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1. INFORMACIE O GRUPIE.

1.1. Dane podstawowe.

Firma: Tower Investments S.A.

Siedziba: Ul. Wioslarska 8, 00-411 Warszawa
Numer telefonu: +48 222997334

Adres strony internetowej: www.towerinvestments.pl

Adres poczty elektronicznej: info@towerinvestments.pl

Numer KRS: 0000602813

REGON: 302560840

NIP: 7822564985

1.2. Posiadane oddziaty.
Emitent nie posiada oddziatow.
1.3. Informacje na temat kapitatu zaktadowego.

Kapitat zaktadowy Tower Investments S.A. ("Spotka") na 31 grudnia 2019 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

2. AKCJONARIUSZE POSIADAJACY CO NAJMNIEJ 5% LICZBY GLOSOW 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% ogodlnej liczby gtoséw na Walnym Zgromadzeniu
Spotki.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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Struktura akcjonariatu na dzien zatwierdzenia do publikacji niniejszego sprawozdania:

Liczba akcji Liczba gloséw el e
nominalna akgcji kapitale
Floryda 1 Sp. z 0.0. S.KAA. 689 171 689 171 689 171 44,2%
PZW FIZ zarzadzany przez Copernicus 10,2%
Capital TFI S.A. 158 847 158 847 158 847
Fundusze zarzgdzane przez Vasto 11,2%
Investments s.a.r.l. 174 467 174 467 174 467
Rockbridge Towarzystwo Funduszy 5,0%
inwestycyjnych S.A. 78 587 78 587 78 587
Akcje wiasne 11126 11126 11126 0.7%
Pozostali akcjonariusze 448 552 448 552 448 552 28,7%
Razem 1 560 750 1 560 750 1 560 750 100%

W dniu 23 lipca 2018 roku Zarzad Spotki Dominujacej podjat uchwate o przyjeciu Regulaminu
Skupu Akcji Wtasnych. Do korica 2018 roku, w ramach programu, dokonano nabycia 2.566
akcji za taczng kwote 70.999,60 PLN.

W dniach od 1 stycznia 2019 roku do 31 grudnia 2019 roku Spdtka Tower Investments S.A., w
ramach programu skupu akcji wtasnych, dokonata nabycia 8.560 akcji za tgczng kwote
198.706,00 PLN.

3. AKCJE SPOLKI W POSIADANIU CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZEJ.

Na dzien publikacji pan Bartosz Kazimierczuk byt posiadaczem 6.294 akcji spétki Tower
Investments S.A. Wartos¢ nominalna akcji wynosi 6.294 PLN.

W dniu 22 sierpnia 2019 roku Prezes Zarzgdu spétki Tower Investments S.A. nabyt 772
akcje za taczng kwote 16.638,60 PLN.

4. UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZtOSCI NASTAPIC ZMIANY W
PROPORCJACH AKCJI POSIADANYCH PRZEZ AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY.

W 2018 roku Spotka Tower Investments S.A. wprowadzita program skupu akcji wtasnych.
Zgodnie z regulaminem Spodtka 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
okreséw zamknietych okreslonych przepisami prawa. Minimalna cena nabycia akcji wynosi
20,00 PLN zas maksymalna 50,00 PLN. taczna cena wraz z kosztami nabycia nie moze
przekroczy¢ 2.000.000 PLN.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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5. INFORMACIJE O NABYCIU AKCJI WtASNYCH.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku dokonano nabycia na rynku regulowanym w
ramach programu skupu akcji wtasnych 8.560 akcji za tgczng kwote 198.706,00 PLN. Nabyte
akcje stanowig 0,71% w kapitale zaktadowym Spétki Dominujgce;j.

6. OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z EMISII.

W dniu 21 listopada 2019 roku Spotka Dominujgca dokonata zmiany Warunkow Emisji
Obligacji serii A w wyniku ktdrych okres emisji zostat wydtuzony o 3 lata. W 2019 roku nie
wystapita emisja papieréw dtuznych.

7. RADA NADZORCZA, ZARZAD | KOMITET AUDYTU.

W sktad Zarzadu Spétki na dzien zatwierdzenia do publikacji sprawozdania finansowego
wchodzili:

» Bartosz Kazimierczuk
W okresie objetym sprawozdaniem nie nastgpity zmiany w strukturze Zarzadu.

Rada Nadzorcza Spdtki Dominujgcej zostata powotana w wyniku uchwaty przeksztatcajgcej
podjetej w dniu 14 grudnia 2015 roku.

Obecny sktad Rady Nadzorczej na dzien 21 kwietnia 2020 roku:

»  Damian Jasica — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Magdalena Gronowska - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej
Mariusz Trojak — Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Muchalski — Cztonek Rady Nadzorczej

YV V V V

Piotr Ganko - Cztonek Rady Nadzorczej
W skfad Komitetu Audytu na dzien 21 kwietnia 2020 roku wchodza:

» Mariusz Trojak — Przewodniczacy Komitetu Audytu
» Damian Jasica — Cztonek Komitetu Audytu
» Piotr Ganko - Cztonek Komitetu Audytu

W okresie od 1 stycznia do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania z dziatalnosci
nastgpita zmiana w organizacji Komitetu Audytu. W wyniku uchwaty Komitetu Audytu z dnia

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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4 marca 2020 roku przewodniczgcym Komitetu Audytu zostat Mariusz Trojak, a dotychczasowy
przewodniczgcy Damian Jasica stat sie cztonkiem Komitetu Audytu.

8. OPIS GRUPY KAPITALtOWEJ WRAZ ZE ZMIANAMI.

Na dzien 31 grudnia 2019 roku w sktad Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. wchodzity
Spétka Dominujgca oraz nastepujace spotki zalezne:

Tower Project sp. z 0.0. s.k.a.
70% TI SA + 30% Tl sp. z 0.0.
Tower Project sp. z 0.0.
70% Tl SA +30% Tl sp. z 0.0.
Tower Mehoffera sp. z 0.0.
100% Gatid Investments sp. z 0.0.
100%
Tower Investments sp. z 0.0.
Tower Investments S.A. | 100% Property Tower Investments sp. z 0.0.
44,16% s.k.a. 70% Tl sp. z 0.0. + 30% TI SA
Tower Jasto sp. z 0.0.
100%
Tower Swiebodzice sp. z 0.0.
100%
Shopin 2 sp. z 0.0
100%
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W sktad Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. oprdcz Spotki wchodza:

1) Tower Jasto sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spotka Dominujgca posiada 100%
udziatéw. Tower Jasto sp. z 0.0. zostata powotana w celu realizacji inwestycji zlokalizowanej w
Jasle. Po rezygnacji z wyzej wymienionego projektu spdétka prowadzi inne inwestycje
budowlane Grupy Kapitatowe].

2) Tower Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spotka Dominujgca posiada
100 udziatéw. Dziatalnos$¢ Tower Investments sp. z 0.0. jest analogiczna do dziatalnosci Spotki;

3) Property Tower Investments sp. z o0.0. s.k.a. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower
Investments sp. z 0.0. posiada 35.000 akcji, a Tower Investments S.A. posiada 15.000. Akcje te

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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stanowig 100% kapitatu i uprawniaja do 100% gtosdw na walnym zgromadzeniu. Property
Tower Investments sp. z o0.0. s.k.a. jest spdtkg celowg, utworzong do realizacji wybranych
inwestycji Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. Obecnie nie prowadzi zadnej inwestycji.

4) Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. z siedzibg w Warszawie, w ktorej Tower Investments sp. z
0.0. posiada 30%, a Tower Investments S.A. 70% udziat w kapitale i gtosach na walnym
zgromadzeniu. Tower Project sp. z o0.0. s.k.a. jest spotkg celowg, utworzong do realizacji
wybranych inwestycji grupy kapitatowej Tower Investments S.A. Wraz z nabyciem akcji Spotka
Dominujaca przejeta nadzor wiascicielski nad nieruchomoscig potozong w todzi przy ul.
Byszewskiej, sktadajacej sie z dziatek gruntu o facznej powierzchni 8.908 m2 oraz parku
handlowego.

5) Tower Swiebodzice sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A.
posiada 100% udziatéw. Tower Swiebodzice sp. z 0.0. jest spétkg celowg utworzong 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
wspodlnikow posiada Tower Investments S.A. a 30% Tower Investments Sp. z 0.0. Tower Project
Sp. z 0.0., jest spotka celowy, realizujgcg inwestycje grupy kapitatowej Tower Investments S.A.
z siecig sklepdw Netto.

7) Shopin 2 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktdrej Tower Investments S.A. posiada udziaty
stanowigce 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Shopin
2 sp. z 0.0. jest spdtka celowq utworzong na potrzeby realizacji parku handlowego City Shopin
Nowa Praga na ul. Szwedzkiej w Warszawie. Uchwatg z dnia 23 stycznia 2018 roku Spdtka
zmienifta 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 ktdrej Tower Investments sp. z 0.0.
posiada udziaty stanowigce 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtosdw na zgromadzeniu
wspdlnikow. Do dnia 13 lutego 2018 roku spotka byta we wspdtkontroli, kiedy to Tower
Investments sp. z 0.0. nabyfa pozostate 50% udziatéw w spofce Gatid Investments sp. z 0.0..
Spoétka zostata utworzona na potrzeby realizacji projektu Konstruktorska w Warszawie. Po
zakonczeniu tej inwestycji spotka zostata przeznaczona do prowadzenia innych projektéw
Grupy Kapitatowe;j.

9) Tower Mehoffera sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktdrej Tower Investments S.A.
posiada 100% udziatéw uprawniajgcych do 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow. Do

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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dnia 20 marca 2019 roku Spétka byta w posiadaniu 70% udziatéw, ktdre ze wzgledu na zawartg
umowe cywilnoprawng pozwalaty na wspotkontrole nad spétka Tower Mehoffera sp. z 0.0..
W wyniku zakupu 30% udziatdw spotka Tower Investments S.A. zyskata petng kontrole. Spotka
Tower Mehoffera zostata powotana w celu realizacji inwestycji zlokalizowanej w Warszawie
przy ul. Mehoffera.

Wszystkie spotki zalezne podlegajg konsolidacji metodg petng.
9. PRZEWIDYWANA STRATEGIA ROZWOJU GRUPY KAPITALOWE).

Plany i zatozenia inwestycyjne Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. w ramach strategii
rozwoju na lata 2017 - 2022:

e wzrost liczby realizowanych projektéw deweloperskich i wspétpraca z nowymi sieciami
handlowo - ustugowymi. Obecnie Grupa wspotpracuje z duzymi sieciami handlowymi i
ustugowymi takimi jak Netto, Biedronka, Rossmann, BP, Shell jak i sieciami mniej znanymi
badz wystepujgcymi tylko na wybranych obszarach. W ramach strategii rozwoju Grupa zaktada
przeprowadzenie 50 projektéw deweloperskich dla sieci handlowych i ustugowych do 2022
roku.

e stworzenie optymalnego modelu dla inwestycji mieszkaniowo-ustugowych, maksymalizacja
funkcjonalnosci i marzy deweloperskiej. Koncepcja Multitower jest rozwigzaniem na problemy
zwigzane z dostepnoscig lokalizacji w duzych miastach. Koncepcja potgczenia dziatalnosci
handlowo-ustugowej w czesci parterowej inwestycji z inwestycjg mieszkaniowg na wyzszych
kondygnacjach zaspokaja potrzeby zaréwno mniejszych sieci handlowych i ustugowych, jak i
przysztych mieszkancow ktdérzy oszczedzajg czas przeznaczony na zakupy.

e intensywny rozwdj sieci parkéw handlowych Shopin oraz nowych formatéw: City Shopin i
Shopin Mall. Do konca roku 2022 Grupa starac sie bedzie o przeprowadzenie 20 projektow w
tych formatach. Dotychczas prowadzone projekty cieszyty sie duzym zainteresowaniem i w
przygotowaniu sg miedzy innymi projekty w Mragowie, Pleszewie, Elblggu i w Warszawie.

e stworzenie funduszu skomercjalizowanych nieruchomosci REIT. W ramach projektu
zaplanowane jest stworzenie funduszu opartego na duzej liczbie niewielkich obiektow, z
dtugimi umowami najmu z klientami sieciowymi (umowy zawierane na 10-15 lat), co pozwala
na zbudowanie stabilnego portfela nieruchomosci. Grupa od wielu lat weryfikuje
najatrakcyjniejsze lokale, ktére w przysztosci bedzie pozyskiwa¢ w ramach REIT. Aktualnie
Spétka oczekuje na stosowne regulacje prawne

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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10. OPIS DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ, PRODUKTY TOWARY, RYNKI ZBYTU.

Grupa Kapitatowa dziata na szeroko pojetym rynku deweloperskim, wyszukujgc atrakcyjne dla
potencjalnych inwestoréw nieruchomosci. Jej dziatalnos¢ koncentruje sie przy tym na dwadch
gtéwnych obszarach tego rynku:

1) rynek nieruchomosci przeznaczonych do dziatalnosci handlowej lub ustugowej, przede
wszystkim dla sieci dyskontowych,

2 ) parki handlowe.

Catos¢ przychoddw Grupy Kapitatowej jest zwigzana z dziatalnos$cig na rynku krajowym i z tego
tez wzgledu jest ona uzalezniona posrednio od czynnikbw  zwigzanych
z 0golng sytuacjg makroekonomiczng Polski. Sytuacja ta wptywa bowiem m.in. na popyt
konsumpcyjny, a przez to na szybkos¢ i kierunki rozwoju sieci handlowych i ustugowych
w naszym kraju. Istotne znaczenie dla dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta majg wiec takie
czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, sita nabywcza
konsumentéw (Srednie wynagrodzenie), czy tempo wzrostu popytu konsumpcyjnego.

Podstawowym segmentem dziatalnosci Grupy na obu rynkach sg ustugi deweloperskie. Oferta
obejmuje kompleksowg obstuge procesu inwestycyjnego. Kluczowym elementem procesu jest
znalezienie atrakcyjnej lokalizacji, na ktérej moze zosta¢ wybudowany lokal handlowy lub
ustugowy, uzyskanie decyzji o warunkach zabudowy i kreowanie miejscowych planow
zagospodarowania przestrzennego zgodnie z wymaganiami inwestoréw. Gtowng specjalizacja
Grupy Kapitatowej Emitenta jest wtasnie pozyskiwanie nieruchomosci.

Doswiadczenie w nadzorowaniu proceséw administracyjnych pozwala na optymalny przebieg
etapu planowania i pozyskania pozwolen na budowe. Spétki z Grupy Kapitatowej, poprzez
Spétke Dominujacg, w razie zapotrzebowania kontrahenta petnig funkcje generalnego
wykonawcy, budujgc gotowe obiekty, przy czym prace budowlane sg przez nie zlecane
podwykonawcom. Grupa wspotpracuje z solidnymi wykonawcami ustug budowlanych, dzieki
czemu jest w stanie zapewni¢ najwyzszy poziom realizowanych robot. Grupa docelowo
planuje ograniczac dziatalnos¢ w zakresie wykonywania obiektow,
a skoncentrowad sie na pozyskiwaniu atrakcyjnych lokalizacji.

Po wytypowaniu lokalizacji spétka z Grupy Kapitalowej 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 najczesciej umowe na generalne wykonawstwo obiektu.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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Niezaleznie od wyszukiwania lokalizacji z wtasnej inicjatywy zdarzajg sie sytuacje, ze same sieci
zlecajg Spodtce poszukiwanie atrakcyjnej lokalizacji na wskazanym obszarze, albo nawet typuja
konkretny lokal do nabycia.

Dziatalno$¢ 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 ktérym nastepuje rozliczanie poszczegdlnych etapdéw.

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

Znaczna cze$¢ dziatan wykonywanych przez spoétki z Grupy Kapitatowej zlecana jest
podwykonawcom. W ramach Grupy realizowane sg czynnosci deweloperskie (wyszukiwanie
lokalizacji, negocjacje ze sprzedajgcymi i potencjalnymi kupujgcymi), zarzgdzanie catoscig
projektéw, decyzje lokalizacyjne. Podwykonawcom zlecane sg z kolei m.in. prace projektowe
i budowlane, obstuga prawna, komercjalizacja obiektéw. W zwigzku z powyzszym dziatalnos¢
Grupy Kapitatowej nie wymaga zaangazowania istotnych aktywéw (poza srodkami
pienieznymi i ewentualnie nieruchomosciami).

10.1 Rynek nieruchomosci przeznaczonych do dziatalnosci handlowej lub ustugowe;.

Grupa Kapitatowa Emitenta specjalizuje sie w wyszukiwaniu nieruchomosci, na ktérych moze
zosta¢ wybudowany albo, w ktérych moze zostaé uruchomiony lokal handlowy lub ustugowy.
Gtéwnymi odbiorcami takich lokali sg sieci dyskontowe, a w mniejszym zakresie np. stacje
paliw i sieci gastronomiczne. Ten obszar rynku deweloperskiego jest wcigz w fazie wzrostu.

W trakcie kryzysu ekonomicznego, ktéry miat miejsce przed kilku laty, nastgpit szybki rozwéj
sieci dyskontow (w Polsce aktualnie prowadzi dziatalnos¢ 5 gtéwnych sieci dyskontow:
Biedronka, Lidl, Netto, Kaufland oraz Aldi). W ciggu trzech lat staty sie one liderem, jesli chodzi
o udziat w wartosci rynku.

Od roku 2017 przyrost sklepow w przedziale powierzchniowym od 100 do 399 m2 jest stabilny.
Procentowy przyrost w 2018 roku wynidst 0,2% w skali kraju ale warto zauwazy¢, ze istniejg
wahania procentowego przyrostu liczby supermarketow w zaleznosci od regionu. Wiekszy
wzrost odnotowano na obszarach poza duzymi aglomeracjami. Uwage nalezy zwrdci¢ réwniez
na rodzaj uruchamianych sklepow. Wzrost 0 10,3% w 2018 roku w poréwnaniu z rokiem 2017

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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odnotowaty przedsiebiorstwa posiadajgce w przedziale 51-100 sklepdéw, do ktoérych zaliczajg
sie przedsiebiorstwa wspotpracujace z Grupg Kapitatowa*.

Obecnie w 2020 roku podczas obowigzujgcego w kraju stanu pandemii ruch w sklepach
stacjonarnych srednio zmniejszyt sie o 50%. Najbardziej spadt w hipermarketach, w sieciach
cash&carry i sklepach convenience. Mniejsze spadki odnotowaty dyskonty i supermarkety (za
www.portalspozywczy.pl analiza firmu proxi.cloud oraz UCE RESEARCH). Jednakze mniejszy

ruch w sklepach nie musi swiadczy¢ o mniejszych obrotach, gdyz klienci rzadziej robig zakupy,
ale w czasie wizyty robig zakupy o wiekszej wartosci niz przed epidemia. Ponadto eksperci
OC&C Strategy Consultants przewidujg, iz kryzys na rynku spowodowany pandemig
koronawirusa SARS-CoV-2, ktory spowodowat krétkotrwaty spadek w handlu, zwfaszcza na
rynku retail zostanie zniwelowany réwnie wysokim wzrostem po zakonczeniu kryzysu.

Ostanie 2 lata w branzy handlowej zostaty zdominowane przez kwestie podatku handlowego,
zakaz handlu w niedziele, gospodarke odpadami i szereg ustaw zwigzanych ze Srodowiskiem.
Najwiekszy wptyw na decyzje o ekspansji majg dla przedsiebiorstw prowadzacych sklepy dwa
pierwsze punkty. Temat terminu wprowadzenia podatku od handlu zostat ponownie
zawieszony nowelizacjg ustawy Rady Ministrow zaktadajacg zawieszenie poboru podatku do
1 lipca 2020 roku. Zakaz handlu w niedziele spowodowat zmiany w sposobie robienia zakupdéw.
Mieszkancy mniejszych miejscowosci zamiast w weekend jecha¢ do centrum handlowego, w
ktorym opraocz rozrywki mogli zrobi¢ zakupy, szukajg teraz sklepow zlokalizowanych w okolicy
zamieszkania. Konsumenci szukajg wygodnych, lokalnych miejsc zakupdéw, co sprawia, ze
detalisci rozwijajg format sklepu typu convenience. Grupa Kapitatowa wyszukuje dla klientéw
dogodne lokalizacje w mniejszych miejscowosciach, gdzie nasycenie handlem jest mniejsze, i
stawia obiekty handlowo- ustugowe.

Wedtug ostatnich raportéw dotyczacych inwestowania w Polsce, zwiekszonym
zainteresowaniem cieszy sie budowanie obiektéw magazynowych. Nie liczgc wielkich
obiektéw dystrybucyjnych, mniejsze magazyny oraz obiekty typu self-storage stajg sie
obiektem zainteresowania zagranicznych i polskich inwestoréw. Grupa testuje tg nowg gataz
klientéw i w 2019 roku podpisata umowe przedwstepng na sprzedaz nieruchomosci po
budowe magazynow self-storage.

*informacje w oparciu na raportach publikowanych przez portal spozywczy.pl na podstawie danych z GUS

10.2 Parki handlowe.

W 2012 r. grupa Tower Investments sp. z 0.0. wraz z grupg Budner wprowadzity na rynek
projekt parkow handlowych Shopin zlokalizowanych w centrum albo przy gtéwnych drogach

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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w mniejszych miejscowosciach (powyzej 30 tys. mieszkaricow). Koncepcja zaktada realizacje
,»Szytych na miare” obiektéw handlowo-ustugowych dopasowanych do lokalizacji i warunkéw
w danym miescie, z wtasnymi miejscami parkingowymi. Zaktadana powierzchnia uzytkowa
parkow to od 1 do 5 tys. m2. Zestaw najemcoéw w poszczegodlnych 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
dtugoterminowg obecnos$¢ i cigglty ruch klientéw. W ocenie pomystodawcéw w Polsce jest
miejsce na ok. 70 parkow handlowych Shopin. W ramach projektu Shopin Spdtka uruchomita
w 2016 r. nowy koncept City Shopin. Zaktada on optymalne wykorzystanie powierzchni
handlowo-ustugowych na parterach budynkéw wielorodzinnych w najwiekszych miastach.

Celem jest wykreowanie dostosowanej do mikroregionéw idealnej oferty handlowej.

Powstate minicentra handlowe majg stanowi¢ funkcje zakupow pierwszej potrzeby dla
mieszkancow z najblizszej okolicy.

11. CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH ZDARZEN, DOKONAN | NIEPOWODZEN
WPLYWAIJACYCH NA GRUPE KAPITALOWA TOWER INVESTMENTS S.A. W OKRESIE
2019 ROKU ORAZ PO JEGO ZAKONCZENIU.

W ciggu roku obrotowego koriczgcego sie 31 grudnia 2019 roku oraz po jego zakonczeniu, do
dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, miaty miejsce nastepujgce istotne zdarzenia
wptywajace na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowe;j:

1) nabycie, w ramach Programu Skupu Akcji Wtasnych, 8.560 akcji stanowigcych 0,71% w
kapitale zaktadowym Tower Investments S.A;

2) zawarcie przez spotke zalezng Tower Investments sp. z 0.0. umowy zakupu nieruchomosci
gruntowe] pofozonej w Warszawie w dzielnicy Biatoteka. Nieruchomos¢ zostata podzielona na
dwie inwestycje. Pierwsza czes$¢ nieruchomosci zostata zbyta i zostata przeznaczona na cele
mieszkaniowe. Dla drugiej czes¢ nieruchomosci zostata podpisana przedwstepna umowa
sprzedazy..

3) zakup udziatow w spotce Tower Mehoffera sp. z 0.0. bedgcej we wspodtkontroli. W wyniku
zawarcia umowy kupna Spétka Dominujgca stafa sie jedynym udziatowcem spotki Tower
Mehoffera sp. z 0.0.;

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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4) uzyskanie przez spotke zalezng Tower Mehoffera sp. z 0.0. decyzji o zatwierdzeniu projektu
budowlanego i udzieleniu pozwolenia na budowe budynku mieszkalnego wielorodzinnego w
ramach inwestycji w Warszawie przy ul. Mehoffera wraz z niezbedng infrastruktura.
Otrzymanie niniejszego pozwolenia jest spetnieniem kluczowego warunku umowy
przedwstepnej z 2017 roku;

5) zawarcie umowy sprzedazy nieruchomosci gruntowej potozonej w miejscowosci Mrggowo
i jednoczesne podpisanie umowy o wybudowanie w systemie "pod klucz" obiektu handlowo
— ustugowego;

6) zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci gruntowej potozonej w
miejscowosci Biskupiec i jednoczesne podpisanie przedwstepnej umowy o wybudowanie w
systemie "pod klucz" obiektu handlowo — ustugowego;

7) zawarcie umowy sprzedazy nieruchomosci gruntowej potozonej w Etku i jednoczesne
podpisanie umowy o wybudowanie parku handlowego wraz z infrastrukturg;

8) podpisanie aneksu do umowy na realizacje inwestycji budowlanej w Warszawie, na
podstawie ktérego zwiekszeniu ulegta wartos¢ umowy oraz wydtuzony zostaje czas realizacji
inwestycji;

9) zawarcie umowy sprzedazy nieruchomosci gruntowej potozonej w miejscowosci Gotkdow i
jednoczesne podpisanie umowy o wybudowanie w systemie "pod klucz" obiektu handlowo —
ustugowego;

10) zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci gruntowej potozonej w Elblggu
i jednoczesne podpisanie przedwstepnej umowy o wybudowanie parku handlowego;

11) zawarcie umowy sprzedazy prawa uzytkowania wieczystego nieruchomosci oraz udziatu w
prawie uzytkowania wieczystego nieruchomosci gruntowej potozonych w Warszawie przy ul.
Radzyminskiej;

12) nabycie zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa Zaskocz sp. z o.0. w upadtosci
likwidacyjnej, na ktéra sktadaja sie w szczegdlnosci dziatki, hale produkcyjno-administracyjne
oraz park maszynowy przeznaczony do produkcji wyrobow spozywczych;

13) zawarcie umowy sprzedazy niezabudowanych nieruchomosci potozonych w Warszawie
przy ul. Mehoffera oraz jednoczesne zawarcie przedwstepnej umowy kupna dwéch lokali
ustugowych wraz z zewnetrznymi miejscami postojowymi. Jeden z lokali jest przedmiotem

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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przedwstepnej umowy najmu, zawartej we wrzesniu 2018 roku przez spétke Tower Mehoffera
sp. z 0.0. jako wynajmujgcym.

14) zawarcie przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci gruntowej zlokalizowanej w
Warszawie w dzielnicy Biatoteka, na ktérej sprzedajacy zrealizuje budowe pawilonu handlowo-
ustugowego wraz z parkingiem naziemnym.

15) dokonanie zmiany Warunkéw Emisji Obligacji Serii A w taki sposdb, ze okres emisji zostat
wydtuzony o 3 lata.

16) zawarcie umowy sprzedazy i cesji dzierzawy nieruchomosci zlokalizowanych w Pruszkowie
i Poznaniu.

12. CZYNNIKI | ZDARZENIA O NIETYPOWYM CHARAKTERZE, MAJACE ISTOTNY WPLYW
NA SPRAWOZDANIE FINANSOWE.

W opinii Zarzadu Spétki Dominujgcej na informacje zawarte w rocznym skonsolidowanym
sprawozdaniu Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. za okres 12 miesiecy koriczacych sie
31 grudnia 2019 roku nie miaty wptywu czynniki i zdarzenia o nietypowym charakterze.

13. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA GRUPA KAPITALOWA.

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity inne zmiany w zasadach zarzgdzania oprocz zmian
w polityce rachunkowosci opisanej w nocie 13 rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowe] za rok 2019.

14. PROGRAMY MOTYWACYJNE, PREMIOWE | ZOBOWIAZANIA WYNIKAJACE
Z EMERYTUR | SWIADCZEN O PODOBNYM CHARAKTERZE.

W Grupie nie zostaty uruchomione zadne programy motywacyjne, w ramach ktérych
pracownicy uzyskujg opcje zamienne na akcje Spotki.

15. INFORMACJE NA TEMAT ISTOTNYCH POSTEPOWAN PRZED ORGANAMI
ADMINISTRACII PUBLICZNEJ, POSTEPOWAN SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH.

1) Postepowanie z powddztwa RS Architekei sp. z 0.0. z siedzibg w Rudzie Slaskiej przeciwko
Tower Investments S.A. o zapfate kwoty 36.438,75 zt przed Sgdem Rejonowym w Gliwicach.
Pozew zostat wniesiony w dniu 16 pazdziernika 2018 roku, za$ w dniu 18 stycznia 2019 roku
Tower Investments S.A. wniosta odpowiedz na pozew. W dniu 12 wrzesnia 2019 roku Sad
Rejonowy w Gliwicach stwierdzit swg niewfasciwos¢ miejscowg i przekazat sprawe do

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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rozpoznania Sadowi Rejonowemu dla m.st. Warszawa w Warszawie. Brak wyznaczonego
terminu rozprawy.

2) Postepowanie z powddztwa Tower Investments sp. z 0.0. przeciwko Aecom sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, toczace sie przed Sadem Okregowym w Warszawie. Wartosé
przedmiotu sporu: 203.600,00 zt. Termin rozprawy zostat wyznaczony na 14 maja 2020 roku.

3) Dnia 6 wrzesnia 2018 roku Tower Investments sp. z o0.0. ztozyt do Sgdu Okregowego
Warszawa Praga pozew o zapfate w postepowaniu nakazowym 300.001,00 zt przeciwko
Marzenie i Hubertowi Borowskim. Postanowieniem z dnia 14 maja 2019 roku sad oddalit
wniosek Tower Investments sp. z 0.0. 0 udzielenie zabezpieczenia — na postanowienie spotka
zfozyta zazalenie. Termin rozprawy wyznaczony jest na 30 kwietnia 2020 roku.

4) Postepowanie z powddztwa Marzeny Borowskiej przeciwko Tower Investments sp. z 0.0. 0
zaptate 14.760,00 zt z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia 12 grudnia 2017 roku do
dnia zaptaty. Tower Investments sp. z 0.0. wniosta sprzeciw od nakazu zaptaty w
postepowaniu upominawczym z dnia 22 lutego 2018 roku. Postepowanie toczy sie przed
Sadem Rejonowym dla m. st. Warszawy w Warszawie. Terminy rozprawy wyznaczone s3 na
22 czerwca i 27 lipca 2020 roku.

5) Postepowanie z wniosku, ztozonego w dniu 1 lutego 2019 roku, Marzeny i Huberta
Borowskich o nadanie klauzuli wykonalnosci aktowi notarialnemu co do obowigzku zaptaty
Tower Investments sp. z o.0. kwoty 500.000,00 zt. Postepowanie toczy sie przed Sadem
Rejonowym dla Warszawy-Srédmiescia. Postanowieniem z dnia 14 maja 2019 roku
referendarz sadowy oddalit wniosek Marzeny i Huberta Borowskich. Brak wyznaczonego
terminu rozprawy.

6) Postepowanie z powddztwa Daniela Jaron i Kamila Jaron przeciwko Tower Investments sp.
z 0.0. 0 zapfate 372.185,69 zt toczagce sie przed Sgdem Okregowym w Warszawie. Brak
wyznaczonego terminu rozprawy.

7) Postepowanie ze skargi Tower Investments sp. z 0.0. na czynnos$¢ komornika w postaci
ustalenia kosztéw postepowania egzekucyjnego na kwote 67.936,81 zt przed Sgdem
Rejonowym dla Warszawy Pragi-Potudnie w Warszawie. Brak rozstrzygniecia w sprawie.

8) W dniu 28 czerwca 2019 roku zostata wydana decyzja o warunkach zabudowy dla inwestycji
potozonej w Tychach przy ul. Budowlanych. Od tej decyzji zostaty wniesione dwa odwotania
do Samorzadowego Kolegium Odwotawczego w Katowicach, ktére w dniu 25 listopada 2019
roku wydato decyzje w przedmiocie uchylenia w catosci decyzji Prezydenta Miasta Tychy. Od

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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decyzji SKO wniesiona zostata przez spotke Tower Investments sp. z o.0. skarga do
Wojewddzkiego Sgdu Administracyjnego w Gliwicach. Sprawa aktualnie jest w toku.

16. INFORMACJE 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 byty na warunkach rynkowych. Szczegdéty transakcji znajdujg sie w
dodatkowych informacjach w nocie 44.2 rocznego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. za rok 2019 i nocie 44 jednostkowego
sprawozdania finansowego spétki Tower Investments S.A. za rok 2019.

17. INFORMACJE O UDZIELENIU PRZEZ SPOLKE LUB JEDNOSTKE OD NIEJ ZALEZNA
PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCII.

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

18. INFORMACIJE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH UMOWACH POZYCZEK
| KREDYTOW.

Ponizsza tabela przedstawia wartos¢ udzielonych pozyczek w okresie od 1 stycznia
do 31 grudnia 2019 roku tacznie z umowami podlegajacymi wytgczeniom konsolidacyjnym:

Wartos¢ udzielonych
pozyczek w okresie od
1 stycznia 2019 roku do

31 grudnia 2019 roku

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca

Tower Investments S.A. Tower Mehoffera sp. z 0.0. 950 000,00
Tower Investments S.A. Tower Investments sp. Z 0.0. 4149 017,94
Tower Investments S.A. Tower Jasto sp. z 0.0. 20 000,00
Tower Investments S.A. Tower Project sp. z 0.0. 3 000 000,00

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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W wyzej wymienionym okresie nie wypowiedziano uméw pozyczek i kredytéow.

19. INFORMACJE O UDZIELONYCH POZYCZKACH Z UWZGLEDNIENIEM POZYCZEK
UDZIELONYCH PODMIOTOM POWIAZANYM.

W okresie od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku nowe umowy pozyczek udzielonych dotyczyty
zasadniczo spotek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, a pozyczkodawcy byta Spotka
Dominujaca lub spoétki zalezne. Ponizej przedstawione zostaty umowy zawarte w 2019 roku z
uwzglednieniem pozyczek podlegajacych wytgczeniom konsolidacyjnym:

Wartos¢ udzielonych
pozyczek w okresie od
1 stycznia 2019 roku do

31 grudnia 2019 roku

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca

Tower Investments S.A. Tower Mehoffera sp. z 0.0. 950 000,00
Tower Investments S.A. Tower Investments sp. Z o0.0. 4149 017,94
Tower Investments sp. Z o0.0. Eurostock Media sp. z 0.0. 280 000,00
Tower Investments S.A. Tower Jasto sp. z 0.0. 20 000,00
Tower Investments S.A. Tower Project sp. z 0.0. 3 000 000,00

Szczegdly dotyczace udzielonych pozyczek znajdujg sie w nocie 31 rocznego
skonsolidowanego sprawozdania Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. i nocie 27
jednostkowego sprawozdania finansowego spotki Tower Investments S.A. sporzadzonych na
dzien 31 grudnia 2019 roku.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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20. INNE INFORMACIJE, KTORE ZDANIEM GRUPY SA ISTOTNE DLA OCENY JEJ SYTUACII
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN,
ORAZ INFORMACJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI
ZOBOWIAZAN PRZEZ GRUPE.

1) W dniu 20 marca 2019 roku spétka Tower Investments S.A. zawarta umowe zakupu 30
udziatow w spotce Tower Mehoffera S.A.. W wyniku zawarcia umowy Spétka stata sie jedynym
wspolnikiem spotki Tower Mehoffera sp. z o.0. i wigczyta jg do Grupy Kapitatowej Tower
Investments. Przejecie kontroli nad spdtkg pozwolito na przejecie inwestycji budowlanej
prowadzonej przez nig. Wedtug posiadanej wiedzy na dzieh zatwierdzenia sprawozdania z
dziatalnosci, wyzej wymieniona zaktada znaczacy korzystny wptyw na wynik finansowy Grupy
w latach 2022 - 2027.

2) W dniu 19 marca 2020 roku Zarzad Spoétki Dominujacej podjat uchwate o zamiarze
przedtozenia Radzie Nadzorczej i Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu wniosku o podziale
zysku netto Spotki, zawierajgcego rekomendacje o wytgczeniu catosci zysku za rok 2019 od
podziatu i utworzenia kapitatu rezerwowego w wysokosci 50% jednostkowego zysku netto
osiggnietego przez Spotke w roku 2019 z przeznaczeniem na wypfate dywidendy w przysztosci.
W zwigzku z ryzykiem jakie niesie ze sobg kryzys epidemiczny i spodziewanymi perturbacjami
gospodarczymi, Zarzad bedzie rekomendowat pozostawienie srodkow w Spédtce, na wypadek
istotnego pogorszenia sie otoczenia gospodarczego Spotki. W przypadku gdy sytuacja ulegnie
stabilizacji i nie nastgpig istotne wydarzenia powodujgce zaprzestanie lub znaczne opdznienia
w realizacji projektéw inwestycyjnych, Zarzad za zgodg Rady Nadzorczej, podejmie prawnie
dopuszczalne srodki majgce na celu wyptate dywidendy na rzecz akcjonariuszy.

3) W zwigzku z zaistniatg sytuacjg epidemiczng, Zarzagd Tower Investments S.A dokonat analizy
biezacych projektéw prowadzonych przez spétki z Grupy Kapitatowej Tower Investments,
plandw inwestycyjnych na najblizsze kwartaty oraz sytuacji finansowej. Wnioski sg
nastepujace:

e Branza, w ktorej dziata Grupa, w szczegdlnosci operatorzy marketow spozywczych,
powinna tagodnie przejs¢ okres spowolnienia, a czesSciowo nawet zanotowaé wzrost
przychoddw.

e Aktualnie prowadzone projekty zmierzajagce do budowy obiektéw handlowych i
ustugowych moga by¢ zagrozone pod wzgledem dotrzymania umownych terminéw
realizacji. Spodziewana jest ograniczona dostepno$¢ niektérych materiatéw
budowlanych, wydtuzone terminy dostaw poszczegdlnych elementéw realizacji oraz
deficyt dostepnej kadry pracowniczej u podmiotéw z branzy budowlane;j.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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e Grupa projektéw oczekujgcych na zezwolenia administracyjne moze ulec opdznieniom
z uwagi na spodziewane przestoje w pracy niektérych urzedéw.

e Dziatalnos¢ zmierzajgca do pozyskania nowych lokalizacji moze by¢ w najblizszym
czasie utrudniona ze wzgledu na ograniczenia w dostepnosci niektérych podmiotow i
instytucji oraz konieczno$¢ powstrzymania sie od bezposrednich kontaktow
miedzyludzkich.

e Nieznana jest ponadto postawa naszych gtéwnych klientéow w zakresie plandéw
rozwojowych i finansowania nowych inwestycji.

e Wyzej wymienione zagrozenia mogg mie¢ wptyw na wyniki finansowe Grupy w
najblizszych kwartatach, cho¢ wymiar jest dzisiaj niemozliwy do oszacowania.

W zwigzku z powyzszym Grupa podejmie dziatania zmierzajgce do ograniczenia biezgcych
kosztéw dziatalnosci oraz starania majgce na celu utrzymanie jak najwiekszej liczby
prowadzonych projektow.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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21. OPIS SYTUACII MAJATKOWEJ | FINANSOWEJ ORAZ WYNIKOW SPOtKI TOWER
INVESTMENTS S.A. | GRUPY KAPITALOWEJ TOWER INVESTMENTS ZA OKRES OD 1
STYCZNIA DO 31 GRUDNIA 2019 ROKU.

21.1 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno- finansowych ujawnionych w

skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A.

% %
AKTYWA 31.12.2019 UdZiAOW 54 45 9018  udziatow

w catosci w catosci

aktywow ELGOY
Aktywa trwafe
Wartos¢ firmy 16 586 901 14,9% 2 888 360 2,9% | 13698 541 | 474,3%
Wartosci niematerialne 9144 0,0% 17 748 0,0% (8603)| (48,5)%
Rzeczowe aktywa trwate 3343 500 3,0% 2072 390 2,1% 1271110 61,3%
Nieruchomosci inwestycyjne 33158 761 29,9% | 20768 974 21,0% | 12389787 59,7%
Naleznosci 1263 662 1,1% 1693 564 1,7% (429 901) | (25,4)%
Pozyczki 410293 0,4% 0 0,0% 410 293
Fozosta{e diugoterminowe aktywa 0 0.0% 9089 595 9,2% | (9089 595)
inansowe
Aktywa z tytulu odroczonego podatku [ 4 g75 376 18%| 1771519 18%|  203857| 11,5%
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe 146 295 0,1% 167 844 0,2% (21549)| (12,8)%
Aktywa trwate 56 893 932 38 469 994 18 423 938 | 47,9%
Aktywa obrotowe
Zapasy 19 492 580 17,6% | 14076 150 14,2% 5416 429 38,5%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz| 44354 og5 17,4% | 18 108 681 183%| 1256301| 6,9%
pozostate naleznosci
Aktywa z tytutu umowy 2709 042 2,4% 1270731 1,3% 1438311 | 113,2%
Pozyczki 1482731 1,3% 9487 737 9,6% | (8005006)| (84,4)%
]I:ozosta’fe krotkoterminowe aktywa 265 619 0.2% 278 550 0.3% (12931)| (4.6)%
inansowe
Krétkoterminowe rozliczenia
migdzyokresowe 109 542 0,1% 52 877 0,1% 56 665 | 107,2%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 10 662 539 9,6% | 17 365283 17,5% | (6702744)| (38,6)%
Aktywa obrotowe 54 087 033 60 640 008 (6 552 975) | (10,8)%
Aktywa razem 110 980 965 99 110 002 11 870 963 12,0%

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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% %
31.12.2019 U9ZAIOW 54 452018 UdZiaiow

w catosci w catosci

pasywow pasywow
Kapitat wlasny
Kapitat podstawowy 1560 750 1,4% 1560 750 1,6% 0 0,0%
Akcje wiasne (269 706) (0,2)% (71 000) (0,1)% (198 706) | 279,9%
Kapital f]imsiﬁgﬁgazy akeji powyzej ich | 35 71 724 27,1% | 30071724 30,3% ol o00%
Pozostate kapitaty 15 460 245 13,9% | 12292782 12,4% 3167463 | 25,8%
Zyski zatrzymane: 18 859 159 17,0% 18 260 121 18,4% 599 039 3,3%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 13 538 974 12,2% | 14 114 855 14,2% (575881)| (4,1)%
- 2ysk (strata) netto przypadajacy 5320 186 48%| 4145266 42%| 1174920| 28,3%
akcjonariuszom spotki dominujacej
Kapitat wiasny przypadajacy =~ 65 682 173 59,2% | 62114378 62,7%| 3567796 57%
akcjonariuszom spotki dominujacej
Udziaty nie dajace kontroli 0 0 0
Kapitat wiasny 65682 173 59,2% | 62114 378 62,7% 3 567 796 5,7%
Zobowigzania
Zobowigzania diugoterminowe
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 24 045 304 21,7% 0 0,0% | 24 045 304
Leasing 1664 582 1,5% 709 671 0,7% 954 911 | 134,6%
Zobowigzania dtugoterminowe 731753 0,7% 845 802 0,9% (114 049) | (13,5)%
Rezerwy i dlugoterminowe rozliczenia 55617 0.1% 77 851 0.1% 22234)| (28,6)%
miedzyokresowe ’ ’ ’
Rezora ezgotyt“"“ odroczonego podatku | - 7 441 g7 6,4%| 5370721 54%| 1730349 32.2%
Zobowiagzania dtugoterminowe 33 598 327 30,3% 7 004 045 71% | 26 594 282 | 379,7%
Zobowigzania kréotkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i usiug oraz | 4 585 478 9,3%| 2386481 2,4%| 7895997 | 330,9%
pozostate zobowigzania
gggﬁxgﬁegi Z tytulu biezacego podatku 27 727 0,0% 31626 0,0% (3899) | (12,3)%
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 498 269 0,4% | 27088085 27,3% | (26 589 816) | (98,2)%
Leasing 623 397 0,6% 186 090 0,2% 437 307 | 235,0%
Zobowigzania z tytutu umow 0 0,0% 37 346 0,0% (37 346)
Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen 0 0.0% 71 476 0.1% (71 476)
pracowniczych e e
Pozastale rezerwy krétkoterminowe | 268 594 0,2% 190 476 0,2% 78119 | 41,0%
rozliczenia migdzyokresowe
Zobowiazania krotkoterminowe 11 700 465 10,5% | 29 991 579 30,3% | (18 291 114) | (61,0)%
Zobowiazania razem 45 298 792 40,8% | 36 995 624 37,3% 8 303 168 22,4%
Pasywa razem 110 980 965 99 110 002

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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W 2019 roku suma aktywéw wzrosta o 12,0%. Za wzrost ten odpowiadajg gtdwnie pozycje
nieruchomosci inwestycyjnych i zapaséw, w ktére Grupa Kapitatowa intensywnie
inwestowata. Jednoczesnie mozna zaobserwowac powigzane z tym spadek pozycji $rodki
pieniezne oraz wzrost pozycji zobowigzan z tytutu dostaw i ustug i pozostatych zobowigzan. W
szczegbtowych notach rocznego sprawozdania finansowego dotyczgcych zobowigzan widac
rowniez, ze wzrost tych zobowigzan jest rowniez efektem realizacji sprzedazy pod koniec roku
i wigzacym sie z nim zobowigzaniem z tytutu podatkow. Nalezy zwrdci¢ uwage iz, znaczacy
wzrost wartosci firmy nalezy rozpatrywa¢ w pofaczeniu ze spadkiem pozycji pozostatych
dtugoterminowych aktywdw finansowych i zmiany te sg skutkiem zakupu udziatow w spotce
Tower Mehoffera sp. z 0.0. i witgczenia jej do Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. Do
dnia zakupu spotka konsolidowana byta metodg praw wtasnosci.

Zmiana struktury zobowigzan dtugoterminowych i krétkoterminowych jest efektem zmiany

Warunkdéw Emisji Obligacji serii A i przedtuzeniu terminu wykupu obligacji o 3 lata.

od
01.01.2019 Rentownosé od 01.01.2018 Rentownosé  Zmiana Zmiana w
do do 31.12.2018 %
31.12.2019
Przychody ze sprzedazy 38 958 659 43 270 615 (4 311 956) (10,0)%
Zysk brutto ze sprzedazy 6 094 442 15,6% 6 891 214 15,9% (796 772) (11,6)%
EBIDTA 9157 919 23,5% 8 130 411 18,8% | 1027 509 12,6%
EBIDTA z wylgczeniem MSSF 16 9341 108 24,0% 8 130 411 118,0%| 1210698 14,9%
Zysk przed opodatkowaniem 6 723 945 17,3% 5303 131 12,3% 1420 814 26,8%
Zysk netto 5 320 186 13,7% 4 142 385 9,6%| 1177801 28,4%

W 2019 roku Grupa odnotowata spadek przychoddéw ze sprzedazy o 10% w stosunku do
poprzedniego roku. Wigze sie to nieregularnoscig przychodéw w okresach zwigzanych ze
specyfikg funkcjonowania branzy. Spadek zysku brutto o 11,6% w stosunku do roku
poprzedniego jest proporcjonalny do spadku przychodow. Utrzymanie marzy na tym samym
poziomie, przy zmniejszonych pozostatych pozycjach dziatalnosci operacyjnej i finansowe;j
pozwolito na wzrost zysku brutto przed opodatkowaniem o 26,8% w stosunku do roku
poprzedniego, a zysku netto o0 28,4% w stosunku do roku 2018.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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2019 2018
Zrédta finansowania ogétem:
Kapitat wtasny 65682 173 62 114 378
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 24 543 574 27 088 085
Leasing 787 835 895 761
Leasing MSSF 16 1500 143 0
Zrédta finansowania ogétem 92 513 725 90 098 223
Wskaznik kapitatu do zrédet finansowania ogétem 0,72 0,69
Wskain_ik l_(apitalu do iréd(:zl finansowania ogétem z 0.71 N/A
uwzglednieniem zastosowania MSSF16 ’
EBITDA
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 8 616 668 7 782 881
Amortyzacja 724 440 347 530
Korekta wyniku w zwigzku z zastosowaniem MSSF16 (183 189) 0
EBITDA poréwnywalna do 2018 roku 9 341 108 8 130 411
EBITDA 9157 919 N/A
Dtug:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 24 543 574 27 088 085
Leasing 787 835 895 761
Leasing MSSF 16 1500 143 0
Diug 26 831 552 27 983 846
Wskaznik diugu do EBITDA poréwnywalny do 2018 roku 2,71 3,44
Wskaznik dlugu do EBITDA 2,93 N/A

Grupa w celu zapewnienia optymalnych wskaznikdw zadtuzenia oraz zapewnienia

oczekiwanej stopy zwrotu dla akcjonariuszy i innych podmiotow monitoruje poziom kapitatu

na podstawie wartosci bilansowej kapitatéw wtasnych.

Wzrost zrédet finansowania w roku 2019 zwigzany jest przede wszystkim z zastosowaniem z

dniem 1 stycznia 2019 roku MSSF 16 , Leasing”. Pozostate parametry dla badania wskaznika

dtugu do EBIDTA oraz wskaznika kapitatu do Zrddet finansowania nie ulegty znaczacym

zmianom.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej

(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)

24



= = S
TOWER INVESTMENTS

21.2 Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno- finansowych ujawnionych w

jednostkowym sprawozdaniu finansowym Tower Investments S.A.

% %

udziatow udziatow
AKTYWA 31.12.2019 w 31.12.2018 w Zmiana VANTEDERTAS

calosci calosci

aktywow ELGY
Aktywa trwate
Wartosci niematerialne 9144 0,0% 17 748 0,0% (8 604) (48,5)%
Rzeczowe aktywa trwate 2579721 2,8% | 1975246 2,2% 604 475 30,6%
Naleznosci 58 946 0,1% 49 874 0,1% 9072 18,2%
Nieruchomosci inwestycyjne 10 037 131 11,1% | 7 637672 8,6% 2 399 459 31,4%
Pozyczki 41491 911 45,7% 0 0,0% | 41491911
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe 8 603 500 9,5% | 4603 500 5,2% 4 000 000 86,9%
Dtugoterminowe rozliczenia migdzyokresowe 114 0,0% 0 0,0% 114
tywa 2 ytul adroczonego podatku 867838  1,0%| 971921 11%| (104 083) (10,7)%

ochodowego

Aktywa trwate 63 648 304 70,1% | 15 255 961 17,2% | 48 392 343 317,2%
Aktywa obrotowe
Zapasy 2 465 322 2,7%| 2395774 2,7% 69 548 2,9%
Aktywa z tytutu umowy 2450 831 2,7%| 1012346 1,1% 1438 485 142,1%
;l:zliis?;iﬂ;gz%usgfsww i usiug oraz 16221931| 17,9% | 18019852 | 20,3% | (1797 921) (10,0)%
Pozyczki 2 566 849 2,8% | 49 538 287 55,9% | (46 971 438) (94,8)%
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe 55 800 0,1% 278 550 0,3% (222 750) (80,0)%
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe 52 427 0,1% 29 829 0,0% 22 599 75,8%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 3328628 3,7%| 2133703 2,4% 1194 925 56,0%
Aktywa obrotowe 27 141 787 29,9% | 73 408 340 82,8% | (46 266 553) (63,0)%
Aktywa razem 90 790 091 88 664 301 2125790 2,4%

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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% %
31.12.2019 UdZiAMOW 54 4o o01g UdZiAMOW o e ZMianaw
w catosci w catosci %o
pasywow pasywow
Kapitat wlasny
Kapitat podstawowy 1560 750 1,7% 1 560 750 1,8% 0 0,0%
Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich 30071724| 331%| 30071724  33,9% 0 0.0%
wartosci nominalnej
Akcje wtasne (269 706) (0,3)% (71 000) (0,1)% (198 706) 279,9%
Pozostate kapitaty 15419 381 17,0% | 12252 089 13,8% 3167 292 25,9%
Zyski zatrzymane: 1895785 21% | 4720976 53%| (2825191) (59,8)%
- zysk (strata) z lat ubiegtych 0 0,0% 0 0,0% 0
- zysk (strata) netto 1895785 21% | 4720976 53%| (2825191) (59,8)%
Kapitat wiasny 48 677 935 53,6% | 48 534 539 54,7% 143 396 0,3%
Zobowigzania
Zobowigzania diugoterminowe
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne | 19 394 306 21,4% 0 0,0% | 19 394 306
Leasing 1172703 1,3% 709 671 0,8% 463 032 65,2%
Inne diugoterminowe rozliczenia 748 617 0,8% 77 851 0.1% 670 766 861,6%
miedzyokresowe
Rezerwa 2 tytulu odroczonego podatku 2594 318 2,9%| 2237227 2,5% 357 091 16,0%
dochodowego
Zobowiazania diugoterminowe 23 909 943 26,3% 3024 749 3,4%| 20885194 690,5%
Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z ytutu dostaw i ustug oraz | 15 313579 16,9% | 14 117131|  159%| 1196 148 8,5%
pozostate zobowigzania
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 2 055 496 2,3% | 21930999 24,7% | (19 875 503) (90,6)%
Leasing 591 812 0,7% 186 090 0,2% 405722 218,0%
Zobowa_zama i rezerwy z tytutu Swiadczen 0 0,0% 69 813 0.1% (69 813)
pracowniczych
Zobowigzania z tytutu umoéw 0 0,0% 37 346 0,0% (37 346)
Pozostate rezerwy krotkoterminowe i o o o
rozliczenia migdzyokresowe 241 626 0,3% 763 634 0,9% (522 008) (68,4)%
Zobowiazania krétkoterminowe 18 202 213 20,0% | 37 105012 41,8% | (18 902 799) (50,9)%
Zobowiazania razem 42 112 157 46,4% | 40129 761 45,3% 1982 395 4,9%
Pasywa razem 90 790 091 88 664 301 2125791 2,4%

W roku 2019 suma bilansowa nie ulegta istotnej zmianie w stosunku do roku 2018. Nastgpita

istotna zmiana struktury aktywow dtugoterminowych

poprzedniego. Spowodowana

jest

podpisanie

aneksow

do

uméw pozyczek,

i krotkoterminowych do roku

co

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku

sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
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zakwalifikowato je do grupy aktywdéw diugoterminowych. Zwiekszenia wartosci
nieruchomosci inwestycyjnych oraz rzeczowych aktywoéw trwatych wynikajg z zakupdéw oraz
zastosowania przez Spotke od 1 stycznia 2019 roku MSSF 16. Zwiekszenia te majg swoje
odzwierciedlenie w zwiekszeniu pozycji zobowigzan handlowych i zobowigzan z tytutu
leasingu.

W zwigzku ze zmiang Warunkow Emisji Obligacji serii A zmieniajgcq termin sptaty obligacji,

zmianie ulegta réwniez struktura zobowigzan dtugoterminowych i krotkoterminowych.

od
01.01.2019 Rentownosé od 01.01.2018 Rentownosé  Zmiana Zmiana w
do do 31.12.2018 %
31.12.2019
Przychody ze sprzedazy 9212 640 10 576 299 (1363 659) (12,9)%
Zysk brutto ze sprzedazy 5172 827 56,1% 4633 418 43,8% 539 409 11,6%
EBIDTA 2 679 491 29,1% 5957 097 56,3% | (3 277 606) (55,0)%
EBIDTA z wylgczeniem MSSF 16 2 644 446 28,7% 5957 097 128,6% | (3 312 651) (55,6)%
Zysk przed opodatkowaniem 2 356 959 25,6% 5837 431 55,2% | (3480 473) (59,6)%
Zysk netto 1895 785 20,6% 4720976 44,6% | (2825 191) (59,8)%

Spadek przychoddw ze sprzedazy w stosunku do roku poprzedniego wynika ze specyfiki rynku,
na jakim funkcjonuje Spotka. Charakteryzuje sie on nieregularnoscig przychoddéw zwigzanych
z konczeniem inwestycyjnych projektow budowlanych. Warto zwréci¢ uwage, ze pomimo
spadku przychodow wzrosta marza na sprzedazy. Zwigzane jest to z odejsciem Spodtki od
samodzielnego prowadzenia inwestycji na rzecz zarzadzania i finansowania Grupy Kapitatowej
Tower Investments S.A. Spotka wykorzystujgc swojg wiedze, doswiadczenie i umiejetnosci
kadry zarzadzajacej i kierowniczej zarzadza i organizuje dziatalnos¢ inwestycyjng i budowlanag
dla spétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej. Spadek w 2019 roku zysku przed
opodatkowaniem o 59,6% w stosunku do roku 2018 zwigzany byt z wyceng wartosci godziwej
nieruchomosci inwestycyjnych. W okresie porownywalnym, do pozycji nieruchomosci
inwestycyjnych zostata zakwalifikowana nieruchomos¢ zlokalizowana w Tychach, ktdra
wczesniej znajdowata sie w pozycji zapaséw. Wartos$¢ zakupu tej nieruchomosci odbiegata od
wartosci godziwej wycenionej przez niezaleznego rzeczoznawce. W wyniku wyceny tej
nieruchomos$ci do wartosci godziwej Spotka zrealizowata przychdd z pozostatej dziatalnosci
operacyjne;j.

W nastepnych okresach mozna spodziewaé sie zblizonej rentownosci do rentownosci
przedstawionej w 2019 roku.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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22, WYNIK FINANSOWY A WCZESNIEJ PUBLIKOWANE PROGNOZY WYNIKU.
Grupa Kapitatowa Tower Investments S.A. nie publikowata wczesniejszych prognoz wynikow.
23. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

Rozpoczete i trwajgce projekty inwestycyjne majgce zakonczyé¢ sie w latach 2020 - 2022 w
zatozeniu majg przynies¢ Grupie Kapitatowej marze brutto w wysokosci ok. 15 milionow PLN.
Warunkiem jest realizacja projektow wg zatozen kalkulacyjnych i zawartych juz umow oraz
stabilny poziom cen ustug budowlanych. Powyzsze nie uwzglednia projektédw, nad ktdrymi
pracuje dziat ekspansji, a zawarcie umow nastgpi¢ powinno w nadchodzgcych kwartatach.

Ponadto w przychodach i zyskach nalezy uwzgledni¢ podpisang umowe najmu
dtugoterminowego (na 5 lat z opcjg przedtuzenia na kolejne 5 lat) lokalu dla sieci handlowej
Netto usytuowanego w Warszawie na Biatotece.

W listopadzie 2019 roku nastgpito przedtuzenie terminu sptaty obligacji serii A w wartosci 20
mIn PLN o kolejne 3 lata z czesciowg sptatg po uptywie dwdch lat. W zwigzku z powyzszym
zabezpieczone jest finansowanie biezgcych projektéw na okres do listopada 2022 roku.

W marcu 2019 roku Spotka Tower Investments S.A. zakupita 30% udziatow w spétce Tower
Mehoffera sp. z 0.0. Transakcja jest istotna z punktu widzenia przysztej sytuacji finansowe;.
Nabyta spétka jest w trakcie realizacji inwestycji, w efekcie ktérej przez pierwsze 5 lat po jej
zakonczeniu pozyskiwacé bedzie srodki pieniezne z najmu, a nastepnych okresach albo najem
bedzie kontynuowany (opcja przedtuzenia umowy) albo odsprzeda inwestycje najemcy
realizujgc dodatkowg marze. Ponadto Tower Mehoffera Sp z 0.0. przygotowuje kolejne etapy
inwestycji mieszkaniowej, ktérej pierwsza cze$¢ zostata sprzedana do dewelopera
mieszkaniowego YIT.

W lipcu 2019 roku spotka Tower Project sp. z o0.0. nabyta zorganizowang czesc
przedsiebiorstwa w skfad ktérej wchodzg nieruchomosci, dziatki i hale produkcyjno-
administracyjne oraz park maszynowy do produkcji wyrobdéw spozywczych.

24, CZYNNIKI MAJACE | MOGACE MIEC WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI EMITENTA W
PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO POtROCZA

Spotki z Grupy Tower Investments sg na koicowym etapie w przygotowaniu nastepujgcych
projektow:

Mrggowo — budowa obiektu Netto;

Etk — budowa obiektu Netto;

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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Biskupiec — sprzedaz nieruchomosci gruntowej i budowa obiektu Netto;

Elblagg — zakup i sprzedaz nieruchomosci gruntowej i budowa obiektu Netto;

Warszawa ul. Mysliborska — zakup nieruchomosci gruntowej i budowa obiektu Biedronka;
Warszawa ul. Aluzyjna — sprzedaz nieruchomosci gruntowej deweloperowi mieszkaniowemu.
Realizacja powyzszych projektow wptynie na wyniki Grupy, jednak doktadny termin realizacji
uzalezniony jest od czynnikéw, ktore znajdujg sie poza kontrolg grupy, w tym gtownie decyzje
i pozwolenia administracyjne. Sytuacja epidemiczna w Polsce niesie ze sobg nastepujgce
ryzyko majgce wptyw na przyszte wyniki Grupy:

° Aktualnie prowadzone projekty zmierzajgce do budowy obiektdw handlowych i
ustugowych mogg byc¢ zagrozone pod wzgledem dotrzymania umownych termindéw realizacji.
Spodziewana jest ograniczona dostepnos¢ niektorych materiatéw budowlanych, wydtuzone
terminy dostaw poszczegdlnych elementdw realizacji oraz deficyt dostepnej kadry
pracowniczej u podmiotdow z branzy budowlanej,

. Grupa projektdw oczekujgcych na zezwolenia administracyjne moze ulec op6znieniom
z uwagi na spodziewane przestoje w pracy niektérych urzedow,

. Dziatalnos¢ zmierzajgca do pozyskania nowych lokalizacji moze by¢ w najblizszym
czasie utrudniona ze wzgledu na ograniczenia w dostepnosci niektorych podmiotdw i instytucji
oraz koniecznos¢ powstrzymania sie od bezposrednich kontaktow miedzyludzkich,

. Nieznana jest ponadto postawa naszych gtéwnych klientéow w zakresie plandow
rozwojowych i finansowania nowych inwestycji.

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi, Zze rdéinego rodzaju istotne czynniki i ryzyka mogg
powodowac, ze rzeczywiste wyniki Grupy Kapitatowej bedg istotnie rézni¢ sie od plandw,
celéw, oczekiwan i zamiaréw wyrazonych w stwierdzeniach dotyczacych przysztosci. Rok 2020
moze by¢ szczegdlnie trudny dla oceny stopnia ryzyka dziatalnosci Grupy ze wzgledu na fakt,
ze nie mozna jeszcze oszacowaé stopnia spowolnienia i zatamania gospodarki na rynkach
miedzynarodowych i krajowym. Pojawiajgce sie opinie specjalistow z zakresu ekonomii,
dotyczgce branzy w jakiej dziata Grupa Kapitatowa i jej kontrahenci, wskazujg na kryzys w
obrotach w perspektywie najblizszych miesiecy, przez czas trwania pandemii koronawirusa
SARS-CoV-2, zwtaszcza w handlu dobrami przemystowymi. Handel spozywczy zaobserwowat
zmniejszenie ilosci transakcji, ale niekoniecznie zmniejszenie obrotédw poprzez zmiane
zwyczajow zakupowych. Po wygasnieciu pandemii spodziewany jest réwnie gwattowny
wzrost, poréwnywalny do wysokosci zatamania kryzysem (tzw. efekt V) na rynku sprzedazy
detaliczne;j.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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Inwestorzy, opierajac sie na stwierdzeniach dotyczacych przysztosci, powinni z nalezyta
starannos$cia wzig¢ pod uwage wskazane wyzej czynniki oraz inne zdarzenia przyszte
i niepewne, zwtfaszcza w kontekscie otoczenia ekonomicznego, spotecznego i regulacyjnego,
w ktorym Grupa Kapitatowa dziata. Wszelkie stwierdzenia dotyczace przysztosci,
odzwierciedlajg obecne przekonania Grupy odnosnie do przysztych wydarzen i podlegajg
okreslonym powyzej oraz innym czynnikom ryzyka, elementom niepewnosci i zatozeniom
dotyczgcym dziatalnosci Grupy Kapitatowej, jej wynikdw, strategii i ptynnosci.

Grupa nie oswiadcza, nie daje zadnej gwarancji i nie zapewnia, ze czynniki opisane
w stwierdzeniach dotyczacych przysziosci faktycznie wystapia, a kazde takie stwierdzenie
stanowi tylko jedng z mozliwych opcji, ktéra nie powinna by¢ uwazana za opcje najbardziej
prawdopodobng lub typowa. Grupa Kapitatowa koncentruje sie na realizacji najbardziej
perspektywicznych projektéw, ktére zapewnig maksymalizacje stopy zwrotu. Strategia
rozwoju zaktada jednak wzrost skali dziatalnosci i liczby realizowanych projektéw. Pomimo
tego, ze Grupa Kapitatowa stara sie, aby srodki finansowe byty zamrozone
w nieruchomosciach przez mozliwie krétki czas, konieczne jest posiadanie zasobdéw
finansowych m.in. na wpfate zaliczek albo zadatkow, zaptate ceny nieruchomosci,
czy tez sfinansowanie wktadu wtasnego przy inwestycjach finansowanych z kredytu. Brak
dostepu do kapitatu moze uniemozliwi¢ zaktadane zwiekszenie liczby projektéw
realizowanych réwnoczesnie przez Grupe Kapitatowg, albo przesungc ten proces w czasie.

25. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW RYZYKA | ZAGROZEN, NA KTORE NARAZONA JEST
GRUPA KAPITALtOWA.

25.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktérym dziata Spétka i jej Grupa
Kapitatowa.

25.1.1 Ryzyko zwigzane z sytuacjag makroekonomiczna.

Catosc¢ przychodow Grupy Kapitatowej jest zwigzana z dziatalnoscig na rynku krajowym i z tego
tez wzgledu jest ona uzalezniona posrednio od czynnikbw  zwigzanych
z 0goblng sytuacja makroekonomiczng Polski. Sytuacja ta wptywa bowiem na szybkosé
i kierunki rozwoju sieci handlowych w naszym kraju. Szczegdlnie istotne znaczenie majg takie
czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, sita nabywcza
konsumentow (Srednie wynagrodzenie), czy tempo wzrostu popytu konsumpcyjnego. W roku
2020 mozemy spodziewacd sie znaczacego pogorszenia sie wyzej wymienionych wskaznikow
na skutek wprowadzenia w kraju sytuacji epidemicznej i bedzie to mieé niekorzystny wptyw

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
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na wyniki i sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej, ktérego wysokos¢ nie sposéb ocenic
obiektywnie na dzien zatwierdzenia sprawozdania z dziatalnosci.

25.1.2 Ryzyko zmian w prawie ograniczajgcych budowe obiektow ustugowo—handlowych.

Dziatalno$¢ spétek z Grupy Kapitatowej polega przede wszystkim na wyszukiwaniu
atrakcyjnych gruntéw, a nastepnie ich sprzedazy, najczesciej potaczonej z budowa na nich
obiektéw ustugowo-handlowych na zlecenie. Wprowadzenie zmian przepiséw prawa (w
szczegolnosci ustawy z dnia 27 marca 2003 r. o planowaniu i zagospodarowaniu
przestrzennym —t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 778, z pozn. zm. lub ustawy z dnia 7 lipca 1994 roku
Prawo budowlane - t.j. Dz. U. z 2016 r. poz. 290, z poin. zm.), ktore wprowadzityby
ograniczenia mozliwosci budowy takich obiektéw mogtoby miec istotny negatywny wptyw
na dziafalno$¢ i wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta.

25.1.3 Ryzyko wprowadzenia ograniczen w obrocie nieruchomosciami.

Prawie kazdy projekt realizowany przez spotki z Grupy Kapitatowej rozpoczyna sie
od nabycia gruntu, na ktérym ma by¢ budowany obiekt. Nastepnie dokonywana jest sprzedaz
gruntu albo w niektérych przypadkach wybudowanego juz obiektu, zazwyczaj polskiej spotce
nalezagcej do miedzynarodowej sieci handlowej lub ustugowej. W zwigzku
z powyzszym, jakiekolwiek ograniczenia w mozliwosci nabywania lub sprzedazy gruntéw
lub posadowionych na nich budynkéw i budowli mogtoby mie¢ istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowej Spotki. Przyktadem takich ograniczed moga byc¢
wprowadzone przepisy dotyczace obrotu nieruchomosciami rolnymi. Zgodnie z ustawa
z dnia 14 kwietnia 2016 r. o wstrzymaniu sprzedazy nieruchomosci Zasobu Wtasnosci Rolnej
Skarbu Panstwa oraz o zmianie niektérych ustaw (Dz. U. 2016, poz. 585) poczgwszy od 1 maja
2016 r. wstrzymana zostata na okres 5 lat sprzedaz nieruchomosci rolnych (lub ich czesci),
wchodzacych 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 szczegdlnosci na parki technologiczne, parki przemystowe, centra biznesowo-
logistyczne, sktady magazynowe, inwestycje transportowe, budownictwo mieszkaniowe,
obiekty sportowo-rekreacyjne, lub

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
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b) nieruchomosci potozonych w granicach specjalnych stref ekonomicznych lub

c) domoéw, 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¢c zgode na sprzedaz nieruchomosci lub ich czesci innych
niz wymienione w podpunkcie a), jezeli jest to uzasadnione wzgledami spoteczno-
gospodarczymi.

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
Spofki.

25.1.4 Ryzyko zwigzane ze zmiang innych przepisow prawa.

Zagrozenie dla dziatalnosci Spoéfki i jej Grupy Kapitatowej mogg stanowi¢ takze zmiany innych
przepisow prawa lub rdézne jego interpretacje. Ponadto konieczno$¢ dostosowywania
polskiego prawa do wymogdéw Unii Europejskiej moze niekorzystnie wptywac na otoczenie
prawne Spotki. Niespdjnos¢, brak jednolitej interpretacji przepisdw prawa oraz czeste jego
nowelizacje pociggajg za sobg ryzyko dla prowadzenia dziatalnosci gospodarczej podmiotow
w Polsce. Potencjalne zmiany przepiséw 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 Kapitatows.

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.

Réwniez duza niestabilnos¢ charakteryzujgca polski system podatkowy moze prowadzi¢ do
nieoczekiwanych i niekorzystnych z punktu widzenia Emitenta i jego Grupy Kapitatowej zmian
podatkowych, mogacych istotnie wptywac na osiggane wyniki.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
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25.1.5 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 Kapitatowa narazona
jest na ryzyko kursowe. Znaczace wzmocnienie 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. Grupa nie stosuje mechanizméw zabezpieczenia sie przed ww.
ryzykiem, poniewaz na date publikacji niniejszego raportu jego  wplyw
na dziafalno$¢ catej Grupy Kapitatowej jest bardzo niewielki.

25.1.6 Ryzyko zwigzane z konkurenc;ja.

Na polskim rynku budowlanym panuje duza konkurencja. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze
Grupa nie bedzie w stanie pozyskiwaé¢ nowych klientéw na obstuge realizacji inwestycji lub
spadng osiggane marze, co miatoby istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy
Kapitatowej. Nalezy jednak podkresli¢, ze Grupa dziata w specyficznym segmencie rynku
budowlanego, w ktorym 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 Grupa stara sie w ogole zrezygnowac z obstugi realizacji inwestycji.
W ocenie Grupy Kapitatowej, na rynku funkcjonuje bardzo niewiele podmiotow z taka wiedzg
i doswiadczeniem, co powoduje, ze w segmencie podmiotdw dostarczajgcych grunty sieciom
handlowym i ustugowym nie wystepuje istotna walka konkurencyjna. Istotniejszym ryzykiem
dla Grupy jest zmniejszajgca sie liczba atrakcyjnych dla sieci handlowych lokalizacji. W zwigzku
z tym wzrasta¢ moze konkurencja w obszarze zakupu gruntu. Brak mozliwosci nabywania
kolejnych gruntéw, albo znaczacy wzrost ich cen wptynetyby niekorzystnie na liczbe
realizowanych projektow i ich rentownos$¢, co miatoby istotny negatywny wptyw na
dziatalnos¢ i wyniki osiggane przez Grupe Kapitatowa.

25.2 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spéftki i jej Grupy Kapitatowe;.
25.2.1 Ryzyko zwigzane z nieregularnoscia przychodéw.

Podstawowa dziatalnos¢ spdtek z Grupy Kapitatowej polega na znalezieniu atrakcyjnej
lokalizacji, na ktdrej moze zosta¢ wybudowany lokal handlowy lub ustugowy, uzyskaniu decyzji
o warunkach zabudowy i kreowaniu miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego
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zgodnie z wymaganiami inwestorow. Po spetnieniu oczekiwanych przez Spétke warunkow
nieruchomosci sg 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 mogg wystgpi¢ kwartaty,
w ktérych przychody Grupy Kapitatowej nie wystgpig, albo bedg 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 byc¢
posiadanie wiasnych parkéw handlowych, ktdore bytyby dla Grupy zrdodtem statych
przychoddw. Na dzien publikacji spotka Tower Project sp. z 0.0. S.K.A. jest wtascicielem Shopin
tédz, zas spotka Shopin 2 Sp. z o0.0. jest wiascicielem lokali w formacie City Shopin,
mieszczacych sie w Warszawie, przy ul. Szwedzkiej. Obie spotki osiggajg regularny przychéd z
tytutu najmu lokali.

25.2.2 Ryzyko zwigzane ze znaczacym ograniczeniem ekspansji gtéwnych sieci handlowych
na terytorium Polski.

Dziatalno$¢ spotek z Grupy Kapitatowej Emitenta polega na pozyskiwaniu gruntéw,
a nastepnie ich sprzedazy, potaczonej z budowa na nich obiektéw ustugowo-handlowych.
Nabywcami gruntéw sg gtéwnie sieci handlowe i ustugowe. Kluczowe znaczenie dla dalszego
rozwoju Grupy Kapitatowej ma zatem systematyczny wzrost liczby placéwek tych sieci w
Polsce.

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

25.2.3 Ryzyko zwigzane ze znaczacym spadkiem czynszéw w obiektach.

Jednym z segmentéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta jest budowa parkow
handlowych Shopin na zlecenie inwestora albo na wynajem we wtasnym zakresie potgczony z
poZniejszg sprzedazg skomercjalizowanego obiektu. Dla rentownosci inwestycji
Z przeznaczeniem na wynajem istotne znaczenie ma szybkie i petne wynajecie catej
powierzchni. Nie mozna zagwarantowaé, ze w nowo realizowanych parkach handlowych
Grupie uda sie w krotkim czasie pozyskaé najemcow, przy czym istotna jest réwniez jakosc
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tych najemcéw. Bardzo wazni sg tzw. kluczowi najemcy, czyli podmioty, ktére przyciggaja
innych najemcéw i generujg ruch klientéw w obiekcie. Grupa wspodfpracuje z sieciami Netto,
Biedronka oraz Rossmann, nie ma jednak gwarancji, ze wspotpraca ta bedzie kontynuowana
w przysztosci w kolejnych parkach. Aby ograniczy¢ wyzej wymienione ryzyko, Spotka
przystepuje do realizacji parku handlowego dopiero po pozyskaniu kluczowych najemcéw albo
sprzedazy czesci powierzchni takiemu najemcy.

Rowniez wypowiedzenie umowy albo nieprzedtuzenie najmu przez ktéregos z kluczowych
najemcow moze miec istotny negatywny wptyw na przychody oraz wycene parku handlowego,
a przez to na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowe;j.

Dla rentownosci inwestycji kluczowe jest rdwniez 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. W obecnej sytuacji makroekonomicznej zwigzanej z
ograniczeniami w handlu i przemieszczaniem sie mieszkancow spodziewac sie mozna
znaczacych spadkéw wysokosci czynszéw, ktére zapobiegty by masowym upadtoscig matych i
$rednich firm z branzy handlu, ktérych sklepy znajduja sie w centrach handlowych.

Znaczacy spadek czynszodw spowoduje obnizenie rentownosci osigganej z danego parku
handlowego, a nawet osiaggniecie straty na zrealizowanej inwestycji. W takiej sytuacji Grupa
Kapitatowa moze by¢ zmuszona do dokonania odpiséw aktualizujgcych wykazang w ksiegach
wartos$¢ wtasnych parkow handlowych.

25.2.4 Ryzyko zwigzane z jako$cig pracy podwykonawcow.

Spoétki z Grupy Kapitatowe] realizujgc inwestycje jako generalny wykonawca powierzajg
wykonanie prac budowlanych wyspecjalizowanym firmom. Dla kazdej inwestycji
przeprowadzany jest ograniczony przetarg, do ktérego zapraszani sg wybrani wykonawcy na
podstawie klucza, ktorym jest: doswiadczenie w budowaniu dla konkretnej sieci, dostepnosg,
cena oraz jakos$¢ poprzednich realizacji. Zdarzajg sie rdwniez przypadki, gdy dana sieé¢ wskazuje
preferowanego podwykonawce. Grupa bedaca generalnym wykonawcy sprawuje biezacy
nadzor nad wykonywaniem robot budowlanych, jednakze nie jest w stanie zapewnic, ze
zakontraktowane prace zostang wykonane przez wykonawcdéw z nalezyty starannoscig i w
uzgodnionych terminach.

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

25.2.5 Ryzyko upadtosci generalnego wykonawcy.

Spoétki z Grupy Kapitatowej zlecajg realizacje prowadzonych we wiasnym zakresie inwestycji
podmiotom zewnetrznym (przede wszystkim dotyczy to parkéw handlowych). Generalny
wykonawca moze z kolei zatrudni¢ podwykonawcow. Kodeks cywilny reguluje kwestie
odpowiedzialnosci inwestora (spotki z Grupy Kapitatowej) i generalnego wykonawcy wobec
podwykonawcow robdét  budowlanych. Odpowiedzialno$¢ ta jest odstepstwem
od podstawowej zasady, iz stosunek umowny rozcigga sie tylko na jego strony. Solidarna
odpowiedzialno$¢ za zaptate naleznosci oznacza, iz wierzyciel (podwykonawca) moze
domagac sie zaptaty naleznego mu wynagrodzenia zaréwno od generalnego wykonawcy
jak i od spdtki z Grupy Kapitatowe]. Inwestor ponosi tutaj najwieksze ryzyko, gdyz jest
odpowiedzialny za zaptate wynagrodzenia naleznego podwykonawcy nawet wodwczas,
gdy rozliczyt sie juz z generalnym wykonawcg, a ten np. w wyniku upadtosci nie byt w stanie
zaptaci¢ podwykonawcy. W efekcie spétka z Grupy Kapitatowej musiataby zaptaci¢ dwa razy za
te same prace, co przy braku mozliwosci odzyskania srodkdw od generalnego wykonawcy
przetozy sie na konieczno$s¢ dokonania odpiséw  aktualizujgcych  naleznosci,
a przez to wplynie na pogorszenie wynikdw Grupy Kapitatowej Emitenta. Spotki z Grupy
Kapitatowej zlecajg prace sprawdzonym podmiotom, z ktérymi Grupa Kapitatowa
wspotpracowata juz przy wczesniejszych inwestycjach.

25.2.6 Ryzyko zwigzane z trudnosciami w znalezieniu nabywcdéw na parki handlowe.

Jednym z segmentéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta jest budowa parkow
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 $rodki finansowe. Istnieje jednak ryzyko,
Zze Grupa nie bedzie w stanie znalezé nabywcéw na posiadane parki handlowe
albo uzyska¢ satysfakcjonujacej ceny, co oznacza¢ bedzie zamrozenie sSrodkéw i brak
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mozliwosci realizacji  innych, potencjalnie  bardziej rentownych projektéw
albo niezrealizowanie zaktadanych zyskéw z inwestycji w park handlowy.

25.2.7 Ryzyko niedoszacowania kosztow realizacji inwestycji.

Przed przystgpieniem do realizacji parku handlowego spdtka z Grupy Kapitatowej
przeprowadza szczegdtowa kalkulacje kosztow przeprowadzenia inwestycji. Nie mozna
wykluczy¢ sytuacji, w ktérej 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.

25.2.8 Ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscia klienta.

Na biezgcg ptynnos¢ finansowg spdtek z Grupy Kapitatowej i ich wyniki niekorzystny wptyw
wywrze¢ moze opdznienie w ptatnosciach albo catkowita niewyptacalnosé klientow, ktérym
Spétka Grupa sprzedaje zrealizowang inwestycje lub wynajmuje lokale w parkach handlowych.
Aby ograniczy¢ to ryzyko Grupa wspotpracuje z renomowanymi, duzymi sieciami, a ponadto
realizujgc inwestycje zazwyczaj rozlicza poszczegdlne etapy inwestycji.

25.2.9 Ryzyko wad prawnych nieruchomosci lub niekorzystnych warunkéw gruntowych.

Nabywajac grunt na potrzeby realizacji inwestycji, Grupa dokonuje m.in. jego analizy
technicznej. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze w czasie realizacji inwestycji ujawnia
sie nieprzewidziane czynniki takie tak wody gruntowe, niestabilnos¢ dolnych warstw gruntu
i zwigzang z tym koniecznoscig jego wymiany, znaleziska archeologiczne, ktore mogg
spowodowac opodznienie lub zwiekszenie kosztdw przygotowania gruntu pod budowe,
a nawet uniemozliwic¢ realizacje inwestycji w planowanym ksztatcie. Sytuacja taka moze mie¢
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy Kapitatowej. Ryzyko to jest
jednak ograniczone poniewaz w zdecydowane] wiekszosci przypadkow niezwtocznie po
zakupie gruntu jest on sprzedawany finalnemu inwestorowi, a kazdy grunt podlega
szczegbétowemu badaniu.

25.2.10 Ryzyko zwigzane ze wzruszeniem decyzji administracyjnych.

Zawierajgc ostateczng umowe nabycia gruntu Grupa 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,

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)

37



P —
=
b
P —
—

/ \
TOWER INVESTMENTS

co moze negatywnie wptyng¢ na zdolno$é prowadzenia lub zakonczenia inwestycji. To z kolei
mogtoby miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowej.

25.2.11 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia z tytutu ochrony srodowiska.

Zgodnie z prawem polskim, podmioty uzytkujgce grunty, na ktérych znajdujg sie substancje
niebezpieczne lub inne zanieczyszczenia, mogg zosta¢ zobowigzane do oczyszczenia gruntow
lub zaptaty kar z tytutu ich zanieczyszczenia lub w inny sposdb zostaé pociggniete do
odpowiedzialnosci. Przed nabyciem gruntu Grupa szczegétowo analizuje ryzyko powstania
roszczen odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia kosztow 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 Grupa bedzie zobowigzana do zaptaty odszkodowan, kar
administracyjnych czy ponoszenia kosztédw rekultywacji wynikajacych z zanieczyszczenia
Srodowiska na posiadanych przez Grupe gruntach, co z kolei moze mie¢ istotny negatywny
wptyw na dziatalno$¢ i wyniki Grupy Kapitatowej. Ryzyko to jest ograniczone, poniewaz w
zdecydowanej wiekszosci przypadkéw niezwtocznie po zakupie gruntu jest on sprzedawany
finalnemu inwestorowi.

26. tAD KORPORACYIJNY | JEGO STOSOWANIE W GRUPIE KAPITAtOWEJ TOWER
INVESTMENTS.

Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016 zostaty przyjete uchwatg Rady Nadzorczej
Gietdy Papierow 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 Spétek Notowanych na GPW 2016 zawierajg regulacje odnoszace sie w szczegdlnosci
do organdéw spotek gietdowych i ich akcjonariuszy. Emitenci, ktérych papiery wartosciowe
zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego powinni przestrzegaé zasad tadu korporacyjnego
okreslonych w Dobrych Praktykach Spotek Notowanych na GPW 2016. Sposdb przekazywania
przez spotki gietdowe informacji o stosowaniu zasad fadu 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 spotke gietdowag w sposéb trwaty lub zostata
naruszona incydentalnie. Spotka gietdowa jest takze zobowigzana dotgczy¢ do raportu
rocznego raport zawierajgcy informacje o zakresie stosowania przez nig Dobrych Praktyk
Spotek Notowanych na GPW 2016 w danym roku obrotowym.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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Spétka podjeta niezbedne dziatania w celu najpetniejszego przestrzegania zasad zawartych w
Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW 2016. Spotka 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 chwili dopuszczenia akcji do obrotu na rynku regulowanym GPW, Zarzad stosuje wszystkie
zasady tadu korporacyjnego zgodnie z dokumentem Dobre Praktyki Spétek Notowanych na
GPW 2016, z zastrzezeniem nastepujgcych:

e Zasada szczegotowa 1.Z.1.16. — w zakresie informacji na temat planowanej transmisji obrad
Walnego Zgromadzenia.

Spotka nie przewidywata 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 wskazywaty na potrzebe zapewniania transmisji.
Na wskutek stanu zagrozenia epidemiologicznego w kraju i zwigzanych z nim wymagan
prawnych Spétka, po stworzeniu odpowiednich mozliwosci technicznych i poczynieniu w tym
celu stosownych nakfadéw, w najblizszym czasie zapewni transmisje obrad Walnego
Zgromadzenia w czasie rzeczywistym.

e Zasada szczegotowa 1.Z.1.20. — w zakresie zamieszczania na stronie internetowe] Spotki
zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia w formie audio lub wideo.

Spotka nie przewiduje rejestrowania przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia w formie wideo,
jednak transmisja obrad bedzie dostepna w czasie rzeczywistym. Rejestrowanie obrad
Walnego Zgromadzenia, bedzie generowato dodatkowe koszty dla Spotki, co w obecnej
sytuacji gospodarczej, nie jest wskazane. Ponadto niestosowanie tej zasady pozwala unikngé
ryzyka ewentualnych roszczen akcjonariuszy, ktérzy mogliby nie zyczy¢ sobie upubliczniania
swojego wizerunku. W przypadku, w ktdrym zainteresowanie zamieszczania na stronie
internetowej Spotki zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia w formie audio lub wideo
wyrazg akcjonariusze Spotka, 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 poszczegdlnych systemach lub funkcjach, chyba ze
wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na rozmiar lub rodzaj
dziatalnosci prowadzonej przez spotke.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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W ocenie Zarzagdu wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na
rozmiar i rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Spoétke.

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

Na 31 grudnia 2019 roku Spétka Dominujaca nie przewidywata 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 Spdtki odnosnie organizacji i przebiegu walnych zgromadzen
nie wskazywaty na potrzebe udostepnienia takich rozwigzan. Rozwigzanie to nie byto réwniez
powszechne stosowane przez spoétki publiczne na rynku polskim. W opinii Zarzadu
niestosowanie powyzszej rekomendacji nie miato negatywnego wptywu na mozliwos¢ udziatu
akcjonariuszy w obradach Walnego Zgromadzenia Spétki. Ze wzgledu na sytuacje pandemii w
kraju i na Swiecie mozna spodziewac sie uregulowan prawnych nakazujgcych spétkom
zaufania publicznego organizowania i przeprowadzania Walnego Zgromadzenia przy
wykorzystaniu $Srodkéw komunikacji elektronicznej. Na dzien sporzadzenia niniejszego
sprawozdania z dziatalnosci Spétka analizuje posiadane i mozliwe do pozyskania rozwigzania
techniczne umozliwiajgce organizacje zdalnie Walnego Zgromadzenia w taki sposdb aby byto
zgodne z obowigzujgcymi przepisami prawnymi.

e Zasada szczegotowa IV.Z.3. — w zakresie umozliwiania przedstawicielom mediow obecnosci
na Walnych Zgromadzeniach.

Spotka nie przewiduje stosowania tej zasady. W ocenie Spotki obowigzujgce przepisy prawa w
wystarczajgcy sposob regulujg wykonywanie natozonych na spotki publiczne obowigzkéw
informacyjnych w zakresie jawnosci i transparentnosci spraw bedgcych przedmiotem obrad
Walnego Zgromadzenia. Ponadto brak obecnosci przedstawicieli medidw zabezpiecza Spétke
przed ewentualnymi roszczeniami akcjonariuszy, ktorzy mogliby nie Zzyczy¢ sobie
upubliczniania swojego wizerunku oraz wypowiedzi.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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26.1 Akcjonariusze posiadajacy znaczne pakiety akgcji

Wartosé Udziat w
nominalna akgcji kapitale

Liczba akcji Liczba gtosow

Stan na 31.12.2019 roku

Floryda 1 Sp. z 0.0. S.KA. 689 171 689 171 689 171 44,2%

PZW F1Z zarzgdzany przez Copernicus 10,2%

Capital TFI S.A. 158 847 158 847 158 847

Fundusze zarzgdzane przez Vasto 11,2%

Investments s.a.r.l. 174 467 174 467 174 467

Rockbridge Towarzystwo Funduszy 5,0%

inwestycyjnych S.A. 78 587 78 587 78 587

Akcje wiasne 11126 11126 11126 0,7%

Pozostali akcjonariusze 448 552 448 552 448 552 28,7%
Razem 1 560 750 1 560 750 1 560 750 100%

Stan na 31.12.2018 roku

Floryda 1 Sp. z 0.0. S.KA. 689 171 689 171 689 171 44,2%

PZW F1Z zarzgdzany przez Copernicus 10,2%

Capital TFI S.A. 158 847 158 847 158 847

Fundusze zarzadzane przez Vasto 5,3%

Investments s.a.r.l. 83 321 83 321 83 321

Akcje wiasne 2566 2 566 2566 0.2%

Pozostali akcjonariusze 626 845 626 845 626 845 40,2%
Razem 1 560 750 1 560 750 1 560 750 100%

26.2 Wskazanie posiadaczy papierow wartosciowych dajgcych specjalne uprawnienia
kontrolne wobec Spaftki.

W roku 2019 nie wystepowali posiadacze papieréw wartosciowych dajgcych specjalne
uprawnienia kontrolne wobec Spétki.

26.3 Ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu.

Wedtug posiadanych przez Spotke informacji w roku 2019 nie wystepowaty zadne
ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu, w tym takie jak ograniczenie wykonywania
prawa glosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia czasowe
dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspotpracy Spotki,
prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartos$ciowymi sg oddzielone od posiadania papierow
wartosciowych.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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26.4 Ograniczenia w przenoszeniu praw wtasnosci papieréw wartosciowych.

Akcje bedgce w posiadaniu spotki Floryda 1 sp. z 0.0. s.k.a. w ilosci 689.171 dajgce 44,16%
praw gtosu objete sg zastawem rejestrowym z tytutu umowy emisji obligacji serii A. Zgodnie z
Programem Skupu Akcji Wtasnych Spétka Tower Investments S.A. do dnia 31 marca 2020 roku
dokonata skupu 11.126 akcji wtasnych. Pozostate akcje nie podlegajg ograniczeniom w
przenoszeniu praw wtasnosci.

26.5 Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzadzajacych oraz ich
uprawnien, w szczegoélnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji.

Osoby zarzgdzajgce — Cztonkowie Zarzgdu powotywani sg i odwotywani przez Rade Nadzorczg
Spotki. Cztonek Zarzagdu moze by¢é odwotany takze przez Walne Zgromadzenie Spotki.
Cztonkowie Zarzadu nie zostali upowaznieni przez Statut do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego i emisji akcji. Czynnosci w tym zakresie wymagajg uchwaty Walnego
Zgromadzenia Spofki.

26.6 Opis zasad zmiany statutu lub umowy Spotki.

Zmiana Statutu Emitenta dokonywana jest w trybie okreslonym w Kodeksie Spotek
Handlowych, przez Walne Zgromadzenie. Statut nie wprowadza w tym zakresie zadnych zasad
odmiennych od uregulowan ustawowych.

26.7 Sposéb dziatania Walnego Zgromadzenia jego zasadnicze uprawnienia oraz prawa
akcjonariuszy i sposob ich wykonywania.

Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia Tower Investments Spétka Akcyjna i jego zasadnicze
uprawnienia oraz prawa akcjonariuszy i sposob ich wykonywania okreslajg przepisy ustawowe
oraz akty korporacyjne Spétki (Statut, Regulamin Walnego Zgromadzenia).

26.8 Sktad osobowy organéw zarzadzajgcych i nadzorczych Tower Investments S.A. oraz
ich komitetéw i opis ich dziatania.

Sktad osobowy organdw zarzgdzajgcych i nadzorczych Tower Investments S.A. opisany zostat
W nocie nr 7 niniejszego Sprawozdania Zarzadu z dziatalnosci. Zasady dziatania organéw
zarzadzajacych i nadzorczych Spodtki okreslajg przepisy ustawowe oraz akty korporacyjne
Spotki (Statut, Regulamin Zarzadu, Regulamin Rady Nadzorczej, Regulamin Komitetu Audytu).

26.8.1 Opis dziatania Komitetu Audytu.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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Cztonkowie Komitetu Audytu:

» Mariusz Trojak
» Damian Jasica
> Piotr Ganko

spetniajg ustawowe kryteria niezaleznosci.

Mariusz Trojak — Przewodniczgcy Komitetu Audytu - posiada wyksztatcenie wyzsze z
zakresu finanséw, uzyskat stopien doktora nauk ekonomicznych. Od 20 lat prowadzi zajecia
dydaktyczne z zakresu finansdw przedsiebiorstw, analizy ekonomicznej i zarzagdzania ryzykiem.
Doswiadczanie nabywat petnigc funkcje w organach zarzadczych i kontrolnych spotek
kapitatowych oraz prowadzgc wieloletnig dziatalnosci doradczg w zakresie finansow i
optymalizacji struktury finansowej przedsiebiorstw.

Damian Jasica — Cztonek Komitetu Audytu - posiada wyksztatcenie wyzsze z zakresu
finanséw i controlingu, ponadto uczestniczyt w wielu szkoleniach uzupetniajgcych z zakresu
czytania sprawozdan finansowych, oceny sytuacji finansowej przedsiebiorstw oraz zagadnien
zwigzanych z miedzynarodowymi standardami sprawozdawczosci finansowej. Doswiadczenie
nabywat petnigc funkcje w organach zarzadczych i kontrolnych spétek kapitatowych zajmujgc
sie finansami oraz prowadzac dziatalnos¢ doradczg z zakresu finansow i rachunkowosci.
Ponadto zostat uznany za osobe posiadajgcg wiedze i umiejetnosci w zakresie rachunkowosci
podczas przestuchania w Komisji Nadzoru Finansowego 15.11.2017 roku. Pan Jasica posiada
wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy wynikajgce z wieloletniego prowadzenia biura
projektéw architektonicznych oraz dziatalnosci w zakresie doradztwa inwestycyjnego.

Piotr Ganko — Cztonek Komitetu Audytu - posiada wyksztatcenie wyzsze MBA w
zakresie finansow. Doswiadczanie nabywat petnigc funkcje w organach zarzgdczych i
kontrolnych spotek kapitatowych. Posiada ponadto wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy
wynikajgce z prowadzenia dziatalnosci posrednictwa i doradztwa w handlu nieruchomosciami.

W roku obrotowym 2019 Komitet Audytu odbyt 10 posiedzen, w ramach prac podjat tgcznie
32 uchwaty. Po 31 grudnia 2019 r. do dnia sporzadzenia sprawozdania finansowego Komitet
Audytu odbyt 2 posiedzenia i podjat 5 uchwat. Komitet Audytu w sposdb ciggty monitorowat
poprawno$é sprawozdawczosci finansowej. W roku obrotowym Komitet Audytu
przeprowadzit proces wyboru biegtego rewidenta do zbadania sprawozdan finansowych
Spotki za lata obrotowe 2019 i 2020.

26.8.3 Opis dziatania Rady Nadzorczej

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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Posiedzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej odbywajg sie regularnie i gdy jest to niezbedne dla
prawidtowego nadzorowania dziatalnosci Zarzadu Spétki. W roku 2019 odbyto sie 6 posiedzen,
na ktorych podjeto tgcznie 41 uchwat.

Na rzecz Spotki Dominujgcej firma audytorska badajgca sprawozdanie finansowe Spotki i
Grupy Kapitatowej swiadczyta ustugi dodatkowe w postaci przegladu sprawozdania
potrocznego. W zwigzku z powyzszym Komitet Audytu dokonat oceny niezaleznosci biegtego
rewidenta i wyrazit zgode na swiadczenie ustugi dodatkowe;.

W 2019 roku Rada Nadzorcza dokonata wyboru firmy audytorskiej na podstawie art.16 ust.3
pkt.10 Statutu Spotki Tower Investments S.A.. Wybér firmy audytorskiej dotyczgcy powyzszych
okreséw zostat dokonany na podstawie rekomendacji Komitetu Audytu, w nastepstwie
przeprowadzenia procedury wyboru spetniajgcej obowigzujace kryteria.

26.8.4 Giowne zalozenia opracowanej polityki wyboru firmy audytorskiej do
przeprowadzania badania oraz polityki sSwiadczenia przez firme audytorska
przeprowadzajacg badanie, przez podmioty powigzane z firma audytorska oraz przez
cztonka sieci firmy audytorskiej dozwolonych ustug niebedacych badaniem s3 nastepujace:

1. Uchwata Rady Nadzorczej w sprawie wyboru lub zmiany podmiotu uprawnionego do
badania i przegladu sprawozdan Tower Investments S.A. i Grupy Kapitatowej Tower
Investments S.A. zapada po przeprowadzeniu postepowania przetargowego z
uwzglednieniem rekomendacji Komitet Audytu.

2. Zakazane jest wprowadzanie jakichkolwiek klauzul umownych, ktére nakazywatyby Radzie
Nadzorczej Tower Investments S.A. wyboru podmiotu uprawnionego do badania sposrdd
okreslonej kategorii lub wykazu podmiotéw do badania. Klauzule takie s niewazne z mocy
prawa.

3. Dokonujgc wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych Tower
Investments S.A., Rada Nadzorcza bierze pod uwage:

a) potwierdzenie niezaleznosci podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan juz na etapie
procedury wyboru,

b) mozliwos$¢ zapewnienia Swiadczenia przez firme audytorskg petnego zakresu ustug
okreslonych przez Tower Investments S.A., to jest badanie sprawozdan jednostkowych,
badanie sprawozdan skonsolidowanych, przeglady sprawozdan itp.,

c) mozliwosé przeprowadzenia badania w terminach okreslonych przez Tower Investments
S.A,

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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d) doswiadczenie zespotu audytowego firmy audytorskiej w badaniu sprawozdan finansowych
Jednostek Zainteresowania Publicznego,

e) doswiadczenie w badaniu sprawozdan spotek z branzy o profilu dziatalnosci podobnym do
Tower Investments S.A.,

f) doswiadczenie w zakresie oceny zarzadzania ryzykiem, kontroli wewnetrznej, proceséw
ksiegowych oraz Corporate Governance,

g) reputacje podmiotu uprawnionego do badania na rynkach finansowych,

h) kryterium finansowe oferty.

4. Rada Nadzorcza dokonujgc wyboru podmiotu uprawnionego do badania sprawozdania
finansowego Spotki oraz skonsolidowanego sprawozdania Grupy stosuje sie do zasady rotacji
kluczowego biegtego rewidenta, zgodnie z ustawg o ,biegtych rewidentach, firmach
audytorskich oraz o nadzorze publicznym”.

5. Umowa zawarta przez Tower Investments S.A. z podmiotem uprawnionym do ustawowego
badania sprawozdan finansowych, moze zosta¢ zawarta na okres minimum dwédch [2] i
maximum pieciu [5] lat.

6. Komitet Audytu Rady Nadzorczej Tower Investments S.A. kazdorazowo podejmuje decyzje
0 wyrazeniu zgody na Swiadczenie ustug dodatkowych przez:

a) podmiot dokonujgcy ustawowego badania i przeglagdu sprawozdan finansowych spoéfki,

b) podmiot powigzany z firmg audytorskg dokonujacy ustawowego badania i przegladu
sprawozdan finansowych spaotki,

c) cztonkiem sieci, w ktérej uczestniczy dokonujacy ustawowego badania i przegladu
sprawozdan finansowych spétki,

w rozumieniu ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz o nadzorze
publicznym z dnia 11 maja 2017 r. z pdzniejszymi zmianami, jedynie jezeli uzna, ze swiadczenie
ustugi dodatkowej nie wptynie na niezalezno$¢ i bezstronnos¢ podmiotu dokonujgcego
ustawowego badania.

7. Komitet Audytu zwraca sie kazdorazowo do biegtego rewidenta o ztozenie oswiadczenia, w
zwigzku z planowanym zleceniem ustugi dodatkowej, jezeli firmg jg Swiadczgcyg jest
ktorykolwiek z podmiotéw wymienionych w ust. 1. Oswiadczenie, o ktérym mowa powyzej
powinno zosta¢ ztozone po przeprowadzeniu przez biegtego rewidenta autokontroli w
zakresie spetnienia art. 69-73 ustawy o biegtych rewidentach, firmach audytorskich oraz o
nadzorze publicznym z dnia 11 maja 2017 r. z pdzniejszymi zmianami.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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8. Komitet Audytu Rady Nadzorczej kazdorazowo przed wydaniem zgody na $wiadczenie ustug
dodatkowych przeprowadza ocene zagrozen i zabezpieczen w szczegdlnosci biorgc pod
uwage:

a) czy istnieje zagrozenie, ze biegly rewident nie zachowa uczciwosci, obiektywizmu,
sceptycyzmu zawodowego i nalezytej starannosci w trakcie Swiadczenia ustugi dodatkowe;j,
b) czy biegty posiada odpowiednie kompetencje w zakresie ustug dodatkowych,

c) czy istnieje zagrozenie powstania zaleznos$ci biegtego w trakcie wykonywania ustug
dodatkowych w tym zwigzane z jego dziatalnoscig w sieci firm audytorskich,

d) czy przeprowadzona analiza osSwiadczenia biegtego rewidenta o ktérym mowa w ust. 2. jest
pozytywna.

9. Komitet Audytu prowadzi liste wszystkich transakcji z podmiotem dokonujgcym
ustawowego badania i przegladu sprawozdan finansowych spoétki, podmiotami powigzanymi
z firmg audytorska dokonujgcy ustawowego badania i przegladu sprawozdan finansowych
spotki oraz cztonkiem sieci, w ktorej uczestniczy dokonujacy ustawowego badania i przegladu
sprawozdan finansowych spotki na podstawie danych dostarczonych przez Zarzad Spotki.

27. OPIS GtOWNYCH CECH STOSOWANYCH W GRUPIE SYSTEMOW KONTROLI
WEWNETRZNEJ | ZARZADZANIA RYZYKIEM W ODNIESIENIU DO PROCESU
SPORZADZANIA JEDNOSTKOWYCH | SKONSOLIDOWANYCH SPRAWOZDAN
FINANSOWYCH.

Z uwagi na rozmiar i charakter dziatalnosci, jak réwniez strukture organizacyjng,
w Grupie nie sg wyodrebnione osobne jednostki kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem,
w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych.

Spoétka wytworzyta mechanizmy kontrolne w zakresie funkcjonujacych tych systemow, sg one
czesciowo sformalizowane i posiadajg charakter procedur w odniesieniu do istotnych
procesbw. Za zapewnienie  funkcjonowania tych systeméw  odpowiedzialny
jest Zarzad Spotki. Uczestniczy on aktywnie w procesie kontrolnym poprzez zatwierdzanie
dowoddw ksiegowych, analize wydatkéw od strony ich zasadnosci oraz analize ryzyk - miedzy
innymi poprzez monitorowanie czynnosci operacyjnych prowadzonych przez pracownikéw
Spotki. Za prowadzenie ksigg rachunkowych, poprawnos$¢ dowoddow ksiegowych oraz ich
zgodnos$¢ dekretacji od strony ksiegowej i podatkowej z obowigzujgcymi przepisami,
standardami ksiegowymi i przyjetg politykg rachunkowosci w Grupie Kapitatowej,
odpowiedzialny jest dziat ksiegowy, ktdry w catosci prowadzony jest przez zewnetrzne
profesjonalne biuro ksiegowe. Dzieki takiemu rozwigzaniu dochodzi
do rozdzielenia czesSci czynnosci w ramach koncepcji ,Separation of Duties”

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
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oraz do krzyzowej kontroli wynikajgcej z odmiennie uksztattowanych proceséw kontrolnych
po stronie Grupy Kapitatowej i zewnetrznego biura ksiegowego. Bezposredni nadzor
nad prawidtowym prowadzeniem ksigg rachunkowych, sprawozdawczoscig finansowa,
kompletnoscig i zakresem przedstawienia danych zapewnia Zarzad Spotki Emitenta, dziatajgc
samodzielnie lub za posrednictwem Dyrektor ds. Administracji Spétki Dominujgce;j.

W ramach weryfikacji poprawnosci funkcjonowania systemdéw kontroli wewnetrznej
i zarzgdzania ryzykiem funkcjonuje w Spdfce Komitet Audytu Rady Nadzorczej. W zakresie
prowadzonych dziatan kontrolnych, Komitet Audytu weryfikuje przyjete przez Zarzad
zatozenia i udziela rekomendacji co do poprawy jakosci sprawozdawczosci, miedzy innymi
wskazujgc obszary, ktére wymagajg ponownej analizy na etapie sporzadzania sprawozdan
finansowych. Ponadto Komitet Audytu jest w statym kontakcie z biegtym rewidentem. Biegty
rewident w trakcie prowadzonych badan przedstawia korekty, z ktérymi zapoznaje sie Zarzad
i Komitet Audytu. Dzieki temu sprzezeniu zwrotnemu mozliwe jest dokonanie finalnych
modyfikacji, w ramach weryfikacji danych zamieszczanych w sprawozdaniach finansowych w
rozumieniu systeméw kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem.

28. PODMIOT UPRAWNIONY DO BADANIA SPRAWOZDAN FINANSOWYCH.

Podmiotem uprawnionym do badania jednostkowych i skonsolidowanych sprawozdan
finansowych Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. jest Kancelaria Biegtego Rewidenta
Jadwiga Kacperczyk z siedzibg w Warszawie przy ul. Lubelskiej 17/119 - podmiot uprawniony
do badania sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotéow uprawnionych prowadzong
przez KRBR, pod numerem ewidencyjnym 3706.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza Spdtki Tower Investments S.A. na
podstawie art. 16 ust. 3 pkt. 10 statutu Spotki. Umowa z biegtym rewidentem zostata zawarta
w dniu 14 sierpnia 2019 roku. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego obejmuje zaréwno
przeglad s$rdédroczny i badanie roczne sprawozdan finansowych jednostkowych, jak i
skonsolidowanego sprawozdania finansowego i planowane jest w roku 2019 w wysokosci
55.000,00 PLN (w 2018: 89.405,00 PLN). Grupa korzystata z ustug wyzej wymienionego
podmiotu w zakresie przeglagdu i badania statutowego jednostkowego sprawozdania
finansowego Spotki i statutowego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy
Kapitatowej Tower Investments S.A. za | potrocze i rok 2019.

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
(wszystkie kwoty ujete w sprawozdaniu wyrazone w ztotych polskich, w zaokragleniu do petnego ztotego, o ile nie podano inaczej)
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OSWIADCZENIA

Zarzad Spotki oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne sprawozdanie finansowe
Spotki oraz roczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Tower
Investments S.A. za rok obrotowy obejmujgcy okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku i
dane poroéwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej i
odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowg i finansowg Grupy
Kapitatowej i Spétki oraz ich wynik finansowy. Zarzad Spotki oswiadcza, ze sprawozdanie z
dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Spotki, w tym opis
podstawowych zagrozen i ryzyk.

Bartosz Kazimierczuk
Prezes Zarzadu

Zarzad Spotki Dominujacej oswiadcza, ze Kancelaria Biegtego Rewidenta Jadwiga Kacperczyk z
siedzibg w Warszawie przy ul. Lubelskiej 17/119 - podmiot uprawniony do badania
sprawozdan finansowych wpisany na liste podmiotéw uprawnionych prowadzong przez KRBR,
pod numerem ewidencyjnym 3706, dokonujacy rocznego badania skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatlowej Tower Investments S.A. i rocznego
jednostkowego badania spotki Tower Investments S.A. za okres od 1 stycznia do 31 grudnia
2019 roku, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz ze ten podmiot oraz biegty
rewident dokonujgcy przeglagdu tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii z przeglagdu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami
i standardami zawodowymi. Zarzad oswiadcza, ze przestrzegane sy obowigzujgce przepisy
zwigzane z rotacja firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta
oraz z obowigzkowymi okresami karencji oraz ze Grupa Kapitalowa posiada polityke
w zakresie wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie swiadczenia na rzecz Grupy
Kapitatowej przez firme audytorska, podmiot powigzany z firmg audytorskg lub cztonka jego
sieci dodatkowych ustug niebedgcych badaniem, w tym ustug warunkowo zwolnionych
z zakazu swiadczenia przez firme audytorska.

Bartosz Kazimierczuk
Prezes Zarzadu

Roczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 31 grudnia 2019 roku
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