I REINO
milm CAPITAL

RAPORT ROCINY

Sprawozdanie z dziatalnosci
Grupy Kapitatowej
REINO Capital SA

LA OKRES 01.01.2019 - 31.12.2019

Polna Corner, ul. Warynskiego 3A, 00-645 Warszawa



RAPORT ROCIZNY REINO CAPITAL SA ZA OKRES 01.01.2019 - 31.12.2019 =
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA w 2019 roku .

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA za 2019 rok zawiera informacje,
ktorych zakres zostat okreslony w § 70-71 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie
informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez Emitentéw papieréw wartosciowych oraz warunkdéw
uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa parnstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim
(Rozporzadzenie).

Na podstawie §71 ust. 8 Rozporzgdzenia w ramach niniejszego sprawozdania zamieszczone zostaty rowniez ujawnienia
informacji wymagane dla Sprawozdania z dziatalnosci REINO Capital SA (Jednostki Dominujacej) o ktérym mowa w §70
ust. 1 pkt 4 Rozporzadzenia

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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1. PODSTAWOWE INFORMACIE O REINO CAPITAL SA

Firma: REINO Capital Spoétka Akcyjna

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

Fax : (022) 273 97 50

NIP : 8951853338

REGON : 02019581

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

Spdtka nie posiada oddziatow.

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spoétki jest dziatalnos¢ holdingdw finansowych oraz dziatalnos$¢ firm centralnych
(head offices).

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

2. SKLAD ORGANOW ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH JEDNOSTKI
DOMINUIJACEJ

ZARZAD SPOLKI

W sktad Zarzadu REINO Capital SA na dzier 31 grudnia 2019 r. oraz na dzien sporzadzenia raportu wchodzit Radostaw
Swigtkowski — Prezes Zarzadu.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. nie zachodzity zmiany w sktadzie Zarzadu.

RADA NADZORCZA

W sktad Rady Nadzorczej REINO Capital SA na dzien 30 grudnia 2019 r. oraz sporzgdzenia raportu rocznego 2019 r.
wchodezili:

e Beata Binek-Cwik, Przewodniczgca Rady Nadzorczej
e Andrzej Kowal, Wiceprzewodniczacy Rady Nadzorczej
e Matgorzata Kosinska, Cztonek Rady Nadzorczej
e Tomasz Buczak, Cztonek Rady Nadzorczej
e Karolina Janas, Cztonek Rady Nadzorczej
W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. nie zachodzity zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej.

W okresie od 1 stycznia 2020 roku do dnia sporzgdzenia raportu zaszty nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej
Spotki dominujacej:

. 27 lutego 2020 r. Tomasz Buczak ztozyt rezygnacje z petnienia funkcji w Radzie Nadzorczej

. 27 lutego 2020 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie powotato Kamila Majewskiego w sktad Rady
Nadzorcze;j.

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

Nowa strategia, w ktdérej Spotka dominujgca REINO Capital SA petni role spétki holdingowej, zostata ogtoszona
w dniu 30 listopada 2018 r., w zwigzku z nabyciem 50,04% udziatow spoétki REINO Partners Sp. z 0.0. oraz 100% akgji
spotki REINO Dywidenda Plus SA.

Dziatalno$¢ holdingéw finansowych, jako dziatalnos¢ przewazajaca Spo6tki dominujgcej 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 Spotki.

Zgodnie z nowa strategia, Spotka dominujaca stoi na czele holdingu sktadajgcego sie z podmiotéw 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 spotki
o charakterze ustugowym, uzupetniajgcych kompetencje zaréwno na rynku nieruchomosci, jak i w innych klasach
aktywow, w szczegdlnosci w zakresie inwestycji w przedsiebiorstwa. Efektywnosc¢ dziatalnosci tego typu podmiotéw
jest silnie skorelowana z jej skalg. Strategicznym celem jest istotny wzrost wartosci aktywdéw zarzadzanych przez
podmioty zalezne Spétki dominujacej, a takze aktywow wehikutéw inwestycyjnych, dla ktérych spotki wchodzace
w sktad holdingu petnig role doradcy przy zarzadzaniu.

Zakres i tempo realizacji okreslonej powyzej koncepcji jest $cisle zwigzany z pojawiajgcymi sie okazjami rynkowymi
oraz mozliwoscig ich wykorzystania, co tylko czesciowo zalezy od potencjatu i sytuacji Spétki dominujgcej oraz Grupy
Kapitatowej.

Celem i oczekiwanym efektem dziatan i projektéw realizowanych w roku 2019 jest doprowadzenie do skokowego
wzrostu skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej i skompletowania holdingu w obszarze zwigzanym z rynkiem
nieruchomosci, w szczegdlnosci poprzez wigczenie do Grupy Kapitatowej spdtek operacyjnych o komplementarnym
zakresie dziatalnosci i kompetencji. Powyzsze wynika scisle z sukcesu dziatan zwigzanych z zawarciem sojuszu
strategicznych z partnerami zagranicznymi oraz mozliwoscig przejecia aktywow i biznesu operacyjnego jednego
z najwiekszych polskich holdingéw nieruchomosci.

Dalsza realizacja koncepcji moze wigza¢ sie z witgczeniem do holdingu podmiotéw licencjonowanych.
W szczegdlnosci takich, ktdre posiadajg zgody na oferowanie papierow 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
(AFI).

Spoétka dominujgca 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 spdtek, zgodnie z koncepcjg i strategig catego
holdingu.

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

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
rozwéj biznesu (businesss developmet), compliance, finanse i rachunkowos$c¢ czy zasoby ludzkie.

Spoétka dominujgca moze rowniez petnic role inwestora w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spétki portfelowe
petnig role zarzadzajgcego lub doradcy, zaréwno bezposrednio, jak i poprzez podmioty zalezne, w szczegdlnosci spotke
REINO Dywidenda Plus SA. Kapitatowe partycypowanie w wehikutach inwestycyjnych, oznaczajgcych finansowy udziat
w ryzyku, jest zwyczajowym oczekiwaniem inwestoréw pasywnych wobec podmiotéw zarzgdzajgcych aktywami
funduszy inwestycyjnych.

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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5. SKtAD GRUPY KAPITALtOWEJ REINO CAPITAL SA

REINO CAPITAL | SPOLKI ZALEZNE - STRUKTURA GRUPY KAPITALOWEJ WG. STANU NA DZIEN 31.12.2019 R.

Nazwa podmiotu Dane rejestrowe Pozycja spotki Procentowy udziat

w grupie spotki dominujacej
w kapitale zaktadowym
REINO Capital SA ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa podmiot
KRS 0000251987 dominujacy
REINO Partners Sp. z 0.0. ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 50,04%
KRS 0000363327
REINO Dywidenda Plus SA  ul. Ludwika Waryrskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 100%
KRS 0000563808
RD WRC Sp. z 0.0. ul. Ludwika Waryriskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 100%
KRS 0000271207
REINO Suppcos Sp. z 0.0. ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 100%
KRS 0000563174
Ten Office Sp. z 0.0. ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa spotka zalezna | 100%
KRS 0000809098
Projekt GN54 Sp. z o0.0. ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa spotka zalezna = 100%
KRS 0000809438
Modlin Projekt R sp. z 0.0. ul. Ludwika Warynskiego 3A, Warszawa spotka zalezna =~ 100%

KRS 0000 810279

Spotki stowarzyszone i wspdlne przedsiewziecia

Nazwa podmiotu

REINO RF Management S.a.r.l.

REINO RF CEE Real Estate SCA
SICAV-RAIF

REINO RF AM Ltd

REINO RF Advisors Sp. z 0.0.
W organizacji

REINO 10 Co Invest LLP

Dane rejestrowe

94, rue du Griinewald, L-
1912, Luxembourg

RCS B232788

94, rue du Griinewald, L-
1912, Luxembourg

RCS B238126

44 Esplanade, St Helier,
Jersey

Registered Number 130328

ul. Ludwika Warynskiego 3A,
Warszawa

9/10 Carlos Place, London,
United Kingdom, W1K 3AT

0C429255

Rodzaj powigzania

wspolne
przedsiewziecie

wspodlne
przedsiewziecie

wspolne
przedsiewziecie

wspolne
przedsiewziecie

wspolne
przedsiewziecie

Procentowy udziat spétki
dominujacej lub zaleznej
w kapitale zaktadowym

REINO Capital SA - 50%

REINO Capital SA - 2%
REINO Dywidenda Plus SA
-7,9%

REINO Partners Sp. z 0.0. - 50%

REINO Partners Sp. z 0.0. - 50%

REINO Capital SA - 50%

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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REINO 10 LOGISTICS Sp. z 0.0. ul. Ludwika Waryriskiego 3A, | wspdlne REINO Partners Sp. z 0.0. - 60%
Warszawa przedsiewzigcie
KRS 0000811192

Polish Logistics (PL) sp. z 0.0. ul. Ludwika Warynskiego 3A,  wspdlne REINO 10 Logistics Sp. z 0.0.
Warszawa przedsiewziecie - 100%
KRS 0000728028

RNC INVESTMENT Sp. z 0.0. ul. Ludwika Waryriskiego 3A, | wspdlne REINO 10 Logistics Sp. z 0.0.
Warszawa przedsiewziecie -100%
KRS 0000809339

RNC INVESTMENT 2 Sp. z o.0. ul. Ludwika Waryriskiego 3A,  wspdlne REINO 10 Logistics Sp. z 0.0.
Warszawa przedsiewziecie - 100%
KRS 0000812242

REINO Dywidenda Plus SA

94, rue du Griinewald, L-
-30%

RD 3 Investment S.a.r.l. 1912, Luxembourg jednostka

stowarzyszona
RCS B 198863
RD 3 Inverment S.a.r.l. -
94, rue du Griinewald, L- ) 0,99%%
RD 3 Investment S.a.r.l. 5.C.5p. 1912, Luxembourg jednostka REINO Dywidenda Plus SA -
stowarzyszona 29 70%

RCS B 198941

Emitent, w wyniku transakcji zbycia udziatow, utracit istotny wptyw na nastepujace podmioty w trakcie 2019 roku
RD2 Investment S.ar.l. — REINO Dywidenda Plus SA posiadata w RD2 Investment S.a r.l. bezposrednio 30,00% udziatéw

RD2 Investment S.ar.l. S.C.Sp. — REINO Dywidenda Plus SA posiadata w RD2 Investment S.ar.l. S.C.Sp., facznie 15,00%
udziatu kapitatowego, co uprawnia do wykonywania 15,15% ogdlne;j liczby gtoséw, z czego udziat w wysokosci 14,85%
posiadata bezposrednio, natomiast udziat w wysokosci 0,30% posiadata poprzez RD2 Investment S.a r.l.

REINO Dywidenda 2 Sp. z 0.0. - REINO Dywidenda Plus SA posiadata w REINO Dywidenda 2 Sp. z 0.0. bezposrednio
30,00% udziatéw, co uprawnia do wykonywania 30,00% ogdlnej liczby gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw REINO
Dywidenda 2 Sp. z 0.0.

REINO Dywidenda 2 Spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Projekt Inwestycyjny 2 Sp.k. — REINO Dywidenda Plus
SA posiadata w REINO Dywidenda 2 Spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig Projekt Inwestycyjny 2 Sp.k., poprzez
RD2 Investment S.a r.l. S.C.Sp., 15,00% udziatu kapitatowego, co uprawnia do wykonywania 15,00% ogdlnej liczby
gtosow.

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

Dane dotyczace skonsolidowanego sprawozdania finansowego wg MSSF

w tys. zt w tys. EUR

POZYCJE SPRAWOZDANIA Z CALKOWITYCH DOCHODOW 01.01- 01.01- 01.01- 01.01-
ORAZ RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
Przychody netto ze sprzedazy 3312 658 770 154
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej -2787 -389 -648 -91
Zysk (strata) brutto -2 347 -215 -546 -50
Podatek dochodowy -400 -85 -93 -20
Zysk (strata) netto z dziatalnosci kontynuowanej -1947 -130 -453 -31
Zysk netto z dziatalnosci zaniechanej 0 54 0 13
Zysk (strata) netto -1947 -76 -453 -18
Zysk (strata) netto akcjonariuszy jednostki dominujacej -1281 -116 -298 -27
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -1978 -25 -460 -6
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -4 888 -29 -1136 -7
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 7025 -3 1633 -1
Przeptywy pieniezne netto razem 159 -58 37 -14
Zysk (strata) netto na jedna akcje (w zt/EUR) -0,0501 -0,0020 -0,0118 -0,0005
POZYCJE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWE) 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
Aktywa trwate 63784 59924 14978 13936
Wartos¢ firmy 48 401 48 401 11 366 11256
Zobowigzania dtugoterminowe 2450 253 575 59
Zobowigzania krétkoterminowe 1647 943 387 219
Kapitat wtasny 64 340 59 859 15109 13921
Kapitat podstawowy 31077 31077 7 298 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) 1,66 1,54 0,39 0,36
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedng akcje (w
2t/EUR) 0 0 0 0
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Dane dotyczace jednostkowego sprawozdania finansowego wg MSSF

POZYCJE SPRAWOZDANIA Z CAtKOWITYCH DOCHODOW
ORAZ RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

w tys. zt

1.01-31.12.2019

1.01-31.12.2018

w tys. EUR

1.01-31.12.2019

1.01-31.12.2018

Przychody netto ze sprzedazy 483 0 112 0
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j -811 -276 -189 -64
Zysk (strata) brutto -389 -161 -90 -37
Zysk (strata) netto -368 219 -86 52
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -621 -199 -144 -47
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -5391 89 -1253 21
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowe;j 6 826 132 1587 31
Przeptywy pieniezne netto razem 814 22 189 5
Zysk (strata) netto na jedng akcje (w zt/EUR) -0,0095 0,04 -0,0022 0,01
POZYCJE SPRAWOZDANIA Z SYTUACJI FINANSOWEJ 31.12.2019 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2018
Aktywa razem 67 559 60518 15 865 14074
Inwestycje dtugoterminowe 63 086 60 352 14 814 14 036
Zobowigzania dtugoterminowe 1273 0 299 0
Zobowigzania krétkoterminowe 659 321 155 75
Kapitat wtasny 65 541 60 099 15391 13977
Kapitat podstawowy 31077 31077 7298 7227
Liczba akcji 38 846 800 38 846 800 38 846 800 38 846 800
Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje (w zt/EUR) 1,69 1,55 0,40 0,36
Zadeklarowana lub wyptacona dywidenda na jedna 0 0 0 0

akcje (w zt/EUR)

Wybrane dane finansowe ze sprawozdania z sytuacji finansowej oraz sprawozdania z catkowitych dochodow
prezentowane sg za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 r. oraz od 1 stycznia do 31 grudnia 2018.

Zasady przeliczen sprawozdan finansowych

Do przeliczenia danych sprawozdania z sytuacji finansowej uzyto kursu Sredniego NBP na dzien bilansowy. Do
przeliczenia pozycji rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdania z przeptywdw pienieznych uzyto kursu bedgcego
$rednig arytmetyczng kurséw NBP obowigzujgcych na ostatni dzien poszczegdlnych miesiecy danego okresu.

Kurs EUR/PLN

- dla danych bilansowych

- dla danych rachunku zyskéw i strat oraz sprawozdania z przeptywodw pienieznych

31.12.2019 31.12.2018
4,2585 4,3000
4,3018 4,2669

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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7. PODSTAWOWE WIELKOSCI EKONOMICZNO - FINANSOWE WRAZ
Z KOMENTARZEM ZARZADU

Miniony rok byt dla Grupy okresem intensywnej pracy na realizacjg strategii rozwoju biznesu, w szczegdlnosci
w zakresie dziatan i projektow prowadzacych do powiekszenia Grupy Kapitatowej o kolejne spétki operacyjne
oraz skokowego wzrostu skali dziatalnosci catego holdingu.

W roku 2019 kontynuowano i w zdecydowanej wiekszosci doprowadzono do sfinalizowania szereg dziatan zwigzanych
z zawigzaniem strategicznych sojuszy oraz powotaniem zagranicznych struktur inwestycyjnych, ktérych docelowa
wielkos$¢ aktywdw ma zapewnic Grupie Kapitatowej skokowy wzrost skali biznesu oraz dochoddw, a takze pozyskaniem
inwestoréw pasywnych do tych struktur.

Réwnolegle, kontynuowano dziatania zwigzane z przejeciem aktywow i spotek operacyjnych Grupy BUMA, jednego
z najwiekszych polskich holdingéw nieruchomosciowych, w ramach jednej z najciekawszych i najwiekszych transakcji
z zakresu fuzji i przeje¢ w ciggu ostatnich lat.

Efektem wspomnianych dziatan byto w szczegdlnosci:

e zawigzanie strategicznego partnerstwa z Grupg RF CorVal, ktéorego zakres obejmuje zaréwno wspdine
tworzenie i zarzgdzanie wehikutami inwestycyjnymi, jak i wspdlne dokonywanie przejec spétek operacyjnych
prowadzacych dziatalnosé komplementarng w stosunku do zakresu wtasciwego dla REINO Partners, ktérego
warunki okreslono w ramach Memorandum of Understanding, zastgpionego przez umowe o partnerstwie
strategicznym, Strategic Partnership Umbrella Agreement (SPUA), i ktérego docelowa skala mierzona
wartoscig brutto aktywédw ma wynies¢ nie mniej niz 750 min EUR,

e utworzenie, w ramach sojuszu strategicznego z RF CorVal, platformy inwestycyjnej do inwestowania
w polskie nieruchomosci komercyjne i mieszkaniowe, w szczegdlnosci na potrzeby przejecia aktywow Grupy
BUMA, w sktad ktérej wchodzi luksemburski fundusz REINO RF CEE Real Estate SCA SICAV — RAIF oraz spotki
o kluczowym znaczeniu dla jego funkcjonowania i sprawowania kontroli przez partneréw strategicznych:
REINO RF Management S.a.r.l. (General Partner, czyli komplementariusz spétki funduszowej, w ktérego
kompetencjach jest w szczegdlnosci wybdr licencjonowanej spotki zarzadzajacej, AIFM, oraz egzekwowanie
decyzji inwestycyjnych), REINO RF AM Ltd. (Investment Advisor, podmiot $wiadczacy ustugi doradztwa przy
zarzadzaniu aktywami funduszu dla spétki zarzadzajacej, AIFM) oraz REINO RF Advisors Sp. z 0.0. (Asset
Manager, podmiot zarzadzajagcy aktywami na poziomie spotek celowych bedacych wtascicielami
poszczegdlnych nieruchomosci),

e przeprowadzenie pierwszego podniesienia funduszu REINO RF CEE Real Estate SCA SICAV-RAIF, o wartosci ok.
31 min EUR (aktywa netto) zapewniajacej zrealizowanie inwestycji w dwa pierwsze aktywa o tgcznej wartosci
ok. 64,5 min EUR, w tym nieruchomos¢ Malta House,

e zawigzanie strategicznego partnerstwa z 10 Asset Management, brytyjskim podmiotem specjalizujgcym sie w
zarzadzaniu aktywami na rynku logistycznym (magazynowym), ktérego zakres obejmuje wspdlne tworzenie
i zarzgdzanie wehikutami inwestycyjnymi, w szczegdlnosci w jurysdykcji brytyjskiej, o docelowej wielkosci
aktywow nie nizszej niz 250 min EUR,

e utworzenie, w ramach sojuszu strategicznego z 10 Asset Management, platformy inwestycyjnej
do inwestowania w polskie nieruchomosci logistyczne (magazynowe), w sktad ktérej wchodzg brytyjski
wehikut Polish Logistics (UK) LLP oraz spétki o kluczowym znaczeniu dla jego funkcjonowania i sprawowania
kontroli przez partnerdw strategicznych: REINO 10 Co Invest LLP (spdtka inwestycyjna, za posrednictwem
ktorej partnerzy uczestniczg w inwestycji w skali wymagajacej finansowego uwiarygodnienia
i wspotkontrolujg gtowny wehikut inwestycyjny) oraz REINO 10 Logistics Sp. z 0.0. (Asset Manager, podmiot
zarzadzajgcy aktywami na poziomie spétek celowych bedgcych wtascicielami poszczegdlnych nieruchomosci),
takze pozyskanie pierwszego projektu inwestycyjnego oraz wiodacego inwestora, Grupe Grosvenor,
zapewniajgcego mozliwos¢é przystgpienia w ciggu 12 miesiecy do projektdw inwestycyjnych
o zaktadanej minimalnej wartosci,

e doprowadzenie w transakcji przejecia aktywow i spétek operacyjnych Grupy BUMA, do zawarcia listu
intencyjnego i wynikajacej z niego wytacznosci, przeprowadzenie petnego due diligence we wszystkich
kluczowych obszarach oraz negocjacji prowadzgcych do zawarcia, w dwéch etapach, 14 i 28 lutego br., umoéw
przedwstepnych.
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Opisane powyzej dziatania i ich efekty, ktorych kolejne szczegdty przedstawione sg w dalszej czesci raportu, byty i sg
ze sobg $cisle powigzane. Co niezwykle istotne, sg to procesy niezwykle praco i kosztochtonne. Skala poczatkowych
inwestycji oraz kosztow jest wprost proporcjonalna do docelowej skali tych projektéw, przektadajacej sie wprost
na docelowg skale dziatalnosci Grupy Kapitatowej, ktorych efekt — zgodnie z harmonogramem transakcji — w postaci
przychoddéw i dochoddw dla spétek Grupy Kapitatowej powinien pojawic sie w Il potowie 2020 roku.

Poczatkowe inwestycje obejmujg miedzy innymi wktad wtasny w tworzone wehikuty, w ktérych przypadku najwiekszg
wartos¢ stanowit dodatkowy gotéwkowy wktad wtasny do funduszu REINO RF CEE Real Estate SCA
SICAV-RAIF w kwocie 625 tys. EUR.

Koszty przygotowawcze, obejmowaty zaréwno istotnie zwiekszone wydatki wtasne, jak i proporcjonalne do skali
projektdw koszty zewnetrznych doradcédw we wszystkich kluczowych obszarach i jurysdykcjach, zwigzanych
w szczegdlnosci z tworzeniem poszczegdlnych podmiotéw i struktur, pozyskiwaniem partneréw strategicznych
i inwestordw, a takze transakcja przejecia aktywow i spétek operacyjnych Grupy BUMA.

Do czasu sfinalizowania poszczegdlnych transakcji i projektow, poczatkowe inwestycje i koszty przygotowawcze, sg —
w catosci lub w potowie — ponoszone przez spétki Grupy Kapitatowej, co miato decydujgcy wptyw na wyniki finansowe
w biezagcym okresie, w ktéorym Grupa Kapitatowa zanotowata strate netto, odpowiednio 368 tys. zt
na poziomie jednostkowym oraz 1 947 tys. zt na poziomie skonsolidowanym.

STRUKTURA PRZYCHODOW | KOSZTOW

Grupa Kapitatowa (dane skonsolidowane, w tys. zt)

Wyszczegdlnienie 2019

Przychody netto ze sprzedazy 3312
Koszty dziatalnosci operacyjne;j 5849
Amortyzacja 424
Zuzycie materiatéw i energii 125
Ustugi obce 3251
Podatki i optaty 115
Wynagrodzenia 1288
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia 274
Pozostate koszty rodzajowe 373
Strata na sprzedazy -2 537
Pozostate przychody operacyjne 111
Pozostate koszty operacyjne 361
Strata na dziatalnosci operacyjnej -2787
Przychody finansowe 1727
Koszty finansowe 1288
Strata przed opodatkowaniem -2347
Podatek dochodowy -400
Strata netto -1947
Strata netto akcjonariuszy jednostki dominujacej -1281
Strata netto udziatow niedajacych kontroli -667
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Spotka dominujaca (dane jednostkowe, w tys. zt)

Wyszczegdlnienie 2019

Przychody netto ze sprzedazy 483
Koszty dziatalnosci operacyjne;j 1301
Amortyzacja 1524
Zuzycie materiatéw i energii 0
Ustugi obce 1067
Podatki i optaty 17
Wynagrodzenia 170
Ubezpieczenia spoteczne i inne Swiadczenia 28
Pozostate koszty rodzajowe 17
Strata na sprzedazy -818
Pozostate przychody operacyjne 16
Pozostate koszty operacyjne 10
Strata na dziatalnosci operacyjnej -811
Przychody finansowe 511
Koszty finansowe 88
Strata przed opodatkowaniem -389
Podatek dochodowy -21
Strata netto -368

Na poziomie skonsolidowanym strata brutto ksztattowata sie na poziomie - 2 347 tys. zt. W wyniku odwrdcenia
rezerwy z tytutu podatku dochodowego strata zostata pomniejszona o kwote 400 tys. zt dajgc wynik na poziomie netto
-1 947 tys. zt. Na poziomie jednostkowym Spotka zanotowata 368 tys. zt straty.

Spoétka dominujgca ponosita wysokie koszty, gtéwnie koszty ustug obcych (koszty doradztwa, w szczegdlnosci
doradztwa prawnego i finansowego), a takze koszty biezacej dziatalnosci. Koszty ustug obcych byty bezposrednio
zwigzane z obstugg procesu pozyskiwania inwestorow oraz przygotowania i obstugi planowanych transakcji. Caty
proces byt bardzo skomplikowany, czasochtonny i kosztowny. Zostaty przeprowadzone wnikliwe procesy due
dilligence techniczne, finansowe, podatkowe i prawne. Wszystkie te dziatania majg zapewnic ograniczenie wszystkich
ryzyk realizowanych projektow, w tym transakcji z bezposrednim udziatem spotek Grupy Kapitatowej, i sg standardem
wymaganym w tego typu procesach.

Na poziomie skonsolidowanym, koszty amortyzacji obejmujag w wiekszosci koszty wynajmu biura oraz leasing
pojazdéw wykazane zgodnie z MSSF 16. Natomiast, na pozostate koszty rodzajowe sktadajg sie miedzy innymi koszty
podrdzy stuzbowych oraz reprezentacji i reklamy, takze pozostajgce w $cistym zwigzku z realizowanymi projektami,
ktorych istotna cze$¢ odbywa sie poza Polska.

Nadwyzka pozostatych kosztow operacyjnych nad pozostatymi przychodami operacyjnymi wynika ze spisania
przeterminowanych naleznosci w spétce zaleznej.

Przychody finansowe na poziomie skonsolidowanym wynikajg z odsetek otrzymanych przez spétke zaleing oraz
ze zwiekszenia wartosci aktywow powotanego przy udziale REINO Capital SA funduszu luksemburskiego. Dodatkowo
w jednostce dominujgcej nastgpito odwrdcenie rezerwy na naleznosci od jednostki powigzanej przeznaczonej
do likwidacji. Odwrdcenie to poparte zostato sptatg pozyczki, na ktérg zostata zatozona rezerwa. W zwigzku z faktem,
iz spotka zostata przeznaczona do likwidacji, nie podlegata konsolidacji na dzien 31.12.2019 roku, dlatego tez
transakcja ta nie zostata wytgczona w procesie konsolidacji.
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Na poziomie skonsolidowanym gtéwnym kosztem finansowym byta aktualizacja wartosci inwestycji w spotce zaleznej

oraz odsetki o pozyczek otrzymanych.

REZERWY | ODPISY

Rezerwy oraz odpisy aktualizujgce warto$¢ aktywow Grupy Kapitatowej — zmiana stanu w ciggu 2019

rozwigzane/

Stan na utworzone wvkorzvstanie Stan na
31.12.2018 rezerwy ykorzy 31.12.2019
rezerwy
rezerwa z tytutu odroczonego podatku 0 0 524 035 45240
rezerwa na badanie sprawozdania 55 000 87 500 55000 87 500
rezerwy na ustugi ksiegowe 22 000 0 26 500 0
rezerwy na koszty wynagrodzen 22247 0 0 22247
przychody przysztych okresow (czynsz) 48 308 48 185 48 308 48 185
Rezerwy razem 152 055 203172
Rezerwy oraz odpisy aktualizujace wartos¢ aktywow w Spétce dominujacej — zmiana stanu w ciggu 2019
Stan na utworzone ::zl\:\: ?zzas::ﬁie Stan na
31.12.2018  rezerwy ykorzy 31.12.2019
rezerwy
rezerwa na badanie sprawozdania 55 000 65 000 55 000 65 000
rezerwy na ustugi ksiegowe 22000 0 22 000 0
rezerwy na koszty wynagrodzen 22247 0 0 22247
Rezerwy razem 99 247 65 000 77 000 87 247
STRUKTURA AKTYWOW | PASYWOW SKONSOLIDOWANEGO | JEDNOSTKOWEGO SPRAWOZDANIA

Z SYTUACII FINANSOWE)

Wybrane pozycje skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej ( w tys. z1)

Stan na 31.12.2019

Stan na 31.12.2018

Aktywa trwate 63 784 59924
Wartosc firmy 48 401 48 401
Rzeczowe aktywa trwate 233 278
Inwestycje dtugoterminowe 13518 10915
Prawo do uzytkowania aktywoéw 1304 0
Aktywa obrotowe (bez aktywow przeznaczonych do 5080 2578
sprzedazy)

Aktywa przeznaczone do sprzedazy 11 4300
AKTYWA RAZEM 69 875 66 802
Kapitat wtasny 64 299 59 858
Kapitat podstawowy 31077 31077
Kapitaty zapasowy 29794 34 500
Pozostate kapitaty rezerwowe 5810 0
Kapitat udziatowcdw niesprawujgcych kontroli 275 981
Rezerwy na zobowigzania 45 569
Zobowigzania dtugoterminowe 2450 253
Zobowigzania krétkoterminowe 1648 943
Zobowigzania bezposrednio zw. z aktywami klas. do sprzedazy 0 4044
KAPITAL | ZOBOWIAZANIA RAZEM 69 875 66 802

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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Wybrane pozycje jednostkowego sprawozdania z sytuacji finansowej ( w tys. zi)

Stan na 31.12.2019 Stan na 31.12.2018

Aktywa trwate 63214 60 461
Inwestycje dtugoterminowe 63 086 60 352
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego 127 106
Aktywa obrotowe 4345 58
AKTYWA RAZEM 67 559 60518
Kapitat wtasny 65 541 60 099
Kapitat podstawowy 31077 31077
Kapitaty zapasowy 31144 30925
Pozostate kapitaty rezerwowe 5810 0
Zobowigzania dtugoterminowe 1272 0
Zobowigzania krétkoterminowe 659 31
KAPITAL | ZOBOWIAZANIA RAZEM 67 559 60518

Suma bilansowa Spétki dominujgcej na dzien 31.12.2019 r. wyniosta 67 559 tys. zt i byta o 7 041 tys. zt wyzsza
od stanu na dzien 31.12.2018 r.

Natomiast na poziomie Grupy Kapitatowej suma bilansowa na dzien 31.12.2019 r. wynosita 69 875 tys. zt i byta
0 3 073 tys. zt wyzsza od wartosci wykazanej na dzier 31.12.2018r.

Na wzrost sumy bilansowej oraz wartosc kapitatdéw wiasnych wptynat wzrost inwestycji dtugoterminowych w udziaty
i akcje jednostek powigzanych w tym w udziaty w funduszu luksemburskim.

Wzrost inwestycji krotkoterminowych na skutek wykazania depozytu zabezpieczajgcego transakcje zostat
w znacznym stopniu skompensowany przez sprzedaz nieruchomosci (lokalu biurowego) przeznaczonej do sprzedazy
w spotce zaleznej.

W pozycji pozostate kapitaty rezerwowe wykazano srodki pozyskane w wyniku podwyzszeni kapitatu o nowo
emitowane akcje serii G. Emisja miata miejsce w grudniu 2019 i zostata zarejestrowana po dacie bilansowe;.

Kapitaty wtasne w efekcie wzrosty na poziomie skonsolidowanym z kwoty 59 859 tys. zt do kwoty 64 299 tys. zt.
Spoétka dominujgca posiada zobowigzania z tytutu otrzymanych dtugoterminowych pozyczek.

Zobowigzania wobec pozostatych jednostek wynikajg gtéwne ze Swiadczonych ustug oraz wynagrodzen.

ZOBOWIAZANIA WARUNKOWE

Spoétka dominujgca byta poreczycielem zobowigzania spotki zaleznej RD WRC Sp. z 0.0. z tytutu poreczenia kredytu
inwestycyjnego zaciggnietego przez spoétke zalezng, 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. Kredyt zostat w catosci sptacony w dniu 10 grudnia 2019 r.

INWESTYCJE SPOLKI | GRUPY

W okresie, ktérego dotyczy niniejszy raport, Spétka dominujgca ani spotki Grupy Kapitatowej nie prowadzity inwestycji
w rzeczowe aktywa trwate oraz wartosci niematerialne i prawne, racjonalizowata koszty i wydatki.

Inwestycje dtugoterminowe na poziomie jednostkowym i skonsolidowanym wynikaty z inwestycji w objete udziaty
i akcje w spétkach oraz w funduszu luksemburskim, powotanych w celu realizacji zamierzen strategicznych.
AKTYWA FINANSOWE

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupa wykazata inwestycje dtugoterminowe w kwocie 13 518 tys. zt,
na ktore sktadaty sie udziaty Grupy w aktywach netto wspdlnych przedsiewziec oraz jednostek stowarzyszonych.

Wartos¢ udziatow w spétkach zaleznych ulegta wytgczeniu w wyniku korekt konsolidacyjnych.
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INSTRUMENTY FINANSOWE

Spétka dominujgca ani spotki Grupy Kapitatowej nie stosowaty w 2019 roku instrumentéw finansowych
zabezpieczajgcych transakcje, ani tez takich ktérych celem bytoby ograniczanie ryzyka zmiany cen lub ryzyka
kredytowego, istotnych zaktécen przeptywdw srodkdéw 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 podejmujg decyzje o ewentualnym stosowaniu takich instrumentow.

Szczegotowy opis czynnikdw ryzyka dotyczgcych dziatalnosci Grupy zawarty jest w dalszej czesci Sprawozdania,
natomiast opis ryzyk zwigzanych z instrumentami finansowymi zamieszczono w nocie XIX Sprawozdania finansowego.
PODSTAWOWE WSKAZNIKI FINANSOWE GRUPY | SPOLKI DOMINUJACE)

Prezentowane wskazniki dotycza okresu 01.01.2019-31.12.2019 (oraz danych poréwnywalnych za okres
01.01.2018 — 31.12.2018) i zostaly obliczone w oparciu o dane pochodzace z jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki dominujacej oraz sprawozdania skonsolidowanego Grupy za rok obrotowy zakonczony
31.12.2019.

Wskazniki ptynnosci Grupy Kapitatowej

stan na 31.12.2019 stan na 31.12.2018
Wskaznik biezgcej ptynnosci | 3,08 2,73
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 3,00 2,61
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci lll 0,80 1,23

Wskazniki ptynnosci Spotki dominujace;j

stan na 31.12.2019 stan na 31.12.2018

Wskaznik biezgcej ptynnosci | 6,59 0,18
Wskaznik szybkiej ptynnosci Il 6,55 0,18
Wskaznik natychmiastowej ptynnosci lll 1,27 0,07

Zasady wyliczania wskaznikow:

WskazZnik biezqcej ptynnosci finansowej = aktywa obrotowe /zobowiqzania krétkoterminowe
WskaZnik szybkiej ptynnosci finansowej = ( aktywa obrotowe —zapasy — krdtkoterminowe rozliczenia
miedzyokresowe /zobowiqzania krétkoterminowe)

WskaZznik natychmiastowej ptynnosci Il = srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne/
zobowigzania krotkoterminowe
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8. PRZYCHODY ZE SPRZEDAZY | SEGMENTY SPRAWOZDAWCZE

W roku 2019 Spotka dominujgca osiggata przychody ze sprzedazy wynikajagce z prowadzenia dziatan
przygotowawczych do uruchomienia struktury inwestycyjnej i planowanych transakgcji.

Przychody generowane przez Grupe na poziomie skonsolidowanym wynikaty z podnajmu lokalu biurowego,
oraz przychoddw z tytutu ustug doradczych oraz ustug zarzadzania aktywami finansowymi prowadzong przez REINO
Partners.

Spotka dominujgca ani Grupa nie wyodrebnia wewnetrznych segmentédw operacyjnych. Dziatalnos¢ Spétki
dominujacej i Grupy traktowana jest przez Zarzad jako jeden segment operacyjny. Zarzad Spétki dominujacej
nie prognozuje ani nie analizuje wynikdw w podziale na segmenty.

W zwigzku z tym, ze intencjg MSSF 8 ,,Segmenty operacyjne” jest prezentowanie informacji dotyczacych segmentéw
dziatalnosci w oparciu o strukture raportowania uzywang dla celéw wewnetrznych, zdaniem Zarzgdu dane finansowe
dostarczajg obiektywnych wnioskéw z ich analizy.

9. 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

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 Spétka z o.o.
z siedzibg w Warszawie 02-520, przy ul. Wisniowej 40 lok. 5, wpisang Uchwatg nr 4127/59/2011 Krajowej Rady
Biegtych Rewidentéw z dn. 17 maja 2011 r. na liste podmiotdw 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 Spétki za rok obrotowy 2017,

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

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

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

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

Przyczyng zawarcia Porozumienia rozwigzujacego Umowe sg zmiany wiascicielskie oraz zmiany organizacyjne
w Spétce 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, ktore byly przedmiotem dotychczasowych prac Firmy audytorskiej, co wigze sie
z koniecznoscia dodatkowego, znaczgcego zaangazowania Firmy audytorskiej w wykonanie umowy, czego
nie przewidywata sktadajac oferte i zawierajgc umowe z dnia 16 kwietnia 2018 r., a Strony nie osiggnety porozumienia
co do warunkéw realizacji Umowy w nowych, zmienionych okolicznosciach.

Spoétka 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
obowigzujgcga Umowe, ze skutkiem na dzien podpisania ww. Porozumienia.

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

Ww. okolicznosci zostaty potwierdzone przez Firme audytorskg w piSmie skierowanym do Spdétki dominujgcej
oraz do Komisji Nadzoru Finansowego.
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UCHWALY W SPRAWIE PODWYZSZENIA KAPITALU ORAZ EMISJI OBLIGACII

PODJECIE UCHWALY WS. PODWYZSZENIA KAPITAtU ZAKEADOWEGO W RAMACH KAPITAtU DOCELOWEGO

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spo6tki dominujacej zwotane na 28 marca 2019 r. ("Walne Zgromadzenie") po
wznowieniu obrad po przerwie, 15 kwietnia 2019 r., podjeto uchwate nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia w
sprawie zmiany Statutu Spétki dominujacej i upowaznienia Zarzadu Spétki dominujacej do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego w ramach kapitatu docelowego, z mozliwoscia wytgczenia prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy.

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

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

Akcje wydawane w ramach kapitatu docelowego mogg by¢ wydawane w zamian za wktady pieniezne. Cena emisyjna
akcji wydawanych w ramach kapitatu docelowego zostanie ustalona przez Zarzgd 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 sredni 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) dotyczace podwyzszenia kapitatu
zaktadowego dokonywanego w ramach udzielonego Zarzadowi w Statucie Spdétki dominujgcej upowaznienia
do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w granicach kapitatu docelowego.

Na podstawie ww. Uchwaty dokonano zmiany Statutu spétki dominujgcej 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 wnidst pozew o stwierdzenie niewaznosci, wzglednie
o uchylenie uchwaty nr 1 wraz z wnioskiem o zabezpieczenie. Sgd Okregowy w Warszawie XX Wydziat Gospodarczy
postanowieniem z dnia 27 maja 2019 r., udzielit zabezpieczenia roszczenia akcjonariusza poprzez wstrzymanie
wykonania tej uchwaty do czasu prawomocnego zakorczenia postepowania w tej sprawie.

W dniu 20 grudnia 2019 r. doszto do zawarcia pozasadowej ugody z akcjonariuszem, w wyniku ktérej polubownie
zakonczono sprawe sadowa. Zgodnie z trescig ugody akcjonariusz ztozyt wniosek o cofniecie pozwu i wniosku
0 zabezpieczanie. 27 stycznia 2020 roku sad postanowit o umorzeniu postepowania. Spotka obecnie oczekuje
na stwierdzenie prawomocnosci tego postanowienia oraz wpis zmiany statutu w zakresie kapitatu docelowego
w Krajowym Rejestrze Sgdowym.

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

PRZYJECIE 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 facznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 10 min EUR 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.

Szczegotowe warunki emisji Obligacji przyjete przez Zarzad dla poszczegdlnych serii obligacji okreslg m.in: liczbe
emitowanych obligacji, date emisji oraz termin wykupu, cene emisyjng, szczegétowe warunki oprocentowania takie
jak jego wysokosé, okresy odsetkowe oraz terminy wyptfaty odsetek, warunki wczesniejszego wykupu lub nabycia
obligacji.
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Zarzad okresli réwniez sposdb zabezpieczenia obligacji, w przypadku, gdy podejmie decyzje o ich zabezpieczeniu.

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

Obligacje beda 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 dtuznych o réznej wartosci, w ztotych lub euro facznie jednak nie wyzszej niz 10 min EUR.
Program zostat przyjety na czas niekreslony.

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

ZAKONCZENIE EMISJI AKCJI SERII G

W dniu 10 czerwca 2019 r. obyto sie Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki, 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.

Uchwata zastgpita uchylong na tym samym Walnym Zgromadzeniu uchwate nr 5 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia z dnia 14 listopada 2018 r. w tej samej sprawie, ktora 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 Spoétki 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 zawnioskowac do Walnego Zgromadzenia o przedtuzenie okresu emisji poprzez
uchylenie uprzednio podjetej uchwaty oraz podjecie nowej umozliwiajacych przeprowadzenie emisji
o wartosci i na warunkach zasadniczo analogicznych do tych przewidzianych w uprzednio podjetej Uchwale.

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

Podjeta uchwata Nadzwyczajnego Walnym Zgromadzeniu Spétki z dnia 10 czerwca 2019 r. przewidywata podwyzszenie
kapitatu zaktadowego Spétki dominujgcej poprzez emisje akcji serii G z wytaczeniem w catosci prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy o kwote nie mniejszg niz 0,80 zt oraz nie wieksza niz 8922 560 1z,
w drodze emisji nie mniej niz 1 oraz nie wiecej niz 11153 200 akcji zwykitych na okaziciela serii G,
o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda.

Emisja akcji serii G zostata zamknieta 10 grudnia 2020 r. Emisja akcji miata charakter prywatny i byta skierowana
do wybranych przez Zarzad inwestoréw.

W ramach subskrypcji zostato objetych 3.631.250 akcji serii G o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda. Akcje byty
obejmowane po cenie emisyjnej 1,6 zt kazda.

Po zakoniczonej subskrypcji kapitat zaktadowy Spotki wynosi 33.982.440,00 zt i dzieli sie na 42 478 050 akcji w tym:
a) 781.250 akcji zwyktych na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;

b) 150.000 akcji zwyktych na okaziciela serii B, o warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda;

c) 100.000 akcji zwyktych na okaziciela serii C, o warto$ci nominalnej 0,80 zt kazda;

d) 1.031.250 akcji zwyktych na okaziciela serii D, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;

e) 25.808.300 akcji zwyktych na okaziciela serii E, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;

f) 10.976.000 akcji zwyktych na okaziciela serii F, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;

g) 3.631.250 akcji zwyktych na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda.

Wptywy z emisji, w tgcznej kwocie brutto 5.810.000 zt zostaty przeznaczone na realizacje celdw wynikajacych
ze strategii rozwoju biznesu oraz finansowanie dziatalnosci biezacej, w tym przygotowaniem i realizacjg projektow,
w szczegolnosci wynikajgcych z partnerstwa strategicznego z Grupg RF CorVal.
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OGLOSZENIE WEZWANIA DO ZAPISYWANIA SIE NA SPRZEDAZ DO 100% AKCJI SPOLKI

Zarzad Spotki dominujgcej w dniu 30 marca 2019 r. powzigt informacje o ogtoszeniu przez 11 akcjonariuszy Spétki
dominujacej, w tym Poligo Capital sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, jako nabywajgcego, wezwania do zapisywanie sie
na sprzedaz akcji Spotki. 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 spdtkach publicznych ("Ustawa"), ktére zostato zawarte w dniu 30 listopada 2018 roku w celu
wspolnego nabycia akcji Spétki nowych emis;ji serii E i serii F ("Porozumienie Akcjonariuszy").

Wezwanie miato charakter nastepczy. W dniu 31 grudnia 2018 r., w wyniku rejestracji przez sad rejestrowy
w Krajowym Rejestrze Sagdowym podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki dominujgcej z kwoty 1 650 000 zt
do kwoty 31 077 440 zt, doszto do zwiekszenia ogdlnej liczby akcji Spétki dominujacej i jednoczesnie ogdlnej liczby
gtosow Spoétki dominujacej. W wyniku wyzej opisanego zdarzenia wzywajacy, jako strony Porozumienia Akcjonariuszy,
przekroczyli tacznie 66% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki dominujace;j.

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

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

Zaden z wzywajacych nie byt samodzielnie podmiotem dominujagcym wobec Spétki, w szczegélnosci realizacja
wezwania nie wptyneta istotnie na zmiane udziatu w sposéb pozwalajacy na uzyskanie pozycji dominujacej.

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

REALIZACJA STRATEGII GRUPY KAPITALOWE)J

NAWIAZANIE | REALIZACJA STRATEGICZNEGO PARTNERSTWA PRZY TWORZENIU | ZARZADZANIU FUNDUSZAMI
INWESTYCYJNYMI RYNKU NIERUCHOMOSCI ORAZ DOKONYWANIU WSPOLNYCH AKWIZYCII

W dniu 29 maja 2019 r. Spotka oraz spétka 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”) dotyczgce 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),

¢. wyodrebnionymi w ramach REINO Fund IV SCA SICAV — RAIF, luksemburskiego funduszu inwestycyjnego,
ktérego komplementariuszem jest spdtka zalezna Emitenta — REINO Capital Management S.a.r.l.,

d. dlaktérych doradcg przy zarzadzaniu (ang. Investment Advisor) bedzie nowa spotka zarzgdzajgca utworzona
przez REINO Partners oraz RF CorVal, utworzona w sposéb zapewniajgcy 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 prowadzgce dziatalno$¢ ustugowag na rynku
nieruchomosci, z zakresie uzupetniajgcym kompetencje i dziatalnos¢ REINO Partners, w szczegdlnosci
obejmujgcym ustugi deweloperskie, budowlane (generalne wykonawstwo) oraz property management i facility
management, przy czym ze strony Grupy Kapitatowej wymienione akwizycje bedg dokonywane bezposrednio
przez REINO Capital, w sposéb zapewniajacy kazdemu z udziatowcodwréwny udziat w zyskach i gtosach (po 50%).

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, zarzadzajgcej aktywami o wartosci brutto nie mniej niz 750 min EUR.

RF CorVal to jeden z najwiekszych australijskich podmiotéw inwestujacych i zarzadzajacych funduszami
nieruchomosciowymi, ktérych aktywa wynoszg obecnie ok. 2 mld USD. Inwestorami tych funduszy sg najwieksze
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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 spotki budowlanej Multiplex Group, ktdra
zrealizowata kontrakty budowlane o tgcznej wartosci ok. 80 mld USD, z czego okoto jednej czwartej w sektorze
biurowym. Wspoétpraca 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.

Zgodnie z nowa strategia, Spotka dominujgca stoi na czele holdingu sktadajacego sie z podmiotdw 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. Rdwnoczesnie, 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¢ dziatalnosci tego typu podmiotéw
jest silnie skorelowana z jej skalg. Strategicznym celem jest istotny wzrost wartosci aktywow zarzadzanych przez
podmioty zalezne Spétki dominujacej, a takze aktywdw wehikutéw inwestycyjnych, dla ktérych spotki wchodzgce w
sktad holdingu petnig role doradcy przy zarzadzaniu.

W dniu 10 grudnia 2019 roku doszto do zawarcia umowy przez REINO Capital SA oraz spoétke zalezng — REINO Partners
Sp. z 0.0. z podmiotami z Grupy RF CorVal umowe okreslajacg szczegdtowe zasady i warunki strategicznego
partnerstwa doprecyzowujgce lub poszerzajgce postanowienia Porozumienia.

Opisane zasady objety w szczegdlnosci:

e zarzadzanie REINO RF CEE REAL ESTATE S.C.A. SICAV — RAIF, luksemburskim funduszem inwestycyjnym,
ktorego komplementariuszem jest spotka — REINO RF Management S.a.r.l., w ktorej Emitent oraz RF CorVal
Europe Ltd. bedg posiadaty po 50 % udziatow;

e zapewnienie doradztwa przy realizowaniu strategii inwestycyjnej (ang. Investment Advisor) przez spotke
REINO RF AM Ltd. z siedzibg na Jersey, utworzong przez REINO Partners oraz spotke Jaslo Ltd., z rwnym (po
50%) udziatem wspolnikdw w zyskach i gtosach;

e zapewnienie doradztwa przy zarzadzaniu aktywami nieruchomosciowymi (ang. Asset Management) przez
spotke REINO RF Advisors Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, utworzonej przez REINO Partners oraz spétke RF
CorVal Europe Ltd., w ktérym udziat REINO Partners Sp. z 0.0. wynosi 50%;

e zapewnienie finansowania w ramach pierwszej emisji akcji Funduszu (ang. First Close), w celu nabycia przez
subfundusz Core+ Office Compartment dwdch pierwszych celéw inwestycyjnych, z czego RF CorVal
zainwestuje do Funduszu kwote nie mniejszg niz 28,4 min EUR, a Emitent — w formie pienieznej lub
niepienieznej — kwote nie mniejszg niz 3,11 min EUR;

e pozyskanie finansowania w ramach kolejnej emisji akcji Funduszu, w celu sfinansowania nabycia przez
wydzielone subfundusze, w tym subfundusz Core+ Office Comparment, spdtek celowych i aktywdéw
wchodzacych w sktad grupy kapitatowej BUMA, na podstawie listu intencyjnego, o ktorym Emitent
informowat raportem biezgcym numer 27/2019 z dnia 30 lipca 2019r.;

e analizowania i dokonywania wspdlnych akwizycji w podmioty prowadzace dziatalnos$¢ ustugowg na rynku
nieruchomosci, w zakresie uzupetniajgcym kompetencje i dziatalno$¢ REINO Partners, w tym obejmujgcym
ustugi deweloperskie (project management), budowlane (generalne wykonawstwo) oraz property
management i facility management, w szczegdlnosci spdtek operacyjnych wchodzacych w sktad grupy
kapitatowej BUMA, na podstawie listu intencyjnego o ktérym mowa powyzej, w ktorych to Emitent bedzie
posiadat 50% udziatow.

Umowa okresla miedzy innymi:

e zaktadang strukture podmiotow znajdujgcych sie pod wspdlng kontrolg partneréw;

e zasady podejmowania decyzji korporacyjnych i reprezentacji w zarzadzanych podmiotach oraz zasady
podejmowania kluczowych decyzji strategicznych przez przedstawicieli stron Umowy, w ramach Komitetu
Sterujacego, przy czym Strony uzgodnity generalng zasade, ze wszystkie decyzje, dla swej skutecznosci
wymagajg zgody obu stron, a reprezentowanie poszczegdlnych spdtek bedzie wymagato wspdlnej
reprezentacji cztonkdw zarzgdu reprezentujgcych interesy REINO i RF CorVal, jednakze w okresie, w ktorym
Strony pozostajg jedynymi inwestorami Funduszu, z udziatem RF CorVal na poziomie nie nizszym niz 75%,
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Emitent oraz REINO Partners, poprzez udziat w Funduszu lub spétkach zwigzanych z Funduszem, nie mogg
blokowac kluczowych decyzji zwigzanych z aktywami funduszu, w szczegdlnosci w zakresie strategii wyjscia;

e warunki podziatu wynagrodzenia za ustugi swiadczone przez poszczegdlne podmioty, w szczegdlnosci
w odniesieniu do udziatu REINO Partners w wynagrodzeniu otrzymywanym przez podmioty, o ktérych mowa
w pkt. 2) i 3) powyzej, w proporcji réwnej lub wyzszej od udziatu w kapitale tych spétek;

e  zasady rozwigzywania sporow;

e przypadki naruszenia warunkéw wspotpracy skutkujacych negatywnymi skutkami dla strony naruszajacej,
w tym utratg prawa gtosu przez wspdlnika naruszajacego lub przyznanie przywilejow gtoséw wspdlnikowi
nienaruszajagcemu (przez okres do usuniecia naruszenia) lub uprawnienie wspdlnika nienaruszajacego
do nabycia udziatéw wspdlnika naruszajgcego. Przypadki naruszenia obejmujg w szczegélnosci naruszenie
uprawnien stron umowy do udziatu w nowych przedsiewzieciach planowanych do realizacji przez inne strony,
niewyptacalno$¢ strony umowy, zajScie przypadku zmiany kontroli nad strong umowy
lub podmiotem objetym postanowieniami umowy pozostajgcym pod wspdlng kontrolg, a takze przypadkow
naruszenia prawa przez przedstawicieli stron umowy.

Realizacja wspdlnych inwestycji przewidzianych w ramach Umowy pozwoli na istotny wzrost wartosci aktywow
zarzadzanych przez podmioty zalezne Grupy, a takie aktywow wehikutéw inwestycyjnych, dla ktérych spotki
wchodzace w skfad holdingu petnig role doradcy przy zarzadzaniu.

ZLOZENIE OFERTY ZAKUPU HOLDINGU GRUPA BUMA ORAZ ZAWARCIE LISTU INTENCYJNEGO | UDZIELENIE
WYLACZNOSCI NA PROWADZENIE NEGOCJACII

W dniu 14 czerwca 2019 r., konsorcjum z udziatem Spétki, ztozyto oferte na nabycie dziatajgcego w Polsce holdingu
nieruchomosciowego — Grupy BUMA, w ktérego sktad wchodzg spotki operacyjne oraz aktywa o tgcznej wartosci
brutto okoto 1,3 mld zt, wg. szacunkdw Spotki.

Oferta obejmowata wspdlne nabycie 100% wszystkich spétek wchodzacych w sktad holdingu, w tym spétek
prowadzgcych dziatalno$¢ ustugowg na rynku nieruchomosci oraz spétek celowych posiadajgcych nieruchomosci,
bedace przedmiotem projektdw na réznym etapie realizacji, w tym istniejgce nieruchomosci przynoszace staty
dochdéd.

Spoétka zamierza zrealizowac transakcje w ramach wspoétpracy strategicznej z RF CorVal International Holdings Ltd. oraz
Roberts Constructions Holdings Ltd.

Zgodnie z zatozeniami ztozonej oferty, nabywcg spoétek celowych posiadajgcych aktywa inwestycyjne (nieruchomosci),
poprzez wydzielone subfundusze: Core+ Office Compartment (ze strategig dywidendowg), Office Development
Compartment (ze strategig deweloperskg) oraz Residential Compartment (ze strategiag mieszkaniowg), bedzie
luksemburski fundusz REINO RF CEE Real Estate SCA SICAV-RAIF, ktérego jedynym komplementariuszem jest spotka
zalezna Emitenta — REINO RF Management S.a.r.l. (wéwczas: REINO Capital Management S.a.r.l.), z siedzibg
w Luksemburgu.

Jak planowano, spétki prowadzace dziatalnos¢ ustugowa miaty zostaé zakupione, w proporcji zapewniajgcej rowny
udziat w kapitale i gtosach, przez Spétke oraz RF CorVal lub Roberts Constructions Holdings Ltd.

Transakcja sfinansowana bedzie ze sSrodkdéw posiadanych przez konsorcjum oraz wybranych przez nie koinwestorow,
pozyskanych wspdlnie do subfunduszy luksemburskiego funduszu.

Oferta ma charakter wigzgcy i zostata oparta na nastepujacych kluczowych zatozeniach:

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

e warunki cenowe zostang zaktualizowane na dzien sfinalizowania Transakcji w oparciu o formute cenowg
uwzgledniajgcg zmiane wartosci nieruchomosci i projektéw w czasie oraz aktualizacje danych bilansowych
nabywanych spétek, w tym spétek celowych,

e wszystkie dane i informacje przekazane przez sprzedajgcego zostang potwierdzone w trakcie badania due
dilligence lub uzupetnione zgodnie z oczekiwaniami kupujgcego,

e spetnienie sie wstepnych warunkdéw przewidzianych w projekcie umowy sprzedazy, w tym uzyskania
pozytywnego wyniku potwierdzajacego badania due diligence oraz uzyskanie zgody Urzedu Ochrony
Konkurencji i Konsumentéw, w przypadkach, gdy bedzie wymagana.

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”).
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Jednoczesnie na okres trzech miesiecy przyznano Konsorcjum wytgcznosé na prowadzenie negocjacji ostatecznych
warunkdw transakgcji.

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

W dniu 6 listopada zawarto aneks nr 1 do podpisanego Listu intencyjnego, na podstawie ktérego przyznana
Konsorcjum wytgcznos$é na prowadzenie negocjacji ostatecznych warunkéw transakcji zostata wydtuzona do dnia
20 grudnia 2019 r. W przypadku niezakonczenia negocjacji w okresie wytgcznosci termin ten mogt zosta¢ wydtuzony
na warunkach uzgodnionych przez strony w Liscie Intencyjnym.

W dniu 22 stycznia 2020 r., w oparciu o zgodng ocene aktualnego stanu spraw, uzgodniono nowy terminu zawarcia
przedwstepnych uméw nabycia dziatajgcego w Polsce holdingu nieruchomosciowego dziatajgcego pod markg BUMA.
strony Transakgji ustality, ze umowy te zostang zawarte w terminie do 21 lutego 2020 .

Umowy przedwstepne nabycia nieruchomosci Grupy Buma, zawierajgce terminy i warunki transakcji oraz wigzace
zobowigzania stron zawarto 14 lutego, Natomiast przedwstepne umowy nabycia udziatdw w spétkach w dniu
28 lutego 2020r.

W zwigzku z powyiszym, a takze zachowaniem trzymiesiecznego okresu na zawarcie umow przyrzeczonych,
ostateczne zamkniecie transakcji planowane jest w okresie do korica maja.

W dniu 14 listopada 2019 r w toku przygotowywania do zawarcia transakcji REINO Capital wraz z RF CorVal
International Holdings Limited ztozyta zawiadomienie zamiarze koncentracji polegajacej na przejeciu wspdlnej kontroli
nad nastepujacymi spétkami wchodzgcymi w sktad Grupy Buma, a takze wspdlne nabycie kilku nieruchomosci. W dniu
5 grudnia uzyskano zgode UOKiK na dokonanie koncentracji, zgodnie z zatozeniami opisanymi powyzej.

W ocenie Zarzadu Spoétki ewentualne nabycie holdingu bedzie istotnym krokiem w realizacji strategii Spotki,
pozwalajgcym na uzyskiwanie znaczacych przychodéw z tytutu zarzadzania aktywami oraz rozbudowe holdingu
o spotki operacyjne prowadzace dziatalno$¢ ustugowg na rynku nieruchomosci w zakresie uzupetniajgcym
kompetencje REINO Partners.

PRZEPROWADZENIE PIERWSZEJ TRANSAKCJI NABYCIA AKTYWOW DO LUKSEMBURSKIEGO FUNDUSZU
INWESTYCYJNEGO REINO RF CEE REAL ESTATE SCA SICAV — RAIF W RAMACH PROCESU FIRST CLOSING

W dniu 23 wrzesnia 2019 r. ostatecznie uzgodniono warunki i podpisano listy inwestycyjne dotyczgce nabycia dla
Funduszu pod nazwg REINO RF CEE Real Estate SCA SICAV — RAIF "Fundusz" subfunduszu pod nazwg Core+ Office
Compartment dokonujgcego inwestycji w przynoszgce staty dochdd nieruchomosci biurowe., aktywow
inwestycyjnych, ktdre wraz z wczesniej podpisanymi listami intencyjnymi obejmuja pakiet aktywow, o tgcznej wartosci
brutto ok. 90 mIn EUR, przewidziany do nabycia ze srodkdéw pozyskanych w ramach pierwszej emisji akcji funduszu
(pierwszego zamkniecia, ang. "first closing").

Intencjg podmiotdéw zaangazowanych w proces inwestycyjny byto, aby nabycie aktywéw w ramach pierwszego
zamkniecia nastgpito do konca pazdziernika 2019 r., po przeprowadzeniu badan due dilligence aktywow, uzyskania
zgdd bankow finansujacych na zmiane wtascicielskg procedura '"change of control" oraz wynegocjowaniu
ze sprzedajgcymi warunkdéw umoéw sprzedazy.

W dniu 23 grudnia 2019 r., w ramach realizacji ww. zatozen oraz przyjetej strategii inwestycyjnej nastgpito rozliczenie
transakcji nabycia przez spotke zalezng Funduszu pierwszego aktywa ze S$rodkéw  uzyskanych
z niepublicznej emisji akcji Funduszu (tzw. ,First Closing”).

Zgodnie z tresciag Umowy o wspdtpracy zawartej w dniu 10 grudnia 2019 r. z RF CorVal International Holdings Ltd. oraz
RF CorVal Europe Ltd emisja skierowana byta do trzech inwestoréw: do spotki inwestycyjnej wchodzacej w sktad grupy
kapitatowej RF Corval oraz Emitenta i jego spotki zaleznej — REINO Dywidenda Plus S.A. (,RDPSA”) Wartos¢ emisji
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wyniosta 31 527 135,91 EUR, przy czym wktad pieniezny Spétki, tagcznie z objetymi akcjami zatozycielskimi, wynidst 625
000 EUR.

Whptaty do Funduszu zostaty skierowane do wydzielonego subfunduszu ze strategig dywidendowg pod nazwg Core+
Office Compartment, ktérego celem jest dokonywanie inwestycji w przynoszace staty dochdd nieruchomosci biurowe.
Srodki z emisji przeznaczone zostaty na nabycie pierwszego aktywa inwestycyjnego — nieruchomosci o pow. 15 500
mkw. (GLA), znajdujgcej sie w Poznaniu, przy ul. Baraniaka (,Nieruchomos¢ Malta House”) oraz na wptate kaucji
zabezpieczajgcej nabycie nieruchomosci o pow. 16600 mkw. (GLA) potozonej w Warszawie
przy ul. Domaniewskiej (,,Drugie Aktywo”), zgodnie z warunkami zawartej przez spétke zalezng Funduszu umowy
przedwstepnej. Nabycie tego aktywa jest przewidziane do dnia 13 maja 2020 r., po uzyskaniu przez spotke zalezng
funduszu finansowania bankowego oraz interpretacji podatkowej dotyczacej planowanej struktury transakcji.

Wktad niepieniezny RDPSA do Funduszu obejmowat wierzytelnosci przystugujace tej spofce z tytutu sprzedazy
do spétki zaleznej Funduszu udziatéw w spodtkach stowarzyszonych RDPSA oraz wierzytelnosci z tytutu udzielonej
jednej z tych spodtek pozyczki. tgczna wartos¢ aportu, okreslona na podstawie wyceny sporzadzonej przez
rzeczoznawce i zaopiniowanej przez firme audytorskg powotang przez Fundusz wyniosta 2.502.135,91 EUR. Akcje
Funduszu obejmowane byty po wartosci nominalnej.

W przysztosci, w ramach funduszu wydzielone zostang kolejne subfundusze ze strategiami dywidendowymi
i deweloperskimi, inwestujgce w aktywa i projekty nieruchomosciowe, komercyjne i mieszkaniowe, pozyskiwane
przede wszystkim przez spdtke zalezng z Grupy: REINO Partners Sp. z 0.0. w ramach prac nad projektami
inwestycyjnymi, w tym aktywa nalezgce do grupy BUMA.

Doradztwem przy zarzgdzaniu aktywami Funduszu zajmowac sie bedzie spdtka REINO RF Advisors Sp. z 0.0., utworzona
w tym celu z RF CorVal Europe Ltd.

W zwigzku ze szczegdlnymi uwarunkowaniami zwigzanymi z wniesieniem aportéw oraz udziatem w transakcji spotki
zaleznej, w wyniku ustalen dokonanych z wiekszosciowym akcjonariuszem Funduszu, podmiotem z Grupy RF CorVal,
REINO Capital zobowigzata sie do zapewnienia partnerowi minimalnej stopy zwrotu z inwestycji w Nieruchomos¢
Malta House. W zwigzku z powyzszym, w przypadku nieosiggniecia przez inwestora z Grupy RF CorVal, wptywoéw
z inwestycji na poziomie okreslonym w przyjetym modelu biznesowym (okreslajgcym docelowy oczekiwany poziom
stopy zwrotu, IRR), Emitent oraz spétka zalezna — REINO Partners Sp. z 0.0. bedg zobowigzane do wyréwnania
Partnerowi réznicy pomiedzy zatozong w modelu stopg zwrotu z inwestycji a stopg zwrotu faktycznie uzyskang.
Wykonanie powyzszych zobowigzan zostanie zabezpieczone na akcjach Emitenta w Funduszu oraz naleznosciach
przystugujgcych Spoétce dominujacej i spotce zaleznej — REINO Partners Sp. z 0.0. wobec Funduszu lub doradcy
inwestycyjnego Funduszu — sp6tki REINO RF AM Ltd.

Dodatkowo, zasady dystrybucji dochoddéw z pierwszych dwdch inwestycji Funduszu, w Nieruchomos¢ Malta House
oraz Drugie Aktywo, preferujg inwestoréw innych niz Emitent i RDPSA, poprzez zastosowanie mechanizmu waterfall,
zapewniajace pierwszenstwo w uzyskaniu oczekiwanej stopy zwrotu, przed Emitentem i jego spotka zalezng. Zasady
te bedg obowigzywac do czasu rozliczenia wptywow ze sprzedazy Nieruchomosci Malta House.

Uzgodnienia zwigzane z opisanymi powyzej preferencjami odnoszg sie do zatozen inwestycyjnych biznes plandw,
przygotowanych przez spoétke zaleing, ktdorych realizacja zalezy w szczegdlnosci od kompetencji
i doswiadczen zespotu tej spotki.

POWOLANIE PLATFORMY LOGISTYCZNEJ - PODPISANIE UMOWY INICJUJACE)] PROCES NAWIAZYWANIA
STRATEGICZNEGO PARTNERSTWA PRZY TWORZENIU | ZARZADZANIU WEHIKULAMI INWESTYCYJNYMI RYNKU
NIERUCHOMOSCI LOGISTYCZNYCH

W dniu 3 pazdziernika 2019 r. spétka zalezna Emitenta — REINO Partners Sp. z 0.0. (dalej ,REINO Partners”) podpisata
z 10 Asset Management LLP (dalej , 10 AM”) umowe spétki z ograniczong odpowiedzialnoscig pod firmg REINO 10
Logistics Sp. z o.0. (dalej ,REINO 10”, ,Spd6tka”). Celem Spétki bedzie swiadczenie ustug doradztwa przy procesach
inwestycyjnych oraz zarzadzaniu, zlokalizowanymi na terenie kraju aktywami logistycznymi, posiadanymi przez
tworzone z udziatem Spodtki podmioty bedace wehikutami inwestycyjnymi inwestoréow strategicznych. Ustugi
Swiadczone przez Spotke moga obejmowac takie obszary jak: zarzagdzanie aktywami (asset management), zarzgdzanie
nieruchomoscia (property management), finanse oraz sprawy korporacyjne i administracyjne. W ramach prowadzonej
dziatalnosci Spotka bedzie wykorzystywata kompetencje, doswiadczenia i relacje biznesowe posiadane przez obu
wspolnikdw we wskazanych obszarach, w szczegdlnosci REINO Partners.
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Zamiarem REINO Partners i 10 AM jest stworzenie platformy inwestycyjnej oraz zarzadzania aktywami rynku
nieruchomosci logistycznych, z dominujacym udziatem projektédw inwestycyjnych zlokalizowanych na terenie Polski,
obejmujgcym zaréwno nieruchomosci przynoszace staty dochdd, jak i przedsiewziecia deweloperskie.

Wraz z powotaniem Spétki wspdlnicy podjeli dziatania zmierzajgce do okreélenia zasad wspotpracy, ktorej celem jest
stworzenie platformy asset management i inwestycyjnej, o ktdérej mowa powyzej, z centralng rolg Spotki
oraz istotnym znaczeniem REINO Partners.

W ramach wspétpracy strony analizujg mozliwos¢ realizacji pierwszego projektu inwestycyjnego przynoszgcego staty
dochdd, ktérego przedmiotem jest nabycie nieruchomosci o wartosci ponad 60 min EUR oraz realizacja
przedsiewziecia deweloperskiego z budzetem przekraczajgcym wartos¢ 20 min EUR. Ewentualne decyzje dotyczace
transakcji obejmujacej nabycie tego celu inwestycyjnego zostang dokonane na podstawie wynikéw prowadzonego
obecnie badania due dilligence.

IO Asset Management to wiodacy podmiot na rynku brytyjskim, specjalizujacy sie w zarzadzaniu inwestycjami
i funduszami na rynku nieruchomosci logistycznych. Powotana w roku 1986 spotka, posiada kompetencje
i doswiadczenie potwierdzone w wielu projektach realizowanych z udziatem wiodgcych miedzynarodowych
inwestoréw instytucjonalnych. W ramach ostatnio realizowanych projektow i wehikutéw inwestycyjnych, spodtka
zarzagdzata aktywami i inwestycjami o wartosci przekraczajgcej 120 min GBP.

Podpisane Porozumienie jest kolejnym i niezwykle istotnym krokiem w procesie wdrazania przez Zarzad strategii
dziatalnosci.

ZMIANY W STRUKTURZE GRUPY KAPITALtOWE)J

POWOLANIE PODMIOTOW DEDYKOWANYCH DO REALIZACJI PROJEKTOW STRATEGICZNYCH
PROWADZONYCH Z PARTNERAMI

Partnerstwo z Grupg RF CorVal,

W ramach partnerstwa z Grupg RF CorVal, w oparciu o Memorandum of Understanding, MoU), a nastepnie umowe
o partnerstwie strategicznym (Strategic Partnership Umbrella Agreement, SPUA) — utworzono luksemburski fundusz
inwestycyjny REINO RF CEE Real Estate SCA SICAV-RAIF, w ramach ktdrego zostaty lub zostang uruchomione
wydzielone subfundusze koncentrujgce dziatalno$¢ na rynku biurowym oraz mieszkaniowym.

Fundusz utworzony na prawie luksemburskim, w formie spdtki komandytowo - akcyjnej (fr. société
en commandite par actions, SCA), dziatajacy jako firma inwestycyjna ze zmiennym kapitatem (fr. société
d’investissement a capital variable, SICAV) oraz zarezerwowany alternatywny fundusz inwestycyjny
(ang. reserved alternative investment fund, RAIF), spetniajacy wymogi wynikajagce z unijnej dyrektywy ZAFI
0 zarzadzajacych alternatywnymi funduszami inwestycyjnymi (ang. Alterinative Investment Fund Managers Directive).

Fundusz jest w petni wspdtkontrolowany przez Grupe Kapitatowa REINO Capital oraz Grupe RF CorVal, bedgce
udziatowcami trzech spétek o kluczowym znaczeniu dla catej infrastruktury funduszu, zaréwno z punktu widzenia
biezgcego zarzadzania spotkg funduszowg, jak i kluczowych decyzji z punktu widzenia inwestycji funduszu
i zarzagdzania aktywami:

e REINO RF Management S.a.r.l. — luksemburska spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscig, petnigca role
komplementariusza spotki funduszowej, ktorej kompetencje obejmujg w szczegdlnosci wybdr podmiotu
petnigcego role zarzadzajgcego (AIFM, licencjonowanego zarzadzajacego dziatajacego
w oparciu o wspomniang powyzej dyrektywe AIFMD), a takze egzekwowanie wszystkich decyzji
inwestycyjnych,

e REINO RF AM Ltd. — spotka utworzona i dziatajgca na Jersey, petnigca role doradcy przy zarzadzaniu
funduszem (Investment Advisor) na podstawie umowy ze spdtka zarzadzajaca (AIFM), o kluczowym
znaczeniu dla decyzji inwestycyjnych,

e REINO RF Advisors Sp. 0.0. w organizacji - polska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscig petnigca role
zarzadzajgcego aktywami na podstawie uméw ze spétkami celowymi.

REINO Partners jest bezposrednim udziatowcem REINO RF AM Ltd. oraz REINO RF Advisors Sp. z 0.0., spotek
o kluczowym znaczeniu dla zarzadzania funduszem i aktywami, a takze przychoddéw z tego tytu. Spétka posiada 50%
udziatbw w kazdym z tym podmiotéw, jednakie — z uwagi udziat w realizacji zadan - jej udziat
w przychodach z optat za zarzadzanie jest wyzszy i ksztattuje sie na poziomie 70%.
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Podstawowym celem Funduszu jest nabycie catego portfela aktywdw Grupy BUMA (nieruchomosci przynoszace staty
dochdd, projekty w trakcie realizacji oraz bank ziemi pod przyszte przedsiewziecia deweloperskie), w ramach transakcji
bedacej konsekwencjag uméw przedwstepnych zawartych w dniu 14 lutego 2020 roku.

Specjalnie dla realizacji tego projektu, w pazdzierniku 2019 r. powotfano dedykowane spotki celowe ktére beda
nabywac poszczegdlne aktywa Grupy BUMA: Ten Office Sp. z 0.0, Modlin Projekt R Sp. z 0.0., Projekt GN 54 Sp. z 0.0.
(w ktérych REINO Capital S.A. objat 100 % udziatdow). Docelowo wspominany wyzej Fundusz luksemburski stanie sie
wtascicielem tych spétek w terminie poprzedzajacym zawarcie uméw przyrzeczonych.

Spotki serwisowe i pozostate spotki operacyjne Grupy BUMA zajmujgce sie generalnym wykonawstwem, utrzymaniem
i serwisem, zarzadzaniem nieruchomosciami, a takze podmioty swiadczace ustugi ksiegowe, obstuge marketingowa i
komercjalizacjg a takze zarzadzaniem projektami deweloperskimi, zgodnie z umowg przedwstepng zawarta w dniu 28
lutego 2020 roku, zostang nabyte przez REINO SuppCos Sp. z 0.0. (dawniej Projekt V Sp. z 0.0.) W wyniku przeniesienia
udziatéw tej spotki z REINO Partners do REINO Capital, Spdétka dominujgca posiada obecnie 100% udziatéw w tej spotce.

Platforma logistyczna — wspétpraca z 10 Asset Management

Partnerstwo z 10 Asset Management, brytyjskim podmiotem wyspecjalizowanym w zarzadzaniu portfelami
nieruchomosci logistycznych (magazynowych), z ktéorym w oparciu umowy o charakterze inwestycyjnym
i wspdlniczym, utworzono platforme Polish Logistics do inwestowania na polskim rynku nieruchomosci
magazynowych, ktérego kluczowymi elementem jest utworzona w jurysdykcji brytyjskiej struktura inwestycyjna
z Grupa Grosvenor jako wiodgcym inwestorem.

W ramach budowy tej platformy utworzono strukture organizacyjng sktadajgca sie z REINO 10 Logistics Sp. z 0.0., spotki
powotanej w pazdzierniku 2019 r. z 60% udziatem REINO Partners, ktérej dziatalnos¢, przy wykorzystaniu wiedzy,
doswiadczen i zasobow ludzkich partnerow (udziatowcow), bedzie skoncentrowana na zarzadzaniu aktywami
tworzonych wspdlnie struktur inwestycyjnych, w szczegdlnosci poprzez umowy z zakresu asset management.

Pierwszym wehikutem w ramach wspdlnego przedsiewziecia jest brytyjska spodtka Polish Logistics (UK) LPP,
w ktdrej wiodgcym inwestorem zostat jeden z najwiekszych brytyjskim inwestoréw prywatnych, Grupa Grosvenor,
ktorego wartos¢ portfela nieruchomosci przekracza 12 mid GBP.

Uczestnicy wspdlnego przedsiewziecia sprawujg kontrole nad wehikutem zaréwno poprzez wspomniang powyzej
spotke zarzadzajgca, REINO IO Logistics Sp. z 0.0., jak i brytyjskg spotke inwestycyjng REINO 10 CO Invest LLP, ktéra
pomimo 1% udziatéw w Polish Logistics (UK) LLP posiada az 50% gtosow w tej spdtce.

W ramach platformy logistycznej powotano rowniez spotki dedykowane dla tworzenia struktur — celowych spétek
komandytowych - do nabywania kolejnych aktywéw wnoszonych do platformy: RNC Investment Sp. z 0.0. oraz RNC
Investment 2 Sp. z 0.0. (w obu spdtkach REINO 10 Logistics, a takze w trzeciej, nabytej w tym samym celu spotki —
Polish Logistics (PL) Sp. z 0.0., posiada 100% udziatu w kapitale), w ktérych spétki te wystepujg jako komplementariusz.

W odniesieniu do RD WRC w styczniu 2020 roku, po sprzedazy jedynego aktywa tej spodtki, tj. lokalu biurowego we
Wroctawiu, podjeto uchwate w sprawie rozwigzania tej spotki.

ZAWARCIE UMOWY SPRZEDAZY NIERUCHOMOSCI PRZEZ RD WRC SP. Z 0.0. | SPLATA ZOBOWIAZAN
KREDYTOWYCH

Spotka zalezna — RD WRC Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu zawarta w dniu 4 grudnia 2019 r. umowe sprzedazy lokalu
biurowego o powierzchni 575,8 mkw oraz udziatu w prawie wtasnosci garazu wielostanowiskowego, potozonych przy
pl. Powstancéw Slaskich w budynku , Thespian” we Wroctawiu za cene 5 227 500 zt, w tym 977 500 zt. podatku VAT.

Srodki pozyskane ze sprzedazy nieruchomosci zostaly przeznaczone na sptate zobowigzar Spétki zaleznej z tytutu
kredytu inwestycyjnego wynikajgcych z Umowy o kredyt inwestycyjny z dnia 20 czerwca 2011 r. udzielonego przez
Santander Bank Polska S.A. (poprzednia nazwa Bank Zachodni WBK S.A.) (dalej: ,Bank”), w tacznej wysokosci
3967 135,26 zt, co nastgpito w dniu 10 grudnia 2019 r.

Decyzja o sprzedazy nieruchomosci podjeta zostata w zwigzku z tym, ze nieruchomos¢ nie spetniata ona kryteridéw
istotnych z punktu widzenia realizacji przyjetej strategii dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA.
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10. WSKAZANIE | OCENA CZYNNIKOW ORAZ NIETYPOWYCH ZDARZEN
MAJACYCH WPLYW NA WYNIK Z DZIALALNOSCI ZA DANY OKRES

Poza zdarzeniami szczegétowo opisanymi w pkt 9 Sprawozdania, w analizowanym okresie nie miaty miejsca inne
nietypowe zdarzenia majgce wptyw na skrécone sprawozdanie finansowe.

11. WYDARZENIA PO DACIE BILANSOWEJ

POZYSKANIE KLUCZOWEGO INWESTORA DO REALIZAC)I PIERWSZEGO PROJEKTU INWESTYCYJNEGO W RAMACH
PLATFORMY LOGISTYCZNEJ | PARTNERSTWA STRATEGICZNEGO NA RYNKU MAGAZYNOWYM

W dniu 20 stycznia 2020 r. spotka REINO 10 CO INVEST LLP, bedaca wspdlnym przedsiewzieciem utworzonym
z udziatem 10 CO INVESTOR 3 LLP, podmiotu powigzanego z |0 Asset Management, w ramach realizacji strategicznego
partnerstwa, podpisata z Grupg Grosvenor umowy regulujgce zasady wspotpracy przy tworzeniu i zarzgdzaniu
wehikutami inwestycyjnymi na rynku nieruchomosci logistycznych.

W celu realizacji pierwszego przedsiewziecia na rynku polskim powotana zostata spétka POLISH LOGISTICS (UK) LLP.
Spétka ta, poprzez wehikuty inwestycyjne w formie spotek komandytowych bedzie dokonywata inwestycji
w zlokalizowane w Polsce nieruchomosci logistyczne. Umowa szczegétowo okresla zasady finansowania inwestycji,
wykonywania gtosu w polskich spétkach celowych oraz wyptaty zysku.

Na tym etapie, Grosvenor bedzie jedynym inwestorem kapitatowym opisanej powyzej struktury inwestycyjnej.
Jednakze Grupa Kapitatowa REINO Capital oraz I0 Asset Management, jako twoércy platformy inwestycyjnej dla
projektdw magazynowych, oraz zarzgdzajacy jej aktywami, w szczegdlnosci poprzez spdétke REINO 10 Logistics Sp. o.0.,
zainwestujg w réwnej proporcji tacznie 1% kapitatu wymaganego do realizacji pierwszego przedsiewziecia, z czego na
Spétke dominujacg przypada udziat kapitalowy na poziomie 0,5%. Inwestycja kapitatowa na takim poziomie,
dokonywana przez podmioty zaangazowane w asset management i majgce decydujgcy wptyw na sukces (wynik)
inwestycji, jest typowa dla tego typu przypadkéw. W ten sposdb, podmioty o kluczowym dla sukcesu inwestycji
znaczeniu partycypujg w ryzyku finansowym na poziomie wiascicielskim, co ma kluczowe znaczenie dla inwestora
o charakterze pasywnym. Rownoczesnie, spotka REINO 10 CO INVEST LLP, przy wktadzie kapitatowym na poziomie 1%,
bedzie posiadata 50% udziatu w gtosach.

Zgodnie z biznesplanem pierwszego projektu, inwestycja Spodtki obejmuje wkitad pieniezny w kwocie
ok. 212 000 EUR. Umowa przewiduje obowigzek dokonywania dalszych wptat na poczet kolejnych inwestycji
realizowanych przez POLISH LOGISTICS (UK) LLP oraz szereg obowigzkow lezgcych po stronie wspdlnikdw, ktorych
niewykonanie zagrozone jest utratg prawa gtosu lub obowigzkiem odsprzedazy udziatu spétkowego albo zwrotem
wyptat dokonanych na poczet zysku. W skrajnych przypadkach moze to skutkowal utratg przez Emitenta
zaangazowanego kapitatu.

W ocenie REINO Capital, spétki Grupy Kapitatowej zaangazowane w realizacje dziatan zwigzanych z inwestycja
posiadaja wiedze i kompetencje niezbedne do ograniczenia czynnikéw ryzyka zwigzanych z zawarciem umowy.
W kontekscie czynnikdéw ryzyka zwigzanych z opisanymi powyzej umowami oraz platforma rynku magazynowego,
kluczowe znaczenie ma réwniez mozliwosc¢ skorzystania z doswiadczen i kompetencji 10 Asset Management, zaréwno
w odniesieniu do zarzgdzania aktywami na rynku magazynowym (w ktérym partner strategiczny sie specjalizuje), jak i
wspotpracy z tak prestizowym i wymagajgcym inwestorem jak Grosvenor, ktory przez wiele lat inwestowat w projekty
inwestycyjne zarzadzane przez 10 Asset Management na rynku brytyjskim.

Grosvenor Group jest jednym z najwiekszych prywatnych inwestoréw na sSwiatowym rynku nieruchomosci,
dziatajgcym w 60 krajach, w Afryce, Australii, Europie oraz Ameryce Pétnocnej i Potudniowej. Zarzgdza aktywami
o wartosci przekraczajacej 12 mld funtéw brytyjskich. W obszarze zainteresowania Grupy sg wszystkie klasy aktywéw
nieruchomosciowych, a w portfelu znajdujg sie m.in. prestizowe nieruchomosci w najbardziej luksusowych dzielnicach
Londynu: Mayfair i Belgravia.

W ocenie Zarzadu, pozyskanie do strategicznej wspotpracy tak doswiadczonego i renomowanego inwestora, pozwoli
na istotne zwiekszenie skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta, w odniesieniu do sktadu i wartosSci aktywoéw
zarzadzanych wehikutéw inwestycyjnych, istotne zwiekszenie skali dziatalnosci REINO 10 Logistics Sp. z o.0.,
co znajdzie swoje odzwierciedlenie rowniez w osigganych wynikach finansowych, a takze przyczyni sie
do pozyskiwania kolejnych inwestoréw do funduszy i projektéw inwestycyjnych tworzonych i zarzadzanych przez
podmioty z Grupy Kapitatowej, w zakresie wykraczajgcym poza rynek logistyczny.
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PODPISANIE PRZEZ SPOtKE ZALEZNA UMOWY NA SWIADCZENIE UStUG W ZAKRESIE ASSET MANAGEMENT
W RAMACH PLATFORMY INWESTYCYJNEJ DLA RYNKU LOGISTYCZNEGO

W dniu 20 stycznia 2020 r., w ramach realizacji kolejnych etapow zwigzanych z budowg platformy inwestycyjnej
dla polskiego rynku nieruchomosci logistycznych (magazynowych) oraz wynikajgcych z partnerstwa strategicznego
w |0 Asset Management LLP, spétka zalezna z Grupy — REINO 10 Logistics Sp. z o0.0., powofana
w pazdzierniku 2019 roku podpisata z POLISH LOGISTICS (UK) LLP oraz jej spétkami celowymi, umowe o zarzgdzanie
aktywami tych podmiotow.

Podstawowym zadaniem tej spotki jako asset managera, bedzie podejmowanie wszystkich decyzji dotyczacych
dziatalnosci operacyjnej prowadzonej przez spotki celowe posiadajace nieruchomosci inwestycyjne oraz ich realizacje.
Poprzez sprawowanie kontroli nad komplementariuszami spétek celowych, spétka bedzie réwniez odpowiedzialna za
wykonywanie praw korporacyjnych przez wspdlnikow tych spétek.

Wynagrodzenie spotki oparte jest o stawke miesieczng, liczong jako procent wartosci zarzadzanych aktywow,
okreslong na poziomie rynkowym, wtasciwym dla tego typu uméw. Umowa przewiduje po stronie spotki szereg
obowigzkow, typowych dla czynnosci wykonywanych w ramach szeroko rozumianej ustugi asset management.
Z punktu widzenia czynnikow ryzyka, niewtasciwe wykonywanie tych obowigzkéw moze prowadzi¢ do utraty prawa
do wynagrodzenia, a w skrajnych wypadkach, do rozwigzania umowy i utraty kontroli nad zarzadzaniem spotkami
celowymi, a w konsekwencji takze koniecznoscig odsprzedazy udziatéw w spotce POLISH LOGISTICS (UK) LLP.

Zdaniem Emitenta, prawdopodobienstwo materializacji czynnikow ryzyka zwigzanych z zawarciem umowy nie jest
wysokie z uwagi na posiadanie niezbednej wiedzy i doswiadczenia przez spotki jego grupy kapitatowej, zaangazowane
w realizacje dziatar zwigzanych ze $wiadczeniem ustug typu asset management, w szczegdlnosci REINO Partners Sp. z
0.0. W tym kontekscie, istotna jest réwniez mozliwos¢ skorzystania z doswiadczen i kompetencji strategicznego
partnera — 10 Asset Management, posiadajgcego 40% udziatow w tej spotce.

Zawarcie umowy jest Scisle zwigzane z pozostatymi dziataniami i zdarzeniami zwigzanymi z realizacjg strategii rozwoju
biznesu Grupy Kapitatowej REINO Capital na rynku logistycznym, w szczegdlnosci pozyskaniem Grupy Grosvenor do
struktury inwestycyjnej i planowanego przystgpienia nowej platformy logistycznej do pierwszego projektu
inwestycyjnego.

W ocenie Zarzadu, zawarcie umowy pozwoli na istotne zwiekszenie skali dziatalnosci Grupy Kapitatowe;j,
w szczegdlnosci w ramach przychoddw zwigzanych ze $wiadczeniem ustug w zakresie zarzadzania aktywami (asset
management) co znajdzie swoje odzwierciedlenie réwniez w osigganych wynikach finansowych.

PODPISANIE PRZEDWSTEPNYCH UMOW NABYCIA PIERWSZEGO CELU INWESTYCYJNEGO PLATFORMY
LOGISTYCZNEJ UTWORZONEJ Z UDZIALEM GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

W dniu 31 stycznia 2020 r. zawarte zostaty przedwstepne umowy nabycia centrum logistycznego (dalej ,Centrum”),
potozonego w strategicznej lokalizacji, w poblizu gtéwnych krajowych szlakéw komunikacyjnych. W sktad Centrum
wchodzg nieruchomosci, na ktérych znajdujg sie hale magazynowe o powierzchni ponad 100 000 mkw. W ramach
inwestycji realizowanej obecnie przez sprzedajgcych planowane jest wybudowanie dalszych obiektéw magazynowych.
Ostateczna powierzchnia najmu Centrum moze wynie$¢ ponad 400 000 mkw.

Proces zakupu Centrum podzielony zostat na dwa etapy. Zawarcie ostatecznej umowy sprzedazy funkcjonujacych juz
obiektdw ma nastgpi¢ w terminie do dnia 30 kwietnia 2020 r., po spetnieniu sie warunkdéw zawieszajgcych
(lub zrzeczeniu sie tych warunkéw przez kupujacych), w tym warunkéw zwigzanych z uzyskaniem interpretacji
w zakresie skutkéw podatkowych transakgji.

W ramach drugiego etapu, zawarcie umowy sprzedazy nieruchomosci, na ktérej ma by¢ realizowana dalsza czes¢
inwestycji, przewidziane zostato w terminie do dnia 7 wrzesnia 2020 r. i jest uwarunkowane uzyskaniem przez
kupujgcego, oprocz interpretacji podatkowej, takie prawomocnej decyzji o Srodowiskowych uwarunkowaniach,
umozliwiajgcej budowe magazyndw o powierzchni wynajmu brutto zgodnej z oczekiwaniami kupujgcego
oraz uzyskaniem pozytywnych wynikéw badania gruntu. Umowa przewiduje mozliwos$¢ wydtuzenia przez kazda
ze stron, w okreslonych przypadkach, terminu zawarcia kazdej z uméw przyrzeczonych.

W przypadku niespetnienia sie warunkéw zawieszajacych w terminach przewidzianych w umowie, kupujacemu
co do zasady bedzie przystugiwato prawo do odstgpienia od umowy.

Umowa przewiduje takze szereg innych okolicznosci, w ktorych kupujgcemu przystuguje prawo do odstgpienia
od umowy, w tym w szczegdlnosci, w przypadku ztozenia przez sprzedajacych nieprawdziwych oswiadczen
i zapewnien lub naruszenia innych obowigzkéw wskazanych w umowie, ktére mogg wyrzadzi¢ kupujacemu szkode
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przekraczajgcg 1000 000 EUR w odniesieniu do transakcji przewidzianej w ramach etapu pierwszego
(lub 200 000 EUR w odniesieniu do transakcji przewidzianej w ramach etapu drugiego).

Odstgpienie przez kupujgcego od umowy mozliwe jest takze w przypadku niepotwierdzenia przez urzad skarbowy
stanowiska stron, co do skutkéw podatkowych transakcji w odniesieniu do wskazanych w umowie nieruchomosci.

Ryzykiem po stronie kupujacego jest zobowigzanie do zaptaty kary umownej, w kwocie 1 000 000 EUR, przewidzianej
na wypadek nieprzystgpienia do umowy sprzedazy w ramach pierwszego etapu, pomimo ziszczenia sie
(lub zrzeczenia) wszystkich warunkow lub niedokonanie innych czynnosci niezbednych do jej zawarcia. W przypadku
niewykonania przez kupujgca spotke celowg obowigzku zaptaty kary umownej naleznej z tego tytutu, Emitent bedzie
zobowigzany wobec sprzedajgcych do naprawienia wyrzgdzonej im w ten sposéb szkody, poprzez zaptate na ich rzecz
kwoty odpowiadajgcej wysokosci kary umownej naleznej od spétki kupujacej.

Przed zawarciem umowy, na zlecenie kupujgcych, wykonane zostato badanie due diligence w zakresie prawnym,
podatkowym, komercyjnym, technicznym i Srodowiskowym, ktére nie ujawnito istnienia ryzyk o istotnym znaczeniu,
zwigzanych z planowang inwestycja.

Ryzyko ewentualnych skutkow braku tytutu prawnego sprzedajgcych do nieruchomosci oraz ryzyko nieprawdziwosci
lub nierzetelnosci ztozonych przez nich oswiadczen i zapewnien zabezpieczone bedzie odpowiednimi ubezpieczeniami
udzielonymi na wniosek sprzedajgcych przez towarzystwa ubezpieczeniowe o ustalonej renomie, zaakceptowane
przez kupujacego.

Kupujgcymi beda dwie spétki komandytowe nalezace do POLISH LOGISTICS (UK) LLP, podmiotu powotanego
z udziatem Spétki dominujace;j.

Docelowa wartos$¢ brutto nieruchomosci (GAV), z uwzglednieniem realizacji etapu deweloperskiego, moze siegnaé
750 000 min zt. Jest to parametr istotny z punktu widzenia przychoddw z zarzgdzania aktywami spétki REINO 10
Logistics Sp. z 0.0., stanowigcymi umownie okreslony odsetek GAV.

ZAWARCIE UMOW PRZEDWSTEPNYCH NABYCIA NIERUCHOMOSCI GRUPY BUMA

W dniu 14 lutego 2020 r., luksemburski fundusz REINO RF CEE Real Estate S.C.A. SICAV-RAIF (,,Fundusz”), utworzony
w ramach strategicznej wspodtpracy Emitenta i Grupy RF CorVal, zawart przedwstepne umowy nabycia tgcznie
dziesieciu nieruchomosci nalezgcych do Grupy BUMA.

Stronami sze$ciu zawartych uméw sg Fundusz oraz powotane w ramach Grupy spoétki celowe, ktérych Fundusz stanie
sie wtascicielem w terminie poprzedzajgcym zawarcie umow przyrzeczonych.

Zawarcie umow przedwstepnych jest efektem negocjacji prowadzonych od lipca 2019 roku na podstawie listu
intencyjnego okreslajgcego gtowne zasady transakcji nabycia holdingu wchodzgcego w sktad Grupy BUMA.

Nabywane aktywa obejmujg zaréwno przynoszgace staty dochdd lub znajdujgce sie na zaawansowanym etapie budowy
i komercjalizacji nieruchomosci biurowe o tacznej powierzchni najmu (GLA) ponad 110 tys. m kw.,
jak réwniez bank ziemi, umozliwiajacy realizacje projektéw biurowych o tgcznej powierzchni najmu (GLA)
ponad 80 tys. m kw. oraz projektéw mieszkaniowych o powierzchni (PUM) ponad 100 tys. m.kw.

Transakcja zawarta w wykonaniu listu intencyjnego, bedzie obejmowac ponadto wspdlne nabycie przez Spétke
dominujaca

i Grupe RF CorVal udziatéw we wszystkich spotkach operacyjnych wchodzgcych w sktad holdingu, w tym spétek
prowadzgcych dziatalno$¢ ustugowg na rynku nieruchomosci, generalnym wykonawstwem oraz zarzgdzaniem
projektami deweloperskimi.

taczna wartosc¢ brutto nabywanych aktywéw przekracza 1,3 mid zt.

Umowy przedwstepne przewiduja, ze zawarcie umow przyrzeczonych nabycia nieruchomosci bedzie uzaleznione
od zawarcia uméw przenoszgcych udziaty w spotkach wchodzgcych w sktad holdingu.

Umowy przedwstepne zawarte zostaty pod warunkiem zawieszajgcym uzyskania przez Fundusz zgody bankow
kredytujgcych spotki celowe na nabycie udziatéw (standardowa w takich sytuacjach procedura ,change of control”)
oraz na przeniesienie na kupujgcych praw z obligacji oraz z tytutu pozyczek wewnetrznych udzielonych w ramach
Grupy BUMA i zwolnienie ustanowionych przez sprzedajgcych zabezpieczen. Wszystkie powyzsze warunki majg
charakter standardowy dla tego typu umow.

Umowy przyrzeczone powinny zostac zawarte do dnia 30 czerwca 2020 roku.
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Zabezpieczeniem ryzyk zwigzanych z transakcjg bedzie ubezpieczenie oswiadczen i zapewnien oraz ubezpieczenie
tytutu prawnego nieruchomosci.

REINO Capital i RF CorVal beda zobowigzani wspdlnie do zaptaty kary umownej w wysokosci 1 min EUR, jezeli do
zawarcia umowy przedwstepnej lub umowy przyrzeczonej sprzedazy udziatéw nie dojdzie w przyczyn, za ktére
odpowiedzialnos¢ ponosi ktorykolwiek z tych podmiotéow. Réwnowarto$é kary umownej zostata zdeponowana
w réownej proporcji przez Spotke oraz RF CorVal na rachunku depozytowym notariusza i depozyt ten zostanie zaliczony
na poczet ceny za udziaty nabywanych spoétek.

Zgodnie z przyjeta przez Grupe politykg biznesowa, nabywane aktywa zostang podzielone w ramach Funduszu
pomiedzy subfundusze realizujgce rdozne strategie inwestycyjne: dywidendowg, deweloperska i mieszkaniowa.

Aktywa nabywane od Grupy BUMA zarzadzane bedg przez powotang w tym celu spétke REINO RF Advisors, Sp. z 0.0.

Spotka szacuje, ze faczna docelowa warto$¢ brutto nieruchomosdci, uwzgledniajagca petng realizacje projektow
na nabywanym banku ziemi, zaréwno biurowych, jak i mieszkaniowych, zgodnie z aktualnymi parametrami
rynkowymi, moze przekroczy¢ 680 min EUR. tacznie z nieruchomosciami bedacymi przedmiotem umow zawartych
przez Fundusz lub jego spodtke zalezng w okresie poprzedzajgcym, docelowa wartos¢ brutto, o ktérej mowa powyzej
powinna siegng¢ 750 min EUR.

Biorgc pod uwage powyzsze, a takze jak najlepsza wiedze o pozostatych okolicznosciach i ustaleniach biznesowych,
uprawnione jest zatozenie, zgodnie z ktérym taczna wartos¢ przychodéw z doradztwa przy zarzadzaniu
oraz zarzadzania aktywami przez spotki z udziatem Grupy Kapitatowej REINO oraz Grupy RF CorVal, mozliwych do
osiggniecia w okresie 3 lat od zawarcia umow przyrzeczonych, ktérych przedmiotem sg aktywa Grupy BUMA,
bez uwzglednienia jednorazowych wynagrodzen za sukces, moze wynie$¢ ponad 90 min PLN. Udziat REINO Partners ,
w powyzszej kwocie powinien ksztattowac sie w przedziale nie mniej niz 54 — 60 min PLN.

W dniu 28 lutego 2020 r. zwarto przedwstepng umowy nabycia 100% udziatéw w spétkach operacyjnych Grupy BUMA
wraz z umowami towarzyszacymi, w tym umowg nabycia znaku towarowego BUMA oraz umowg nabycia
wierzytelnosci z tytutu pozyczek.

Umowa zostata zawarta przez spoétke zalezng — REINO SuppCos Sp. z o.0. (,REINO”) oraz RF CorVal International
Holdings Limited (,,RF CorVal”), zwanych dalej facznie ,,Kupujgcymi”.

Przedmiot transakcji obejmuje udziaty w nastepujacych spdétkach: BUMA Contractor 1 Sp. z o.0. (generalny
wykonawca), FM Solutions Sp. z o.0. (facility manager), BUMA Service Sp. z 0.0. (property manager) wraz ze spotkg
zalezng BUMA Centrum Sp. z 0.0. (podmiot $wiadczgcy ustugi ksiegowe), BUMA Nieruchomosci 1 Sp. z 0.0. (marketing
i komercjalizacja) oraz BUMA Sp. z o0.0. (project manager w projektach deweloperskich).

Zgodnie z zawartg umowa kazdy z Kupujgcych nabedzie po 50% udziatéw w wymienionych spétkach. Relacje pomiedzy
Kupujgcymi, zwigzane ze wspdlng wtasnoscig nabywanych podmiotéw, reguluje umowa Strategic Partnership
Umbrella Agreement.

Umowy przedwstepne przewiduja, ze zawarcie umow przyrzeczonych nabycia spétek operacyjnych bedzie uzaleznione
od zawarcia umoéw przenoszacych udziaty w spétkach celowych oraz wtasnosé nieruchomosci, wynikajgcych z umow
przedwstepnych.

Umowy przedwstepne zawarte zostaty pod warunkiem zawieszajgcym uzyskania przez Kupujgcych zgody banku
kredytujgcego spoétki operacyjne na nabycie udziatéw (standardowa w takich sytuacjach procedura ,change
of control”).

Zabezpieczeniem ryzyk zwigzanych z transakcjg jest ubezpieczenie oswiadczen i zapewnien oraz ubezpieczenie tytutu
prawnego udziatow. Polisy potwierdzajgce ustanowienie zabezpieczenia zostaty wystawione w dniu zawarcia
transakcji. W okresie poprzedzajgcym, wystawione zostaty analogiczne polisy zwigzane z nabywanymi aktywami,
co oznacza spetnienie sie warunku zawieszajgcego do uméw.

REINO Capital i RF CorVal sg zobowigzani wspdlnie do zaptaty kary umownej w wysokosci 1 min EUR, jezeli do zawarcia
umowy przyrzeczonej sprzedazy udziatéw nie dojdzie z przyczyn, za ktére odpowiedzialnos$¢ ponosi ktérykolwiek z tych
podmiotéw. Rownowartos¢ kary umownej zostata zdeponowana w rdéwnej proporcji przez Spotke
oraz RF CorVal na rachunku depozytowym notariusza i depozyt ten zostanie zaliczony na poczet ceny za udziaty
nabywanych spoétek.

taczna cena za udziaty nabywanych spdtek zostata ustalona w kwocie 13 640 000 EUR co stanowi rdwnowartosc
aktywow netto nabywanych spétek w uzgodnionej formule. Zgodnie z mechanizmem ustalenia ceny, odpowiada ona
wartosci gotowki posiadanej przez spotki, powiekszonej o wartosci naleznosci netto (naleznosci pomniejszone
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o zobowigzania). Innymi stowy, cena odpowiada wartosci gotdwki na rachunkach oraz saldzie naleznosci,
pomniejszonym o zobowigzania, ktére w normalnym cyklu handlowym zamienig sie na gotéwke, co upowaznia je
do traktowania jak zamiennik gotowki.

taczna cena moze wzrosngé¢ w przypadku zwiekszenia salda gotédwki i naleznosci netto na dzierh zamkniecia transakgji.

REINO bedzie zobowigzane do zaptaty 50% ceny, o ktérej mowa powyzej. Inwestycja zostanie sfinansowana
ze srodkéw pozyskanych przez Emitenta.

taczne srednioroczne przychody nabywanych spotek ksztattowaty sie w ostatnich latach na poziomie ok. 300 min zt.
Zgodnie z zatozeniami biznesowymi oraz jak najlepszg wiedze o pozostatych okolicznosciach i ustaleniach biznesowych,
przejmowane spotki bedg Swiadczyly ustugi dla spdtek celowych wchodzacych w sktad funduszy
i wehikutéw inwestycyjnych, tworzonych z udziatem Grupy Kapitatowej. W przypadku REINO RF CEE Real Estate Fund
oraz banku ziemi nabywanego od Grupy BUMA oznacza to kontrakty realizowane w okresie przynajmniej 3 lat.

W zwigzku z powyzszym, uprawnione jest zatozenie, ze skumulowana wartos¢ przychodéw przejmowanych spotek
w najblizszych 3 latach moze wynies¢ 1,5 mld zt, czyli ok. 0,5 mld zt Sredniorocznie. W takim scenariuszu
i dla powyzszych szacunkow, sredniorocznie na Emitenta przypadatyby przychody w kwocie powyzej 250 min zt.

Réwnoczesnie, na podstawie odrebnej umowy, REINO zobowigzato sie do nabycia udziatéw w spotkach BUMA Factory
Sp. z 0.0. i BUMA Hala Sp. z o.0. oraz ogo6tu praw i obowigzkéw komandytariusza w spétce BUMA Factory
Sp. z ograniczong odpowiedzialnoscig spdtka komandytowa. Dodatkowe spétki to producent fasad oraz spoétka bedgca
wtascicielem nieruchomosci, na ktdrej znajduje sie zaktad produkcyjny BUMA Factory.

taczna cena za nabywane prawa wynosi 974 tys. EUR i zostanie pomniejszona o warto$¢ netto wierzytelnosci z tytutu
pozyczek udzielonych wewnatrz grupy BUMA. Inwestycja zostanie sfinansowana ze srodkéw pozyskanych przez
Emitenta.

Umowa zawarta zostata pod zawieszajgcym warunkiem uzyskania przez kupujgcego zgody banku kredytujgcego spotki
operacyjne na nabycie udziatéw.

Umowy przyrzeczone o ktérych mowa powyzej, powinny zosta¢ zawarte do dnia 30 czerwca 2020 roku.

Emitent jest zobowigzany do zaptaty kary umownej w wysokosci 0,5 min EUR, jezeli do zawarcia umowy przyrzeczonej
sprzedazy udziatdw nie dojdzie z przyczyn, za ktére ponosi odpowiedzialnosé i pomimo zawarcia pozostatych uméw
przyrzeczonych.

PODJECIE UCHWALY WS. PODWYZSZENIA KAPITALU SPOLKI DOMINUJACE)

W celu pozyskania srodkéw na finansowanie biezgce] dziatalnosci oraz realizacje zamierzen inwestycyjnych Zarzad
Spotki dominujgcej zwotat na dzien 27 lutego 2020 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie, w ktorego porzadku obrad
przewidziano podjecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spotki podjeto uchwate nr 3 w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki
dominujacej poprzez emisje akcji serii H z wytgczeniem w catos$ci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy do
akcji nowej emisji serii H

Uchwata przewiduje podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki dominujacej o kwote nie mniejszg niz 0,80 zt oraz nie
wiekszg niz 15175 960 zt, w drodze emisji nie mniej niz 1 oraz nie wiecej niz 18 969 950 akcji zwyktych
na okaziciela serii H, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda.

Cena emisyjna 1 akcji serii H zostanie okreslona przez Zarzad i wyniesie nie mniej niz 1,60 zt.

Umowy objecia Akcji Serii H bedg zawierane w terminie od dnia 16 marca 2020 r. do dnia 27 sierpnia 2020 r.

PANDEMIA COVID-19

W pierwszych miesigcach 2020 roku nastgpito rozprzestrzenianie sie koronawirusa SARS-CoV-2 oraz wybuch
ogdlnoswiatowej pandemii choroby wywotanej przez niego, okreslanej jako pandemia COVID-19.

Podjeto szereg dziatan zapobiegawczych w celu ograniczenia rozprzestrzeniania sie wirusa w Polsce. M.in. w drugiej
potowie marca 2020 roku wprowadzono zakaz lub ograniczenia prowadzenia dziatalnosci dla pewnych typdéw
podmiotdw gospodarczych, jednoczesnie zalecajgc pozostanie w domach i prace zdalng. 31 marca br. uchwalono tzw.
tarcze antykryzysowg, ktéra m. in. w szczegdlnosci wprowadzita czasowe zawieszenie umow najmu w galeriach
handlowych o powierzchni powyzej 2.000 m2.
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Powyzsza sytuacja nie ma wptywu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy za 2019 rok.

Spotka przeprowadzita analize wptywu pandemii na jej dziatalnos¢ oraz ryzyk dla Grupy z tego wynikajacych. Zgodnie
z posiadang wiedzg, Grupa przewiduje, ze skutki zwigzane z pandemia koronawirusa nie bedg miaty wptywu na wynik
finansowy Grupy w okresie 2020 roku (lub umiarkowanie negatywny wptyw oraz w zaleznosci od czasu trwania
ograniczen zwigzanych z epidemia koronawirusa, réwniez na dalszy okres).

Jak dotychczas Spotka ani spétki Grupy Kapitatowej nie odczuwajg wptywu epidemii w znaczacy sposdb.
Charakterystyka dziatalnosci pozwala na wykonywanie przez pracownikow wiekszosci obowigzkéw zdalnie. Zostali oni
wyposazeni w odpowiedni sprzet i oprogramowanie, umozliwiajgce im prace z domu, oraz poinstruowani, jakie srodki
prewencyjne powinni podejmowac.

W ocenie Zarzadu, w zwigzku z zakazami i ograniczeniami wprowadzonymi dla poszczegdlnych dziatalnosci, a takze
pogorszeniem sytuacji gospodarczej najemcow, epidemia Covid-19 moze wptyngé na obnizenie skonsolidowanych
zyskow operacyjnych spotek celowych bedacych wtascicielami nieruchomosci na skutek redukcji/ czasowego
zawieszenia optat z tytutu najmu. Ogdlne pogorszenie koniunktury gospodarczej spowodowanej pandemig moze mieé
negatywny wplyw na wycene tych nieruchomosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad
nie jest w stanie oceni¢ wptywu zaistniatej sytuacji na wycene nieruchomosci.

Warto zwrdci¢ uwage, ze w portfelach aktywéw nalezgcych do wehikutéw z udziatem Grupy Kapitatowej, zarzgdzanych
przez spotki z Grupy Kapitatowej lub dla ktorych spétki z Grupy Kapitatowej petnig role doradcy przy zarzadzaniu, nie
znajduja sie centra handlowe, ktdre sg obecnie najbardziej narazone na utrate przychodéw. Zaden z tych wehikutéw
nie jest tez w procesie nabywania takich nieruchomosci.

W portfelach zarzadzanych przez spétki z Grupy sg i beda nieruchomosci biurowe i logistyczne, ktorych najemcy w
przewazajgcej wiekszosci nie dziatajg w branzach zagrozonych przez epidemie i zwigzane z nig ograniczenia. Zarzad
dostrzega wyzsze niz zazwyczaj ryzyko pozyskania finansowania planowanych projektow inwestycyjnych,
w szczegolnosci przedsiewzie¢ deweloperskich.

Pandemia najprawdopodobniej nie wptynie natomiast na opfaty za zarzadzanie badzZ doradztwo w zarzadzaniu, co jest
gtéwnym Zrédtem przychodéw spétki REINO Partners oraz pozostatych podmiotéw powotanych do zarzadzania
aktywami w ramach realizacji strategii Grupy.

Zarzad zidentyfikowat nastepujace obszary, w jakich wptyw epidemii moze by¢ istotny dla Grupy:

e opdznienia w realizacji projektow i transakcji w czasie, wzgledem ustalonego harmonogramu z powodu zmian
w dziatalnosci i komunikacji z kontrahentami, przedtuzonych terminéw procedowania, wydtuzonych
termindw uzyskania zgdd, pozwolen i innych procedur administracyjnych,

e utrudniony dostep do finansowania dtuznego i/ lub wydtuzony proces jego pozyskania na skutek zmian
w sposobie dziatania bankéw i zmian w polityce udzielania kredytow, w szczegdlnosci na skutek zmian
w ocenie ryzyka kredytowego zwigzanych z pandemig,

e utrudnione pozyskanie finansowania dla projektéw inwestycyjnych zwigzane z ograniczeniami
W przemieszczaniu sie, ograniczeniami proceduralnymi oraz ogdlng postawg wstrzymywania sie z decyzjami
inwestycyjnymi przez inwestorow i zmiang w zakresie oczekiwari co do stopy zwrotu i/lub ryzyka
inwestycyjnego,

e spadek aktywnosci najemcoéw i partnerdw biznesowych na rynku nieruchomosci w Polsce skutkujacy
zawieszeniem i/lub niepowodzeniem zawierania niektérych uméw najmu, w szczegdlnosci w krétkim okresie.

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

e realizacje rozpoczetych proceséw inwestycyjnych o strategicznym znaczeniu, zgodnie z ustalonym
harmonogramem, w szczegdlnosci w odniesieniu do transakcji nabycia aktywow i spétek operacyjnych Grupy
BUMA oraz platformy logistycznej i zamkniecia pierwszej transakgcji,

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

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania realizacja kluczowych projektéw przebiega bez wiekszych zaktocen.
Zauwazalne sg jedynie opdinienia proceduralne po stronie instytucji oraz bankéw, co spowodowane jest
koniecznoscig reorganizacji ich pracy.
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Panujagca na rynkach finansowych niepewnos¢ powoduje, ze Zarzad przyjmuje obecnie z duzym
prawdopodobienstwem mozliwos¢ opdinienia procesu pozyskiwania kapitalu do tworzonych funduszy
inwestycyjnych oraz procesu przejmowania spétek i aktywéw Grupy BUMA. Nie powinno to jednakze znaczaco
wptyna¢ na realizacje strategii rozwoju biznesu. Wszelkie procesy zwigzane zarzagdzanymi i przejmowanymi aktywami
przebiegajg dotychczas zgodnie z pierwotnym planem lub co najwyzej niewielkim opdznieniem.

Grupa nie identyfikuje znaczgcego ryzyka niedotrzymania lub ztamania zasad zawartych uméw, w szczegdlnosci
porozumien ze strategicznymi partnerami, umow dotyczacych finansowania dziatalnosci Grupy.

Powyzsza ocena zostata sporzgdzona zgodnie z najlepszg wiedzg na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, przy
czym rozmiar i skutki wptywu pandemii sg niemozliwe do oszacowania oraz uzaleznione od czynnikow, ktére pozostajg
poza wptywem i kontrolg Grupy.

12. INFORMACIE O AKCJACH | AKCJONARIACIE SPOtKI DOMINUJACE)

STRUKTURA KAPITALU ZAKLADOWEGO REINO CAPITAL SA NA DZIEN 31.12.2019 ROKU
Na dzien 31 grudnia 2019 r. wysokos$¢ kapitatu zaktadowego REINO Capital SA wynosita 31 077 440 zi.
Kapitat zaktadowy Spétki dzielit sie na:

e 781 250 akcji na okaziciela serii A,

150 000 akcji na okaziciela serii B,

e 100 000 akcji na okaziciela serii C,

e 1031 250 akcji na okaziciela serii D,

e 253808 300 akcji na okaziciela serii E,
e 10976 000 akcji na okaziciela serii F.

W dniu 23 stycznia 2020 r. Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego
dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki.

Podwyzszenie kapitatu odbyto sie na podstawie uchwaty nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 10
czerwca 2019 roku w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki poprzez emisje akcji serii G z wytgczeniem
w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy do akcji nowej emisji serii G, jak réwniez oswiadczenia
Zarzadu Spotki, ztozonego dnia 10 grudnia 2019 r., w wyniku dojscia do skutku emisji akcji serii G.

Kapitat zaktadowy Spotki zostat podwyzszony do kwoty 33 982 440,00, w drodze emisji 3 631 250 akcji zwyktych na
okaziciela serii G.

Wysokos¢ kapitatu zaktadowego na dzien zatwierdzenia raportu do publikacji wynosi: 33 982 440 zt. Kapitat dzieli sie
na:

e 781 250 akcji na okaziciela serii A,

e 150000 akcji na okaziciela serii B,

e 100 000 akcji na okaziciela serii C,

e 1031 250 akcji na okaziciela serii D,
e 25808 300 akcji na okaziciela serii E,
e 10976 000 akcji na okaziciela serii F.
e 3631 250 akcji na okaziciela serii G.

Ogolna liczba gtoséw wynikajgcych ze wszystkich wyemitowanych akcji Spétki odpowiada liczbie akcji i wynosi 42
478 050 gtoséw.

Wszystkie akcje Spétki dominujgcej sg akcjami na okaziciela, a ich warto$¢ nominalna wynosi 0,80 zt.

Wszystkie wyemitowane przez Spotke dominujgcy akcje s akcjami zwyktymi, zadna z akcji Spotki dominujacej
nie jest uprzywilejowana.
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Spoétka dominujgca nie nabywata w okresie sprawozdawczym akcji i udziatéw witasnych.

STRUKTURA AKCJONARIATU SPOtKI DOMINUJACEJ WG STANU NA DZIEN 31 GRUDNIA 2019 R.

Ponizej wskazano wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki dominujacej wg. stanu na dzien 31 grudnia 2019 r.

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

i akcjonariuszy Spotki w innym trybie.

Akcjonariusz

Radostaw Swiatkowski
Dorota Latkowska-Diniejko
Justyna Tinc

Andrzej Kurasik

Mariusz Bogacz

Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5%

Pozostali

tacznie

Liczba akgji i gtosow
na WZ Spotki

11 624 400
11 621750
2 564 800
5600 000
2 468 000
33 878 950
4967 850
38 846 800

Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie 2019 r.

Udziat w kapitale
zaktadowym
i gtosach na WZ Spaétki

29,92%
29,92%
6,60%
14,42%
6,35%
87,21%

12,79%

100,00%

Ponizej wskazano wykaz akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% w ogdlnej liczbie gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki dominujgcej wg. stanu na dzien 1 stycznia 2019 r.

Akcjonariusz

Radostaw Swigtkowski
Dorota Latkowska-Diniejko
Justyna Tinc

Andrzej Kurasik

Mariusz Bogacz

Razem akcjonariusze posiadajacy powyzej 5%

Pozostali

tacznie

Liczba akgcji i gtosow
na WZ Spotki

11 621750
11621750
2 564 800
5600 000
2 368 000
33776 300
5070500

38 846 800

Zmiany w strukturze akcjonariatu w okresie 2019 . :
e nabycie 2 650 szt. akcji spétki na rynku regulowanym przez Radostawa Swigtkowskiego.
e nabycie 100.000 szt. akcji spotki poza obrotem regulowanym przez Mariusza Bogacza.

Udziat w kapitale
zaktadowym
i glosach na WZ Spaétki

29,92%
29,92%
6,60%
14,42%
6,10%
86,95%

13,05%

100,00%

(wszystkie kwoty wyrazone sg w petnych ztotych o ile nie podano inaczej)
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13. POLITYKA DYWIDENDY SPOtKI DOMINUJACE) ORAZ INFORMACIA
O WYPLACONEJ DYWIDENDZIE

Po utworzeniu nowej grupy kapitatowej Zarzad nie sformutowat polityki dywidendy.

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

Kazdorazowo wptyw na rekomendacje Zarzadu odnosnie wyptaty dywidendy bedzie miata aktualna sytuacja
finansowa Spétki dominujgcej, a w szczegdlnosci wysokos¢ osiggnietego zysku netto, biezgce oraz planowane naktady
inwestycyjne oraz realizowane projekty i istniejgce zobowigzania. Wszystkie te czynniki, a takze perspektywy Spotki
dominujacej w danej sytuacji rynkowej beda podlegaty analizie i ocenie Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spotki
dominujacej, ktora rokrocznie opiniuje rekomendacje Zarzadu dla Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy odnosnie
wypftaty dywidendy.

W 2018 i 2019 roku nie dokonano wyptaty ani nie deklarowano wyptaty dywidendy ani zaliczek na dywidende
ze wzgledu na osiggane wyniki.

14. RYNKI ZBYTU | ZAOPATRZENIA ORAZ UZALEZNIENIE OD ODBIORCOW
| DOSTAWCOW

W roku 2019 Spotka dominujgca osiggata przychody ze sprzedaizy wynikajgce z prowadzenia dziatan
przygotowawczych do uruchomienia struktury inwestycyjnej i planowanych transakcji.

Zgodnie z przedstawionymi informacjami na temat planowanej dziatalnosci grupy kapitatowej, Spdotka dominujacej
jako spotka holdingowa bedzie stanowita centrum ustug wspdlnych dla wszystkich spétek zaleznych, a obszary
wsparcia stanowigce zakres takiego centrum bedg wynikaty z kompetenc;ji i dziatalnosci bedacych czescig wspdlng dla
wszystkich spétek, takich jak sprawy prawne i compliance, finanse i rachunkowos¢ czy rozwdj biznesu (business
development).

Wzrost wartosci Spotki dominujacej bedzie w szczegdlnosci wynikat ze wzrostu wartosci poszczegdlnych spotek
portfelowych determinowanego wzrostem wartosci aktywéw wehikutéw inwestycyjnych, dla ktérych spotki
portfelowe petnig role zarzadzajacego lub doradcy przy zarzadzaniu portfelem aktywéw inwestycyjnych. Oprocz
wzrostu wartosci udziatéw w spétkach portfelowych, gtéwnych zrodtem dochodéw Spétki bedg dywidendy wyptacane
przez spotki zalezne.

Wobec powyzszego nie ma ryzyka uzaleznienia od dostawcow i odbiorcow.

15. DZIAtANIA W ZAKRESIE BADAN | ROZWOJU

REINO Capital SA w 2019 r. nie prowadzita dziatalnosci badawczo-rozwojowe;j.

16. CHARAKTERYSTYKA CZYNNIKOW ISTOTNYCH DLA ROZWOJU ORAZ OPIS
PERSPEKTYW ROZWOJU DZIAtALNOSCI GRUPY

KONCEPCIJA | STRATEGIA ROZWOIJU BIZNESU NOWO TWORZONEJ GRUPY KAPITALOWE)

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

Zgodnie z nowg strategig, Spotka dominujgca stoi na czele holdingu sktadajgcego sie z podmiotéw 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 spoétki
o charakterze ustugowym, uzupetniajgcych kompetencje zaréwno na rynku nieruchomosci, jak i w innych klasach
aktywow, w szczegdlnosci w zakresie inwestycji w przedsiebiorstwa. Efektywnos¢ dziatalnosci tego typu podmiotéw
jest silnie skorelowana z jej skalg. Strategicznym celem jest istotny wzrost wartosci aktywéw zarzadzanych przez
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podmioty zalezne Spdtki dominujacej, a takze aktywow wehikutéw inwestycyjnych, dla ktérych spotki wchodzace
w sktad holdingu petnig role doradcy przy zarzadzaniu.

Zakres i tempo realizacji okreslonej powyzej koncepcji jest $cisle zwigzany z pojawiajagcymi sie okazjami rynkowymi
oraz mozliwoscig ich wykorzystania, co tylko czeSciowo zalezy od potencjatu i sytuacji Spétki dominujacej oraz Grupy
Kapitatowej.

Celem i oczekiwanym efektem dziatan i projektow realizowanych w roku 2019 jest doprowadzenie do skokowego
wzrostu skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej i skompletowania holdingu w obszarze zwigzanym z rynkiem
nieruchomosci, w szczegdlnosci poprzez wigczenie do Grupy Kapitatowej spétek operacyjnych o komplementarnym
zakresie dziatalnosci i kompetencji. Powyzsze wynika scisle z sukcesu dziatan zwigzanych z zawarciem sojuszu
strategicznych z partnerami zagranicznymi oraz mozliwoscia przejecia aktywoéw i biznesu operacyjnego jednego
z najwiekszych polskich holdingdw nieruchomosci.

Dalsza realizacja koncepcji moze wigza¢ sie z wigczeniem do holdingu podmiotéw licencjonowanych.
W szczegdlnosci takich, ktdre posiadajg zgody na oferowanie papierow wartosciowych i zarzadzanie funduszami
w poszczegdlnych klasach aktywéw. Wsréd rozwazanych mozliwosci sg: towarzystwo funduszy inwestycyjnych
lub podmiot dziatajgcy w jurysdykcji zagranicznej jako Zarzadzajacy Alternatywnymi Funduszami Inwestycyjnymi
(AIFM, ang. Alternative Investment Fund Manager), dom maklerski czy podmiot bedacy agentem firmy inwestycyjnej
(AFI).

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

Wzrost wartosci Spotki dominujgcej jako spotki holdingowej wynika przede wszystkim ze wzrostu wartosci
poszczegolnych spotek portfelowych. Istotnym Zzrédtem regularnych dochodéw Spoétki, w szczegdlnosci w przypadku
przejecia kolejnych spdtek operacyjnych o znaczgcej skali przychodéw i zyskéw, beda dywidendy wyptacane przez
spoftki zalezne.

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

Spoétka dominujgca moze rowniez petnic role inwestora w wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spétki portfelowe
petnig role zarzadzajgcego lub doradcy, zarowno bezposrednio, jak i poprzez podmioty zaleine. Kapitatowe
partycypowanie w wehikutach inwestycyjnych, oznaczajacych finansowy udziat w ryzyku, jest zwyczajowym
oczekiwaniem inwestoréw pasywnych wobec podmiotéw zarzadzajacych aktywami funduszy inwestycyjnych.

REINO PARTNERS SP Z 0.0.

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

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

Mniejszosciowymi udziatowcami, posiadajgcymi tacznie 49,96% udziatéw, i cztonkami zarzadu REINO Partners s3
osoby z wieloletnim doswiadczeniem na rynku nieruchomosci i w szeroko rozumianej dziatalnosci inwestycyjne;j,
w tym rzeczoznawca majgtkowy i cztonek RICS — Royal Institution of Chartered Surveyors.

REINO Partners jest liderem na rynku produktéw inwestycyjnych o charakterze dywidendowym, opartych
o przynoszgce staty dochéd 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 podmiotéow wspdlnego
inwestowania na rynku nieruchomosci typu REIT (ang. Real Estate Investment Trust).

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 zarzgdzanie aktywami, az do opracowania i przeprowadzenia strategii wyjscia z inwestycji.
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W zwigzku z dziataniami sfinalizowanymi w roku ubiegtym, Spdtka zamierza skoncentrowac swojg dalszg dziatalnos¢
na rozwijaniu strategicznego partnerstwa z nastepujgcymi podmiotami i w opisanym ponizej zakresie:

e Grupa RF CorVal, z ktérg — w oparciu o Memorandum of Understanding, MoU), a nastepnie umowe
o partnerstwie strategicznym (Strategic Partnership Umbrella Agreement, SPUA) — utworzono luksemburski
fundusz inwestycyjny REINO RF CEE Real Estate SCA SICAV-RAIF, w ramach ktdrego zostaty lub zostang
uruchomione wydzielone subfundusze koncentrujgce dziatalnos¢ na rynku biurowym oraz mieszkaniowym,
ktorych podstawowym celem jest nabycie catego portfela aktywéw Grupy BUMA (nieruchomosci
przynoszace staty dochdd, projekty w trakcie realizacji oraz bank ziemi pod przyszte przedsiewziecia
deweloperskie), w ramach transakcji bedacej konsekwencjg uméw przedwstepnych zawartych w dniu
14 lutego 2020 roku,

e 10 Asset Management, brytyjskim podmiotem wyspecjalizowanym w zarzadzaniu portfelami nieruchomosci
logistycznych  (magazynowych), z ktérym w oparciu umowy o charakterze inwestycyjnym
i wspdlniczym, utworzono platforme Polish Ligistics do inwestowania na polskim rynku nieruchomosci
magazynowych, ktérego kluczowymi elementem jest utworzona w jurysdykcji brytyjskiej struktura
inwestycyjna z Grupa Grosvenor jako wiodgcym inwestorem.

Doprowadzenie do sfinalizowania strategicznej wspdtpracy z partnerami i w zakresach wymienionych powyzej, wraz z
realizowang rownolegle i w powigzaniu transakcjg przejecia Grupy BUMA, stanowig kluczowy moment
w rozwoju Spotki i catej Grupy Kapitatowej), ktory zgodnie z prezentowanymi wczesniej zamierzeniami, pozwoli na
skokowy wzrost skali dziatalnosci i osigganych wynikéw finansowych, z perspektywa utrzymania wieloletniej tendencji
wzrostowe;j.

Sfinalizowanie wspétpracy oraz transakcji przejecia jednego z najwiekszych polskich holdingéw nieruchomosci,
istotnie obniza ryzyko nieosiggniecia planowanej skali i wynikéw finansowych, w szczegdlnosci w zakresie pierwszych
etapdw w podnoszeniu poszczegdlnych funduszy.

FUNDUSZE REINO RF CEE REAL ESTATE SCA SICAV-RAIF

Fundusz utworzony na prawie luksemburskim, w formie spdétki komandytowo - akcyjnej (fr. société
en commandite par actions, SCA), dziata jako firma inwestycyjna ze zmiennym kapitatem (fr. société d’investissement
a capital variable, SICAV) oraz zamkniety alternatywny fundusz inwestycyjny

(ang. reserved alternative investment fund, RAIF), spetniajacy wymogi wynikajgce z unijnej dyrektywy ZAFI
0 zarzadzajacych alternatywnymi funduszami iwnestycyjnym (ang. Alterinative Investment Fund Managers Directive).
Fundusz jest w petni wspétkontrolowany przez Grupe Kapitatowg REINO Capital oraz Grupe RF CorVal,

Fundusz zostat powotany w szczegdlnosci na potrzeby nabycia aktywdw przejmowanego wspdlnie holdingu
nieruchomosciowego BUMA. W ramach funduszu zostaty lub zostang uruchomione trzy subfundusze, ktérych
strategie inwestycyjne wynikajg zaréwno z zainteresowania podmiotdw tworzacych partnerstwo strategiczne,
jak i struktury portfela nieruchomosci Grupy BUMA.

Zgodnie z celem okreslonym wspdlnie w zawartych dokumentach, docelowa wielko$¢ funduszu mierzona wartoscia
zarzadzanych aktywow ma by¢ nie nizsza niz 750 min EUR.

Harmonogram pierwszych podniesien subfunduszy oraz zwiekszania aktywdéw takzie zwigzany jest istotnie
z etapami transakcji przejecia aktywow Grupy BUMA.

Lista subfunduszy (ang. compartments) REINO RF CEE Real Estate, uwzglednionych w prognozie jest nastepujaca:

e  Core Plus Office Fund — dywidendowy fundusz luksemburski ze strategia ,core plus”, zaktadajacg inwestycje
w ustabilizowane przynoszagce staty dochdd nieruchomosci komercyjne, gtéwnie biurowe,
z mozliwoSciami docelowego zwiekszenia dochoddw i wartosci poprzez prace z zakresu asset management,

e Office Development Fund — fundusz luksemburski ze strategig deweloperska, zaktadajgcy inwestycje w
przedsiewziecia deweloperskie na rynku nieruchomosci komercyjnych, gtéwnie biurowych,
z udziatem kupionych réwnolegle spoétek operacyjnych z Grupy BUMA (w tym generalnego wykonawcy), w
oparciu o nabywane dziatki stanowigce bank ziemi, a nastepnie rozwijane o kolejne projekty

e Residential Fund - fundusz Iluksemburski ze strategia deweloperska, zaktadajacy inwestycje
w przedsiewziecia deweloperskie na polskim rynku mieszkaniowym, z udziatem kupionych réwnolegle spétek
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operacyjnych z Grupy BUMA (w tym generalnego wykonawcy), w oparciu o nabywane dziatki stanowigce
bank ziemi, a nastepnie rozwijane o kolejne projekty.

Spotki Grupy Kapitatowej REINO Capital oraz Grupy RF CorVal, sa réwniez udziatowcami trzech spétek o kluczowym
znaczeniu dla catej infrastruktury funduszu, zaréwno z punktu widzenia biezgcego zarzadzania spdtka funduszowsa, jak
i kluczowych decyzji z punktu widzenia inwestycji funduszu i zarzadzania aktywami:

e REINO RF Management S.a.r.l. — luksemburska spotka z ograniczong odpowiedzialnoscia, petnigca role
komplementariusza spétki funduszowej, ktérej kompetencje obejmujg w szczegélnosci wybdor podmiotu
petnigcego role zarzadzajgcego (AIFM, licencjonowanego zarzadzajgcego dziatajacego
w oparciu o wspomniang powyzej dyrektywe AIFMD), a takie egzekwowanie wszystkich decyzji
inwestycyjnych,

e REINO RF AM Ltd. — spotka utworzona i dziatajaca na Jersey, petnigca role doradcy przy zarzadzaniu
funduszem (Investment Advisor) na podstawie umowy ze spotkg zarzadzajacg (AIFM), o kluczowym
znaczeniu dla decyzji inwestycyjnych,

e REINO RF Advisors Sp. 0.0., - polska spo6tka z ograniczong odpowiedzialnoscia petnigca role zarzadzajacego
aktywami na podstawie umoéw ze spétkami celowymi.

REINO Partners jest bezposrednim udziatowcem REINO RF AM Ltd. oraz REINO RF Advisors Sp. z 0.0., spotek
o kluczowym znaczeniu dla zarzadzania funduszem i aktywami, a takze przychoddéw z tego tytu. Spétka posiada 50%
udziatbw w kazdym z tym podmiotéw, jednakze — z uwagi udziat w realizacji zadan - jej udziat
w przychodach z optat za zarzadzanie jest wyzszy i ksztattuje sie na poziomie do 70%.

PLATFORMA POLISH LOGISTICS

Polish Logistics to umowna nazwa platformy stanowigcej wspdlne przedsiewziecia Grupy Kapitatowej REINO Capital
oraz |0 Asset Management, brytyjskiej spotki wyspecjalizowanej w zarzgdzaniu aktywami na rynku logistycznym.

Uczestniczy tego strategicznego partnerstwa, zaktadajg powotywanie wehikutéw inwestycyjnych w rdéznych
jurysdykcjach ze strategig inwestycyjng zaktadajgcg inwestowania na polskim rynku magazynowym, zaréwno
w nieruchomosci przynoszace staty dochdd, jak i przedsiewziecia deweloperskie.

Operacyjnym centrum przedsiewziecia jest dziatajgca w jurysdykcji polskiej spotka REINO 10 Logistics Sp. z o.0.,
utworzona z 60% udziatem REINO Partners, ktdrej dziatalnos¢, przy wykorzystaniu wiedzy, doswiadczen
i zasobdw ludzkich partneréw (udziatowcdw), bedzie skoncentrowana na zarzgdzaniu aktywami tworzonych wspdlnie
struktur inwestycyjnych, w szczegdlnosci poprzez umowy z zakresu asset management.

Pierwszym wehikutem w ramach wspdlnego przedsiewziecia jest brytyjska spétka Polish Logistics (UK) LPP,
w ktorej wiodacym inwestorem zostat jeden z najwiekszych brytyjskich inwestoréw prywatnych, Grupa Grosvenor,
ktorego wartosc portfela nieruchomosci przekracza 12 mid GBP.

Uczestnicy wspodlnego przedsiewziecia sprawujg kontrole nad wehikutem zaréwno poprzez wspomniang powyzej
spotke zarzadzajgcg, REINO 10 Logistics Sp. z 0.0., jak i brytyjskg spotke inwestycyjng REINO 10 CO Invest LPP, ktéra
pomimo 1% udziatéw w Polish Logistics (UK) LPP posiada az 50% gtoséw w tej spotce.

W dniu styczniu 2020 roku w ramach realizacji strategicznego partnerstwa z |0 Asset Management Spotka z Grupy
Kapitatowej, podpisata ze spétka z Grupy Grosvenor umowy regulujgce zasady wspotpracy przy tworzeniu
i zarzadzaniu wehikutami inwestycyjnymi na rynku nieruchomosci logistycznych. Jest to niezwykle istotny krok w
zakresie budowy platformy logistycznej i realizacji strategii Grupy.

Grosvenor Group jest jednym z najwiekszych prywatnych inwestoréw na Swiatowym rynku nieruchomosci,
dziatajgcym w 60 krajach, w Afryce, Australii, Europie oraz Ameryce Pétnocnej i Potudniowej. Zarzagdza aktywami
o wartosci przekraczajgcej 12 mld funtow brytyjskich. W obszarze zainteresowania Grupy sg wszystkie klasy aktywdw
nieruchomosciowych, a w portfelu znajdujg sie m.in. prestizowe nieruchomosci w najbardziej luksusowych dzielnicach
Londynu: Mayfair i Belgravia.

W ocenie Zarzgdu, pozyskanie do strategicznej wspotpracy tak doswiadczonego i renomowanego inwestora, pozwoli
na istotne zwiekszenie skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta, w odniesieniu do sktadu i wartosci aktywow
zarzgdzanych wehikutéw inwestycyjnych, istotne zwiekszenie skali dziatalnosci REINO 10 Logistics Sp. z o.0.,
co znajdzie swoje odzwierciedlenie rowniez w osigganych wynikach finansowych, a takze przyczyni sie
do pozyskiwania kolejnych inwestoréw do funduszy i projektéw inwestycyjnych tworzonych i zarzagdzanych przez
podmioty z Grupy Kapitatowej REINO Capital, w zakresie wykraczajgcym poza rynek logistyczny.
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REINO DYWIDENDA PLUS SA

REINO Dywidenda Plus SA (dalej jako ,RDPSA”) to utworzona w maju 2015 r. spétka rynku nieruchomosci
komercyjnych o charakterze dywidendowym, ktérej pierwotny model biznesowy odzwierciedlat najlepsze wzorce
dziatalnosci podmiotéw typu REIT (ang. ,Real Estate Investment Trust”). Zgodnie z koncepcja, spotka miata stac 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
dochdéd nieruchomosci biurowych — Alchemia | w Gdansku oraz Malta House w Poznaniu o facznej wartosci
ok. 90 min EUR.

RDPSA objeta ok. 30% udziatow 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 ktérej wiekszos¢ wptywow zostata przeznaczona na sptate obligacji oraz wyptate dywidendy, portfel aktywow
inwestycyjnych RDPSA zostat ograniczony do udziatu mniejszosciowego (ok. 15%) w strukturze inwestycyjnej
zwigzanej z nieruchomoscig Malta House.

Po wiaczeniu RDPSA do Grupy Kapitatowej oraz w zwigzku koncepcjg i uwarunkowaniami tworzenia, w ramach
wspotpracy strategicznej z Grupg RF CorVal, funduszu REINO RF CEE Real Estate SCA SICAV-RAIF, ktorego pierwszym
i kluczowym subfunduszem jest Core Plus Office Compartment, ze strategia inwestycyjng zaktadajaca inwestycje
w przynoszgce staty dochdd nieruchomosci komercyjne, gtéwnie biurowe, podjeto decyzje o zmianie modelu
funkcjonowania RDPSA.

Posiadane udziaty w strukturze celowej Malta House zostaty wniesione do luksemburskiego funduszu w zamian
za jego akcje. Dzieki tej operacji, Grupa Kapitatowa spetnita zobowigzania zwigzane z kapitatowg partycypacja
w tworzonym funduszu luksemburskim, a RDPSA stata sie wehikutem celowym, ktéry umiejetnie tgczy odpowiedz
na oczekiwania partnerdéw biznesowych co do inwestycji wtasnej Grupy Kapitatowej z uczestniczeniem Spoétki , ktorych
przedmiotem s3 przynoszace staty dochod nieruchomosci komercyjne (typu REIT).
Po obnizajgcej koszty funkcjonowania zmianie formy prawnej (na spotke z ograniczong odpowiedzialnoscig), RDPSA
bedzie petnita nowo okreslong role w okresie nie krotszym niz czas trwania funduszu REINO RF CEE Real Estate.

FINANSOWANIE ROZWOJU
Istotnym dla dalszej dziatalnosci Spétki dominujgcej bedzie pozyskanie Srodkéw na w

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

e finansowanie biezgcej dziatalnosci spétki holdingowej.

Zarzad Spétki dominujgcej zamierza pozyskaé srodki w wyniku podwyzszenia kapitatu o kwote nie wiekszg niz
15 175 960 ztotych.

Ponadto, na podstawie uchwaty powzietej przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 15 kwietnia 2019 r.
udzielono Zarzagdowi upowaznienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego o kwote
nie wiekszg niz 23 308 080 zt. Na dzien zatwierdzenia raportu do publikacji kapitat docelowy nie jest wpisany do KRS.

Srodki na powyiszy cel moga réwniez byé uzyskiwane z emisji obligacji. Zarzad Spétki dominujacej w maju 2019 roku
podjat uchwate w sprawie przyjecia Programu Emisji Obligacji o tgcznej wartosci nominalnej nie wyzszej
niz 10 000 000 EUR. Zarzad moze emitowac obligacje w kilku transzach w ztotych lub euro, okreslajagc warunki kazdej
z emisji.

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 majgce znaczgcy wptyw na dziatalno$¢ oraz wyniki
finansowe Grupy Kapitatowej w roku obrotowym 2019 lub ktérych wptyw jest mozliwy w nastepnych latach
obrotowych zostaty przedstawione w pkt. 4 oraz pkt. 12 Sprawozdania.
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RYZYKO STRATEGII ROZWOJU BIZNESU

Spoétka dominujgca bedzie dazyta do rozbudowy holdingu poprzez powiekszanie grupy kapitatowej o podmioty
zapewniajace osiggniecie docelowej struktury i realizacje koncepcji biznesowej, zgodnie z ktérg holding z dominujaca
pozycjg Spotki dominujacej bedzie prowadzic dziatalnos¢ w zakresie tworzenia i oferowania produktéw inwestycyjnych
oraz zarzadzania wehikutami inwestycyjnymi na rynku polskim oraz w kluczowych jurysdykcjach zagranicznych
we wszystkich istotnych klasach aktywéw.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze kazda strategia obarczona jest mozliwoscig jej niepowodzenia. Istnieje ryzyko, ze dziatania
Spoétki dominujacej prowadzace do dalszej rozbudowy holdingu nie przyniosg sukcesu w odniesieniu do czesci
lub catosci planéw. Spotka dominujgca nie gwarantuje osiggniecia tego celu. Btedne decyzje zwigzane z zatozeniami
lub realizacjg strategii moga dodatkowo prowadzi¢ do strat zwigzanych z trwatym obnizeniem wartosci Spétki
dominujacej, co moze mie¢ 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 rozbudowg holdingu, korzystajac
przy tym z opinii, wiedzy i doswiadczen profesjonalnych podmiotowi o ustalonej renomie. Niemniej Spétka dominujgca
nie moze zapewni¢, 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 27 lutego 2020 r., przewidziano podwyiszenie kapitatu w formie emisji
gotéwkowej o kwote nie wiekszg niz 15 175 960 zt

Srodki jakie zamierza pozyska¢ Spétka w wyniku tej emisji przede wszystkim miatyby byé przeznaczone na realizacje
planow strategicznych, w szczegdlnosci na nabycie aktywow w przygotowywanych przy udziale Spotki lub spotek
z Grupy transakcjach z partnerami strategicznymi.

Niepozyskanie kapitatu niezbednego dla rozwoju Grupy oraz finansowania jej dziatalnosci operacyjnej lub pozyskanie
g0 W niewystarczajagcym zakresie moze narazi¢ Spotke dominujgcg lub spétki grupy kapitatowej na ryzyko opdznien w
regulowaniu zobowigzan i pogorszenia ich sytuacji finansowej. Moze takze wptyna¢ negatywnie na tempo realizacji
zamierzen inwestycyjnych, w tym realizacji juz rozpoczetych dziatan oraz nabywania kolejnych aktywdw, a w skrajnym
przypadku moze wstrzymac czasowo lub catkowicie realizacje transakcji. Sytuacja ta moze uniemozliwi¢ wywigzywanie
sie przez Spotke dominujgcg lub spétki Grupy Kapitatowej ze zobowigzan wynikajacych z zawartych uméw, w tym
umow o partnerstwie strategicznym i spowodowaé odstgpienie partneréw strategicznych lub kontrahentéw od
projektdw juz rozpoczetych lub konieczno$¢ przedwczesnego wyjscia przez Spétke z niektérych inwestycji,
na warunkach gorszych od zaktadanych w momencie ich dokonywania.

RYZYKA ZWIAZANE Z DZIALALNOSCIA SPOLEK WCHODZACYCH W SKtAD HOLDINGU

Zgodnie z koncepcjq 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 istotnym znaczeniu dla dziatalnosci w zakresie tworzenia, zarzgdzania i oferowania produktow inwestycyjnych, takie
jak dom maklerski czy towarzystwo funduszy inwestycyjnych lub zarzadzajacy alternatywnymi funduszami
inwestycyjnymi (zgodnie z dyrektywa AIFMD).

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

Wymienione i powigzane czynniki ryzyka mogg prowadzi¢ do natozenia na podmioty wchodzace w sktad Grupy
Kapitatowej sankcji administracyjnej w zwigzku z niewykonywaniem lub nienalezytym wykonywaniem 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 spetniajgcej warunki do uzyskania
licencji, a takze istotnego spadku zakresu lub skali dziatalnosSci biznesowej, rozumianej w szczegdlnosci jako wartosé
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aktywow wehikutéw inwestycyjnych dla ktorych podmiot wchodzacy w sktad holdingu petni role zarzadzajgcego
lub doradcy przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnymi.

W celu ograniczenia powyzszych czynnikdw ryzyka, w stosunku do podmiotéw wigczanych do holdingu zaréwno
na obecnym etapie, jak i w przysztosci, Spétka dominujgca dochowuje i bedzie dochowywac nalezytej starannosci
w zakresie oceny kompetencji i doswiadczen oséb o kluczowym znaczeniu, a takze wprowadza i zapewnia istnienie
i biezace egzekwowanie procedur i instrukcji wewnetrznych oraz wykonywanie zadan i przebiegu procesow
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

Spétka dominujgca moze petni¢, bezposrednio lub poprzez spétki zaleine, role inwestora lub koinwestora
w strukturach lub wehikutach inwestycyjnych, dla ktérych spoétki wchodzace w sktad holdingu petnig role
zarzadzajacego lub doradcy przy zarzadzaniu aktywami inwestycyjnymi. Sytuacja taka wigze sie z 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 wchodzacg w sktad
holdingu przychoddw o istotnej wartosci, a takze wyfacznie po dokonaniu wnikliwej i kompleksowej analizy.

Nalezy zwrdci¢ uwage, ze w przypadku kazdej tego typu inwestycji, analiza bedzie dokonywana przez profesjonalny
podmiot wchodzacy w sktad holdingu, posiadajacy 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,
ktérych efektem bedzie przystgpienie do danego wehikutu inwestycyjnego poprzez objecie wiekszosci (zwykle
90 — 95%) udziatéw. Niemniej Spdétka dominujacej nie moze zapewnic, 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 dominujgcej lub Grupy Kapitatowej moze
by¢ finansowana z wykorzystaniem kapitatu obcego, w szczegdlnosci w formie kredytu bankowego, pozyczek, obligacji
i rozwigzan typu mezzanine finance.

Opdinienia w dostepie do Zrddet finansowania zewnetrznego, mniej korzystne od zatozonych warunki takiego
finansowania lub problemy z wywigzywaniem sie ze zobowigzan wynikajacych z obligacji, uméw kredytowych
lub pozyczek, mogg mieé 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 mozliwos$¢ nabycia nowych celéw inwestycyjnych, a takie konieczno$¢ przedwczesnego wyjscia z niektorych
projektéw na warunkach gorszych od zaktadanych w momencie dokonywania inwestycji.

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

W celu ograniczenia powyzszego ryzyka, Spotka dominujgca bedzie korzystata z finansowania dtuznego w sposdb
zapewniajacy odpowiednig rownowage pomiedzy kapitatem wtasnym a kapitatem obcym, w szczegdlnosci poprzez
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kazdorazowe korzystanie z finansowania zewnetrznego wytacznie w zakresie i na warunkach, ktore z punktu widzenia
planéw finansowych, tworzonych z dochowaniem nalezytej starannosci i zgodnie z jak najlepszg wiedzg, zapewniajg
odpowiedni margines bezpieczeristwa, zaréwno z punktu widzenia czynnikdw ryzyka zwigzanych zaréwno ze zrédtami
sptaty, jak i kosztem obstugi zadtuzenia. Dodatkowo Spétka dominujgca bedzie dazyta do uzyskania finansowania
dtuznego, ktore zapewni Spotce dominujacej i poszczegllnym podmiotom wchodzacym
w sktad holdingu odpowiednig elastycznos¢ w zakresie refinansowania i przedterminowej sptaty, w szczegdlnosci
w przypadku zmiany okolicznosci dotyczgcych poszczegdlnych inwestycji i instytucji finansowych. Niemniej Spoétka
dominujaca nie moze zapewnié, ze ww. dziatania bedg skuteczne i w catosci wyeliminujg przedmiotowe ryzyko.

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

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 s3 w duzym stopniu przewidywalne
dla profesjonalistow dziatajgcych na rynku, tym samym wynikajace z nich zagrozenia mogg by¢ odpowiednio
mitygowane. Istniejg jednak ryzyka zmian na swiatowych rynkach finansowych, jak réwniez zdarzenia sity wyisze;j,
ktore mogg mie¢ wptyw na ostateczny wynik inwestycji w sposéb niezalezny od dziatan oséb zarzadzajacych.
Dodatkowo, rynek nieruchomosci jest rynkiem, na ktédrym wystepuja cykliczne zmiany w zakresie podazy i popytu,
nasilenia i spowolnienia kluczowych proceséw, a takze zmiennosci wzajemnych relacji i pozycji negocjacyjnej
pomiedzy kluczowymi uczestnikami rynku: deweloperami, bankami, najemcami i inwestorami. Cyklicznos$¢ rynku
wynajmu nieruchomosci w istotny sposéb wptywa na okresowe ksztattowanie sie podstawowych parametréw
rynkowych determinujgcych decyzje inwestycyjne oraz ich wynik, w szczegdlnosci w krotkim okresie. Czynniki
te mogg miec istotny niekorzystny wptyw na dziatalnosé¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Spoétki
dominujacej, w szczegdlnosci w okresie poprzedzajgcym dalszg rozbudowe holdingu poprzez wtaczenie do Grupy
Kapitatowej podmiotow, ktérych kompetencje, doswiadczenia oraz wyniki finansowe zwigzane s3 dziatalnosciag
na rynkach innych niz rynek nieruchomosci.

RYZYKO WYCENY AKTYWOW WEDtUG WARTOSCI GODZIWE)

Zgodnie z przepisami, wniesienie do Spotki 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 aportow przez
niezaleznego biegtego rewidenta. W zwigzku z powyzszym, istotng pozycjg bilansu Spétki dominujgcej w ujeciu
skonsolidowanym bedzie wartos¢ firmy.

W przypadku, gdy rozwdj i wyniki spoétek, ktorych udziaty lub akcje byly przedmiotem aportu, nie bedzie zgodny
z zatozeniami wycen, istnieje ryzyko docelowego obnizenia wartosci firmy wynikajgcej z wartosci godziwej aportéw,
co moze w sposob istotny obnizy¢ kapitaty Spétki w ujeciu skonsolidowanym. Na moment sporzgdzenia tego
dokumentu, powyisze ryzyko dotyczy w szczegdlnosci wyceny udziatow REINO Partners, ktorych wartosé¢ godziwa
zostata okreslona przy zastosowaniu metody zdyskontowanych przeptywéw 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 efektéw.

Zarowno Spoétka dominujgca, jak i osoby zarzgdzajgce REINO Partners, wykorzystujgc catg posiadang wiedze
i wieloletnie doswiadczenia, doktadajg nalezytej starannosci, by istotne cele biznesowe majgce kluczowe znaczenie
dla pozytywnej weryfikacji wyceny w 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 OGRANICZONEJ KONTROLI NAD SPOLKAMI ZALEZNYMI, WSPOLZALEZNYMI | STOWARZYSZONYMI

Intencjg Spoétki dominujacej jest uczestniczenie w spoétkach zaleznych i stowarzyszonych oraz wspdlnych
przedsiewzieciach wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej w ramach realizacji strategii rozwoju biznesu Spoétki
dominujacej jako holdingu, a takze stanowigcych inwestycje kapitatowa, w zakresie i w sposéb umozliwiajgcy
sprawowanie efektywnej kontroli i posiadanie wptywu na podejmowanie decyzji o kluczowym dla nich znaczeniu.
W przypadku posiadania pakietu mniejszosciowego i w efekcie potencjalnych dziatan pozostatych
akcjonariuszy/wspdlnikdw tych spotek zaleznych, albo w wyniku realizacji przez nich postanowiert umoéw zawartych z

4]

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



RAPORT ROCIZNY REINO CAPITAL SA ZA OKRES 01.01.2019 - 31.12.2019 =
Sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitatowej REINO Capital SA w 2019 roku .

kluczowymi partnerami w projektach, kontrola ta moze zosta¢ ograniczona. Decyzje pozostatych wspdlnikéw,
bedacych partnerami Grupy, dysponujacych pakietem wiekszosciowym, mogg by¢ odmienne od zamierzen Spotki
dominujacej, a w rezultacie ograniczy¢ jej wptyw na podmiotéw powigzanych.,
na zmiane planowanych projektédw inwestycyjnych na niezgodny ze strategia Grupy. Czynniki te mogg mie¢ istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnos¢, wyniki, sytuacje finansowa lub perspektywy rozwoju Spétki.

RYZYKO NIESPRAWNOSCI NADZORU WtASCICIELSKIEGO

Strategia Spoétki dominujacej zaktada wykorzystanie konstrukcji spétek zaleznych, wspoétzaleznych i stowarzyszonych,
zarowno w odniesieniu do spoétek 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 wiascicielskiego sprawowanego przez Spotke
dominujaca. W przypadku, w ktérym na efektywnos$¢ nadzoru wiascicielskiego wptywaé beda zdarzenia niezalezne od
Spotki dominujacej, moze to posrednio wptyng¢ negatywnie na wartos¢ aktywdw netto, co moze mieé istotny
niekorzystny wptyw na dziatalnosé, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju Grupy.

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 SPOLEK ZALEZNYCH, WSPOtZALEZNYCH | STOWARZYSZONYCH

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

W celu wyeliminowania ryzyka wad prawnych spoétek zaleznych, wspétzaleznych 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 szczegdtowego
badania (due diligence) podmiotu bedgcego potencjalnym przedmiotem inwestycji, przede wszystkim w zakresie
prawnym oraz finansowo-podatkowym. Niemniej Spotka dominujgca 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 wtasciwego doboru
sktadnikow portfela oraz okreslenia odpowiedniego momentu zakupu i sprzedazy poszczegdlnych nieruchomosci, a
takze jest potwierdzona dotychczasowymi osiggnieciami REINO Partners.

Sukces rynkowy Spoétki 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 Spotka dominujgca moze nie by¢
w stanie skutecznie pozyskiwac i utrzymywac kadry zarzadzajgcej o odpowiednim poziomie wiedzy i doswiadczenia.
Utrata, a takze niemoznos$¢ pozyskania lub utrzymania takich os6b moze istotnie negatywnie wptywac na mozliwosc
realizacji strategii biznesowej, a w konsekwencji na dziatalno$¢, wyniki, sytuacje finansowg lub perspektywy rozwoju
Spotki dominujacej.

RYZYKO NIEZREALIZOWANIA UMOW W ZAKRESIE OSIAGANYCH STOP ZWROTU Z INWESTYCJI

Spotki z Grupy Kapitatowej zawierajgc umowy o zarzadzanie lub doradztwo w zarzgdzaniu zasadniczo nie zobowigzuje
sie do osiggniecia okreslonych wynikéw oraz ogranicza odpowiedzialno$¢ zapisami umownymi. Niemniej jednak w
przypadku szczegdlnych uwarunkowan zwigzanymi z wniesieniem aportow w ramach tzw. first closing do funduszu
luksemburskiego oraz udziatem w transakcji spotki zaleznej z Grupy, w wyniku ustalen dokonanych
z wiekszosciowym akcjonariuszem funduszu, Spoétka dominujgca zobowigzata sie do zapewnienia partnerowi
minimalnej stopy zwrotu z inwestycji w nieruchomo$é¢ Malta House. W zwigzku z powyzszym, w przypadku
nieosiggniecia przez inwestora z Grupy RF CorVal, wptywdw z inwestycji na poziomie okreslonym w przyjetym modelu
biznesowym (okreslajgcym docelowy oczekiwany poziom stopy zwrotu, IRR), Spdtka oraz spétka zalezna —
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REINO Partners Sp. z 0.0. bedg zobowigzane do wyréwnania Partnerowi réznicy pomiedzy zatozong w modelu stopg
zwrotu z inwestycji a stopg zwrotu faktycznie uzyskana.

Dodatkowo, zasady dystrybucji dochoddw z pierwszych dwdch inwestycji Funduszu, zapewniajg pierwszenstwo w
uzyskaniu oczekiwanej stopy zwrotu inwestorom innym niz Spétki z Grupy Kapitatowej. Zasady te beda obowigzywac
do czasu rozliczenia wptywdw ze sprzedazy nieruchomosci Malta House.

Ponadto zaangazowanie Spotek z Grupy Kapitatowej w podmioty i struktury w obcych jurysdykcjach moze powodowac,
wobec dynamicznie zmieniajgcego sie otoczenia i interpretacji podatkowych, zmniejszenie efektywnosci inwestycji a
tym samym obnizenie elementu przychodowego Spdtek zwigzanego ze zwrotem z inwestycji (promote, success fee).
Aby zmitygowac to ryzyko Grupa Kapitatowa przyktada szczegdlng wage do wyboru doswiadczonych doradcéw i oceny
wykorzystywanych struktur inwestycyjnych.

Istnieje zatem ryzyko nieosiggniecia zatozonych wynikdw finansowych oraz istotne obnizenie przychodéw czerpanych
z tego rodzaju dziatalnosci na skutek mechanizmu rozliczania zyskéw W celu minimalizowania tego ryzyka, Grupa, a w
szczegoblnosci wchodzgca w jej sktad spotka REINO Partners — podmiot wyspecjalizowany w zarzgdzaniu aktywami
nieruchomosciowymi o charakterze biurowym, przy wykorzystaniu wiedzy, wieloletnich doswiadczen
i zasobow ludzkich (udziatowcéw), bedzie skoncentrowany na zapewnieniu jak najbardziej efektywnego zarzadzania
aktywami tworzonych wspdlnie struktur inwestycyjnych.

RYZYKO NEGATYWNEGO WPLYWU PANDEMII COVID-19 NA DZIAtALNOSC GRUPY

Spotka przeprowadzita analize wptywu pandemii na jej dziatalnos¢ oraz ryzyk dla Grupy z tego wynikajacych. Zgodnie
z posiadang wiedzg, Grupa przewiduje, ze skutki zwigzane z pandemig koronawirusa nie beda miaty wptywu na wynik
finansowy Grupy w okresie 2020 roku (lub umiarkowanie negatywny wptyw oraz w zaleznosci od czasu trwania
ograniczen zwigzanych z epidemia koronawirusa, réwniez na dalszy okres).

Jak dotychczas Spétka nie odczuwa wptywu epidemii w znaczacy sposodb. Charakterystyka dziatalnosci pozwala
na wykonywanie przez pracownikdéw wiekszosci obowigzkéw zdalnie. Zostali oni wyposazeni w odpowiedni sprzet
i oprogramowanie, umozliwiajgce im prace z domu, oraz poinstruowani, jakie srodki prewencyjne powinni
podejmowac.

W ocenie Zarzadu, w zwigzku z zakazami i ograniczeniami wprowadzonymi dla poszczegdlnych dziatalnosci, a takze
pogorszeniem sytuacji gospodarczej najemcow, epidemia Covid-19 moze wptyngé na obnizenie skonsolidowanych
zyskow operacyjnych spotek celowych bedgcych wtascicielami nieruchomosci na skutek redukcji/ czasowego
zawieszenia optat z tytutu najmu. Ogdlne pogorszenie koniunktury gospodarczej spowodowanej pandemig moze miec
negatywny wptyw na wycene tych nieruchomosci. Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Zarzad
nie jest w stanie oceni¢ wptywu zaistniatej sytuacji na wycene nieruchomosci.

Warto zwrdci¢ uwage, ze w portfelach aktywdw nalezgcych do wehikutéw z udziatem Grupy Kapitatowej, zarzadzanych
przez spotki z Grupy Kapitatowej lub dla ktérych spétki z Grupy Kapitatowej petnig role doradcy przy zarzadzaniu, nie
znajduja sie centra handlowe), ktére sg obecnie najbardziej narazone na utrate przychodéw. Zaden z tych wehikutéw
nie jest tez w procesie nabywania takich nieruchomosci.

W portfelach zarzadzanych przez spotki z Grupy sg i bedg nieruchomosci biurowe i logistyczne, ktorych najemcy w
przewazajgcej wiekszosci nie dziatajg w branzach zagrozonych przez epidemie i zwigzane z nig ograniczenia. Zarzad
dostrzega wyisze niz zazwyczaj ryzyko pozyskania finansowania planowanych projektéow inwestycyjnych,
w szczegolnosci przedsiewzie¢ deweloperskich.

Pandemia najprawdopodobniej nie wptynie natomiast na opfaty za zarzgdzanie bgdz doradztwo w zarzadzaniu, co jest
gtéwnym Zzrédtem przychoddéw spétki REINO Partners oraz pozostatych podmiotéw powotanych do zarzadzania
aktywami w ramach realizacji strategii Spofki.

Zarzad zidentyfikowat nastepujgce obszary, w jakich wptyw epidemii moze by¢ istotny dla Grupy:

e opdinienia w realizacji projektow i transakcji w czasie, wzgledem ustalonego harmonogramu z powodu zmian
w dziatalnosci i komunikacji z kontrahentami, przedtuzonych terminéw procedowania, wydtuzonych
termindw uzyskania zgdd, pozwolen i innych procedur administracyjnych,

e utrudniony dostep do finansowania dtuznego lub wydtuzony proces jego pozyskania na skutek zmian
w sposobie dziatania bankéw i zmian w polityce udzielania kredytow, w szczegdlnosci na skutek zmian
w ocenie ryzyka kredytowego zwigzanych z pandemig,

e utrudnione pozyskanie finansowania dla projektdw inwestycyjnych zwigzane 1z ograniczeniami
W przemieszczaniu sie, ograniczeniami proceduralnymi oraz ogélng postawa wstrzymywania sie z decyzjami
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inwestycyjnymi przez inwestordw i zmiang w zakresie oczekiwah co do stopy zwrotu i/lub ryzyka
inwestycyjnego,

e spadek aktywnosci najemcéw i partneréw biznesowych na rynku nieruchomosci w Polsce skutkujacy
zawieszeniem lub niepowodzeniem zawierania niektérych uméw najmu, w szczegdlnosci w krétkim okresie.

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

e realizacje rozpoczetych proceséw inwestycyjnych o strategicznym znaczeniu, zgodnie z ustalonym
harmonogramem, w szczegdlnosci w odniesieniu do transakcji nabycia aktywow i spétek operacyjnych Grupy
BUMA oraz platformy logistycznej i zamkniecia pierwszej transakcji,

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

Na dzien sporzgdzenia niniejszego raportu realizacja kluczowych projektéw przebiega bez wiekszych zaktdcen.
Zauwazalne sg jedynie opdznienia proceduralne po stronie instytucji oraz bankdéw, co spowodowane jest
koniecznoscig reorganizacji pracy.

Panujagca na rynkach finansowych niepewnos¢ powoduje, ze Zarzad przyjmuje obecnie z duzym
prawdopodobiefstwem mozliwos¢ opdinienia procesu pozyskiwania kapitatu do tworzonych funduszy
inwestycyjnych oraz procesu przejmowanie spoétek i aktywéw Grupy BUMA. Nie powinno to jednakze znaczaco
wptyna¢ na realizacje strategii rozwoju biznesu. Wszelkie procesy zwigzane zarzagdzanymi i przejmowanymi aktywami
przebiegajg dotychczas zgodnie z pierwotnym planem lub co najwyzej niewielkim opdznieniem.

Grupa nie identyfikuje znaczgcego ryzyka niedotrzymania lub ztamania zasad zawartych umoéw, w szczegdlnosci
porozumien ze strategicznymi partnerami, umow dotyczacych finansowania dziatalnosci Grupy.

Powyzsza ocena zostata sporzgdzona zgodnie z najlepszg wiedzg na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, przy
czym rozmiar i skutki wptywu pandemii sg niemozliwe do oszacowania oraz uzaleznione od czynnikdw, ktére pozostajg
poza wptywem i kontrolg Grupy.

18. INFORMACIE O ISTOTNYCH TRANSAKCIACH ZAWARTYCH POMIEDZY
PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Wszystkie transakcje z podmiotami powigzanymi sg zawierane na warunkach rynkowych.

REINO Capital SA nie jest zalezna od innego podmiotu nadrzednego. Aktualna struktura akcjonariatu Spotki
dominujacej zostata przedstawiona w pkt. 12 Informacje o akcjach i akcjonariacie niniejszego Sprawozdania.

Transakcje z podmiotami powigzanymi zostaty przedstawione w nocie nr XIV Sprawozdania finansowego REINO
Capital za 2019 rok.

Wynagrodzenia cztonkdw Zarzgdu oraz Rady Nadzorczej sg wskazane w punkcie 29 Sprawozdania.

19. INFORMACIJA O UMOWACH DOTYCZACYCH KREDYTOW | POZYCZEK
ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH w DANYM ROKU
ORAZ O POZYCZKACH UDZIELONYCH W DANYM ROKU OBROTOWYM

UMOWY KREDYTOWE

Spétka zalezna — RD WRC Sp. z 0.0. z siedzibg we Wroctawiu dokonata w dniu 10 grudnia 2019 r. sptaty zadtuzenia
z tytutu kredytu inwestycyjnego udzielonego na podstawie Umowy o kredyt inwestycyjny z dnia 20 czerwca 2011 r.
przez Santander Bank Polska S.A. (poprzednia nazwa Bank Zachodni WBK S.A.) w tgcznej wysokosci 3 967 135,26 zt.

Sptata zobowigzan Spétki zaleznej wynikajgcych z Umowy kredytu nastgpita ze srodkéw uzyskanych ze sprzedazy
lokalu biurowego potozonego przy pl. Powstaricéw Slaskich we Wroctawiu za kwote 5 227 500,00 zt.

UMOWY POZYCZEK

Spoétka dominujgca w roku 2019 zawarta nastepujgce umowy pozyczek:
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e  Pozyczki otrzymane od REINO Partners w tacznej kwocie 430 tys. zt oraz 257 tys. EUR, w catosci sptacone do
dnia bilansowego.

e  Pozyczka otrzymana od RDPSA w kwocie 44 580 zt oraz 25 tys. EUR, w catosci sptacone do dnia bilansowego.

e  Pozyczka otrzymana od osoby fizycznej w kwocie 300 tys. EUR.

e  Pozyczka udzielona do RD WRC Sp. z 0.0. w kwocie 100 tys. zt, w catosci sptacone do dnia bilansowego.

e  Pozyczka udzielona do REINO Partners Sp. z 0.0. w kwocie 250 tys. EUR.

Spodtka zalezna REINO Partners Sp. z 0.0. zawarta nastepujgce umowy pozyczek

e Poiyczki otrzymane od REINO DYWIDENDA SPOtKA Z OGRANICZONA ODPOWIEDZIALNOSCIA PROJEKT
INWESTYCYINY 1 SPOtKA KOMANDYTOWA w tacznej kwocie 500 tys. EUR, w catoéci sptacone do dnia
bilansowego.

e Pozyczki udzielone do Poligo Capital Sp. z 0.0. w kwocie 686 tys. zt.

e Pozyczki udzielone do RD WRC Sp. z 0.0. w kwocie 220 tys. zt, w catosci sptacone do dnia bilansowego.

Wszystkie wymienione powyzej pozyczki oprocentowane sg 4% w skali roku.

Wedtug stanu na dzien sporzgdzanie niniejszego sprawozdania nie uptynat termin ich zapadalnosci.

20. INFORMACIE O PORECZENIACH | GWARANCIACH UDZIELONYCH
| OTRZYMANYCH W ROKU OBROTOWYM

Spdtka dominujgca byta poreczycielem spoétki zaleznej RD WRC Sp. z 0.0. (wczesniej Graviton AD Sp. z 0.0.) z tytutu
poreczenia Umowy kredytu zaciggnietego przez Spoétke zalezng, ktdra to w dniu 20 czerwca 2011 r. zawarta umowe
kredytu hipotecznego na faczng kwote 6 497 tys. zt. Kredyt zostat wykorzystany na zakup lokalu biurowego
we Wroctawiu.

W zwigzku ze sprzedazg ww. lokalu w dniu 4 grudnia 2019 roku, zobowigzanie kredytowe zostato w catosci sptacone
w dniu 10 grudnia 2019 r.

Spotki Grupy Kapitatowej w 2019 roku nie udzielaty ani nie otrzymaty gwarancji ani poreczen.

21. INFORMACJA O POWIAZANIACH ORGANIZACYJNYCH SPOtKI DOMINUJACE)
Z INNYMI PODMIOTAMI ORAZ GLtOWNYCH INWESTYCJACH KAPITALOWYCH
SPOLKI

Spdtka REINO Capital SA jest spotkg dominujgcg Grupy Kapitatowej REINO Capital SA
Struktura Grupy Kapitatowej zostata przedstawiona w punkcie 5 Sprawozdania.

10 grudnia 2019 spotka REINO Capital nabyta 62 500 udziatéw w luksemburskim funduszu REINO RF CEE Real Estate
S.C.A. SICAV-RAIF po cenie 10 EUR za kazdy udziat, co stanowi 2% kapitatu Funduszu.

Ponadto, spétka zalezna REINO Dywidenda Plus S.A. objeta 250 214, 947 sztuk akcji o wartosci nominalnej 10 EUR
kazda, co stanowi 7,9 kapitatu Funduszu. Akcje zostaty objete w zamian za aport. tgczna wartosc aportu, okreslona na
podstawie wyceny sporzgdzonej przez rzeczoznawce i zaopiniowanej przez firme audytorskg powotang przez Fundusz
wyniosta 2 502 149,47 EUR.

Wkfad niepieniezny RDPSA do Funduszu obejmowat wierzytelnosci przystugujgce tej spodtce z tytutu sprzedazy
do spotki zaleznej Funduszu udziatéw w spdétkach stowarzyszonych RDPSA oraz wierzytelnosci z tytutu udzielonej
jednej z tych spotek pozyczki.

Spétka dominujgca w 2019 roku ani spétki Grupy Kapitatowej nie prowadzity innych inwestycji krajowych
i zagranicznych (w papiery wartoSciowe, instrumenty finansowe wartosci niematerialne i prawne
oraz nieruchomosci).

22. POSTEPOWANIA SADOWE W ZAKRESIE ZOBOWIAZAN | NALEZNOSCI SPOtKI
DOMINUJACEJ | SPOLEK GRUPY KAPITALtOWE)

W dniu 14 maja 2019 r. akcjonariusz Spotki wystgpit do Sadu Okregowego w Warszawie XX Wydziat Gospodarczy z
pozwem o stwierdzenie niewaznosci, wzglednie o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki wraz z wnioskiem
o zabezpieczenie.
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Pozew dotyczyt stwierdzenia niewaznosci w catosci uchwaty nr 1 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Akcjonariuszy Spoétki z dnia 15 kwietnia 2019 r. w sprawie zmiany statutu Spétki i upowaznienia jej zarzadu do
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w ramach kapitatu docelowego z mozliwoscig wytaczenia prawa poboru
dotychczasowych akcjonariuszy (dalej jako "Uchwata").

20 grudnia 2019 doszto do zawarcia ugody, w wyniku ktérej akcjonariusz wycofat pozew o stwierdzenie niewaznosci,
wzglednie o uchylenie uchwaty Walnego Zgromadzenia Spétki oraz wniosek o zabezpieczenie.

W 2019 roku nie toczyty sie inne postepowania sgdowe w zakresie zobowigzan i naleznosci Spotki dominujacej
i spotek Grupy, a takie nie byty prowadzone postepowania przed organem wtasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej.

23. EMISJA AKCJI | WYKORZYSTANIE WPLYWOW Z EMISJI PRZEPROWADZONA
PRZEZ SPOLKE DOMINUJACA

Spétka dominujgca w 2019 roku przeprowadzita podwyzszenie kapitatu zaktadowego na podstawie uchwaty
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 10 czerwca w sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki
poprzez emisje akcji serii G z wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy do akcji nowej
emisji serii G.

Podjeta uchwata przewidywata podwyzszenie kapitatu zaktadowego Spétki dominujacej poprzez emisje akcji serii G
o kwote nie mniejszg niz 0,80 zt oraz nie wiekszg niz 8 922 560 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. Emisja akcji miata charakter
prywatny i byta skierowana do wybranych inwestoréw.

Umowy objecia Akcji Serii G zostaty zawarte w dniach 27 listopada — 8 grudnia 2019 r.

Emisja akcji serii G zostata zamknieta 10 grudnia 2020 .

W ramach subskrypcji zostato objetych 3.631.250 akcji serii G o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda. Akcje byty
obejmowane po cenie emisyjnej 1,60 zt kazda.

Akcje Serii G zostaty objete przez 11 oséb fizycznych, w drodze zawarcia stosownych uméw objecia Akgji Serii G.
Akcje Serii G zostaty objete wytgcznie w zamian za wktady pieniezne.

Wptywy pozyskane z emisji wyniosty brutto 5 810 000 zt.

Po zakonczonej subskrypcji kapitat zaktadowy Spétki wynosi 33.982.440,00 zt i dzieli sie na 42 478 050 akcji w tym:

a) 781 250 akcji zwyktych na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;

b) 150 000 akcji zwyktych na okaziciela serii B, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;

c) 100 000 akcji zwyktych na okaziciela serii C, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;

d) 1031 250 akcji zwyktych na okaziciela serii D, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;

e) 25 808 300 akcji zwyktych na okaziciela serii E, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;
f) 10976 000 akcji zwyktych na okaziciela serii F, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda;
g) 3631 250 akcji zwyktych na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda.

Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego dokonat rejestracji
podwyzszenia kapitatu w dniu 23 stycznia 2020 r.

Wptywy z emisji, w tacznej kwocie brutto 5810 000 zt zostang przeznaczone na realizacje celéw wynikajacych
ze strategii rozwoju biznesu oraz finansowanie dziatalnosci biezacej, w tym przygotowaniem i realizacjg projektow,
w szczegolnosci wynikajgcych z partnerstwa strategicznego z Grupg RF CorVal.

24. OBJASNIENIE ROZNIC POMIEDZY WYNIKAMI FINANSOWYMI
A PROGNOZAMI WYNIKOW

Spétka dominujgca w 2019 roku nie przedstawita prognoz wynikdw finansowych na poziomie jednostkowym
ani skonsolidowanym.
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25. ZARZADZANIE ZASOBAMI FINANSOWYMI

Zarzadzanie kapitatem w spétkach Grupy Kapitatowej ma na celu zachowanie zdolnosci do kontynuowania dziatalnosci
z uwzglednieniem realizacji plandw, przy jednoczesnym zabezpieczeniu wiasciwej struktury finansowania.

Zgodnie z praktykg Spotki dominujgcej zarzadzanie kapitalem oraz analiza zadtuzenia monitorowana jest
i dokonywana w trybie ciggtym.

Ponizej zaprezentowano warto$é wskaznika zadtuzenia kapitatu wtasnego.

Wskazniki struktury finansowania
stan na 31.12.2019 stan na 31.12.2018

Grupy Kapitatowa

wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 0,07 0,10
Spoétka dominujaca

wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego 0,03 0,007
wskaznik zadtuzenia kapitatu wtasnego — zobowiqzania i rezerwy na zobowiqzania/ kapitat wtasny

26. OCENA MOZLIWOSCI REALIZACJI ZAMIERZEN INWESTYCYJNYCH W TYM
INWESTYCJI KAPITALOWYCH

Grupa w celu realizacji zamierzen strategicznych planuje nastepujace dziatania inwestycyjne, w istotnej czesci
do zrealizowania w okresie najblizszych 12 miesiecy:

e sfinansowanie inwestycji w nabycie aktywow grupy BUMA zaréwno , stanowigce uzupetnienie kompetenc;ji i
obszaréw dziatalnosci holdingu (grupy kapitatowej) zgodnie z nowg strategig rozwoju biznesu

e sfinansowanie wktadu wtasnego Spoétki dominujacej w wehikuty inwestycyjne w kwocie umozliwiajacej
powotanie takich wehikutéw, zgodnie z uzgodnionymi wymogami kluczowych inwestordw,

e sfinansowanie dziatan zwigzanych z realizacjg strategii rozwoju biznesu Grupy Kapitatowej na rynku
logistycznym sfinansowanie wktadu wtasnego w pierwszym projekcie inwestycyjnym w ramach przystgpienia
go nowej platformy logistycznej pozyskaniem Grupy Grosvenor do struktury inwestycyjnej

e zwiekszenie skali dziatalnosci Grupy Kapitatowej, w szczegdlnosci w ramach przychoddéw zwigzanych ze
Swiadczeniem ustug w zakresie zarzadzania aktywami (asset management) co znajdzie swoje
odzwierciedlenie rowniez w osigganych wynikach finansowych.

Istotnym dla dalszej dziatalnosci Spétki dominujacej oraz realizacji wskazanych powyzej zamierzen strategicznych
bedzie pozyskanie srodkéw na finansowanie biezgcej dziatalnosci.

Zarzad Spotki dominujgcej wystapit do akcjonariuszy z wnioskiem o Podjecie uchwaty w sprawie podwyzszenia kapitatu
zaktadowego Spotki poprzez emisje akcji serii H z wytgczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy
do akcji nowej emisji serii H.

Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie spétki w dniu 27 lutego 2020 podjeto uchwate nr 3 postanawiajgc podwyzszyé
kapitat zaktadowy Spoétki o kwote nie mniejszg niz 0,80 zt oraz nie wiekszg niz 15.175.960 zt, w drodze emisji nie mniej
niz 1 oraz nie wiecej niz 18.969.950 akcji zwyktych na okaziciela serii H, o wartosci nominalnej 0,80 zt kazda. Zarzad
zostat upowazniony do okreslenia ceny emisyjnej, jednak nie bedzie ona nizsza niz 1,60 zt za jedng akcje. Umowy
objecia Akcji Serii H bedg zawierane w terminie od dnia 16 marca 2020 r. do dnia 27 sierpnia 2020 r

Ponadto, na podstawie uchwaty powzietej przez Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie w dniu 15 kwietnia 2019 r.
udzielono Zarzgdowi upowaznienia do podwyzszenia kapitatu zaktadowego w ramach kapitatu docelowego o kwote
nie wiekszg niz 23 308 080 zt. Na dzien zatwierdzenie raportu do publikacji kapitat docelowy nie jest wpisany do KRS.

Z kolei w maju 2019 roku Zarzad Spétki dominujgcej podjat uchwate w sprawie przyjecia Programu Emisji Obligacji o
tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 10.000.000 euro. Zarzgd moze emitowac obligacje w kilku transzach w
ztotych lub euro, okreslajgc warunki kazdej z emisji.
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27. ZMIANY w PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA
PRZEDSIEBIORSTWEM

W okresie sprawozdawczym nie zaszty istotne zmiany w zasadach zarzagdzania przedsiebiorstwem.

28. INFORMACIJE O UMOWACH O SWIADCZENIE UStUG CZEONKOW ORGANOW
ADMINISTRACYJNYCH, ZARZADZAJACYCH | NADZORCZYCH SPOLKI
DOMINUJACE, OKRESLAJACYCH SWIADCZENIA WYPLACANE
W CHWILI ROZWIAZANIA STOSUNKU PRACY

Zarzad jest jednoosobowy.
Cztonkowie Zarzadu Spotki dominujacej petnig funkcje na podstawie powotania.

Brak jest uméw o $wiadczenie ustug zawartych pomiedzy cztonkami Zarzadu oraz Rady Nadzorczej Spétki a REINO
Capital SA.

29. WARTOSC WYNAGRODZEN, NAGROD LUB KORzYySCl 0SOB
ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH W SPOLCE DOMINUJACE)J

Polityka wynagrodzen cztonkdw Zarzadu jest oparta o funkcjonujgce w Spdtce dominujgcej praktyki, Spotka
dominujaca nie posiada sformalizowanej polityki wynagrodzen.

Ustalajac wynagrodzenia cztonkdw organdéw oraz kluczowych menedzerdéw, Spdtka dominujaca bierze pod uwage ich
kompetencje i doswiadczenie, a takze mozliwosci finansowe Spétki dominujacej i rynkowy poziom wynagrodzenia
na stanowiskach o poréwnywalnym profilu i zakresie odpowiedzialnosci.

W ocenie Zarzadu funkcjonujgce zasady zapewniajg Spodtce dominujgcej dtugoterminowy wzrost wartosci
dla akcjonariuszy i stabilnos¢ funkcjonowania.

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

Spdétka dominujgca nie identyfikuje zobowigzan wynikajgcych z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze dla
bytych oséb zarzadzajacych, nadzorujacych albo bytych cztonkdédw organdéw administrujgcych oraz o zobowigzaniach
zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami.

W 2019 roku Spoétka dominujgca naliczyta cztonkom Zarzadu tgcznie 24.000,00 zt wynagrodzenia z tytutu petnienia
przez nich funkcji. Powyzsza kwota nie uwzglednia wynagrodzenia z tytutu petnienia funkcji w spétkach zaleznych.
Cztonkowie Zarzadu nie otrzymywali innych dodatkowych swiadczen od Spétki dominujacej.

Cztonkowie Zarzadu Spétki dominujgcej otrzymali wynagrodzenie z tytutu petnienia funkcji w Zarzadzie w 2019 roku
w wysokosci okreslonej uchwatg Rady Nadzorczej.

Imie i nazwisko Okres petnienia funkcji w 2019 roku = Wynagrodzenie rok 2019 (zt)

Radostaw Swigtkowski 1.01.2019 - 31.12.2018 24 000,00

W 2019 roku Spoétka dominujaca naliczyta cztonkom Rady Nadzorczej wynagrodzenia facznie w kwocie 144 tys. zt
brutto. Poszczegdlni cztonkowie Rady Nadzorczej otrzymali wynagrodzenie z tytutu zasiadania w Radzie Nadzorczej w
wysokosci okreslonej odpowiednimi uchwatami Walnego Zgromadzenia.
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Imie i nazwisko Okres petnienia funkcji w 2019 Wynagrodzenie rok 2019 (zt)
Andrzej Kowal 1.01.2019-31.12.2019 36 000,00
Tomasz Buczak 1.01.2019-31.12.2019 24 000,00
Beata Binek-Cwik 1.01.2019-31.12.2019 36 000,00
Karolina Janas 1.01.2019-31.12.2019 24 000,00
Matgorzata Kosinska 1.01.2019 —31.12.2019 24 000,00

Stan posiadania akcji Spotki dominujacej przez cztonkdéw Zarzadu Spétki dominujgcej na dzien 31.12.2019 prezentuje
ponizsze zestawienie:

Osoba Liczba akcji w szt. Wartos$¢ nominalna w zt
Radostaw Swiagtkowski 11 624 400 9299520

Stan posiadania udziatow przez cztonkdw Zarzgdu Spotki dominujgcej w podmiotach powigzanych na dzien 31.12.2019
prezentuje ponizsze zestawienie:

Osoba Podmiot llos¢ udziatow w szt.

Radostaw Swiagtkowski REINO Partners Sp. z 0.0. 289 udziatéw o tacznej wartosci
nominalnej 28.900

Stan posiadania akcji Spotki dominujacej przez cztonkéw Rady Nadzorczej na dzien 31.12.2019 prezentuje ponizsze
zestawienie:

Liczba akcji w szt. Wartos¢ nominalna w zt
Osoba

Tomasz Buczak 1.429.685 1143 748
(przez podmiot zalezny Poligo
Capital Sp. z 0.0.)

Wg stanu na dzien 31.12.2019 r. zaden z pozostatych cztonkéw Rady Nadzorczej bezposrednio ani posrednio
nie posiadat akcji Spétki dominujgcej. Cztonkowie Rady Nadzorczej nie posiadajg akcji ani udziatéw w podmiotach
powigzanych.

30. INFORMACIE O UMOWACH, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZtOSCI
NASTAPIC ZMIANY W PROPORCJIACH POSIADANYCH AKCJI PRZEZ
DOTYCHCZASOWYCH AKCJONARIUSZY

Zarzadowi Spoétki dominujgcej nie sg znane zadne umowy w wyniku ktérych miatyby w przysztosci nastgpi¢ zmiany
w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych akcjonariuszy.

31. INFORMACIA O PROGRAMACH AKCJI PRACOWNICZYCH

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

32. INFORMACIA O OGRANICZENIACH DOTYCZACYCH PRZENOSZENIA PRAWA
WLASNOSCI AKCJI ORAZ O WSZELKICH OGRANICZENIACH W ZAKRESIE
WYKONYWANIA PRAWA GtOSU PRZYPADAJACYCH NA AKCJE

W prezentowanym okresie nie istniaty zadne ograniczenia w zbywalnosci akcji Spétki dominujgcej. Nie istniaty takze
zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu z tych akgji.
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Na dzien sporzadzenia sprawozdania nie istniejg zadne ograniczenia w zakresie wykonywania prawa gtosu
na Walnym Zgromadzeniu Spétki dominujace;j.

33. WSKAZANIE POSIADACZY PAPIEROW WARTOSCIOWYCH, KTORE DAJA
SPECJALNE UPRAWNIENIA KONTROLNE

Spdtka dominujgca nie emitowata papierow wartosciowych dajacych specjalne uprawnienia kontrolne.

34. UMOWY Z PODMIOTEM UPRAWNIONYM DO BADAN SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH | INFORMACIJA O WYNAGRODZENIACH

W dniu 1 marca 2019 roku Rada Nadzorcza — organ uprawniony na podstawie Statutu Spoétki dominujgcej — po
przeprowadzeniu procedury wyboru firmy audytorskiej , wybrata spétke B-think Audit sp. z 0.0., ul. $w. Michata 43,
61-119 Poznan, wpisana na liste podmiotéw uprawnionych do badania sprawozdan finansowych pod numerem 4063,
jako podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych, w szczegdlnosci:

e badanie jednostkowego sprawozdania finansowego Spoétki REINO Capital SA sporzadzonego zgodnie
z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej za rok finansowy zakoriczony 31.12.2018r.,
31.12.2019r.. wraz z przygotowaniem sprawozdania oraz raportu z badania,

e badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej REINO Capital SA sporzgdzonego
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej za rok finansowy zakonczony
31.12.2018r., 31.12.2019r., wraz z przygotowaniem sprawozdania oraz raportu z badania
ww. sprawozdania,

e przeglad Srédrocznego skroconego sprawozdania finansowego Spoétki REINO Capital SA sporzadzonego
zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowe] za okres 6 miesiecy zakonczonych
30.06.2019 r., wraz z przygotowaniem raportu z przeglagdu ww. sprawozdania,

e przeglad srédrocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej REINO Capital SA
sporzadzonego zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej za okres 6 miesiecy
zakoriczonych 30.06.2019r. wraz z przygotowaniem raportu z przeglagdu ww. sprawozdania.

Umowa z ww. audytorem na okres przeprowadzenia wskazanych wyzej przeglagddéw oraz badarn zostata zawarta
w dniu 11 marca 2019 r

Zgodnie z umowag za wykonanie tych ustug audytor otrzyma wynagrodzenie w wysokosci:

badanie jednostkowego sprawozdania finansowego za okres 1.01.2018 — 31.12.2018),
badanie jednostkowego sprawozdania finansowego 1.01.2019 — 31.12.2019),

badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 1.01.2018 —31.12.2018),
badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 1.01.2019 —31.12.2019),
badanie jednostkowego sprawozdania finansowego 1.01.2019 — 30.06.2019),

badanie skonsolidowanego sprawozdania finansowego za okres 1.01.2019 —31.12.2019).

o 25 tys. zt netto
e 30 tys. zt netto
e 30 tys. zt netto
e 35 tys. zt netto
e 15 tys. zt netto
e 20 tys. zt netto

P

B-think Audit sp. z 0.0. nie audytowata sprawozdan finansowych Spotki dominujgcej ani spétek Grupy Kapitatowej
w latach poprzednich, ani nie $wiadczyta innych ustug atestacyjnych na rzecz tych podmiotéw.

35. POLITYKA SPONSORINGOWA | ODPOWIEDZIALNOSC SPOLECZNA GRUPY

Spoétka dominujaca i Grupa nie prowadzi dziatan sponsoringowych, nie sformutowano tez polityki w tym zakresie.

36. NIEFINANSOWE WSKAZNIKI EFEKTYWNOSCI DOTYCZACE ZAGADNIEN
SRODOWISKA NATURALNEGO | ZATRUDNIENIA

Uwzgledniajgc okolicznosci zwigzane z brakiem prowadzenia dziatalnosci operacyjnej przez Spdétke dominujaca
w 2019 roku oraz fakt, ze Spdtka dominujgca w 2019 roku nie zatrudniata pracownikow, Spétka dominujaca
nie wyodrebnita kluczowych niefinansowych wskaznikow efektywnosci, ktére bytyby istotne dla oceny rozwoiju,
wynikdw i sytuacji jednostki oraz miaty wptyw na proces podejmowania decyzji czy plany rozwoju czy wykorzystanie
zasobow Spétki dominujgcej i Grupy.
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Kluczowa kwestig w doborze wskaznikow powinna by¢ strategia organizacji, a same wskazniki powinny dotyczy¢
zagadnien, ktore sg istotne dla Spétki dominujgcej oraz by¢ dostosowane do jego sytuacji oraz specyfiki sektora,
w ktérym ono dziata. Wobec powyzszego Zarzad jest zdania, ze wyodrebnienie wskaznikéw niefinansowych bedzie
mozliwe i celowe w przysztosci wraz ze wzrostem skali jej dziatalnosci, z uwzglednieniem nowej koncepcji i strategia.

37. OPIS POLITYKI ROZNORODNOSCI — WYJASNIENIE O NIESTOSOWANIU

W Spoétce dominujgcej nie funkcjonuje sformalizowana polityka réznorodnosci w odniesieniu do wtadz Spétki
dominujacej oraz jej kluczowych menedzeréw. Dobierajgc osoby majace petnic role kluczowych menedzeréw, Zarzad
bedzie brat pod uwage przede wszystkim ich kompetencje, wiedze i doswiadczenie oraz znajomos¢ branzy w ktorej
dziata Spdtka dominujgca. Ma to na celu jak najlepsze dopasowanie zatrudnianych oséb i wspodtpracownikéw
do potrzeb Spétki dominujgcej oraz najbardziej efektywne spetnianie zadan przed nimi stawianych.

38. OSWIADCZENIE O STOSOWANIU ZASAD tADU KORPORACYJNEGO

REINO Capital SA stosowata zasady tadu korporacyjnego zawarte w dokumencie ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych
na GPW 2016” wprowadzonym Uchwatg Nr 26/1413/2015 Rady Nadzorczej Gietdy Papieréw Wartosciowych
w Warszawie SA z dnia 13 pazdziernika 2015 r. Tekst zbioru tych zasad dostepny jest na stronie internetowej Gietdy
Papieréw Wartosciowych SA www.corp-gov.gpw.pl.

Na podstawie par. 29 ust. 3 Regulaminu Gietdy Papieréw Wartosciowych w Warszawie SA, Spétka REINO Capital SA
przekazata raport stanu stosowania zasad szczegdétowych zawartych w zbiorze ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych
na GPW 2016”, ktéry dostepny jest na stronie internetowe] Spoétki

Spdtka dominujgca zamieszcza takze na swojej stronie internetowej, informacje na temat stanu stosowania zasad
i rekomendacji zawartych w ,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016”.

Oswiadczenie o stosowaniu przez REINO Capital SA zasad tadu korporacyjnego w 2019 roku stanowi odrebny zatgcznik
do Raportu Rocznego REINO Capital SA za rok zakonczony 31 grudnia 2019 .

Warszawa, 30 kwietnia 2020 roku

Radostaw Swiatkowski

Prezes Zarzadu
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