona FMS sp z o.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 o.0. z siedzibg w Krakowie. Pozwanymi w tej
sprawie, oprocz Emitenta jest réwniez spotka zalezna: YATRE sp. z 0.0. oraz jeden z jej cztonkéw 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
nakfanianie pracownikéw, wspoétpracownikow 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 spoétki umow z pracownikami i wspétpracownikami w zakresie ustug, w tym
ustug utrzymania technicznego oraz utrzymania czystosci budynkéw, 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.

Spotka ztozyta odpowiedz na pozew, w ktérym kwestionuje zasadno$¢ roszczen, strony wymienity sie dalszymi
pismami procesowymi, w toku czynnosci procesowych odbywajg sie zaplanowane rozprawy sgdowe, podczas
ktérych przestuchiwani sg $wiadkowie.

W zwigzku z ww. opisanym powddztwem, Sad Okregowego w Warszawie XXIl Wydziat Wiasnosci Intelektualnej
w dniu 27 stycznia 2023 r. wydat na wniosek Apleona FMS Sp z 0.0. w Krakowie postanowienie w sprawie
udzielenia zabezpieczenia roszczen niepienieznych przed wszczeciem postepowania.
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Przedmiotem zabezpieczenia roszczen wywiedzionym przez Whnioskodawce z przepiséw o zwalczaniu
nieuczciwej konkurencji jest zakazanie zobowigzanym podejmowania dziatan, ktérych celem lub skutkiem jest
nakfonienie os6b swiadczgcych okreslone ustugi na rzecz wnioskodawcy do niewykonywania lub niewtasciwego
wykonywania zawartych umdéw, ujawniania osobom nieuprawnionym informacji stanowigcych tajemnice
przedsiebiorstwa uprawnionego, ich wykorzystywania, zawierania umow z osobami, ktére uprzednio byty
pracownikami, wspotpracownikami lub klientami Wnioskodawcy w zakresie ustug zarzgdzania budynkami
biurowymi lub utrzymania technicznego budynkdéw oraz utrzymania czystosci budynkdw.

Wydane zabezpieczenie nie ma bezposredniego wplywu na prowadzenie przez Spoétke i jej spotke zalezng
biezgcej dziatalnosci.

Komentarz Spétki do postepowan sagdowych
Pozew Grupy RF CorVal oraz Prime Hold 17 Management Kft

W odniesieniu do pozwu Grupy RF Corval oraz Prime Hold 17 Management Kft nalezy zwréci¢ uwage, ze
zaréwno dziatania powodow, jak i wszelkie dziatania podejmowane — aktualnie i w przysziosci — przez Grupe
Kapitatowg REINO Capital, w odniesieniu do przywotanych powyzej podmiotéw i kwestii sg Scisle zwigzane z
relacjami biznesowymi i formalnoprawnymi z Grupg RF Corval.

S3 to zdarzenia majgce miejsce w czasie trwania tej relacji, w ktorej jedynym zrealizowanym przedsiewzigciem
okazato sie nabycie spotek bedacych wiascicielem nieruchomosci Malta House przez luksemburski fundusz
REINO RF CEE Real Estate, i dla ktérej punktem zwrotnym byto wycofanie sie Grupy RF Corval z transakcji
nabycia aktywow i spétek operacyjnych Grupy Buma oraz transakcji nabycia kompleksu nieruchomosci biurowych
Dom50. Stanowi to kontekst zaréwno dla analizy poszczegdlnych zdarzen, jak i postrzegania decyzji i dziatan
Grupy Kapitatowej REINO Capital.

Z uwagi na kluczowe znaczenie projektéw prowadzonych z Grupg RF Corval, Grupa Kapitatowa REINO Capital
od samego poczatku, dziatajac w jak najlepszej wierze i wykazujgc 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 Spétki Grupa RF Corval, w szczegdlnosci w odniesieniu do transakcji nabycia aktywow i spotek
operacyjnych Grupy Buma, planowata catkowite usuniecie Grupy Kapitalowej REINO Capital z tej transakgc;ji 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 catg odpowiedzialno$¢ za niepowodzenie wspdlnego przedsiewzigcia.

Ostatecznie do skutku doszta transakcja nabycia czeéci 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 dziatarn RF Corval.

Z uwagi na ztozony charakter przedsiewzie¢ oraz przekonanie, zgodnie z ktérym ugodowe rozwigzania w sposob
mozliwie najlepszy dla akcjonariuszy stuzg rozwojowi biznesowemu i sytuacji finansowej, Spétka przez 2 lata po
wycofaniu sie Grupy RF Corval z wiekszosci wspolnych projektow — dziatajgc w jak najlepszej wierze — szukata
mozliwosci polubownego zakonczenia irozliczenia wszystkich wspoélnych 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 wéwczas na oferte Spoétki i nie podjeta zadnych rzeczywistych
negocjacji. Rownolegle konsekwentnie realizowata szkodliwy scenariusz, ktérego celem byla sprzedaz
nieruchomosci Malta House za cene nieodpowiadajgcg jej wartosci rynkowej, usitujgc przerzuci¢ konsekwencje
tego na Grupe kapitaltowg REINO Capital. W ramach potencjalnej transakcji z Prime, forsowanej przez
przedstawicieli Grupy RF Corval w zarzgdzie Funduszu i spétki celowej posiadajgcej to aktywo, wbrew
sprzeciwom Spotki i przedstawicieli Grupy Kapitalowej REINO Capital we wtadzach tych podmiotéw,

41



Raport roczny Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za okres 1 stycznia — 31 grudnia 2024 il
Sprawozdanie z dziatalnosci millm

nieruchomos¢ Malta House miataby zosta¢ sprzedana za cene nizszg o ponad 2 min EUR od wartosci z
ostatniego operatu szacunkowego sporzgdzonego przez niezaleznego rzeczoznawce.

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

Wszelkie dziatania Grupy Kapitalowej REINO Capital, a takze os6b z nig zwigzanych, odnoszgce sie do
potencjalnej transakcji z Prime na powyzszych warunkach, stuzg wytgcznie jak najlepiej rozumianemu interesowi
akcjonariuszy Spoiki.

W opinii Spotki pozew jest catkowicie bezzasadny, oparty na fatszywych przestankach i usitowaniu przypisania
Spoice i jej prezesowi odpowiedzialnosci za niezamkniecie transakcji. Spétka wykorzysta droge sgdowg do
ochrony swoich interesow, a takze wykazania zaréwno bezzasadnosci zarzutéw Prime, jak i stusznoéci wtasnych
argumentow biznesowych i formalnoprawnych.

Grupa RF Corval zdecydowata sie skorzysta¢ z drogi sgdowej jako najkorzystniejszego dla niej sposobu
zakonczenia 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 wyréwnac brak oczekiwanej stopy zwrotu z inwestycji i w tym celu
przedstawiciele Grupy RF Corval forsowano sprzedaz nieruchomosci Malta House na niekorzystnych warunkach.

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

Pozew Apleona FMS sp z o.0.

Podstawg roszczen wskazang w pozwie sg przepisy ustawy o zwalczaniu nieuczciwej konkurencji w odniesieniu
do obszaru dziatalnosci facility managment — powdd zarzuca pozwanym ujawnianie i wykorzystanie informacji
stanowigcych jego tajemnice przedsiebiorstwa oraz nakfanianie pracownikéw, wspotpracownikow oraz
kontrahentéw do rozwigzania zawartych przez niego umow.

Zarzad pragnie podkresli¢, ze nakazy i zakazy, ktérych natozenia domaga sie Apleona FMS dotyczg przysztych
dziatan Spoétki Dominujacej i spotki zaleznej. Ponadto, roszczenia zgtoszone w pozwie majg charakter
niepieniezny — poza zgdaniem zwrotu kosztéw procesu powdd nie domaga sie zaptaty zadnych kwot pienieznych.
Pozew nie ma bezposredniego wplywu na biezgcg dziatalno$¢ Emitenta i jego spétki zaleznej. Wszystkie umowy
w zakresie facility management zawarte z pracownikami, wspétpracownikami oraz kontrahentami sg wykonywane
zgodnie z ich trescig i nie sg przy tym ujawniane, ani wykorzystywane informacje stanowigce tajemnice handlowg
powoda. Nie ma miejsca réwniez naktanianie innych oséb do niewykonania lub rozwigzania uméw zawartych
przez nie z powodem.

Emitent zaprzecza wszelkim zarzutom podniesionym w pozwie i podejmie niezbedne kroki prawne w celu obrony
intereséw pozwanych przed bezpodstawnymi dziataniami powoda. Co wiecej, w ocenie Emitenta, dziatania
Apleona FMS Sp. z 0.0. mogg nosi¢ znamiona nieuczciwej gry rynkowej, w ktorej podmiot naduzywa dziatan i
instrumentéw prawnych do zapewnienia sobie specjalnej ochrony, w szczegdlnosci poprzez ograniczenie, na
lokalnym rynku, swobody zawierania kontraktéw przez zleceniodawcéw ustug oraz swobody zawierania umow
przez pracownikéw i kontrahentéw (podwykonawcdw), co w tym waskim zakresie rynkowym, moze ograniczy¢
swobode prowadzenia dziatalnosci YATRE Sp. z o.0.

Strony wyrazajg wole zakonczenia sporu w formie ugody sgdowej, w tym kierunku podejmowane sg dziatania,
natomiast do dnia sporzgdzania raportu ugoda nie zostata zawarta.
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19. Emisja akcji i wykorzystanie wplywow z emisji
przeprowadzonej przez Spoétke dominujgca

W 2024 roku Spoétka dominujgca przeprowadzita emisje akcji zwyktych na okaziciela serii K w ramach kapitatu
docelowego.

W dniu 26 kwietnia 2024 r., dziatajgc na podstawie upowaznienia zawartego w § 8(1) Statutu Spétki oraz zgodnie
z art. 446, art. 447 w zw. z art. 453 §1 Kodeksu spotek handlowych, Zarzgd Spotki podjagt Uchwate nr 1 w 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.

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

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

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

W ramach subskrypcji prywatnej objeto 1 250 000 Akc;ji Serii K (akcje zostaty objete przez jedng osobe fizyczna).
Wartos¢ przeprowadzonej subskrypcji wynosita 2 000 000,00 zt.

W dniu 2 grudnia 2024 roku, Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XII Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sadowego (,Sad”), dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zakladowego Spotki o akcje serii K oraz zmiany
Statutu w tym zakresie.

Kapitat zaktadowy Spotki zostat podwyzszony z kwoty 64.560.000,00 zt do kwoty 65.560.000,00 zt.

Srodki pozyskane w ramach emisji akcji zostang wykorzystane na finansowanie biezgcej dziatalnos$ci Grupy
Kapitatowej oraz rozwdj jej dziatalnosci i realizacje celéw strategicznych.

20. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi
a prognozami wynikow

Spotka dominujgca w 2024 roku nie przedstawita prognoz wynikéw finansowych na poziomie jednostkowym
ani skonsolidowanym.
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21. Ocena mozliwosci realizacji zamierzen inwestycyjnych w
tym inwestycji kapitatowych

Istotnym dla dalszej dziatalnosci Grupy bedzie pozyskanie srodkéw na realizacje planéw strategicznych, w tym
na:

e sfinansowania koinwestycji w portfele aktywéw zarzgdzane przez podmioty z Grupy, w szczegoélnosci
w przypadki pozyskania kolejnych kontraktow z zakresu asset management,

o sfinansowanie inwestycji w kolejne podmioty, stanowigce uzupeinienie kompetencji i obszaréw
dziatalnosci holdingu (Grupy Kapitatowej) zgodnie ze strategig rozwoju biznesu

Srodki finansowe na te cele (poza przychodami realizowanymi przez biezgce $wiadczenie ustug shared services
dla spétek Grupy oraz dywidendami ze spdétek zaleznych i stowarzyszonych), mogg by¢ pozyskane poprzez
podwyzszenie kapitatu spotki dominujacej.

Ponadto, uruchomiono program emisji obligacji. 23 grudnia 2021 r. podjeto uchwate w sprawie emisji obligacji
i dokonano przydziatu 3.540 zabezpieczonych obligacji na okaziciela serii A o wartosci 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 sg oprocentowane wedtug statej stopy procentowej ustalonej na warunkach rynkowych.
Maksymalny termin wykupu Obligacji przypadat 23 grudnia 2024 roku.

W dniu 20 grudnia 2024 Zarzad podjat uchwate w sprawie zmiany warunkéw emisji obligacji. Zmiana warunkow
emisji obligacji serii A polega przede wszystkim na wydtuzeniu terminu wykupu obligacji z 23 grudnia 2024 r.
na 23 grudnia 2027 r.

Obligacje sg oprocentowane wedtug statej stopy procentowej ustalonej przez strony na warunkach rynkowych.

Dodatkowo Grupa moze w celu realizacji zamierzen strategicznych skorzysta¢ z innych instrumentéw o
charakterze dtuznym, np. pozyczek.

22. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania
przedsiebiorstwem

W okresie sprawozdawczym nie zaszly istotne zmiany w zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem.

23. Informacje o umowach o swiadczenie ustug czionkéw
organéw administracyjnych, zarzadzajagcych i nadzorczych
Spoétki dominujacej, okreslajgcych swiadczenia wyptacane w
chwili rozwigzania stosunku pracy

Zarzad jest jednoosobowy. Cztonkowie Zarzgdu Spotki dominujgcej petnig funkcje na podstawie powotania.

Brak jest umoéw o $wiadczenie ustug zawartych pomiedzy cztonkami Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej Spotki a
REINO Capital SA.

Wartos¢ wynagrodzen, nagrod Ilub korzysci o0so6b
zarzadzajacych i nadzorujgcych w Spétce dominujacej

Polityka wynagrodzen czionkéw Zarzgdu jest oparta o funkcjonujgce w Spétce dominujgcej praktyki, Spotka
dominujgca nie posiada sformalizowanej polityki wynagrodzen.

Ustalajgc wynagrodzenia cztonkéw organéw oraz kluczowych menedzeréw, Spoétka dominujgca bierze pod
uwage ich kompetencje i doswiadczenie, a takze mozliwosci finansowe Spétki dominujacej i rynkowy poziom
wynagrodzenia na stanowiskach o poréwnywalnym profilu i zakresie odpowiedzialnosci.
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W ocenie Zarzgdu funkcjonujgce zasady zapewniajg Spotce dominujgcej dtugoterminowy wzrost wartosci dla
akcjonariuszy i stabilno$¢ funkcjonowania.

Spotka dominujgca nie zawierata umow z osobami zarzgdzajgcymi, przewidujgcych rekompensate w przypadku
ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez waznej przyczyny lub gdy ich odwotanie lub
zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia spotki przez przejecie.

Spotka dominujgca nie identyfikuje zobowigzan wynikajgcych z emerytur i Swiadczeh o podobnym charakterze
dla bylych o0séb zarzadzajgcych, nadzorujgcych albo bylych czionkéw organdéw administrujgcych oraz
0 zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami.

Czionkowie Zarzgdu Spotki dominujgcej otrzymali wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w Zarzgdzie w
wysokos$ci okreslonej uchwatg Rady Nadzorczej.

W 2024 roku Spotka dominujgca wyptacita cztonkowi Zarzadu fgcznie 120 000 zt wynagrodzenia z tytutu petnienia
przez niego funkcji prezesa zarzadu. Czionek Zarzadu Spétki dominujgcej nie otrzymywat innych dodatkowych
Swiadczen od Spétki dominujgcej natomiast pobierat wynagrodzenie za petnienie funkcji w zarzadach spotek
zaleznych oraz swiadczenie ustug dla spotki zaleznej w kwocie 458 581,20 zt.

Okres petnienia funkcji w 2024 Wynagrodzenie z tytutu petnienia
roku funkciji - rok 2024 (zi)
Radostaw Swiatkowski 1.01.2024 — 31.12.2024 120 000,00

W 2024 roku Spotka dominujgca wyptacita czionkom Rady Nadzorczej wynagrodzenia fgcznie w kwocie 204 000
zt brutto. Poszczegdlni cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymali wynagrodzenie z tytutu zasiadania w Radzie
Nadzorczej w wysokosci okreslonej odpowiednimi uchwatami Walnego Zgromadzenia.

Wynagrodzenie z tytutu petnienia

Okres petnienia funkcji w 2024 roku funkeji - rok 2024 (1)

Andrzej Kowal 1.01.2024 — 31.12.2024 48 000,00
Beata Binek-Cwik 1.01.2024 — 31.12.2024 48 000,00
Karolina Janas 1.01.2024 — 31.12.2024 36 000,00
Matgorzata Kosinska 1.01.2024 — 31.12.2024 36 000,00
Kamil Majewski 1.01.2024 — 31.12.2024 36 000,00

Stan posiadania akcji Spétki dominujgcej przez cztonkdw Zarzgdu Spotki dominujgcej na dzien 31.12.2024r.
prezentuje ponizsze zestawieniea

Liczba akcji Wart.nominalna w zt

Radostaw Swiatkowski 17 421 932 13 937 545,6

Cztonek Zarzadu Spotki dominujgcej wg. stanu na dzien 31.12.2024 r. nie posiada akcji ani udziatdw w
podmiotach powigzanych.

Stan posiadania akcji Spétki dominujgcej przez cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2024r. prezentuje
ponizsze zestawienie:

Liczba akcji Wart.nominalna w zt

Kamil Majewski 34 850 27 880
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Wg stanu na dzieh 31.12.2024 r. zaden z pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej bezposrednio ani posrednio
nie posiadat akcji Spétki dominujgcej. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji ani udziatéw w podmiotach
powigzanych.

24. Informacje o umowach, w wyniku ktérych moga w
przysztosci nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji
przez dotychczasowych akcjonariuszy

Zarzadowi Spotki dominujgcej nie sg znane zadne umowy w wyniku ktérych miatyby w przysziosci nastgpic
zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

25. Informacja o programach akcji pracowniczych

W omawianym okresie sprawozdawczym w Spéice dominujgcej ani pozostatych Spoétkach Grupy nie
funkcjonowaty zadne programy motywacyjne czy premiowe oparte na kapitale.

26. Informacja o ograniczeniach dotyczacych przenoszenia
prawa wilasnosci akcji oraz o wszelkich ograniczeniach w
zakresie wykonywania prawa gltosu przypadajacych na akcje

W prezentowanym okresie nie istniaty zadne ograniczenia w zbywalnos$ci akcji Spétki dominujacej. Nie istniaty
takze zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu z tych akgiji.

Na dzieh sporzadzenia sprawozdania nie istniejg zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu
na Walnym Zgromadzeniu Spétki dominujgce;j.

27. Wskazanie posiadaczy papieréw wartosciowych, ktére dajg
specjalne uprawnienia kontrolne

Spotka dominujgca nie emitowata papieréw warto$ciowych dajgcych specjalne uprawnienia kontrolne.

28. Umowy z podmiotem uprawnionym do badan sprawozdan
finansowych i informacja o wynagrodzeniach

W dniu 31 marca 2023 roku Rada Nadzorcza — organ uprawniony na podstawie Statutu Spétki dominujacej — po
przeprowadzeniu procedury wyboru firmy audytorskiej, wybrata spétke B-think Audit sp. z 0.0., ul. $w. Michata 43,
61-119 Poznan, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem
4063, jako podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, w szczegdlnosci powierzajgc firmie
audytorskiej:

a. badanie jednostkowego sprawozdania finansowego REINO Capital S.A. sporzadzonego zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej za rok finansowy zakohczony
31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025;

b. badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego REINO Capital S.A. sporzagdzonego zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej za rok finansowy zakonczony
31.12.2023, 31.12.2024, 31.12.2025;

c. przeglad $rédrocznego skréconego sprawozdania finansowego Spotki REINO Capital S.A.
sporzgdzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej za okres 6
miesiecy zakohczonych 30.06.2023, 30.06.2024, 30.06.2025;

d. przeglad srédrocznego skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
REINO sporzgdzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej za
okres 6 miesiecy zakonczonych 30.06.2023, 30.06.2024, 30.06.2025;
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Umowa z ww. audytorem na okres przeprowadzenia wskazanych wyzej przegladéw oraz badan zostata zawarta
w dniu 17 lipca 2023 r.

Ponadto, umowa obejmuje przeprowadzenie oceny sprawozdania o wynagrodzeniach w zakresie zamieszczenia
w nim informacji wymaganych na podstawie art. 90g ust. 1-5 oraz 8 ustawy z dnia 29 lipca 2015 r. o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzenia instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz
spoétkach publicznych (tekst jednolity Dz. U. 22019 r., poz. 623, ze zm) za rok 2023, 2024 i 2025, oraz weryfikacje
poprawnosci sporzgdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie ze standardem ESEF.

Firma audytorska przeprowadza rowniez badania statutowe dla Spétek REINO Dywidenda Plus Sp. zo.0., REINO
Partners Sp. z 0.0. oraz REINO Co-Invest Sp. z 0.0.

Umowy przewidujg, ze za wykonanie wyzej wymienionych ustug oraz ustug polegajacych na badaniu sprawozdan
spotek zaleznych wchodzgcych w skfad Grupy Kapitatowej, firma audytorska otrzyma wynagrodzenie w
nastepujgcej wysokosci:

- za ustugi dotyczgce roku obrotowego 2023 — 130000 zt w tym 32 000 zt za badanie jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki dominujgcej, 38 000 zt za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej;

- za ustugi dotyczgce roku obrotowego 2024 — 146 000 zt w tym 36 000 zt za badanie jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki dominujgcej, 43 000 zt za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej;;

- za ustugi dotyczgce roku obrotowego 2025 — 164 000 zt, w tym 38 000 zt za badanie jednostkowego
sprawozdania finansowego Spotki dominujgcej, 50 000 zt za badanie skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej;

Firma audytorska nie swiadczyfa innych ustug atestacyjnych na rzecz tych podmiotéw ani innych spoétek Grupy
Kapitatowe;.

29. Polityka sponsoringowa i odpowiedzialnos¢ spoteczna
Grupy

Spotka dominujgca i spotki Grupy nie prowadzg dziatan sponsoringowych, nie sformutowano tez polityki w tym
zakresie.

30. Niefinansowe wskazniki efektywnosci dotyczace zagadnien
srodowiska naturalnego i zatrudnienia

Uwzgledniajgc okolicznosci zwigzane z rozpoczeciem i rozwojem dziatalnosci operacyjnej przez Spotke
dominujgca oraz fakt, ze Spétka dominujgca dopiero w 2020 roku zatrudnita pracownikéw, Spétka dominujgca
nie wyodrebnita kluczowych niefinansowych wskaznikéw efektywnosci, ktére bylyby istotne dla oceny rozwoju,
wynikow i sytuacji jednostki oraz miaty wplyw na proces podejmowania decyzji czy plany rozwoju, czy
wykorzystanie zasobéw Spétki dominujgcej i Grupy.

Kluczowg kwestig w doborze wskaznikéw powinna by¢ strategia organizacji, a same wskazniki powinny dotyczy¢
zagadnien, ktére sg istotne dla Spétki dominujgcej oraz byé dostosowane do jego sytuaciji oraz specyfiki sektora,
w ktérym ono dziata. Wobec powyzszego Zarzad jest zdania, ze wyodrebnienie wskaznikdéw niefinansowych
bedzie mozliwe i celowe w przysztosci wraz ze wzrostem skali jej dziatalno$ci, z uwzglednieniem nowej strategii
rozwoju.
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31. Opis polityki ré6znorodnosci — wyjasnienie o niestosowaniu

W Spotce dominujgcej nie funkcjonuje sformalizowana polityka réznorodnosci w odniesieniu do wtadz Spotki
dominujgcej oraz jej kluczowych menedzeréw. Dobierajgc osoby majgce petnic¢ role kluczowych menedzeréw,
Zarzad bedzie brat pod uwage przede wszystkim ich kompetencje, wiedze i doswiadczenie oraz znajomos$¢
branzy, w ktérej dziata Spotka dominujgca. Ma to na celu jak najlepsze dopasowanie zatrudnianych oséb i
wspotpracownikéw do potrzeb Spdtki dominujgcej oraz najbardziej efektywne spetnianie zadan przed nimi
stawianych.

32. Oswiadczenie o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego

REINO Capital SA stosowata zasady ftadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,Dobre Praktyki Spoétek
Notowanych na GPW 2021” wprowadzonym Uchwatg Nr 13/1834/2021 Rady Nadzorczej Gietdy Papierow
Wartosciowych

w Warszawie SA z dnia z dnia 29 marca 2021. Tekst zbioru tych zasad dostepny jest na stronie internetowej
Gietdy Papierow Wartosciowych SA www.gpw.pl.

Na podstawie par. 29 ust. 3 Regulaminu Gietdy Papierow Wartosciowych w Warszawie SA, Spétka REINO Capital
SA przekazata raport stanu stosowania zasad szczegoétowych zawartych w zbiorze ,Dobre Praktyki Spétek
Notowanych na GPW 2021” w dniu 30 lipca 2021 r., ktéry dostepny jest na stronie internetowej Spotki.

Oswiadczenie o stosowaniu przez REINO Capital SA zasad tadu korporacyjnego w 2024 roku stanowi odrebny
zatgcznik do Raportu Rocznego REINO Capital SA za rok zakonczony 31 grudnia 2024 r.

Warszawa, 30 kwietnia 2025 roku
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