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INFORMACIJE O GRUPIE

Dane podstawowe

Firma: Tower Investments S.A.

Siedziba: ul. Wioslarska 8, 00-411 Warszawa
Numer telefonu: +48 2229973 34

Adres strony internetowej: www.towerinvestments.pl

Adres poczty elektronicznej: info@towerinvestments.pl

Numer KRS 0000602813

REGON 302560840

NIP 7822564985

Do dnia 31 sierpnia 2018 roku siedziba Spotki miescita sie przy ul. Rumianej 49 w Warszawie (02-956).

Posiadane oddziaty

Emitent nie posiada oddziatéw.

Informacje na temat kapitatu zaktadowego

Kapitat zaktadowy Tower Investments S.A. ("Emitent", "Spdétka") na 30 czerwca 2018 roku dzielit sie na:
689.171 akcji imiennych serii A
121.329 akcji na okaziciela serii A

250.250 akcji na okaziciela serii B
500.000 akcji na okaziciela serii C

. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAIMNIEJ 5% LICZBY GtOSOW NA WALNYM ZGROMADZENIU

Kapitat zaktadowy Tower Investments S.A. wynosi 1.560.750 PLN i dzieli sie na 1.560.750 akcji o wartosci
nominalnej 1 PLN kazda.

Struktura akcjonariatu uaktualniana jest na podstawie formalnych zawiadomien od akcjonariuszy posiadajgcych
co najmniej 5% ogolnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu Spotki.

Struktura akcjonariatu na dzien publikacji niniejszego sprawozdania:

% udziat w kapitale

Akcjonariusz Liczba akcji i gloséw i glosach na WZ

Floryda 1 sp. z 0.0. s.k.a. 689 171 44,16%
Fundusze zarzadzane przez Trigon TFI S.A. 187 000 11,98%
Fundusze zarzadzane przez Altus TFI S.A. 153 066 9,81%
Akcje wiasne skupione 2 566 0,16%
Pozostali 528 947 33,89%
RAZEM 1560 750 100%)

. UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZtOSCI NASTAPIC ZMIANY W PROPORCIACH AKCII

POSIADANYCH PRZEZ AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY

W 2018 roku Spétka wprowadzita program skupu akcji wtasnych. Zgodnie z regulaminem Spdétka jest uprawniona
do skupu nie wiecej niz 100.000 akcji wtasnych w okresie od 23 lipca 2018 roku maksymalnie do dnia 21 czerwca
2023 roku z uwzglednieniem okresdw zamknietych okreslonych przepisami prawa.

Minimalna cena nabycia akcji wynosi 20,00 PLN zas maksymalna 50,00 PLN. taczna cena wraz z kosztami nabycia
nie przekroczy 2.000.000 PLN.

Sprawozdanie zarzadu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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4. INFORMACIJE O NABYCIU AKCJI WtASNYCH

W okresie od 23 do 27 lipca 2018 roku dokonano nabycia na rynku regulowanym w ramach programu skupu
akcji wtasnych 2.566 akcji za faczng kwote 70.999,60 PLN. Nabyte akcje stanowig 0,16% w kapitale zaktadowym
Emitenta.

5. RADA NADZORCZA | ZARZAD

W sktad Zarzadu Spotki na dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji wchodzili:
o Bartosz Kazimierczuk

W okresie objetym sprawozdaniem nie nastapity zmiany w strukturze zarzadu.

Rada Nadzorcza Spotki Dominujacej zostata powotana w wyniku uchwaty przeksztatcajacej podjetej w dniu 14
grudnia 2015 roku.

Obecny sktad Rady Nadzorczej na dzieri 18 wrzesnia 2018 roku:

e Damian Jasica — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

e Magdalena Gronowska - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej

e Mariusz Trojak — Cztonek Rady Nadzorczej

e Tomasz Muchalski — Cztonek Rady Nadzorczej

e Piotr Ganko - Cztonek Rady Nadzorczej

Dnia 3 kwietnia 2018 roku pan Jerzy liczyszyn ztozyt rezygnacje ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej. W dniu 3
kwietnia 2018 roku Rada Nadzorcza Spétki dokonata kooptacji nowego cztonka w drodze doreczenia Spétce
pisemnego oswiadczenia wszystkich cztonkéw Rady Nadzorczej o powotaniu Pana Mariusza Trojaka jako cztonka
Rady Nadzorczej Spétki. Ktérg to kooptacje potweirdzito Zwyczajne Walne Zgormadzenie Spétki w dniu 21
czerwca 2018 roku.

Dnia 21 czerwca 2018 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki ("ZWZ") odwotato ze sktadu Rady Nadzorczej
Spotki panig Kinge Opata-Mach. Uchwata ZWZ nie zawiera informacji o przyczynach odwotania. ZWZ uchwatg
powotato w sktad Rady Nadzorczej Spétki pana Piotra Garko, powierzajagc mu funkcje cztonka Rady Nadzorczej.

6. OPIS GRUPY KAPITALOWEJ WRAZ ZE ZMIANAMI
Grupa Kapitatowa Tower Investments S.A. wchodzi w sktad innej Grupy Kapitatowej, dla ktérej podmiotem

dominujacym najwyzszego szczebla jest Floryda 1 Sp. z 0.0. S.K.A.
Na dzien 18 wrzesnia 2018 roku w sktad Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. wchodzity Spétka
Dominujgca oraz nastepujgce spoétki zalezne:

Tower Project sp. z 0.0. s.k.a.

70% TISA +30% Tl sp. z 0.0.

Tower Project sp. z 0.0.

70% TI SA +30% Tl sp. z 0.0.
Property Tower Investments sp. z 0.0.

s.k.a.
70% Tl sp. z 0.0. + 30% TI SA

Tower Investments sp. z 0.0.

100%
Tower Investments S.A. =
44,16% Gatid Investments sp. z 0.0. 100%
Tower Jasto sp. z 0.0.

100%
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e Shopin Szwedzka sp. z 0.0.
100%

b Tower Swiebodzice sp. z 0.0.
100%

Sprawozdanie zarzadu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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W sktad Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. oprocz Spotki wchodza:

1) Tower Jasto sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktdérej Spotka do dnia 4 kwietnia 2018 roku posiadata 75
udziatéw o tacznej wartosci nominalnej 3.750 zt. Udziaty te stanowity 75% kapitatu i uprawniaty do 75% gtosow
na zgromadzeniu wspdlnikéw (pozostate 25% udziatéw posiadat Wojciech Pietrzak). W dniu 4 kwietnia 2018
roku Spotka odkupita 25 udziatéw, wskutek czego obecnie jest wtascicielem 100% udziatéw. Tower Jasto sp. z
0.0. zostata powotana w celu zakupu akcji PKS Jasto S.A., ktdra jest wtascicielem m.in. dwdch nieruchomosci
przeznaczonych na cele handlowe. Po rezygnacji z ww. projektu Zarzad nie podjat decyzji co do dalszego
wykorzystania spotki;

2) Tower Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktdérej Spotka posiada 100 udziatow o tacznej
wartosci nominalnej 500.000 zt. Udziaty te stanowig 100% kapitatu iuprawniajg do 100% gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikdéw. Dziatalnos¢ Tower Investments sp. z 0.0. jest analogiczna do dziatalnosci Spoétki;

3) Property Tower Investments sp. z 0.0. s.k.a. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments sp. z 0.0.
posiada 35.000 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 35.000 zt, a Tower Investments S.A. posiada 15.000 akcji
o tagcznej wartosci nominalnej 15.000 zt. Akcje te stanowig 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw na
walnym zgromadzeniu. Property Tower Investments sp. z 0.0. s.k.a. jest spdtkg celowg, utworzong w ramach
wspotpracy z grupg Budner, ktora realizowata wybrane inwestycje grupy kapitatowej Tower Investments sp. z
0.0.

4) Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments sp. z 0.0. posiada 30%, a
Tower Investments S.A. 70% udziat w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu (co daje tacznie 2.300.000 akcji
o tacznej wartosci nominalnej 2.300.000 zt).

Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. jest spotka celowg, utworzong w ramach wspétpracy z grupg Budner, do realizacji
wybranych inwestycji grupy kapitatowej Tower Investments sp. z 0.0. Wraz z nabyciem akcji 16 sierpnia 2016 r.
(do tego dnia spotka byta spotkg stowarzyszong), Emitent przejgt nadzér wiascicielski nad nieruchomoscia
potozong w todzi przy ul. Byszewskiej, sktadajgcej sie z dziatek gruntu o tgcznej powierzchni 8 908 m’ oraz
skomercjalizowanego parku handlowego Shopin Nowosolna o powierzchni 1 872 m”.

5) Tower Swiebodzice sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A. do dnia 4 kwietnia
2018 roku posiadata 75 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 3 750 zt. Akcje te stanowity 75% kapitatu i uprawniaty
do 75% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikow (pozostate 25 udziatéw posiadat Wojciech Pietrzak).

W dniu 4 kwietnia 2018 roku Spétka odkupita 25 udziatéw, wskutek czego jest obecnie wtascicielem 100%
udziatéw. Tower Swiebodzice sp. z 0.0. jest spétka celowa utworzona na potrzeby realizacji parku handlowego
Shopin w Swiebodzicach. Po rezygnacji z ww. projektu Zarzad nie podjat decyzji co do dalszego wykorzystania
spotki.

6) Tower Project sp. z 0.0., w ktdrej 70% udziatu w kapitale i w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikéw posiada
Tower Investments S.A. a 30% Tower Investments Sp. z o.0. Tower Project Sp. z 0.0. jest spdtka celowa,
utworzong w ramach wspotpracy z grupg Budner, do realizacji wybranych inwestycji grupy kapitatowej Tower
Investments sp. z 0.0.

Sprawozdanie zarzadu z dziatano$ci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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7) Shopin 2 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A. posiada 100 udziatéw o tgcznej
wartosci nominalnej 5.000 zt. Udziaty te stanowig 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw na zgromadzeniu
wspdlnikdw. Shopin 2 sp. z 0.0. jest spdtkg celowa utworzong na potrzeby realizacji parku handlowego City
Shopin Nowa Praga na ul. Szwedzkiej w Warszawie. Uchwatg z dnia 23 stycznia 2018 roku Spdétka zmienita nazwe
na Shopin 2 sp. z 0.0. z Shopin Szwedzka sp. z 0.0.

8) Gatid Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments sp. z 0.0. posiada 100
udziatéw o facznej wartosci nominalnej 5.000 zt. Udziaty te stanowig 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtosow
na zgromadzeniu wspdlnikdw. W dniu 22 sierpnia 2017 roku spdtka zalezna Tower Investments Sp. z 0.0. nabyta
50% udziatéw w spotce Gatid Investments sp. z o.0., ktdra na dzien 31 grudnia 2017 r. byfa jednostka
wspotzalezng konsolidowang metoda praw witasnosci. W dniu 13 lutego 2018 roku Tower Investments sp. z o.0.
nabyta 50% udziatdw w spotce Gatid Investments sp. z 0.0., wskutek czego obecnie posiada 100% udziatéw.
Gatid Investments sp. z 0.0. jest spdétkg celowa na potrzeby realizacji projektu Konstruktorska w Warszawie.

Wszystkie spotki zalezne podlegajg konsolidacji metoda petna.

Emitent posiada ponadto 94% kapitatu zaktadowego w spoétce Elberta Investments S.A. z siedzibg w Warszawie.
Na podstawie zawartej umowy cywilnoprawnej Emitent nie sprawuje jednak kontroli nad Elberta Investments
S.A., poniewaz ma ograniczone prawo do kierowania jej polityka operacyjna.

W 2017 roku Emitent dokonat sprzedazy 30% udziatéw w spotce Tower Mehoffera , co spowodowato, ze posiada
obecnie 70% udziatow spotki. Jednoczesnie Emitent zawart umowe cywilnoprawng, ktéra spowodowata utrate
kontroli nad spétka. Tower Mehoffera sp. z o0.0. jest jednostkg wspétzalezng konsolidowang metodg praw
wtasnosci.

Sprawozdanie zarzadu z dziatano$ci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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OPIS DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWE)

Grupa Kapitatowa Emitenta zajmuje sie kompleksowg realizacjg projektéw deweloperskich, ze szczegdlnym
uwzglednieniem obstugi sieci handlowo-ustugowych.

Dziatalnos$¢ Grupy Kapitatowej Spétki mozna podzielié¢ na kilka segmentdow:

1) Ustugi deweloperskie,

2) Parki handlowe Shopin,

3) Serwis deweloperski.

Ustugi deweloperskie

Ustugi deweloperskie sg podstawowym segmentem dziatalnosci.
Spoétki z Grupy Kapitatowej Swiadczg profesjonalne ustugi deweloperskie dla podmiotéw polskich i
zagranicznych roznych branz, ze szczegélnym uwzglednieniem sieci handlowo-ustugowych.

Oferta obejmuje kompleksowg obstuge procesu inwestycyjnego. Kluczowym elementem procesu jest
znalezienie atrakcyjnej lokalizacji, na ktérej moze zosta¢c wybudowany lokal handlowy lub ustugowy,
uzyskanie decyzji o warunkach zabudowy i kreowanie miejscowych planéw zagospodarowania
przestrzennego zgodnie z wymaganiami inwestoréw. Gtéwng specjalizacjg Grupy Kapitatlowej Emitenta jest
wtasnie pozyskiwanie nieruchomosci.

Doswiadczenie w nadzorowaniu proceséw administracyjnych pozwala na optymalny przebieg etapu
planowania i pozyskania pozwolern na budowe. Dodatkowo, jesli taki jest wymog nabywcy, spotki z Grupy
Kapitatowej realizuja, zazwyczaj na zlecenie w charakterze generalnego wykonawcy, gotowe obiekty, przy
czym prace budowlane s przez nie zlecane podwykonawcom. Grupa wspétpracuje z solidnymi
wykonawcami ustug budowlanych, dzieki czemu jest w stanie zapewni¢ najwyzszy poziom realizowanych
robot oraz ich nadzoru. Spo6tka docelowo planuje ograniczad dziatalnos¢ w zakresie wykonywania obiektéw, a
skoncentrowac sie na pozyskiwaniu atrakcyjnych lokalizacji.

Po wytypowaniu lokalizacji spdtka z Grupy Kapitalowe] negocjuje warunki zakupu i zawiera umowe
przedwstepng nabycia gruntu, a nastepnie przedstawia lokalizacje wytypowanym sieciom. W przypadku
zainteresowania sieci zawiera z nig przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomosci i czesto umowe na
generalne wykonawstwo obiektu. Niezaleznie od wyszukiwania lokalizacji z wfasnej inicjatywy zdarzajg sie
sytuacje, ze same sieci zlecajg Spotce poszukiwanie atrakcyjnej lokalizacji na wskazanym obszarze, albo
nawet typuja konkretny lokal do nabycia.

Dziatalnos¢ deweloperska charakteryzuje sie ograniczonym ryzykiem biznesowym poniewaz co do zasady
nabycie gruntu odbywa sie dopiero po akceptacji lokalizacji przez sie¢ i zawarciu z nig umowy przedwstepnej
zbycia tej nieruchomosci. Sama budowa realizowana jest juz na zlecenie inwestora, z ktéorym nastepuje
rozliczanie poszczegdlnych etapow.

Parki handlowe Shopin

W 2012 r. grupa Tower Investments sp. z 0.0. wraz z grupa Budner wprowadzity na rynek projekt parkéw
handlowych Shopin zlokalizowanych w centrum albo przy gtéwnych drogach w mniejszych miejscowosciach
(powyzej 30 tys. mieszkaricéw). Koncepcja zaktada realizacje ,szytych na miare” obiektéw handlowo-
ustugowych dopasowanych do lokalizacji i warunkdw w danym miescie, z wiasnymi miejscami
parkingowymi. Zaktadana powierzchnia uzytkowa parkéw to od 1 do 5 tys. m’. Zestaw najemcow w
poszczegdlnych lokalizacjach zalezny jest przede wszystkim od wielkosci obiektu oraz danej miejscowosci.
Kluczowym zatozeniem projektu jest lokalizacja w bezposrednim sgsiedztwie operatora spozywczego albo
sprzedaz czesci powierzchni parku na rzecz takiego operatora, co gwarantowa¢ ma jego diugoterminowg
obecnos¢ i ciaggty ruch klientdw. W ocenie pomystodawcow w Polsce jest miejsce na ok. 70 parkéw
handlowych Shopin. W ramach projektu Shopin Spétka uruchomita w 2016 r. nowy koncept City Shopin.
Zaktada on optymalne wykorzystanie powierzchni handlowo-ustugowych na parterach budynkow
wielorodzinnych w najwiekszych miastach.

Sprawozdanie zarzadu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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Celem jest wykreowanie dostosowanej do mikroregionéw idealnej oferty handlowe;j.

Powstate minicentra majg stanowi¢ funkcje zakupdw pierwszej potrzeby dla mieszkancéw z najblizszej
okolicy.

W okresie od 01 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018 roku zrealizowano park handlowy City Shopin
Mokotéw na ul. Konstruktorskiej. Park handlowy City Shopin na ul. Konstruktorskiej zostat sprzedany 28
czerwca 2018 roku.

Dotychczas zrealizowano réwniez 4 parki handlowe Shopin — w todzi Nowosolnej, Ptocku, Garwolinie i Nowa
Praga w Warszawie.

Park w Garwolinie oraz park w Ptocku zostaty sprzedane inwestorowi finansowemu. Park £é6dZz Nowosolna
jest wtasnoscig Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. a park Szwedzka zostat czesciowo sprzedany, a pozostata czesc
jest whasnoscig Shopin 2 sp. z 0.0.

Rozwazane jest uruchomienie funduszu inwestycyjnego zamknietego dostepnego dla szerokiego grona
inwestorow i sprzedaz do niego zrealizowanych i skomercjalizowanych parkow .

W ramach projektu Shopin Grupa Kapitatowa Emitenta realizuje rowniez ustuge tzw. Shopin Service. Jest to
unikalna na rynku ustuga dla inwestoréw, majgcych na celu realizacje wtasnego parku handlowego Shopin.
Grupa Kapitatowa Spétki oferuje petng obstuge, poczawszy od znalezienia lub weryfikacji nieruchomosci,
przez uzyskanie wszelkich zgdd administracyjnych, komercjalizacje obiektu, pozyskanie finansowania az do
budowy obiektu. Dzieki ustudze Shopin Service kazdy moze zrealizowac swéj wtasny park handlowy Shopin.

Emitent na posiadanych przez Spétke nieruchomosciach w Mragowie i Pleszewie, znajdujacych sie
bezposrednio przy marketach Kaufland, planuje wybudowanie kolejnych parkéw handlowych Shopin.

Serwis deweloperski

W zwigzku z posiadanym doswiadczeniem i wiedzg o kazdym etapie realizacji inwestycji deweloperskiej
Spoétka swiadczy réwniez ustugi polegajgce na wykonaniu dla klienta poszczegdlnych elementéw procesu
inwestycyjnego, ustugi doradcze oraz ustugi zastepstwa inwestycyjnego.

Znaczna czes$¢ dziatan wykonywanych przez spétki z Grupy Kapitatowej zlecana jest podwykonawcom. W
ramach Grupy realizowane sg czynnosci deweloperskie (wyszukiwanie lokalizacji, negocjacje ze
sprzedajgcymi i potencjalnymi kupujgcymi), zarzadzanie catoscia projektow, decyzje lokalizacyjne.
Podwykonawcom zlecane s3g z kolei m.in. prace projektowe i budowlane, obstuga prawna, komercjalizacja
obiektéw. W zwigzku z powyzszym dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej nie wymaga zaangazowania istotnych
aktywow (poza Srodkami pienieznymi i ewentualnie nieruchomosciami).

. CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH ZDARZEN, DOKONAN | NIEPOWODZEN WPLYWAJACYCH NA EMITENTA W |

POtROCZU ROKU OBROTOWEGO 2018 ORAZ PO JEGO ZAKONCZENIU.

W | pétroczu roku obrotowego (01.01.2018 — 30.06.2018 ) Grupa zrealizowata nastepujace dziatania:

1) zawarcie przez Tower Investments sp. z 0.0. przedwstepnej umowy zakupu lokalu niemieszkalnego
potozonego w Poznaniu przy ul. Czarnieckiego;

2) zawarcie przez Tower Investments sp. z 0.0. umowy sprzedazy dziatek gruntu zabudowanych
pawilonem handlowym i infrastrukturg potozonych w Warszawie u zbiegu ulic Modlinskiej, Animuszu i
Przasniczek;

3) rejestracja 28 stycznia 2018 roku podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki Dominujgcej, po emisji
akcji serii C. Kapitat podstawowy po rejestracji wzrdst o 500.000 PLN z 1.060.750 PLN do wartosci 1.560.750
PLN;

4) zawarcie przez Tower Investments sp. z 0.0. umowy zakupu 50% udziatow w spoétce Gatid Investments
sp. z 0.0. W konsekwencji stafa sie jednym wtascicielem tej spétki i spétka Gatid Investments sp. z 0.0. weszta
w sktad grupy kapitatowej i jest konsolidowana metoda petng;

Sprawozdanie zarzadu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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5) zawarcie przez Gatid Investments sp. z 0.0. umowy zakupu lokalu handlowo-ustugowego oraz
przylegajagcego do niego garazu wielostanowiskowego zlokalizowanych w Warszawie przy ul.
Konstruktorskiej;

6) podpisanie przez Gatid Investments sp. z 0.0 umowy sprzedazy lokalu handlowo-ustugowego oraz
przylegajagcego do niego garazu wielostanowiskowego zlokalizowanych przy ul. Konstruktorskiej w
Warszawie;

7) zawarcie przez Tower Project sp. z 0.0. umowy nieodptfatnego przeniesienia praw i obowigzkow
wynikajgcych z umowy przedwstepnej zakupu nieruchomosci zlokalizowanej przy Al. Jerozolimskich w
Warszawie, na ktérej Tower Project Sp. z 0.0. zamierza zrealizowac projekt inwestycyjny;

8) zawarcie przez Tower Project sp. z 0.0. umowy przedwstepnej kupna nieruchomosci gruntowej
potozonej w towiczu;

9) podpisanie przez Tower Investments S.A. listu intencyjnego dotyczacego nieruchomosci gruntowe;j
potozonej w Opolu;

10) zawarcie przez Tower Investments sp. z 0.0. przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci
gruntowej potozonej w Gotkowie i jednoczesnie zobowigzanie do zawarcia umowy o wybudowanie obiektu
handlowo-ustugowego na tej nieruchomosci;

11) zawarcie przez Tower Investments sp. z 0.0. porozumieniu o rozwigzaniu przedwstepnej umowy
zakupu prawa uzytkowania wieczystego gruntu potozonego w Zyrardowie. Negatywny wynik analizy
warunkéw ekonomicznych zdecydowat o rezygnacji z projektu;

12) rezygnacja z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej ztozona przez pana Jerzego llczyszyna;

13) powotanie na stanowisko cztonka Rady Nadzorczej pana Mariusza Trojaka;

14) odwotanie z petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorczej pani Kingi Opata-Mach;

15) powotanie na stanowisko cztonka Rady Nadzorczej pana Piotra Ganko;

16) w zwigzku z wygasnieciem przedwstepnych umoéw zakupu nieruchomosci potozonych w Warszawie
przy ul. Ptowieckiej, ul. Swarozyca oraz w Poznaniu przy ul. Gtogowskiej zdecydowano o przedtuzeniu dziatan
majacych na celu komercjalizacje inwestycji i zawarcia uméw przenoszacych wtasnos¢ nieruchomosci.

Po 30 czerwca 2018 roku miaty miejsce nastepujace istotne zdarzenia dla Emitenta:

1) uchwalenie programu skupu akcji wtasnych spétki Tower Investments S.A.;
2) rezygnacja z realizacji projektu w towiczu ze wzgledu na negatywny wynik analizy warunkow
ekonomicznych inwestycji;

3) zawarcie przedwstepnych umdw sprzedazy lokali potozonych w Radomiu przy ul. 25 Czerwca;

4) nabycie, w ramach programu skupu akcji witasnych, 2.566 akcji stanowigcych 0,16% w kapitale
zaktadowym Tower Investments S.A.;

5) rezygnacja z realizacji projektu Lazurowa w Warszawie ze wzgledu na odstgpienie operatora spozywczego
od zawarcia umowy najmu dla tej nieruchomosci.

6) sprzedaz czterech dziatek zlokalizowanych w Warszawie przy ul. Swarozyca oraz zawarcie umowy na
realizacje na tych dziatkach budowy pawilonu handlowego wraz z infrastruktura.

Sprawozdanie zarzadu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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. CZYNNIKI | ZDARZENIA O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE ISTOTNY WPLYW NA SKROCONE

SPRAWOZDANIE FINANSOWE

W opinii Zarzadu na informacje w skréconym sprawozdaniu Grupy Kapitalowej Tower Investments S.A. za
okres 6 miesiecy konczgcych sie 30 czerwca 2018 roku nie miaty wptywu czynniki i zdarzenia o nietypowym
charakterze.

STANOWISKO ZARZADU ODNOSNIE MOZLIWOSCI ZREALIZOWANIA WCZESNIEJ PUBLIKOWANYCH PROGNOZ
WYNIKOW ZA DANY ROK, W SWIETLE WYNIKOW ZAPREZENTOWANYCH W RAPORCIE POtROCZNYM W
STOSUNKU DO WYNIKOW PROGNOZOWANYCH

Emitent podtrzymuje prognoze zysku netto na rok 2018 w wysokosci 19 min ztotych, ktéra opublikowana
byta raportem biezgcym ESPI 32/2017 w dn. 19.06.2017 oraz zamieszczona w Prospekcie emisyjnym akcji
serii C.

AKCJE SPOtKI W POSIADANIU CZtONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZE)

Na dzien publikacji pan Bartosz Kazimierczuk byt posiadaczem 5.552 akcji spétki Tower Investments S.A.
Wartos$¢ nominalna akcji wynosi 5 552 PLN.

W okresie od 1 stycznia 2018 do dnia publikacji liczba akcji Spétka bedaca w posiadaniu Prezesa Zarzadu
pana Bartosza Kazimierczuka nie ulegta zmianie.

INFORMACJE NA TEMAT ISTOTNYCH POSTEPOWAN PRZED ORGANAMI ADMINISTRAC) PUBLICZNE,
POSTEPOWAN SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH

1) Postepowanie z powddztwa Tower Investments sp. z 0.0. przeciwko Aecom sp. z 0.0. z siedzibg w
Warszawie, toczgce sie przed Sgdem Okregowym w Warszawie pod sygnaturg akt: . XX GC 1023/15. Wartos¢
przedmiotu sporu: 203600.00. Data ztozenia pozwu: 9 marca 2015 roku, aktualnie brak rozstrzygniecia —
najblizsza rozprawa wyznaczona zostata na 5 lutego 2019 roku.

2)  Postepowanie z wniosku o zawezwanie do proby ugodowej ztozonego przez Dariusza Turek i Marka
Tchorzewskiego, celem zaptfaty przez Tower Project sp. z 0.0. kwot: 63.000,00 zt na rzecz Dariusza Turek i
kwoty 14.000,00 zt na rzecz Marka Tchorzewskiego. Postepowanie toczy sie przed Sgdem Rejonowym dla
Warszawy-Mokotowa w Warszawie pod sygnaturg akt | Co 1229/18, termin posiedzenia wyznaczony jest na
dzien 30 pazdziernika 2018 roku. Tower Project sp. z 0.0. nie uznaje powyzszego roszczenia ani co do zasady
ani co do wysokosci — nawet w wypadku jego istnienia, powinno byé ono dochodzone od innego podmiotu
(zawezwanego do préby ugodowej w tej samej sprawie). Z tego wzgledu Tower Project nie ma zamiaru
zawrzed ugody z wzywajgcymi.

3) Dnia 6 wrzesnia 2018 roku Tower Investments sp. z 0.0. ztozyt do Sadu Okregowego Warszawa Praga
pozew o zaptate w postepowaniu nakazowym 300.001,00 przeciwko Marzenie i Hubertowi Borowskim.

4) Dnia 6 wrzesnia 2018 roku Tower Investments sp. z o0.0. ztozyt w Sadzie Rejonowym dla Warszawy
Mokotowa XV Wydziat Ksigg Wieczystych wniosek o oddalenie wniosku Marzeny Borowskiej o wykreslenie z
dziatu lll praw i roszczen przystugujgcych spoéfce i zasadzenie od Marzeny Borowskiej kosztow postepowania.

INFORMACIE O TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD NIEGO ZALEZNA Z
PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE.

Transakcje zawarte przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami powigzanymi
przeprowadzane byly na warunkach rynkowych. Szczegdty transakcji znajdujg sie w dodatkowych
informacjach w nocie 4.20 skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej
Tower Investments.

Sprawozdanie zarzadu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ SPOKE LUB JEDNOSTKE OD NIEJ ZALEZNA PORECZEN KREDYTU LUB
POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCII.

Emitent ani zadna jednostka Grupy Kapitatowej nie udzielita poreczenia kredytu lub pozyczki ani nie udzielita
gwarancji.

INFORMACIE O UDZIELONYCH POZYCZKACH Z UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK UDZIELONYCH PODMIOTOM
POWIAZANYM

Szczegoty dotyczace udzielonych pozyczek znajduja sie w notach 4.7.2 skréconego skonsolidowanego
sprawozdania Grupy Kapitatowej Tower Investments sprzadzonego na dzien 30 czerwca 2018 roku.

INNE INFORMACJE, KTORE ZDANIEM SPOtKI SA ISTOTNE DLA OCENY JEJ SYTUACJI KADROWE],
MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ INFORMACIJE, KTORE SA ISTOTNE
DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN PRZEZ SPOtKE.

W zwigzku z realizowanym projektem w spétce stowarzyszonej Tower Mehoffera sp. z 0.0. inwestor wystgpit
z wnioskiem o pozwolenie o budowe budynku ustugowo-mieszkalnego z garazem podziemnym wraz z
zagospodarowaniem i infrastrukturg i otrzymat zawiadomienie Prezydenta m.st. Warszawy w przedmiocie
wszczecia postepowania w sprawie w.w. wniosku oraz postanowienie, w ktérym miedzy innymi wskazuje sie
niezgodnos¢ projektu z Planem Miejscowym. Spétka Tower Mehoffera sp. z 0.0. zlecita przygotowanie opinii,
z ktérej wynika, ze plan zagospodarowania przedstawiony we wniosku jest zgodny z Planem Miejscowym. Do
czasu opublikowania sprawozdania zarzadu sprawa nie zostata rozstrzygnieta. Zarzad spotki Tower
Mehoffera sp. z o0.0. jest przekonany o stusznosci swojego wniosku co potwierdzita opinia prawna. W
przypadku jednak negatywnych rozstrzygnie¢ dla Grupy Kapitatowej planowane jest alternatywne
wykorzystanie dziatki i zrealizowanie wczesniej zaktadanych wynikow.

Sprawozdanie zarzadu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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17. OPIS SYTUACJI MAJATKOWEJ | FINANSOWEJ ORAZ WYNIKOW GRUPY KAPITALOWEJ TOWER
INVESTMENTS ZA OKRES OD 1 STYCZNIA DO 30 CZERWCA 2018 ROKU.

Wybrane dane finansowe w przeliczeniu na EUR

od 01.01.2018 od 01.11.2016 od 01.11.2016 od 01.01.2018 od 01.11.2016 od 01.11.2016
do 30.06.2018 do 30.04.2017 do 30.06.2017 do 30.06.2018 do 30.04.2017 do 30.06.2017

PLN

EUR

Sprawozdanie z wyniku

Przychody ze sprzedazy 31094 342 3969 938 6 636 874 7 334 436 918 032 1545 832

Zysk (strata) z dziatalnos$ci operacyjnej 8032 788 1440 834 1242 765 1894 749 333 187 289 459

Zysk (strata) przed opodatkowaniem 7 129 668 602 032 (297 877) 1681724 139 217 (69 380)

Zysk (strata) netto 5462 732 487 646 (423 279) 1288 532 112 766 (98 588)

Zysk na akcje (PLN) 3,57 (0,40) (0,40) 0,84 (0,09) (0,09)

Rozwodniony zysk na akcje (PLN) 3,57 (0,40) (0,40) 0,84 (0,09) (0,09)

Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X X 4,2395 4,3244 4,2934

Sprawozdanie z przeplywow

pienieznych

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci 24325791 (18968 978)| (21076 562) 5737 891 (4386 499)] (4909 061)

operacyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci (1074 186) 461 324 368 045 (253 376) 106 679 85723

inwestycyjnej

Srodki pienigzne netto z dziatalnosci (8617 981) 18 395 107 17702027| (2032 782) 4253794 4123079

finansowej

Zmiana netto stanu srodkow 14 633 624 (112547)] (3 006 490) 3451734 (26 026) (700 258)

pienieznych i ich ekwiwalentow

Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X X 4,2395 4,3244 4,2934
30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017 30.06.2018 31.12.2017 30.06.2017

Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa 106 154 072 126 688 561 55372 704 24 338 333 30 374 394 13 101 314

Zobowigzania dtugoterminowe 35506 047 41331336 25601 233 8 140 601 9909 453 6 057 313,

Zobowigzania krétkoterminowe 7 165 592 27 336 201 6202 162 1642 882 6 554 029 1467 446

Kapitat wiasny 63 482 433 58 021 024 23 569 309 14 554 850 13910912 5576 555

Kurs PLN / EUR na koniec okresu X X X 4,3616 4,1709 4,2265

Wartosci wykazane w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych wskazujg na intensywny rozwdj Grupy. Wzrost
srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej i jednoczesnie spadek aktywow zwiazane s3 z zaptatg naleznosci
za realizacje uméw sprzedazy z grudnia 2017 roku i pozyskania srodkéw pienieznych z emisji akcji.

W styczniu 2018 roku Tower Investments S.A. otrzmat z biura maklerskiego srodki z emisji akcji serii C. W okresie
od 1 stycznia 2018 roku do 30 czerwca 2018, zgodnie z warunkami emisji wydatkowano kwote 13,7 miliona PLN.
Pozostate Srodki czyli kwota 7,1 miliona ztotych zostanie wykorzystana w pdzniejszych okresach.

W styczniu 2018 roku spétka powigzana Shopin 2 sp. z o0.0. sptacita dtugoterminowy kredyt bankowy w kwocie

7.000 tys. PLN.

Grupa uregulowata zobowigzania z tytutu podatku VAT ze sprzedazy nieruchomosci z roku poprzedniego i
zapfacita zobowigzania z tytutu zakupu nieruchomosci.

Sprawozdanie zarzgdu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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ZARZADZANIE KAPITALEM

30.06.2018 31.12.2017

Zrédta finansowania ogétem:

Kapitat wtasny 63 482 433 58 056 190
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 32 441 953 39 396 221
Leasing finansowy 912 625 1005 987
Zrédta finansowania ogétem 96 837 010 98 458 398
Wskaznik kapitatu do zrédet finansowania ogétem 0,7 0,6
EBITDA

Zysk (strata) z dziatalno$ci operacyjnej 8032788 6532713
Amortyzacja 185133 352 876
EBITDA 8217 921 6 885 589
Dtug:

Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 32 441 953 39 396 221
Leasing finansowy 912 625 1005 987
Diug 33354 577 40 402 208
Wskaznik diugu do EBITDA 4,06 5,87

Grupa w celu zapewnienia optymalnych wskaznikéw zadtuzenia oraz zapewnienia oczekiwanej stopy zwrotu dla
akcjonariuszy i innych podmiotdw monitoruje poziom kapitatu na podstawie wartosci bilansowej kapitatow
wiasnych.

Grupa prezentuje nastepujace wskazniki:

ROE = zysk netto/kapitat wtasny*100% = 8,61%

ROA = zysk netto/aktywa razem*100% = 5,15%

Marza operacyjna = zysk operacyjny/ przychdd ze sprzedazy*100%= 25,83%
ROS = zysk netto/ przychody ze sprzedazy*100 = 17,57%

Powyzsze wskazniki prezentujg wzrost marzy operacyjnej oraz wykazujg wyrazng tendencje wzrostowg w
stosunku do analogicznego okresu roku poprzedniego.

Sprawozdanie zarzgdu z dziatanosci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku 12
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18. CZYNNIKI MAJACE | MOGACE MIEC WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI EMITENTA W PERSPEKTYWIE CO

NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTAtU

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi, ze réznego rodzaju istotne czynniki i ryzyka mogg powodowac, ze
rzeczywiste wyniki Emitenta bedg istotnie réznié sie od planéw, celédw, oczekiwan i zamiaréw wyrazonych
w stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci. Inwestorzy, opierajgc sie na stwierdzeniach dotyczacych
przysztosci, powinni z nalezytg starannoscig wzig¢ pod uwage wskazane wyzej czynniki oraz inne zdarzenia
przyszte i niepewne, zwtaszcza w kontekscie otoczenia ekonomicznego, spotecznego i regulacyjnego, w
ktéorym Emitent dziata. Wszelkie stwierdzenia dotyczace przysztosci, odzwierciedlajg obecne przekonania
Spotki odnosnie do przysztych wydarzen i podlegajg okreslonym powyzej oraz innym czynnikom ryzyka,
elementom niepewnosci i zatozeniom dotyczacym dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta, jej wynikow,
strategii i ptynnosci. Spdtka nie oswiadcza, nie daje zadnej gwarancji i nie zapewnia, ze czynniki opisane w
stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci faktycznie wystapia, a kazde takie stwierdzenie stanowi tylko jedna
z mozliwych opcji, ktéra nie powinna by¢ uwazana za opcje najbardziej prawdopodobng lub typowg. Grupa
Kapitatowa koncentruje sie na realizacji najbardziej perspektywicznych projektéw, ktére zapewnig
maksymalizacje stopy zwrotu. Strategia rozwoju Emitenta zaktada jednak wzrost skali dziatalnosci i liczby
realizowanych projektdw. Pomimo tego, ze Grupa Kapitatowa stara sie, aby srodki finansowe byty
zamrozone w nieruchomosciach przez mozliwie krétki czas, konieczne jest posiadanie zasobdw
finansowych m.in. na wptate zaliczek albo zadatkéw, zaptate ceny nieruchomosci, czy tez sfinansowanie
wktadu wiasnego przy inwestycjach finansowanych z kredytu. Brak dostepu do kapitatu (istotnym
elementem zapewnienia tego dostepu jest realizacja Publicznej Oferty) moze uniemozliwi¢ zaktadane
zwiekszenie liczby projektéw realizowanych réwnoczesnie przez Grupe Kapitatowa, albo przesungé ten
proces w czasie. Do elementéw polityki rzagdowej, gospodarczej, fiskalnej lub monetarnej, ktére miaty lub
mogtyby miec istotny wptyw na dziatalnosci operacyjng Grupy Kapitatowej Emitenta mozna zaliczy¢:

¢ regulacje prawne dotyczace dziatalnosci handlowej i ustugowej, w szczegdlnosci w zakresie dni wolnych
od handlu, czy tez dodatkowych obcigzen naktadanych na sieci handlowe, a takze dotyczace obrotu
nieruchomosciami i budowy obiektédw handlowych lub ustugowych;

¢ regulacje prawne dotyczace przeznaczenia nieruchomosci;

e poziom stép procentowych — Grupa Kapitatowa Emitenta korzysta z zewnetrznych zrddet finansowania
(Obligacje i kredyt inwestycyjny na realizacje SHOPIN t6dz), ktérych koszt jest uzalezniony od poziomu stép
procentowych. Wzrost stép procentowych wptyngtby na wzrost kosztéw finansowych Grupy Kapitatowe;.
Zmiana stép procentowych moze réwniez mie¢ wptyw na oczekiwane przez inwestoréw finansowych,
nabywajacych obiekty od spétek z Grupy Kapitatowej, stopy zwrotu, co przektada sie na mozliwg do
uzyskania przez Grupe Kapitatowg cene obiektu (wzrost stép procentowych moze wptynac na obnizenie
wartosci obiektu, a ich spadek na wzrost mozliwej do uzyskania ceny).

Sprawozdanie zarzadu z dziatano$ci Grupy Kapitatowej Tower Investments za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku
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OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN ZWIAZANYCH Z POZOSTALYMI MIESIACAMI ROKU
OBROTOWEGO

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktérym dziata Spotka i jej Grupa Kapitatowa

Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Catosé przychodow Grupy Kapitatowej jest zwigzana z dziatalnoscig na rynku krajowym i z tego tez wzgledu
jest ona uzalezniona posrednio od czynnikéw zwigzanych z ogdlng sytuacja makroekonomiczng Polski.
Sytuacja ta wptywa bowiem na szybkos¢ i kierunki rozwoju sieci handlowych w naszym kraju. Szczegdlnie
istotne znaczenie majg takie czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, poziom
inflacji, sita nabywcza konsumentéw (Srednie wynagrodzenie), czy tempo wzrostu popytu konsumpcyjnego.
Znaczgce pogorszenie sie ww. wskaznikdw moze mieé niekorzystny wptyw na wyniki i sytuacje finansowg
Grupy Kapitatowej Emitenta.

Ryzyko zmian w prawie ograniczajgcych budowe obiektéw ustugowo—handlowych

Dziatalnos¢ spdtek z Grupy Kapitatowe] polega przede wszystkim na wyszukiwaniu atrakcyjnych gruntow, a
nastepnie ich sprzedazy, ewentualnie potaczonej z budowg na nich obiektéw ustugowo-handlowych na
zlecenie inwestora. Wprowadzenie zmian przepiséw prawa (w szczegdlnosci ustawy z dnia 27 marca 2003
r. o planowaniu i zagospodarowaniu przestrzennym —t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 778, z pozn. zm. lub ustawy z
dnia 7 lipca 1994 r. Prawo budowlane - t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 290, z pozn. zm.), ktére wprowadzityby
ograniczenia mozliwosci budowy takich obiektéw mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnosé i
wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta

Ryzyko wprowadzenia ograniczef w obrocie nieruchomosciami

Prawie kazdy projekt realizowany przez spotki z Grupy Kapitatowej rozpoczyna sie od nabycia gruntu, na
ktorym ma by¢é budowany obiekt. Nastepnie dokonywana jest sprzedaz gruntu albo w niektdrych
przypadkach wybudowanego juz obiektu, zazwyczaj polskiej spdtce nalezgcej do miedzynarodowe;j sieci
handlowej lub ustugowej. W zwigzku z powyzszym jakiekolwiek ograniczenia w mozliwosci nabywania lub
sprzedazy gruntow lub posadowionych na nich budynkéw i budowli mogtoby mieé istotny negatywny
wplyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowej Spotki. Przyktadem takich ograniczen moga by¢
wprowadzone przepisy dotyczgce obrotu nieruchomosciami rolnymi. Zgodnie z ustawg z dnia 14 kwietnia
2016 r. o wstrzymaniu sprzedazy nieruchomosci Zasobu Wtasnosci Rolnej Skarbu Paistwa oraz o zmianie
niektorych ustaw (Dz. U. 2016, poz. 585) poczgwszy od 1 maja 2016 r. wstrzymana zostata na okres 5 lat
sprzedaz nieruchomosci rolnych (lub ich czesci), wchodzgcych w sktad Zasobu Wtasnosci Rolnej Skarbu
Panstwa. Przedmiotowe ograniczenie nie dotyczy:

a) nieruchomosci i ich czesci przeznaczonych w:

* miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego lub

* studium uwarunkowan i kierunkéw zagospodarowania przestrzennego gminy, lub

* ostatecznej decyzji o warunkach zabudowy i zagospodarowania terenu na cele inne niz rolne, w
szczegblnosci na parki technologiczne, parki przemystowe, centra biznesowo-logistyczne, sktady
magazynowe, inwestycje transportowe, budownictwo mieszkaniowe, obiekty sportowo-rekreacyjne, lub

b) nieruchomosci potozonych w granicach specjalnych stref ekonomicznych, lub

¢) domodw, lokali mieszkalnych, budynkéw gospodarczych i garazy wraz z niezbednymi gruntami oraz
ogrodkéw przydomowych, lub

d) nieruchomosci rolnych o powierzchni do 2 ha.

Minister wtasciwy do spraw rozwoju wsi, na wniosek Prezesa Agencji Nieruchomosci Rolnych, moze wyrazi¢

zgode na sprzedaz nieruchomosci lub ich czesci innych niz wymienione w ust. 1, jezeli jest to uzasadnione
wzgledami spoteczno-gospodarczymi.
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Z kolei zgodnie z ustawg z dnia 11 kwietnia 2003 r. o ksztattowaniu ustroju rolnego (t.j. Dz. U. 2012, poz.
803, z pozn. zm) nabywcg nieruchomosci rolnej moze by¢ wytgcznie rolnik indywidualny, chyba ze ustawa
stanowi inaczej. Ww. ograniczenia nie dotyczg nieruchomosci o powierzchni mniejszej niz 0,3 ha oraz
przeznaczonych w planach zagospodarowania przestrzennego na cele inne niz rolne.

Pomimo, ze Emitent co do zasady nabywa nieruchomosci, ktére nie majg w momencie transakcji statusu
nieruchomosci rolnej, ww. przepisy ograniczajg mozliwosci inwestycyjne Spotki.

Ryzyko zwigzane ze zmiang innych przepiséw prawa

Zagrozenie dla dziatalnosci Spotki i jej Grupy Kapitatowej mogg stanowi¢ takze zmiany innych przepiséw
prawa lub rozne jego interpretacje. Ponadto konieczno$¢ dostosowywania polskiego prawa do wymogéw
Unii Europejskiej moze niekorzystnie wptywac¢ na otoczenie prawne Spétki. Niespdjnos¢, brak jednolitej
interpretacji przepisdw prawa oraz czeste jego nowelizacje pociggaja za sobg ryzyko dla prowadzenia
dziatalnosci gospodarczej podmiotéw w Polsce. Potencjalne zmiany przepisow prawnych, w szczegdlnosci
prawa podatkowego czy handlowego (w tym prawa spotek i prawa regulujgcego zasady funkcjonowania
rynku kapitatowego), mogg negatywnie wptywac na wyniki osiggane przez Grupe Kapitatowa.

Ponadto istnieje ryzyko, ze nowe regulacje w systemie podatkowym spowodujg spadek sktonnosci sieci
handlowych do inwestycji w Polsce. Przyktadem takich zmian moze by¢ wprowadzenie podatku od handlu
detalicznego.

Rowniez duza niestabilno$¢ charakteryzujgca polski system podatkowy moze prowadzi¢c do
nieoczekiwanych i niekorzystnych z punktu widzenia Emitenta i jego Grupy Kapitatowej zmian
podatkowych, moggcych istotnie wptywac na osiggane wyniki.

Ryzyko kursowe

W realizowanych przez spétki z Grupy Kapitatowej parkach handlowych powierzchnie s3 wynajmowane, a
czynsz ustalany jest w zaleznosci od najemcy i prowadzonych negocjacji w euro albo w ztotych. W
przypadku czynszu ustalonego w euro Grupa Kapitalowa narazona jest na ryzyko kursowe. Znaczgce
wzmochnienie sie polskiej waluty moze przetozy¢ sie na nizsze przychody, a takze nizszg wycene catego
parku handlowego, a co za tym idzie gorsze wyniki Grupy Kapitatowej. Emitent nie stosuje mechanizmow
zabezpieczenia sie przed ww. ryzykiem, poniewaz na date publikacji niniejszego raportu jego wptyw na
dziatalnosc¢ catej Grupy Kapitatowej jest bardzo niewielki.

Ryzyko zwigzane z konkurencjg

Na polskim rynku budowlanym panuje duza konkurencja. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze Spétka nie
bedzie w stanie pozyskiwa¢ nowych klientéw na obstuge realizacji inwestycji lub spadng osiggane marze, co
miatoby istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta. Nalezy jednak
podkresli¢, ze Spoétka dziata w specyficznym segmencie rynku budowlanego, w ktérym kluczowe znaczenie
ma pozyskanie lokalizacji jak i kompleksowa obstuga catego procesu inwestycyjnego, znajomos¢ procedur
administracyjnych i zasad funkcjonowania oraz rozwoju sieci handlowych, a takze doswiadczenie. Kluczowa
jest marza osiggana na sprzedazy gruntu, marza z tytutu realizacji gotowego obiektu ma w tym wypadku
znaczenie drugorzedne, a Spdtka stara sie w ogdle zrezygnowac z obstugi realizacji inwestycji. W ocenie
Spétki na rynku funkcjonuje bardzo niewiele podmiotéw z takg wiedzg i doswiadczeniem, co powoduje, ze
w segmencie podmiotéw dostarczajacych grunty sieciom handlowym i ustugowym nie wystepuje istotna
walka konkurencyjna. Istotniejszym ryzykiem dla Spotki jest zmniejszajgca sie liczba atrakcyjnych dla sieci
handlowych lokalizacji. W zwigzku z tym wzrasta¢c moze konkurencja w obszarze zakupu gruntu. Brak
mozliwosci nabywania kolejnych gruntéw, albo znaczacy wzrost ich cen wptynetyby niekorzystnie na liczbe
realizowanych projektéw i ich rentownos¢, co miatoby istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki
osiggane przez Grupe Kapitatowa.
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Czynniki ryzyka zwiqgzane z dziatalnosciq Spotki i jej Grupy Kapitatowej

Ryzyko zwigzane z nieregularnoscig przychoddéw

Podstawowa dziatalno$¢ spotek z Grupy Kapitatowej polega na znalezieniu atrakcyjnej lokalizacji, na ktorej
moze zosta¢ wybudowany lokal handlowy lub ustugowy, uzyskaniu decyzji o warunkach zabudowy i
kreowaniu miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego zgodnie z wymaganiami inwestoréw.
Po spetnieniu oczekiwanych przez Spotke warunkéw nieruchomosci s3 nabywane a nastepnie, zazwyczaj w
bardzo krétkim czasie, sprzedawane ostatecznym nabywcom.

Taki model dziatania powoduje powstawanie wysokich przychoddéw (przy wysokiej marzy) dopiero po
zrealizowaniu transakcji. W okresie przygotowywania inwestycji przychody nie wystepujg. Poniewaz brak
jest pewnosci w jakich terminach i w jakich kwotach zostang w przysztosci zrealizowane transakcje, w
kolejnych okresach moga wystgpi¢ kwartaty, w ktérych przychody Grupy Kapitatowe] nie wystgpia, albo
beda nieznaczne i co za tym idzie wykazana zostanie strata. Wysokos¢ potencjalnych strat jest ograniczona
dzieki stosunkowo niewysokim kosztom statym dziatalnosci. Pewnym ograniczeniem ww. ryzyka moze by¢
posiadanie wtasnych parkéw handlowych, ktére bytyby dla Grupy zrédtem statych przychoddéw. Na dzien
publikacji spétka Tower Project sp. z 0.0. S.K.A jest witascicielem Shopin £édz, z ktérych osigga regularny
przychdd z tytutu najmu. Przychody z najmu osigga rédwniez spétka Tower Investments sp. z 0.0. z City
Shopin Radom.

Ryzyko zwigzane ze znaczgcym ograniczeniem ekspansji gtdwnych sieci handlowych na terytorium Polski

Dziatalnos$¢ spétek z Grupy Kapitatowej Emitenta polega na pozyskiwaniu gruntéw, a nastepnie ich
sprzedazy, ewentualnie potgczonej z budowg na nich obiektéw ustugowo-handlowych na zlecenie
inwestora. Nabywcami gruntéw sg gtéwnie sieci handlowe i ustugowe. Kluczowe znaczenie dla dalszego
rozwoju Grupy Kapitatowej ma zatem systematyczny wzrost liczby placdwek tych sieci w Polsce. Na date
publikacji niniejszego raportu perspektywy rozwoju rynku sg dobre, praktycznie wszystkie liczace sie sieci
planuja nowe otwarcia swoich sklepéw.

Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze dalsza ekspansja sieci na terytorium Polski zostanie zahamowana,
co mogtoby miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowej.

Ryzyko zwigzane ze znaczgcym spadkiem czynszéw w obiektach

Jednym z segmentdw dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta jest budowa parkéw handlowych Shopin na
zlecenie inwestora albo na wynajem we wtasnym zakresie potaczony z pdziniejszg sprzedazig
skomercjalizowanego obiektu. Dla rentownosci inwestycji z przeznaczeniem na wynajem istotne znaczenie
ma szybkie i petne wynajecie catej powierzchni. Nie mozna zagwarantowad, ze w nowo realizowanych
parkach handlowych Spétce uda sie w krétkim czasie pozyskaé najemcédw, przy czym istotna jest rdwniez
jakos¢ tych najemcow. Bardzo wazni sg tzw. kluczowi najemcy, czyli podmioty, ktére przyciggajg innych
najemcow i generujg ruch klientéw w obiekcie. Spotka wspodtpracuje z sieciami Netto, Biedronka oraz
Rossmann, nie ma jednak gwarancji, ze wspoétpraca ta bedzie kontynuowana w przysztosci w kolejnych
parkach. Aby ograniczy¢ ww. ryzyko Spétka przystepuje do realizacji parku handlowego dopiero po
pozyskaniu kluczowych najemcéw albo sprzedazy czesci powierzchni takiemu najemcy.

Réwniez wypowiedzenie umowy albo nieprzedtuzenie najmu przez ktéregos z kluczowych najemcéw moze
miec istotny negatywny wptyw na przychody oraz wycene parku handlowego, a przez to na dziatalnosc i
wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta.
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Dla rentownosci inwestycji kluczowe jest réwniez uzyskanie odpowiednich stawek czynszu. W ostatnich
latach stawki najmu lokali w galeriach handlowych utrzymywaty sie na zblizonym poziomie albo rosty w
przeciwienstwie do drobnych punktéw handlowych gdzie mozna zaobserwowac spadki cen.

Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze ta korzystna dla Grupy Kapitatowej Emitenta tendencja ulegnie
odwrdceniu. Znaczacy spadek czynszéw spowodowatby obnizenie rentownosci osigganej z danego parku
handlowego, a nawet osiggniecie straty na zrealizowanej inwestycji. W takiej sytuacji Spotka mogtaby byc¢
rowniez zmuszona dokonaé odpiséw aktualizujgcych wykazang w ksiegach wartos¢ wtasnych parkéw
handlowych

Ryzyko zwigzane z jakoscig pracy podwykonawcéw

Spotki z Grupy Kapitatowej realizujgc inwestycje jako generalny wykonawca powierzajg wykonanie prac
budowalnych wyspecjalizowanym firmom. Dla kazdej inwestycji przeprowadzany jest ograniczony przetarg,
do ktdrego zapraszani sg wybrani wykonawcédw na podstawie klucza, ktérym jest: doswiadczenie w
budowaniu dla konkretnej sieci, dostepnosé, cena oraz jakos¢ poprzednich realizacji. Zdarzaja sie rdwniez
przypadki, gdy dana sie¢ wskazuje preferowanego podwykonawce. Spotka bedgca generalnym wykonawca
sprawuje biezacy nadzér nad wykonywaniem robot budowlanych, jednakze nie jest w stanie zapewni¢, ze
zakontraktowane prace zostang wykonane przez wykonawcow z nalezytg starannoscig i w uzgodnionych
terminach.

Opdznienia robot i nieprawidtowosci w ich wykonaniu mogg spowodowacé przesuniecie sie terminu
zakonczenia inwestycji, a w konsekwencji przyczyni¢ sie do wzrostu kosztow ich realizacji i utraty
wiarygodnosci Grupy Kapitatowej Spétki w oczach przysztego nabywecy albo klienta. Co wiecej w przypadku
ujawnienia sie wad po sprzedazy projektu, odpowiedzialnos¢ wobec nabywcy ponosi spétka bedaca
generalnym wykonawcy. W przypadku koniecznosci zrealizowania prac naprawczych albo pokrycia ich
kosztéw i niemozliwosci wyegzekwowania ww. zobowigzan od podwykonawcy istniej ryzyko, ze poniesione
koszty w catosci obcigzg wynik Grupy Kapitatowej . Ryzyko to jest ograniczane poprzez zawieranie umoéw o
generalne wykonawstwo wytgcznie z renomowanymi wykonawcami robot budowlanych, z ktérymi Grupa
Kapitatowa wspotpracuje od wielu lat, oraz biezgcy nadzér nad pracami budowlanymi.

Strategia rozwoju Grupy zaktada stopniowe ograniczanie realizacji inwestycji jako generalny wykonawca.

Ryzyko upadtosci generalnego wykonawcy

Spotki z Grupy Kapitatowej zlecajg realizacje prowadzonych we wtasnym zakresie inwestycji podmiotom
zewnetrznym (przede wszystkim dotyczy to parkéw handlowych). Generalny wykonawca moze z kolei
zatrudni¢ podwykonawcédw. Kodeks cywilny reguluje kwestie odpowiedzialnosci inwestora (spotki z Grupy
Kapitatowej) i generalnego wykonawcy wobec podwykonawcéw robét budowlanych. Odpowiedzialnos¢ ta
jest odstepstwem od podstawowe] zasady, iz stosunek umowny rozcigga sie tylko na jego strony. Solidarna
odpowiedzialnos¢ za zaptate naleznosci oznacza, iz wierzyciel (podwykonawca) moze domagac sie zaptaty
naleznego mu wynagrodzenia zaréwno od generalnego wykonawcy jak i od spétki z Grupy Kapitatowej.
Inwestor ponosi tutaj najwieksze ryzyko, gdyz jest odpowiedzialny za zaptate wynagrodzenia naleznego
podwykonawcy nawet wowczas, gdy rozliczyt sie juz z generalnym wykonawcg, a ten np. w wyniku
upadtosci nie byt w stanie zaptaci¢ podwykonawcy. W efekcie spdtka z Grupy Kapitatowej musiataby
zaptaci¢c dwa razy za te same prace, co przy braku mozliwosci odzyskania srodkéw od generalnego
wykonawcy przetozy sie na koniecznosé dokonania odpiséw aktualizujgcych naleznosci, a przez to wptynie
na pogorszenie wynikow Grupy Kapitatowej Emitenta. Spoétki z Grupy Kapitatowej zlecajg prace
sprawdzonym podmiotom, z ktérymi Grupa Kapitatowa wspotpracowata juz przy wczesniejszych
inwestycjach.
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19.2.6 Ryzyko zwigzane z trudnosciami w znalezieniu nabywcow na parki handlowe

Jednym z segmentéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta jest budowa parkéw handlowych w celu
wynajmu. Po pozyskaniu najemcéw parki te mogg by¢ sprzedawane inwestorom, szczegdlnie w przypadku
pojawienia sie mozliwosci realizacji nowych inwestycji i zapotrzebowania Grupy Kapitatowej na dodatkowe
srodki finansowe. Istnieje jednak ryzyko, ze Spétka nie bedzie w stanie znalez¢ nabywcéw na posiadane
parki handlowe albo uzyska¢ satysfakcjonujgcej ceny, co oznacza¢ bedzie zamrozenie srodkow i brak
mozliwosci realizacji innych, potencjalnie bardziej rentownych projektdw albo niezrealizowanie
zaktadanych zyskow z inwestycji w park handlowy.

19.2.7 Ryzyko niedoszacowania kosztéw realizacji inwestycji

Przed przystgpieniem do realizacji parku handlowego spétka z Grupy Kapitatowej przeprowadza
szczegotowy kalkulacje kosztow przeprowadzenia inwestycji. Nie mozna wykluczyé sytuacji, w ktorej
kalkulacja okaze sie zanizona i ostateczne koszty okazg sie znaczaco wyzsze niz pierwotnie planowane, co
wptynetoby na nizszy niz planowany wynik z budowy parku handlowego, a w skrajnym wypadku nawet
osiggniecie straty. Ryzyko to jest minimalizowane dtugoletnim doswiadczeniem Grupy Kapitatowej w
szacowaniu kosztow realizacji projektow.

19.2.8 Ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscia klienta
Na biezgcg ptynnosé¢ finansowa spotek z Grupy Kapitatowej i ich wyniki niekorzystny wptyw wywrze¢ moze
opdznienie w ptatnosciach albo catkowita niewyptacalnos¢ klientéw, ktdrym Spétka sprzedaje zrealizowang
inwestycje lub wynajmuje lokale w parkach handlowych. Aby ograniczy¢ to ryzyko Emitent wspdtpracuje z
renomowanymi, duzymi sieciami, a ponadto realizujgc inwestycje zazwyczaj rozlicza poszczegdlne etapy
inwestycji.

19.2.9 Ryzyko wad prawnych nieruchomosci lub niekorzystnych warunkéw gruntowych

Nabywajgc grunt na potrzeby realizacji inwestycji, Spotka dokonuje m.in. jego analizy technicznej. Nie
mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze w czasie realizacji inwestycji ujawnig sie nieprzewidziane czynniki takie
tak wody gruntowe, niestabilnos¢ dolnych warstw gruntu i zwigzang z tym koniecznoscia jego wymiany,
znaleziska archeologiczne, ktére mogg spowodowac opdznienie lub zwiekszenie kosztéw przygotowania
gruntu pod budowe, a nawet uniemozliwic¢ realizacje inwestycji w planowanym ksztatcie. Sytuacja taka
moze miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy Kapitatowej Emitenta. Ryzyko
to jest jednak ograniczone poniewaz w zdecydowanej wiekszosci przypadkow niezwtocznie po zakupie
gruntu jest on sprzedawany finalnemu inwestorowi, a kazdy grunt podlega szczegétowemu badaniu.

19.2.10 Ryzyko zwigzane ze wzruszeniem decyzji administracyjnych
Zawierajac ostateczng umowe nabycia gruntu Emitent posiada juz wymagane prawem pozwolenia,
zezwolenia lub zgody na realizacje planowanej inwestycji. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze takie
pozwolenia, zezwolenia lub zgody zostang wzruszone, co moze negatywnie wptyng¢ na zdolnos¢
prowadzenia lub zakonczenia inwestycji. To z kolei mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw na dziatalnosc i
wyniki Grupy Kapitatowe;.
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19.2.11 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu ochrony srodowiska

20.

Zgodnie z prawem polskim, podmioty uzytkujgce grunty, na ktérych znajduja sie substancje niebezpieczne
lub inne zanieczyszczenia, mogg zosta¢ zobowigzane do oczyszczenia gruntéw lub zaptaty kar z tytutu ich
zanieczyszczenia lub w inny sposdb zosta¢ pociggniete do odpowiedzialnosci. Przed nabyciem gruntu
Spotka szczegdétowo analizuje ryzyko powstania roszczern odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia
kosztéw rekultywacji lub zaptaty kar administracyjnych z tytutu zanieczyszczenia srodowiska. Nie mozna
jednak ze wykluczy¢, ze analiza taka bedzie nieprawidtowa i na etapie realizacji inwestycji ujawnig sie
zanieczyszczenia, w zwigzku z czym Spodtka bedzie zobowigzana do zaptaty odszkodowan, kar
administracyjnych czy ponoszenia kosztéw rekultywacji wynikajacych z zanieczyszczenia srodowiska na
posiadanych przez Spoétke gruntach, co z kolei moze to mieé istotny negatywny wptyw na dziatalnosc i
wyniki Grupy Kapitatowej. Ryzyko to jest ograniczone poniewaz w zdecydowanej wiekszosci przypadkow
niezwtocznie po zakupie gruntu jest on sprzedawany finalnemu inwestorowi.

tAD KORPORACYINY | JEGO STOSOWANIE W GRUPIE KAPITAtOWE)J TOWER INVESTMENTS

Dobre Praktyki Spoétek Notowanych na GPW 2016 zostaty przyjete uchwata Rady Nadzorczej Gietdy
Papieréw Wartosciowych w Warszawie S.A. Nr 26/1413/2015 z dnia 13 pazdziernika 2015 r. w sprawie
uchwalenia ,Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016” (,,Dobre Praktyki Spotek Notowanych na
GPW 2016”). Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016 obejmujg zbiér rekomendacji i zasad
postepowania obowigzujgcych na GPW. Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016 zawierajg
regulacje odnoszace sie w szczegdlnosci do organdow spoétek gietdowych i ich akcjonariuszy. Emitenci,
ktdrych papiery wartosciowe zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego powinni przestrzegaé zasad fadu
korporacyjnego okreslonych w Dobrych Praktykach Spdtek Notowanych na GPW 2016. Sposdb
przekazywania przez spétki gietdowe informacji o stosowaniu zasad ftadu korporacyjnego oraz zakres
przekazywanych informacji okresla Regulamin GPW oraz uchwaty zarzadu i rady GPW. Spétka gietdowa ma
obowigzek przekazania informacji o tym fakcie w formie Raportu Biezgcego, jezeli okreslona zasada nie jest
stosowana przez spdtke gietdowa w sposdb trwaty lub zostata naruszona incydentalnie. Spétka gietdowa
jest takze zobowigzana dotgczyé do raportu rocznego raport zawierajgcy informacje o zakresie stosowania
przez nig Dobrych Praktyk Spétek Notowanych na GPW 2016 w danym roku obrotowym.

Spoétka podjeta niezbedne dziatania w celu najpetniejszego przestrzegania zasad zawartych w Dobrych
Praktykach Spdtek Notowanych na GPW 2016. Spoétka dazy do zapewnienia jak najwiekszej
transparentnosci swoich dziatan, nalezytej jakosci komunikacji z inwestorami oraz ochrony praw
akcjonariuszy, takze w zakresie nie regulowanym przez prawo.

Od lipca 2016 do czasu przejscia na gtéwny rynek papieréw wartosciowych GPW, Spoétka podlegata
zasadom tadu korporacyjnego zebranym w dokumencie ,Dobre Praktyki Spdétek Notowanych na
NewConnect” stanowigcym Zatacznik nr 1 do Uchwaty nr 795/2008 Zarzagdu GPW, zamienionej Uchwatg nr
293/2010 Zarzadu GPW z dnia 31 marca 2010 roku. Od chwili dopuszczenia Akcji do obrotu na rynku
regulowanym GPW, Zarzad stosuje wszystkie zasady tadu korporacyjnego zgodnie z dokumentem Dobre
Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016, z zastrzezeniem nastepujacych:

e Zasada szczegdétowa 1.Z.1.16. — w zakresie informacji na temat planowane] transmisji obrad Walnego
Zgromadzenia.

Spodtka nie przewiduje transmitowania obrad Walnego Zgromadzenia, z uwagi na zwigzane z tym koszty, jak
rowniez ze wzgledu na dotychczasowe doswiadczenia odnosnie organizacji i przebiegu Walnych
Zgromadzen, ktére nie wskazujg na potrzebe zapewniania transmisji. Spdtka nie wyklucza, ze zasada ta
bedzie mogta by¢ stosowana w przysztosci w przypadku w ktérym zainteresowanie transmisjg obrad
Walnego Zgromadzenia wyrazg akcjonariusze oraz po stworzeniu odpowiednich mozliwosci technicznych i
poczynieniu w tym celu stosownych naktadéw.
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e Zasada szczegdtowa 1.Z2.1.20. — w zakresie zamieszczania na stronie internetowej Spoétki zapisu przebiegu
obrad Walnego Zgromadzenia w formie audio lub wideo.

Spoétka nie przewiduje rejestrowania przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia w formie wideo, majgc na
wzgledzie te same przyczyny, dla ktérych nie zamierza podejmowac sie transmisji obrad. Ponadto
niestosowanie tej zasady pozwala unikngc¢ ryzyka ewentualnych roszczen akcjonariuszy, ktérzy mogliby nie
zyczy¢ sobie upubliczniania swojego wizerunku. W przypadku w ktérym zainteresowanie zamieszczania na
stronie internetowej Spétki zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia w formie audio lub wideo
wyrazg akcjonariusze Spodtka, po dokonaniu analiz prawnych takiego rozwigzania i stworzenia
odpowiedniego zaplecza technicznego bedzie stosowata sie do przedmiotowej zasady.

e Rekomendacja IIl.R.1.- w zakresie wyodrebnienia w swojej strukturze jednostki odpowiedzialnej za
realizacje zadan w poszczegélnych systemach lub funkcjach, chyba Zze wyodrebnienie jednostek
organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na rozmiar lub rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez spétke.
W ocenie Zarzadu wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na rozmiar i
rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Spétke.

e Rekomendacja IV.R.2. oraz zasada szczegétowa IV.Z.2. — w zakresie przeprowadzenia Walnego
Zgromadzenia przy wykorzystaniu sSrodkéw komunikacji elektronicznej.

Spodtka nie przewiduje przeprowadzania Walnego Zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji
elektronicznej poprzez transmisje obrad Walnego Zgromadzenia w czasie rzeczywistym, ani poprzez
dwustronng komunikacje w czasie rzeczywistym, ani w formie umozliwiajgcej wykonywanie prawa gtosu w
toku Walnego Zgromadzenia. Doswiadczenia Spotki odnosnie organizacji i przebiegu walnych zgromadzen
nie wskazujg na potrzebe udostepnienia takich rozwigzan. Rozwigzanie to nie jest réwniez powszechne
stosowane przez spotki publiczne na rynku polskim. Ponadto zapewnienie mozliwosci udziatu w Walnym
Zgromadzeniu przy wykorzystaniu srodkéw komunikacji elektronicznej mogtoby sie wigzaé z potencjalnymi
trudnosciami natury organizacyjno— technicznej, ktére mogtyby prowadzi¢ do watpliwosci prawnych co do
prawidtowosci przebiegu walnego zgromadzenia czy podjetych uchwat. W opinii Zarzadu niestosowanie
powyzszej rekomendacji nie bedzie miato negatywnego wptywu na mozliwos¢ udziatu akcjonariuszy w
obradach Walnego Zgromadzenia Spétki, jednak Spétka nie wyklucza, ze zasada ta bedzie mogta by¢
stosowana w przysztosci, po stworzeniu odpowiednich mozliwosci technicznych i rozwigzan prawnych.

e Zasada szczegdtowa IV.Z.3. — w zakresie umozliwiania przedstawicielom mediéw obecnosci na Walnych
Zgromadzeniach.

Spotka nie przewiduje stosowana tej zasady. W ocenie Spétki obowigzujace przepisy prawa w
wystarczajacy sposéb reguluja wykonywanie natozonych na spoétki publiczne obowigzkéw informacyjnych
w zakresie jawnosci i transparentnosci spraw bedacych przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia.
Ponadto brak obecnosci przedstawicieli medidow zabezpiecza Spoétke przed ewentualnymi roszczeniami
akcjonariuszy, ktérzy mogliby nie zyczyé¢ sobie upubliczniania swojego wizerunku oraz wypowiedzi.

OPIS GEOWNYCH CECH STOSOWANYCH W GRUPIE SYSTEMOW KONTROLI WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA
RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU SPORZADZANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH |
SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Z uwagi na rozmiar i charakter dziatalnosci oraz strukture organizacyjng, w Grupie nie sg wyodrebnione
specjalne jednostki kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych.
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Ksiegi rachunkowe prowadzone sg przez zewnetrzne biuro rachunkowe. Sprawozdania finansowe
sporzadzane sg na podstawie danych otrzymanych od oséb odpowiedzialnych za poszczegdlne dziaty w
Grupie oraz na podstawie przyjetych i zweryfikowanych dowoddéw ksiegowych. Czynnosci ksiegowe
podlegajg procedurom operacyjnym i akceptacyjnym. Dostep do systemoéw informatycznych zawierajgcych
dane finansowe jest ograniczony poprzez nadanie specjalnych uprawnien upowaznionym pracownikom
biura rachunkowego, wytacznie w zakresie powierzonych im zadan. Za poprawne prowadzenie ksigg
rachunkowych dla Grupy, na podstawie obowigzujgcego prawa i Polityki Rachunkowosci przyjetej u
Emitenta odpowiada zewnetrzne biuro rachunkowe. Nadzér nad prawidlowym prowadzeniem ksigg
rachunkowym sprawujg: Prezes Zarzadu i Dyrektor Administracji Spotki Dominujgcej. Prezes Zarzadu i
Dyrektor Administracji sprawujg tez bezposredni nadzér nad przygotowaniem sprawozdan finansowych,
kompletnosci danych i zakresu ich przedstawiania.

Funkcje kontrolng w Grupie spetnia powotany w ramach Rady Nadzorczej Komitet Audytu, w sktad ktérego
wchodza osoby spetniajgce kryteria wymagane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o
biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 roku poz. 1089).
Zadania oraz tryb dziatania Komitetu Audytu w Grupie opisuje regulamin Komitetu Audytu przyjety
uchwatg Rady Nadzorczej nr 5/02/2017 z dnia 28 lutego 2017 roku. W Grupie s3 przyjete nastepujace
polityki: polityka wyboru podmiotu uprawnionego do badania ustawowego sprawozdan finansowych,
polityka swiadczenia ustug dodatkowych niebedacych badaniem, polityka wynagradzania. Sktad Komitetu
Audytu na dzien bilansowy: Damian Jasica, Mariusz Trojak i Piotr Ganko.

Od biezacego roku obrotowego pdétroczne sprawozdania finansowe Grupy podlegajg przegladowi, a roczne
sprawozdania badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta. Cztonkowie Komitetu Audytu maja
bezposredni kontakt do biura biegtego rewidenta.

PODMIOT UPRAWNIONY DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH

Zarzad Tower Investments S.A. oswiadcza, ze Grant Thornton Polska spdtka z o.0. sp. k. z siedzibg w
Poznaniu przy ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88E - podmiot uprawniony do badania sprawozdan
finansowych wpisany na liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR, pod numerem
ewidencyjnym 3654, dokonujgcy przegladu srédrocznego skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2018 roku zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa
oraz ze podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do
wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i standardami
zawodowymi.

Bartosz Kazimierczuk
Prezes Zarzadu Tower Investments S.A.
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