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Wprowadzenie

Niniejsze sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Raen S.A. oraz Grupy Kapitatowej Raen S.A. za okres od 1 stycznia
2025 roku do 30 czerwca 2025 roku (,Sprawozdanie Zarzadu za | pétrocze 2025 rok”) zostato sporzadzone
zgodnie z §71 ust. 1 pkt 3 w zwigzku z §68 ust. 8 pkt 2-13 Rozporzadzenia Ministra Finansoéw z dnia 6 czerwca 2025
roku w sprawie informaciji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw wartosciowych oraz
warunkow uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim ze. zm. oraz art. 49 Ustawy z dnia 29 wrzesnia 1994 roku o rachunkowosci ze zm. (dalej: Ustawa o
rachunkowosci).

Niniejsze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy Kapitalowej Raen oraz jednostkowe oraz skonsolidowane
sprawozdanie finansowe zostaty sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej przez Raen
S.A. w ciggu co najmniej 12 miesiecy od daty sporzadzenia niniejszego sprawozdania oraz sprawozdania
finansowego.

1 Informacje ogdine

1.1 Podstawowe informacje nt. Grupy Kapitatowej Raen S.A.
1.1.1 Podstawowe informacje nt. Jednostki Dominujacej

Raen S.A. ( ,Spotka”, ,,Emitent”, ,,Raen”) zostata utworzona w 2007 roku w wyniku potgczenia IQ Partners sp. z 0.0.
z siedzibg w Warszawie z IFA Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie przez zawigzanie spotki pod firma IQ
Partners S.A., na ktora zostat przeniesiony majatek obu tgczacych sie spotek (potgczenie w trybie przepisu art. 492
§1 pkt. 2 kodeksu spotek handlowych). W dniu 25 maja 2020 roku nastgpita zmiana nazwy firmy Spotki na
PunkPirates S.A. a nastepnie w dniu 17 lutego 2023 roku na Raen S.A.

Spotka Raen S.A. zostata wpisana do rejestru przedsiebiorcéw prowadzonego przez Krajowy Rejestr Sadowy dla
m.st. Warszawy w Warszawie, XIl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sadowego pod numerem KRS
0000290409 w dniu 10 pazdziernika 2007 roku.

Spotka posiada numer statystyczny REGON: 141064373 oraz numer identyfikacji podatkowej 113-268-28-30.
Siedziba Spotki jest m. st. Warszawa, ul. Krakowskie Przedmiescie 13, 00-071 Warszawa.
Raen S.A. ani jej spotki zalezne nie posiadajg oddziatéw (zaktaddw).

Spotka w | potroczu 2025 roku prowadzita dziatalnos¢ zwigzang z pozyskiwaniem i rozwijaniem dla zewnetrznych
podmiotéw projektow OZE. Tworzyta Grupe Kapitalowg Raen S.A. (,,Grupa”, ,,Grupa Raen”, Grupa Kapitatlowa
Raen”, ,,Grupa Kapitatowa”), w ktorej petnita funkcje spotki holdingowej, a jej dziatalnos¢ koncentrowata sie na
projektach zwigzanych z odnawialng energig elektryczng oraz pozyskiwaniem kapitatu lub uzyskiwaniem
finansowania dla prowadzonych projektow.

W dniu 11 sierpnia 2025 roku Zarzad Spofki, po analizie dotychczasowych wynikéw finansowych, biezgcej sytuacji
oraz szacunkow zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig w sektorze odnawialnych zrédet energii, podjgt decyzje o
rozpoczeciu procesu przeglagdu opciji strategicznych dotyczacych zmiany profilu dziatalnosci Spoétki. Kluczowym
czynnikiem wptywajacym na decyzje Zarzadu jest znaczaca zmiana uwarunkowan rynkowych w sektorze
odnawialnych zrédet energii (dalej: "OZE") w Polsce, w tym m.in. spadek rentownosci nowych projektéw, rosngce
koszty finansowania, wydtuzone procesy uzyskiwania pozwolen oraz ograniczenia w systemach wsparcia. W
zwigzku z powyzszym, Zarzad podjat decyzje o stopniowym wycofaniu sie z dziatalnosci w sektorze OZE.

W dniu 24 wrzesnia 2025 roku Rean S.A. dokonata zbycia wszystkich posiadanych udziatéw w Raen sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie oraz w Raen Obrét sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W wyniku powyzszej transakcji Raen
sp. z 0.0. oraz Raen Obrét sp. z 0.0. przestaty by¢ spotkami zaleznymi od Raen S.A. na dzien zawarcia transakcji.
Sprzedaz Raen sp. z 0.0. skutkuje jednoczesnym zbyciem udziatéw w spoétkach posrednio zaleznych, tj. Seed PV
Zaréw sp. z 0.0. oraz Raen Services sp. z 0.0. W konsekwencji zawarcia ww. transakcji Emitent nie tworzy juz na
dzien przekazania niniejszego sprawozdania grupy kapitatowe;.

W zwigzku z decyzjg Zarzadu z dnia 11 sierpnia 2025 roku o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych
oraz sprzedazg spotki zaleznej Raen sp. z 0.0., w ktérej prowadzona byta operacyjna dziatalnos¢ OZE, Raen nie
prowadzi juz dziatalnosci w sektorze odnawialnych zrédet energii.

Zarzad koncentruje sie obecnie na analizie potencjalnych nowych obszaréw dziatalnosci oraz ocenie mozliwych
kierunkéw inwestycyjnych, ktére mogtyby zapewni¢ stabilny rozwoj Spotki oraz wzrost jej wartosci dla akcjonariuszy
w kolejnych latach.

Przedmiot dziatalnosci Spotki jest okreslony w pkt. Il statutu Spoétki. Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Spotki jest,
miedzy innymi: (i) wytwarzanie, przesytanie, dystrybucja i handel energig elektryczna, (ii) wykonywanie instalaciji
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elektrycznych, (iii) wykonywanie instalacji wodno-kanalizacyjnych, cieplnych, gazowych i klimatyzacyjnych, (iv)
wykonywanie konstrukcji i pokry¢ dachowych, oraz (v) badania naukowe i prace rozwojowe.

Przedmiotem przewazajgcej dziatalnosci Spdtki wedtug PKD jest Pozostate doradztwo w zakresie prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej i zarzadzania (PKD 70.22.2).

1.1.2 Podstawowe informacje nt. spotek zaleznych

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Grupa Raen sktadata sie z Jednostki Dominujgcej — Raen S.A. i czterech podmiotéw
zaleznych bezposrednio lub posrednio. Spétkami bezposrednio zaleznymi od Raen S.A. byly Raen sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie oraz Raen Obrét sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Spoétkami posrednio zaleznymi od Raen S.A. sa: Seed PV Zaréw sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz Raen
Services sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Grupa Raen dziatata w sektorze odnawialnych zZrodet energii oraz petnita funkcje platformy faczgcej kapitat
pochodzacy od inwestorow, gtéwnie zagranicznych, z realizacjg projektow umozliwiajacych produkcje tzw. zielonej
energii w Polsce. W | potroczu 2025 roku Grupa prowadzita dziatalnos¢ w obszarze (i) dewelopmentu
wielkoskalowych projektéw OZE (farm fotowoltaicznych) dla podmiotéw trzecich na podstawie umoéw joint
development agreements (,,JDA”) w zakresie ich przygotowania, projektowania oraz doprowadzenia do etapu RTB
(ready to build) oraz (ii) realizacji projektow OZE na uzytek wiasny. Oportunistycznie, Grupa Raen przeprowadzata
transakcje typu M&A na rynku OZE.

W dniu 24 wrzesnia 2025 roku Rean S.A. dokonata zbycia wszystkich posiadanych udziatéw w Raen sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie oraz w Raen Obrét sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W wyniku powyzszej transakcji Raen
sp. z 0.0. oraz Raen Obrét sp. z 0.0. przestaty by¢ spotkami zaleznymi od Raen S.A. na dzien zawarcia transakcji.
Sprzedaz Raen sp. z 0.0. skutkuje jednoczesnym zbyciem udziatdéw w spotkach posrednio zaleznych, tj. Seed PV
Zaréw sp. z 0.0. oraz Raen Services sp. z 0.0. W konsekwencji zawarcia ww. transakcji Emitent nie tworzy juz na
dzien przekazania niniejszego sprawozdania grupy kapitatowej w rozumieniu MSSF.

Ponizej przedstawiono podstawowe informacje na temat spétek zaleznych na dzien 30 czerwca 2025 roku oraz ERA
PV sp. z 0.0. z siedzibg w Ptochocinie (jako podmiotu, w ktérym Spétka posiada znaczny udziat).

Raen sp. z o.0.

Raen Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,Raen sp. z 0.0.”) to podmiot stanowigcy pomost pomiedzy kapitatem
a projektami z zakresu energetyki odnawialnej. Raen sp. z o0.0. realizuje wszystko, co jest niezbedne do
doprowadzenia projektu OZE do produkcji energii elektrycznej, od jego koncepcji, poprzez umowy dzierzawy,
pozwolenia i wnioski o warunki przytgczenia do sieci, az do stanu gotowosci do budowy. Na dzien 30 czerwca 2025
roku Raen posiadat 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Raen sp. z 0.0., co uprawniato do wykonywania 100%
gtoséw na zgromadzeniu wspodlnikéw Raen sp. z 0.0. Na dzien przekazania niniejszego raportu Emitent nie posiada
zadnych udziatoéw Raen sp. z 0.0.

Nazwa i forma prawna: ................ Raen sp. z 0.0.

Siedziba i adres: ......cccevevereeennen. ul. Krakowskie Przedmiescie 13, 00-071 Warszawa

Gléwny przedmiot dziatalnosci: . dziatalnosé firm centralnych (head offices) i holdingdw, z wytgczeniem holdingéw
finansowych

Kapitat zakladowy: ........ccocereeuenne. 1.180.000,00 z

Cztonkowie zarzadu: ......c.ccceeeenne Adam Guz (cztonek zarzadu)

Raen Obrét sp. z 0.0.

Raen Obrot sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,,Raen Obrét”) jest spotkg powstatg w celu prowadzenia dziatalnosci
w zakresie handlu energig elektryczna. Na dzien niniejszego sprawozdania Raen Obrét nie rozpoczat dziatalnosci.
Na dzien 30 czerwca 2025 roku Raen posiadat 100% udziatéw w kapitale zaktadowym Raen Obrét, co uprawniato
do wykonywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikoéw Raen Obrét. Na dzien przekazania niniejszego raportu
Emitent nie posiada zadnych udziatéw Raen Obrét.

Nazwa i forma prawna: ................ Raen Obrot sp. z 0.0.

Siedziba i adres: ......cccevevereeennen. ul. Krakowskie Przedmiescie 13, 00-071 Warszawa
Gtéwny przedmiot dziatalnosci: .  Handel energig elektryczng

Kapitat zakladowy: ........ccoereeuenne. 50.000,00 zt

Cztonkowie zarzadu: ......c.ccceeeene Mateusz Lenarczyk (prezes zarzadu)
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Seed PV Zaréw sp. z 0.0.

Seed PV Zaréw Sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,,Seed PV Zaréw”) jest spotkg celowa Raen sp. z 0.0. Na dzier
30 czerwca 2025 roku Raen sp. z o.0. posiadata 100% udziatow w kapitale zaktadowym Seed PV Zaréw, co
uprawniato do wykonywania 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw Seed PV Zaréw.

Nazwa i forma prawna: ................ Seed PV Zaréw sp. z 0.0.

Siedziba i adres: .......cccoveevcnrnennee ul. Antoniewska 1D/11, 02-977 Warszawa, Polska
Gtéwny przedmiot dziatalnosci: .  Wytwarzanie energii elektrycznej

Kapitat zaktadowy: ........ccccoveeeennnen. 5 000,00 z

Cztonkowie zarzadu: ......c.ccceeeenne Adam Guz (prezes zarzadu)

Raen Services sp. z 0.0.

Raen Services sp. zo0.0. zsiedzibg w Warszawie (,Raen Services”) to podmiot, ktéry powstat w zwigzku
z przygotowaniem do realizacji jednego z projektéw w zakresie OZE. Na dzien niniejszego sprawozdania Raen
Services nie rozpoczat dziatalnosci. Raen sp. z 0.0. na dzien 30 czerwca 2025 roku posiadata 75% udziatow
w kapitale zaktadowym Raen Services, co uprawniato do wykonywania 75% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow
Raen Services.

Nazwa i forma prawna: ................ Raen Services sp. z 0.0.

Siedziba i adres: ......ccceeveereennnen. Aleja Jana Pawta Il 27, 00-867 Warszawa, Polska
Gléwny przedmiot dziatalnosci: . kupno i sprzedaz nieruchomosci na wtasny rachunek
Kapitat zakladowy: ........ccoceveenennne. 5 000,00 z

Cztonkowie zarzadu: ......c.cceeeenne Tomasz Piekos (cztonek zarzadu)

Ponizej przedstawiono podstawowe informacje na temat spétek nie bedacych spotkami zaleznymi, w ktorych
Jednostka Dominujgca posiada znaczny udziat mniejszosciowy.

ERA PV sp. z 0.0.

W listopadzie 2023 r. Spoétka nabyta 45% udziatéw ERA PV sp. z 0.0. z siedzibg w Ptochocinie (,ERA PV”). ERA PV
to Spotka, w ktorej Raen posiadata na dzien 30 czerwca 2025 roku znaczny udziat mniejszosciowy. Na dziern 30
czerwca 2025 roku Spétka posiadata 45% udziatéw w kapitale zaktadowym ERA PV, co uprawniato do wykonywania
45% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow ERA PV.

Nazwa i forma prawna: ................ ERA PV sp. z 0.0.

Siedziba i adres: .......ccccovveveriiene ul. Kolejowa 33, 05-860 Ptochocin, Polska
Gléwny przedmiot dziatalnosci: . wykonywanie instalaciji elektrycznych
Kapitat zaktadowy: ........cccoveeennen. 25 000,00 z

Ponadto Raen S.A. posiada 19,6% udziatu w kapitale zaktadowym Raion Games S.A. z siedzibg w Warszawie, ktora
zajmuje sie produkcjg oraz dziatalnoscig wydawniczg gier na platforme Nintendo Switch oraz PC.

Raen S.A. posiada réwniez 20% udziatu w kapitale zaktadowym Solar Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. Solar
Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. z siedzibg w Szczecinie to podmiot nabyty w zwigzku z przygotowaniem do
realizacji jednego z projektéw w zakresie OZE. Raen posiada 20% udziatéw w kapitale zaktadowym Solar Polska
New Energy PV 20 sp. z 0.0., co uprawnia do wykonywania 20% gtoséw na zgromadzeniu wspolnikdw Solar Polska
New Energy PV 20 sp. z 0.0.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku Raen sp. z 0.0. posiadata natomiast 20% udziatéw w spoétce Migtel sp. z 0.0. z
siedzibg w Warszawie, ktora jest spotkg prowadzgca dziatalno$¢ contact center, Swiadczacg ustugi B2B.

1.2 Zmiany organizacji Grupy Kapitatowej Raen S.A.

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do dnia 30 czerwca 2025 roku nie zaszty zmiany w strukturze Grupy Kapitatowe;j
Raen S.A.

W dniu 24 wrzesnia 2025 roku Rean S.A. dokonata zbycia wszystkich posiadanych udziatéw w Raen sp. z o0.0. z
siedzibg w Warszawie oraz w Raen Obrét sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W wyniku powyzszej transakcji Raen
sp. z 0.0. oraz Raen Obrét sp. z 0.0. przestaty by¢ spétkami zaleznymi od Raen S.A. na dzien zawarcia transakcji.
Sprzedaz Raen sp. z 0.0. skutkuje jednoczesnym zbyciem udziatéw w spoétkach posrednio zaleznych, tj. Seed PV
Zaréw sp. z 0.0. oraz Raen Services sp. z 0.0. W konsekwencji zawarcia ww. transakcji Emitent nie tworzy juz na
dzien przekazania niniejszego sprawozdania grupy kapitatowej w rozumieniu MSSF.
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1.3 Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem Emitenta i jego
grupa kapitatowa

Zmiana oso6b zarzadzajacych i nadzorujacych w Spoétce

W I potroczu 2025 roku w Spotce nie zaszty zmiany w skfadzie organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych.

W dniu 28 lipca 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate, na mocy ktérej powotata z dniem 29 lipca 2025
roku do sktadu Zarzagdu Spotki Panig Matgorzate Katarzyne Gruzewska, ktorej powierzyta funkcje Wiceprezesa
Zarzadu Spdtki. W dniu 29 lipca 2025 roku Spotka otrzymata oswiadczenie Prezesa Zarzadu Pana Adama Guza o
rezygnacji z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu oraz z cztonkostwa w Zarzadzie Spotki ze skutkiem na dzien 29 lipca
2025 roku.

Zmiana os6b zarzadzajacych w spétkach zaleznych
W I potroczu 2025 roku w Spotce nie zaszty zmiany w skfadzie organdw zarzadzajgcych i nadzorujgcych.

Zmiana zasad (polityki) rachunkowosci

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym tj. od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku, nie dokonano
w Grupie Kapitatowej Raen zmiany przyjetych zasad (polityki) rachunkowosci i sposobu sporzadzenia sprawozdania
finansowego.

1.4 Glowne obszary dziatalnosci

W | potroczu 2025 roku Grupa Raen prowadzita dziatalnos¢ w nastepujacych obszarach: (i) realizacji
wielkoskalowych projektow OZE dla podmiotow trzecich w zakresie ich pozyskania i rozwijania do etapu RTB (tj. do
etapu umozliwiajacego ich budowe, wraz z ostatecznym i prawomocnym pozwoleniem na budowe oraz zawartg
umowg przytgczeniowa) (tzw. dziatalnos¢ deweloperska) na podstawie uméw joint development agreements
(,JDA"), oraz (ii) realizacji projektow OZE na uzytek wtasny (samodzielnie lub w formule Joint Venture z partnerami)
obejmujacy ich pozyskanie, rozwijanie do etapu RTB, a nastepnie ich odsprzedaz lub budowe w celu posiadania
wiasnych aktywow wytworczych.

Oportunistycznie, Grupa Raen wykorzystujac szerokie relacje biznesowe z globalnymi partnerami i inwestorami,
tworzyta pomost wspotpracy pomiedzy nimi a whascicielami projektéw OZE na polskim rynku projektow OZE.

Grupa Raen w zakresie dziatalnosci deweloperskiej korzystata réwniez z ustug podwykonawcow, w zaleznosci od
potrzeb i skali danego projektu, m.in. w zakresie przygotowania dokumentacji projektowej niezbednej do wydania
warunkow przytgczenia do sieci elektroenergetycznej. Ponadto, Grupa Raen korzystata z ustug podwykonawcow
(posrednikéw) w zakresie pozyskiwania gruntéw przeznaczonych na realizacje projektéw farm fotowoltaicznych.

Dziatalnos$¢ deweloperska projektow OZE

Grupa Raen, do dnia podjecia decyzji o rozpoczeciu przeglagdu opcji strategicznych, specjalizowata sie
w dziatalnosci deweloperskiej projektow OZE, a w szczegdlnosci farm fotowoltaicznych, ktéra polega na rozwoju
projektéw inwestycyjnych do etapu umozliwiajgcego ich budowe (RTB), tj. od pozyskania odpowiedniego gruntu
pod inwestycje po zabezpieczeniu kompletu umow, tytutdw prawnych idecyzji srodowiskowych oraz po
zabezpieczeniu mozliwosci przytgczenia inwestycji do sieci energetycznej/pozyskania inwestora strategicznego dla
inwestycji oraz zapewnienia mozliwosci odkupu energii z farm fotowoltaicznych np. w formule uméw bilateralnych
(PPA). Grupa Raen prowadzita dziatalnos¢ deweloperska dla podmiotéw trzecich.

W przypadku dziatalnosci deweloperskiej Swiadczonej na rzecz podmiotéw trzecich Grupa Raen zawierata umowy
na Swiadczenie ustug w zakresie rozwoju danego projektu OZE (,Umowa Deweloperska” Iub ,JDA”)
z zamawiajgcym projekt. Umowa Deweloperska okresla minimalne oraz maksymalne parametry instalaciji,
szczegdtowy zakres ustug swiadczonych przez Grupe Raen oraz zasady dokonywania ptatnosci wynagrodzenia
przez zamawiajacego.

Przyktadowymi ustugami realizowanymi przez Grupe Raen w ramach Umowy Deweloperskiej byto: (i) pozyskanie
tytutu prawnego do nieruchomosci, na ktérej realizowana bedzie inwestycja iprawomocnej decyzji
o srodowiskowych uwarunkowaniach zgody na realizacje przedsiewziecia, (ii) uzyskanie ostatecznej i prawomocnej
decyzji o warunkach zabudowy (w przypadku, gdy teren nie jest objety miejscowym planem zagospodarowania
terenu), (iii) przygotowanie i ztozenie kompletnego wniosku o wydanie warunkow przytaczenia projektu OZE do sieci
energetycznej, (iv) uzyskanie warunkéw przytgczenia do sieci energetycznej, (v) uzyskanie ostatecznej decyzji
0 wytgczeniu gruntu z produkcji rolnej lub stanowiska witasciwego organu o braku koniecznosci uzyskania takiej
decyzji, (vi) pozyskania tytutu prawnego do nieruchomosci, przez ktére bedzie przebiega¢ linia kablowa w formie
stuzebnosci przesytu lub uzgodnienie mozliwosci przeprowadzenia linii kablowej w pasie drogowym drogi publicznej
z wtasciwym zarzadcg drogi, (vii) pozyskanie tytutu prawnego do nieruchomosci pod lokalizacje gtéwnego punktu
odbioru energii elektrycznej z danego projektu OZE wraz z infrastruktura towarzyszacg, decyzjg sSrodowiskowg oraz
decyzjg o warunkach zabudowy, (viii) uzgodnienie mozliwosci dojazdu z drogi publicznej do nieruchomosci, na
ktérych ma by¢ realizowany dany projekt OZE, w tym zawarcie niezbednych uméw stuzebnosci lub uzgodnienie
mozliwosci zjazdu z drogi publicznej z wtasciwym zarzadcg drogi, (ix) sporzadzenie dokumentacji projektowej
niezbednej do uzyskania pozwolenia na budowe danego projektu OZE, (x) doprowadzenie do podpisania protokotu
przekazania nieruchomosci na rzecz inwestora. Umowa Deweloperska zawierana jest czas realizacji danego
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projektu OZE, ktéry wynosi zazwyczaj okoto 3 lat, jednak w zaleznosci od rodzaju farmy i specyficznych cech danego
projektu czas ten moze ulec skréceniu lub wydtuzeniu. Poszczegdlne Umowy Deweloperskie mogg przewidywac
rézny zakres ustug swiadczonych przez Grupe Raen i obejmowac rézne etapy uzyskiwania ww. decyzji.

Na podstawie zawartej Umowy Deweloperskiej Grupa Raen otrzymywata wynagrodzenie ptatne wraz z realizacjg
poszczegolnych etapow rozwoju projektu (tzw. kamieni milowych) (,Kamienie Milowe”), np. ptatnos¢ po zawarciu
umowy dzierzawy, pfatnos¢ po uzyskaniu ostatecznej decyzji o srodowiskowych uwarunkowaniach realizacji
przedsiewziecia lub ptatnos¢ po uzyskaniu warunkéw przytgcza. W zaleznosci od specyfiki danego projektu, liczba
Kamieni Milowych moze sie rézni¢ pomiedzy umowami. Grupa Raen rozpoznawata w | potroczu 2025 roku
przychody ze sprzedazy z momentem wystawienia faktury dotyczacej realizacji danego Kamienia Milowego (zgodnie
z MSSF 15). Natomiast rzeczywisty moment otrzymania zaptaty za realizacje danego Kamienia Milowego i
towarzyszagce mu wptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej réznig sie od momentu rozpoznania
przychodéw i nastepuja od okoto 3 do 5 miesiecy po wystawieniu faktury.

Wysokos¢ wynagrodzenia w ramach uméw deweloperskich jest uzalezniona od korncowej mocy instalacji (za kazdy
MW) i wyptacana po zrealizowaniu poszczegdlnych Kamieni Milowych — bezposrednio przez kontrahenta lub
poprzez zwolnienie srodkéw z depozytu notarialnego. Najwieksza cze$¢ przychoddw przypada zazwyczaj na
koncowe etapy projektu, tj. po uzyskaniu warunkéw przytgczenia i ostatecznej decyzji o pozwoleniu na budowe.
Okoto potowa przychoddw rozpoznawana jest w pierwszych dwoéch latach realizacji projektu, a pozostata czes¢ w
kolejnych latach.

Liczba i terminy Kamieni Milowych réznig sie pomiedzy poszczegolnymi projektami i zalezg m.in. od specyfiki farmy
fotowoltaicznej oraz wymagan kontrahentéw. Kazdy zrealizowany Kamien Milowy generuje marze dla Grupy.

Nalezy jednak zaznaczy¢, ze uzyskanie statusu RTB w przypadku projektéw OZE obarczone jest istotnym ryzykiem.
W przypadku odmowy wydania warunkéw przytaczenia mozliwe jest ponawianie wnioskow lub ubieganie sie o
przytacze komercyjne finansowane przez inwestora. Alternatywnie, projekty moga by¢ dostosowywane do
rozwigzan typu off-grid, w tym produkciji zielonych paliw (np. zielonego metanolu).

W | pétroczu 2025 rok Grupa Raen realizowata projekty OZE w oparciu o 5 Umoéw Deweloperskich, obejmujacych
tacznie 1.550 GW mocy planowanych instalaciji, ktérych tgczna wartos¢ szacowana jest na ok. 330 min z. Spoétka
zakfadata pierwotnie, ze umowy podpisane z Metka EGN Limited (,,Metka”) nalezgca do miedzynarodowej grupy
kapitatowej, w ktérej wiodgcg funkcije petni Metka zostang zrealizowane do konca 2025 r., umowy podpisane z Engie
S.A. z siedzibg w Courbevoie do konca 2026 r., a umowa podpisana z ZERO-E GLOBAL ASSETS S.L.U. z siedzibg
w Madrycie nalezgca do Grupy Cobra do lipca 2026 roku.

Obecnie harmonogram realizacji projektow ulegt istotnym zmianom: realizacja projektow z Metka oraz Engie ulegta
przedtuzeniu, projekt prowadzony z Grupg Cobra zostat uznany za nieudany.

Portfolio projektdw w ramach dziatalnosci deweloperskiej

Na dzien 30 czerwca 2025 r. portfolio projektéw w ramach dziatalnosci deweloperskiej Grupy Raen obejmowato
nastepujgce projekty na réznym etapie rozwoju (projekty dla klientdéw zewnetrznych): (i) projekty w trakcie realizacji
w oparciu o podpisane JDA,; (ii) projekty w przygotowaniu/planowane typu Brownfield (tj. projekty, ktére Grupa Raen
przejeta/nabyta w trakcie ich rozwoju); oraz (iii) projekty w przygotowaniu/planowane typu Greenfield (tj. projekty,
ktore Grupa tworzy od podstaw). Intencjg Grupy Raen jest samodzielna realizacja projektow Greenfield do etapu
zawarcia umoéw dzierzawy i nastepnie ich dewelopowanie na rzecz partneréw na podstawie uméw JDA/DSA oraz
samodzielne dewelopowanie na wtasny rachunek projektow Brownfield do etapu uzyskania statusu RTB i nastepnie
ich sprzedaz nowemu inwestorowi.

Projekty OZE zlokalizowane sg na terenach spetniajacych wymogi regulacyjne, a takze charakteryzujgcych sie
odpowiednimi uwarunkowaniami tak technicznymi jak i lokalizacyjnymi, ktére pozwalajg pozytywnie oceni¢ grunty
pod katem przysziej realizacji projektéw OZE.

Kluczowi kontrahenci Grupy Raen

W okresie | pétrocza 2025 rok Grupa Raen prowadzita dziatalnos¢ w Polsce na zlecenie gtéwnie zagranicznych
podmiotéw. Do kluczowych klientéw Grupy Raen nalezeli (w porzadku alfabetycznym): francuska miedzynarodowg
grupa dziatajgcg w sektorze energetycznym, w ktérej wiodaca funkcje petni Engie (,,Grupa Engie”), Metka nalezaca
do miedzynarodowej grupy kapitatowej, w ktérej wiodaca funkcje petni Metka (,,Grupy Metka”) oraz ZERO-E
GLOBAL ASSETS S.L.U. z siedzibg w Madrycie nalezacg do Grupy Cobra ("Grupa Cobra").

W dniu 17 lipca 2025 roku Raen sp. z 0.0. otrzymata wypowiedzenie Umowy o swiadczenie ustug dewelopmentu
realizowanego projektu wspolnie z Grupa Cobra, projekty realizowane z Grupg Engie oraz Metka ulegty
przedtuzeniu.

Struktura klientow Grupy Raen w | pétroczu 2025 roku byta skoncentrowana — jeden kluczowy (pod wzgledem
udziatu w przychodach) kontrahent Grupy Raen tj. Grupa Cobra, odpowiadat tgcznie za 78% skonsolidowanych
tacznych przychodéw ze sprzedazy Grupy wygenerowanych w okresie 6 miesiecy zakornczonym w dniu 30 czerwca
2025 r. Pozostate 22% przychodéw pochodzito w catosci od jednego klienta o charakterze jednorazowym. Podmioty
te nie sg powigzane ze Spotka ani spotkami zaleznymi.
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Za kluczowych dostawcoéw dla Grupy w okresie | pétrocza 2025 roku Spoétka uznaje dwoch kontrahentéw:

e Dostawca A — wartos¢ dostaw 205 tys. zt,

o Dostawca B — wartos¢ dostaw 100 tys. zt.
Wartos¢ dostaw od kazdego z wymienionych kontrahentow przekroczyta prég 10% przychoddéw Grupy w
analizowanym okresie. Podmioty te na dzien 30 czerwca 2025 roku nie sg powigzane ze Spoétkg ani spotkami
zaleznymi.

Dziatalno$¢ po dacie bilansowej - Rozpoczecie przegladu opcji strategicznych dotyczacych zmiany profilu
dziatalnosci Spétki

W zwigzku z dokonang zmiang w zarzadzie oraz gtéwnego akcjonariusza Spétki (po dniu bilansowym), obecny
zarzad Spotki podjat w dniu 11 sierpnia 2025 roku decyzje o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych
dotyczacych zmiany profilu dziatalnosci Spotki.

Decyzja ta zostata podjeta po analizie dotychczasowych wynikéw finansowych Emitenta, biezacej sytuacji oraz
szacunkow zwigzanych z prowadzong dziatalnoscia w sektorze odnawialnych zrédet energii. Kluczowym czynnikiem
wplywajgcym na decyzje Zarzadu jest znaczgca zmiana uwarunkowan rynkowych w sektorze odnawialnych zrédet
energii (dalej: "OZE") w Polsce, w tym m.in. spadek rentownosci nowych projektéw, rosngce koszty finansowania,
wydtuzone procesy uzyskiwania pozwolen oraz ograniczenia w systemach wsparcia.

W zwigzku z powyzszym, Zarzad podjat decyzje o stopniowym wycofaniu sie z dziatalnosci w sektorze OZE. Brat
pod uwage rozne scenariusze dalszej aktywnosci Spotki, w tym mozliwos¢ pozyskania inwestora, sprzedaz
wszystkich lub wybranych aktywoéw posiadanych przez Spotke, w tym m.in. udziatéw i akcji w innych podmiotach,
lub nabycia nowych aktywow i kompetencji pozwalajgcych na wejscie w inny obszar dziatalnosci.

Na chwile obecng nie zostata podjeta zadna wigzaca decyzja co do nowego profilu dziatalnosci Spoétki. Przeglad
opgciji strategicznych ma na celu wybér kierunku, ktéry w najwiekszym stopniu przyczyni sie do wzrostu wartosci
Emitenta i jego akciji.

W dniu 24 wrzesnia 2025 roku Spoétka dokonata zbycia wszystkich posiadanych udziatéw w Raen sp. z 0.0. z siedzibg
w Warszawie oraz w Raen Obrét sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W wyniku powyzszej transakcji Raen sp. z o0.0.
oraz Raen Obrét sp. z 0.0. przestaty by¢ spotkami zaleznymi od Spotki na dzien zawarcia transakcji. Sprzedaz Raen
sp. z 0.0. skutkuje jednoczesnym zbyciem udziatéw w spétkach posrednio zaleznych, tj. Seed PV Zaréw sp. z 0.0.
oraz Raen Services sp. z 0.0. W konsekwenciji zawarcia ww. transakcji Emitent nie tworzy juz na dzien przekazania
niniejszego sprawozdania grupy kapitatowej w rozumieniu MSSF.

1.5 Podstawowe zalozenia strategii

W | poétroczu 2025 roku Spdtka realizowata strategie na lata 2023-2025, przyjeta przez Zarzagd w maju 2023 r. Jej
celem byt dalszy, stabilny rozwdj Grupy Raen oraz konsekwentne budowanie jej wartosci dla akcjonariuszy w
oparciu o posiadane przewagi konkurencyjne.

W dniu 11 sierpnia 2025 roku, po analizie dotychczasowych wynikéw finansowych, biezacej sytuacji oraz szacunkow
zwigzanych z dziatalnosciag w sektorze odnawialnych zrédet energii, a takze w zwigzku ze zmiang uwarunkowan
rynkowych w Polsce, Zarzad podjat decyzje o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych dotyczacych
zmiany profilu dziatalnosci Spotki. Jednoczesnie, majgc na uwadze koniecznos¢ dostosowania modelu biznesowego
i planowang koncentracje na innych obszarach dziatalnosci, Zarzad odwotat strategie rozwoju na lata 2023-2025.

1.6 Opis rynku, na ktérym dziata Grupa

W | potroczu 2025 roku Grupa Raen, podobnie jak w latach wczesniejszych, prowadzita dziatalnos¢ na rynku
odnawialnych zrodet energii (OZE), specjalizujgc sie w dewelopmencie projektow farm fotowoltaicznych oraz
wspotpracy z partnerami zagranicznymi w formule joint development agreements (JDA).

Rynek odnawialnych zrodet energii (OZE) w Polsce w ostatnich latach rozwijat sie dynamicznie, pod wplywem
polityki klimatycznej Unii Europejskiej, krajowych dokumentéw strategicznych oraz rosngcego zapotrzebowania na
czystg energie. Mimo tego Polska, ze wzgledu na wcigz relatywnie niski udziat OZE w krajowym miksie
energetycznym, stoi przed koniecznoscig dalszej transformaciji, obejmujgcej rozwdj odnawialnych zrédet energii,
energetyki jadrowej oraz inwestycje w magazyny energii i modernizacje sieci przesytowych. Rynek ten, mimo
potencjatu, obarczony jest réwniez istotnym ryzykiem zwigzanym z ograniczong przepustowoscig sieci
elektroenergetycznych, wydtuzonymi procesami administracyjnymi oraz rosngcymi kosztami finansowania.

Do sierpnia 2025 r. Grupa Raen byta aktywna w segmencie dewelopmentu projektow OZE, jednak w dniu 11 sierpnia
2025 r. Zarzad Spotki podjat decyzje o przegladzie opciji strategicznych i stopniowym wycofywaniu sie z tego rynku.

Nastepnie, w dniu 24 wrzesnia 2025 roku, Spétka dokonata sprzedazy wszystkich posiadanych udziatéw w spétkach
zaleznych: Raen sp. z 0.0., w ktorej prowadzona byta dziatalno$¢ operacyjna w obszarze OZE, oraz Raen Obrét sp.
z 0.0. Sprzedaz Raen sp. z 0.0. skutkuje jednoczesnym zbyciem udziatow w spétkach posrednio zaleznych, tj. Seed
PV Zaréw sp. z 0.0. oraz Raen Services sp. z 0.0. W konsekwencji, na dzier publikacji niniejszego sprawozdania
Spotka nie tworzy juz Grupy Kapitatowej i nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej w sektorze OZE. Zarzad koncentruje
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sie obecnie na identyfikacji nowych obszaréw rozwoju oraz budowaniu alternatywnych zrédet wartosci dla
akcjonariuszy.

2 Dziatalnos¢ Grupy Kapitatlowej Raen S.A. w 2025 roku

2.1 Znaczace zdarzenia w okresie | potrocza 2025 roku
211 Znaczace zdarzenia dotyczace Jednostki Dominujacej

Przyznanie akcji zwyktych na okaziciela serii G w ramach warunkowego podwyzszenia kapitatu zakladowego
i zmiana kapitatu zakladowego Emitenta

W dniu 21 stycznia 2025 roku, w zwigzku z zapisaniem na rachunkach papieréw wartosciowych ogétem 21.344.998
akcji zwyklych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, objetych przez osoby uprawnione w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta, nastgpito przyznanie tych akcji w rozumieniu art. 451
§2 Kodeksu spotek handlowych (dalej: "k.s.h.") oraz w oparciu o art. 452 §1 k.s.h. podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Emitenta o sume réwng wartosci nominalnej objetych akciji, tj. 0 2.134.499,80 zt.

Kapitat zaktadowy Spoétki zostat podwyzszony z kwoty 5.225.300,00 zt do kwoty 7.359.799,80 zt i dzieli sie na
73.597.998 akcji. Ogolna liczba gtosow wynikajaca ze wszystkich wyemitowanych przez Spétke akcji wynosi
73.597.998. Wysokos¢ warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego po dokonanym przyznaniu 21.344.998
akcji zwyktych na okaziciela serii G, wynosi 3.000.000 zt.

Na podstawie uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 19 kwietnia 2023 r. w
przedmiocie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii B, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spdtki w
drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii G, pozbawienia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki
oraz zmiany Statutu Spétki, zmienionej nastepnie uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta
z dnia 14 maja 2024 r., Spotka przyznata tgcznie 21.344.998 warrantéw subskrypcyjnych serii B. Natomiast
3.655.002 warrantéw subskrypcyjnych serii B, ktére uprawniaty do objecia akcji serii G wygasto.

Zaptata trzeciej czesci ceny nabycia udziatéw Raen sp. z o0.0.

W nawigzaniu do raportu ESPI 61/2024 z dnia 18 grudnia 2024 roku, w zwigzku z poniesiong stratg przez Grupe
Kapitatowg Raen za rok 2024, nie nastapi zaptata trzeciej czesci ceny wynikajgca z uméw nabycia 100% udziatéw
Raen sp. z 0.0. Zgodnie z zapisami umow, jesli skonsolidowany wynik EBIDTA osiagniety przez Spétke za 2024 rok
bedzie réowny lub nizszy niz 7,5 min zt zapfata trzeciej czesci nie nastagpi.

Przeniesienie wtasnosci udziatéw Raen sp. z 0.0. nastgpito z dniem zapfaty pierwszej czesci ceny sprzedazy.

Warranty subskrypcyjne serii C

W dniu 19 kwietnia 2023 roku kapitat zaktadowy zostat warunkowo podwyzszony na podstawie uchwaty nr 7
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 19 kwietnia 2023 roku, zmienionej uchwatg nr 5 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 14 maja 2024 roku w sprawie zmiany uchwaty nr 7 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia RAEN S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 19 kwietnia 2023 roku w przedmiocie emisji warrantéw
subskrypcyjnych serii C, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki w drodze emisji akcji zwyktych
na okaziciela serii H, pozbawienia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spétki oraz zmiany Statutu Spétki,
o kwote nie wyzszg niZ 3.000.000 zt w drodze emisji nie wiecej niZ 30.000.000 akcji na okaziciela serii H o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda, w celu przyznania praw do objecia akcji serii H posiadaczowi warrantéw subskrypcyjnych
serii C, z wytgczeniem prawa poboru. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpito w zwigzku z
zawarciem w dniu 10 marca 2023 roku umowy inwestycyjnej dotyczacej nabycia 100% udziatéw w Seed Capital sp.
Z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

Na podstawie ww. uchwat, wyemitowano nieodptatnie 30.000.000 imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii C,
kazdy uprawniajacy do objecia 1 akcji na okaziciela serii H (,Warranty Subskrypcyjne Serii C”), ktére miaty by¢
zaoferowane:

Adamowi Guzowi — w liczbie 25.000.000;

Tomaszowi Piekosiowi — w liczbie 1.200.000;

Annie Boyle — w liczbie 1.200.000;

Maciejowi Zielinskiemu — w liczbie 1.225.000;

Mariuszowi Rybakowi — w liczbie 1.225.000; oraz

o Davidowi Robertowi Meister — w liczbie 150.000,

w odniesieniu do kazdej z wyzej wymienionych osob pod warunkiem, ze: (i) na dzien ziszczenia sie warunku, o
ktérym mowa w pkt. (ii) ponizej, osoba taka bedzie strong umowy o prace zawartej ze Spotka lub spotka zalezng od
Spotki lub umowy cywilnoprawnej dotyczacej wspotpracy ze Spodtkg lub spdtkg zalezng od Spotki lub
wspotpracowata ze Spotkg lub spdtkg zalezng od Spotki w formule B2B (Business-to-business), a umowa (lub
umowy) zawarta z takg osobg i bedacg podstawag ktéregokolwiek z takich stosunkéw prawnych nie zostata
rozwigzana ani wypowiedziana, lub osoba taka bedzie petnita funkcje w zarzadzie Spotki lub spotki zaleznej od Spotki
na podstawie stosunku powotania i nie ziozyta rezygnacji; oraz (i) z zaudytowanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spotki sporzadzonego za rok 2024, bedzie wynikalo, ze Spoétka osiggneta
skonsolidowany zysk operacyjny Spotki przed potraceniem odsetek od zaciggnietych zobowigzan oprocentowanych
(kredytoéw, obligacji), podatkéw, amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych oraz amortyzacji rzeczowych
aktywow trwatych z wytaczeniem zdarzen incydentalnych tj. w szczegdlnosci odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty

Strona | 8

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Raen S.A. oraz Grupy Kapitatowej Raen S.A.
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku



wartosci firmy oraz wszelkich odpiséw aktualizujgcych zwigzanych z dziatalnoscig Raen S.A. sprzed dnia 10 kwietnia
2023 roku, to jest dnia podpisania przez Spotke umowy inwestycyjnej dotyczacej nabycia 100% udziatow w Seed
Capital sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,EBITDA”) za rok 2024 w kwocie rownej lub wyzszej niz 15.000.000,00
PLN (pietnascie milionéw zlotych i 00/100). W przypadku gdy skonsolidowany wynik EBIDTA osiagniety przez
Spotke za rok 2024 bedzie nizszy niz 15.000.000,00 (pietnascie milionéw ztotych i 00/100), ale wyzszy niz
7.500.000,00 PLN (siedem milionow piecset tysiecy ztotych i 00/100), Warranty Subskrypcyjne zostang zaoferowane
osobom wskazanym w niniejszym ustepie powyzej proporcjonalnie do odchylenia (procent) od kwoty 15.000.000,00
PLN (pietnascie milionéw ztotych i 00/100) do osiggnietego skonsolidowanego wyniku EBITDA przez Spétke za rok
2024. Jesli skonsolidowany wynik EBITDA osiagniety przez Spotke za 2024 rok bedzie nizszy niz 7.500.000,00 PLN
(stownie: siedem miliondw piecset tysiecy ztotych i 00/100), Spdtka nie zaoferuje zadnego Warrantu
Subskrypcyjnego osobom wskazanym w niniejszym ustepie. Jezeli liczba zaoferowanych Warrantow
Subskrypcyjnych nie bedzie liczbg catkowitg, za witasciwg uznaje sie odpowiednio najblizszg mniejszg liczbe
catkowita (zaokraglenie w dot). Nieprzydzielone w wyniku powyzszych zaokraglen Warranty Subskrypcyjne
wygasaja.

W dniu 29 kwietnia 2024 roku Spotka opublikowata jednostkowy oraz skonsolidowany raport roczny za 2024 rok. W
zwigzku z poniesiong stratg przez Grupe Kapitatowg Raen za rok 2024, Warranty Subskrypcyjne serii C nie zostang
przyznane.

2.1.2 Znaczace zdarzenia dotyczace spoétek zaleznych (na dzien bilansowy)

Zawarcie przez spotke Raen sp. z o.0. listu intencyjnego z "SIBLAND" sp. z 0.0. w zakresie realizacji
inwestycji w projekty OZE

W dniu 14 kwietnia 2025 roku sp6tka Raen sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (dalej: "Raen") otrzymata od "SIBLAND"
sp. z 0.0. z siedzibg w Mitocinie (dalej: "SIBLAND") podpisany list intencyjny. Przedmiotem listu jest wspdtpraca
stron w zakresie:

a) realizacji inwestycji w projekty z rynku OZE (w szczegdlnosci projekty farm wiatrowych i fotowoltaicznych) w
Polsce,

b) dewelopmentu projektéw przez Raen,

c) pozyskania partneréw inwestycyjnych i finansowych do realizacji inwestycji OZE w trakcie procesu dewelopmentu
lub po jego zakonczeniu na etapie Ready to Build.

Wspotpraca stron odbywac sie bedzie na zasadzie wytgcznosci. SIBLAND dostarczy grunty zlokalizowane w
wojewodztwie pomorskim wraz z niezbednymi danymi i dokumentami dotyczgcymi gruntéw, a takze wspiera¢ bedzie
proces rozwoju projektéw OZE zlokalizowanych na gruntach opisanych powyzej. Raen dokona oceny mozliwosci
inwestycji w zakresie instalacji fotowoltaicznej oraz turbin wiatrowych pod wzgledem warunkéw planistycznych, i
przeprowadzi kompleksowo proces dewelopmentu projektéw OZE. Szacowany potencjat mocy dla projektéw
wiatrowych na wskazanym gruncie to 22,5MW.

"SIBLAND" sp. z 0.0. to bardzo aktywny lokalny deweloper, z ktérym Raen rozpoczyna wspotprace na rynku polskim.

2.2 Znaczace zdarzenia po zakonczeniu | pétrocza 2025 roku
2.21 Znaczace zdarzenia dotyczace Jednostki Dominujacej

Ponizej przedstawiono istotne zdarzenia po dniu bilansowym do dnia przekazania niniejszego Sprawozdania
Zarzadu za | potrocze 2025 rok.

Zawarcie porozumienia do umowy z podmiotem powiazanym Era PV, sprzedaz wierzytelnosci

W dniu 1 lipca 2025 roku zawarta z Era PV sp. z 0.0. z siedzibg w Ptochocinie ("ERA PV") porozumienie do umowy,
ktorej przedmiotem byta sprzedaz, dostawa, montaz i uruchomienie instalacji fotowoltaicznej PV East o mocy okoto
1 MW (dalej: "Porozumienie").

Na mocy Porozumienia, rozwigzano umowe o wykonanie i montaz instalacji fotowoltaicznej PV East zawartej w dniu
7 lutego 2024 roku na drodze porozumienia stron.

Powodem rozwigzania umowy jest wystgpienie zdarzen nadzwyczajnych i zewnetrznych, zwigzanych w
szczegodlnosci ze znaczacym spadkiem cen energii, a przede wszystkim cen energii oferowanych dla instalacji
fotowoltaicznych. Zmiana uwarunkowarn rynkowych w zakresie kosztéw budowy instalacji fotowoltaicznych sprawia,
ze cena za przedmiot umowy stafa sie nieadekwatna do jej przedmiotu i zakresu. W zwigzku z powyzszym wykonanie
umowy stato sie ekonomicznie nieuzasadnione.

ERA PV zobowigzata sie dokona¢ zwrotu zaliczki pobranej na podstawie umowy, w kwocie 3.100.000 zt.

W dniu 28 lipca 2025 r. Spoétka zawarta z Haprin sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("Haprin") oraz z ERA PV umowe
sprzedazy wierzytelnosci przystugujgcej Spotce wzgledem ERA PV wynikajgca z ww. Porozumienia. Z uwagi na brak
srodkéw pienieznych, aktywoéw ani zadnej innej mozliwosci do terminowego zwrotu zaliczki przez ERA PV, w dniu
28 lipca 2025 roku zawarte zostaty dokumenty, na mocy ktérych:

1. Haprin nabyt od Spétki wierzytelnos¢ wobec ERA PV w kwocie 3.100.000,00 zt oraz zobowigzat sie do zaptaty na
rzecz Spotki ceny sprzedazy w wysokosci nie nizszej niz 500.000,00 zi. Umowa przewiduje, ze cena sprzedazy
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zostanie powiekszona o 95% nadwyzki ponad kwote 500.000,00 zt uzyskanej przez Haprin z tytutu sprzedazy akcji
Spotki nabytych od ERA PV. Cena sprzedazy zostanie zaptacona do dnia 05 sierpnia 2026 r.

2. ERA PV zawarta umowe sprzedazy na rzecz Haprin posiadanych przez siebie 3.100.000 akcji Spotki.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania Haprin zaptacita na rzecz Spotki faczng kwote 1,3 min zt tytutem ceny
sprzedazy wierzytelnosci opisanej powyzej.

Zwolnienie akcjonariusza z umowy lock-up oraz sprzedaz przez niego akcji Spotki

W dniu 21 lipca 2025 roku Rada Nadzorcza Spotki otrzymata wniosek od Pana Adama Guza w zakresie zwolnienia
z ograniczen w zakresie zbywalnosci akcji serii E oraz serii G Spotki ("Wniosek"). W tym samym dniu, w zwigzku z
otrzymanym Whnioskiem Rada Nadzorca podjeta uchwate w sprawie wyrazenia zgody na zwolnienia z ograniczen w
zakresie zbywalnosci akcji serii E oraz serii G Spofki.

Ograniczenia te wynikaty odpowiednio z umowy objecia akcji serii E z dnia 19 kwietnia 2023 roku oraz umowy
objecia warrantéw serii B z prawem objecia akcji serii G z dnia 21 listopada 2024 roku, a takze z oswiadczenia
ztozonego przez Pana Adama Guza w dniu 13 grudnia 2024 roku ustanawiajgcego tzw. lock-up.

Zgoda Rady Nadzorczej skutkuje mozliwoscig swobodnego rozporzadzania przez Pana Adama Guza wskazanymi
akcjami.

Ztozenie Wniosku o zwolnienie z ograniczen zwigzane byto z rozpoczetymi przez Pana Adama Guza negocjacjami
dotyczacymi potencjalnej transakcji sprzedazy 30.576.000 akcji Spotki, stanowigcych 41,54% kapitatu zakladowego
Spoiki.

W dniu 1 sierpnia 2025 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od Pana Adama Guza sporzadzone na podstawie art.
69 ust. 1 pkt 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 r. o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spotkach publicznych, w sprawie sprzedazy wszystkich
posiadanych przez Pana Adam Guza akcji Spotki.

Rozpoczecie przegladu opcji strategicznych

W dniu 11 sierpnia 2025 roku Zarzad Spétki podjat decyzje o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych
dotyczacych zmiany profilu dziatalnosci Spotki.

Decyzja ta zostata podjeta po analizie dotychczasowych wynikéw finansowych Emitenta, biezacej sytuacji oraz
szacunkow zwigzanych z prowadzong dziatalnoscig w sektorze odnawialnych zrédet energii. Kluczowym czynnikiem
wplywajgcym na decyzje Zarzadu jest znaczgca zmiana uwarunkowan rynkowych w sektorze odnawialnych zrédet
energii (dalej: "OZE") w Polsce, w tym m.in. spadek rentownosci nowych projektéw, rosnace koszty finansowania,
wydtuzone procesy uzyskiwania pozwolen oraz ograniczenia w systemach wsparcia.

W zwigzku z powyzszym, Zarzad podjgt decyzje o stopniowym wycofaniu sie z dziatalnosci w sektorze OZE. Brat
pod uwage rozne scenariusze dalszej aktywnosci Spotki, w tym mozliwos¢ pozyskania inwestora, sprzedaz
wszystkich lub wybranych aktywow posiadanych przez Spotke, w tym m.in. udziatéw i akcji w innych podmiotach,
lub nabycia nowych aktywow i kompetencji pozwalajgcych na wejscie w inny obszar dziatalnosci.

Majac na uwadze powyzszg decyzje, Zarzad Emitenta odwotat strategie Spoétki na lata 2023-2025 przyjeta w dniu 22
maja 2023 r. z uwagi na istotng zmiane otoczenia rynkowego, koniecznos¢ dostosowania modelu biznesowego oraz
planowang koncentracje na innych obszarach dziatalnosci.

Na dzien przekazania niniejszego sprawozdania nie zostata podjeta zadna wigzgca decyzja co do nowego profilu
dziatalnosci Spétki. Przeglad opciji strategicznych ma na celu wybér kierunku, ktéry w najwiekszym stopniu przyczyni
sie do wzrostu wartosci Emitenta i jego akgciji.

Jednoczesnie w zwigzku z rozpoczeciem przegladu opcji strategicznych Spoétka przystgpita do procesu:

1. Wypowiedzenia uméw zwigzanych z sektorem OZE w tym m.in. umowy o wspédtpracy z dnia 27 wrzesnia 2024
roku zawartej z Sungate International Services OU dotyczacej realizacji projektu budowy farmy wiatrowej o facznej
szacowanej mocy okoto 100 MW, umowy o wspétpracy z dnia 23 pazdziernika 2023 roku zawartej z Idea Energy
Sp. z 0.0. z siedzibg w Sopocie, ktérej przedmiotem jest strategiczna wspotpraca w zakresie pozyskania oraz rozwoju
projektdw w segmencie odnawialnych Zrédet energii, ze szczegdlnym uwzglednieniem farm fotowoltaicznych i
wiatrowych o facznej mocy wytworczej nie mniejszej niz 60 MW oraz umowy o wspétpracy z dnia 29 maja 2023 roku
zawartej zawartej z Innox Nova sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w zakresie pozyskania, przygotowania, planowania,
projektowania, realizacji, budowy itp. projektow PV realizujgcych produkcje energii na potrzeby technologii
RealCarbonTech i nie wymagajgcych przytaczenia instalacji PV do sieci energetycznej. O zawarciu ww. uméw
Spétka informowata w raportach biezacych ESPI odpowiednio nr 50/2024 z dnia 27 wrzesnia 2024 roku, 59/2023 z
dnia 23 pazdziernika 2023 roku oraz 36/2023 z dnia 29 maja 2023 roku.

2. Zakonczenia obowigzywania listow intencyjnych lub odstgpienia od dalszych negocjacji wynikajgcych z listu
intencyjnego z dnia 8 kwietnia 2024 roku dotyczacego wsparcia w pozyskaniu finansowania dla rozwoju technologii
RealCarbonTech opracowanej przez Innox Nova sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, o ktérym spétka informowata w
raporcie biezagcym ESPI nr 20/2024 z dnia 9 kwietnia 2024 roku oraz listu intencyjnego zawartego w dniu 11 grudnia
2023 roku z Energetia sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, dotyczacego wspdlnej realizacji projektu farmy
fotowoltaicznej o planowanej mocy 8 MWp w gminie Szczercéw, o ktérym Spotka informowata w raporcie biezgcym
ESPI nr 64/2023 z dnia 11 grudnia 2023 roku.
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Podjecie przez Zarzad uchwaty w sprawie zamiany akcji zwyktych na okaziciela na akcje imienne na zadanie
akcjonariuszy

W dniu 2 wrzesnia 2025 roku, na podstawie zadan otrzymanych od akcjonariuszy Spotki, Zarzad podjat uchwate w
sprawie zamiany akcji zwyktych na okaziciela serii E, G oraz | na akcje imienne.

Na podstawie wnioskéw akcjonariuszy, Emitent, zgodnie z art. 334 § 2 Kodeksu spotek handlowych, dokonat
zamiany (konwersji):

1. 15 000 000 akcji na okaziciela serii E Spotki, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, zdematerializowanych,
zarejestrowanych w depozycie papieréow wartosciowych prowadzonym przez Krajowy Depozyt Papierow
Wartosciowych S.A. (dalej: "KDPW") i oznaczonych kodem ISIN PLIQPRT00090 na akcje imienne;

2. 21.344.998 akcji na okaziciela serii G Spdtki, o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, zdematerializowanych,
zarejestrowanych w depozycie papieréw wartosciowych prowadzonym przez KDPW i oznaczonych kodem ISIN
PLIQPRT00132 na akcje imienne;

3. czesci posiadanych przez wnioskodawcow akcji na okaziciela serii | Spotki w tgcznej liczbie 2.382.322, o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda, zdematerializowanych, zarejestrowanych w depozycie papieréw wartosciowych
prowadzonym przez KDPW i oznaczonych kodem ISIN PLIQPRT00108 na akcje imienne.

Zamiana ww. akcji zwyktych na okaziciela na akcje imienne nie powoduje zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego
Spotki, ktory wnosi 7.359.799,80 zt oraz nie powoduje zmiany w ogolnej liczbie gtoséw na walnym zgromadzeniu
Spotki, ktéra wynosi 73 597 998 gtosow.

W zwigzku z zamiang akcji Zarzad Emitenta wystgpi z wnioskiem o zarejestrowanie zamienionych akcji pod nowym
kodem w depozycie papieréow wartosciowych prowadzonym przez KDPW.

Zmiana szacunkow w zakresie przychodow z tytutu realizacji uméw dtugoterminowych w Raen sp. z 0.0. oraz
utworzenie odpisow aktualizujacych

W dniu 10 wrzesnia 2025 roku Zarzad otrzymat informacje od zarzagdu Raen sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie ("Raen
sp. z 0.0.") o podjeciu decyzji o zaktualizowaniu ujetych w latach 2023 i 2024 szacowanych przychodéw Raen sp. z
0.0. w tgcznej kwocie 4.753 tys. zt. Powyzsza decyzja zostata podjeta w zwigzku ze znaczgca zmiang uwarunkowan
rynkowych w sektorze odnawialnych zrédet energii w Polsce - w tym m.in. spadkiem rentownosci projektow,
wydtuzeniem proceséw uzyskiwania pozwolen, a w konsekwencji ustawicznym przedtuzaniem sie realizacji
projektéw oraz brakiem wystarczajgcego prawdopodobienstwa uzyskania planowanych przychodéw w dajgcym sie
przewidzie¢ terminie.

Wprowadzona zmiana szacowanych przychodéw w Raen sp. z 0.0. wplyneta na skonsolidowane sprawozdanie
finansowe i obnizy skonsolidowany wynik finansowy grupy kapitatowej Emitenta za | potrocze 2025 roku o kwote
4.753 tys. zt.

Ponadto Zarzad Emitenta rozpoznat koniecznos¢ utworzenia odpisu aktualizujgcego wartos¢ aktywow finansowych
Spotki, ujetego w jednostkowym i skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym. Odpisem aktualizujgcym objeta
zostata warto$¢ posiadanych przez Emitenta 100% udziatow spotki Raen sp. z 0.0. w kwocie 3.618 tys. zt oraz 20%
udziatéw Solar Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. z siedzibg w Szczecinie ("Solar Polska New Energy") w kwocie
91 tys. zt.

Decyzja Zarzgdu Spoétki o utworzeniu odpisu aktualizujgcego wartos¢ posiadanych udziatéw Raen sp. z 0.0. zostata
podjeta po analizie wynikéw finansowych oraz biezacej sytuacji tej spotki, w tym aktualizacji dotyczacej szacowanych
przychodow. Wartos¢ bilansowa udziatéw Raen sp. z 0.0. zostata obnizona do poziomu 0 zt.

Odpis na posiadanych udziatach Solar Polska New Energy zwigzany jest z uznaniem realizowanego przez ta spotke
projektu budowy elektrowni fotowoltaicznej wraz z magazynami energii i niezbedna infrastrukturg towarzyszaca, o
planowanej mocy ponad 150 MWp, zlokalizowanej w miejscowosciach Btgdkowo i Bienice za "projekt nieudany".
Wartos¢ bilansowa udziatéw Solar Polska New Energy zostata obnizona do poziomu 1.000 zt (tj. do wartosci
nominalnej posiadanych udziatéw).

Utworzenie ww. odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci aktywéw finansowych ma wptyw na wyniki
finansowe ujete w jednostkowym i skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym za okres | pétrocza 2025 roku.

Otrzymanie decyzji KDPW w sprawie konwersji akcji na okaziciela na akcje imienne
W dniu 16 wrzesnia 2025 roku Krajowy Depozyt Papierow Wartosciowych S.A. podjat decyzje o zamianie (konwersji)
ze skutkiem na dzien 18 wrzesnia 2025 roku:

1. 15.000.000 sztuk akcji na okaziciela serii E, o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda,
oznaczonych kodem PLIQPRT00090, na akcje imienne. Akcje imienne zostang oznaczone kodem
PLIQPRT00140.

2. 21.344.998 akcji na okaziciela serii G, o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, oznaczonych
kodem PLIQPRT00132, na akcje imienne. Akcje imienne zostang oznaczone kodem PLIQPRT00157,

3. 2.382.322 akcji na okaziciela serii I, o wartosci nominalnej 0,10 zt (dziesie¢ groszy) kazda, oznaczonych
kodem PLIQPRT00108, na akcje imienne. Akcje imienne zostang oznaczone kodem PLIQPRT00165.
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Podjecie przez Zarzad uchwaly w sprawie zamiany akcji na zagdanie akcjonariuszy
W dniu 19 wrzesnia 2025 roku, na podstawie zgdan otrzymanych od dwoéch akcjonariuszy Spotki, Zarzagd podijat
uchwaty w sprawie zamiany:

1. czesci posiadanych przez akcjonariusza akcji na okaziciela serii | Spotki w tgcznej liczbie 500.000 akcji, o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, zdematerializowanych, zarejestrowanych w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW i oznaczonych kodem ISIN PLIQPRT00108 na akcje imienne.

2. czesci posiadanych przez akcjonariusza akcji imiennych serii | Spotki w tgcznej liczbie 500.000 akcji o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, zdematerializowanych, zarejestrowanych w depozycie papieréw
wartosciowych prowadzonym przez KDPW i oznaczonych kodem ISIN PLIQPRT00165 na akcje zwykte na
okaziciela.

Zamiana ww. akcji nie powoduje zmiany wysokosci kapitatu zaktadowego Spotki, ktoéry wnosi 7.359.799,80 zt oraz
nie powoduje zmiany w ogolnej liczbie gloséw na walnym zgromadzeniu Spotki, ktéra wynosi 73.597.998 gtosow.

Zbycie udziatéw spétek bedacych zaleznymi na dzien bilansowy
W dniu 24 wrzesnia 2025 r. Emitent zawart z Krajowym Centrum Inwestycji Fotowoltaicznych P.S.A. z siedzibg w
Gdansku ("Centrum Inwestycji Fotowoltaicznych") umowe ("Umowa"), na mocy ktérej Emitent dokonat zbycia:

1. 23.600 udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego spotki Raen sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,
ul. Krakowskie Przedmiescie 13, 00-071 Warszawa, wpisanej do Rejestru Przedsiebiorcow KRS pod
numerem 0000349179, NIP 6342737741, REGON 241503898, za taczng ceng 20.000,00 zk\

2. 500 udziatéw stanowigcych 100% kapitatu zaktadowego spoétki Raen Obrét sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, ul. Krakowskie Przedmiescie 13, 00-071 Warszawa, wpisanej do Rejestru Przedsiebiorcow KRS
pod numerem 0001090242, NIP 5252993925, REGON 527898220, za tgczng ceng 50.000,00 zt.

Centrum Inwestycji Fotowoltaicznych posiadajgc petnie praw do ww. udziatéw zobowigzato sie do ich potencjalnej
odsprzedazy stronom trzecim zgodnie z postanowieniami Umowy lub alternatywnie do zaptaty ceny, jesli sprzedaz
stronie trzeciej nie bedzie mozliwa. Centrum Inwestycji Fotowoltaicznych w terminie do dnia 31 marca 2026 r. musi
otrzymac¢ od Emitenta pisemng zgode na odsprzedaz ww. udziatdw na ustalonych przez Centrum Inwestycji
Fotowoltaicznych warunkach pod rygorem kary umownej w wysokosci 500.000 zt.

taczna, narastajgca kwota z tytutu odsprzedazy ww. udziatdw przekraczajgca tgczng cene sprzedazy stanowic
bedzie nadwyzke korygujaca cene (dalej: Nadwyzka Korygujaca). Centrum Inwestycji Fotowoltaicznych doptaci do
ceny sprzedazy odpowiednich udziatéw kwote odpowiednio:

a. 80% Nadwyzki Korygujacej, gdy narastajaca Nadwyzka Korygujgca wyniesie mniej niz 1.000.000 zt lub

b. sume kwot: 800.000 zt oraz 50% od Nadwyzki Korygujacej przekraczajgcej 1.000.000 zi, gdy narastajaca
kwota Nadwyzki Korygujacej przekroczy 1.000.000 zt.

Centrum Inwestycji Fotowoltaicznych na kazde pisemne zadanie Emitenta ztozone do dnia 28 lutego 2026 r.
odsprzeda zwrotnie wskazane przez Spotke w zgdaniu i posiadane w danym momencie udziaty odpowiednio za
cene proporcjonalng do liczby nabywanych udziatéw i ich ceny okreslonej w Umowie.

W dniu 24 wrzesnia 2025 r. Rada Nadzorcza podjeta uchwate w sprawie wyrazenia zgody na zbycie ww. udziatéw
przez Emitenta.

Decyzja Emitenta o sprzedazy spoétek zaleznych zwigzana jest z rozpoczetym procesem przegladu opciji
strategicznych dotyczacych zmiany profilu dziatalnosci Spétki oraz decyzjg o stopniowym wycofywaniu sie Emitenta
z dziatalnosci w sektorze odnawialnych zrodet energii.

W wyniku powyzszej transakcji Raen sp. z 0.0. oraz Raen Obrét sp. z 0.0. przestaty by¢ spétkami zaleznymi od
Emitenta. W konsekwencji zawarcia ww. transakcji Emitent nie tworzy juz grupy kapitatowej w rozumieniu MSSF.

2.2.2 Znaczace zdarzenia dotyczace spoétek zaleznych

Ponizej przedstawiono istotne zdarzenia dotyczgce spétek zaleznych, jakie miaty miejsce po dniu bilansowym do
dnia 24 wrzesnia 2025 roku, tj. daty sprzedazy spoétek zaleznych przez Raen S.A.

Otrzymanie przez Raen sp. z 0.0. wypowiedzenia Umowy o swiadczenie ustug dewelopmentu

W dniu 16 lipca 2025 roku Raen sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, otrzymata od Solar Polska New Energy PV 20
sp. z 0.0. z siedzibg w Szczecinie ("Solar Polska New Energy") wypowiedzenie Umowy o swiadczenie ustug
dewelopmentu ("Umowa DSA") zawartej w zwiazku z realizacjg projektu elektrowni fotowoltaicznej wraz z
magazynami energii i niezbedng infrastrukturg towarzyszacg, o planowanej mocy ponad 150 MWp, zlokalizowanej
w miejscowosciach Btgdkowo i Bienice ("Projekt").

Jak wskazano w otrzymanym wypowiedzeniu, Projekt zostat uznany za "projekt nieudany" w rozumieniu
postanowienn Umowy DSA, co - zgodnie z zapisami Umowy DSA - uprawniato Solar Polska New Energy do
jednostronnego zakonczenia wspétpracy. Oswiadczenie o wypowiedzeniu zostatlo ztozone z zachowaniem
przewidzianych w Umowie DSA terminéw i wywiera skutek z dniem doreczenia.

Emitent pozostaje wtascicielem 20% udziatéw w Solar Polska New Energy i dokona analizy mozliwosci dalszych
dziatann w zakresie posiadanych udziatéw oraz zawartych umoéw zwigzanych z realizacjg Projektu.
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Powziecie informaciji o otwarciu postepowania restrukturyzacyjnego wobec spotki stowarzyszonej oraz jego
umorzeniu

W dniu 31 lipca 2025 roku powzigt informacje, iz w dniu 22 lipca 2025 r. Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w
Warszawie, XVIIl Wydziat Gospodarczy dla spraw Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych wydat postanowienie o
otwarciu przyspieszonego postepowania uktadowego wobec spotki stowarzyszonej ERA PV sp. z 0.0. z siedzibg w
Ptochocinie, w ktérej Spoétka posiada 45% udziatdéw w kapitale zaktadowym.

W dniu 7 sierpnia 2025 roku Spétka powzieta informacje o wydaniu postanowienia z dnia 6 sierpnia 2025 roku o
umorzeniu przyspieszonego postepowania uktadowego wobec spotki stowarzyszonej ERA PV sp. z 0.0. z siedzibg
w Ptochocinie (przez Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie, XVIII Wydziat Gospodarczy dla spraw
Upadtosciowych i Restrukturyzacyjnych.

2.3 Umowy zawarte przez Raen S.A. oraz spétki zalezne
2.3.1 Istotne umowy

Ponizej opisano umowy, ktére Zarzad uwaza za istotne dla dziatalnosci Grupy (wedtug kryteridw wskazanych
ponizej) w | potroczu 2025 roku, ktérych strong jest Spotka lub spétka zalezna od Emitenta i ktdre zostaty zawarte w
okresie dwoch lat poprzedzajgcych date publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu za | potrocze 2025 rok, a
takze istotne umowy zawarte we wczesniejszym okresie, jezeli zawierajg one postanowienia, zgodnie z ktérymi, na
dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu za | poétrocze 2025 rok, Grupa ma istotne zobowigzania lub
przystugujg jej istotne uprawnienia.

Za istotne umowy na dzien 30 czerwca 2025 roku zostaty uznane nastepujgce rodzaje uméw zawarte w ww. okresie:

. umowa wspolnikéw (SHA-Shareholders’ Agreement), ktéra ma istotne znaczenia dla dziatalnosci Grupy
Raen w zakresie dziatalnosci deweloperskiej; Kryterium to spetnia umowa zawartg pomiedzy Raen a ZERO-
E GLOBAL ASSETS S.L.U. z siedzibg w Madrycie nalezacg do Grupy Cobra ("Zero-E") okreslajaca zasady
wspotpracy w zakresie rozwoju projektu elektrowni fotowoltaicznej wraz z magazynami energii i niezbedng
infrastruktura towarzyszaca, o planowanej mocy ponad 150 MWp, zlokalizowanej w miejscowosciach
Btadkowo i Bienice, w gminie Dobra, ktérych wiascicielem jest Solar Polska New Energy PV sp. z 0.0.

. umowy na swiadczenie ustug zawarte z kluczowymi klientami lub w zakresie istotnych projektow OZE (tzw.
umowy deweloperskie); Zdaniem Zarzadu, umowy deweloperskie stanowig istotne umowy, ktére
przyczyniajg sie do realizacji Strategii Rozwoju. Kryterium to spetniajg nastepujgce umowy: (i) umowa na
$wiadczenie ustug w zakresie rozwoju Projektu 6 (,Umowa Deweloperska Projekt 6”) (i) umowa na
$wiadczenie ustug w zakresie rozwoju Projektu 5 (,Umowa Deweloperska Projekt 5”), (iii) umowa na
Swiadczenie ustug w zakresie rozwoju Projektu 4 (,Umowa Deweloperska Projekt 4”), (iv) umowa ramowa
wspotpracy z Metka — EGN Limited (,Umowa Ramowa Metka”) w ramach ktérej Grupa Raen zawarta dwie
umowy deweloperskie: (a) umowe przeniesienia aktywow oraz o swiadczenie ustug rozwojowych Projektu 3
(,Umowa Deweloperska Projekt 3”) oraz (b) umowe przeniesienia aktywdw oraz o swiadczenie ustug
rozwojowych Projektu 1 i 2 (,Umowa Deweloperska Projekt 1 i 2”), (v) umowa deweloperska zawarta z
Recurrent Energy Polish Holdco sp. z 0.0. (,Umowa Canadian Solar”), (vi) umowa ramowa wspétpracy z
Idea Energy (,Umowa Ramowa Idea Energy”) oraz (vii) umowa w zakresie posrednictwa z Idea Energy
(,Umowa Posrednictwa z Idea Energy”);

. umowe z podwykonawcg Raen sp. z 0.0., ktéra ma istotne znaczenia dla dziatalnosci Grupy Raen w zakresie
dziatalnosci deweloperskiej; Kryterium to spetnia umowa o dzieto dot. uzyskania i przeniesienia na Raen sp.
Z 0.0. lub na podmioty przez niego wskazane praw z uméw dzierzaw gruntéw przeznaczonych na realizacje
farm fotowoltaicznych (,Umowa z Zaktadem Inzynierii Srodowiska AGREN Leszek Dtugokecki”); oraz

. Umowe zawartg przez Spotke z ERA PV, ktorej przedmiotem jest sprzedaz, dostawa, montaz i uruchomienie
instalacji fotowoltaicznej PV East o mocy okolo 1 MW (,Umowa o Wykonanie i Montaz Instalacji
Fotowoltaicznej PV East”), ktéra wartosciowo przekraczata 10% przychodéw ze sprzedazy za okres 6
miesiecy 2024 r., zannualizowanych. Pod dniu bilansowym, tj. w dniu 2 lipca 2025 roku Zarzad otrzymat od
ERA PV, porozumienie do wyzej opisanej umowy (dalej: "Porozumienie"). Na mocy Porozumienia, rozwigzano
umowe o wykonanie i montaz instalacji fotowoltaicznej PV East na drodze porozumienia stron.

Umowa wspolnikow

W dniu 29 kwietnia 2024 roku Raen S.A. zawarta umowe wspolnikdw (SHA-Shareholders’ Agreement) z Zero-E
okreslajgca zasady wspotpracy w zakresie rozwoju projektu elektrowni fotowoltaicznej wraz z magazynami energii i
niezbedng infrastrukturg towarzyszaca, o planowanej mocy ponad 150 MWp, zlokalizowanej w miejscowosciach
Btadkowo i Bienice, w gminie Dobra, ktérych wiascicielem jest Solar Polska New Energy PV sp. z 0.0. Projekt bedzie
realizowany przez strony w formule joint-venture. W pierwszym etapie Raen bedzie odpowiedzialny za
przygotowanie projektu do etapu gotowosci do budowy (RTB), a nastepnie bedzie mégt uczestniczy¢é w budowie i
zarzadzaniu farmg z 20% udziatem. Na potrzeby rozwoju projektu zawarta zostata umowa pomiedzy spotka zalezng
Raen, Raen sp. z 0.0. w a Solar Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. w zakresie $wiadczenia ustug dewelopmentu
(DSA) powyzszego projektu farmy fotowoltaicznej za wynagrodzeniem (zob. pkt ,,Umowy na swiadczenie ustug w
zakresie rozwoju projektow OZE - Umowa Deweloperska Projekt 6” ponizej).

Strona | 13

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Raen S.A. oraz Grupy Kapitatowej Raen S.A.
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku



W dniu 16 lipca 2025 roku spotka Raen sp. z 0.0., otrzymata od Solar Polska New Energy PV 20 sp. z o.o.
wypowiedzenie umowy DSA. Jak wskazano w otrzymanym wypowiedzeniu, Projekt zostat uznany za "projekt
nieudany" w rozumieniu postanowiern Umowy DSA, co - zgodnie z zapisami Umowy DSA - uprawniato Solar Polska
New Energy sp. z 0.0. do jednostronnego zakonczenia wspétpracy. Oswiadczenie o wypowiedzeniu zostato ztozone
z zachowaniem przewidzianych w Umowie DSA termindw i wywiera skutek z dniem doreczenia. Raen pozostaje
wiascicielem 20% udziatéw w Solar Polska New Energy sp. z o0.0. i dokona analizy mozliwosci dalszych dziatan w
zakresie posiadanych udziatdow oraz zawartych uméw zwigzanych z realizacjg wyzej opisanego Projektu.

Umowy na swiadczenie ustug w zakresie rozwoju projektéw OZE

Ponizsze umowy ze wzgledu na ochrone tajemnicy handlowej Emitenta wymagajg postuzenia sie nazwami
zanonimizowanymi.

Umowa Deweloperska Projekt 6

W kwietniu 2024 r. Raen sp. z 0.0. zawarta ze spotkg celowg nalezacg w 80% do Grupy Cobra a w 20% do Raen
S.A. Umowe Deweloperskg Projekt 6. Umowa Deweloperska Projekt 6 dotyczy wspotpracy stron przy pozyskaniu
na rzecz tej spotki celowej (SPV) gruntéw oraz przygotowania projektu farmy fotowoltaicznej zlokalizowanej na
obszarze wojewddztwa zachodniopomorskiego. Przewidywana moc farmy fotowoltaicznej realizowanej w ramach
Umowy Deweloperskiej Projekt 5 wynosi okoto 150 MWp.

W dniu 16 lipca 2025 roku spotka Raen sp. z 0.0., otrzymata od Solar Polska New Energy PV 20 sp. z o.o.
wypowiedzenie umowy DSA. Jak wskazano w otrzymanym wypowiedzeniu, Projekt zostat uznany za "projekt
nieudany" w rozumieniu postanowiern Umowy DSA, co - zgodnie z zapisami Umowy DSA - uprawniato Solar Polska
New Energy sp. z 0.0. do jednostronnego zakonczenia wspétpracy. Oswiadczenie o wypowiedzeniu zostato ztozone
z zachowaniem przewidzianych w Umowie DSA terminow i wywiera skutek z dniem doreczenia.

Umowa Deweloperska Projekt 5

W listopadzie 2021 r. Raen sp. z 0.0. zawart ze spdtkg celowg nalezacg do Grupy Engie Umowe Deweloperska
Projekt 5. Umowa Deweloperska Projekt 5 dotyczy wspdtpracy stron przy pozyskaniu na rzecz tej spotki celowej
(SPV) gruntéw oraz przygotowania projektu farmy fotowoltaicznej zlokalizowanej na obszarze wojewddztwa
zachodniopomorskiego. Przewidywana moc farmy fotowoltaicznej realizowanej w ramach Umowy Deweloperskiej
Projekt 5 wynosi okoto 125 MWp.

Umowa Deweloperska Projekt 5 zawiera postanowienia typowe dla Umowy Deweloperskiej. Warto$¢ przedmiotu
umowy jest uzalezniona od osiaganych etapow (Kamieni Milowych), wraz z realizacjg ktérych Raen sp. z 0.0. bedzie
otrzymywac ptatnosci. W ocenie Zarzadu, wysokos¢ ptatnosci za realizacje poszczegélnych Kamieni Milowych nie
odbiega od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu uméw i moze mieé istotny wptyw na wyniki
finansowe Grupy Raen w przysziosci.

Umowa Deweloperska Projekt 5 zostata zawarta na czas okreslony i nie moze zosta¢ wypowiedziana z wyjgtkiem
sytuacji w niej wskazanych. Do 30 czerwca 2025 r. w ramach Umowy Deweloperskg Projekt 5 nastgpita realizacja 1
Kamienia Milowego z 11 Kamieni Milowych przewidzianych w Umowie Deweloperskiej Projekt 5.

Umowa Deweloperska Projekt 4

We wrzesniu 2022 r. Raen sp. z 0.0. zawart ze spétkg celowa nalezgca do grupy Engie Umowe Deweloperskg Projekt
4. Umowa Deweloperska Projekt 4 dotyczy wspdtpracy stron przy pozyskaniu na rzecz tej spétki celowej (SPV)
gruntdw oraz przygotowania projektu farmy fotowoltaicznej zlokalizowanej na obszarze wojewddztwa lubuskiego.
Przewidywana moc farmy fotowoltaicznej realizowanej w ramach Umowy Deweloperskiej Projekt 4 wynosi okoto
350 MWp.

Umowa Deweloperska Projekt 4 zawiera postanowienia typowe dla Umowy Deweloperskiej. Warto$¢ przedmiotu
umowy jest uzalezniona od osiaganych etapow (Kamieni Milowych), wraz z realizacjg ktérych Raen sp. z 0.0. bedzie
otrzymywac ptatnosci. W ocenie Zarzadu, wysokos¢ ptatnosci za realizacje poszczegéinych Kamieni Milowych nie
odbiega od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu uméw i moze mieé istotny wptyw na wyniki
finansowe Grupy Raen w przysziosci.

Umowa Deweloperska Projekt 4 zostata zawarta na czas okreslony i nie moze zosta¢ wypowiedziana z wyjgtkiem
sytuacji w niej wskazanych. Do 30 czerwca 2025 r. w ramach Umowy Deweloperskg Projekt 4 nastgpita realizacja 1
Kamienia Milowego z 11 Kamieni Milowych przewidzianych w Umowie Deweloperskiej Projekt 4.

Umowa Ramowa Metka

W grudniu 2022 r Raen sp. z 0.0. zawart z Metka — EGN Limited (,,Metka”) umowe ramowa dotyczgca wspotpracy
przy pozyskiwaniu na rzecz podmiotéow (spétek celowych, SPV) nalezgcych do grupy Metka praw do gruntow i
przygotowania projektéw farm fotowoltaicznych.

Umowa Ramowa Metka zawiera ogdlne postanowienia dotyczace wspoipracy stron, w tym zakres umow
deweloperskich zawieranych na jej podstawie. W ocenie Zarzadu, warunki Umowy Ramowej Metka, w tym te
dotyczace wysokosci wynagrodzenia otrzymywanego przez Grupe Raen za realizacje poszczegolnych etapow
(Kamieni Milowych) nie odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu uméw.
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Na dzien publikacji Sprawozdania Zarzadu za | pétrocze 2025 rok Grupa Raen, poprzez Raen sp. z 0.0., byta strong
dwéch Umoéw Deweloperskich zawartych na podstawie Umowy Ramowej Metka (zob. pkt 2.3.1 ,/stotne umowy —
Umowy na swiadczenie ustug w zakresie rozwoju projektow OZE — Umowa Deweloperska Projekt 3” oraz 2.3.1
JIstotne umowy — Umowy na swiadczenie ustug w zakresie rozwoju projektow OZE — Umowa Deweloperska Projekt
1i2” ponizej).

Umowa Ramowa Metka zostata zawarta na czas okreslony i nie moze zosta¢ wypowiedziana z wyjatkiem sytuacji w
niej wskazanych.

Umowa Deweloperska Projekt 3

W styczniu 2023 r. Raen sp. z 0.0. zawart ze spotkg celowa nalezacg do grupy Metka Umowe Deweloperskg Projekt
3. Umowa Deweloperska Projekt 3 dotyczy wspotpracy stron przy pozyskaniu na rzecz tej spotki celowej (SPV)
gruntéw oraz przygotowania projektu farmy fotowoltaicznej zlokalizowanej na obszarze wojewddztwa warminsko-
mazurskiego. Przewidywana moc farmy fotowoltaicznej realizowanej w ramach Umowy Deweloperskiej Projekt 3
wynosi okoto 354,4 MW.

Umowa Deweloperska Projekt 3 zawiera postanowienia typowe dla Umowy Deweloperskiej (zob. rowniez pkt 1.5
.Gfdwne obszary dziatalnosci — Dziatalnos¢ deweloperska projektow OZE”). Warto$¢ przedmiotu umowy jest
uzalezniona od osigganych etapéw (Kamieni Milowych), wraz z realizacja ktorych Raen sp. z 0.0. bedzie otrzymywac
ptatnosci. W ocenie Zarzadu, wysokos¢ ptatnosci za realizacje poszczegdlnych Kamieni Milowych nie odbiega od
warunkow powszechnie stosowanych dla tego typu umow i moze mieé istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy
Raen w przysziosci.

Umowa Deweloperska Projekt 3 zostata zawarta na czas okreslony — do wykonania zobowigzan stron i nie moze
zostaé wypowiedziana z wyjagtkiem sytuacji w niej wskazanych. Do 30 czerwca 2025 r. w ramach Umowy
Deweloperska Projekt 3 nastgpita realizacja 3 Kamieni Milowych z 6 Kamieni Milowych przewidzianych w Umowie
Deweloperskiej Projekt 3. Umowa Deweloperska Projekt 3 zostata zawarta w wykonaniu Umowy Ramowej Metka
(zob. réwniez pkt 2.3.1 ,,Istotne umowy — Umowy na swiadczenie ustug w zakresie rozwoju projektow OZE — Umowa
Ramowa Metka” powyzej).

Umowa Deweloperska Projekt 1i 2

W lipcu 2023 r. Raen sp. z 0.0. zawart ze spotka celowg nalezgcg do grupy Metka Umowe Deweloperskg Projekt 1 i
2. Umowa Deweloperska Projekt 1 i 2 dotyczy wspétpracy stron przy pozyskaniu na rzecz tej spotki celowej (SPV)
gruntéw oraz przygotowania projektu farmy fotowoltaicznej zlokalizowanej na obszarze wojewddztw mazowieckiego
i warminsko-mazurskiego. Przewidywana moc farmy fotowoltaicznej realizowanej w ramach Umowy Deweloperskiej
Projekt 1 i 2 wynosi okoto 120,6 MW oraz 500 MW, przy czym farma fotowoltaiczna o mocy 500 MW realizowana w
ramach Umowy Deweloperskiej Projekt 1 i 2 powstaje na terenie objetym MPZP.

Umowa Deweloperska Projekt 1 i 2 zawiera postanowienia typowe dla Umowy Deweloperskiej. Warto$¢ przedmiotu
umowy jest uzalezniona od osigganych etapéw (Kamieni Milowych), wraz z realizacjg ktérych Raen sp. z 0.0. bedzie
otrzymywac ptatnosci. Wysokos¢ ptatnosci za realizacje poszczegélnych Kamieni Milowych nie bedzie odbiega¢ od
warunkow powszechnie stosowanych dla tego typu umow i moze mieé istotny wptyw na wyniki finansowe Grupy
Raen w przysziosci.

Umowa Deweloperska Projekt 1 i 2 zostata zawarta na czas okreslony — do wykonania zobowigzan stron i nie moze
zostaé wypowiedziana z wyjagtkiem sytuacji w niej wskazanych. Do 30 czerwca 2025 r. w ramach Umowy
Deweloperska Projekt 1 i 2 nastapita realizacja 3 Kamieni Milowych z 6 Kamieni Milowych przewidzianych w Umowie
Deweloperskiej Projekt 1 i 2 w zakresie farmy fotowoltaicznej o mocy okoto 120,6 MW, a w zakresie farmy
fotowoltaicznej o mocy 500 MW trwajg przygotowania do realizacji projektu. Umowa Deweloperska Projekt 1 i 2
zostata zawarta w wykonaniu Umowy Ramowej Metka (zob. réwniez pkt 2.3.1 ,/stotne umowy — Umowy na
Swiadczenie ustug w zakresie rozwoju projektow OZE — Umowa Ramowa Metka” powyzej).

Umowa Canadian Solar

W lutym 2024 r. Raen sp. z 0.0. zawart z Recurrent Energy Polish Holdco sp. z 0.0. Umowe Canadian Solar. Recurrent
Energy Polish Holdco sp. z 0.0. nalezy do miedzynarodowej grupy Canadian Solar, bedacej jedng z najwigkszych
podmiotéw w branzy fotowoltaicznej na swiecie.

Przedmiotem Umowy Canadian Solar jest Swiadczenie przez Raen sp. z 0.0. ustug deweloperskich oraz realizacja
projektéw farm fotowoltaicznych o tagcznej mocy 600 MWp na terenie Polski. Wartos¢ Umowy Canadian Solar oraz
wynagrodzenie przystugujgce Raen sp. z 0.0. sg uzaleznione od realizacji poszczegélnych Kamieni Milowych.

Zdaniem Zarzadu, wartos¢ wynagrodzenia za poszczegolne Kamienie Milowe nie odbiega od warunkéw
powszechnie stosowanych dla tego typu umoéw i moze mie¢ istotny wplyw na wyniki finansowe Grupy Raen w
przysztosci.

Umowa Ramowa Idea Energy

W pazdzierniku 2023 r. Spotka zawarta z Idea Energy Umowe Ramowg Idea Energy. Przedmiotem Umowy Ramowe;j
Idea Energy jest strategiczna wspotpraca Spotki z Idea Energy w zakresie pozyskania i rozwoju projektow OZE, w
szczegolnosci farm fotowoltaicznych i wiatrowych o tgcznej mocy wytwoérczej nie nizszej niz 60 MW do konca 2025
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r. Strony zobowigzaty sie do Scistej wspdtpracy, wykorzystujgc swoje kompetencje oraz doswiadczenie w sektorze
OZE w Polsce, aby wspdlnie wykonac kolejne kroki w kierunku zielonej transformacji energetyczne;.

Zgodnie z Umowg Ramowg Idea Energy, kazdej ze stron przystuguje wynagrodzenie z tytutu wykonania ustugi
doradztwa poprzez pozyskanie gruntow pod farmy fotowoltaiczne lub wiatrowe albo projekty takich farm na réznych
stadiach zaawansowania. Wynagrodzenie z ww. tytutu ptatne jest na zasadach, ktdre obie strony bedg kazdorazowo
okresla¢ w formie wskazanej w Umowie Ramowej Idea Energy.

Umowa Ramowa Idea Energy zostata zawarta na czas nieokreslony i moze zosta¢ wypowiedziana przez kazda ze
stron z zachowaniem jednomiesiecznego terminu wypowiedzenia.

W dniu 12 sierpnia 2025 roku, w zwigzku z podjeciem decyzji o rozpoczeciu procesu przegladu opciji strategicznych
dotyczacych zmiany profilu dziatalnosci Spétki, Umowa z Idea Energy zostata wypowiedziana ze skutkiem na dzien
30 wrzesnia 2025 roku.

Umowa Posrednictwa z Idea Energy

W styczniu 2024 r. Raen sp. z 0.0. zawart z Idea Energy Umowe Posrednictwa z Idea Energy. Przedmiotem Umowy
Posrednictwa z Idea Energy jest posrednictwo w zawieraniu pomiedzy Idea Energy a klientami uméw sprzedazy
energii elektrycznej, paliwa gazowego oraz produktow oferowanych przez Idea Energy lub jej partnerow
handlowych, pozyskiwanie nowych klientéw oraz utrzymywanie dotychczasowych klientéw. Zawarcie Umowy
Posrednictwa z Idea Energy umozliwi Grupie Raen posrednictwo w zawieraniu umoéw o sprzedaz i zakup energii
elektrycznej (PPA). Celem Umowy Posrednictwa z Idea Energy jest zawieranie na rzecz Idea Energy umow
gwarantujgcych dostawy energii elektrycznej podmiotom gospodarczym w Polsce, w szczegdlnosci duzym
konsumentom energii elektrycznej, np. zakladom produkcyjnym. Ponadto, w ramach Umowy Posrednictwa z Idea
Energy, mozliwe bedzie gwarantowanie odkupu energii elektrycznej od jej producentéw (np. farm fotowoltaicznych),
co umozliwi uzyskanie atrakcyjnych i stabilnych cen.

Umowa z Zaktadem Inzynierii Srodowiska AGREN Leszek Dtugokecki

W pazdzierniku 2022 r. Raen sp. z 0.0. zawart z Leszkiem Diugokeckim prowadzgacym dziatalnos¢ gospodarczg pod
firma Zaktad Inzynierii Srodowiska AGREN Leszek Diugokecki (,ZIS AGREN”) Umowe z Zakladem Inzynierii
Srodowiska AGREN Leszek Diugokecki. Przedmiotem Umowy z Zaktadem Inzynierii Srodowiska AGREN Leszek
Diugokecki jest uzyskanie przez ZIS AGREN i przeniesienie na Raen sp. z 0.0. lub podmioty przez niego wskazane
praw i obowigzkéw z umoéw dzierzaw gruntéw z przeznaczeniem na realizacje projektow farm fotowoltaicznych oraz
uzyskanie dla tych projektéw decyzji sSrodowiskowych oraz decyzji o warunkach zabudowy i zagospodarowaniu
terenu.

Zgodnie z Umowg z Zaktadem Inzynierii AGREN Leszek Dtugokecki, ZIS AGREN zobowigzat sie nie zawieraé umoéw
dotyczacych przeniesienia praw i obowigzkdw z uméw dzierzawy dot. gruntéw, ktore zostaty wskazane w zatgczniku
do Umowy z Zaktadem Inzynierii AGREN Leszek Dtugokecki. Tym samym, Grupie Raen przystuguje wytacznos¢ w
stosunku do gruntéw objetych Umowa z Zaktadem Inzynierii AGREN Leszek Diugokecki.

Umowa z Zaktadem Inzynierii Srodowiska AGREN Leszek Diugokecki przewiduje, ze ZIS AGREN otrzyma
wynagrodzenie w wysokosci okreslonej w Umowie z Zaktadem Inzynierii Srodowiska AGREN Leszek Dtugokecki z
tytutu realizacji poszczegodlnych projektow farm fotowoltaicznych (tj. przeniesienia praw i obowiazkéw z umow
dzierzaw oraz uzyskania decyzji srodowiskowych i decyzji o warunkach zabudowy), przy czym wynagrodzenie
przystuguje za kazdy 1 MW mocy danego projektu farmy fotowoltaicznej. Wynagrodzenie ptatne jest w trzech
transzach, odpowiednio za przeniesienie praw i obowigzkéw z umowy (lub umow) dzierzawy, przeniesie decyzji
Srodowiskowej oraz przeniesienie decyzji o warunkach zabudowy.

W dniu 23 stycznia 2023 r. Raen sp. z 0.0. zawarta z Leszkiem Dtugokeckim aneks do Umowy z Zaktadem Inzynierii
Srodowiska AGREN Leszek Dtugokecki, na podstawie ktdrego strony rozszerzyly zakres wspoétpracy o nowe grunty
0 znacznym potencjatem realizacji projektow farm fotowoltaicznych o tgcznej powierzchni okoto 240 ha.

Umowa o Wykonanie i Montaz Instalacji Fotowoltaicznej PV East

W dniu 7 lutego 2024 r. Spotka, po uzyskaniu zgody Rady Nadzorczej, zawarta z ERA PV umowe, ktérej przedmiotem
jest sprzedaz, dostawa, montaz i uruchomienie instalacji fotowoltaicznej PV East o mocy okoto 1 MW. Zgodnie z
umowg ERA PV dostarczy, zamontuje i uruchomi przedmiot umowy "instalacji fotowoltaicznej” na dzierzawionym
gruncie zlokalizowanym w gminie "Kamionka”. Wykonanie catosci przedmiotu umowy jest planowane nie pdzniej
niz do dnia 1 lipca 2025 roku. Warto$s¢ umowy wynosi 3,6 min zt.

W dniu 2 lipca 2025 roku Zarzad otrzymat od ERA PV, podpisane w dniu 1 lipca 2025 roku porozumienie do wyzej
opisanej umowy (dalej: "Porozumienie"). Na mocy Porozumienia, rozwigzano umowe o wykonanie i montaz instalacji
fotowoltaicznej PV East na drodze porozumienia stron. Powodem rozwigzania umowy jest wystgpienie zdarzen
nadzwyczajnych i zewnetrznych, zwigzanych w szczegodlnosci ze znaczgcym spadkiem cen energii, a przede
wszystkim cen energii oferowanych dla instalacji fotowoltaicznych. Zmiana uwarunkowan rynkowych w zakresie
kosztéw budowy instalacji fotowoltaicznych sprawia, ze cena za przedmiot umowy stata sie nieadekwatna do jej
przedmiotu i zakresu. W zwigzku z powyzszym wykonanie umowy stato sie ekonomicznie nieuzasadnione.
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2.3.2 Istotne transakcje z podmiotami powiazanymi na warunkach innych niz rynkowe

Wszystkie transakcje zawarte pomiedzy Raen S.A. i/lub spdtkami zaleznymi a podmiotami powigzanymi byty
przeprowadzone na warunkach rynkowych.

Emitent przekazuje ponizej informacje o transakcjach z podmiotami powigzanymi Jednostki Dominujgcej i spotek
zaleznych, ktére miaty miejsce w | potroczu 2025 roku.

W dniu 13 czerwca 2024 roku spotka Raen S.A. (pozyczkodawca) zawarta umowe pozyczki ze spotka Raen sp. z
0.0. (pozyczkobiorca) na tagczna kwote nie przekraczajacg 200 tys. zt.

W listopadzie 2024 roku zostat zawarty aneks do umowy pozyczki zgodnie, z ktérym zmianie ulegta maksymalna
kwota udzielonych pozyczek przez Raen S.A. na rzecz Raen sp. z 0.0. Maksymalna kwota pozyczek nie przekroczy
kwoty 500 tys. zt.

Pozyczka jest niezabezpieczona, oprocentowanie pozyczki wynosi WIBOR 3M+2pp rocznie. Termin sptaty pozyczki
ma nastgpi¢ w terminie do dnia 31 grudnia 2025 roku. taczna kwota udzielonych pozyczek wyniosta 150 tys. zt.
Pozyczki zostaty catkowicie sptacone w | pétroczu 2025 roku.

W dniu 3 kwietnia 2025 roku spotka Raen sp. z 0.0. (pozyczkodawca) zawarta umowe pozyczki ze spotkg Raen S.A.
(pozyczkobiorca) na faczng kwote nie przekraczajgca 500 tys. zt. Pozyczka jest niezabezpieczona, oprocentowanie
pozyczki wynosi WIBOR 3M+2pp rocznie. Termin sptaty pozyczki ma nastgpi¢ w terminie do dnia 31 grudnia 2025
roku. Laczna kwota udzielonych pozyczek wyniosta 151 tys. zt. Pozyczki zostaty catkowicie sptacone w | pétroczu
2025 roku. Do sptaty pozostaty odsetki.

W | pétroczu 2025 roku Raen S.A. dokonat sprzedazy ustug doradczych na rzecz spotki zaleznej Raen sp. z 0.0. w
tacznej wysokosci 250 tys. zt.

Ponadto Raen sp. z 0.0. zatrudnia na podstawie umowy o prace zone Prezesa Zarzadu. Wynagrodzenie nalezne dla
Pani Joanna Guz za | pétrocze 2025 roku wyniosto 90 tys. zt brutto.

2.3.3 Zaciagniete, wypowiedziane oraz udzielone umowy dotyczace kredytéw i pozyczek

W | pétroczu 2025 roku Raen S.A. oraz spétki zalezne nie zawarty umow dotyczgcych kredytow. Nie zostaty rowniez
wypowiedziane Spétce oraz spétkg zaleznym umowy dotyczgce kredytdw i pozyczek.
Ponizej zaprezentowano zaciagniete oraz udzielone umowy pozyczek.

Pozyczki zaciagniete przez Raen S.A. w | péiroczu 2025 roku

W dniu 3 kwietnia 2025 roku spotka Raen sp. z 0.0. (pozyczkodawca) zawarta umowe pozyczki ze spotkg Raen S.A.
(pozyczkobiorca) na faczng kwote nie przekraczajaca 500 tys. zt. Pozyczka jest niezabezpieczona, oprocentowanie
pozyczki wynosi WIBOR 3M+2pp rocznie. Termin sptaty pozyczki ma nastgpi¢ w terminie do dnia 31 grudnia 2025
roku. taczna kwota udzielonych pozyczek wyniosta 151 tys. zt. Pozyczki zostaty catkowicie sptacone w | pétroczu
2025 roku. Do sptaty pozostaty odsetki.

Pozyczki udzielone przez Raen S.A. w | pétroczu 2025 roku

W | pétroczu 2024 roku, Raen S.A. (pozyczkodawca) byta strong zawartej w dniu 13 czerwca 2024 roku ze spotka
Raen Sp. z 0.0. umowy pozyczki na tgczng kwote nie przekraczajgca 500 tys. zt. Pozyczka byta niezabezpieczona,
oprocentowanie pozyczki wynosi WIBOR 3M+2pp rocznie. £aczna kwota udzielonych pozyczek wyniosta 150 tys.
zt. Pozyczki zostaty catkowicie sptacone w | pétroczu 2025 roku.

Pozyczki zaciagniete przez spotki zalezne w | pétroczu 2025 roku

W I potroczu 2025 roku, spoétki zalezne nie udzielaty pozyczek oraz nie zaciagaty pozyczek (poza wyzej opisanymi).

2.3.4 Udzielone poreczenia i gwarancje oraz pozostate zobowigzania warunkowe

Udzielone poreczenia

Ponizej przedstawiono informacje na temat wysokosci poreczen oraz innych zobowigzan warunkowych Grupy Raen
na dzien 30 czerwca 2025 r.

. Poreczenia udzielone przez Spotke na rzecz MM Prime Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A.
Poreczenia zostaly udzielone w 2015 r. w czasie, gdy Spotka posiadata inny przedmiot dziatalnosci i nosita
nazwe |IQ Partners S.A. Umowy poreczenia zostaty zawarte w celu zabezpieczenia zobowigzan spétki 1Q
Pomerania sp. z 0.0. przewidzianych w umowie o wspOipracy i powierzeniu zarzgdzania portfelem
inwestycyjnym funduszu inwestycyjnego zamknietego zawartej w dniu 21 sierpnia 2015 r. pomiedzy 1Q
Pomerania sp. z 0.0. a MM Prime TFI S.A. (,Umowa o Wspétpracy”). W zwigzku z ww. umowg o wspétpracy
Spétka zawarta trzy umowy poreczenia (Umowe Poreczenia nr 1/2015, Umowe Poreczenia nr 2/2015 oraz
Umowe Poreczenia nr 3/2015). Zgodnie z powyzszym Spétka porecza wobec MM Prime TFI S.A. za wszelkie
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zobowigzania IQ Pomerania sp. z o0.0. do pokrycia lub zwrotu MM Prime Towarzystwu Funduszy
Inwestycyjnych S.A. wszelkich kar i odszkodowan, do ktérych zaptaty zobowigzana jest IQ Pomerania sp. z
0.0. na rzecz Zachodniopomorskiej Agencji Rozwoju Regionalnego.

Zgodnie z Umowa poreczenia nr 1/2015 Spdtka poreczyta wobec MM Prime TFl S.A. za wszelkie
zobowigzania 1Q Pomerania sp. z 0.0. do pokrycia lub zwrotu MM Prime TFI S.A. wszelkich kar i
odszkodowarn, do ktérych zaptaty zobowigzana jest IQ Pomerania na rzecz Banku Gospodarstwa Krajowego
z siedzibg w Warszawie (,,BGK”), na podstawie Umowy o wspétpracy z dnia 18 sierpnia 2015 roku zawartej
pomiedzy BGK, MM Prime TFI S.A. i IQ Pomerania sp. z 0.0. (,Umowa z BGK”), w zwigzku z niezebraniem
wptat do funduszu JEREMIE Seed Capital Wojewddztwa Zachodniopomorskiego Fundusz Inwestycyjny
Zamkniety od inwestorow prywatnych w terminie 48 miesiecy od dnia utworzenia Funduszu. Poreczenie
zostato udzielona na okres do dnia 30 listopada 2029 r. Zgodnie z aneksem nr 1 do Umowy poreczenia nr
1/2015 zawartym w dniu 15 maja 2018 r. kwota poreczenia wynosi 150% tacznej kwoty kar i odszkodowan
na rzecz Zachodniopomorskiej Agencji Rozwoju Regionalnego, do ktérych zobowigzana jest IQ Pomerania
sp. z 0.0. zgodnie z Umowg o Wspotpracy oraz Umowa z BGK, nie wiecej niz 257.854 zt.

Zgodnie z Umowa poreczenia nr 2/2015 Spdtka poreczyta wobec MM Prime TFl S.A. za wszelkie
zobowigzania 1Q Pomerania sp. z 0.0. do pokrycia lub zwrotu MM Prime TFI S.A. wszelkich kar i
odszkodowan, do ktérych zaptaty zobowigzana jest IQ Pomerania sp. z 0.0. na rzecz BGK w zwigzku z
niewywigzaniem sie z obowigzku do ukoriczenia budowy portfela Funduszu w terminie 48 miesiecy od dnia
utworzenia JEREMIE Seed Capital Wojewddztwa Zachodniopomorskiego Fundusz Inwestycyjny Zamkniety.
Poreczenie zostato udzielona na okres do dnia 30 listopada 2029 roku. Zgodnie z aneksem nr 1 do Umowy
Poreczenia nr 2/2015 zawartym w dniu 15 maja 2018 roku kwota wynosi 150% tacznej kwoty kar i
odszkodowan na rzecz Zachodniopomorskiej Agencji Rozwoju Regionalnego, do ktérych zobowigzana jest
IQ Pomerania sp. z 0.0. zgodnie z Umowa o Wspdtpracy oraz Umowa z BGK, nie wigecej niz 247.652 zt.
Zgodnie z Umowa poreczenia nr 3/2015 Spdtka poreczyta wobec MM Prime TFl S.A. za wszelkie
zobowigzania IQ Pomerania sp. z 0.0. do pokrycia lub zwrotu MM Prime TFI S.A. wszelkich kosztéw, w tym
kar natozonych przez organy administracji paristwowej, w tym KNF oraz odszkodowan i kwot wynikajgcych
z roszczen osob trzecich, w tym uczestnikow JEREMIE Seed Capital Wojewddztwa Zachodniopomorskiego
Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, do ktorych zaptaty zobowigzana jest IQ Pomerania sp. z 0.0., o ile
odpowiedzialnos¢ jest nastepstwem, w catosci lub czesci, dziatan lub zaniechan IQ Pomerania sp. z 0.0., za
wyjagtkiem kar i odszkodowan na rzecz BGK, ktérych zaptata zabezpieczona jest odrebnymi umowami
poreczenia. Poreczenie zostato udzielone na okres do dnia 31 grudnia 2035 roku. Kwota poreczenia wynosi
150% facznej kwoty kar i odszkodowan na rzecz organéw administracji panstwowej, w tym KNF, oraz
odszkodowan i kwot wynikajacych z roszczen oséb trzecich, w tym uczestnikéw JEREMIE Seed Capital
Wojewoddztwa Zachodniopomorskiego Fundusz Inwestycyjny Zamkniety, oraz kosztow powstatych w zwigzku
z natozeniem ww. kar bgdz zasadzeniem odszkodowan, za wyjgtkiem kar i odszkodowan na rzecz BGK, do
ktérych zobowigzana jest IQ Pomerania sp. z 0.0. zgodnie z Umowag o Wspdtpracy, nie wiecej niz
1.300.000,00 zt.

W celu zabezpieczenia zobowigzan Spotki wynikajacych z trzech ww. uméw poreczenia, w szczegoélnosci w
zakresie zobowigzan do sptaty kwot poreczenia wraz z odsetkami oraz wszelkimi naleznosciami ubocznymi
wynikajgcymi z Umoéw Poreczenia oraz wszelkimi kosztami i optatami zwigzanymi z postepowaniem sgdowym
lub egzekucyjnym dotyczagcym egzekwowanych roszczen, Spoétka poddata sie egzekucji w trybie art. 777 §
1 pkt 5 KPC, sktadajac trzy oswiadczenia o poddaniu sie egzekucji, odpowiednio do maksymalnej wysokosci
257.854 zt, 247.652 zt oraz 1.300.000 zt. Poreczenia zostaty udzielone nieodptatnie.

W listopadzie 2023 roku Spotka otrzymata od MM Prime TFI S.A. wezwanie do zaptaty na rzecz MM Prime
TFI S.A. przez Spoétke tgcznej kwoty 189,1 tys. zt w zwigzku z wystgpieniem okolicznosci skutkujgcych
realizacjg zabezpieczenia ustanowionego umowg poreczenia nr 1/2015 oraz umowg poreczenia nr 2/2015.
W dniach 1 lutego 2024 r. oraz 13 marca 2024 r. doszto do zajecia przez komornika kwoty, odpowiednio,
131 tys. zt oraz 124 tys. zt na rachunku bankowym Spétki na podstawie tytutu wykonawczego. W zwigzku z
powyzszym Spotka przygotowuje sie do wystapienia z roszczeniem do IQ Pomerania sp. z 0.0. Jednoczesnie
w oparciu o przeprowadzane analizy, w tym opinie prawne sporzadzone przez doradce prawnego, Spoétka
ocenia prawdopodobienstwo wystgpienia z roszczeniem na pozostate kwoty wynikajgce z Umowy poreczenia
nr 1/2015 oraz 2/2015 jako znikome (czysto teoretyczne).

Ponadto w oparciu o przeprowadzane analizy, w tym opinie prawng sporzadzong przez doradce prawnego,
Spodtka ocenia prawdopodobienstwo wystgpienia z roszczeniami przeciwko Raen S.A. w oparciu o Umowe
poreczenia nr 3/2015 (tj. na maksymalng kwote 1,3 min zt) jako bardzo niskie i niezasadne.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania spotka IQ Pomerania sp. z 0.0. spétka IQ Pomerania sp. z
0.0. nie jest powigzana z Grupg Raen. W dniu 23 marca 2020 r. IQ Partners sp. z 0.0., spotka w 100% zalezna
od Spdiki, dokonata zbycia wszystkich posiadanych udziatéw w spétce IQ Pomerania sp. z 0.0. tj. 85 udziatow
stanowigcych 77,27% udziatu w jej kapitale.

Poza ww. poreczeniami Grupa nie byta strong innych uméw poreczenia lub gwarancji o znaczacej wartosci.
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Weksle

W dniu 9 listopada 2023 r., spétka Raen sp. z 0.0. wystawita oraz zlozyta do dyspozycji Mercedes-Benz Leasing
Poland sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,MB Leasing”) weksel in blanco. MB Leasing jest uprawniony do
wypetnienia powyzszego weksla in blanco w kazdym czasie w przypadku niewykonania lub nienalezytego wykonania
przez Raen sp. z 0.0. jakiegokolwiek zobowigzania wobec MB Leasing wynikajagcego z zawartej umowy, na sume
wekslowg odpowiadajgca wysokosci wymagalnych zobowigzan pienieznych Raen sp. z 0.0. wobec MB Leasing z
tytutu tej umowy, nie wyzszg jednak od kwoty 565.371,29 PLN.

Inne zobowigzania warunkowe
Umowa przedwstepna nabycia 100% udziatow w EN-SOL BG sp. z o.0.

W dniu 28 marca 2023 roku Raen sp. z 0.0. zawart z osobami fizycznymi przedwstepng umowe nabycia 100%
udziatéw w kapitale zakladowym EN-SOL BG sp. z 0.0. Zgodnie z ww. umowg przedwstepna, przyrzeczona umowa
nabycia udziatdw ma zosta¢ zawarta w terminie 30 dni od dostarczenia Raen sp. z 0.0. ostatecznej decyzji o
warunkach zabudowy przewidujgcej mozliwos¢ budowy farmy PV na nieruchomosci, ktérej wiascicielami sg
udziatowcy spotki EN-SOL BG sp. z 0.0. Raen sp. z 0.0. bedzie zobowigzany do zawarcia przyrzeczonej umowy
nabycia udziatéw pod nastepujgcymi warunkami, ktdre musza by¢ spetnione tagcznie:

. EN-SOL BG sp. z 0.0. bedzie, jako dzierzawca, strong waznej umowy dzierzawy nieruchomosci, ktorej
wilascicielami sg jej udziatowcy;

. EN-SOL BG sp. z o.0. bedzie adresatem ostatecznych i prawomocnych decyzji o srodowiskowych
uwarunkowaniach i o warunkach zabudowy, pozwalajgcych na realizacje farmy PV na nieruchomosci, ktorej
wilascicielami sg jej udziatowcy;

. w ksiedze wieczystej prowadzonej dla nieruchomosci nie zostang ujawnione jakikolwiek obciazenia lub
ograniczenia w rozporzadzaniu (z wyjatkiem roszczenia wynikajgcego z umowy dzierzawy na rzecz EN-Sol
BG sp. z 0.0.).

Raen sp. z 0.0. bedzie miat prawo do zawarcia umowy przyrzeczonej nabycia udziatéw takze mimo niespetnienia
wskazanych wyzej warunkéw. Cena za wszystkie udzialy EN-SOL BG sp. z o.0. sktadaé sie bedzie z ceny
podstawowej, ktéra bedzie réwna wartosci nominalnej udziatéw i bedzie wynosi¢ 5 tys. zt. Cena podstawowa
zostanie powiekszona do kwoty, jakie bedg wynika¢ z przeliczenia mocy przewidzianej dla farmy PV przez warunki
przytaczenia do sieci energetycznej wedtug stawki okreslonej w umowie oraz zostanie pomniejszona o kwote
ewentualnego zadtuzenia EN-SOL BG sp. z 0.0. istniejgcego na dzien zawarcia przyrzeczonej umowy nabycia
udziatéw.

2.3.5 Otrzymane poreczenia i gwarancje

W | pétroczu 2025 roku Spotka oraz spétki zalezne nie otrzymaty poreczen oraz gwarancji.

2.3.6 Umowy, w wyniku ktérych moga nastapi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy

Wedtug najlepszej wiedzy Zarzadu, na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzgdu za | pétrocze 2025 rok,
Spotka nie jest strong umow, w wyniku ktérych mogtyby nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez
dotychczasowych akcjonariuszy i obligatariuszy. Spotce nie sg znane réwniez takie umowy.

3 Informacja o ryzyku i zagrozeniach

3.1 Czynniki ryzyka zwiazane z dziatalnoscia Grupy Raen

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu za | poétrocze 2025 rok, Raen S.A. nie tworzy grupy
kapitatowej i nie prowadzi dziatalnosci w sektorze OZE. Aktualne ryzyka dotycza przede wszystkim etapu przegladu
opcji strategicznych, ptynnosci oraz ewentualnych transakcji inwestycyjnych/akwizycyjnych.

Ryzyko dotyczace kontynuacji dziatalnosci

W sierpniu 2025 roku Zarzad podjat decyzje o rozpoczeciu procesu przeglagdu opcji strategicznych, ktérego celem
jest wybdr nowego kierunku rozwoju. W wyniku tego procesu, w dniu 24 wrzesnia 2025 roku Spétka dokonata
sprzedazy 100% udziatéw w Raen sp. z 0.0. oraz Raen Obrét sp. z 0.0. Sprzedaz Raen sp. z o0.0. skutkowata
jednoczesnym zbyciem udziatdw w spétkach zaleznych, tj. Seed PV Zaréw sp. z 0.0. oraz Raen Services sp. z 0.0.
W konsekwencji, poczawszy od 24 wrzesnia 2025 roku, Spoétka nie tworzy juz grupy kapitatowej w rozumieniu
przepiséw ustawy o rachunkowosci oraz MSSF. Tym samym prezentowana w niniejszym sprawozdaniu dziatalno$¢
Grupy Kapitatowej Raen nie bedzie kontynuowana w kolejnych okresach sprawozdawczych, a raportowanie
finansowe bedzie prowadzone wytgcznie w ujeciu jednostkowym.

Na dzien sporzadzenia niniejszego raportu Zarzad zaktada, iz Spétka bedzie kontynuowata dziatalnos¢ w okresie co
najmniej 12 miesiecy od daty jego sporzadzenia. Zarzad jest $wiadomy przestanek wskazujgcych na wystepowanie
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istotnej niepewnos¢ co do zdolnosci Spotki do kontynuowania dziatalnosci, w szczegolnosci zwigzanych z
odnotowaniem straty netto oraz ujemnych przeptywow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej. Znaczaca czes¢
wygenerowanej straty w analizowanym okresie zwigzana jest jednak z jednorazowym odpisem aktualizujgcym
wartos¢ aktywow finansowych Spétki tj. udziatdw Raen sp. z 0.0. oraz Solar Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. W
opinii Zarzadu powyzsze czynniki nie zagrazajg kontynuacji dziatalnosci Spotki, gdyz posiada zapewnione
finansowanie biezacej dziatalnosci (m.in. dzieki Srodkom uzyskanym ze sprzedazy wierzytelnosci wobec ERA PV sp.
z 0.0.), a ponadto prowadzi proces przegladu opcji strategicznych, ktérego celem jest wybor nowego kierunku
rozwoju i zapewnienie stabilnych zrodet przychoddéw w kolejnych okresach. Na obecnym etapie Zarzad nie
przesadza ostatecznego profilu dziatalnosci, prowadzac réwnolegle analizy oraz rozmowy z potencjalnymi
partnerami strategicznymi i inwestorami. Celem Spoiki jest wypracowanie w kolejnych miesigcach nowej strategii,
odpowiadajgcej aktualnym realiom rynkowym i zapewniajgcej mozliwos¢ stabilnego wzrostu wartosci dla
akcjonariuszy.

Ponadto w najblizszym czasie planowane jest zwotanie Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia, na ktérym Zarzad
przedstawi propozycje nowego kierunku rozwoju Spétki. W ocenie Zarzadu podjete dziatania oraz dostepne zrédia
finansowania stwarzajg podstawy do kontynuowania dziatalnosci przez Spoétka w kolejnych okresach.

Ryzyko niepowodzenia przegladu opcji strategicznych

W zwiagzku z decyzjg Zarzadu o zmianie profilu dziatalnosci Spotki, rozpoczeto proces przegladu opcji
strategicznych, ktérego celem jest identyfikacja nowych obszaréw biznesowych, potencjalnych inwestoréw lub
partneréw oraz modeli dziatalnosci umozliwiajgcych dalszy rozwdj i stabilne generowanie przeptywoéw finansowych.
Istnieje ryzyko, ze: (i) proces przegladu nie doprowadzi do wypracowania nowej strategii rozwoju, (ii)
zidentyfikowane obszary dziatalnosci okazg sie nieatrakcyjne ekonomicznie lub obarczone zbyt duzym ryzykiem
operacyjnym, (iii)potencjalni partnerzy lub inwestorzy nie bedg zainteresowani wspodtpraca na akceptowalnych
warunkach, (iv) wypracowany model biznesowy nie uzyska akceptacji Walnego Zgromadzenia Akcjonariuszy, co
mogtoby uniemozliwi¢ jego wdrozenie, (v) proces przegladu przediuzy sie w czasie, co zwiekszy okres niepewnosci
co do przysziosci Spotki i moze negatywnie wptyngC na jej wycene rynkowa oraz relacje z interesariuszami.
Zarzad podejmuje dziatania majace na celu minimalizacje ryzyka niepowodzenia procesu przeglagdu opcji
strategicznych. Obejmuja one w szczegolnosci: (i) analize kilku alternatywnych scenariuszy rozwoju, aby unikna¢
uzaleznienia sie od jednego kierunku, (ii) prowadzenie rozmow z réznymi potencjalnymi partnerami branzowymi i
finansowymi, (iii) korzystanie ze wsparcia doradcéw zewnetrznych (prawnych, finansowych, branzowych) w celu
rzetelnej oceny mozliwych obszaréw dziatalnosci, (iv)monitorowanie otoczenia rynkowego i regulacyjnego, aby
identyfikowac trendy sprzyjajace wyborowi nowych obszaréw dziatalnosci.

Dzieki powyzszym dziataniom Zarzad dazy do ograniczenia ryzyka przediuzania sie procesu decyzyjnego oraz
zwiekszenia prawdopodobienstwa wypracowania i wdrozenia nowej, akceptowalnej przez akcjonariuszy strategii
rozwoju.

Ryzyko braku akceptacji nowych kierunkow przez akcjonariuszy

W ramach przegladu opcji strategicznych Zarzad analizuje rézne scenariusze dalszego rozwoju Spétki, w tym
wejscie w nowe obszary dziatalnosci lub nabycie nowych aktywoéw. Istnieje ryzyko, ze nawet w przypadku
zidentyfikowania atrakcyjnego kierunku rozwoju, proponowane rozwigzania nie uzyskajg akceptacji Walnego
Zgromadzenia Akcjonariuszy. Brak takiej akceptacji mogtby opozni¢ przyjecie i wdrozenie nowej strategii, a tym
samym utrudni¢ proces budowania wartosci dla akcjonariuszy. Zarzad zamierza ograniczy¢ ryzyko braku akceptaciji
nowych kierunkéw dziatalnosci poprzez przedstawienie na najblizszym Walnym Zgromadzeniu szczegdtowych
analiz rynkowych i finansowych uzasadniajgcych proponowane scenariusze rozwoju.

Ryzyko ptynnosci i finansowania w okresie przejsciowym

W zwigzku ze sprzedaza spotek zaleznych prowadzacych dziatalno$¢ operacyjng oraz zakoriczeniem dziatalnosci w
sektorze OZE, Spdtka moze w okresie przejsciowym dysponowac ograniczonymi zrodtami biezgcych przychodow.
Powoduije to ryzyko wystagpienia napie¢ ptynnosciowych do czasu wypracowania nowego modelu biznesowego lub
pozyskania inwestora. Jednoczesnie Spoétka posiada zapewnione finansowanie w oparciu o srodki pozyskane ze
sprzedazy wierzytelnosci ERA PV sp. z 0.0., co istotnie ogranicza ryzyko utraty ptynnosci. Dodatkowo Zarzad
prowadzi biezgcy monitoring sytuacji finansowej Spdtki oraz dziatania zmierzajgce do optymalizacji kosztow i
przygotowania alternatywnych scenariuszy finansowania.

Ryzyko wykonawcze potencjalnych transakcji M&A / pozyskania aktywoéw

Realizacja transakcji akwizycyjnych lub nabycia aktywow obarczona jest ryzykiem zwigzanym z prawidtowym
przeprowadzeniem procesu due diligence, dokonaniem wiasciwej wyceny, a takze integracja przejmowanych
podmiotéw lub aktywédw z dotychczasowg dziatalnoscig Spotki. Istnieje rowniez ryzyko, ze zaktadane cele
strategiczne lub synergie wynikajgce z transakcji nie zostang osiggniete w catosci lub w przewidywanym terminie,
co mogtoby ograniczy¢ zaktadane korzysci dla akcjonariuszy.

Ryzyko reputacyjne
Na reputacje Spoétki wptywa zaréwno sposob realizacji procesow strategicznych, jak i komunikacja z rynkiem.
Istotnym czynnikiem jest takze fakt, ze Spétka w ostatnich latach kilkukrotnie zmieniata profil dziatalnosci. Moze to
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rodzi¢ obawy inwestorow co do stabilnosci strategii, konsekwencji w dziataniu oraz zdolnosci Spétki do
dtugoterminowego budowania wartosci. Potencjalne niepowodzenie przegladu opcji strategicznych, opdznienia w
realizacji transakcji lub btedna komunikacja z inwestorami moga dodatkowo negatywnie oddziatywa¢ na
postrzeganie Spotki, co w konsekwencji mogtoby utrudni¢ pozyskanie partneréw, inwestoréw oraz finansowania w
przysztosci.

Zarzad ogranicza to ryzyko skupiajgc sie na wypracowanie modelu biznesowego zapewniajacego stabilne i
przewidywalne przeptywy finansowe, aby ograniczy¢ potrzebe kolejnych zmian profilu dziatalnosci.

3.2 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktorym dziata Grupa

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu za | pétrocze 2025 roku, Raen S.A. nie tworzy grupy
kapitatowej oraz nie prowadzi dziatalnosci operacyjnej w sektorze OZE, a otoczenie rynkowe i regulacyjne wptywa
obecnie gtéwnie na proces przegladu opciji strategicznych oraz poszukiwania nowych obszaréw dziatalnosci.
Aktualne czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem dotycza w szczegdlnosci sytuaciji makroekonomicznej, warunkéw
finansowania oraz otoczenia regulacyjnego wtasciwego dla spotek publicznych.

Ryzyko makroekonomiczne i geopolityczne

Otoczenie gospodarcze w Polsce i Europie charakteryzuje sie podwyzszong zmiennoscia, wynikajgcg m.in. z presji
inflacyjnej, zmian stop procentowych oraz napie¢ geopolitycznych w regionie. Czynniki te mogg wptywac na warunki
finansowania potencjalnych inwestycji, jak réwniez na nastroje inwestoréw i akcjonariuszy, od ktérych zalezy
akceptacja nowych kierunkéw dziatalnosci Spétki. Dodatkowo, potencjalne eskalacje w obszarze polityki handlowe;j,
w tym ryzyko ,,wojny celnej” pomiedzy Unig Europejskg a Stanami Zjednoczonymi, mogg oddziatywac¢ na stabilnos¢
gospodarczg regionu i w konsekwenciji posrednio wptywac na warunki prowadzenia dziatalnosci przez Spotke.

Ryzyko finansowe i dostepnosci kapitatu

Mozliwosci realizacji nowych kierunkéw rozwoju beda w istotnym stopniu zalezne od dostepnosci zrodet
finansowania oraz kosztu kapitatu. Utrzymujgce sie wysokie stopy procentowe, ograniczona sktonnosé bankéw do
kredytowania czy niepewnos¢ inwestorow mogg utrudni¢ finansowanie nowych przedsiewzie¢, a tym samym
spowolni¢ proces zmiany modelu biznesowego.

Ryzyko regulacyjne

Jako spodtka publiczna Raen S.A. podlega rygorystycznym obowigzkom informacyjnym i sprawozdawczym
wynikajacym z regulacji rynku kapitatowego (m.in. Rozporzadzenie MAR, Rozporzadzenie Prospektowe, MSSF).
Kazde uchybienie w tym zakresie moze wigza¢ sie z sankcjami administracyjnymi lub prawnymi. Ponadto wyboér
nowego kierunku dziatalnosci bedzie wymagat dostosowania do regulacji wiasciwych dla nowego sektora, co moze
generowa¢ dodatkowe koszty i ryzyka operacyjne.

3.3 Zarzadzanie ryzykiem finansowym

Zasady zarzadzania ryzykiem finansowym

Raen jest narazona na ryzyka zwigzane przede wszystkim z instrumentami finansowymi gtéwnie posiadanymi w
ramach dziatalnosci finansowej. Mniejszy stopien ryzyka wigze sie z instrumentami emitowanymi (zwfaszcza
obligacjami odsetkowymi i zamiennymi). Ryzyko to mozna okresli¢ jako ryzyko rynkowe (obejmujgce ryzyko
walutowe i ryzyko stopy procentowej), ryzyko pitynnosci oraz ryzyko kredytowe. Spotka zarzadza ryzykiem
finansowym w celu ograniczenia niekorzystnego wptywu zmian kurséw walutowych i stop procentowych, jak rowniez
podejmuje dziatania zmierzajgce do stabilizacji przeptywoéw pienieznych oraz zapewnienia odpowiedniego poziomu
ptynnosci finansowej. Za zarzadzanie ryzykiem finansowym zgodnie z przyjeta strategig zarzadzania ryzykiem jest
odpowiedzialny Zarzad Spdiki. Polityka zarzgdzania ryzykiem finansowym okresla zakres oraz zasady
odpowiedzialnosci w obszarze zarzadzania ryzykiem finansowym, a w szczegdlnosci precyzuje:

= miary ryzyka uzywane do identyfikacji oraz oceny ekspozycji na ryzyka finansowe,

=  wybdr odpowiednich instrumentéw zabezpieczajgcych przed zidentyfikowanymi rodzajami ryzyka,

= metodologie wyceny wartosci godziwej instrumentéw finansowych,

= limity transakcyjne oraz kredytowe dla podmiotdw, z ktérymi Spotka dokonuje transakcji gospodarczych.

Z uwagi na specyfike dziatalnosci Spotka nie sporzadza analizy wrazliwosci dla kazdego rodzaju ryzyka rynkowego,
na ktoére jest narazona, z uwagi na brak podstaw do wiarygodnego i miarodajnego jej sporzadzenia.

Rachunkowos$¢ zabezpieczen

Poniewaz Spétka dokonuje rozliczen gtéwnie w PLN nie zachodzi konieczno$¢ zawierania transakcji terminowych w
celu zabezpieczania sie przed ryzykiem walutowym oraz ryzykiem stopy procentowe;j.

Ryzyko rynkowe - ryzyko walutowe

Dziatalno$¢ Raen wigze sie z ekspozycjg na ryzyko wahan kursow walut. Réznice kursowe ujmowane sg w

sprawozdaniu z catkowitych dochodéw w przychodach finansowych jako nadwyzka dodatnich réznic kursowych
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nad ujemnymi, lub kosztach finansowych jako nadwyzka ujemnych réznic kursowych nad dodatnimi. W | pétroczu
2025 roku duza czes¢ zakupdw Grupy realizowana byta w PLN, co powoduje, iz Grupa nie byta narazona na ryzyko
kursowe.

Zarzad Spotki prowadzi biezacy monitoring rynku walutowego. Nie zawiera transakcji typu forward lub opcje
walutowe.

Ryzyko rynkowe - ryzyko stopy procentowej

Aktywa o statym oprocentowaniu narazone sa na ryzyko zmiany wartosci godziwej w wyniku zmian stop
procentowych. Natomiast aktywa ze zmienng stopg procentowg narazone sg na ryzyko zmiany przeptywow
pienieznych w wyniku zmian stép procentowych.

Ryzyko stop procentowych zwigzane z istniejacym zadtuzeniem zostato uznane jako relatywnie niskie z punktu
widzenia wptywu na wyniki Spotki. W obecnej chwili zarzadzanie tym ryzykiem obejmuje zaréwno biezace
monitorowanie sytuacji rynkowej jak i zadtuzenia.

Spotka nie stosowata na moment bilansowy instrumentéw finansowych ani innych metod stuzgcych zabezpieczeniu
sie przed ryzykiem zmiany stopy procentowej, ze wzgledu na nieistotny wptyw przychodéw odsetkowych na wynik
finansowy Spotki. Grupa nie stosowata na moment bilansowy instrumentéw finansowych ani innych metod stuzgcych
zabezpieczeniu sie przed ryzykiem zmiany stopy procentowej, ze wzgledu na nieistotny wptyw przychodow
odsetkowych na wynik finansowy Grupy.

Ryzyko ptynnosci

Spotka jako podmiot dziatajgcy na rynku narazony jest na ryzyko utraty ptynnosci finansowej, rozumianej jako
zdolnos¢ regulowania swoich zobowigzan w wyznaczonym terminie.

Spotka musi mie¢ staly dostep do rynkéw finansowych, dlatego jest narazona na ryzyko braku mozliwosci
pozyskania nowego finansowania, jak réwnie refinansowania swojego zadtuzenia. Ryzyko to jest uzaleznione przede
wszystkim od warunkéw rynkowych i oceny zdolnosci kredytowej spotki.

Spotka zarzadza swojg ptynnoscia poprzez biezace monitorowania poziomu wymagalnych zobowigzan,
prognozowanie przeptywoéw pienieznych oraz odpowiednie zarzgdzanie srodkami pienieznymi. Spoétka inwestuje
wolne srodki pieniezne w bezpieczne, krétkoterminowe instrumenty finansowe (lokaty bankowe), ktére moga by¢ w
kazdej chwili wykorzystane do obstugi zobowiagzan.

Analiza wiekowa aktywéw finansowych, ktére sg przeterminowane na koniec okresu sprawozdawczego, lecz w
przypadku ktérych nie nastgpita utrata wartosci:

Okres przeterminowania

Stan na dzien
Naleznosci handlowe

30.06.2025 31.12.2024
Bez przeterminowania 101 433
Przeterminowane 0 0
RAZEM 101 433

Stan na dzien
Pozostate naleznosci

30.06.2025 31.12.2024
Bez przeterminowania 658 814
Przeterminowane 0 0
RAZEM 658 814

Ryzyko cenowe
Jedyne ryzyko cenowe wynika z uwarunkowan rynkowych.
Zarzadzanie zobowigzaniami do utrzymania okreslonych wskaznikéow finansowych

Na dzien bilansowy Grupa nie posiadata umow kredytowych oraz nie posiadata innych zobowigzan, ktore
obligowatyby do utrzymania okreslonych wskaznikéw finansowych.

Termin zapadalnosci zobowigzan
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Stan na dzien 30.06.2025
bl‘l’;’s::;: Do 1 roku 1-2 lata 2-51at | Powyzej5 lat
Pozyczki 0 0 0 0 0
Zobowigzania finansowe 380 380 0 0 0
Zobowigzania handlowe 1783 1783 0 0 0
Zobowigzania pozostate 1431 1431 0 0 0
RAZEM 3594 3594 0 0 0

Zarzadzanie kapitatem

Celem Zarzadu w zarzadzaniu ryzykiem kapitatowym jest ochrona kapitatu Spotki niezbednego do kontynuowania
dziatalnosci tak, aby mozliwe byto zapewnienie akcjonariuszom zwrotu z inwestycji.

Zgodnie ze Statutem Raen S.A. oraz Kodeksem Spoétek Handlowych decyzja o wyptacie dywidendy oraz wykupie
akcji wiasnych w celu umorzenia podlega zatwierdzeniu przez Walne Zgromadzenie. Spétka nie wyptacita

dotychczas dywidendy.

W okresie objetym sprawozdaniem Zarzadu z dziatalnosci nie byto zmian zasad zarzadzania kapitatem.
Na Spotce nie spoczywaty do dnia sporzgdzenia niniejszego sprawozdania jakiekolwiek zewnetrzne wymogi

kapitatowe.

4 Opis sytuaciji finansowo — majatkowej Raen S.A.

4.1 Wybrane jednostkowe dane finansowe

Przychody ze sprzedazy

Zysk (strata) na dziatalnosci operacyjnej

Zysk (strata) przed opodatkowaniem

Zysk (strata) netto

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Zwigkszenie /(zmniejszenie) netto sSrodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentow

$rednia wazona liczba akcji zwyktych (w szt.)
Zysk/strata na akcje w trakcie okresu (wyrazony w ztotych na jedna
akcje)

Aktywa trwate

Aktywa obrotowe

Aktywa, razem

Zobowigzania dtugoterminowe
Zobowigzania krétkoterminowe
Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy

Pasywa, razem

Wartos¢ ksiegowa na jedng akcje w (zt)

od 01.01.2025
do 30.06.2025

od 01.01.2025
do 30.06.2025

od 01.01.2024
do 30.06.2024

od 01.01.2024
do 30.06.2024

000" PLN 000" EUR 000' PLN 000" EUR
250 59 10 2

(574) (136) (698) (162)

(4 289) (1016) (232) (54)

(4 289) (1016) (36) (8)
(401) (95) (851) (197)

230 54 (3 244) (753)

149 35 4104 952

(22) (5) 9 2
71121507 71121507 48793 934 48 793 934
-0,0603 -0,0143 -0,0007 -0,0002

na 30.06.2025

na 30.06.2025

na 31.12.2024

na 31.12.2024

000’ PLN 000’ EUR 000’ PLN 000’ EUR
12 3 3771 883

4063 958 4227 989
4075 961 7998 1872
1567 369 1191 279
2508 591 6 807 1593

7 360 1735 5225 1223
4075 961 7 998 1872
0,0353 0,0083 0,1353 0,0317

Wybrane dane finansowe zawarte w sprawozdaniu finansowym zostaty przeliczone na Euro wedtug nastepujacych

zasad:

= poszczegllne pozycje aktywoéw i pasywow dla bilansu na dzien bilansowy — wedtug $redniego kursu
obowigzujagcego na ostatni dzien bilansowy ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski;
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- na dzien 30.06.2025 — kurs 1 euro wynosit 4,2419 z4,
- na dzien 31.12.2024 — kurs 1 euro wynosit 4,2730 zt.
= poszczegolne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywoéw pienieznych — wedtug kursu
$redniego, obliczonego, jako srednia arytmetyczna kurséw ogtaszanych przez Narodowy Bank Polski na ostatni
dzien miesigca w danym okresie sprawozdawczym;
- kurs sredni w okresie 01 — 06.2025 r. wynosit 1 euro = 4,2208 zi,
- kurs sredni w okresie 01 — 06.2024 r. wynosit 1 euro = 4,3109 zi,
Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi powyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych
w tysigcach ztotych przez kurs wymiany.

4.2 Omoéwienie wielkosci ekonomiczno-finansowych

4.21 Komentarz do sprawozdania z sytuacji finansowej

Suma bilansowa Spoétki zamkneta sie na dzien 30 czerwca 2025 roku kwotg 4 075 tys. zt i w stosunku do 31 grudnia
2024 roku spadta o 3 923 tys. zt.

W strukturze aktywow na 30 czerwca 2025 roku aktywa trwate stanowity 0,3% a aktywa obrotowe stanowity 99,7%.
Wartos¢ aktywéw trwatych zmniejszyta sie o 3 759 tys. zt w stosunku do wartosci z dnia 31 grudnia 2024 roku
podczas gdy wartos¢ aktywow obrotowych spadta o 164 tys. zt. Jedyng pozycjg aktywow trwatych sg inwestycje w
jednostki stowarzyszone tj. Era PV sp. z 0.0. oraz Solar Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. i wynoszg 12 tys. zt. Ich
wartos¢ ulegta zamieszeniu w stosunku do wartosci z 31 grudnia 2024 roku w wyniku dokonania odpisu
aktualizujgcego udziatéw Solar Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. w kwocie 91 tys. zt.

Spadek wartosci aktywow trwatych byt konsekwencjg dokonania odpisu aktualizujgcego oraz zmiany klasyfikacji
posiadanych inwestyciji kapitatowych. W analizowanym okresie dokonano odpisu aktualizujgcego udziatéw w Raen
sp. z 0.0. obnizajac ich wartos¢ bilansowa do 0 zt. Ponadto udziaty w Raen Obroét sp. z 0.0. oraz udziaty w Raen sp.
Z 0.0. zostaly przeklasyfikowane z aktywow trwatych do aktywdw obrotowych i wykazane jako aktywa przeznaczone
do sprzedazy.

Aktywa obrotowe wynoszg na 30 czerwca 2025 roku 4 063 tys. zt. Wiodacg pozycje aktywéw obrotowych stanowig
finansowe inwestycje krotkoterminowe, ktére wynoszg 3.100 tys. zt. Inne aktywa obrotowe wynoszg 476 tys. zt,
pozostate naleznosci wyniosty 217 tys. zt a naleznosci handlowe wyniosty 16 tys. zt

W strukturze aktywow obrotowych znajduja sie réwniez srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w kwocie 204 tys. zt oraz
inne aktywa zaklasyfikowane jako przeznczone do sprzedazy w kwocie 50 tys. zt.

Po stronie pasywow na 30 czerwca 2025 roku kapitaty wtasne stanowity ok. 62% sumy bilansowej i wyniosty 2 508
tys. zt. Wartos¢ kapitatow wiasnych byta 0 4 299 tys. zt nizsza niz na koniec 2024 roku gtéwnie w wyniku dokonanych
odpisoéw aktualizujgcych.

Srednia wazona liczba akcji zwyklych wzrosta z 50 294 902 sztuk na koniec 2024 roku do 71 121 507 sztuk na 30
czerwca 2025 roku w wyniku dokonanych podwyzszen kapitatu zaktadowego. Wartos¢ ksiegowa na 1 akcje
zmniejszyta sie z 0,1353 ztotych na 31 grudnia 2024 roku do 0,0353 ztotych na 30 czerwca 2025 roku.

Spotka nie posiadata na 30 czerwca 2024 roku zobowigzan dtugoterminowych a zobowigzania krétkoterminowe
wyniosty 1 567 tys. zt w stosunku do 1 191 tys. zt na 31 grudnia 2024 roku. Zobowigzania krétkoterminowe stanowity
38% sumy bilansowej. Dominujgca pozycje w zobowigzaniach krotkoterminowych (47%) stanowig pozostate
zobowigzania i rezerwy krotkoterminowe, ktore wynoszg 735 tys. zt w poréwnaniu do 474 tys. zt na koniec 2024
roku.

Zobowigzania handlowe wyniosty 680 tys. zt a krétkoterminowe zobowigzania finansowe wyniosty 152 tys. zt.

4.2.2 Komentarz do sprawozdania z catkowitych dochodéw

Przychody Spétki ogétem wyniosty 253 tys. zt i spadty o 378 tys. zt w stosunku w stosunku do 31 grudnia 2024 roku,
kiedy to wyniosty 631 tys. zt. Spotka osiggneta w | pétroczu 2025 roku przychoddéw ze sprzedazy w wysokosci 250
tys. zt a przychody finansowe wyniosty 3 tys. zt.

Koszty ogdlnego zarzagdu wyniosty 824 tys. zt i wzrosty o 16% w poréwnaniu do 30 czerwca 2024 roku, kiedy to
wyniosty 712 tys. zt. Koszty finansowe natomiast wyniosty 3 718 tys. zt i wzrosty o 3 678 tys. zt w poréwnaniu do 30
czerwca 2024 roku. Wzrost kosztéw finansowych na dzien 30 czerwca 2025 r. w poréwnaniu do analogicznego
okresu roku ubiegtego wynika gtdéwnie z dokonanym odpisem aktualizujgcym na aktywach finansowych, tj. na
udziatach w Raen sp. z 0.0. oraz Solar Polska New Energy PV sp. z 0.0.

W efekcie na 30 czerwca 2025 roku Spétka wygenerowata strate netto z dziatalnosci kontynuowanej w kwocie 4 289
tys. zt w poréwnaniu do wygenerowanej straty w wysokosci 36 tys. zt na 30 czerwca 2024 roku. Strata na jedna
akcje wyniosta 0,0603 zt w poréwnaniu do straty na jedng akcje na poziomie 0,0007 zt na 30 czerwca 2024 rok.

Strona | 24

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Raen S.A. oraz Grupy Kapitatowej Raen S.A.
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku



4.2.3 Komentarz do sprawozdania z przeptywow pienieznych

W | pétroczu 2025 roku Spoétka zanotowata:
= Przeptyw srodkéw pienieznych z tytutu dziatalnosci operacyjnej w kwocie (401) tys. zt na tle przeptywu
srodkow z tego tytutu w kwocie (851) tys. zt w | potroczu 2024 roku,
= Przeptywy srodkéw pienieznych z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej w kwocie 230 tys. zt na tle przeptywu
srodkoéw pienieznych z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej w kwocie (3 244) tys. zt w | pétroczu 2024 roku,
=  Przeptywy $rodkéw pienieznych z tytutu dziatalnosci finansowej w kwocie 149 tys. zt na tle przeptywu
Srodkow z tego tytutu w kwocie 4 104 tys. zt w | pétroczu 2024 roku.

W efekcie w | pétroczu 2025 roku nastapit spadek stanu srodkéw pienieznych o kwote 22 tys. zt do poziomu 204
tys. zt.

4.2.4 Wybrane wskazniki

Wyszczegdlnienie Wielkosci i wskazniki j.m. 30.06.2025 31.12.2024 30.06.2024
Suma bilansowa tys. zt 4075 7 998 8410
Wynik netto tys. zt -4289 -977 -36
. Przychody ze sprzedazy
Przychody ogétem + pozostale + finansowe tys. zt 253 631 520
EBITDA Wynik operacyjny * -574 -1443 -698
amortyzacja
Wskaznik st]'uktury Kapitat wiasny / kapitat 16 572 1,82
pasywow obcy
Wskaznik _ogé_lnego zobowiqzapia / aktywa % 38 15 35
zadtuzenia ogoétem
Wska_z'nik p{ynpos'ci ls'_rodki pienie_ine _ 0.1 02 0,01
finansowej /biezace zobowigzania
Rentownos¢ aktywéw wynik netto/ aktywa o ) } )
netto (ROA) ogétem*100 % 105 12 0,43
Rentownos¢ kapitatow wynik netto/ kapitaty o } : }
wiasnych (ROE) wiasne*100 % 177,01 14 0,66
Zysk / strata na 1 akcje Zysk netto/ liczba akcji zt -0,0603 -0,0194 -0,0007
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5 Opis sytuacji finansowo — majatkowej Grupy Kapitalowej Raen S.A.

5.1 Wybrane skonsolidowane dane finansowe

w tys. zt w tys. EUR
30.06.2025r. 30.06.2024r. | 30.06.2025r. | 30.06.2024r.
RIERAHERS RN sk akoncsomyeh | zakoncsomyeh | zakoncsomyeh | zakoncsonyeh
30.06.2025 r. 30.06.2024 r. | 30.06.2025r. | 30.06.2024 r.

Przychody tacznie catkowite 0 1469 0 341
Przychody ze sprzedazy 0 1425 0 331
Koszty dziatalnosci operacyjnej (824) (2910) (195) (675)
Amortyzacja 0 (281) 0 (65)
Zysk/ (strata) ze sprzedazy (824) (1 485) (195) (344)
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (824) (1 487) (195) (345)
Zyskl/(strata) przed opodatkowaniem (921) (1676) (218) (389)
Zyskl/(strata) netto (5 959) (1 650) (1412) (383)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (82) (1934) (19) (449)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej 0 (3 194) 0 (741)
Przeptywy pieniezne netto z dziatalnosci finansowej (18) 4 680 (4) 1086

30.06.2025 31.12.2024 30.06.2025 31.12.2024
Aktywa trwate 12 1082 3 253
Aktywa obrotowe 5336 11229 1258 2628
Pozyczki udzielone krétkoterminowe 0 0 0 0
Naleznosci krétkoterminowe 178 1247 42 292
Srodki pieniezne i inne aktywa pieniezne 204 304 48 71
Kapitat wiasny 1753 7722 413 1807
Zobowigzania i rezerwy diugoterminowe (0) 958 (0) 224
Zobowigzania i rezerwy krétkoterminowe 359% 3630 847 850
Wartos¢ ksiegowa kapitatow wiasnych na jedng akcje (w zt.) 0,02 0,15 0,01 0,04
Zysk (strata) za okres na jedng akcje zwykig (w zt.) (0,08) (0,11) (0,02) (0,03)
Liczba akcji na dzien bilansowy 73 597 998 52 253 000 73 597 998 52 253 000
Srednia wazona liczba akgji 71121 507 50 294 902 71121 507 50 294 902

Wybrane dane finansowe zawarte w sprawozdaniu finansowym zostaty przeliczone na Euro wedtug nastepujgcych
zasad:
poszczegolne pozycje aktywow i pasywow dla bilansu na dzien bilansowy — wedtug sredniego kursu
obowigzujgcego na ostatni dzien bilansowy ogtoszonego przez Narodowy Bank Polski;
- na dzien 30.06.2025 — kurs 1 euro wynosit 4,2419 z4,
- na dzien 31.12.2024 — kurs 1 euro wynosit 4,2730 zt.
poszczegolne pozycje rachunku zyskéw i strat oraz rachunku przeptywow pienieznych — wedtug kursu
$redniego, obliczonego, jako srednia arytmetyczna kurséw ogtaszanych przez Narodowy Bank Polski na ostatni
dzien miesigca w danym okresie sprawozdawczym;

- kurs sredni w okresie 01 — 06.2025 r. wynosit 1 euro = 4,2208 zi,
- kurs sredni w okresie 01 — 06.2024 r. wynosit 1 euro = 4,3109 zi,
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Przeliczenia dokonano zgodnie ze wskazanymi powyzej kursami wymiany przez podzielenie wartosci wyrazonych
w tysigcach ztotych przez kurs wymiany.

5.2 Omowienie wielkosci ekonomiczno-finansowych

5.2.1 Komentarz do skonsolidowanego sprawozdania z sytuacji finansowej

Suma bilansowa Grupy Raen zamkneta sie na dzien 30 czerwca 2025 roku kwotg 5 348 tys. zt i w stosunku do 31
grudnia 2024 roku spadfa o 6 963 tys. zt.

W strukturze aktywow na 30 czerwca 2025 roku dominujacg pozycje stanowity aktywa obrotowe, ktérych wartosc
zmniejszyta sie o 5 893 tys. zt w stosunku do wartosci z dnia 31 grudnia 2024 roku. Aktywa obrotowe stanowiag
99,8% udziatu w sumie bilansowej. Wiodgca pozycjg aktywoéw obrotowych sg pozostate aktywa finansowe, ktore
wyniosty na 30 czerwca 2025 roku 3 100 tys. zt. Drugg pozycje aktywéw obrotowych stanowig aktywa
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, ktére wynosza 1 378 tys. zt. Aktywa przeznaczone do sprzedazy
obejmujg aktywa spdtek zaleznych zbytych po dniu bilansowym, ujete zgodnie z zasadami MSSF 5. W strukturze
aktywéw obrotowych znajdujg sie réwniez rozliczenia miedzyokresowe w kwocie 476 tys. zt, naleznosci handlowe
w kwocie 16 tys. zI, pozostate naleznosci w kwocie 162 tys. zt oraz srodki pieniezne i ich ekwiwalenty w kwocie
204 tys. zt.

Aktywa trwate stanowig 0,2% udziatu w sumie bilansowej. Jedyng pozycjg aktywow trwatych sa inwestycje w
jednostkach stowarzyszonych tj. Era PV sp. z 0.0. oraz Solar Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. i wynoszg
12 tys. zt.

Po stronie pasywow na 30 czerwca 2025 roku kapitaty wtasne stanowity ok. 33% sumy bilansowej i wyniosty 1 754
tys. zt. Wartos¢ kapitatéw wtasnych byta o 5 969 tys. zt nizsza niz na koniec 2024 roku.

taczne zobowigzania (bez zobowigzan zwigzanych z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy) Grupy Raen na 30
czerwca 2025 roku wyniosty 1 378 tys. zt w stosunku do 4 337 tys. zt za 2024 rok. Zobowigzania stanowig 67% sumy
bilansowe;.

Zobowigzania krotkoterminowe wyniosty tgcznie 3 594 tys. zt na 30 czerwca 2025 roku i spadly o 36 tys. zt w
stosunku do 31 grudnia 2024 roku, kiedy to wyniosty 3 630 tys. zt. Dominujgcg pozycje w zobowigzaniach
krotkoterminowych stanowig zobowigzania zwigzane z aktywami przeznaczonymi do sprzedazy, ktére wynoszg
2 216 tys. zt.

Pozostate pozycje zobowigzan krotkoterminowych stanowig zobowigzania handlowe, ktére wynoszg 680 tys. zt w
poréwnaniu do 1 820 tys. zt na koniec 2024 roku oraz pozostate zobowigzania, ktére wynoszg 698 tys. zt w
poréwnaniu do 1 025 tys. zt na koniec 2024 roku.

5.2.2 Komentarz do skonsolidowanego sprawozdania z catkowitych dochodow

W dniu 24 wrzesnia 2025 roku, po dniu bilansowym, Rean S.A. dokonata zbycia wszystkich posiadanych udziatéw
w Raen sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie oraz w Raen Obroét sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie. W wyniku powyzszej
transakcji Raen sp. z 0.0. oraz Raen Obrét sp. z 0.0. przestaty by¢ spétkami zaleznymi od Raen S.A. na dzien zawarcia
transakciji. Sprzedaz Raen sp. z 0.0. skutkuje jednoczesnym zbyciem udziatéw w spdtkach posrednio zaleznych, tj.
Seed PV Zaréw sp. z 0.0. oraz Raen Services sp. z 0.0. W konsekwencji zawarcia ww. transakcji Emitent nie tworzy
juz na dzien przekazania niniejszego sprawozdania grupy kapitatowej w rozumieniu MSSF. Zgodnie z trescig
MSSF 5 Emitent zaprezentowat wiec wartos¢ zbytych po dniu bilansowym aktywéw w pozycji ,,Aktywa
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy”. Z kolei wyniki finansowe osiagniete przez zbyte spétki zalezne
Grupy Kapitatowej objete konsolidacjg metoda petng zakwalifikowano do pozycji ,,Dziatalno$é zaniechana”.

Pozostate sktadniki dochodéw catkowitych wykazane w dziatalnos$ci kontynuowanej stanowig pozycje jednostkowe
Emitenta po uwzglednieniu korekt konsolidacyjnych.

W efekcie na 30 czerwca 2025 roku Grupa wygenerowata strate netto w wysokosci 5 959 tys. zt w poréwnaniu do
wygenerowanej na 30 czerwca 2024 roku straty w wysokosci 1 650 tys. zt.

5.2.3 Komentarz do skonsolidowanego sprawozdania z przeptywow pienieznych

W | pétroczu 2025 roku Grupa Kapitatowa zanotowata:

= przeptywy srodkéw pienieznych z tytutu dziatalnosci operacyjnej w kwocie (82) tys. zt, w poréwnaniu do
przeptywu srodkéw pienieznych z tytutu dziatalnosci operacyjnej w kwocie (1 934) tys. zt w | pétroczu 2024 roku,

= przeptywy $rodkéw pienieznych z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej w kwocie 0 tys. zt, w poréwnaniu do przeptywu
Srodkow pienieznych z tytutu dziatalnosci inwestycyjnej w kwocie (3 194) tys. zt w | pétroczu 2024 roku,

= przeptywy srodkow pienieznych z tytutu dziatalnosci finansowej w kwocie (18) tys. zt w poréwnaniu do przeptywu
srodkow pienieznych z tytutu dziatalnosci finansowej w kwocie 4 680 tys. zt w | pétroczu 2024 roku.

Strona | 27

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Raen S.A. oraz Grupy Kapitatowej Raen S.A.
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku



W efekcie w | pétroczu 2025 roku nastgpit spadek stanu srodkéw pienieznych o kwote 100 tys. zt do poziomu
204 tys. zt.

5.2.4 Wybrane skonsolidowane wskazniki

Wyszczegoélnienie Wielkosci i wskazniki j.m. 30.06.2024 31.12.2024 30.06.2024
Suma bilansowa tys. zt 5348 12 311 18 279
Wynik netto tys. zt -5959 -5 456 - 1650
. Przychody ze sprzedazy
Przychody ogétem + pozostale + finansowe tys. zt 0 2031 1469
EBITDA tys. zt - 824 -4 058 - 1206
Wskaznik struktury Kapitat wiasny / kapitat 0,49 168 1,02
pasywow obcy ’
Wskaznik ogdlnego zobowigzania / aktywa o 67 37 49,61
zadtuzenia ogoétem °
Wska_znlk plynposm ls_rodkl pieniezne 0,06 0,08 0,01
finansowej /biezace zobowigzania
Rentownos¢ aktywéw wynik netto/ aktywa o } ) )
netto (ROA) ogoétem*100 % " 44 9,03
Rentownos¢ kapitatow wynik netto/ kapitaty o } R }
wiasnych (ROE) wiasne*100 v 339 70,6 18
Rentownos¢ wynik netto/ 9% - 268 -112
przychodéw przychody*100 °

5.3 Opis czynnikéw i zdarzenia, w tym o nietypowym charakterze, majacych istotny
wptyw na dziatalnos¢ Spétki oraz Grupy Kapitalowej Raen S.A. jak réwniez na
jednostkowe oraz skonsolidowane sprawozdanie finansowe

W | pétroczu 2025 roku na dziatalnos¢ Spétki oraz Grupy Kapitalowej Raen S.A. istotny wplyw mialy
nastepujace zdarzenia:

= Opdznienia w realizacji projektow OZE — w szczegdlnosci projektéw rozwijanych z Metka EGN Limited oraz
Engie S.A., ktérych harmonogramy ulegty przedtuzeniu, a takze uznanie projektu realizowanego z Grupa
Cobra za nieudany.

= Zmiana szacunkoéw w zakresie przychoddéw — w zwigzku ze zmiang warunkéw rynkowych w sektorze OZE
oraz ustawicznym przedtuzaniem sie realizacji projektow Zarzad Raen sp. z o. dokonat aktualizaciji
szacowanych przychodow ujetych w latach 2023 i 2024 w tgcznej kwocie 4.753 tys. zt. Wprowadzona
zmiana szacowanych przychodow wplynefa na skonsolidowane sprawozdanie finansowe i obnizyta
skonsolidowany wynik finansowy Emitenta za | potrocze 2025 roku o kwote 4.753 tys. zt.

= Dokonanie odpiséw aktualizujgcych - Spdtka dokonata odpiséw aktualizujgcych warto$¢ udziatow spotki
Raen sp. z 0.0. w kwocie 3.618 tys. zt oraz Solar Polska New Energy PV 20 sp. z 0.0. w kwocie 91 tys. zt.
Decyzja Zarzadu Spotki o utworzeniu odpisu aktualizujacego warto$¢ posiadanych udziatéw Raen sp. z 0.0.
zostata podjeta po analizie wynikow finansowych oraz biezacej sytuacji tej spotki, w tym aktualizacji
dotyczacej szacowanych przychodoéw. Odpis na posiadanych udziatach Solar Polska New Energy PV 20
sp. z 0.0. zwigzany jest z uznaniem realizowanego przez tg spdtke projektu budowy elektrowni
fotowoltaicznej za projekt nieudany.

5.4 Emisja papierow wartosciowych i sposéb wykorzystania wptywow z emisji

W dniu 21 listopada 2024 roku Zarzgd Spétki na podstawie uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia
Emitenta z dnia 19 kwietnia 2023 roku w przedmiocie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii B, warunkowego
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii G, pozbawienia prawa
poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki oraz zmiany Statutu Spoétki, zmienionej nastepnie uchwatg nr 4
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia Emitenta z dnia 14 maja 2024 r. ("Uchwata"), podjat uchwate w sprawie
emisji 21.344.998 warrantéw subskrypcyjnych serii B ("Warranty Subskrypcyjne"). W zwigzku z powyzszym, Spoétka
ztozyta osobom uprawnionym wymienionym w Uchwale oferty nieodptatnego objecia Warrantéow Subskrypcyjnych
w tacznej ilosci 21.344.998, ktdre zostaty przyjete i w wyniku ich przyjecia doszto do objecia 21.344.998 Warrantéow
Subskrypcyjnych.
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W dniu 21 stycznia 2025 roku, w zwigzku z zapisaniem na rachunkach papierow wartosciowych ogotem 21.344.998
akcji zwyklych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, objetych przez osoby uprawnione w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta, nastapito przyznanie tych akcji w rozumieniu art. 451
§2 Kodeksu spotek handlowych (dalej: "k.s.h.") oraz w oparciu o art. 452 §1 k.s.h. podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Emitenta o sume réowng wartosci nominalnej objetych akgciji, tj. 0 2.134.499,80 zi. Kapitat zaktadowy
Spotki zostat podwyzszony z kwoty 5.225.300,00 zt do kwoty 7.359.799,80 zt.

5.5 Stanowisko Zarzadu wobec prognoz wynikéow

Zarzad Raen S.A. nie publikowat jednostkowych oraz skonsolidowanych prognoz wynikéw na | pétrocze 2025 roku.

6 Perspektywy rozwoju Spotki oraz Grupy Kapitalowej Raen S.A.

6.1 Perspektywy i kierunki rozwoju

W zwigzku z decyzjg Zarzadu z dnia 11 sierpnia 2025 roku o rozpoczeciu procesu przegladu opcji strategicznych
oraz sprzedazg spotki zaleznej Raen sp. z 0.0., w ktérej prowadzona byta operacyjna dziatalnos¢ OZE, Raen nie
prowadzi juz dziatalnosci w sektorze odnawialnych zroédet energii.

Sprzedaz Raen sp. z 0.0. skutkowata jednoczesnym zbyciem udziatow w spétkach zaleznych, tj. Seed PV Zaréw sp.
z 0.0. oraz Raen Services sp. z 0.0. Ponadto Emitent zbyt udziaty w spétce Raen Obrot sp. z 0.0. W konsekwenciji,
na dzien publikacji niniejszego raportu Raen S.A. nie tworzy juz grupy kapitatowe;.

Zarzad koncentruje sie obecnie na analizie potencjalnych nowych obszaréw dziatalnosci oraz ocenie mozliwych
kierunkéw inwestycyjnych, ktére mogtyby zapewni¢ stabilny rozwoj Spotki oraz wzrost jej wartosci dla akcjonariuszy
w kolejnych latach.

Na obecnym etapie Zarzad nie przesgdza ostatecznego kierunku dziatalnosci, prowadzac réwnolegle analizy i
rozmowy z potencjalnymi partnerami strategicznymi oraz inwestorami. Celem Spotki jest wypracowanie w kolejnych
miesigcach nowej strategii, odpowiadajacej aktualnym realiom rynkowym i zapewniajgcej mozliwos¢ stabilnego
wzrostu wartosci dla akcjonariuszy.

6.2 Zewnetrzne i wewnetrzne czynniki istotne dla rozwoju Raen S.A.

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania Raen S.A. nie tworzy juz Grupy Kapitatowej — w dniu 24 wrzesnia

2025 roku Spotka dokonata zbycia udziatow w spotkach zaleznych Raen sp. z 0.0. oraz Raen Obrét sp. z 0.0.

Na potencjat rozwojowy Spotki w kolejnych okresach wplyw beda miaty przede wszystkim:

e czynniki zewnetrzne: sytuacja makroekonomiczna i finansowa w Polsce, dostepnosc¢ finansowania dla nowych
przedsiewzie¢ oraz potencjalne zmiany regulacyjne istotne z punktu widzenia spoétek publicznych,

e czynniki wewnetrzne: decyzja o zakonczeniu dziatalnosci w obszarze OZE oraz prowadzony przeglad opciji
strategicznych, ktérego celem jest wyznaczenie nowego profilu dziatalnosci Spotki.

Aktualnie Spotka analizuje rozne scenariusze dalszego rozwoju, w tym m.in. pozyskanie inwestora, a takze nabycie

nowych aktywéw i kompetencji umozliwiajgcych dziatalno$¢ w innych segmentach rynku. Kierunek rozwoju bedzie

miat zasadnicze znaczenie dla budowania wartosci dla akcjonariuszy.

7 Informacje o akcjach i akcjonariacie

7.1 Kapitat zakladowy Jednostki Dominujacej

Podstawowym zatozeniem polityki Raen S.A. w zakresie zarzadzania kapitatami jest utrzymanie optymalnej struktury
kapitatu w diugim okresie, systematyczny wzrost funduszy (kapitatéw) wtasnych adekwatnych do skali i rodzaju
prowadzonej dziatalnosci poprzez maksymalizacje wyniku finansowego oraz jego przeznaczanie na zwigkszenie
kapitatdw wiasnych Spotki. Istotne jest takze utrzymanie silnej bazy kapitatowej, bedacej podstawg budowania
zaufania ze strony przysztych inwestoréw oraz rynku i zapewniajacej przyszty rozwoj Spotki.

Kapitat podstawowy

W dniu 21 stycznia 2025 roku, w zwigzku z zapisaniem na rachunkach papieréw wartosciowych ogétem 21.344.998
akcji zwyklych na okaziciela serii G o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda, objetych przez osoby uprawnione w ramach
warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Emitenta, nastgpito przyznanie tych akcji w rozumieniu art. 451
§2 Kodeksu spotek handlowych (dalej: "k.s.h.") oraz w oparciu o art. 452 §1 k.s.h. podwyzszenie kapitatu
zaktadowego Emitenta o sume rowng wartosci nominalnej objetych akgciji, tj. 0 2.134.499,80 zi. Kapitat zaktadowy
Spotki zostat podwyzszony z kwoty 5.225.300,00 zt do kwoty 7.359.799,80 zt i dzieli sie na 73.597.998 akcji o
wartosci nominalnej 0,10 zt kazda.

Na dzien 30 czerwca 2025 roku kapitat zaktadowy wynosit 7.359.799,80 zt i dzielit sie na 73.597.998 akcji o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda.

Ogolna liczba gloséw wynikajgca ze wszystkich wyemitowanych przez Raen S.A. akcji wynosita 73.597.998.

Strona | 29

Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Raen S.A. oraz Grupy Kapitatowej Raen S.A.
za okres od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku



Emitent nie posiada akcji zwyktych wyemitowanych i nie w petni optaconych, nie posiada takze akcji wtasnych.

KAPITAL ZAKLADOWY (STRUKTURA)
. Rodzaj wartosé .
Seria/| Rodzaj Rc.'dz‘aj ._ | ograniczenia Liczba serii / emisji SPOSOP Data Prayvo do
. . uprzywilejowania - ... | pokrycia . .. | dywidendy
emisja akgiji - praw do akcji wg wartosci i rejestracji X
akcji o . A kapitatu od daty:
akcji nominalnej
Wszystkie
akcje serii A
zostaty
objete w
A na - |brak niema | 20000000| 2000000| WYMKU 1 5007.07-19 | 2007-07-19
okaziciela | uprzywilejowania potaczenia
spotek przez
wspolnikéw
taczacych
sie spotek*
B na - |brak nie ma 1853 000 185300 | gotowka | 2007-10-11 | 2007-10-11
okaziciela | uprzywilejowania
C na jbrak nie ma 500 000 50000 | gotéwka | 2009-09-11 | 2009-09-11
okaziciela | uprzywilejowania
na brak 58311 1-82 2021-01-01
D - . . nie ma 7 500 000 750 000 gotoéwka 2022-01-01
okaziciela | uprzywilejowania 2022-06-08 2023-01-01
2023-04-06
na brak . .
E - . . nie ma 15 000 000 1 500 000 gotoéwka 2023-05-25 | 2023-01-01
okaziciela | uprzywilejowania
na brak . .
F - . . nie ma 2222222 22222220 gotoéwka 2023-03-30 | 2023-01-01
okaziciela | uprzywilejowania
na brak . .
G - . . nie ma 21344 998 | 2 134 499,80 gotoéwka 2025-01-21 | 2025-01-01
okaziciela | uprzywilejowania
na brak . .
| - - . nie ma 4203877 | 420387,70 gotoéwka 2024-04-18 | 2024-01-01
okaziciela | uprzywilejowania
na brak . .
K - - . nie ma 973 901 97 390,10 gotoéwka 2024-10-23 | 2024-01-01
okaziciela | uprzywilejowania
Liczba akcji, razem: 73 597 998
Kapitat zaktadowy, razem: 7 359 799,80
Wartos¢ nominalna jednej akcji: 0102t

Warunkowy kapitat zakladowy

Warranty Subskrypcyjne Serii B

W dniu 21 grudnia 2022 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Raen S.A. podjeto Uchwate nr 8 w sprawie emisji
warrantow subskrypcyjnych serii B, pozbawienia w catosci prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy w
stosunku do warrantéw subskrypcyjnych serii B, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego, wytgczenia
prawa poboru, zmiany Statutu Spoétki, dematerializacji akcji oraz ubiegania sie o dopuszczenie do obrotu na rynku
regulowanym akcji Spotki w zwigzku z czym kapitat zaktadowy zostat warunkowo podwyzszony o kwote nie wiekszg
niz 1.500.000,00 zt w drodze emisji nie wiecej niz 15.000.000 akcji na okaziciela serii E o wartosci nominalnej 0,10
zt kazda. W dniu 19 kwietnia 2023 roku Nadzwyczajne Zgromadzenie Raen S.A. uchylito Uchwate nr 8 Nadzwyczajne
Walne Zgromadzenie Raen S.A. z dnia 21 grudnia 2022 roku.

W dniu 19 kwietnia 2023 roku kapitat zaktadowy zostat warunkowo podwyzszony, na podstawie uchwaty nr 6
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 19 kwietnia 2023 roku, zmienionej uchwatg nr 4 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 14 maja 2024 roku w sprawie zmiany uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia RAEN S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 19 kwietnia 2023 roku w przedmiocie emisji warrantéw
subskrypcyjnych serii B, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki w drodze emisji akcji zwyktych
na okaziciela serii G, pozbawienia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki oraz zmiany Statutu Spéiki,
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o kwote nie wyzszg niZ 2.500.000,00 zt w drodze emisji nie wiecej niZ 25.000.000 akcji na okaziciela serii G
o wartosci nominalnej 0,10 zt kazda (,,Akcje Serii G”), w celu przyznania praw do objecia akcji serii G posiadaczowi
warrantow subskrypcyjnych serii B, z wytgczeniem prawa poboru. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego
nastgpito w zwigzku z zawarciem w dniu 10 marca 2023 roku z Panem Adamem Guzem umowy inwestycyjnej
("Umowa Inwestycyjna") i nabyciem przez Spétke udziatéw Raen sp. z o.0.

Na podstawie uchwaty nr 6 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 19 kwietnia 2023 roku, zmienionej
uchwata nr 4 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 14 maja 2024 roku w sprawie zmiany uchwaty nr 6
Nadzwyczajnego Walnego_Zgromadzenia RAEN S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 19 kwietnia 2023 roku w
przedmiocie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii B, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w
drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii G, pozbawienia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki
oraz zmiany Statutu Spotki, w grudniu 2024 roku Spotka przyznata facznie 21.344.998 warrantéw subskrypcyjnych
serii B. Zrealizowanych zostato 21.344.998 warrantow subskrypcyjnych serii B. Pozostate 3 655 002 warrantow
subskrypcyjnych serii B wygasto.

Kapitat zaktadowy zostat ostatecznie podwyzszony o kwote 2.134.499,80 zt w drodze emisji 21.344.998 akciji
zwyktych na okaziciela serii G.

Warranty Subskrypcyjne Serii C

Ponadto w dniu 19 kwietnia 2023 roku kapitat zaktadowy zostat warunkowo podwyzszony na podstawie uchwaty nr
7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 19 kwietnia 2023 roku, zmienionej uchwatg nr 5 Nadzwyczajnego
Walnego Zgromadzenia z dnia 14 maja 2024 roku w sprawie zmiany uchwaty nr 7 Nadzwyczajnego Walnego
Zgromadzenia RAEN S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 19 kwietnia 2023 roku w przedmiocie emisji warrantéw
subskrypcyjnych serii C, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spoétki w drodze emisji akcji zwyktych
na okaziciela serii H, pozbawienia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki oraz zmiany Statutu Spoétki,
o kwote nie wyzszg niZ 3.000.000 zt w drodze emisji nie wiecej niZ 30.000.000 akcji na okaziciela serii H o wartosci
nominalnej 0,10 zt kazda, w celu przyznania praw do objecia akcji serii H posiadaczowi warrantéw subskrypcyjnych
serii C, z wytgczeniem prawa poboru. Warunkowe podwyzszenie kapitatu zaktadowego nastgpito w zwigzku z
zawarciem Umowy Inwestycyjnej i nabyciem przez Spétke udziatdow Raen sp. z o0.0.

Na podstawie uchwaty nr 7 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 19 kwietnia 2023 roku, zmienionej
uchwata nr 5 Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia z dnia 14 maja 2024 roku w sprawie zmiany uchwaty nr 7
Nadzwyczajnego Walnego Zgromadzenia RAEN S.A. z siedzibg w Warszawie z dnia 19 kwietnia 2023 roku w
przedmiocie emisji warrantéw subskrypcyjnych serii C, warunkowego podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spotki w
drodze emisji akcji zwyktych na okaziciela serii H, pozbawienia prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy Spotki
oraz zmiany Statutu Spotki, wyemitowano nieodptatnie 30.000.000 imiennych warrantéw subskrypcyjnych serii C,
kazdy uprawniajgcy do objecia 1 akcji na okaziciela serii H (,Warranty Subskrypcyjne Serii C”), ktére zostang
zaoferowane:

Adamowi Guzowi — w liczbie 25.000.000;

Tomaszowi Pigkosiowi — w liczbie 1.200.000;

Annie Boyle — w liczbie 1.200.000;

Maciejowi Zielinskiemu — w liczbie 1.225.000;

Mariuszowi Rybakowi — w liczbie 1.225.000; oraz

o Davidowi Robertowi Meister — w liczbie 150.000,

w odniesieniu do kazdej z wyzej wymienionych osob pod warunkiem, ze: (i) na dzien ziszczenia sie warunku, o
ktérym mowa w pkt. (ii) ponizej, osoba taka bedzie strong umowy o prace zawartej ze Spotka lub spotka zalezng od
Spotki lub umowy cywilnoprawnej dotyczgcej wspodtpracy ze Spdtkg lub spdtkg zalezng od Spotki lub
wspotpracowata ze Spotka lub spdtkg zalezng od Spétki w formule B2B (Business-to-business), a umowa (lub
umowy) zawarta z takg osobg i bedacg podstawg ktéregokolwiek z takich stosunkéw prawnych nie zostata
rozwigzana ani wypowiedziana, lub osoba taka bedzie petnita funkcje w zarzadzie Spotki lub spotki zaleznej od Spotki
na podstawie stosunku powotania i nie ztozyta rezygnacji; oraz (i) z zaudytowanego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Spotki sporzadzonego za rok 2024, bedzie wynikalo, ze Spodtka osiggneta
skonsolidowany zysk operacyjny Spotki przed potraceniem odsetek od zaciggnietych zobowigzan oprocentowanych
(kredytow, obligacji), podatkéw, amortyzacji wartosci niematerialnych i prawnych oraz amortyzacji rzeczowych
aktywoéw trwatych z wytagczeniem zdarzen incydentalnych tj. w szczegdlnosci odpisow aktualizujgcych z tytutu utraty
wartosci firmy oraz wszelkich odpiséw aktualizujgcych zwigzanych z dziatalnoscig Raen S.A. sprzed dnia 10 kwietnia
2023 roku, to jest dnia podpisania przez Spétke umowy inwestycyjnej dotyczacej nabycia 100% udziatow w Seed
Capital sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (,EBITDA”) za rok 2024 w kwocie rownej lub wyzszej niz 15.000.000,00
PLN (pietnascie milionéw ziotych i 00/100). W przypadku gdy skonsolidowany wynik EBIDTA osiagniety przez
Spoétke za rok 2024 bedzie nizszy niz 15.000.000,00 (pietnascie milionédw ztotych i 00/100), ale wyzszy niz
7.500.000,00 PLN (siedem milionow piecset tysiecy ztotych i 00/100), Warranty Subskrypcyjne zostang zaoferowane
osobom wskazanym w niniejszym ustepie powyzej proporcjonalnie do odchylenia (procent) od kwoty 15.000.000,00
PLN (pietnascie milionéw ztotych i 00/100) do osiggnietego skonsolidowanego wyniku EBITDA przez Spétke za rok
2024. Jesli skonsolidowany wynik EBITDA osiagniety przez Spotke za 2024 rok bedzie nizszy niz 7.500.000,00 PLN
(stownie: siedem milionéw pieéset tysiecy ztotych i 00/100), Spodtka nie zaoferuje zadnego Warrantu
Subskrypcyjnego osobom wskazanym w niniejszym ustepie. Jezeli liczba zaoferowanych Warrantow
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Subskrypcyjnych nie bedzie liczbg catkowitg, za witasciwg uznaje sie odpowiednio najblizszg mniejszg liczbe
catkowita (zaokraglenie w dot). Nieprzydzielone w wyniku powyzszych zaokraglen Warranty Subskrypcyjne
wygasaja.

Warranty Subskrypcyjne serii C bedg mogty zostaé wykonane nie pdzniej niz do dnia 31 grudnia 2025 r. Cena
emisyjna akciji serii H bedzie rowna ich wartosci nominalnej (0,10 zt).

W zwiagzku z poniesiong stratg przez Grupe Kapitatowg Raen za rok 2024, Warranty Subskrypcyjne serii C nie
zostang przyznane.

Kapitat docelowy
Spotka nie posiada obecnie kapitatu docelowego pozostatego do objecia.

7.2 Informacje o akcjonariacie Raen S.A.
7.21 Struktura akcjonariatu oraz wskazanie zmian w strukturze wiasnosci

Wedtug stanu wiedzy Zarzadu Raen S.A. na dzien przekazania niniejszego raportu tj. 26 wrzesnia 2025 r. wykaz
akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% ogdlnej liczby gtoséw przedstawia sie nastepujaco:

Stan na dzien przekazania Stan na dzien przekazania
poprzedniego raportu niniejszego raportu

okresowego (28.05.2025r.) okresowego (26.09.2025r.)
o . . udziat Zmiana w udziat
Imieg i nazwisko/Firma ) ) procentovv_ly W | Jiczbie akcji . . procentom.ry w
liczba akcji/ kapitale liczba akcji / kapitale
glosow zaktadowym / glosow zaktadowym /
ogolnej liczbie ogolnej liczbie
gltoséw na WZ gloséw na WZ
Adam Guz 30.576.000 41,54% - 30.576.000 0 0%
Haprin sp. z 0.0. 0 0 | +34.550.428 34.550.428 46,94%
Wojciech Przytecki 5.828.273 7,92% 0 5.828.273 7,92%
Dien sp. z 0.0.* 3.286.531 4,47% 0 3.286.531 4,47%
Maciej Hazubski 777.770 1,06% 0 777.770 1,06%
1Q Partners sp. z 0.0.** 892.128 1,21% 0 892.128 1,21%
Era PV sp. z 0.0. 3.100.000 4,21% - 3.100.000 0 0%
Pozostali 29.137.296 39,59% - 874.428 28.262.868 38,40%
Razem 73.597.998 100% 0 73.597.998 100%

*Dien sp. z 0.0. oraz Pana Macieja Hazubskiego faczy porozumienie, o ktérym mowa w art. 87 ust. 1 pkt 5 Ustawy o ofercie publiczne;.
**|Q Partners sp. z 0.0. jest podmiotem, w ktérym Maciej Hazubski oraz Wojciech Przytecki posiadajg po 50% udziatéw oraz sg cztonkami
zarzadu uprawnionymi do samodzielnej reprezentacji IQ Partners sp. z 0.0. W zwiazku z powyzszym Maciej Hazubski oraz Wojciech
Przytecki posiadajg posrednio poprzez IQ Partners sp. z 0.0. udziat w kapitale zaktadowym Raen S.A.

***Era PV sp. z 0.0. jest spdtkg stowarzyszong od Raen S.A.

W dniu 1 sierpnia 2025 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od Pana Adama Guza sporzadzone na podstawie art.
69 ust. 1 pkt. 2 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow
finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. z 2022 r. poz. 2554 z pézn.
zm.) (dalej: ,,Ustawa”), o sprzedazy w dniu 30 lipca 2025 roku akcji Spotki.

Przed dokonaniem sprzedazy akcji Spétki, Pan Adam Guz posiadat bezposrednio 30.576.000 akcji zwykitych na
okaziciela Spofki, reprezentujgcych 41,54% kapitatu zaktadowego Spétki, dajacych prawo do 30.576.000 gtosow na
Walnym Zgromadzeniu Spotki oraz reprezentujgcych 41,54% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Po dokonaniu sprzedazy akcji Pan Adam Guz nie posiada akcji Spotki.

W dniu 7 sierpnia 2025 roku Spétka otrzymata zawiadomienie od Haprin sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie (dalej:
»,Haprin”) sporzadzone na podstawie art. 69 ust. 1 pkt. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i
warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach
publicznych (Dz.U. z 2022 r. poz. 2554 z p6zn. zm.) (dalej: ,Ustawa”), o zwiekszeniu bezposredniego zaangazowania
w Spodice.

Przed dokonaniem transakcji nabycia akcji Spotki, Haprin posiadata bezposrednio 3.530.551 akcji zwyktych na
okaziciela Spdfki, reprezentujgcych 4,8% kapitatu zakladowego Spotki, dajgcych prawo do 3.530.551 gloséw na
Walnym Zgromadzeniu Spotki oraz reprezentujgcych 4,8% ogdlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.
Po dokonaniu transakcji nabycia w dniu 30 lipca 2025 roku akcji Spotki, Haprin posiada bezposrednio 34.550.428
akcji zwyktych na okaziciela Spotki, reprezentujacych 46,94% kapitatu zaktadowego Spdiki, dajgcych prawo do
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34.550.428 gtosow na Walnym Zgromadzeniu Spotki oraz reprezentujgcych 46,94% ogdlnej liczby gtoséw na
Walnym Zgromadzeniu Spofki.

W dniu 7 sierpnia 2025 roku Spotka otrzymata zawiadomienie od Pana Michata Molendy sporzgdzone na podstawie

art. 69 ust. 1 pkt. 1 ustawy z dnia 29 lipca 2005 roku o ofercie publicznej i warunkach wprowadzania instrumentow

finansowych do zorganizowanego systemu obrotu oraz o spétkach publicznych (Dz.U. z 2022 r. poz. 2554 z pézn.
zm.) (dalej: ,,Ustawa”), o zwiekszeniu posrednio zaangazowania w Spotce.

Przed dokonaniem transakcji nabycia akcji Spotki przez podmiot zalezny Haprin sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie,

Pan Michat Molenda posiadat:

1. bezposrednio 48.660 akcji zwyktych na okaziciela Spéiki, reprezentujgcych 0,07% kapitatu zaktadowego Spotki,
dajacych prawo do 48.660 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki oraz reprezentujgcych 0,07% ogolnej liczby
gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spoiki;

2. posrednio przez podmiot zalezny tj. Haprin sp. z o.0. 3.530.551 akcji zwyktych na okaziciela Spotki,
reprezentujacych 4,8% kapitatu zaktadowego Spotki, dajgcych prawo do 3.530.551 gtoséw na Walnym
Zgromadzeniu Spotki oraz reprezentujacych 4,8% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spétki,

tj. tacznie posiadata bezposrednio oraz posrednio 3.579.211 akcji zwykiych na okaziciela Spofki, reprezentujgcych

4,87% kapitatu zaktadowego Spotki, dajgcych prawo do 3.579.211 gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki oraz

reprezentujgcych 4,87% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Po dokonaniu transakcji nabycia akcji Spoétki przez podmiot zalezny Haprin sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie w dniu

30 lipca 2025 roku, Pan Michat Molenda posiada tgcznie bezposrednio oraz posrednio 34.599.088 akcji zwyktych

na okaziciela Spétki, reprezentujacych 47,01% kapitatu zakladowego Spotki, dajgcych prawo do 34.599.088 gtoséw

na Walnym Zgromadzeniu Spotki oraz reprezentujgcych 47,01% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu

Spéiki.

7.3 Stan posiadania akcji Jednostki Dominujacej i jednostek powigzanych przez osoby

zarzadzajace i nadzorujgce wraz ze wskazaniem zmian w stanie posiadania

Wedtug stanu wiedzy Zarzadu Raen S.A. na dzien 26 wrzesnia 2025 roku ilos¢ akcji posiadanych bezposrednio
przez osoby nadzorujace Spoétke Emitenta przedstawia sie nastepujaco:

Liczba akcji/gtosow Liczba akcji/gtloséw
na dzien publikacji na dzien
Imie i nazwisko Stanowisko poprzedniego .Zml‘a naw, prze l_(azanla
raportu liczbie akcji niniejszego raportu
okresowego tj. na okresowego tj. na
dzien 26.05.2025 dzien 26.09.2025
Roman Rachalewski | Frzewodniczacy Rady 60.000 0 60.000
Nadzorczej
Mirostaw Barszcz Czionek Rady Nadzorczej 0 0 0
Wojciech Tomikowski Czilonek Rady Nadzorczej 0 0 0
Barttomiej Bartkowski Cztonek Rady Nadzorczej 0 0 0
Matgorzata Zielinska Czionek Rady Nadzorczej 0 0 0
Matgorzata Gruzewska | Wiceprezes Zarzadu 182.786 0 182.786

7.4 Nabycie akcji/udziatow wiasnych

W | potroczu 2025 roku Spotka ani zadna ze spoétek nalezagcych do Grupy Raen nie nabywata witasnych
akcji/udziatéw. Na dzien 30 czerwca 2025 roku Spoétka ani zadna ze spotek nalezacych do Grupy Raen nie posiadata
akcji/udziatow wiasnych.

8 Sklad organéw zarzadzajacych i nadzorujacych Jednostki Dominujacej
8.1 Zarzad

W | pétroczu 2025 roku skiad oraz zakres kompetencji Cztonkéw Zarzadu Raen nie ulegt zmianie i przedstawiat sie
nastepujgco:
Adam Guz Prezes Zarzadu

W dniu 28 lipca 2025 roku Rada Nadzorcza Spétki podjeta uchwate, na mocy ktérej powotata z dniem 29 lipca 2025
roku do sktadu Zarzgdu Spotki Panig Matgorzate Katarzyne Gruzewska, ktorej powierzyta funkcje Wiceprezesa
Zarzadu Spdtki. W dniu 29 lipca 2025 roku Spétka otrzymata o$wiadczenie Prezesa Zarzadu Pana Adama Guza o
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rezygnacji z petnienia funkcji Prezesa Zarzadu oraz z cztonkostwa w Zarzadzie Spotki ze skutkiem na dzien 29 lipca
2025 roku.

Na dzien publikacji niniejszego sprawozdania finansowego sktad Zarzadu prezentuje sie nastepujaco:
Matgorzata Gruzewska  Wiceprezes Zarzadu
8.2 Rada Nadzorcza oraz jej Komitety

W okresie od 1 stycznia 2025 roku do 30 czerwca 2025 roku sktad oraz zakres kompetencji Rady Nadzorczej
przedstawiatly sie nastepujgco:

Roman Rafat Rachalewski Przewodniczgcy Rady Nadzorczej
Barttomiej Barkowski Czionek Rady Nadzorczej
Wojciech Maria Tomikowski Czionek Rady Nadzorczej
Mirostaw Jan Barszcz Czionek Rady Nadzorczej

Matgorzata Barbara Zielinska Czionek Rady Nadzorczej

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzadu za | pétrocze 2025 rok skfad oraz zakres kompetencji Rady
Nadzorczej nie ulegt zmianie.

Komitet Audytu oraz Komitet Nominacji i Wynagrodzen

Na posiedzeniu w dniu 27 maja 2024 roku Rada Nadzorcza Raen S.A. dziatajac na podstawie § 24 ust. 1 Statutu
Spotki, § 12 ust. 1 Regulaminu Rady Nadzorczej Spotki oraz w zwigzku z zapisami art. 128 ust. 1 ustawy z dnia 11
maja 2017 r. o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym, poczawszy od dnia odbycia
walnego zgromadzenia zatwierdzajgcego sprawozdanie finansowe Spotki za 2023 rok, powotata Komitet Audytu w
sktadzie: Pan Roman Rafat Rachalewski - Przewodniczacy Komitetu Audytu, Pani Matgorzata Barbara Zielinska -
Cztonek Komitetu Audytu, Pan Mirostaw Barszcz - Cztonek Komitetu Audytu.

Na dzien publikacji niniejszego Sprawozdania Zarzagdu za | poétrocze 2025 rok Komitetu Audytu w Spéice
przedstawia sie nastepujgco:

Roman Rachalewski Przewodniczgcy Komitetu Audytu
Mirostaw Barszcz Cztonek Komitetu Audytu
Matgorzata Zielinska Cztonek Komitetu Audytu

Do ustawowych zadan Komitetu Audytu naleza w szczegolnosci:

=  monitorowanie procesu sprawozdawczosci finansowej;

=  monitorowanie skutecznosci systeméw kontroli wewnetrznej i systemow zarzadzania ryzykiem oraz audytu
wewnetrznego, w tym zakresie sprawozdawczosci finansowe;j;

=  monitorowanie wykonywania czynnosci rewizji finansowej, w szczegoélnosci przeprowadzania przez firme
audytorska badania;

= kontrolowanie i monitorowanie niezaleznosci biegtego rewidenta i firmy audytorskiej;

= informowanie Rady Nadzorczej lub innego organu nadzorczego lub kontrolnego Spoétki o wynikach badania
oraz wyjasnianie, w jaki sposéb badanie to przyczynito sie do rzetelnosci sprawozdawczosci finansowej w
Spofce, a takze jaka byta rola Komitetu Audytu w procesie badania;

= dokonywanie oceny niezaleznosci biegtego rewidenta oraz wyrazenie zgody na swiadczenie przez niego
dozwolonych ustug niebedacych badaniem w Spotce;

= opracowanie polityki wyboru firmy audytorskiej do przeprowadzania badania;

= opracowywanie polityki Swiadczenia przez firme audytorskg przeprowadzajgca badanie, przez podmioty
powigzane z tg firmg audytorskg oraz przez czionka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug
niebedacych badaniem;

= okreslanie procedury wyboru firmy audytorskiej przez Spotke;

= przedktadanie zalecen majacych na celu zapewnienie rzetelnosci procesu sprawozdawczosci finansowej
w Spoéice.

W Spétce nie zostat powotany Komitet Nominacji i Wynagrodzen.
9 Pozostate informacje
9.1 Istotne postepowania sagdowe, administracyjne i arbitrazowe

Zgodnie z wiedzg Emitenta na dzien 30 czerwca 2025 roku Spétka oraz zadna ze spotek nalezgcych do Grupy Raen
nie byta strong istotnych postepowan toczacych sie przed sadem, organem witasciwym dla postepowania
arbitrazowego lub organem administracji publicznej dotyczacych zobowigzan albo wierzytelnosci Spétki lub
jednostki od niego zalezne;.
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9.2 Wazniejsze osiagniecia w dziedzinie badan i rozwoju

Spotki z Grupy Raen nie prowadzity w | pétroczu 2025 roku dziatalnosci badawczo-rozwojowej ani nie ponosity
wydatkéw na prace badawczo-rozwojowe.

9.3 Inne informacje, ktore zdaniem Emitenta sa istotne dla oceny jego sytuacji
kadrowej, majatkowej, finansowej, wyniku finansowego i ich zmian

Wszystkie informacje mogace miec istotny wptyw na ocene sytuacji kadrowej, majgtkowej, finansowej oraz wyniku
finansowego Raen S.A., a takze — w odniesieniu do okresu | pétrocza 2025 roku — Grupy Kapitatowej Raen, zostaty
przedstawione w rozdziale ,,Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej Raen w 2025 roku”.

Podpisano przez/ Signed by:

Podpis wszystkich Cztonkéw Zarzadu MALGORZATA
GRUZEWSKA
Data/ Date: 26.09.2025 17:22
26.09.2025r. Matgorzata Gruzewska Wiceprezes Zarzadu mSzofir
Data imie i nazwisko stanowisko/funkcja podpis
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