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29 maja 2024 roku
Szanowni Paristwo,

dziatajgc w imieniu Grupy Tonsa Commercial REI NV przedstawiamy Paristwu skonsolidowany raport
roczny za rok obrotowy zakonczony 31 grudnia 2023 r. Raport ten wraz z zatgcznikami zawiera wyniki
finansowe Grupy wraz z podsumowaniem najwazniejszych wydarzen, jakie miaty miejsce w ciggu 2023
roku, jak rowniez przedstawia perspektywy rozwoju Grupy na kolejne miesigce.

Podsumowujgc miniony rok mozemy stwierdzi¢, ze pomimo wyzwan, ktore stojg przed catym rynkiem,
Grupa Tonsa wraz ze swoimi aktywami z powodzeniem ksztattuje krajobraz nieruchomosci
komercyjnych w Polsce i wyznacza trendy zmian.

Potozona w centrum Gdanskiego Obszaru Metropolitalnego Olivia Centre posiada prawie 20% udziatu
w rynku biur komercyjnych w regionie, co stanowi naszg przewage konkurencyjng. Zdywersyfikowany
portfel ponad 100 najemcow obejmuje zaréwno miedzynarodowych, jak i krajowych najemcow
biurowych o solidnej kondycji finansowej. Najwiekszy najemca generowat w 2023 roku 10,1%
przychodéw Grupy.Olivia utrzymuje wysoki i stabilny poziomu komercjalizacji — na koniec 2023 roku
wynoszgcego 92% (bez zmian w poréwnaniu do 2022 roku) - oraz zapewniajac stabilny dochdd
operacyjny netto, tj. ponad 26,1 min EUR w 2023 roku (wzrost 0 4,4% r/r).

W maju 2024 Olivia rozpoczeta budowe kolejnego budynku, ktéry zapewni akomodacje dla pracownikéw
oraz gosci centrum konferencyjnego mieszczacego sie w Olivii. Bezposrednia obecnos¢ takiej inwestycji
powinna pozytywnie wptynaé na caty projekt, tworzac wiele korzystnych synergii biznesowych.

Wskazniki obstugi zadtuzenia w poszczegdlnych budynkach pozostajg na bezpiecznych poziomach,
umozliwiajac ptynne zarzadzanie kredytami. Nasze zdywersyfikowane zrédta finansowania dtuznego sa
w znacznej czeSci zabezpieczone przed zmiang stopy procentowej EURIBOR dtugoterminowymi
transakcjami skarbowymi, zapewniajgc stabilno$¢ i bezpieczenstwo projektu.

Niedawny wzrost stawki WIBOR ma bezposredni wptyw na koszt finansowania naszych obligagji
denominowanych w polskim ztotym (PLN). W odpowiedzi, Grupa strategicznie zdecydowata sie na
redukcje zadtuzenia z tytutu obligacji w PLN w 2024 roku, co zmniejszy ekspozycje na stope procentowq
WIBOR. Nasze przychody oraz nadwyzki generowane sg gtéwnie w euro (EUR). Jednocze$nie nasze
gtéwne zobowigzania (kredyty bankowe) sg w tej samej walucie. Chociaz wptyw wzrostu stopy EURIBOR
jest mniej wyrazny, pozostaje on waznym czynnikiem stabilnosci finansowej Grupy, poniewaz wptywa
bezposrednio na koszty finansowania w euro.

Od stycznia 2023 Grupa wyemitowata obligacje na fgczng kwote 83,5 min zt oraz 9,5 min EUR (2,5 min
EUR w 2023 i 7 min EUR w 2024 roku). Od stycznia 2023 roku dokonano 5 sptat obligacji na faczna
kwote ok. 87 min zt (seria E, F w 2023 roku oraz G, H, J w 2024 roku). Obligacje zapadajgce w 2024
roku zostaty sptacone lub wkrdtce zostang sptacone (Grupa posiada na ten cel zabezpieczone Srodki).
Nowe emisje spotkaty sie z duzym uznaniem inwestordw i koniecznoscig redukcji zapiséw. Zasoby
gotéwkowe Grupy sg na bezpiecznym poziomie i wzrosty o ponad 40% rok do roku.
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Grupa posiada dostepny limit w ramach III programu ustanowionego w marcu 2023 roku przez Olivia
Fin Sp. z 0.0. SKA (Emitent) umozliwiajgcy emisje obligacji do kofica 2024 roku do kwoty 66,5 min zt.
W grudniu 2023 roku ustanowiono réwniez IV program emisji obligacji, w ramach ktérego Emitent
bedzie uprawniony do emitowania obligacji o tacznej wartosci nominalnej nie wyzszej niz 150 min zt lub
rownowartos¢ tej kwoty wyrazonej w EUR. Jednocze$nie, Emitent w dniu 21 grudnia 2023 r. ztozyt do
Komisji Nadzoru Finansowego wniosek o zatwierdzenie prospektu dotyczacego tego programu.

Od marca 2023 roku obligacje emitowane przez Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA sg notowane w alternatywnym
systemie obrotu GPW - ASO Catalyst. Upublicznienie papierdw wartosciowych  zwieksza
transparentno$¢ Grupy dla inwestorow, a takze ptynnosc i dostepnos¢ samych instrumentdw dtuznych.

Wsrdd najwazniejszych wydarzen Grupy w roku ubiegtym, chcemy zwréci¢ Pariistwa uwage szczegdlnie
na nastepujace z nich:

1) Olivia Home Platynowa Park: W czwartym kwartale 2023 r. spétka Olivia Home Platynowa
Park Sp. z 0. 0. otrzymata pozwolenie na uzytkowanie w projekcie Platynowa Park. Sprzedaz
wykonczonych pod klucz apartamentdow zostata zakonczona z sukcesem w kwietniu 2024 roku.
Grupa w trakcie 2024 roku planuje zaoferowac kolejne projekty deweloperskie z apartamentami
na sprzedaz w Tréjmiescie.

2) Przediluzenie kredytu Olivia Star: W grudniu 2023 r. spétka Olivia Star S.A. przedtuzyta
umowe kredytowa dotyczacg budynku Olivia Star o dodatkowe 3 lata, z opcjg dalszego
przedtuzenia o kolejne 3 lata. W pierwszym kwartale 2024 r. uruchomione zostato podwyzszenie
kredytu o 8,6 min EUR. Srodki te zostaty wykorzystane przede wszystkim na sptate pozyczki od
Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA (spétki z Grupy, Emitenta obligacji). W kwietniu 2024 roku otrzymano
potwierdzenie od bankéw finansujacych, ze kredyt ten spetnia zasady ,Green Loan Principles”
opracowane przez Loan Market Association (LMA), miedzynarodowe stowarzyszenie z siedzibg
w Londynie zrzeszajgce ponad 850 bankdw, inwestordw instytucjonalnych, kancelarii prawnych
i agencji ratingowych. Uzyskanie zielonego finansowania jest potwierdzeniem, ze konsekwentne
dziatania i kompleksowe podejscie do myslenia o zrdwnowazonym rozwoju nie tylko przektadajg
sie na podniesienie atrakcyjnosci projektu nie tylko w ocenie najemcow, ale rowniez instytucji
finansowych.

3) WELL: Olivia Centre osiggnefa i konsekwentnie utrzymuje najwyzszy mozliwy wynik certyfikacji
WELL Health-Safety Rating.

Wkraczajgc w rok 2024 zachowujemy zwiekszong uwaznos¢ z uwagi na napiecia geopolityczne, inflacje,
ewoluujgce modele pracy, ale nie tracimy z oczu potencjalnych pozytywnych scenariuszy. Zauwazalne
spowolnienie dziatalnosci deweloperskiej i transakcji na rynku nieruchomosci komercyjnych
doprowadzito do zmniejszenia podazy nowych powierzchni biurowych. Zmniejszona podaz biur w
przysztosci moze mie¢ pozytywny wptyw na Projekt poprzez presje na wzrost czynszéw wywotawczych
w kolejnych latach. Dodatkowo, znaczny wzrost kosztéow budowlanych oraz wzrost cen dziatek
powoduja, ze przyszte potencjalne konkurencyjne przedsiewziecia bedg bazowaty na wiekszej bazie
kosztowej uzasadniajgc prawdopodobnie wyzsze oczekiwania czynszéw innych inwestoréw.

Polska pozostaje atrakcyjnym rynkiem w Europie Srodkowo-Wschodniej z duzym rynkiem wewnetrznym.
Wysoka ptynnoscC i zroznicowana oferta wysokiej jakosci produktdow inwestycyjnych wzmacniajg jego
pozycje. Poszukiwanie jakosci i oszczednosci w obliczu rosngcych kosztéw operacyjnych jest kluczowym
wyzwaniem dla rynku nieruchomosci biurowych w nadchodzacych kwartatach.

Przekazujemy na Panstwa rece skonsolidowany raport roczny Grupy Tonsa, jednoczesnie dziekujac za
zaufanie jakim nas obdarzacie.




Dear Readers,

Acting on behalf of the Tonsa Commercial REI NV Group, we present to you the consolidated annual
report for the financial year ended 31 December 2023. This report and its appendices contain the
Group's financial results together with a summary of the key events that took place during 2023, as well
as the Group's outlook for the coming months.

Summing up the past year, we can conclude that, despite the challenges facing the entire market, the
Tonsa Group and its assets are successfully shaping the commercial real estate landscape in Poland and
setting trends for change.

Located in the centre of the Gdansk Metropolitan Area, Olivia Centre has almost 20% of the commercial
office market share in the region, which is our competitive advantage. The diversified portfolio of over
100 tenants includes both international and domestic office tenants with solid financial strength. The
largest tenant generated 10.1% of the Group's revenue in 2023. Olivia maintains a high and stable level
of commercialisation - at 92% at the end of 2023 (unchanged compared to 2022) - and delivering a
stable net operating income of over EUR 26.1 million in 2023 (up 4.4% year-on-year).

In May 2024, Olivia began construction of another building that will provide accommodations for
employees and guests of the conference centre located in Olivia. The direct presence of such an
investment should have a positive impact on the entire project, creating many beneficial business
synergies.

The debt service ratios of the individual buildings remain at safe levels, allowing for smooth credit
management. Our diversified sources of debt financing are largely hedged against changes in the
EURIBOR interest rate with long-term treasury transactions, ensuring project stability and security.

The recent increase in the WIBOR rate has a direct impact on the cost of funding our bonds denominated
in Polish zloty (PLN). In response, the Group has strategically decided to reduce its PLN-denominated
bond debt in 2024, which will reduce exposure to the WIBOR rate. Our revenues and surpluses are
mainly generated in euro (EUR). At the same time, our main liabilities (bank loans) are in the same
currency. Although the impact of an increase in the EURIBOR rate is less pronounced, it remains an
important factor in the Group's financial stability as it directly affects the cost of funding in euro.

Since January 2023, the Group has issued bonds totalling PLN 83.5 million and EUR 9.5 million (EUR
2.5 million in 2023 and EUR 7 million in 2024). Since January 2023, there have been 5 bond repayments
totalling approximately PLN 87 million (series E, F in 2023 and G, H, J in 2024). Bonds maturing in 2024
have been repaid or will soon be repaid (the Group has funds secured for this purpose). The new issues
were well received by investors and subscriptions had to be reduced. The Group's cash resources are
at a safe level and have increased by more than 40% year-on-year.

The Group has an available limit under the third programme established in March 2023 by Olivia Fin Sp.
Z 0.0. SKA (Issuer) allowing the issuance of bonds until the end of 2024 up to PLN 66.5 million. A fourth
bond issuance programme was also established in December 2023, under which the Issuer will be
authorised to issue bonds with an aggregate nominal value of no more than PLN 150 million or the
equivalent amount expressed in euro. At the same time, the Issuer on 21 December 2023 applied to
the Financial Supervision Authority for approval of the prospectus for this programme.

From March 2023, the bonds issued by Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA have been listed in the alternative
trading system of the Warsaw Stock Exchange - Catalyst. Going public increases the transparency of
the Group for investors, as well as the liquidity and availability of the debt instruments themselves.

Among the Group's highlights of the past year, we would like to draw your attention in particular to the
following:




4) Olivia Home Platynowa Park: In the fourth quarter of 2023, Olivia Home Platynowa Park
Sp. z 0.0. received the occupancy permit in the Platynowa Park project. The sale of the turnkey
finished flats was successfully completed in April 2024. The Group plans to offer further
development projects with flats for sale in the Tri-City during 2024.

5) Olivia Star loan extension: In December 2023, Olivia Star S.A. extended the loan agreement
for the Olivia Star building for an additional three years, with an option for a further three-year
extension. In the first quarter of 2024, a loan increase of EUR 8.6 million was activated. The
funds were used primarily to repay the loan from Olivia Fin Sp. z 0.0. SKA (Group company,
bond issuer). In April 2024, confirmation was received from the financing banks that the loan
complies with the Green Loan Principles developed by the Loan Market Association (LMA), a
London-based international association of more than 850 banks, institutional investors, law
firms and rating agencies. Obtaining green financing is confirmation that consistent action and
a comprehensive approach to thinking about sustainability not only translate into an increased
attractiveness of the project not only in the opinion of tenants, but also of financial institutions.

6) WELL: Olivia Centre has achieved and consistently maintained the highest possible WELL
Health-Safety Rating certification score.

As we enter 2024, we maintain increased caution due to geopolitical tensions, inflation and evolving
working patterns, but we do not lose sight of potential positive scenarios. The perceived slowdown in
development activity and commercial real estate transactions has led to a reduced supply of new office
space. Reduced office supply in the future could have a positive impact on the Project through upward
pressure on asking rents in the following years. In addition, significant increases in construction costs
and increases in land prices mean that future potential competing developments will be based on a
higher cost base justifying possibly higher rental expectations from other investors.

Poland remains an attractive market in Central and Eastern Europe with a large domestic market. High
liquidity and a diverse range of high-quality investment products strengthen its position. The search for
quality and savings in the face of rising operating costs is a key challenge for the office property market
in the coming quarters.

We present to you the consolidated annual report of the Tonsa Group, while thanking you for the trust
you have placed in us.

With kind regards, David  sonawee
) LU ksen bU David Luksenburg
On behalf of Tonsa Commercial REI NV: Date : 2024.05.29
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