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INFORMACJE OGOLNE

HB REAVIS FINANCE PL 3 Spétka z 0.0. zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru
Sagdowego prowadzonego przez Sad Rejonowy dla M. St. Warszawy w Warszawie, Xlll Wydziat
Gospodarczy Krajowego Rejestru Sagdowego, pod numerem KRS 0000741386 zgodnie z wpisem z dnia
24 lipca 2018 roku.

Siedziba Spotki miesci sie w Warszawie, przy ul. Postepu 14. Spdtce nadano numer statystyczny REGON
380827481. Spotka postuguje sie numerem NIP: 5252757202.

Podstawowym rodzajem dziatalnosci Spétki jest dziatalnosé finansowa.

Wszystkie udziaty spotki nalezg do HB Reavis Holding S.A. z siedzibg w Luksemburgu. HB Reavis
Holding S.A. stoi na czele grupy kapitatowej HB Reavis, dziatajacej jako inwestor i deweloper
nieruchomosci komercyjnych w Europie Srodkowej i Wschodniej oraz Wielkiej Brytanii.

HB Reavis Finance PL 3 Sp. z 0.0. zostata przeznaczona do prowadzenia dziatalnosci finansowej, w tym
do pozyskiwania finansowania zewnetrznego, a nastepnie wykorzystania tych srodkdéw na cele
inwestycyjne i deweloperskie Grupy.

ISTOTNE ZDARZENIA WPLYWAJACE NA DZIAtALNOSC JEDNOSTKI, JAKIE NASTAPItY W ROKU
OBROTOWYM ORAZ PO JEGO ZAKONCZENIU DO DNIA SPORZADZENIA SPRAWOZDANIA

W 2020 roku Spétka nabyta obligacje serii B wyemitowane przez spotke HB Reavis Finance PL 2 Sp. z
0.0. W styczniu 2022 roku nastgpit ich wykup, a Srodki uzyskane z realizacji transakcji zostaty
przeznaczone na wyptate transzy pozyczki dla HB Reavis Holding SA.

Spdtka umowg pozyczki z dnia 8 grudnia 2020 roku wraz z pézniejszym aneksem, udzielita pozyczke
spotce HB Reavis Holding S.A. na maksymalng kwote 20 000 000,00 EUR oraz stope procentowg 5,70%
p.a.. W dniu 13 stycznia 2022 wyptacono transze pozyczki w wysokosci 4 300 000,00 EUR, zwiekszajac
kwote gtéwng pozyczki do wartosci 18 300 000,00 EUR. Pozyczka zabezpieczona jest kontraktem
SWAP walutowo — procentowym.

24 lutego 2022 roku rozpoczeta sie inwazja Federacji Rosyjskiej na Ukraine. Dziatania militarne na
terenie Ukrainy z dnia na dzien byty coraz bardziej intensywne i przynosity coraz wiecej zniszczen i ofiar
w ludziach. W ciggu kilku kolejnych miesiecy sytuacja w kraju wymagata pogodzenia sie z wieloma
negatywnymi skutkami wojny za wschodnig granica.

Przede wszystkim inwestorzy, ktorzy planowali inwestycje w Polsce, w wielu przypadkach rezygnowali
z nich z uwagi na niestabilng sytuacje geopolityczng. Ponadto zostaty przerwane tancuchy dostaw
z Ukrainy iz Rosji, a takze zaobserwowano niedobory surowcéw i zaktécenia w dostawach. Polscy
przedsiebiorcy eksportujacy swoje produkty na wschod mieli potezne problemy z wypracowaniem
nowych rynkéw zbytu. Z kolei ci pracodawcy, ktérzy przed wojng zatrudniali pracownikéw z Ukrainy,
np. firmy budowlane, stanety w obliczu niedoboru sity roboczej, gdyz wykwalifikowani fachowcy
w wielu przypadkach powrdcili do kraju aby wzig¢ udziat w obronie swojego kraju.

W tym okresie nastgpit wzrost cen energii i materiatéw, a takze innych produktéw i ustug.
W ekspresowym tempie wzrosty stopy procentowe NBP. Jednak najbardziej dotkliwy stat sie wzrost
poziomu inflacji i ostabienie ztotego.

Spétka ocenia, ze odnotowane w 2022 roku ostabienie kursu ztotego wzgledem Euro nie powinno mie¢
negatywnego wptywu na sytuacje finansowa Spoétki. Biorgc pod uwage fakt, ze w przewazajacej czesci
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realizuje ona swoje przychody w Euro natomiast walutg w jakiej reguluje swoje zobowigzania jest
polski ztoty powinno to skutkowac¢ poprawg przeptywdéw pienieznych Spoétki.

Na moment sporzadzania sprawozdania finansowego minat rok od rozpoczecia dziatarn wojennych a
Kierownictwo Spétki w dalszym ciggu monitoruje potencjalny wptyw wojny w Ukrainie na jej
dziatalnos¢ i na biezgco podejmuje dziatania zmierzajgce do neutralizacji jej negatywnych skutkdw na
funkcjonowanie Spotki.

W 2021 roku Grupa HB Reavis podjeta decyzje o wydzieleniu swojego portfela inwestycyjnego i
utworzeniu dwdch odrebnych linii biznesowych: czysto deweloperskiej (HB REAVIS Group) oraz czesci
REIT generujacej przychody z nieruchomosci biurowych (spétka HB Reavis Investments Holding S.A. i
jej spotki zalezne, tacznie okreslane jako ,,Grupa Inwestycyjna HB REAVIS”), aby odzwierciedli¢ dwa
réozne modele biznesowe oraz profile ryzyka i zwrotu z tych modeli. Spétki HB Reavis Holding S.A. i HB
Reavis Investments Holding S.A. sg spotkami siostrzanymi.

W rezultacie w latach 20212022 HB REAVIS Group przeniosta aktywa generujgcy przychody do Grupy
Inwestycyjnej HB REAVIS o tgcznej wartosci brutto 2,1 mld EUR. W ich sktad wchodza: Varso |, Varso Il
i Varso Tower, Forest Tower i Forest Campus, zlokalizowane w Warszawie, Nivy Tower zlokalizowane
w Bratistawie, Stowacja, Agora Tower i Hub zlokalizowane w Budapeszcie na Wegrzech, Bloom
zlokalizowany Londynie w Wielkiej Brytanii oraz DSTRCT zlokalizowany w Berlinie w Niemczech.
Woydzielenie zostato zakoniczone w listopadzie 2022 roku, kiedy to HB Reavis Holding S.A. przeniosta
do swoich akcjonariuszy posiadane posrednio akcje HB REAVIS Investments Holding S.A.

Na dzien 31 grudnia 2022 r. Grupa Inwestycyjna HB REAVIS jak i HB REAVIS Group sg wtasnoscig tego
samego beneficjenta rzeczywistego, ale sg od siebie niezalezne zaréwno zarzadczo jak i finansowo.

Wydzielenie zapewnia Grupie Inwestycyjnej HB REAVIS odpowiednie finansowanie dtugoterminowe,
pozwala na skapitalizowanie przysztych wzrostéw wartos¢ aktywow oraz zapewnia state przeptywy
pieniezne.

HB REAVIS Group bedzie miata charakter czysto deweloperski z juz znaczacym portfolio projektéw do
zrealizowania oraz skupia sie na poszukiwaniu nowych projektow na naszych kluczowych rynkach: w
Polsce, Wielkiej Brytanii oraz Niemczech. Grupa Inwestycyjna HB REAVIS bedzie w przysztosci (pod
warunkiem posiadania wystarczajacych s$rodkéw) dazy¢ do zapewnienia naturalnego przejecia
wszystkich przysztych projektow HB REAVIS Group, po ich ukoriczeniu i ustabilizowaniu komercyjnym.

Gtéwne cele do osiggniecia w wyniku reorganizacji firmy na ,Dewelopera” (HB REAVIS) i ,Inwestora”
(Grupa Inwestycyjna HB REAVIS):

e Stworzenie istotnego gracza na europejskim rynku inwestycji biurowych (skupiajgc sie na stolicach
europejskich, najwyzsza jakosci produktow i ostatnio ukoriczonym portfolio)

® lepsze wsparcie dtugoterminowej strategii inwestycyjnej akcjonariuszy;

e jasniejsza komunikacja z inwestorami w zakresie profili biznesowych obu czesci (zaréwno
Deweloperskiej jak i Inwestycyjnej), przy jednoczesnym zachowaniu dostepu do wysokiej jakosci

portfolio zrealizowanych projektéw pozyskiwanych i realizowanych zgodnie z dtugoterminowg
strategia inwestycyjng

PRZEWIDYWANY ROZWOI SPOLKI

Spoétka nie wyklucza dalszych emisji obligacji. Wptywy z emisji obligacji Spotka przeznaczy na
finansowanie projektow inwestycyjnych w sektorze nieruchomosci, realizowanych przez podmioty z
Grupy HB Reavis.
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SYTUACJA FINANSOWA SPOLKI

Podstawowe wskazniki ekonomiczno-finansowe zostaty zaprezentowane w ponizszej tabeli:

Nazwa wskaznika 2022 rok 2021 rok

Wskaznik ptynnosci | 1,02 8,26
wskaznik ptynnosci lll 0,02 1,56
Trwatos¢ struktury finansowania 2,20% 96,77%
Obcigzenie majatku zobowigzaniami 98,81% 101,56%

Wskaznik ptynnosci | jak i wskaznik ptynnosci Il spadt w poréwnaniu do roku 2021 ze wzgledu na
wzrost zobowigzan krétkoterminowych. Istotny spadek wskaznikdw nastgpit w zwigzku ze zblizajgcym
sie terminem zapadalnosci oraz zmiang prezentacyjng zobowigzan z tyt. emisji dtuznych papierow
wartosciowych jako krétkoterminowe.

Wskaznik trwatosci struktury finansowania spadt w poréwnaniu do roku ubiegtego w wyniku
zblizajgcego sie terminu zapadalnosci oraz zmiany prezentacyjnej zobowigzan z tyt. emisji dtuznych
papierow wartosciowych jako krdotkoterminowe (w roku ubiegtym prezentowane jako
dtugoterminowe).

W okresie roku 2022 odnotowano spadek obcigzenia majatku zobowigzaniami, ale to odchylenie jest
nieistotne

INFORMACJA O INSTRUMENTACH FINANSOWYCH | ISTOTNYCH RYZYKACH

Dziatalnosc¢ Spotki jest zwigzana z pozyskaniem funduszy na realizacje zamierzen inwestycyjnych przez
Grupe HB Reavis. Bezposrednimi ryzykiem dla Spotki jest ryzyko walutowe i ryzyko stopy procentowe;j,
ktore mogg byc ograniczone poprzez naturalne zabezpieczenie lub tez poprzez zawarcie odpowiednich
instrumentéw zabezpieczajacych.

Ponadto z perspektywy Spotki bezposrednim podstawowym ryzykiem jest ryzyko braku spfaty
udzielonej przez Emitenta pozyczki przektadajgce sie bezposrednio na ryzyko kredytowe Emitenta.
Ryzyko kredytowe rozumiane jako mozliwos¢ niedotrzymania warunkow wyptaty Swiadczen
pienieznych przez podmiot wystawiajacy papiery wartoSciowe do sprzedazy. Zwigzane jest z
mozliwosciag niewywigzania sie z zaciggnietych zobowigzan wobec obligatariuszy. Przyktadem
niedotrzymania warunkow moze by¢ opdinienie w terminowym sptacaniu odsetek, a takze
niesptacenie wartosci nominalnej obligacji w terminie wykupu. Ryzyko to jest mitygowane poprzez
ocene ryzyk Grupy HB Reavis.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania, Spotka wyemitowata jedna serie obligacji (A), na
kwote 85 000 000 zt (osiemdziesiat pie¢ miliondw ztotych).

Ryzyko dotyczace Grupy HB Reavis, jej dziatalnosci, a w szczegdlnosci realizacja projektéw
inwestycyjnych finansowanych ze srodkéw Spotki oraz z uwagi na fakt, ze zabezpieczeniem ww.
obligacji jest poreczenie udzielone przez spétke HB Reavis Holding S.A., przektada sie na obligacje
emitowane przez Spotke (ryzyka posrednie).
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Do istotnych posrednich czynnikdéw ryzyka i zagrozen nalezy zaliczyé:

- ryzyko konkurencji

Grupa HB Reavis konkuruje na rynku z innymi podmiotami inwestujgcymi w nieruchomosci
i innymi deweloperami. Konkurencja na rynku moze, miedzy innymi, doprowadzi¢ do wzrostu cen
gruntow lub kosztéw realizacji projektdow oraz spadku stawek najmu. Dalszy rozwdj
i rentownos¢ Grupy HB Reavis zalezy, miedzy innymi, od zdolnosci nabycia atrakcyjnych gruntéw po
konkurencyjnych cenach oraz efektywnego wykorzystania mozliwosci ich zabudowy i korzystnego
wynajecia.

- ryzyko zmiany stép procentowych

Dziatalno$¢ Grupy HB Reavis oparta jest w duzej mierze na finansowaniu zewnetrznym, od ktérego
obliczane odsetki oparte sg na stopach procentowych. Ryzyko zwigzane ze zmiang stop procentowych
jest ograniczane poprzez dostepne na rynku instrumenty zabezpieczajgce (cap, IRS). Okoto 90%
dtugoterminowej ekspozycji kredytowej HB Reavis Group (okoto 70% catkowitej ekspozycji kredytowej
HB Reavis Group) pozostaje zabezpieczone przed negatywnym wptywem zmiany stép procentowych.

- ryzyko zmiany kurséw walut

Znaczaca cze$é przychodéw Grupy HB Reavis uzyskiwana jest w EUR. Jednakze niektére wydatki,
aktywa i zobowigzania ksiegowane sg w innych walutach niz EUR jak na przyktad PLN, CZK, GBP i w
niewielkim stopniu w HUF. Zmiany kurséw walutowych mogg mie¢ niekorzystny wptyw na inwestycje
HB Reavis Group i przeptywy pieniezne generowane przez spétki HB Reavis Group pochodzace
z przychoddéw z tytutu najmu nieruchomosci. W konsekwencji zmiany kurséow walutowych, czynsz
najmu moze stac sie zbyt kosztowny dla najemcéw, co moze doprowadzi¢ do renegocjacji warunkéw
najmu lub niewyptacalnosci najemcy.

W celu zmniejszenia ryzyka niekorzystnej zmiany kurséw walut, HB Reavis Group opracowat
i wdrozyt polityke dotyczaca zarzadzania ryzykiem zmiany kurséw walut, ktéra obejmuje m.in.:

a) ustalenie wytycznych dotyczacych preferowanej waluty kontraktu w kazdym kraju dla uméw najmu,
umoéw budowlanych oraz nabycia gruntow;

b) ustalenie jednolitego kursu wymiany walut dla celéw budzetowania, wewnetrznej oceny
optacalnosci inwestycji i gtéwnych czynnikdw podejmowania decyzji;

c) dopasowanie oczekiwanych przeptywow w réznych walutach do odpowiednich instrumentéw
zabezpieczajacych przed niekorzystnym wptywem ryzyka zmiany kurséw walutowych.

W Grupie HB Reavis ryzyko niekorzystnej zmiany kurséw walutowych zwigzane jest réwniez
z zacigganymi przez spotki celowe kredytami wyrazonymi w walutach obcych (najczesciej w EUR).
W celu jego minimalizacji umowy z najemcami danego projektu wyrazone sg w walucie kredytu
pozyskanego na jego finansowanie. Uzyskane w ten sposdb ptatnosci od najemcédw przeznaczane s3
na sptate wspomnianych kredytow. Takie powigzanie finansowania ze zrédtami przychoddw znaczaco
ogranicza ryzyko kursowe (hedging naturalny). Dodatkowo, ze wzgledu na znaczacy wptyw zmiany
kurséw walutowych na warto$¢ przysztych przeptywéw pienieznych (zakupy walutowe, sprzedaze
projektéw, uruchamiane transze kredytow) Grupa HB Reavis wykorzystuje dostepne na rynku
instrumenty pochodne, takie jak forward czy opcje walutowe.
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- ryzyko zwigzane z najemcami Grupy HB Reavis

Ryzyko zwigzane z najemcami Grupy HB Reavis odnosi sie do ryzyka utraty przez nich ptynnosci oraz
do niesciggalnosci naleznosci. W ramach prowadzonej przez Grupe HB Reavis dziatalnos$ci wiekszos$¢
przychoddw generowana jest z tytutu najmu powierzchni biurowych. Kluczowym aspektem jest dobor
najemcow o stabilnej kondycji ekonomiczno-finansowej. Umowy najmu zabezpieczone s3
gwarancjami lub kaucjami.

Akceptowanie przez Grupe HB Reavis gwarancji tylko uznanych i renomowanych bankéw oraz
towarzystw ubezpieczeniowych ogranicza ryzyko braku wyptaty srodkéw przez instytucje finansowa.
Whptaty od najemcow s3 na biezgco monitorowane.

- ryzyko prowadzenia dziatalnosci deweloperskiej w szczegdlnosci ryzyko zwigzane z wykonawcami
zewnetrznymi

Ryzyko odnosi sie do terminowosci, jakosci wykonywanych prac oraz do ryzyka utraty ptynnosci przez
wykonawcdw. Spoétki celowe wystepujac jako inwestor danego projektu oraz generalny wykonawca
powierza jego wykonanie zewnetrznym podwykonawcom. Terminowos$¢ i jako$¢ realizacji tych
obiektow, w duzej czesci zalezy od tych podmiotéw. Czynnik ten w duzym stopniu wyeliminowany jest
przez zabezpieczenia zawarte w umowach o wykonawstwo obiektéw budowlanych, staty nadzér przez
inspektorow lub specjalistyczne firmy zewnetrzne na budowach i Project Manageréw nad catym
procesem realizacji. Ponadto w trakcie wyboru podwykonawcy jak réwniez dostawcow oprdocz analizy
oferty na prace budowlane przeprowadza sie badanie kondycji finansowej i mozliwosci technicznych
wykonawcy.

- ryzyko zwigzane z wycenq nieruchomosci

Nieruchomosci Grupy HB Reavis generujgce dochdd oraz obiekty w budowie sg poddawane corocznej,
niezaleznej aktualizacji wyceny, dokonywanej zgodnie z zasadami rachunkowosci Grupy HB Reavis.
Wszelki wzrost lub obnizenie wartosci nieruchomosci rozpoznawane sg jako zysk lub strata z
aktualizacji wyceny. W wyniku tego Spdtka celowa moze posiada¢ znaczgce zyski lub straty
niepieniezne w poszczegdlnych okresach w zaleznosci od zmiany wartos$ci godziwej nieruchomosci,
bez wzgledu na to, czy nieruchomosci zostang sprzedane, czy tez nie. Spadek wartosci nieruchomosci
stanowigcych aktywa Grupy HB Reavis moze negatywnie wptyngé na wspotczynnik wartosci kredytu
do wartosci nieruchomosci pogarszajgc zdolnos¢ Grupy HB Reavis do pozyskania i obstugi
finansowania bankowego, jak rowniez spowodowaé konieczno$¢ ustanowienia dodatkowych
zabezpieczen.

- ryzyko procedur administracyjnych

Ryzyko zwigzane jest ze zmianami prawnymi i opieszatoscia urzedéw. Czasochtonnos$¢ procedur
administracyjnych determinuje rozpoczecie realizacji projektéw Grupy HB Reavis. Moze to skutkowa¢
opdéznieniem w ich realizacji. Jednoczesnie duze uprawnienia stron trzecich do ingerencji w przebieg
procedur administracyjnych niejednokrotnie wydtuzajg proces realizacji inwestycji, wptywajac na jej
rentownos¢. Mozliwe jest takze, ze odpowiednie organy administracji publicznej zobowigzg Grupe HB
Reavis do stworzenia infrastruktury w ramach prac zwigzanych z danym projektem, co moze wptyng¢
na koszt prac budowlanych. Grupa stara sie zmniejsza¢ to ryzyko dzieki doswiadczeniu w
przeprowadzaniu procedur administracyjnych oraz zatrudnianiu specjalistow w tym zakresie.
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- ryzyko utraty ptynnosci oraz pozyskania finansowania zewnetrznego

Ryzyko zwigzane jest z brakiem wyptacalnosci. Grupa zarzadza ryzykiem ptynnosci utrzymujac stale
odpowiednig wielko$¢ dostepnych srodkéw finansowych w postaci gotowki zgromadzonej na
rachunkach bankowych lub przyznanych wolnych limitéw kredytowych. W przypadku wystapienia
trudnosci z pozyskaniem finansowania skala rozwoju Grupy HB Reavis oraz tempo osiggania celéw
moze rozni¢ sie od pierwotnie zaktadanych. Wysoko wykwalifikowany zespdt finansowy stale
monitoruje prognozowane i rzeczywiste przeptywy pieniezne. Ryzyko to zmniejszajg state wptywy
z portfela nieruchomosci oraz finansowanie projektow kredytami celowymi.

- ryzyko niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci

Ryzyko zwigzane jest ze zmiang popytu i koniunktury rynkowej. Spétki celowe starajg sie
minimalizowa¢ ryzyko niekorzystnych zmian na rynku nieruchomosci poprzez etapowg realizacje
inwestycji i dostosowywanie tempa ich realizacji do oczekiwan popytu i cen na rynkach lokalnych.

- ryzyka makroekonomiczne

Ryzyko zwigzane s3 z oddziatywaniem czynnikéw spotecznych i makroekonomicznych na dziatalnos¢
gospodarczg. Do nich naleza: inflacja, ogdlna kondycja gospodarki, zmiana sytuacji gospodarczej,
wzrost gospodarczy, zmiana realnych dochoddéw spoteczenstwa i polityka podatkowa w krajach,
w ktérych dziata Grupa HB Reavis, a takie sytuacja na S$wiecie. Zmiany wskaznikéw
makroekonomicznych moga wptyngé na zmniejszenie planowanych przychoddéw badz na zwiekszenie
kosztow dziatalnosci. Ma to szczegdlne znaczenie w sytuacji obnizenia wzrostu PKB, pogtebiania
deficytu budzetowego oraz wzrostu bezrobocia, co w konsekwencji doprowadzi do spadku realnych
dochoddw ludnosci. Sytuacja spoteczno-ekonomiczna moze mie¢ wptyw na przychody i wyniki
finansowe Grupy.

- wptyw sytuacji na Swiatowych rynkach finansowych oraz nieruchomosci na rynek inwestycyjny

Sytuacja na rynkach, na ktérych dziata Grupa HB Reavis ulegta pogorszeniu w zwigzku z kryzysem
zadtuzeniowym krajow Unii Europejskiej. Pogtebianie sie kryzysu zadtuzeniowego moze miec
bezposrednie przetozenie na popyt w projektach realizowanych przez Grupe HB Reavis poprzez
zmniejszenie dochoddéw klientéw i sktonnosci do podejmowania dtugofalowych decyzji w odniesieniu
do zawierania dtugoterminowych uméw najmu, relokacji do nowych obiektéw czy tez nabywania
nieruchomosci. Sktonnos¢ inwestoréw instytucjonalnych stanowigcych ostatecznych odbiorcow
projektéow grupy do nabywania nowych projektéw deweloperskich moze byé mniejsza a terminy
transakcji na rynku opdznione. Moze mie¢ to negatywny wptyw na ptynnosé HB Reavis Group.

- ryzyko polityczne w Polsce

Na realizacje celdw Spétki wptyw majg inne czynniki makroekonomiczne, ktére sg niezalezne od firmy.
Do czynnikdéw takich Spotka zalicza polityke rzadu, Narodowego Banku Polskiego jak rowniez innych
instytucji administracji publicznej. Niekorzystne zmieniany w otoczeniu makroekonomicznym mogg
niekorzystne wptyngé na dziatalnos¢ Spétki. Zarzad na biezagco monitoruje zmiany w ww. obszarze i
dostosowuje strategie do wystepujgcych zmian.
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- miedzynarodowe ryzyko polityczne

Zarzad zdaje sobie sprawe z utrzymujacego sie podwyzszonego ryzyka politycznego zwigzanego
z rozwojem sytuacji miedzynarodowej. Niepewnos$¢ zwigzana ze sposobem wyjscia Wielkiej Brytanii
z Unii Europejskiej, nierozwigzany kryzys imigracyjny, niezakonczony konflikt zbrojny na Ukrainie,
nieprzewidywalna polityka prezydenta Standéw Zjednoczonych, wybory w kilku znaczacych krajow
Europy Zachodniej oraz wiele innych, Rosngca niepewnos¢ poprzez globalne ryzyka polityczne moga
skutkowaé ostabieniem koniunktury poprzez alokacje zasobdéw przez inwestorow w aktywa
bezpieczniejsze i w krajach wysoko rozwinietych, bardziej stabilnych.

- zmiana ratingu dla Polski

Ewentualna zmiana ratingu lub jego perspektywy przez najwieksze agencje ratingowe moze zaszkodzic¢
klimatowi  inwestycyjnemu w  Polsce. Agencje zwracajg uwage ha zawirowania
w przedmiocie Trybunatu Konstytucyjnego, luzowanie polityki fiskalnej i sposobu finansowania
deficytu. Pogorszenie ratingu moze mie¢ wptyw na wycene ztotego wzgledem walut zagranicznych.
Sytuacja ratingowa moze mie¢ wptyw na przychody i wyniki finansowe Grupy.

- ryzyko wystgpienie nieprzewidywanych zdarzen

Zajscie nieprzewidywalnych zdarzen takich jak np. wojny, ataki terrorystyczne lub nadzwyczajne
zjawiska sit przyrody, moze powodowacé niekorzystne zmiany w koniunkturze gospodarczej, co
w konsekwencji moze negatywnie wptyna¢ na dziatalnos¢ spétek w ramach Grupy HB Reavis.

Na dzien przygotowania niniejszego raportu rocznego kierownictwo nie zidentyfikowat zadnego
znaczgcego wptywu na dziatalnos¢ Spotki, jednak nie mozina przewidzie¢ wszystkich przysztych
skutkéw. Kierownictwo bedzie nadal monitorowac¢ potencjalny wptyw i podejmie wszelkie mozliwe
kroki, aby ztagodzi¢ wszelkie negatywne skutki dla Spétki.
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