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Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za okres 1.01.2019- 30.06.2019
zawiera informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 68-69 rozporzadzenia Ministra Finansow z dnia 29 marca 2018
roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez Emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim (Rozporzadzenie).

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

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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1. PODSTAWOWE INFORMACIE O GRUPIE KAPITAtOWEJ

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

Sad Rejonowy dla Wroctawia Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy KRS
(0000251987)

Numer statystyczny REGON: 020195815

Organ prowadzacy rejestr:

Spdtka dominujgca nie posiada oddziatow.

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

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

Spodtka REINO Capital SA oraz wszystkie spotki wechodzgce w sktad Grupy zostaty utworzone na czas nieoznaczony.

2. SKEAD ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH JEDNOSTKI
DOMINUIJACEJ

ZARZAD SPOLKI

W sktad Zarzgdu REINO Capital SA na dzient 30 czerwca 2019 r. oraz na dzien sporzadzenia raportu za | pétrocze 2019
r. wchodzit Radostaw Swigtkowski — Prezes Zarzadu.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. nie zachodzity zmiany w sktadzie Zarzadu.

RADA NADZORCZA

W sktad Rady Nadzorczej REINO Capital SA na dzien 30 czerwca 2019 r. oraz sporzgdzenia raportu za | pétrocze 2019
r. wchodgzili:

e Beata Binek-Cwik, Przewodniczaca Rady Nadzorczej

Andrzej Kowal, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej

e Matgorzata Kosinska, Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Buczak, Cztonek Rady Nadzorczej

Karolina Janas, Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2019 r. nie zachodzity zmiany w sktadzie Rady Nadzorcze;j.

3. PRZEDMIOT DZIAtALNOSCI SPOLKI DOMINUJACE)

Nowa strategia, w ktérej Spdotka dominujgca REINO Capital S.A. petni role spétki holdingowej, zostata ogtoszona w dniu
30 listopada 2018 r., w zwigzku z nabyciem 50,04% udziatéw sp6tki REINO Partners Sp. z 0.0. oraz 100% akcji spotki
REINO Dywidenda Plus SA.

Dziatalnos¢ holdingdw finansowych, jako dziatalnos¢ przewazajgca Spétki dominujgcej zostata ujawniona w rejestrze
przedsiebiorcéw w dniu 31 grudnia 2018 r., na podstawie nowego tekstu statutu przyjetego w dniu 30 pazdziernika
2018 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spofki.

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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Zgodnie z nowa strategig, Spotka dominujgca stoi na czele holdingu sktadajgcego sie z podmiotéw zwigzanych
z inwestycjami i zarzagdzaniem funduszami na rynku nieruchomosci komercyjnych.

Dtugoterminowa koncepcja rozwoju biznesu Grupy Kapitatowej zaktada zachowanie istotnego znaczenia dziatalnosci
na rynku nieruchomosci komercyjnych. Réwnoczesdnie, strategicznym zamiarem jest rozbudowa holdingu o spofki
o charakterze ustugowym, uzupetniajgcych kompetencje zarédwno na rynku nieruchomosci, jak i w innych klasach
aktywow, w szczegdlnosci w zakresie inwestycji w przedsiebiorstwa. Efektywnosc¢ dziatalnosci tego typu podmiotow
jest silnie skorelowana z jej skalg. Strategicznym celem jest istotny wzrost wartosci aktywow zarzgdzanych przez
podmioty zalezne Spotki dominujacej, a takze aktywow wehikutow inwestycyjnych, dla ktérych spétki wchodzace
w sktad holdingu petnig role doradcy przy zarzadzaniu.

Realizacja okreslonej powyzej koncepcji moze wigzac sie z wigczeniem do holdingu podmiotéw licencjonowanych.
W szczegdlnosci takich, ktére posiadajg zgody na oferowanie papierdw wartosciowych i zarzgdzanie funduszami
w poszczegdlnych klasach aktywéw. Wsréd rozwazanych mozliwosci sg: towarzystwo funduszy inwestycyjnych
lub podmiot dziatajgcy w jurysdykcji zagranicznej jako Zarzgdzajgcy Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi
(AIFM, ang. Alternative Investment Fund Manager), dom maklerski czy podmiot bedacy agentem firmy inwestycyjnej
(AF1).

Spdtka dominujaca bedzie kazdorazowo dazyta do bycia wiekszosciowym wiascicielem wszystkich spétek o istotnym
znaczeniu dla okreslonej powyzej koncepcji. Ma to kluczowe znaczenie zaréwno z punktu widzenia konsolidacji,
jak i kontroli, a takze wptywu na rozwdj biznesu poszczegdlnych spotek, zgodnie z koncepcjg i strategia catego
holdingu.

Wozrost wartosdci Spétki dominujacej jako spoétki holdingowej wynika przede wszystkim ze wzrostu wartosci
poszczegdlnych spétek portfelowych. Zrédtem dochodéw Spétki beda réwniez dywidendy wyptacane przez spétki
zaleine.

Dodatkowo, Spotka dominujaca, jako spdtka holdingowa, bedzie stanowic¢ centrum ustug wspdlnych dla wszystkich
podmiotdéw zaleznych, ktérego zakres obejmuje obszary o kluczowym znaczeniu dla catej grupy kapitatowej, takich jak
rozwoj biznesu (businesss developmet), compliance, finanse i rachunkowos$é czy zasoby ludzkie.

Spoétka dominujgca moze réwniez petnic role inwestora w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spétki portfelowe
petnia role zarzadzajgcego lub doradcy.

4. SKtAD GRUPY KAPITALtOWEJ REINO CAPITAL SA

GRAFICZNA PREZENTACJA GRUPY KAPITALOWEJ NA DZIEN 30 CZERWCA 2019 R.

REINO Capital SA

50,04% 100% 100% 100%

REINO Dywidenda Plus i
REINO Partners Sp. z 0.0. L4 RD WRC Sp. z o.0. REINO Capital
SA Management Sarl

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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SPOLKI ZALEZNE
Jednostki wchodzqce w skfad Grupy i podlegajqgce konsolidacji

Nazwa podmiotu Pozycja spotki w grupie Kapitat zaktadowy Procentowy udziat spotki
dominujacej w kapitale
zaktadowym spaétki

REINO Capital SA podmiot dominujgcy 31077 440,00 zt

REINO Partners Sp. z 0.0. spotka zalezna 128 700,00 zt 50,04%
REINO Dywidenda Plus SA spotka zalezna 1715 000,00 zt 100%
RD WRC Sp. z o.0. spotka zalezna 100 000,00 zt 100%
REINO Capital Management S.a.r.l spotka zalezna 12 000,00 euro 100%

REINO Partners Sp. z 0.0., z siedzibg we Warszawie, ul. Ludwika Warynskiego 3A, wpisana do Rejestru przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Przedsiebiorcow
przez pod numerem KRS 0000363327 (dalej jako ,,REINO Partners”)

REINO Dywidenda Plus SA, z siedzibg we Warszawie, ul. Ludwika Warynskiego 3A, wpisana do Rejestru przez Sad
Rejonowy dla m. st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego Przedsiebiorcow
przez pod numerem KRS 0000563808 (dalej jako ,RDPSA”)

RD WRC Sp. z o.0., z siedzibg we Wroctawiu, Plac Powstaricéw Slaskich 1 lok. 201, wpisana do Rejestru
Przedsiebiorcow przez Sad Rejonowy dla Wroctawia-Fabrycznej, VI Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru
Sgdowego pod numerem KRS 0000271207 (dalej jako ,,RD WRC”)

REINO Capital Management S.a.r.l. w dniu 13.02.2019 r. doszto do utworzenia Spétki REINO Capital Management S.a
r.l, (Société a responsabilité limitée — spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig), spotka zarejestrowanej w jurysdykcji
luksemburskiej, z siedzibg 2, Place de Strasbourg L-2562 Luxembourg, zarejestrowang w R.C.S. Luxembourg: B 232788

SPOLKI STOWARZYSZONE RDPSA

Spodtka zalezna, RDPSA, posiada w swojej strukturze spoétki stowarzyszone, ktore zostaty utworzone wraz z innymi
inwestorami na potrzeby nabycia nieruchomosci biurowych Alchemia | w Gdansku oraz Malta House w Poznaniu.

Z uwagi na sprzedaz spotki celowej posiadajacej nieruchomos¢ Alchemia | w roku 2017, luksemburskie spotki
stowarzyszone wchodzgce w sktad struktury inwestycyjnej Alchemia majg marginalne znaczenie z punktu widzenia
sprawozdawczosci RDPSA oraz Spoétki i Grupy Kapitatowej.

Spotki stowarzyszone wchodzace w sktad struktury inwestycyjnej Malta House:
e RD2Investment S.ar.l., z siedzibg w Luksemburgu, w ktérej RDPSA posiada bezposrednio 30,00% udziatéw,

e RD2 Investment S.a r.l. S.C.Sp., z siedzibg w Luksemburgu, w ktérej RDPSA posiada tgcznie 15,00% udziatu
kapitatowego, co uprawnia do wykonywania 15,15% ogdlnej liczby gtoséw, z czego udziat w wysokosci 14,85%
posiada bezposrednio, natomiast udziat w wysokosci 0,30% posiada poprzez RD2 Investment S.ar.l.,

e REINO Dywidenda 2 Sp. z o.0., z siedzibg w Warszawie, w ktorej RDPSA posiada bezposrednio 30,00%
udziatéw, co uprawnia do wykonywania 30,00% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw REINO
Dywidenda 2 Sp. z 0.0.,

e REINO Dywidenda 2 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Projekt Inwestycyjny 2 Sp.k., z siedzibg
w Warszawie, w ktérej RDPSA, poprzez RD2 Investment S.a r.l. S.C.Sp., posiada 15,00% udziatu kapitatowego,
co uprawnia do wykonywania 15,00% ogdlnej liczby gtosow.

Spotki stowarzyszone wchodzgce w sktad struktury inwestycyjnej Alchemia:

e RD3 Investment S.ar.l., z siedzibg w Luksemburgu, w ktérej RDPSA posiada bezposrednio 30,00% udziatow,
co uprawnia do wykonywania 30,00% ogdlnej liczby gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikéw RD3 Investment
S.ar.l.,

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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e RD3 Investment S.a r.l. S.C.Sp., z siedzibg w Lukemburgu, w ktdrej RDPSA posiada tacznie 30,00% udziatu
kapitatowego, co uprawnia do wykonywania 30,00% ogdlnej liczby gtoséw, z czego udziat w wysokosci 29,70%
posiada bezposrednio, natomiast udziat w wysokosci 0,30% posiada poprzez RD3 Investment S.a r.l.

5. WYBRANE DANE FINANSOWE

Dane dotyczace skonsolidowanego sprawozdania finansowego wg MSSF

w tys. zt w tys. EUR
zgii%iz:z’nﬁﬁ’iz’;g;ﬁvﬁgw (;I\Qll\ll':';;SY[égCHODOW 1.01-30.06.2019 1.01-30.06.2018 1.01-30.06.2019  1.01-30.06.2018
Przychody netto ze sprzedazy 1583 194 369 46
Strata z dziatalnosci operacyjnej -1146 3 -267 1
Strata brutto -915 -21 -213 -5
Podatek dochodowy -110 -8 -26 -2
Zysk netto z dziatalnosci kontynuowanej -863 -13 -201
Zysk netto z dziatalnosci zaniechanej 59 0 14 0
Zysk (strata) netto -804 -13 -188 -3
Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki
dominujacej -577 -13 -135 -3
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej -813 73 -190 17
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej 109 0 25 0
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j -156 -73 -36 -17
Przeptywy pieniezne netto razem -861 0 -201 0
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt/EUR) -0,0207 -0,0061 -0,0048 -0,0014
POZYCJE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE) 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2019 31.12.2018
Aktywa trwate 61431 59924 14 448 13936
Wartos¢ firmy 48 401 48 401 11383 11 256
Zobowigzania dtugoterminowe 1423 253 335 59
Zobowiazania krétkoterminowe 1005 943 236 219
Kapitat wtasny 59321 59 858 13951 13920
Kapitat podstawowy 31077 31077 7 309 7227
Liczba akcji w szt. 38 846 800 38 846 800 38 846 800 38 846 800
Wartosé ksiegowa na jedna akcje (w zt/EUR) 1,53 1,54 0,36 0,36
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng 0 0 0 0

akcje

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

w tys. zt w tys. EUR

(P)I?{iYZCIJUE.\z:l:}?\l‘f(ll?i?é?;ﬁvﬁ:ﬁg::ﬁ{;;:vzgcHoDOW 1.01-30.06.2019 1.01-30.06.2018 1.01-30.06.2019 1.01-30.06.2018
Przychody netto ze sprzedazy 0 0 0 0
Strata z dziatalnosci operacyjnej -298 -32 -70 -8
Strata brutto -302 -26 -70 -6
Zysk (strata) netto -294 243 --69 57
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
operacyjnej -350 15 --82 4
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci
inwestycyjnej -52 0 -12 0
Przeptywy pienigzne netto z dziatalnosci finansowej 403 -13 94 -3
Przeptywy pieniezne netto razem 1 2 0 1
zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt/EUR) -0,0076 0,1177 -0,0018 0,03

POZYCJE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE) 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2019 31.12.2018
Aktywa razem 60 701 60518 14 276 14 074
Inwestycje dtugoterminowe 60 404 60 352 142 851 14 035
Zobowigzania dtugoterminowe 0 0 0 0
Zobowigzania kréotkoterminowe 835 321 196 75
Kapitat wtasny 59 804 60 099 14 065 13 976
Kapitat podstawowy 31077 31077 7 309 7227
Liczba akcji w szt. 38 846 800 38 846 800 38 846 800 38 846 800
Wartos$¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 1,54 1,55 0,36 0,36
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng
akcje 0 0 0 0

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

Do przeliczenia pozycji rachunku zyskow i strat oraz sprawozdania z przeptywéw pienieznych uzyto kursu bedacego
$rednig arytmetyczng kurséw NBP obowigzujgcych na ostatni dzien poszczegdlnych miesiecy danego okresu

Kurs EUR/PLN 30.06.2019 31.12.2018 30.06.2018
- dla danych bilansowych 4,2520 4,3000 4,3616
- .dla.d‘jmych rachunku zyskow i strat oraz sprawozdania z przeptywdw 4,2880 4,2669 4,2395
pienieznych
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6. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO - FINANSOWE WRAZ
Z KOMENTARZEM ZARZADU

W | pétroczu 2019 roku Grupa osiggneta przychody w wysoko$ci 1 583 tys. zt. W gtdwnej mierze byty one generowane
z dziatalnosci doradczej oraz zarzgdzania aktywami nieruchomosciowymi prowadzonej przez REINO Partners Sp. z 0.0.

Spdtka dominujgca nie osiggata przychoddéw w okresie sprawozdawczym.

Na koszty dziatalnosci operacyjnej w wysokosci 2 812 tys. zt ponoszone przez Grupe sktadajg sie koszty dziatalnosci
ponoszone przez spotki wchodzgce w sktad Grupy, gtéwnie koszty ustug obcych oraz koszty wynagrodzen. Poziom
kosztédw operacyjnych, w szczegdlnosci ich istotny wzrost w relacji do analogicznego okresu roku ubiegtego, wynika
z intensywnych prac nad realizacjg strategii rozwoju biznesu, ktérych efektem ma by¢ istotny wzrost wartosci aktywow
funduszu wobec ktérych REINO Partners petni role zarzadzajacego lub doradcy, a takze dalsza rozbudowa Grupy
Kapitatowej REINO Capital. Zaawansowane prace zwigzane z nowymi projektami oraz pozyskiwaniem partneréw
biznesowych i inwestoréw do poszczegdlnych wehikutéw inwestycyjnych sg kosztochtonne, w szczegdlnosci w okresie
przygotowawczym i w sposob zaktadajgcym ich rownolegte prowadzenie w kilku kluczowych obszarach.

Spdtka holdingowa REINO Capital kontynuuje proces przemodelowania i restrukturyzacji dziatalnosci oraz relacji
w Grupie, zaréwno jesli chodzi o organizacje Grupy jak i profil jej dziatalnosci.

Dziatalnos¢ holdingow finansowych, jako dziatalnos$¢ przewazajgca Spétki dominujacej zostata ujawniona w rejestrze
przedsiebiorcow w dniu 31 grudnia 2018 r., na podstawie nowego tekstu statutu przyjetego w dniu 30 pazdziernika
2018 r. przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spofki.

Zgodnie z nowa strategig, Spotka dominujgca stoi na czele holdingu sktadajacego sie z podmiotéow zwigzanych
z inwestycjami i zarzagdzaniem funduszami na rynku nieruchomosci komercyjnych. Dodatkowo, Spétka dominujaca,
jako spotka holdingowa, bedzie stanowic¢ centrum ustug wspdlnych dla wszystkich podmiotéow zaleznych, ktérego
zakres obejmuje obszary o kluczowym znaczeniu dla catej grupy kapitatowej, takich jak rozwdj biznesu (businesss
developmet), compliance, finanse i rachunkowos$¢ czy zasoby ludzkie. Spétka dominujgca moze réwniez petnic role
inwestora w wehikutfach inwestycyjnych, dla ktérych spétki portfelowe petnig role zarzadzajacego lub doradcy.

Obecna sytuacja finansowa Spotki dominujacej jest stabilna, jednakze w ocenie Zarzadu Spétka dominujgca wymaga
dodatkowego finansowania, co umozliwi jej niezaktécone powadzenie biezgcej dziatalnosci oraz rozwdj poprzez
realizacje celéw strategicznych, m.in. takich jak tworzenie wehikutow inwestycyjnych, sfinansowanie inwestycji
w kolejne podmioty, dla uzupetnienia kompetencji i obszaréw dziatalnosci grupy kapitatowej zgodnie z nowa strategia
rozwoju biznesu.

Na podstawie uchwaty nr 4 podjetej w dniu 10 czerwca 2019 r. Spétka dominujaca zamierza pozyskac finansowanie w
drodze podwyzszenia kapitatu zaktadowego o kwote nie wieksza niz 8 922 560,00 zt, w drodze emisji do 11 153 200
akcji zwyktych na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda. Emisja bedzie realizowana w formule oferty
prywatnej, kierowanej do ograniczonej grupy inwestorow, a cena emisyjna 1 akcji serii G zostanie okreslona przez
Zarzad, jednak wyniesie ona nie mniej niz 1,60 zt.

Ponadto, w dniu 15 kwietnia 2019 r. akcjonariusze udzielili upowaznienia dla Zarzadu do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego o kwote nie wiekszg niz 23 308 080,00 zt. Uzasadnieniem udzielenia
upowaznienia zwigzanego z kapitatem docelowym jest w szczegdlnosci mozliwos¢ szybkiego reagowania na
zmieniajace sie okolicznosci i pojawiajace sie okazje rynkowe w zakresie i sposdb zwigzany z realizacjg nowej strategii
rozwoju biznesu Grupy. Uchwata ta jest przedmiotem pozwu o ustalenie jej niewaznosci o czym mowa w dalszej czesci
Sprawozdania.

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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STRUKTURA PRZYCHODOW | KOSZTOW

Grupa Kapitatowa (dane skonsolidowane) w zt

Wyszczegdlnienie

Przychody ze sprzedazy

Koszty dziatalnosci operacyjnej
Amortyzacja

Zuzycie materiatéw i energii
Ustugi obce

Podatki i optaty
Wynagrodzenia

Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia

Pozostate koszty rodzajowe
Strata na sprzedaiy

Pozostate przychody operacyjne
Pozostate koszty operacyjne

Strata na dziatalnosci operacyjnej

Przychody finansowe
Koszty finansowe

Strata przed opodatkowaniem

Podatek dochodowy

Strata netto z dziatalnosci kontynuowanej
Zysk netto z dziatalnosci zaniechanej
Strata netto

Strata netto akcjonariuszy jednostki dominujacej

I H2019

1583 081

2812316

216 203
74 055
1458 553
67 694
654 400
125290
216121

-1229 235

83 446
185

-1145974

333498
133 597

-981 385

-117 926

-863 459

58 876

-804 583

-577 012

Strata netto z dziatalnosci kontynuowanej wyniosta 863 tys. zt. i zostata ona pomniejszona o 59 tys. zt zysku netto
z dziatalnosci zaniechanej. W wyniku czego na poziomie skonsolidowanym strata netto ksztattowata sie na poziomie
804 tys. zt. Strata netto przypadajgca na rzecz jednostki dominujgcej w okresie sprawozdawczym wyniosta 577 tys. zt.

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

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Stan na 30.06.2019 Stan na 31.12.2018

Aktywa trwate 61431 445 59923 689
Wartos¢ firmy 48 401 182 48 401 183
Inwestycje dtugoterminowe 10953 425 10914 926
Aktywa obrotowe 5508934 6 877 885
Aktywa przeznaczone do sprzedazy 4300 000 4300 000
AKTYWA RAZEM 66 940 379 66 801 574
Kapitat wtasny 59320994 59 858 602
Kapitat podstawowy 31077 440 31077 440
Kapitaty zapasowy 33402993 34 500 084
Rezerwy na zobowigzania 459 130 569 275
Zobowigzania dtugoterminowe 1423285 253176
Zobowigzania krétkoterminowe 1004 599 943 239
Zobowigzania bezposrednio zw. z aktywami klas. do sprzedazy 3951166 4043 967
PASYWA RAZEM 66 940 379 66 801 574

Suma bilansowa Grupy na dzierh 30.06.2018 r. wyniosta 66 940 tys. zt i byta o 139 tys. zt wyzsza od stanu na dzien
31.12.2018 r. Wzrost wartosci aktywow wigzat sie z ujawnieniem wartosci prawa do dtugoterminowego uzytkowania
aktywu wynikajgcego z umowy najmu powierzchni biurowej oraz umowy leasingu samochodu zgodnie z MSSF 16,
ktory zostat przez Spétke zastosowany po raz pierwszy w dniu 1 stycznia 2019 roku.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Spodtka dominujgca jest poreczycielem zobowigzania spotki zaleznej RD WRC Sp. z o0.0. z tytutu poreczenia kredytu
inwestycyjnego zaciggnietego przez spétke zaleing, ktéra to w dniu 20 czerwca 2011 r. zawarta umowe kredytu
hipotecznego na faczng kwote ok. 6 497 tys. zt na okres ok. 15 lat. Kredyt zostat wykorzystany na zakup lokalu
biurowego we Wroctawiu. W zwigzku z wypowiedzeniem kredytu przez bank, w dniu 20 marca 2018 r. doszto
do podpisania tréjstronnego Porozumienia z udziatem Spétki dominujacej, banku i spotki zaleznej (zmienionego
Aneksem nr 1 z dnia 27 listopada 2018 r.), dotyczgcego dobrowolnej sptaty zadtuzenia z tytutu kredytu, w ktérym
okreslono warunki sptaty zobowigzan Spotki zaleznej wzgledem banku oraz ustalono ostateczny termin sptaty
zobowigzan na dzien 30 wrzesnia 2019 r. Wg. stanu na dzien 30 czerwca 2019 r. wartos¢ poreczenia wynosita 9 774
887 zt.

Wg stanu na dzien 30 czerwca 2019 r. roku wartos¢ zobowigzania z tytutu kredytu wynosita 3 951 166 zt (w bilansie
ujete jako zobowigzania bezposrednio zwigzane z aktywami zaklasyfikowanymi do sprzedazy).

INWESTYCJE SPOLKI | GRUPY

W okresie, ktorego dotyczy niniejszy raport, Spotka dominujgca ani spétki Grupy Kapitatowej nie prowadzity inwestycji w
rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne i prawne, racjonalizowata i ograniczata koszty i wydatki.

AKTYWA FINANSOWE

W wyniku wyceny udziatéw i akcji objetych w zamian za nowo wyemitowane akcje Spotki dominujgcej serii E i F.
(podwyzszenie kapitatu zostato zarejestrowane 31 grudnia 2018 r.) w pozycji inwestycje dtugoterminowe wykazano
te instrumenty w wartosci wynikajgcej z wyceny tj. 60 352 250 zt.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym na dzien 30 czerwca 2019 r. Grupa wykazata inwestycje
dtugoterminowe w kwocie 10 953 tys. zt (10 914 tys. zt na dzien 31 grudnia 2018 r.) na ktére sktadat sie udziat Grupy
w aktywach netto jednostek stowarzyszonych oraz pozyczki udzielone na rzecz spétek stowarzyszonych. Wartosc
udziatow w spdtkach zaleznych ulegta wytgczeniu w wyniku korekt konsolidacyjnych.
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INSTRUMENTY FINANSOWE

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

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

Prezentowane wskazniki dotyczg okresu 01.01.2019 - 30.06.2019 (oraz danych poréwnywalnych za okres
01.01.2018 — 30.06.2018) i zostaty obliczone w oparciu o dane pochodzace ze sprawozdania skonsolidowanego Grupy
za okres zakoriczony 30.06.2019.

Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej

stan na 30.06.2019 stan na 30.06.2018
Wskaznik biezgcej ptynnosci | 1,15 0,06
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 1,09 0,98
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci lll 0,38 0,01

Zasady wyliczania wskaznikow:

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

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

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

UTWORZENIE NOWEJ GRUPY KAPITALOWE)

W dniu 31 grudnia 2018 r. doszto do zarejestrowania podwyzszenia kapitatu zaktadowego z kwoty 1 650 000,00 zt do
kwoty 31 077 440,00 zt w drodze emisji 25 808 300 akc;ji zwyktych na okaziciela serii E oraz 10 976 000 akcji zwyktych
na okaziciela serii F zrealizowanego na podstawie uchwat nr 13 i nr 14 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Spofki
dominujacej z dnia 30 pazdziernika 2018 r.

Wraz z objeciem akcji serii E przez udziatowcéw REINO Partners oraz i F przez akcjonariuszy RDPSA, powstata Grupa
Kapitatowa, ktorej koncepcja i strategia dziatalnosci zasadniczo rdinig sie od dotychczasowej historii Spotki
dominujacej, przez co stanowig nowe otwarcie dla dotychczasowych akcjonariuszy Spétki dominujace;j.

Przejecie przez Spotke dominujgcg wiekszosciowych pakietéw udziatdw i akcji spotek REINO Partners oraz RDPSA,
w potaczeniu z przeprowadzonymi, w okresie poprzedzajgcym, zmianami w sktadzie organéw Spétki dominujgcej oraz
przyjeciem nowego statutu, w tym zmiany firmy Spétki dominujgcej na REINO Capital SA, stanowi pierwszy etap
budowy holdingu, ktérego koncepcja zostata omowiona w pkt. X powyze;j.

Po rejestracji podwyzszenia wysokos¢ kapitatu zaktadowego wynosi: 31 077 440,00 zt.
Ogdlna liczba gtoséw wynikajgcych ze wszystkich wyemitowanych akcji Spétki dominujgcej wynosi: 38 846 800 gtosdow.

Zarejestrowane przez Sad zmiany Statutu objety w szczegdlnosci zmiane firmy Spétki dominujacej, siedziby Spoétki
dominujacej oraz podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki dominujgcej. Z dniem 31 grudnia 2018 r. firma Spotki
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dominujacej zostata zmieniona z Graviton Capital SA na REINO Capital SA, asiedziba zostata przeniesiona
z Wroctawia do Warszawy.

ROZWIAZANIE UMOWY Z BIEGLYM REWIDENTEM ORAZ WYBOR NOWEGO BIEGLEGO REWIDENTA DO
BADANIA ORAZ PRZEGLADU SPRAWOZDAN FINANSOWYCH SPOtKI | GRUPY KAPITALOWEJ REINO
CAPITAL

W dniu 25 lutego 2019 r. Zarzad Spotki dominujacej zawart Porozumienie rozwigzujgce umowe o badanie sprawozdan
finansowych, ktéra byta zawarta w dniu 16 kwietnia 2018 r z Misters Audytor Adviser Spodtka z o.o.
z siedzibg w Warszawie 02-520, przy ul. Wisniowej 40 lok. 5, wpisang Uchwatg nr 4127/59/2011 Krajowej Rady
Biegtych Rewidentow z dn. 17 maja 2011 r. na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych
pod nr 3704, (,,Firma audytorska”) i obejmowata:

e zbadanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki dominujgcej za rok obrotowy 2017,

e zbadanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki za rok obrotowy 2017,

e przeglad jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki dominujacej za okres | pétrocza roku obrotowego
2018,

e przeglad skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki za okres | pétrocza roku
obrotowego 2018,

e zbadanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spotki dominujgcej za rok obrotowy 2018,

e zbadanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Spotki za rok obrotowy 2018.

Przyczyng zawarcia Porozumienia rozwigzujacego Umowe sg zmiany wtascicielskie oraz zmiany organizacyjne
w Spotce dominujacej i jej Grupie Kapitatowej, w zwigzku z czym przedmiotem badania sprawozdania finansowego za
rok 2018 oraz skonsolidowanego sprawozdania finansowego za rok 2018 beda dokumenty o zasadniczo innej
strukturze i zakresie niz te, ktére byly przedmiotem dotychczasowych prac Firmy audytorskiej, co wigze sie
z koniecznoscia dodatkowego, znaczjcego zaangazowania Firmy audytorskiej w wykonanie umowy, czego
nie przewidywata sktadajgc oferte i zawierajagc umowe z dnia 16 kwietnia 2018 r., a Strony nie osiggnety porozumienia
co do warunkdw realizacji Umowy w nowych, zmienionych okolicznosciach.

Spdtka dominujgca oraz Firma audytorska uznaty zatem, ze zachodzg przestanki okreslone w art. 66 ust. 7 pkt 3) ustawy
o rachunkowosci, w konsekwencji w dniu 25 lutego 2019 r. za zgodnym porozumieniem stron rozwigzano dotychczas
obowigzujacga Umowe, ze skutkiem na dzien podpisania ww. Porozumienia.

Porozumienie rozwigzujgce ww. Umowe z Firmga audytorskg zostato zawarte przez Spétke dominujacej po uzyskaniu
pozytywnej opinii Rady Nadzorczej odnosnie rozwigzania ww. Umowy.

Ww. okolicznosci zostaty potwierdzone przez Firme audytorska w pismie skierowanym do Spétki dominujacej oraz do
Komisji Nadzoru Finansowego.

W okresie obowigzywania niniejszej Umowy z Firmg audytorska wystapit przypadek wyrazenia w sprawozdaniach
z badania sprawozdan finansowych Spétki dominujgcej lub skonsolidowanych sprawozdan finansowych Grupy
Kapitatowej opinii z zastrzezeniem i dotyczyt sprawozdania finansowego Spétki dominujgcej oraz skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej za rok obrotowy 2017.

Nie wystgpit natomiast przypadek wydania opinii negatywnych lub odmowy wyrazenia opinii, ani tez wyrazenia
w raportach z przeglagdu skréconych sprawozdan finansowych lub skréconych skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Spotki wnioskdw z zastrzezeniem, wnioskdw negatywnych lub odmowy wyrazenia wnioskéw.

Jednoczes$nie Rada Nadzorcza niezwtocznie przystgpita do wyboru podmiotu uprawnionego do badania ustawowego
sprawozdan finansowych do przeprowadzenia badania jednostkowych i skonsolidowanych rocznych oraz przegladu
jednostkowych i skonsolidowanych $rddrocznych sprawozdan finansowych Spoétki dominujgcej oraz Grupy
Kapitatowej, ktory to zostat przeprowadzony zgodnie z Politykg i Procedurg REINO Capital SA w zakresie wyboru
podmiotu uprawnionego do badania ustawowego sprawozdan finansowych.

UTWORZENIE SPOtKI ZALEZNEJ REINO CAPITAL MANAGEMENT S.AR.L

W dniu 13.02.2019 r. doszto do utworzenia Spétki REINO Capital Management S.a r.l, (Société a responsabilité limitée
— spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig), spétki zarejestrowanej w jurysdykcji luksemburskiej, powotanej do
petnienia roli jedynego komplementariusza (general partner) funduszu REINO Fund IV SCA SICAV-RAIF, ktérego
utworzenie w formie luksemburskiej spétki komandytowo — akcyjnej (fr. société en commandite par actions, SCA) oraz
jako spoétki inwestycyjnej ze zmiennym kapitatem (fr. société d’investissement a capital variable, SICAV)
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i funduszu typu RAIF (ang. reserved alternative investment fund), z subfunduszami z réznymi strategiami
inwestycyjnymi (w szczegdlnosci strategiami dywidendowymi i deweloperskimi w zakresie nieruchomosci), stanowi
wazny element realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitatowej w zakresie prowadzgcym do istotnego wzrostu wartosci
aktywow zarzadzanych przez spétki zalezne, w szczegdlnosci REINO Partners.

Kapitat zaktadowy spotki wynosi 12 000 Euro i zostat pokryty w catosci przez Spétke dominujaca, ktdra jest jedynym
udziatowcem posiadajgcym 100% udziatow.

PODJECIE UCHWALY WS. PODWYZSZENIA KAPITALU ZAKLADOWEGO W RAMACH KAPITALU
DOCELOWEGO

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki dominujacej zwotane na dzien 28 marca 2019 r. ("Walne Zgromadzenie")
po wznowieniu obrad po przerwie, w dniu 15 kwietnia 2019 r., podjeto uchwate nr 1 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 15 kwietnia 2019 r. w sprawie zmiany Statutu Spétki dominujacej i upowaznienia Zarzgdu Spotki
dominujacej do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, z mozliwoscia wytaczenia prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy w sprawie zmiany Statutu Spotki dominujacej i upowaznienia Zarzadu Spétki
dominujacej do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, oraz z mozliwoscig wytgczenia
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy.

Na podstawie ww. uchwaty Zarzad zostat upowazniony do podwyzszania kapitatu zaktadowego Spotki dominujacej
na zasadach przewidzianych w art. 444-447 Kodeksu spotek handlowych w ramach kapitatu docelowego o kwote
nie wieksza niz 23 308 080,00 zt.

Zarzad moze wykonaé powyzsze upowaznienie w drodze jednego lub kilku podwyzszen w terminie trzech lat od dnia
wpisu do rejestru zmiany Statutu przewidujacej niniejsze upowaznienie.

Akcje wydawane w ramach kapitatu docelowego mogg byé wydawane w zamian za wktady pieniezne. Cena emisyjna
akcji wydawanych w ramach kapitatu docelowego zostanie ustalona przez Zarzad w uchwale o podwyzszeniu kapitatu
zaktadowego podjetej na podstawie niniejszego upowaznienia. Cena emisyjna nie bedzie nizsza niz mniejsza z
wartosci:

i) 1,60 zt za jedng akcje

ii) 80 % aktualnej ceny rynkowej akcji, ustalonej jako s$redni kurs akcji w okresie jednego miesigca
poprzedzajacego uchwate Zarzadu, w zaokragleniu do petnych 10 groszy.

Zarzad Spotki dominujacej moze, za zgoda Rady Nadzorczej, wytaczyé lub ograniczy¢ prawo pierwszenstwa objecia
akcji Spotki dominujgcej przez dotychczasowych akcjonariuszy (prawo poboru) dotyczgce podwyzszenia kapitatu
zaktadowego dokonywanego w ramach udzielonego Zarzadowi w Statucie Spoétki dominujgcej upowaznienia
do podwyizszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

Na podstawie ww. Uchwaty dokonano zmiany Statutu spétki dominujacej poprzez dodanie § 8* Statutu.

To samo Walne Zgromadzenie podjeto uchwate nr 2 w sprawie wprowadzenia akcji do obrotu na rynku regulowanym
oraz upowaznienia do zawarcia umowy o rejestracje akcji w depozycie papierow wartosciowych,
w odniesieniu do akcji emitowanych na podstawie Uchwaty nr 1 opisanej powyze;j.

Akcjonariusz gtosujgcy przeciw podjeciu ww. uchwat pan Krzysztof Przybyszewski wnidst pozew o stwierdzenie
niewaznosci, wzglednie o uchylenie uchwaty nr 1 wraz z wnioskiem o zabezpieczenie.

Zarzuty niewaznosci uchwaty oparte sg przede wszystkim na przyjeciu przez akcjonariusza, ze Zarzad niedostatecznie
uzasadnit potrzebe korzystania z instytucji kapitatu docelowego oraz wytaczenia prawa poboru przystugujacego
dotychczasowym akcjonariuszom oraz zréwnuje w skutkach wytgczenie prawa poboru z pozbawieniem skarzgcego
prawa do uczestnictwa w prywatnej ofercie akcji.

Sad Okregowy w Warszawie XX Wydziat Gospodarczy postanowieniem z dnia 27 maja 2019 r., udzielit zabezpieczenia
roszczenia Krzysztofa Przybyszewskiego poprzez wstrzymanie wykonania tej uchwaty do czasu prawomocnego
zakonczenia postepowania w tej sprawie.

W ocenie Spotki pozew w zasadniczej czesci oparty jest na krytyce instytucji kapitatu docelowego, jako instrumentu
oddajgcego zarzadowi decyzje w waznej dla akcjonariuszy kwestii podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz
niedostatecznym w ocenie akcjonariusza uzasadnieniu potrzeby wytgczenia prawa poboru.

Spodtka podkresla szczegdlne znaczenie, jakie ma dla Spétki o takim profilu dziatalnosci koniecznos¢ szybkiego
pozyskania kapitalu w procesach inwestycyjnych oraz fakt, ze poziom szczegdtowosci materiatow bedacych
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przedmiotem obrad walnego zgromadzenia byt dostosowany do poziomu wiedzy i doswiadczenia akcjonariuszy, w tym
skarzgcego, inwestujacych w instrumenty oferowane przez podmioty zarzadzane przez zarzad i kluczowych
akcjonariuszy Spotki.

Spotka wskazuje, ze ww. pozew nie ma wptywu na wazno$é pozostatych uchwat walnego zgromadzenia Spétki w tym
w szczegolnosci uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 4 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spoétki poprzez emisje akcji serii G z wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy do akgji
nowej emisji serii G z dnia 10 czerwca 20109r.

W przypadku przyjecia przez sad argumentacji powoda, Spétka niezwtocznie dokona analizy mozliwosci ponownego
uchwalenia kapitatu docelowego z wytgczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, z uwzglednieniem
wytycznych Sadu zawartych w uzasadnieniu orzeczenia, jak réwniez mozliwosci wprowadzenia alternatywnych
sposobdw pozyskania finansowania niezbednego do realizacji inwestycji, w tym podwyzszenia kapitatu poprzez emisje
akcji przeprowadzong analogicznie do emisji akcji serii G, tzn. z pominieciem instytucji kapitatu docelowego. Tym
samym, ewentualne skuteczne zaskarzenie Uchwaty nie bedzie miato istotnego wptywu na dalsze funkcjonowanie
Spotki.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kapitat docelowy nie byt wpisany do KRS.

OGLOSZENIE WEZWANIA DO ZAPISYWANIA SIE NA SPRZEDAZ DO 100% AKCJI SPOLKI

Zarzad Spotki dominujacej w dniu 30 marca 2019 r. powziat informacje o ogtoszeniu przez 11 akcjonariuszy Spofki
dominujacej, w tym Poligo Capital sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, jako nabywajgcego, wezwania do zapisywanie sie
na sprzedaz akcji Spétki. Wzywajacy sg stronami porozumienia, w rozumieniu art. 87 ust. 1 pkt 5 ustawy z dnia 29 lipca
2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych ("Ustawa"), ktdre zostato zawarte w dniu 30 listopada 2018 roku w celu wspdlnego
nabycia akcji Spétki nowych emisji serii E i serii F ("Porozumienie Akcjonariuszy").

Wezwanie ma charakter nastepczy. W dniu 31 grudnia 2018 r., w wyniku rejestracji przez sad rejestrowy
w Krajowym Rejestrze Sagdowym podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki dominujacej z kwoty 1650 000 zt
do kwoty 31 077 440,00 zt, doszto do zwiekszenia ogdlnej liczby akcji Spoétki dominujacej i jednoczesnie ogdlnej liczby
gtosow Spoétki dominujgcej. W wyniku wyzej opisanego zdarzenia wzywajacy, jako strony Porozumienia Akcjonariuszy,
przekroczyli tacznie 66% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki dominujacej.

Z uwagi na tres¢ art. 74 ust. 2 Ustawy wzywajgcy obowigzani byli ogtosi¢ wezwanie do zapisywania sie na sprzedaz lub
zamiane akcji Spotki dominujacej w liczbie powodujacej osiggniecie 100% ogdlnej liczby gtoséw. Zgodnie z trescig
Porozumienia Akcjonariuszy, cena za jedng Akcje Nabywang w Wezwaniu wynosi 1,60 zt.

W ogtoszonym w dniu 15 kwietnia 2019 r. stanowisku, Zarzad ocenit, ze wezwanie bedzie miato neutralny wptyw na
interes Spoétki dominujacej co wynika m.in. z tego, ze wzywajacy nie wskazat zamiaru dazenia do wprowadzenia
jakichkolwiek istotnych zmian w stosunku do dotychczasowej dziatalnosci operacyjnej Spétki dominujacej i nie
wskazat, ze zamierza podejmowac dziatania majace na celu przywrdcenie akcjom Spoétki formy dokumentu (zniesienie
dematerializacji akcji) i wycofanie akcji z obrotu na rynku regulowany. Ponadto, Zgodnie z przekazanym stanowiskiem,
zdaniem Zarzadu Spotki nabycie przez podmiot Nabywajgcy akcji Spoétki, bedgcych przedmiotem Wezwania
w niewielkim stopniu zmieni stosunki wtasnosciowe w Spétce.

Przedmiotem Wezwania byty 869.194 akcje Spotki, uprawniajgce do 869.194 gtosdéw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki,
o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda, stanowigce 2,24% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoétki oraz
2,24% akcji w kapitale zaktadowym Spétki.

Zaden z Wzywajacych nie byt samodzielnie podmiotem dominujagcym wobec Spétki, w szczegdlnosci realizacja
Wezwania nie wptyneta istotnie na zmiane udziatu w sposdb pozwalajgcy na uzyskanie pozycji dominujacej.

W wyniku przeprowadzonego wezwania Poligo Capital Sp. z 0.0. nabyta 207.629 sztuk akcji Spotki. w wyniku transakcji
przeprowadzonej 23 maja a rozliczonej 27 maja 2019-r.

PRZEDLUZENIE EMISJI AKCJI SERII G

W dniu 10 czerwca obyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki, swoim porzadkiem obrad obejmujgce
podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji serii G z wytgczeniem w catosci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy do akcji nowej emisji serii G.
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Uchwata zastgpita uchylong na tym samym Walnym Zgromadzeniu uchwate nr 5 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 14 listopada 2018 r. w tej samej sprawie, ktdra to nie zostata zrealizowana w zwigzku z tym
izrozmowy z inwestorami potencjalnie zainteresowanymi objeciem nowo emitowanych Akcji Serii G Spofki,
przypadaty na okres publikacji wynikéw finansowych Spétki i Grupy za rok 2018 r. Wymagato to dodatkowego czasu
niz ten przewidziany w uchwale aby umozliwi¢ inwestorom zapoznania sie z wynikami Spétki oraz perspektywami jej
rozwoju w najblizszym okresie.

Zarzad wobec powyzszego postanowit zawnioskowat do Walnego Zgromadzenia o przedtuzenie okresu emisji poprzez
uchylenie uprzednio podjetej uchwaty oraz podjecie nowej umozliwiajgcych przeprowadzenie emisji
o wartosci i na warunkach zasadniczo analogicznych do tych przewidzianych w uprzednio podjetej Uchwale.

Wolg Spotki jest przeprowadzenie oferty w okolicznosciach zapewniajacych inwestorom dostep do mozliwie
najpetniejszej informacji, co w szczegdlnosci zwigzane jest ze wspominanymi wczesniej terminami raportowania
finansowego oraz kolejnymi istotnymi dziataniami zwigzanymi z realizacjq strategii rozwoju biznesu.

Podjeta uchwata Nadzwyczajnego Walnym Zgromadzeniu Spétki z dnia 10 czerwca 2019 r. przewiduje podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spotki dominujgcej poprzez emisje akcji serii G z wytgczeniem w catosci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy kwote nie mniejszg niz 0,80 groszy oraz nie wiekszg niz 8 922 560,00 zt, w drodze
emisji nie mniej niz 1 oraz nie wiecej niz 11153 200 akcji zwyktych na okaziciela serii G,
o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda.

Cena emisyjna zostanie okreslona przez Zarzad Spotki z uwzglednieniem dostosowania ceny emisyjnej do popytu na
oferowane akcje., co ma stuzy¢ pozyskaniu mozliwie wysokich wptywdw z emisji lub dostosowaniu ceny emisyjnej
do parametrow dokonywanych inwestycji. W uchwala przewidziano, ze nie bedzie ona nizsza niz 1,6 zi.

Emisja akcji bedzie miata charakter prywatny i bedzie skierowana do wybranych przez Zarzad inwestordéw.

UCHWALA ZARZADU W SPRAWIE PRZYJECIA PROGRAMU EMISJI OBLIGACII

W dniu 20 maja 2019 r. roku Zarzad REINO Capital SA podjat uchwate w sprawie przyjecia Programu Emisji Obligacji
(Program Emisji) o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 10.000.000 euro lub réwnowartosci tej kwoty
w ztotych polskich, wedtug kursu euro w ztotych polskich opublikowanego przez Prezesa Narodowego Banku Polskiego
w dniu podjecia przez Zarzad uchwaty o emisji obligacji (Obligacje).

Obligacje emitowane w ramach Programu Emisji mogg by¢ emitowane bezterminowo w jednej lub wiekszej liczbie
serii, na okres nie dtuzszy niz 60 miesiecy.

Szczegdtowe warunki emisji Obligacji przyjete przez Zarzad dla poszczegdlnych serii obligacji okreslg m.in: liczbe
emitowanych obligacji, date emisji oraz termin wykupu, cene emisyjng, szczegdétowe warunki oprocentowania takie
jak jego wysokosé, okresy odsetkowe oraz terminy wyptaty odsetek, warunki wczesniejszego wykupu lub nabycia
obligacji.

Zarzad okresli réwniez sposdb zabezpieczenia obligacji, w przypadku, gdy podejmie decyzje o ich zabezpieczeniu.

Obligacje bedg emitowane przez skierowanie propozycji ich nabycia do inwestoréw indywidualnych
i instytucjonalnych w liczbie nie przekraczajacej tacznie 149 oséb, albo poprzez publiczng oferte do inwestoréw
instytucjonalnych lub w przypadku w ktérym minimalna kwota zapisu bedzie wynosi¢ 100.000,00 euro.

Obligacje bedg emitowane w formie dokumentu, chyba ze Zarzad zdecyduje inaczej albo zgodnie z przepisami
powszechnie obowigzujgcymi Obligacje nie bedg mogty mie¢ formy dokumentu.

Program emisji obligacji w wysokosci nominalnej do 10 min EUR daje Zarzgdowi upowaznienie do przeprowadzenia
szeregu emisji papierow dituznych o rdéznej wartosci, w ztotych lub euro tgcznie jednak nie wyzszej niz 10 min EUR.
Program zostat przyjety na czas niekreslony.

Obligacje beda emitowane w celu pozyskania srodkéw na finansowanie akwizycji oraz dziatalnosci biezgcej,
przy czym akwizycje rozumiane sg jako nabycie lub objecie udziatéw w dywidendowych strukturach zwigzanych
z nieruchomosciami komercyjnymi przynoszgcymi staty dochdd, dla ktdrych REINO Partners Sp. z o0.0. petni role
zarzgdzajacego lub doradcy w zarzadzaniu. Tak rozumiana dziatalnos¢ akwizycyjna zaktada wykorzystanie dtuznych
instrumentéw finansowych, w szczegdlnosci pozyczek.

Przyktadem akwizycji finansowanej ze srodkéw pozyskanych z emisji obligacji jest pierwszy i gtéwny cel emisji
polegajacy na zwiekszeniu udziatu GK REINO Capital w Strukturze Inwestycyjnej Malta House z 15% (posiadanych
obecnie poprzez spoétke zalezng REINO Dywidenda Plus SA) do 30%, w szczegdlnosci poprzez nabycie przez REINO
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Capital SA lub REINO Dywidenda Plus SA 100% udziatéw w spétce RDMH Property SCSp lub jej spétce stowarzyszonej
- RD2 Investment Sarl SCSp, ktérej jednym z udziatowcdw jest REINO Dywidenda Plus SA. RD2 Investment Sarl SCSp
jest jedynym komandytariuszem spétki celowej bedacej wtascicielem nieruchomosci Malta House w Poznaniu.

W zwigzku z opisanym powyzej charakterem dziatari akwizycyjnych, prowadzacych do posredniego partycypowania w
we wtasnosci przynoszacych staty dochdd nieruchomosci komercyjnych, obligacje emitowane w ramach Programu
Emisji bedg miaty charakter REIT-owy, tj. instrumentdw, za posrednictwem ktdrych obligatariusz bedzie uczestniczyt
w przychodach z najmu nieruchomosci komercyjnych przynoszacych staty dochéd, w szczegélnosci Malta House.

PODPISANIE POROZUMIENIA W SPRAWIE STRATEGICZNEGO PARTNERSTWA PRZY TWORZENIU | ZARZADZANIU
FUNDUSZAMI INWESTYCYJNYMI RYNKU NIERUCHOMOSCI ORAZ DOKONYWANIU WSPOLNYCH AKWIZYCJI

W dniu 29 maja 2019 r. Spotka oraz spdtka zalezna — REINO Partners Sp. z 0.0. podpisaty z RF CorVal International
Holdings Ltd. oraz Roberts Constructions Holdings Ltd. (dalej tgcznie ,,RF CorVal”) porozumienie (ang. Memorandum
of Understanding, dalej jako ,,Porozumienie”) dotyczace zasad i warunkdw strategicznego partnerstwa obejmujgcego
w szczegolnosci:

1. tworzenie i zarzadzanie (sub)funduszami:

a. ze strategiami dywidendowymi i deweloperskimi,

b. inwestujagcymi w aktywa i projekty nieruchomosciowe, komercyjne i mieszkaniowe, pozyskiwane przez
REINO Partners w ramach prac nad projektami inwestycyjnymi (ang. investment pipeline),

c. wyodrebnionymi w ramach REINO Fund IV SCA SICAV — RAIF, luksemburskiego funduszu inwestycyjnego,
ktérego komplementariuszem jest spotka zalezna Emitenta — REINO Capital Management Sarl,

d. dlaktérych doradca przy zarzadzaniu (ang. Investment Advisor) bedzie nowa spétka zarzadzajaca utworzona
przez REINO Partners oraz RF CorVal, utworzona w sposéb zapewniajacy kazdemu z udziatowcéw réwny
udziat w zyskach i gtosach (po 50%),

e. doktdrych strony Porozumienia, wykorzystujgc swoje kompetencje, doswiadczenia i relacje biznesowe, bedg
pozyskiwaty dodatkowych inwestorow, w szczegélnosci, w ramach wspdlnie prowadzonego fundraisingu.

2. analizowanie i dokonywanie wspdlnych akwizycji w podmioty prowadzace dziatalno$¢ ustugowag na rynku
nieruchomosci, z zakresie uzupetniajgcym kompetencje i dziatalno$¢ REINO Partners, w szczegdlnosci
obejmujgcym ustugi deweloperskie, budowlane (generalne wykonawstwo) oraz property management i facility
management, przy czym ze strony Grupy Kapitatowej Emitenta wymienione akwizycje beda dokonywane
bezposrednio przez REINO Capital, w sposdb zapewniajacy kazdemu z udziatowcédw, w tym Emitentowi, rowny
udziat w zyskach i gtosach (po 50%).

Zamiarem stron Porozumienia jest — wspdlne i z obopdlng korzyscia dla stron — osiggniecie pozycji jednej z najbardziej
znaczacych i uznanych platform inwestycyjnych rynku nieruchomosci, specjalizujacej sie w inwestycjach na rynkach
Polski i Europy Srodkowej, zarzadzajacej aktywami o wartoéci brutto nie mniej niz 750 min euro.

W ramach porozumienia strony zamierzajg m.in. przeprowadzi¢ wspdlnie badanie due dilligence potencjalnego celu
inwestycyjnego, ktdrego pozycja rynkowa, sktad grupy kapitatowej oraz posiadany portfel aktywéw, odpowiadajg w
petni zatozeniom strategicznego partnerstwa Ewentualne decyzje dotyczace transakcji obejmujacej nabycie tego celu
inwestycyjnego zostang dokonane na podstawie wynikow badania.

RF CorVal to jeden z najwiekszych australijskich podmiotéw inwestujgcych i zarzadzajgcych funduszami
nieruchomosciowymi, ktérych aktywa wynoszg obecnie ok. 2 mld USD. Inwestorami tych funduszy sg najwieksze
australijskie instytucje, fundusze emerytalne i inwestycyjne, podmioty typu family office oraz prywatni inwestorzy
(High Net Worth Individuals). Doswiadczenie w branzy budowlanej Andrew Robertsa, zatozyciela i gtdéwnego
udziatowca RF CorVal, oparte jest na dziatalnosci notowanej na gietdzie spétki budowlanej Multiplex Group, ktora
zrealizowata kontrakty budowlane o tgcznej wartosci ok. 80 mld USD, z czego okoto jednej czwartej w sektorze
biurowym. Wspédtpraca z Emitentem bedzie pierwszym projektem inwestycyjnym o tak szerokim zakresie i istotnej
skali realizowanym przez RF CorVal w Europie.

Podpisane Porozumienie jest pierwszym i niezwykle istotnym krokiem w procesie wdrazania przez Zarzad nowe;j
strategii dziatalnosci, o ktérej Emitent informowat w raporcie nr 53/2018 z 30 listopada 2018 roku.

Zgodnie z nowg strategig, Emitent stoi na czele holdingu sktadajgcego sie z podmiotow zwigzanych z inwestycjami i
zarzgdzaniem funduszami na rynku nieruchomosci komercyjnych.

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

W ocenie Zarzadu, pozyskanie do strategicznej wspotpracy tak doswiadczonego i renomowanego partnera, pozwoli
na istotne zwiekszenie skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta, zaréwno w odniesieniu do sktadu i skali
dziatalnosci holdingu, jak i wartosci aktywow zarzadzanych wehikutéw inwestycyjnych, co znajdzie swoje
odzwierciedlenie rowniez w osigganych wynikach finansowych.

ZLOZENIE OFERTY ZAKUPU HOLDINGU SPOLEK DZIAtAJACYCH W BRANZY NIERUCHOMOSCI ORAZ ZAWARCIE LISTU
INTENCYJNEGO | UDZIELENIE WY£ACZNOSCI NA PROWADZENIE NEGOCJACII

W dniu 14 czerwca 2019 r., konsorcjum z udziatem Spétki, ztozyto oferte na nabycie dziatajacego w Polsce holdingu
nieruchomosciowego, w ktérego sktad wchodzg spotki operacyjne oraz aktywa o tacznej wartosci brutto okoto 1,3 mid
zt, wg. szacunkow Spaotki.

Oferta obejmuje wspdlne nabycie 100% wszystkich spotek wchodzgcych w sktad holdingu, w tym spétek prowadzacych
dziatalnos¢ ustugowg na rynku nieruchomosci oraz spotek celowych posiadajgcych nieruchomosci, bedace
przedmiotem projektow na réznym etapie realizacji, w tym istniejgce nieruchomosci przynoszace staty dochad.

Emitent zamierza zrealizowa¢ transakcje w ramach wspétpracy strategicznej z RF CorVal International Holdings Ltd.
oraz Roberts Constructions Holdings Ltd.

Zgodnie z zatozeniami ztozonej oferty, nabywca spoétek celowych posiadajacych aktywa inwestycyjne (nieruchomosci),
poprzez wydzielone subfundusze: Core+ Office Compartment (ze strategia dywidendowg), Office Development
Compartment (ze strategia dewelopersky) oraz Residential Compartment (ze strategig mieszkaniowg), bedzie
luksemburski fundusz REINO Fund IV SCA SICAV-RAIF, ktérego jedynym komplementariuszem jest spotka zalezna
Emitenta — REINO Capital Management Sarl, z siedzibg w Luksemburgu.

Spoétki prowadzgce dziatalnosé ustugowa zostang zakupione, w proporcji zapewniajgcej rowny udziat w kapitale
i gtosach, przez Emitenta oraz RF CorVal lub Roberts Constructions Holdings Ltd.

Transakcja sfinansowana bedzie ze sSrodkdéw posiadanych przez konsorcjum oraz wybranych przez nie koinwestoréw,
pozyskanych wspdlnie do subfunduszy REINO Fund IV SCA SICAV — RAIF.

Oferta ma charakter wigzacy i zostata oparta na nastepujgcych kluczowych zatozeniach:

a. wycena aktywow, ktdra stanowi podstawe proponowanej ceny na moment sktadania oferty, zostanie
zaktualizowana na dzien sfinalizowania Transakcji zgodnie z przedstawiong metodologig,

b. warunki cenowe zostang zaktualizowane na dzien sfinalizowania Transakcji w oparciu o formute cenowa
uwzgledniajacg zmiane wartosci nieruchomosci i projektéw w czasie oraz aktualizacje danych bilansowych
nabywanych spoétek, w tym spétek celowych,

c. wszystkie dane i informacje przekazane przez sprzedajacego zostang potwierdzone w trakcie badania due
dilligence lub uzupetnione zgodnie z oczekiwaniami kupujacego,

d. spetnienie sie wstepnych warunkow przewidzianych w projekcie umowy sprzedazy, w tym uzyskania
pozytywnego wyniku potwierdzajgcego badania due diligence oraz uzyskanie zgody Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentow, w przypadkach, gdy bedzie wymagana.

W przypadku zaakceptowania oferty przez sprzedajgcych Emitent oczekuje przyznania wytgcznosci na zawarcie
Transakcji na okres trzech miesiecy niezbednych do wykonania potwierdzajgcego due dilligence oraz wynegocjowania
warunkow dokumentacji transakcyjne;j.

W ocenie Zarzadu Emitenta ewentualne nabycie holdingu bedzie istotnym krokiem w realizacji strategii Emitenta,
pozwalajagcym na uzyskiwanie znaczacych przychoddéw z tytutu zarzadzania aktywami oraz rozbudowe holdingu o
spotki operacyjne prowadzace dziatalnos¢ ustugowa na rynku nieruchomosci w zakresie uzupetniajgcym kompetencje
REINO Partners.

W nastepstwie ztozenia oferty w dniu 19 lipca 2019 r. doszto do zawarcia przez Konsorcjum listu intencyjnego
okreslajgcego gtdéwne zasady rozwazanej transakcji nabycia holdingu nieruchomosciowego (dalej: , List intencyjny”).
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Jednoczesnie na okres trzech miesiecy przyznano Konsorcjum wytgcznosé na prowadzenie negocjacji ostatecznych
warunkdéw transakcji. W przypadku niezakonczenia negocjacji w okresie wytgcznosci z przyczyn innych niz wina
kupujacych, zostanie on przedtuzony o trzydziesci dni. Strony mogg dokonac dalszych przedtuzen okresu wytacznosci,
chyba Zze bedzie oczywiste, ze stanowisko stron w istotnych kwestiach jest rézne i stan ten nie ulegnie zmianie.

Przedmiotem transakcji, o ktérej mowa w Liscie intencyjnym bedzie wspdlne nabycie przez Konsorcjum 100% spotek
wchodzacych w sktad holdingu, w tym spétek prowadzacych dziatalno$¢ ustugowg na rynku nieruchomosci oraz
nieruchomosci (lub spétek celowych posiadajgcych nieruchomosci), bedacych przedmiotem projektéw na réznym
etapie realizacji, w tym istniejgce nieruchomosci przynoszace staty dochdd oraz odptatne przejecie przez Konsorcjum
wierzytelnosci z tytutu wewnetrznych pozyczek udzielonych spétkom grupy przez podmioty nie bedace stronami
transakgji.

Zgodnie z postanowieniami Listu intencyjnego, kupujacy, w terminie pieciu tygodni od dnia udostepnienia przez
sprzedajgcych kompletnych materiatéw, zgodnie ze ztozonym przez kupujacych zapotrzebowaniem informacyjnym,
przeprowadzg potwierdzajgce badanie due diligence, zakonczone przedstawieniem raportu ,red flag”. Nieosiggniecie
porozumienia w sprawie rozwigzania kwestii ujawnionych w raporcie ,red flag” w terminie dwdch tygodni, bedzie
skutkowac zakonczeniem okresu wytgcznosci.

List intencyjny przewiduje, ze umowy przedwstepne nabycia udziatéw w spdtkach i nieruchomosci, zawierajace
wszystkie terminy i warunki transakcji oraz zawierajgce wigzace zobowigzania stron zostang zawarte w terminie trzech
miesiecy od dnia podpisania listu intencyjnego. Umowy przyrzeczone sprzedazy udziatéw powinny zostaé zawarte do
dnia 17 grudnia 2019 r, po spetnieniu nastepujacych warunkoéw: (i) uzyskania zgody Urzedu Ochrony Konkurencji
i Konsumentdw (ii) otrzymania zgdd bankdéw finansujacych na zbycie udziatéw obcigzonych prawami zastawu oraz na
zmiane kontroli lub sptate istniejgcych kredytow, (iii) nabyciu przez sprzedajgce wszystkich udziatéw w spétkach
wymienionych w liscie. Przejscie wtasnosci udziatow i nieruchomosci na kupujacych nastgpi z chwilg zawarcia uméw
przyrzeczonych.

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

Poza zdarzeniami szczegétowo opisanymi w pkt Il powyzej, w analizowanym okresie nie miaty miejsca inne nietypowe
zdarzenia majgce wptyw na skrécone sprawozdanie finansowe.

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

Spdétka dominujaca nie publikowata prognoz wynikéw finansowych na 2019 rok.

10. STRUKTURA AKCJONARIATU SPOLKI DOMINUJACE)

Ponizej wskazano wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki dominujgcej wg. stanu na dzien 30 czerwca 2019 r. oraz na dzien przekazania raportu.

Zestawienie zostato sporzadzone na podstawie informacji przekazywanych przez akcjonariuszy na podstawie art. 69
ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych
do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spoétkach publicznych oraz informacji otrzymanych od cztonkéw organéw
Spotki.
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Struktura akcjonariatu na dzien 30.06.2019
Akcjonariusz Liczba akgji i gtosow Udziat w kapitale
na W2z Spétki zaktadowym
i glosach na WZ Spotki
Radostaw Swigtkowski 11 621 750 29,92%
Dorota Latkowska-Diniejko 11621 750 29,92%
Justyna Tinc 2 564 800 6,60%
Andrzej Kurasik 5 600 000 14,42%
Mariusz Bogacz 2 368 000 6,10%
Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% 33776 300 86,95%
Pozostali 5070500 13,05%
tacznie 38 846 800 100,00%
Struktura akcjonariatu na dzien przekazania raportu
Akcjonariusz Liczba akgji i gtosow Udziat w kapitale
na WZ Spaétki zaktadowym
i gtosach na WZ Spoftki
Radostaw Swiatkowski 11 622 150 29,92%
Dorota Latkowska-Diniejko 11621750 29,92%
Justyna Tinc 2 564 800 6,60%
Andrzej Kurasik 5 600 000 14,42%
Mariusz Bogacz 2 368 000 6,10%
Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5% 33776700 86,95%
Pozostali 5070 100 13,05%
tacznie 38 846 800 100,00%
11. ZMIANA LICZBY POSIADANYCH AKCJI PRZEZ OSOBY ZARZADZAJACE LUB

NADZORUJACE

Stan posiadania akcji Spotki lub uprawnien do nich przez osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce Spétki dominujacej
na dzien przekazania niniejszego raportu oraz zmiany w okresie od przekazania ostatniego raportu okresowego (tj.

raportu za | kwartat w dniu 22 maja 2019r.) prezentujg ponizsze zestawienia.

Stan posiadania akcji Spotki dominujgcej przez cztonkdw Zarzgdu

Wedtug najlepszej wiedzy Spotki w okresie od 22 maja do 23 wrzesnia 2019 zaszty wskazane nizej zmiany w stanie

posiadania akcji przez cztonka Zarzgdu Spétki.

Osoba llos¢ akcji w szt.
Stan na dzien 22.05.2019r.

Radostaw Swiatkowski 11 621 750
Stan na dzien 30.06.2019

Radostaw Swiatkowski 11 621 750
Stan na dzien 23.09.2019

Radostaw Swigtkowski 11 622 150

Wartos¢ nominalna w zt

9 297 400

9 297 400

9297720
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Stan posiadania udziatow przez cztonkéow Zarzadu Spoétki dominujgcej w podmiotach powigzanych na dzien
przekazania raportu:

Osoba Podmiot llos¢ udziatow w szt.

Radostaw Swigtkowski REINO Partners Sp. z 0.0. 289 udziatéw o tgcznej wartosci
nominalnej 28.900,00

Stan posiadania akcji Spotki dominujgcej przez cztonkdw Rady Nadzorczej

Osoba llos¢ akcji w szt. Wartos¢ nominalna w zt
Stan na dzien 22.05.2019 r.

Tomasz Buczak 1193 306 954 644,80
(przez podmiot zalezny Poligo
Capital Sp. z 0.0.)

Stan na dzien publikacji raportu (23 wrzesnia 2019 r.)

Tomasz Buczak 1400935 1120 748,00
(przez podmiot zalezny Poligo
Capital Sp. z 0.0.)

Zmiana stanu akcji posiadanych posrednio przez Tomasza Buczaka — cztonka Rady Nadzorczej Spétki dominujacej,
przez podmiot zalezny Poligo Capital Sp. z 0.0. wynika z realizacji wezwania na sprzedaz akcji Spotki ogtoszonego w
dniu 29 marca 2019 r. a rozliczonego 23 maja 2019 r. w wyniku ktdrej Poligo Capital Sp. z 0.0. nabyta 207.629 sztuk
akcji Spofki.

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

12. WSKAZANIE ISTOTNYCH POSTEPOWAN TOCZACYCH SIE PRZED SADEM,
ORGANEM WLASCIWYM DLA POSTEPOWANIA ARBITRAZOWEGO LUB
ORGANEM ADMINISTRACJI PUBLICZNE)J

W okresie sprawozdawczym toczyty sie opisane nizej istotne postepowania sgdowe, ani prowadzone przed organem
wtasciwym dla postepowania arbitrazowego lub organem administracji publicznej, nie toczyly sie natomiast
postepowania dotyczgce zobowigzan oraz wierzytelnosci.

W dniu 14 maja 2019 r. akcjonariusz Spotki Pan Krzysztof Przybyszewski wystgpit do Sgdu Okregowego w Warszawie
XX Wydziat Gospodarczy (dalej jako "Sad") z pozwem o stwierdzenie niewaznosci, wzglednie o uchylenie uchwaty
Walnego Zgromadzenia Spotki wraz z wnioskiem o zabezpieczenie.

Pozew dotyczy stwierdzenia niewaznosci w catosci uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spétki z dnia 15 kwietnia 2019 r. w sprawie zmiany statutu Spotki i upowaznienia jej zarzadu do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w ramach kapitatu docelowego z mozliwoscig wytgczenia prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy (dalej jako "Uchwata").

Jednoczesnie Sgd postanowieniem z dnia 27 maja 2019 r., dokonat zabezpieczenia roszczenia poprzez wstrzymanie
wykonania tej uchwaty do czasu prawomocnego zakonczenia postepowania w tej sprawie. Interes prawny Powoda w
uzyskaniu zabezpieczenia Sgd uzasadnit tym, ze ze wzgledu na mozliwe zmiany stanu faktycznego i prawnego w czasie
postepowania (w tym w szczegdlnosci poprzez emisje akcji), ewentualne korzystne dla niego orzeczenie moze nie
wywrzec¢ wiasciwych dla siebie skutkdw prawnych, tzn. nie odwréci skutkéw ewentualnego rozwodnienia akcji
posiadanych przez Powoda. Sad przyjat takze, ze wbrew stanowisku Powoda, ogdlnikowos¢ uzasadnienia wyfaczenia
prawa poboru nie jest rownoznaczne z jego brakiem, a Spétka w toku procesu bedzie zobowigzana do wykazania
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istnienia interesu Spoétki w tym, aby Zarzad miat mozliwos¢ dokonywania emisji akcji w trybie innym niz oferta
publiczna.

Na podstawie wstepnej analizy otrzymanego powddztwa Spdtka stwierdza, ze zarzuty niewaznosci uchwaty oparte sg
przede wszystkim na przyjeciu przez akcjonariusza, ze zarzad niedostatecznie uzasadnit potrzebe korzystania z
instytucji kapitatu docelowego oraz wytgczenia prawa poboru przystugujgcego dotychczasowym akcjonariuszom oraz
zréwnuje w skutkach wytgczenie prawa poboru z pozbawieniem skarzgcego prawa do uczestnictwa w prywatnej
ofercie akgji.

W ocenie Spétki pozew w zasadniczej czesci oparty jest na krytyce instytucji kapitatu docelowego, jako instrumentu
oddajgcego zarzadowi decyzje w waznej dla akcjonariuszy kwestii podwyzszenia kapitatu zaktadowego oraz
niedostatecznym w ocenie akcjonariusza uzasadnieniu potrzeby wytgczenia prawa poboru. W odpowiedzi na pozew
Spodtka bedzie jednak podkreslata szczegdlne znaczenie, jakie ma dla Spétki o takim profilu dziatalnosci koniecznos$¢
szybkiego pozyskania kapitatu w procesach inwestycyjnych oraz fakt, ze poziom szczegdétowosci materiatdéw bedacych
przedmiotem obrad walnego zgromadzenia byt dostosowany do poziomu wiedzy i doswiadczenia akcjonariuszy, w
tym skarzacego, inwestujgcych w instrumenty oferowane przez podmioty zarzadzane przez zarzad i kluczowych
akcjonariuszy Spotki.

Ponadto, Spotka wskazuje, ze ww. pozew nie ma wptywu na waznos¢ pozostatych uchwat walnego zgromadzenia
Spoétki w tym w szczegdlnosci uchwaty Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia nr 4 w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji serii G z wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
do akcji nowej emisji serii G z dnia 10 czerwca 2019r.

W przypadku przyjecia przez sad argumentacji powoda, Spdtka niezwtocznie dokona analizy mozliwosci ponownego
uchwalenia kapitatu docelowego z wytaczeniem prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, z uwzglednieniem
wytycznych Sadu zawartych w uzasadnieniu orzeczenia, jak rowniez mozliwosci wprowadzenia alternatywnych
sposobow pozyskania finansowania niezbednego do realizacji inwestycji, w tym podwyzszenia kapitatu poprzez emisje
akcji przeprowadzong analogicznie do emisji akcji serii G, tzn. z pominieciem instytucji kapitatu docelowego. Tym
samym, ewentualne skuteczne zaskarzenie Uchwaty nie bedzie miato istotnego wptywu na dalsze funkcjonowanie
Spotki.

13. INFORMACIE O ZAWARCIU TRANSAKCJI Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA
WARUNKACJ INNYCH NIZ RYNKOWE

W okresie sprawozdawczym wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty zawarte na warunkach
rynkowych. Szczegétowe informacje na temat transakcji Spétki dominujacej z podmiotami powigzanymi zostaty
przedstawione w punkcie XV skonsolidowanego sprawozdania finansowego.
UMOWY POZYCZEK
Spdétka dominujgca w | pétroczu 2019 r. zawarta nastepujgce umowy pozyczek:
e  Pozyczki otrzymane od REINO Partners w tgcznej kwocie 250.000 zt
e  Pozyczki otrzymane od RDPSA w kwocie 152 510,00 zt ora 250.000 euro
Wszystkie wymienione powyzej pozyczki oprocentowane sg 4% w skali roku.
Wg. stanu na dzien sporzadzanie niniejszego sprawozdania nie uptynat termin ich zapadalnosci.

Spdétka dominujgca nie udzielata w okresie sprawozdawczym pozyczek podmiotom powigzanym.

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

W okresie sprawozdawczym Spétka ani jednostki od niego zalezne nie udzielaty poreczen kredytu lub pozyczki lub
gwarancji.

Spotka dominujaca jest poreczycielem zobowigzania spétki zaleznej RD WRC Sp. z 0.0. z tytutu poreczenia kredytu
inwestycyjnego zaciggnietego przez spotke zalezng, ktéra to w dniu 20 czerwca 2011 r. zawarta umowe kredytu
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hipotecznego na taczng kwote ok. 6 497 tys. zt na okres ok. 15 lat. Kredyt zostat wykorzystany na zakup lokalu
biurowego we Wroctawiu. W zwigzku z wypowiedzeniem kredytu przez bank, w dniu 20 marca 2018 r. doszto do
podpisania tréjstronnego Porozumienia z udziatem Spétki dominujacej, banku i spétki zaleznej (zmienionego Aneksem
nr 1 z dnia 27 listopada 2018 r.), dotyczacego dobrowolnej sptaty zadtuzenia z tytutu kredytu, w ktérym okreslono
warunki sptaty zobowigzan Spétki zaleznej wzgledem banku oraz ustalono ostateczny termin sptaty zobowigzan na
dzien 30 wrzesnia 2019 r. Wg stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku wartos$¢ zobowigzania z tytutu kredytu wynosita
3951 166 zt.

15. INNE INFORMACIE, KTORE ZDANIEM EMITENTA SA ISTOTNE DLA OCENY
JEGO SYTUACII KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU
FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACIJE, KTORE SA ISTOTNE DLA
OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ EMITENTA, OPIS
PODSTAWOWYCH ZAGROZEN | RYZYK

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

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

Zgodnie z nowa strategia, Spotka dominujgca stoi na czele holdingu sktadajgcego sie z podmiotéow zwigzanych
z inwestycjami i zarzagdzaniem funduszami na rynku nieruchomosci komercyjnych. Dodatkowo, Spétka dominujaca,
jako spotka holdingowa, bedzie stanowi¢ centrum ustug wspdlnych dla wszystkich podmiotéw zaleznych, ktérego
zakres obejmuje obszary o kluczowym znaczeniu dla catej grupy kapitatowej, takich jak rozwdj biznesu (businesss
developmet), compliance, finanse i rachunkowos¢ czy zasoby ludzkie.

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

Realizacja okreslonej powyzej koncepcji moze wigzac sie z wtgczeniem do holdingu podmiotéw licencjonowanych.
W szczegdlnosci takich, ktdre posiadajg zgody na oferowanie papierow wartoSciowych i zarzgdzanie funduszami
w poszczegdlnych klasach aktywdéw. WsSréd rozwazanych mozliwosci sg: towarzystwo funduszy inwestycyjnych
lub podmiot dziatajacy w jurysdykcji zagranicznej jako Zarzadzajacy Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi
(AIFM, ang. Alternative Investment Fund Manager), dom maklerski czy podmiot bedacy agentem firmy inwestycyjnej
(AFI).

Spdtka dominujaca bedzie kazdorazowo dgzyta do bycia wiekszosciowym wtascicielem wszystkich spétek o istotnym
znaczeniu dla okreslonej powyzej koncepcji. Ma to kluczowe znaczenie zaréwno z punktu widzenia konsolidacji,
jak i kontroli, a takze wptywu na rozwdj biznesu poszczegdlnych spotek, zgodnie z koncepcjg i strategig catego
holdingu.

Wzrost wartosci Spétki dominujacej jako spétki holdingowej wynika przede wszystkim ze wzrostu wartosci
poszczegdlnych spotek portfelowych. Zrédtem dochodéw Spétki beda réwniez dywidendy wyptacane przez spétki
zaleine.

Spdtka dominujaca moze réwniez petnic role inwestora w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spotki portfelowe
petnig role zarzgdzajgcego lub doradcy.

Wraz z objeciem w dniu 30 listopada 2018 roku akgcji serii E i F Spétki dominujacej przez udziatowcdéw REINO Partners
oraz akcjonariuszy RDPSA, w zamian za 644 udziaty stanowigce 50,04% udziatéw spétki REINO Partners oraz 171 500
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akcji stanowigcych 100% akcji spotki RDPSA, powstaje Grupa Kapitatowa, ktérej koncepcja i strategia dziatalnosci
zasadniczo réznig sie od dotychczasowej historii Spétki dominujacej.

REINO PARTNERS SP Z 0.0.

REINO Partners jest profesjonalnym i niezaleznym podmiotem wyspecjalizowanym w zarzgdzaniu inwestycjami
na rynku nieruchomosci, a takze $wiadczgcym ustugi doradztwa strategicznego oraz transakcyjnego.

REINO Partners powstata w lipcu 2010 roku jako prywatne przedsiewziecie grupy ekspertow taczgcych kompetencje z
zakresu rynku nieruchomosci (zaréwno w obszarze deweloperskim, jak i transakcyjnym) oraz inwestycji i rynkow
kapitatowych, a takze zarzgdzania spétkami i czesciami portfeli inwestycyjnych funduszy.

Mniejszosciowymi udziatowcami, posiadajgcymi tacznie 49,96% udziatow, i cztonkami zarzagdu REINO Partners sg
osoby z wieloletnim doswiadczeniem na rynku nieruchomosci i w szeroko rozumianej dziatalnosci inwestycyjnej,
w tym rzeczoznawca majgtkowy i cztonek RICS — Royal Institution of Chartered Surveyors.

REINO Partners jest liderem na rynku produktéw inwestycyjnych o charakterze dywidendowym, opartych
o0 przynoszace staty dochdd nieruchomosci komercyjne o wysokim miedzynarodowym standardzie, adresowanych do
polskich inwestoréw, a takie aktywnym uczestnikiem dziatan podejmowanych na rzecz wprowadzenia
do polskiego ustawodawstwa i praktyki gospodarczej rozwigzan zwigzanych z dziatalnoscig podmiotéw wspdlnego
inwestowania na rynku nieruchomosci typu REIT (ang. Real Estate Investment Trust).

REINO Partners zarzadza portfelem rynku nieruchomosci funduszy REINO Dywidenda FIZ i REINO Dywidenda 2 FIZ,
a takze petni role doradcy przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnymi RDPSA (pierwszej polskiej spoétki dziatajacej
w modelu REIT) oraz portfelem rynku nieruchomosci funduszu REINO Deweloperski FIZ.

Zakres kompetencji i ustug REINO Partners zwigzanych z aktywnym zarzadzaniem inwestycjami na rynku
nieruchomosci obejmuje caty proces, poczawszy od identyfikacji aktywow i doradztwa przy zakupie oraz pozyskaniu
kapitatu, poprzez aktywne zarzadzanie aktywami, az do opracowania i przeprowadzenia strategii wyjscia z inwestycji.

REINO DYWIDENDA PLUS SA

RDPSA to utworzona w maju 2015 r. spétka rynku nieruchomosci komercyjnych o charakterze dywidendowym, ktoérej
pierwotny model biznesowy odzwierciedlat najlepsze wzorce dziatalnosci podmiotéw typu REIT (ang. ,Real Estate
Investment Trust”). Zgodnie z koncepcja, spotka miata staé sie beneficjentem wprowadzenia polskich regulacji
dotyczacych podmiotéw typu REIT, w szczegdlnosci w powigzaniu z przeprowadzeniem pierwszej oferty publicznej.

Niezwtocznie po zawigzaniu spotki, RDPSA uczestniczyta, jako udziatowiec mniejszosciowy i poprzez struktury
inwestycyjne z wykorzystaniem spétek prawa luksemburskiego i polskiego, w nabyciu dwdch przynoszacych staty
dochdd nieruchomosci biurowych — Alchemia | w Gdansku oraz Malta House w Poznaniu o tgcznej wartosci
ok. 90 min EUR.

RDPSA objeta ok. 30% udziatéw w strukturze inwestycyjnej stworzonej na potrzeby nabycia nieruchomosci Alchemia |
oraz ok. 15% w strukturze inwestycyjnej stworzonej na potrzeby nabycia nieruchomosci Malta House.

Ostatecznie, w zwigzku z brakiem polskich regulacji dot. podmiotéw typu REIT, podjeto decyzje o przyjeciu otrzymanej
oferty i sprzedazy nieruchomosci Alchemia |. Po tej transakcji, sfinalizowanej w sierpniu 2017 roku,
z ktorej wiekszos¢ wptywow zostata przeznaczona na sptate obligacji oraz wyptate dywidendy (dotychczas w kwocie
stanowiacej tacznie ok. 14% zainwestowanego kapitatu), portfel aktywow inwestycyjnych RDPSA zostat ograniczony
do udziatu mniejszosciowego (ok. 15%) w strukturze inwestycyjnej zwigzanej z nieruchomoscig Malta House.

Spdtka ubiega sie o wpis do rejestru zarzadzajgcych alternatywnymi spotkami inwestycyjnymi, prowadzonego przez
Komisje Nadzoru Finansowego.

Po przeniesieniu 100% akcji, Spdtka dominujaca jest jedynym akcjonariuszem RDPSA, a srodki z docelowej sprzedazy
Malta House zostang przeznaczona na sfinansowanie rozwoju Spétki dominujacej zgodnie z koncepcjg i strategia
rozwoju biznesu.

KONCEPCJA | STRATEGIA ROZWOJU BIZNESU NOWO TWORZONEJ GRUPY KAPITALOWE)

Przejecie przez Spotke dominujgca wiekszosciowych pakietow udziatéw i akcji spdtek REINO Partners oraz RDPSA,
w pofaczeniu z przeprowadzonymi, w okresie poprzedzajgcym, zmianami w sktadzie organdéw Spoétki oraz przyjeciem
nowego statutu, w tym zmiany firmy Spétki dominujgcej na REINO Capital SA, stanowi pierwszy etap budowy holdingu,
ktory docelowo, zgodnie z koncepcjg, ma prowadzi¢ dziatalnos¢ w zakresie tworzenia i oferowania produktéw
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inwestycyjnych oraz zarzadzania wehikutami inwestycyjnymi na rynku polskim oraz w kluczowych jurysdykcjach
zagranicznych we wszystkich istotnych klasach aktywow.

Zgodnie z przepisami prawa, realizacja okreslonej powyzej koncepcji holdingu bedzie zwigzana z wtaczeniem do
jego sktadu podmiotédw licencjonowanych, w szczegdlnosci posiadajgcych zgody na oferowanie papieréw
wartosciowych i zarzadzanie funduszami w poszczegdlnych klasach aktywow, takich jak towarzystwo funduszy
inwestycyjnych lub podmiot dziatajgcy w jurysdykcji zagranicznej jako Zarzadzajgcy Alternatywnymi Funduszami
Inwestycyjnymi (AIFM, ang. Alternative Investment Fund Manager), dom maklerski czy podmiot bedacy agentem firmy
inwestycyjnej (AFI).

Zachowujac istotne znaczenie dziatalnosci i przedsiewzie¢ zwigzanych z nieruchomosciami komercyjnymi, holding
bedzie rozwijat dziatalnos¢ i oferte produktéw inwestycyjnych w innych klasach aktywéw, w szczegdlnosci
inwestycjach w przedsiebiorstwa, poprzez fundusze private equity (PE) oraz venture capital (VC).

Celem nowo powstatej grupy bedzie réwniez zbudowanie pozycji lidera na podlegajacym istotnym zmianom rynku
dystrybucji produktow inwestycyjnych, ktére w szczegdlnosci wynikajg z nowelizacji w 2014 roku dyrektywy MiFID
(ang. Markets in Financial Instruments Directive), dyrektywa zwang potocznie MiFID Il, okreslajgcg szczegdtowe zasady
oferowania instrumentéw finansowych w celu zapewnienia znaczgco wiekszej ochrony inwestoréw oraz
transparentnosci firm inwestycyjnych (w tym bankéow i doméw maklerskich), obowigzujgcg od stycznia 2018 r.

Nie jest wykluczone, ze wsrdd kolejnych spdtek wchodzacych w sktad holdingu znajdg sie podmioty zapewniajace
istotne poszerzenie istniejgcych kompetencji, co z kolei moze umozliwi¢ znaczacy wzrost wartosci aktywéw wehikutow
inwestycyjnych.

Zgodnie z powyzszym, nowo tworzony holding z dominujacg rolg Spétki dominujacej, bedzie dazyt do stania sie
pierwszym projektem biznesowym w Polsce zaktadajagcym pionowg i poziomg konsolidacje rynku poprzez taczenie
tradycyjnych i alternatywnych klas aktywow z wtasng dystrybucjg, co jest nowoscig wsrdd podmiotéw niezaleznych
od grup bankowych i ubezpieczeniowych w Polsce. Tak okreslona koncepcja biznesowa stanowi konieczng odpowiedz
na fundamentalne zmiany i systematycznie rosngce wyzwania na rynku zarzgdzania aktywami i dystrybucji produktéw
inwestycyjnych, wynikajace w szczegdlnosci z przyjecia, a nastepnie implementacji na rynku polskim regulacji
europejskich, takich jak AIFMD i MiFID II.

Powyzsze regulacje sprawiaja, ze rynek zarzgdzania aktywami i dystrybucji produktéw inwestycyjnych w wielu
obszarach okresla sie na nowo, czemu towarzyszy wieksza swiadomos$¢ inwestorow i ich rosngce oczekiwania
co do transparentnosci i jakosci oferty.

Powyzsza koncepcja biznesowa bedzie realizowana w szczegdlnosci poprzez nastepujgce dziatania:

e wigczanie do sktadu holdingu podmiotéw zapewniajgcych uzupetnienie kompetencji na rynku nieruchomosci,
w szczegblnosci w zakresie projektow deweloperskich, lub istotne poszerzenie wartosci zarzgdzanych
aktywow na tym rynku,

e wigczanie do sktadu holdingu kolejnych podmiotéw, zaréwno spétek licencjonowanych, jak i posiadajacych
kompetencje i doswiadczenia zwigzane z inwestowaniem w klasy aktywow inne niz nieruchomosci,
w szczegolnosci w zakresie venture capital,

e tworzenie kolejnych wehikutéw inwestycyjnych, spoétek i funduszy w na rynku polskim i kluczowych
jurysdykcjach zagranicznych, w sposdb prowadzacy do istotnego wzrostu wartosci aktywéw wehikutéw,
dla ktérych podmioty wchodzace w sktad Grupy Kapitatowej bedg petnity role zarzadzajacego lub doradcy
przy zarzadzaniu, z wiodacg rolg REINO Partners i wehikutéw inwestujacych na rynku nieruchomosci,
powotywanych w szczegdlnosci w jurysdykcjach zagranicznych i z istotnym udziatem zagranicznych
inwestordw instytucjonalnych,

e utworzenie i rozbudowywanie wtasne;j sieci sprzedazy produktow inwestycyjnych, w szczegdlnosci poprzez
wiaczenie do Grupy Kapitatowej domu maklerskiego,

e pozyskiwanie srodkéw, zaréwno poprzez podwyzszanie kapitatu, jak i pozyskiwanie kapitatu dtuznego,
w szczegdlnosci z emisji obligacji,

e rozbudowe kompetencji Spétki dominujacej, jako spétki holdingowej, w sposdb prowadzacy do znaczacego
wzrostu mozliwosci realizacji okreslonej powyzej koncepcji biznesowe;j,

e pozyskiwanie partnerow biznesowych, w szczegdlnosci podmiotow do realizowania wspdlnych
przedsiewzie¢, pozwalajgcych na wspdlne realizowanie celéw w danym obszarze rozwoju biznesu Spotki
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dominujacej i Grupy Kapitatowej, w sposdb pozwalajgcy na osiggniecie wytyczonych celdw biznesowych
i finansowych.

Spoétka dominujaca bedzie dazyta do bycia wiekszosciowym wiascicielem wszystkich spétek o istotnych znaczeniu
dla okreslonej powyzej koncepcji przedsiewziecia, co ma istotne znaczenie zaréwno z punktu widzenia konsolidacji,
jak i kontroli, a takze decydujgcego wptywu na rozwdj biznesu poszczegdlnych spotek zgodnie z koncepcja i strategia
catego holdingu.

REINO Capital SA jest spotkg holdingowsa, ktorej wzrost wartosci bedzie w szczegdlnosci wynikat ze wzrostu wartosci
poszczegdlnych spotek portfelowych determinowanego wzrostem wartosci aktywow wehikutéw inwestycyjnych,
dla ktorych spotki portfelowe petnig role zarzadzajacego lub doradcy przy zarzadzaniu portfelem aktywow
inwestycyjnych. Oprdécz wzrostu wartos$ci udziatéw w spétkach portfelowych, gtdwnych zrédtem dochoddéw Spétki
dominujacej beda dywidendy wyptacane przez spotki zalezne.

REINO Capital SA jako spétka holdingowa bedzie stanowita centrum ustug wspdlnych dla wszystkich spdtek zaleznych,
a obszary wsparcia stanowigce zakres takiego centrum bedg wynikaty z kompetencji i dziatalnosci bedacych czescig
wspolng dla  wszystkich spotek, takich jak sprawy prawne i compliance, finanse i rachunkowos¢
czy rozwdj biznesu (business development).

Dodatkowo, Spoétka dominujgca moze petni¢ role inwestora w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spoétki
portfelowe petnia role zarzadzajacego lub doradcy przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnymi, co bedzie wigzato sie z
mozliwoscia osiggniecia dodatkowych zyskéw kapitatowych, ale takze dodatkowymi czynnikami ryzyka.

Istotnym dla dalszej dziatalnosci Spotki dominujacej bedzie pozyskanie sSrodkéw na finansowanie biezgcej dziatalnosci
oraz realizacje zamierzen strategicznych.

e nabycie mniejszosciowego udziatu (ok. 15%) w Strukturze Inwestycyjnej Malta House od funduszu REINO
Dywidenda 2 FIZ (na warunkach wynikajgcych z niezaleznie okreslonej wartosci aktywow netto certyfikatow
Funduszu), w sposéb zwiekszajacy udziat Spétki w tej strukturze do ok. 30%,

e sfinansowanie wktadu wtasnego Spdétki dominujgcej w wehikuty inwestycyjne zarzadzane przez REINO
Partners, w kwocie umozliwiajgcej powotanie takich wehikutéw, zgodnie z uzgodnionymi wymogami
kluczowych inwestoréw,

e sfinansowanie inwestycji w kolejne podmioty, stanowigce uzupetnienie kompetencji i obszaréw dziatalnosci
holdingu (grupy kapitatowej) zgodnie z nowg strategig rozwoju biznesu,

e finansowanie biezgcej dziatalnosci spétki holdingowej.

Zarzad Spotki dominujgcej zamierza pozyskaé srodki w wyniku podwyzszenia kapitatu o kwote nie wiekszg niz 8 922
560,00 ztotych w wyniku emisji nie wiecej niz 11 153 200 akcji serii G o cenie nominalnej 0,8 zt kazda.

Walne Zgromadzenie Spotki w dniu 10 czerwca 2019 r. podjeto odpowiednia uchwate w tej sprawie.

Emisja akcji bedzie miata charakter prywatny i bedzie skierowana do wybranych przez Zarzad inwestorow.

Jednym z krokéw podjetych dla realizacji wskazanych powyzej celdow strategicznych jest powotanie do zycia w dniu
13.02.2019 r. Spodtki REINO Capital Management S.a r.l, (Société a responsabilité limitée — spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig), spotki zarejestrowanej w jurysdykcji luksemburskiej, powotanej do petnienia roli jedynego
komplementariusza (general partner) funduszu REINO Fund IV SCA SICAV-RAIF.

Utworzenie tego funduszu w formie luksemburskiej spétki komandytowo — akcyjnej (fr. société en commandite par
actions, SCA) oraz jako spotki inwestycyjnej ze zmiennym kapitatem (fr. société d’investissement a capital variable,
SICAV) i funduszu typu RAIF (ang. reserved alternative investment fund), z subfunduszami z réznymi strategiami
inwestycyjnymi (w szczegdlnosci strategiami dywidendowymi i deweloperskimi w zakresie nieruchomosci), stanowi
wazny element realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitatowej w zakresie prowadzgcym do istotnego wzrostu wartosci
aktywow zarzadzanych przez spotki zalezne, w szczegdlnosci REINO Partners.

Spdtka prowadzi réwniez intensywne prace nad realizacjg strategii rozwoju biznesu, ktérych efektem ma byc istotny
wzrost wartosci aktywow funduszu wobec ktéorych REINO Partners petni role zarzadzajacego lub doradcy, a takze
dalsza rozbudowa Grupy Kapitatowej REINO Capital. Efektem tych prac jest m.in. zawarcie w dniu 29 maja 2019 r.
przez Spotke zalezng — REINO Partners Sp. z 0.0. porozumienie z RF CorVal International Holdings Ltd. oraz Roberts
Constructions Holdings Ltd. (dalej tgcznie ,RF CorVal”) (ang. Memorandum of Understanding, dalej jako
,Porozumienie”) dotyczgcego zasad i warunkow strategicznego partnerstwa
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Zamiarem stron Porozumienia jest — wspdlne i z obopdlng korzyscig dla stron — osiggniecie pozycji jednej z najbardziej
znaczacych i uznanych platform inwestycyjnych rynku nieruchomosci, specjalizujacej sie w inwestycjach na rynkach
Polski i Europy Srodkowej, zarzadzajacej aktywami o wartoéci brutto nie mniej niz 750 min euro.

W ramach porozumienia strony zamierzajg m.in. przeprowadzi¢ wspdlnie badanie due dilligence potencjalnego celu
inwestycyjnego, ktdrego pozycja rynkowa, sktad grupy kapitatowej oraz posiadany portfel aktywdéw, odpowiadajg w
petni zatozeniom strategicznego partnerstwa Ewentualne decyzje dotyczace transakcji obejmujgcej nabycie tego celu
inwestycyjnego zostang dokonane na podstawie wynikéw badania.

RF CorVal to jeden z najwiekszych australijskich podmiotow inwestujgcych i zarzadzajgcych funduszami
nieruchomosciowymi, ktérych aktywa wynoszg obecnie ok. 2 mld USD. Inwestorami tych funduszy sg najwieksze
australijskie instytucje, fundusze emerytalne i inwestycyjne, podmioty typu family office oraz prywatni inwestorzy
(High Net Worth Individuals). Doswiadczenie w branzy budowlanej Andrew Robertsa, zatozyciela i gtéwnego
udziatowca RF CorVal, oparte jest na dziatalnosci notowanej na gietdzie spoétki budowlanej Multiplex Group, ktdra
zrealizowata kontrakty budowlane o tgcznej wartosci ok. 80 mld USD, z czego okoto jednej czwartej w sektorze
biurowym. Wspétpraca z Emitentem bedzie pierwszym projektem inwestycyjnym o tak szerokim zakresie i istotnej
skali realizowanym przez RF CorVal w Europie.

Podpisane Porozumienie jest pierwszym i niezwykle istotnym krokiem w procesie wdrazania przez Zarzad nowej
strategii dziatalnosci. W ocenie Zarzgdu, pozyskanie do strategicznej wspoétpracy tak doswiadczonego i renomowanego
partnera, pozwoli na istotne zwiekszenie skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta, zarédwno w odniesieniu do
sktadu i skali dziatalnosci holdingu, jak i wartosci aktywow zarzgdzanych wehikutéw inwestycyjnych, co znajdzie swoje
odzwierciedlenie réwniez w osigganych wynikach finansowych.

Kolejnym istotnym krokiem jest ztozenie oferty na nabycie dziatajacego w Polsce holdingu nieruchomosciowego, w
ktorego sktad wchodzg spotki operacyjne oraz aktywa o tgcznej wartosci brutto okoto 1,3 mld zt, wg. szacunkéw Spotki
przez konsorcjum z udziatem Spétki w dniu 14 czerwca 2019 .

Oferta obejmuje wspdlne nabycie 100% wszystkich spétek wchodzgcych w sktad holdingu, w tym spdtek prowadzacych
dziatalnos¢ ustugowg na rynku nieruchomosci oraz spotek celowych posiadajgcych nieruchomosci, bedace
przedmiotem projektow na réznym etapie realizacji, w tym istniejgce nieruchomosci przynoszace staty dochod.

Emitent zamierza zrealizowa¢ transakcje w ramach wspétpracy strategicznej z RF CorVal International Holdings Ltd.
oraz Roberts Constructions Holdings Ltd.

Zgodnie z zatozeniami ztozonej oferty, nabywcga spoétek celowych posiadajgcych aktywa inwestycyjne (nieruchomosci),
poprzez wydzielone subfundusze: Core+ Office Compartment (ze strategig dywidendowg), Office Development
Compartment (ze strategia deweloperskg) oraz Residential Compartment (ze strategiag mieszkaniowg), bedzie
luksemburski fundusz REINO Fund IV SCA SICAV-RAIF, ktérego jedynym komplementariuszem jest spotka zalezna
Emitenta — REINO Capital Management Sarl, z siedzibg w Luksemburgu.

Spoétki prowadzace dziatalnosé ustugowq zostang zakupione, w proporcji zapewniajgcej rowny udziat w kapitale i
gtosach, przez Emitenta oraz RF CorVal lub Roberts Constructions Holdings Ltd.

Transakcja sfinansowana bedzie ze srodkéw posiadanych przez konsorcjum oraz wybranych przez nie koinwestorow,
pozyskanych wspdlnie do subfunduszy REINO Fund IV SCA SICAV — RAIF.

W nastepstwie ztozenia oferty w dniu 19 lipca 2019 r. doszto do zawarcia przez Konsorcjum listu intencyjnego
okreslajgcego gtéwne zasady rozwazanej transakcji nabycia holdingu nieruchomosciowego (dalej: ,List intencyjny”).
Jednoczes$nie na okres trzech miesiecy przyznano Konsorcjum wytacznosé na prowadzenie negocjacji ostatecznych
warunkow transakcji. W przypadku niezakoriczenia negocjacji w okresie wytgcznosci z przyczyn innych niz wina
kupujacych, zostanie on przedtuzony o trzydziesci dni. Strony mogg dokonac dalszych przedtuzen okresu wytgcznosci,
chyba ze bedzie oczywiste, ze stanowisko stron w istotnych kwestiach jest rézne i stan ten nie ulegnie zmianie.

Przedmiotem transakcji, o ktérej mowa w Liscie intencyjnym bedzie wspdlne nabycie przez Konsorcjum 100% spdtek
wchodzacych w sktad holdingu, w tym spétek prowadzacych dziatalnos¢ ustugowag na rynku nieruchomosci oraz
nieruchomosci (lub spétek celowych posiadajgcych nieruchomosci), bedacych przedmiotem projektdw na réznym
etapie realizacji, w tym istniejgce nieruchomosci przynoszace staty dochdd oraz odptatne przejecie przez Konsorcjum
wierzytelnosci z tytutu wewnetrznych pozyczek udzielonych spétkom grupy przez podmioty nie bedgce stronami
transakcji. Transakcja ma dojs¢ do skutku w grudnia 2019 r. po spetnieniu sie warunkow wskazanych w Liscie
intencyjnym.

W ocenie Zarzadu Emitenta ewentualne nabycie holdingu bedzie istotnym krokiem w realizacji strategii Emitenta,
pozwalajagcym na uzyskiwanie znaczacych przychoddéw z tytutu zarzadzania aktywami oraz rozbudowe holdingu o
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spotki operacyjne prowadzace dziatalnos¢ ustugowa na rynku nieruchomosci w zakresie uzupetniajgcym kompetencje
REINO Partners.

17. OPIS PODSTAWOWYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN

Grupa narazona jest na ryzyka finansowe oraz ryzyka rynkowe zwigzane z dziatalnoscig operacyjna. Ponizej wskazano
najistotniejsze z ryzyk jakie obecnie identyfikuje Grupa. Zdarzenia majace znaczacy wptyw na dziatalnos$é oraz wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej w roku obrotowym 2018 lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach
obrotowych zostaty przedstawione w pkt. 4 oraz pkt. 12 Sprawozdania.

RYZYKA ZWIAZANE Z POZYSKIWANIEM | OBStUGA FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO

Podmiot zalezny Spétki dominujgcej, spdtka RD WRC Sp. z 0.0. (dziatajgca wéweczas pod firmg Graviton AD sp. z 0.0.)
w dniu 20 czerwca 2011 r. zawarta umowe kredytu hipotecznego na tgczng kwote ok. 6 497 tys. zt. Powyzsza kwota
bedzie sukcesywnie sptacana przez okres ok. 15 lat. W zwigzku z powyzszym istotnie wzrosta wartos¢ finansowania
dziatalnosci Grupy za pomocg dtugu, co powoduje wzrost wartosci ponoszonych przez Grupe kosztow finansowych.
Powyzsze moze w sposob istotny wptynaé na osiggane przez Grupe wyniki finansowe, w szczegdélnosci w zwigzku
ze zmiang poziomu stép procentowych i wskaznika WIBOR, ktéry stanowi podstawe obliczania oprocentowania
kredytu. W lutym 2018 r. Santander Bank Polska SA wypowiedziat umowe kredytu inwestycyjnego udzielonego spotce
zaleznej Wypowiedzenie Umowy kredytu datowane byto na dzien 9 lutego 2018 r., okres wypowiedzenia wynosit 30
dni. W zwigzku z wypowiedzeniem Umowy kredytu podpisane zostato trdjstronne porozumienie zawarte pomiedzy
Bankiem, Graviton AD Sp. z 0.0. oraz Spotkg dominujgcg w przedmiocie dobrowolnej sptaty zobowigzan spétki zaleznej
z tytutu kredytu inwestycyjnego (dalej ,,Porozumienie ”). Strony zawarty Porozumienie celem okreslenia warunkow
sptaty zobowigzan Spotki zaleznej wzgledem Banku wynikajacych z Umowy kredytu
oraz odroczenia terminu zapadalnosci zobowigzan Spétki zaleznej wzgledem Banku do dnia 30 listopada 2018 roku,
pod warunkiem terminowego wywigzywania sie przez Spotke zaleing z ustalonych warunkéw sptaty zobowigzan.
Intencjg Spotki zaleinej jest sptata zobowigzan z Umowy kredytu ze srodkdéw uzyskanych ze sprzedazy lokalu
biurowego przy pl. Powstaricéw Slaskich we Wroctawiu lub refinansowanie zobowigzan z tytutu Umowy kredytu
w innym banku. W celu zabezpieczenia prawidtowe] realizacji Porozumienia Spétka zalezna przedtozyta Bankowi
oswiadczenia w formie aktu notarialnego o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 KPC.

W dniu 27 listopada 2018 r. doszto do podpisania Aneksu nr 1 (dalej jako Aneks) do trdjstronnego Porozumienia
zawartego w dniu 20 marca 2018 r. pomiedzy Bankiem a Graviton AD Sp. z 0.0. oraz Spétkag dominujaca, dotyczacego
dobrowolnej sptaty zadtuzenia z tytutu kredytu inwestycyjnego udzielonego na podstawie Umowy o kredyt
inwestycyjny z dnia 20 czerwca 2011 r. wraz z pdZniejszymi zmianami.

Aneksem okreslono warunki sptaty zobowigzan Spotki zaleznej wzgledem Banku, wynikajgcych z umowy kredytowej
oraz ustalono ostateczny termin sptaty zobowigzan na dzien 30 wrzesnia 2019 r. Spétka zalezna zobowigzana jest
do terminowego wywigzywania sie z zobowigzan zawartych w Porozumieniu, pod rygorem jego wygasniecia,
co bedzie sie wigzato z obowigzkiem niezwtocznego zaspokojenia roszczen Banku z tytutu kredytu inwestycyjnego.

RD WRC Sp. z 0.0. podejmuje intensywne dziatania w kierunku sprzedazy nieruchomosci oraz catkowitej sptaty
zadtuzenia wobec Banku, a uzgodniona zmiana terminu zapadalnosci zobowigzania pozwoli na przeprowadzenie
procesu sprzedazy w sposob najbardziej efektywny. Obecnie sptata zobowigzan wobec banku nastepuje terminowo z
przychoddéw uzyskiwanych z najmu lokalu bedgcego przedmiotem kredytowania.

Istnieje ryzyko, ze dziatania zwigzane ze sprzedazg nieruchomosci nie zakorczg sie sukcesem, a Bank nie wyrazi zgody
na przedtuzenie Porozumienia lub zawarcie nowego, zadtuzenie wobec Banku nie zostanie spftacone zgodnie
z obowigzujgcym Aneksem do Porozumienia. W takich okolicznosciach Bank bedzie miat prawo do postawienia
zobowigzania kredytowego w stan natychmiastowej wymagalnosci oraz egzekwowania zabezpieczen sptaty
zobowigzania wobec Banku, ktérego poreczycielem jest Spétka dominujgca, co w skrajnie niekorzystnej sytuacji moze
prowadzi¢ do pogorszenia sytuacji finansowej Spétki dominujgcej w sposdb zagrazajacy kontynuacji dziatalnosci.

RYZYKO STRATEGII ROZWOJU BIZNESU

Spotka dominujaca bedzie dazyta do rozbudowy holdingu poprzez powiekszanie grupy kapitatowej o podmioty
zapewniajace osiggniecie docelowej struktury i realizacje koncepcji biznesowej, zgodnie z ktdérg holding z dominujgca
pozycja Spotki dominujgcej bedzie prowadzi¢ dziatalnos¢ w zakresie tworzenia i oferowania produktow inwestycyjnych
oraz zarzadzania wehikutami inwestycyjnymi na rynku polskim oraz w kluczowych jurysdykcjach zagranicznych we
wszystkich istotnych klasach aktywow.

28

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



Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA w | pdtroczu 2019 roku

RAPORT SRODROCINY REINO CAPITAL ZA OKRES 01.01.2019 - 30.06.2019 _
milkm

Powyzsze oznacza w szczegdlnosci zamiar powiekszenia holdingu o wiasng sie¢ dystrybucji produktéw inwestycyjnych
z wiodacag rolag domu maklerskiego, podmiot posiadajacy kompetencje zwigzane z inwestowaniem
w przedsiebiorstwa (fundusze PE i VC), a takie podmiot w jurysdykcji polskiej lub zagranicznej dziatajacy jako
Zarzadzajacy Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi

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

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

RYZYKO ZWIAZANE Z NIEDOJSCIEM DO SKUTKU EMISJI GOTOWKOWE!

Na podstawie uchwaty podjetej w dniu 14 listopada 2018 r., przewidziano podwyzszenie kapitatu w formie emisji
gotowkowej o kwote nie mniejszg niz 0,80 groszy (osiemdziesigt groszy) oraz nie wiekszg niz 8 922 560,00 zt,
w drodze emisji nie mniej niz 1 oraz nie wiecej niz 11 153 200 akcji zwyktych na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej
0,80 zt kazda. Cena emisyjna jednej akcji serii G wynosi 1,60 zt. £taczna cena emisyjna wszystkich akcji serii G wynosi
nie mniej niz 1,60 zt oraz nie wiecej niz 17 845 120,00 zt. Kolejno walne zgromadzenie Spotki w dniu 10 czerwca 2019 r.
wystuzyto termin realizacji emisji podejmujgc w tym celu stosowng uchwate.

Niepowodzenie emisji gotowkowej, a w efekcie niepozyskanie kapitatu niezbednego dla rozwoju Grupy
oraz finansowania jej dziatalnosci operacyjnej moze narazi¢ Spétke dominujaca na ryzyko opdznien w regulowaniu
zobowigzan i pogorszenia sytuacji finansowej Spétki dominujgcej, co moze utrudniac jej normalne funkcjonowanie.
Brak dofinansowania moze réwniez wptyngé negatywnie na tempo realizacji zamierzen inwestycyjnych.

RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLEK WCHODZACYCH W SKLAD HOLDINGU

Zgodnie z koncepcjg i strategig rozwoju biznesu nowo tworzonego holdingu, w sktad grupy kapitatowej wchodza
lub mogg wchodzi¢ podmioty specjalizujgce sie w zarzadzaniu inwestycjami i wehikutami inwestycyjnymi
w poszczegolnych klasach aktywdw, w szczegdlnosci nieruchomosci komercyjnych, a takze podmioty licencjonowane
o istotnych znaczeniu dla dziatalnoSci w zakresie tworzenia, zarzadzania i oferowania produktéw inwestycyjnych, takie
jak dom maklerski czy towarzystwo funduszy inwestycyjnych i/lub zarzadzajgcy alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (zgodnie z dyrektywa AIFMD).

Powyzsze zwigzane jest z wieloma istotnymi czynnikami ryzyka, wsrdd ktérych najistotniejsze znaczenie maja ryzyko
zwigzane z wynikami inwestycyjnymi oraz odpowiedzialnoscig prawng i finansowg podmiotéw petnigcych role
zarzgdzajgcego lub doradcy przy zarzgdzaniu aktywami inwestycyjnym, a takze ryzyko regulacyjne podmiotdéw, ktérych
dziatalnos¢ jest licencjonowana i podlega Scistemu nadzorowi odpowiednich instytucji, takich jak Komisja Nadzoru
Finansowego i jej odpowiednicy w innych jurysdykcjach.

Wymienione i powigzane czynniki ryzyka mogg prowadzi¢ do natozenia na podmioty wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej sankcji administracyjnej w zwigzku z niewykonywanie lub nienalezytym wykonywaniem obowigzujacych
przepisow prawa, okresowej lub trwatej utraty mozliwosci prowadzenia dziatalnosci przez dany podmiot,
w szczegolnosci w przypadku nieuzyskania, ograniczenia lub cofniecia formalnej zgody na prowadzenie dziatalnosci
podlegajacej licencjonowaniu, uznaniu dotychczas wykonywanej dziatalnosci za spetniajgcego warunki do uzyskania
licencji, a takze istotnego spadku zakresu lub skali dziatalnosci biznesowej, rozumianej w szczegdlnosci jako wartosc
aktywéw wehikutéw inwestycyjnych dla ktérych podmiot wchodzacy w sktad holdingu petni role zarzadzajacego
lub doradcy przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnymi.

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

Dodatkowo, wszelkie wymienione i niewymienione powyzej dziatania, ktérych celem jest ograniczenie czynnikéw
ryzyka zwigzanych z dziatalnoscia spétek wchodzacych w sktad holdingu, bedg definiowane, uzgadniane
i egzekwowane na poziomie Spétki jako spotki holdingowej. Niemniej Spotka nie moze zapewnic, ze ww. dziatania beda
skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyka.

RYZYKO ZWIAZANE ZE SPOtKAMI WCHODZACYMI W SKtAD HOLDINGU | STANOWIACYMI INWESTYCJE
KAPITALOWA SPOLKI

Spoétka dominujgca moze petni¢ role inwestora lub koinwestora w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spoétki
wchodzace w sktad holdingu petnig role zarzadzajgcego lub doradcy przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnymi, czego
przyktadem jest RDPSA, podmiot w petni zalezny od Spétki dominujgcej, dla ktérego REINO Partners petni role doradcy
przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnymi. Sytuacja taka wigze sie z mozliwoscig osiggniecia dodatkowych zyskéw
kapitatowych, ale takze dodatkowymi czynnikami ryzyka, w szczegdlnosci ryzykiem poniesienia straty na tego typu
inwestycji, w postaci okresowej lub trwatej utraty wartosci.

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Spotka dominujgca bedzie dokonywata tego typu inwestycji wytgcznie
w przypadku, gdy bedzie ona konieczna dla realizacji danego projektu i uzyskania przez spétke wchodzaca w sktad
holdingu przychoddw o istotnej wartosci, a takze wyfacznie 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
aktywow (ktére to kompetencje i doswiadczenia stanowity decydujgcg przestanke wigczenia danego podmiotu
do holdingu). Ponadto, zaréwno wnioski z analizy, jak i same decyzje inwestycyjne, bedg kazdorazowo tozsame
z decyzjami innych niezaleznych podmiotow, w szczegdlnosci spetniajgcych kryteria inwestora profesjonalnego,
ktorych efektem bedzie przystgpienie do danego wehikutu inwestycyjnego poprzez objecie wiekszosci (zwykle
90 — 95%) udziatéw. Niemniej Spdtka dominujacej nie moze zapewni¢, ze ww. dziatania bedg skuteczne i w catosci
wyeliminuja przedmiotowe ryzyka.

RYZYKA ZWIAZANE Z POZYSKIWANIEM | OBStUGA FINANSOWANIA ZEWNETRZNEGO

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

Przyktadem wykorzystania kredytu bankowego jest struktura inwestycyjna utworzona na potrzeby nabycia
nieruchomosci biurowej Malta House w Poznaniu, ktérej wspdlnikiem mniejszosciowym jest RDPSA, podmiot w petni
zalezny od Spotki.

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

Dodatkowo, istnieje ryzyko pogorszenia sytuacji finansowej Spétki dominujacej lub spétek wchodzacych w sktad
holdingu, w stopniu uniemozliwiajgcym wywigzywanie sie z zobowigzan wynikajacych z obstugi swojego zadtuzenia.
W przypadku zaistnienia takiego zdarzenia, Spdtka moze okresowo lub trwale ponies¢ straty lub negatywnie
zweryfikowaé bilansowg wartos¢ naleznosci w sposdb wptywajacy na wartosé aktywow netto Spédtki dominujacej,
co moze miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spotki i
Grupy.

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Spotka dominujgca bedzie korzystata z finansowania dtuznego w sposdb
zapewniajacy odpowiednig rownowage pomiedzy kapitatem wtasnym a kapitatem obcym, w szczegdlnosci poprzez
kazdorazowe korzystanie z finansowania zewnetrznego wytacznie w zakresie i na warunkach, ktére z punktu widzenia
planéw finansowych, tworzonych z dochowaniem nalezytej starannosci i zgodnie z jak najlepszg wiedza, zapewniajg
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odpowiedni margines bezpieczenstwa, zaréwno z punktu widzenia czynnikow ryzyka zwigzanych zaréwno ze zrodtami
spfaty, jak i kosztem obstugi zadtuzenia. @ Dodatkowo Spdtka  dominujgca  bedzie  dazyta
do uzyskania finansowania dtuznego, ktére zapewni Spdtce dominujacej i poszczegdlnym podmiotom wchodzgcym
w sktad holdingu odpowiednig elastycznosé w zakresie refinansowania i przedterminowej sptaty, w szczegdlnosci
w przypadku zmiany okolicznosci dotyczacych poszczegdlnych inwestycji i instytucji finansowych. Niemniej Spétka
dominujaca nie moze zapewnié, ze ww. dziatania bedg skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko.

RYZYKO SKONCENTROWANIA DZIALALNOSCI NA RYNKU NIERUCHOMOSCI KOMERCYJNYCH W OKRESIE
POPRZEDZAJACYM ROZBUDOWE GRUPY KAPITALOWE)

Na moment utworzenia Grupy Kapitatowej zgodnie z nowa koncepcjg i strategia, dziatalnos¢ podmiotéw wchodzacych
w sktad holdingu koncentruje sie na rynku nieruchomosci komercyjnych.

Inwestowanie na rynku nieruchomosci podlega zmiennym czynnikom makroekonomicznym i jest skorelowane
z sytuacjg na rynkach finansowych. Mechanizmy dziatania rynku nieruchomosci sa w duzym stopniu przewidywalne
dla profesjonalistow dziatajagcych na rynku, tym samym wynikajace z nich zagrozenia moga by¢ odpowiednio
mitygowane. Istniejg jednak ryzyka zmian na swiatowych rynkach finansowych, jak réwniez zdarzenia sity wyzszej,
ktore mogg mie¢ wptyw na ostateczny wynik inwestycji w sposéb niezalezny od dziatan osdb zarzadzajgcych.
Dodatkowo, rynek nieruchomosci jest rynkiem, na ktérym wystepujg cykliczne zmiany w zakresie podazy i popytu,
nasilenia i spowolnienia kluczowych proceséw, a takie zmiennosci wzajemnych relacji i pozycji negocjacyjnej
pomiedzy kluczowymi uczestnikami rynku: deweloperami, bankami, najemcami i inwestorami. Cykliczno$¢ rynku
wynajmu nieruchomosci w istotny sposéb wptywa na okresowe ksztattowanie sie podstawowych parametréw
rynkowych determinujacych decyzje inwestycyjne oraz ich wynik, w szczegdlnosci w krétkim okresie. Czynniki
te moga mied istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki
dominujacej, w szczegdlnosci w okresie poprzedzajgcym dalszg rozbudowe holdingu poprzez wtgczenie do Grupy
Kapitatowej podmiotéw, ktérych kompetencje, doswiadczenia oraz wyniki finansowe zwigzane s3 dziatalnoscig
na rynkach innych niz rynek nieruchomosci.

RYZYKO WYCENY AKTYWOW WEDLUG WARTOSCI GODZIWEJ

Zgodnie z przepisami, wniesienie do Spdétki dominujgcej pakietéw wiekszosciowych udziatéw REINO Partners i akcji
RDPSA, w zamian za akcje serii E i F nowych emisji, wigzato sie z okresleniem wartosci godziwej aportéw przez
niezaleznego biegtego rewidenta. W zwigzku z powyzszym, istotng pozycjg bilansu Spétki dominujacej w ujeciu
skonsolidowanym bedzie wartos¢ firmy.

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

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

RYZYKO ZWIAZANE Z UMOWAMI SPOLEK LUKSEMBURSKICH, W TYM OCHRONA PRAW SPOtKI ZALEZNEJ
JAKO WSPOLNIKA MNIEJSZOSCIOWEGO ORAZ WYKONANIEM OPCJI ODKUPIENIA UDZIALOW

RDPSA, spétka zalezna Spotki dominujacej, uczestniczy w spétkach z nig stowarzyszonych, ktére posiadaja
lub posiadaty nieruchomosci stanowigce aktywa o kluczowym znaczeniu dla jej wartosci oraz zdolnos$ci do wyptaty
dywidendy na planowanym poziomie, poprzez luksemburskie specjalne spétki komandytowe S.C.Sp. (Société
en Commandite Spéciale), zawigzane z wiekszosciowym udziatem funduszy inwestycyjnych zarzgdzanych
przez zagranicznego partnera biznesowego Udziat RDPSA w tych spétkach, a takze w luksemburskich spétkach
z ograniczong odpowiedzialnoscig S.a r.l. (Société a responsabilité limitée) petnigcych role jedynych
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komplementariuszy (general partner), nie przekracza 30%, a w przypadku struktury inwestycyjnej utworzonej
na potrzeby nabycia nieruchomosci biurowej Malta House w Poznaniu wynosi 15%. Zagraniczny inwestor majgcy
udziat w podmiotach, ktérych aktywami inwestycyjnymi zarzagdza REINO Partners, jest z zatozenia inwestorem, ktéry
przystepowat do projektéw z zatozeniem mozliwie najszybszej odsprzedazy wszystkich posiadanych przez siebie
udziatéw we wszystkich czesdciach struktur inwestycyjnych powotanych do nabycia nieruchomosci Malta House,
a takze sprzedanej w roku 2017 nieruchomosci Alchemia | w Gdansku. Interes RDPSA jest chroniony odpowiednimi
zapisami uméw spodtek S.C.Sp. Postanowienia tychze uméw zapewniajg takze Spétkaowi opcje odkupienia udziatéw
posiadanych przez inwestora zagranicznego, a takie prawo pierwszenstwa w kazdym przypadku, gdy inwestor
zagraniczny podejmie decyzje o wyjsciu z inwestycji.

Dodatkowo, z uwagi na formute wspdlnej inwestycji, w ktérej inwestor zagraniczny (fundusze inwestycyjne zarzadzane
przez zagranicznego partnera biznesowego) petni role pasywng w ramach struktur inwestycyjnych powotanych do
nabycia poszczegdlnych  nieruchomosci, a  jego  zaangazowanie  kapitatowe  zostato  zgodnie
i intencjonalnie okreslone jako krétkoterminowe, warunki wyjscia inwestora zagranicznego, bez wzgledu na moment
i forme, gwarantuja mu poziom przychodow pozwalajgcy osiggna¢ wewnetrzng stope zwrotu z inwestycji
na poziomie okreslonym w umowach spdtek Iluksemburskich. W przypadku wspdlnej dezinwestycji
w niesprzyjajacych warunkach rynkowych moze to wptywaé na stope zwrotu osiggnietg przez Spétke dominujaca,
ktorego udziat w zysku ze sprzedazy udziatéw w spoétkach luksemburskich stanowigcych cze$¢ ww. struktur
inwestycyjnych bedzie w takich sytuacjach mniejszy niz udziat wynikajacy wprost z udziatu w kapitale tych spoétek.
W takiej sytuacji odbedzie sie to ze stratg dla spoétki zaleznej bedacej inwestorem w tych strukturach, w szczegdlnosci
spotek utworzonych w celu nabycia nieruchomosci biurowej Malta House w Poznaniu.

Opisane powyzej uprawnienia i zobowigzania o kluczowym znaczeniu realizacji celéw inwestycyjnych RDPSA, majg
charakter umowny, a ich wykonanie przez inwestora zagranicznego jest zwigzane z ryzykiem, przed ktérym
zabezpieczenie na gruncie umdéw nie jest w petni mozliwe. Akcjonariusze powinni bra¢ pod uwage scenariusz,
w ktérym — mimo dysponowania przez Spétke dominujaca odpowiednimi zasobami gotéwkowymi — wykonanie opcji
wykupienia inwestora zagranicznego nie bedzie mozliwe z przyczyn niezaleznych od RDPSA, a takze, ze w ramach
struktury wtascicielskiej ustalonej przy zawigzywaniu spétek luksemburskich, prawa Spétki dominujacej jako wspdlnika
mniejszo$ciowego nie beda respektowane w sposdb chronigcy interes Spotki dominujacej jako jedynego akcjonariusza
RDPSA.

W celu ograniczenia opisanego powyzej ryzyka, RDPSA dochowata nalezytej starannosci przy zawieraniu umow spotek
luksemburskich wchodzgcych w sktad struktur inwestycyjnych powotanych do nabycia nieruchomosci, zabezpieczajac
interes Spoétki dominujgcej a w miare mozliwosci dostepnych w tego rodzaju sytuacjach. Jednakze
nie ma mozliwosci wyeliminowania ryzyka zwigzanego z ochrong interesu RDPSA jako wspdlnika mniejszosciowego, w
szczegodlnosci w sposdb zapewniajacy uzyskanie oczekiwanej stopy zwrotu, co nalezy postrzegac jako znaczacy czynnik
ryzyka.

RYZYKO UTRATY KONTROLI NAD SPOtKAMI ZALEZNYMI, WSPOLZALEZNYMI | STOWARZYSZONYMI

Intencjg Spodtki dominujgcej jest uczestniczenie w spoétkach zaleinych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych,
wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej w ramach realizacji strategii rozwoju biznesu Spétki dominujgcej jako
holdingu, a takze stanowigcych inwestycje kapitatowa, w zakresie i w sposdb umozliwiajacy sprawowanie efektywnej
kontroli i posiadanie wptywu na podejmowanie decyzji o kluczowym znaczeniu dla spétek zaleznych, wspdétzaleznych
i stowarzyszonych. W przypadku obejmowania pakietu mniejszosciowego i w efekcie potencjalnych dziatan
pozostatych akcjonariuszy/wspdlnikéw spotek zaleznych, kontrola ta moze zostaé ograniczona. Decyzje pozostatych
wspolnikdw, bedgcych partnerami Spoétki dominujgcej, dysponujgcych pakietem wiekszosciowym, mogg by¢
odmienne od zamierzen Spotki dominujacej, a w rezultacie ograniczy¢ wptyw Spotki dominujgcej na dziatalnosé spotek
zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych. Zmiany tresci statutu spdtek zaleznych, wspdtzaleznych
i stowarzyszonych oraz zawieranych przez spotki zalezne, wspodtzalezne i stowarzyszone umow, mogg wptyngc
na zmiane planowanych projektéw inwestycyjnych spétek zaleznych, wspodtzaleznych i stowarzyszonych
na niezgodny ze strategig Spotki dominujacej. Ryzyka powyzisze bedg pojawiaty sie rowniez w przypadkach,
w ktérych Spétka dominujaca jest wspdlnikiem wiekszosciowym, ale w spdtce z osobami o kluczowym znaczeniu dla
rozwoju biznesu w danym obszarze, w szczegdlnosci w danej klasie aktywéw. W takiej sytuacji, nawet egzekwowanie
praw wiekszo$ciowego wtasciciela moze nie zapewnic¢ wystarczajacej ochrony intereséw Spétki dominujacej. Czynniki
te moga mied istotny niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki.

RYZYKO NIESPRAWNOSCI NADZORU WtASCICIELSKIEGO
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Strategia Spotki dominujgcej zaktada wykorzystanie konstrukcji spotek zaleznych, wspotzaleznych i stowarzyszonych,
zarowno w odniesieniu do spétek kompetencyjnych o kluczowym znaczeniu dla realizacji strategii holdingu,
jak i w odniesieniu do inwestycji kapitatowych. Efektywna realizacja zamierzen i zatozen biznesowych oraz kontrola
kosztow w tych spotkach, wymagaé bedzie sprawnego nadzoru wtascicielskiego sprawowanego przez Spoétke
dominujacy. W przypadku, w ktérym na efektywnos$¢ nadzoru wiascicielskiego wptywaé beda zdarzenia niezalezne od
Spoétki dominujacej, moze to posrednio wptyng¢ negatywnie na wartos¢ aktywow netto, co moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spétki dominujacej.

W celu ograniczenia opisanego powyzej ryzyka, osoby o kluczowym znaczeniu, bedg petni¢ funkcje w odpowiednich
organach podmiotow wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowe;j.

RYZYKO WAD PRAWNYCH SPOtEK ZALEZNYCH, WSPOtZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH

Spotki zalezne, wspotzalezne i stowarzyszone, bedgce przedmiotem inwestycji Spétki dominujacej, w tym
o kluczowym znaczeniu dla strategii holdingu, mogg by¢ obcigzone wadami prawnymi, w postaci np. zatajonej przez
zarzad danej spotki zaleznej, wspotzaleznej i stowarzyszonej umowy wywotujacej przyszte zobowigzania
lub niekorzystne zdarzenia, ktére miaty miejsce w okresie dziatania spotki zaleznej, wspotzaleznej i stowarzyszonej,
a ktorych skutki nie zostaly do korica rozwigzane. Ujawnienie wad prawnych spoétki zaleznej, wspétzaleznej
i stowarzyszonej po zawarciu transakcji nabycia, moze nie$¢ zagrozenie postepowaniami sagdowymi oraz moze by¢
przyczyng istotnego spadku wartosci spotki zaleinej, wspodtzaleznej i stowarzyszonej, co moze miec istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos$¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki dominujace;j.

W celu wyeliminowania ryzyka wad prawnych spoétek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych, Spétka bedzie
dazyta do dokonywania inwestycji w sposdb zapewniajgcy Spotce dominujacej petng wiedze o dziatalnosci danego
podmiotu w okresie poprzedzajgcym inwestycje, w szczegdlnosci poprzez przeprowadzenie bardzo szczegdétowego
badania (due diligence) podmiotu bedacego potencjalnym przedmiotem inwestycji, przede wszystkim w zakresie
prawnym oraz finansowo-podatkowym. Niemniej Spotka dominujaca nie moze zapewnié, ze ww. dziatania bedg
skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko.

RYZYKO UTRATY KADRY ZARZADZAJACE)

Skutecznos¢ REINO Partners w doradztwie przy zarzadzaniu inwestycjami wynika, miedzy innymi, z wiasciwego doboru
sktadnikow portfela oraz okreslenia odpowiedniego momentu zakupu i sprzedazy poszczegdlnych nieruchomosci, a
takze jest potwierdzona dotychczasowymi osiggnieciami REINO Partners.

Sukces rynkowy Spotki dominujacej zalezy od mozliwosci pozyskania i utrzymania wysoko wykwalifikowanej kadry
zarzadzajacej, ktorg w chwili obecnej stanowig menedzerowie REINO Partners. Nie jest wykluczone, ze w przysztosci
menedzerowie REINO Partners przestang zarzadzac tg spotkg. W konsekwencji Spétka dominujgca moze nie by¢
w stanie skutecznie pozyskiwac i utrzymywac kadry zarzadzajgcej o odpowiednim poziomie wiedzy i dosSwiadczenia.
Utrata, a takze niemoznos¢é pozyskania lub utrzymania takich os6b moze istotnie negatywnie wptywac na mozliwos¢
realizacji strategii biznesowej, a w konsekwencji na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju
Spoétki dominujgce;.

Warszawa, 23 wrzesnia 2019 r.

Radostaw Swiatkowski

Prezes Zarzadu
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OSWIADCZENIE

ZARZADU W SPRAWIE ZGODNOSCI POLROCZNEGO SKROCONEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
REINO CAPITAL S.A. | SKROCONEGO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO ORAZ
SPRAWOZDANIA Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ REINO CAPITAL S.A.

Ja nizej podpisany oswiadczam, ze wedle mojej najlepszej wiedzy, potroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe Grupy Kapitatowej REINO Capital S.A. oraz pétroczne skrécone sprawozdanie finansowe REINO Capital S.A.
i dane porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujagcymi zasadami rachunkowosci oraz, ze
odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowsa i finansowa oraz wynik finansowy Grupy
Kapitatowej REINO Capital S.A. oraz REINO Capital S.A.

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

Warszawa, 23 wrzesnia 2019 r.

Radostaw Swiatkowski

Prezes Zarzadu
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