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1. INFORMACIJE O GRUPIE
1.1 Dane podstawowe

Firma: Tower Investments S.A.

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

Adres strony internetowe;j: www.towerinvestments.pl

Adres poczty elektronicznej: info@towerinvestments.pl

Numer KRS: 0000602813

REGON: 302560840

NIP: 7822564985

1.2 Posiadane oddziaty
Emitent nie posiada oddziatéw.

1.3 Informacje na temat kapitatu zaktadowego
Kapitat zaktadowy spotki Tower Investments S.A. ("Spdtka") na 30 czerwca 2020 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 GROSOW 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.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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 23 wrzesnia 2020 roku:

Akcionari Liczba akcji %k”d.ztial' W
jonariusz i gloséw : apitale

i gtlosach na WZ
Floryda 1 sp. z 0.0. s.k.a. 689 171 44,16%
PZW FIZ zarzadzany przez Copernicus Capital TFI S.A. 158 847 10,18%
Andrzej Stomka bezposrednio i posrednio poprzez Buffis sp. z 0.0. 179 667 11,51%
Rockbridge Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A. 78 587 5,04%
Akcje wlasne 11126 0,71%
Bartosz Kazimierczuk 6 294 0,40%
Pozostali 437 058 28,00%
RAZEM 1 560 750 100%

W dniu 23 lipca 2018 roku Zarzad Spo6tki Dominujgcej podjat uchwate o przyjeciu Regulaminu
Skupu Akcji Wtasnych. Do dnia 30 czerwca 2020 roku, w ramach programu, dokonano
nabycia 11.126 akcji za taczng kwote 269.705,60 PLN.

W okresie 6 miesiecy konczgcych sie 30 czerwca 2020 roku nie dokonano nabycia akgcji
wiasnych Spotki.

3. AKCIJE SPOtKI W POSIADANIU CZLONKOW ZARZADU | RADY NADZORCZE)

Na dzien publikacji pan Bartosz Kazimierczuk byt posiadaczem 6.294 akcji spdtki Tower
Investments S.A. Wartos¢ nominalna akcji wynosi 6.294 PLN. Stan posiadania nie zmienit sie
od dnia 22 sierpnia 2019 roku.

4, UMOWY, W WYNIKU KTORYCH MOGA W PRZYSZ+OSCI NASTAPIC ZMIANY W
PROPORCIJACH AKCJI POSIADANYCH PRZEZ AKCJONARIUSZY | OBLIGATARIUSZY

W 2018 roku Spotka Tower Investments S.A. wprowadzita program skupu akcji wtasnych.
Zgodnie z regulaminem Spdtka jest uprawniona do skupu nie wiecej niz 100.000 akcji
wiasnych w okresie od 23 lipca 2018 roku maksymalnie do dnia 21 czerwca 2023 roku
z uwzglednieniem okresdw zamknietych okreslonych przepisami prawa. Minimalna cena
nabycia akcji wynosi 20,00 PLN za$ maksymalna 50,00 PLN. taczna cena wraz z kosztami
nabycia nie moze przekroczy¢ 2.000.000 PLN.

Zgodnie z warunkami emisji obligacji akcje na okaziciela serii A o wartos$ci nominalnej
689.171 nalezgce do spotki Floryda 1 sp. z 0.0. s.k.a. objete sg zastawem rejestrowym.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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 WEASNYCH
W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku nie dokonano nabycia akcji wtasnych
na rynku regulowanym w ramach programu skupu akcji wtasnych.

6. OPIS WYKORZYSTANIA WPLYWOW Z EMISJI

W dniu 21 listopada 2019 roku Spotka Dominujgca dokonata zmiany Warunkow Emisji
Obligacji serii A w wyniku ktérych okres emisji zostat wydtuzony o 3 lata. W 2020 roku
nie wystapita emisja papierow dtuznych.

7. RADA NADZORCZA, ZARZAD | KOMITET AUDYTU
W sktad Zarzadu Spotki na dzien zatwierdzenia sprawozdania finansowego do publikacji
wchodzili:

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

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

Obecny sktad Rady Nadzorczej na dzien 23 wrzesnia 2020 roku:

Damian Jasica — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

Tomasz Muchalski — Cztonek Rady Nadzorczej

Piotr Ganko - Cztonek Rady Nadzorczej

sktad Komitetu Audytu na dzien 23 wrzesnia 2020 roku wchodza:

Mariusz Trojak — Przewodniczgcy Komitetu Audytu
Damian Jasica — Cztonek Komitetu Audytu

VVY £ VVVYYVYYVY

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
4 marca 2020 roku przewodniczacym Komitetu Audytu zostat Mariusz Trojak,
a dotychczasowy przewodniczgcy Damian Jasica stat sie cztonkiem Komitetu Audytu.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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. OPIS GRUPY KAPITALOWEJ WRAZ ZE ZMIANAMI
Na dzien 30 czerwca 2020 roku w sktad Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. wchodzity
Spdétka Dominujgca oraz nastepujace spotki zalezne:

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

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

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

Tower Mehoffera sp. z 0.0.
100% Gatid Inestments 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 wehodza:

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 zlokalizowane;j
w Jasdle. Po rezygnacji z wyzej wymienionego projektu spdtka prowadzi inne inwestycje
budowlane Grupy Kapitatowej.

2) Tower Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spotka Dominujgca
posiada 100 udziatéw. Dziatalnos¢ Tower Investments sp. z o0.0. jest analogiczna
do dziatalno$ci Spofki.

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 akgji.
Akcje te stanowig 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu.
Property Tower Investments sp. z 0.0. s.k.a. jest spdtkg celowg, utworzong do realizacji

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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wybranych inwestycji grupy kapitalowej 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 Dominujgca przejeta nadzér wiascicielski nad nieruchomoscig potozong w todzi przy
ul. Byszewskiej, sktadajgcej sie z dziatek gruntu o tgcznej powierzchni 8.908 m2 wraz
z budynkami stanowigcymi park handlowy.

5) Tower Swiebodzice sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A.
posiada 100% udziatléw. Tower Swiebodzice sp. z 0.0. jest spotka 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 ktorej 70% udziatu w kapitale i w gtosach na zgromadzeniu
wspolnikow posiada Tower Investments S.A. a 30% Tower Investments Sp. z 0.0. Tower
Project Sp. z o0.0., jest spbtkg celowg, realizujacg inwestycje grupy kapitatowej Tower
Investments S.A. z siecig sklepdw Netto oraz posiadajgcg nieruchomosci wraz z zaktadem
produkcyjnym w Zaskoczu.

7) Shopin 2 sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktorej Tower Investments S.A. posiada
udziaty stanowigce 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtosdw na zgromadzeniu
wspodlnikow. Shopin 2 sp. z 0.0. jest spotkg celowg utworzong na potrzeby realizacji parku
handlowego City Shopin Nowa Praga na ul. Szwedzkiej w Warszawie. Uchwatg z dnia
23 stycznia 2018 roku Spoétka zmienita nazwe na Shopin 2 sp. z 0.0. z Shopin Szwedzka
sp. z 0.0.

8) Gatid Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments
sp. z o0.0. posiada udziaty stanowigce 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw
na zgromadzeniu wspdlnikow. Spdtka zostata utworzona na potrzeby realizacji projektu
Konstruktorska w Warszawie. Po zakoriczeniu tej inwestycji spotka zostata przeznaczona do
prowadzenia innych projektdw Grupy Kapitatowe;.

9) Tower Mehoffera sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A.
posiada 100% udziatéw uprawniajgcych do 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow. Do
dnia 20 marca 2019 roku Spétka byta w posiadaniu 70% udziatow, ktdére ze wzgledu

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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na zawartg umowe cywilnoprawng pozwalaty na wspdtkontrole nad spdétkg Tower Mehoffera
sp. z 0.0.. W wyniku zakupu 30% udziatow spotka Tower Investments S.A. zyskata petng
kontrole. Spotka Tower Mehoffera zostata powotana w celu realizacji inwestycji
mieszkaniowo ustugowej zlokalizowanej w Warszawie przy ul. Mehoffera.

Wszystkie spotki zalezne podlegajg konsolidacji metodg petng.

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

9. PRZEWIDYWANA STRATEGIA ROZWOJU GRUPY KAPITALtOWEJ

W roku 2019 Spdtka Dominujgca przygotowata plany i zatozenia inwestycyjne Grupy
Kapitatowej Tower Investments S.A. w ramach strategii rozwoju na lata 2017 — 2022.
W 2020 roku zmiany w sytuacji gospodarczej kraju i $wiata zwigzane z pandemig otworzyty
nowe mozliwosci rozwoju Grupy. W dniu 16 wrzesnia 2020 Spétka Dominujgca przyjeta
aktualizacje strategii rozwoju na lata 2020 — 2022, ktéra, wraz z poprzednig strategia tworza
kompleksowe plany o nastepujacych zatozeniach:

e stworzenie zdywersyfikowanych obszarow dziatalnosci Grupy w podziale na kompleksowg
obstuge sieci handlowo — ustugowych, produkcje i handel spozywczy oraz e-delikatesy.
Pierwsze potrocze 2020 wraz z pandemig COVID 19 i zatamaniem sie rynku inwestycyjnego
pokazato zagrozenia dla dynamiki rozwoju podstawowej dziatalnosci Tower Investments
oraz zmiany rynkowe w branzy spozywczej, ktérych tempo niewatpliwie przyspiesza. Chodzi
tu o istotny wzrost zainteresowania klientéw ofertg sklepdw internetowych, jakoscig dostaw
oraz ofertg produktéw spozywczych w podwyzszonym rezimie sanitarnym.

Zatozenia dla dziatalnosci deweloperskiej dla sieci handlowo — ustugowych:

e wzrost liczby realizowanych projektéw deweloperskich i wspdtpraca 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 wystepujacymi tylko na wybranych obszarach. W ramach strategii rozwoju Grupa
zaktada przeprowadzenie 30 projektow deweloperskich dla sieci handlowych
i ustugowych do 2022 roku.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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* 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 mieszkaniowa
na wyzszych kondygnacjach zaspokaja potrzeby zaréwno mniejszych sieci handlowych
i ustugowych, jak i przysztych mieszkancéw, ktdérzy oszczedzajg czas przeznaczony na zakupy.
* intensywny rozwdj sieci parkéw handlowych Shopin oraz nowych formatéw: City Shopin
i Shopin Mall. Do konca roku 2022 Grupa stara¢ sie bedzie o przeprowadzenie
20 projektdw w tych formatach.

Zatozenia dla produkcji i handlu spozywczego

e wejscie na rynek handlu detalicznego z wtfasng produkcja pakowanych wyrobdéw
cukierniczych oraz mieszanek spozywczych.

Zakup zaktadu produkcyjnego w 2019 roku poczatkowo ograniczony zostat
do wydzierzawienia aktywow. Analiza rynku wykazata jednak, ze rynek pakowanych ciast
o wysokiej jakosci jest jednym z najmniej zagospodarowanych obszaréw rynku spozywczego.
Wspdlnie z Panami Adamem i Piotrem Gesslerami powstanie oferta najwyzszych jakosciowo
i smakowo produktow, ktéra pod silng marka GESSLER bedzie dostepna na rynku
detalicznym. Dzieki specjalnej technologii pakowania, produkty beds ponadto catkowicie
bezpieczne, czego tradycyjne cukiernie prowadzac nie sg w stanie zapewni¢. Oferta
produktowa bedzie stopniowo rozszerzana o wyroby czekoladowe _batony, torciki itp._ oraz
mieszanki spozywcze _budynie, kisiele, lody itp. Aktualne zdolnosci produkcyjne zaktadu
umozliwiajg roczng produkcje na poziomie 1000 ton ciast i podobnych wyrobéw oraz ponad
2000 ton mieszanek spozywczych.

Zatozenia dla dziatalnosci e-delikatesow

* wejscie na rynek handlu internetowego w ofercie e-delikateséw

Wozrost zainteresowania klientéw zakupami przez internet oraz stosunkowo uboga oferta
produktow  delikatesowych ~ w  istniejgcych  serwisach  zakupowych  wskazata
niezagospodarowany dotychczas obszar na rynku spozywczym. Upadek stacjonarnych sieci
delikatesowych jak Bomi czy Alma sprawit, ze wymagajacy klienci zdani sg na mniejsze sklepy
tematyczne czesto rozrzucone po réznych czesciach swoich miast. Deli2.pl zaoferuje
klientom zakupy z réinych delikateséw pod jednym adresem. Ustuga bedzie dostepna
poczagtkowo w aglomeracji warszawskiej, a w kolejnych latach w 6 najwiekszych
aglomeracjach Polski oferujgc dostep do najwyzszej jakosci produktow ponad 10 milionom

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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klientébw. W tym celu powotfany zostat nowy podmiot: Deli2 S.A., w ktérym Spdtka
Dominujgca objeta kontrolny pakiet akgji.

10. OPIS DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALtOWEJ, PRODUKTY TOWARY, RYNKI ZBYTU

Na dzien publikacji Grupa Kapitatowa dziata na szeroko pojetym rynku deweloperskim,
wyszukujgc atrakcyjne dla potencjalnych inwestorow nieruchomosci. Jej dziatalnosé
koncentruje sie przy tym na dwdéch gtdwnych obszarach tego rynku:

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

2 ) parki handlowe.

Catos¢ przychoddéw Grupy Kapitatowej jest zwigzana z dziatalnoscig na rynku krajowym
i z tego tez wzgledu jest ona uzalezniona posrednio od czynnikéw zwigzanych z ogdlna
sytuacja makroekonomiczng Polski. Sytuacja ta wptywa bowiem m.in. na popyt
konsumpcyjny, a przez to na szybkosc 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 konsumentow (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 zostaé¢ wybudowany lokal
handlowy lub ustugowy, uzyskanie decyzji o warunkach zabudowy i kreowanie miejscowych
plandw zagospodarowania przestrzennego zgodnie z wymaganiami inwestorow. Gtowng
specjalizacjg Grupy Kapitatowej Emitenta jest wtasnie pozyskiwanie nieruchomosci.
Doswiadczenie w nadzorowaniu proceséow administracyjnych pozwala na optymalny
przebieg etapu planowania i pozyskania pozwolei na budowe. Spétki z Grupy Kapitatowej,
poprzez Spotke Dominujgcy, w razie zapotrzebowania kontrahenta petnig funkcje
generalnego wykonawcy, budujgc gotowe obiekty, przy czym prace budowlane s3g przez nie
zlecane podwykonawcom. Grupa wspotpracuje z solidnymi  wykonawcami ustug
budowlanych, dzieki czemu jest w stanie zapewni¢ najwyzszy poziom realizowanych robot.
Grupa docelowo planuje ogranicza¢ dziatalno$¢ w zakresie wykonywania obiektow, a
skoncentrowac sie na pozyskiwaniu atrakcyjnych lokalizacji.

Po wytypowaniu lokalizacji spétka z Grupy Kapitatowe] 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. Niezaleznie od

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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wyszukiwania lokalizacji z wtasnej inicjatywy zdarzajg sie sytuacje, ze same sieci zlecaja
Spotce poszukiwanie atrakcyjnej lokalizacji na wskazanym obszarze, albo nawet typujg
konkretny lokal do nabycia.

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

W zwigzku z posiadanym doswiadczeniem i wiedzg o kazdym etapie realizacji inwestycji
deweloperskiej, Spotka Swiadczy rowniez ustugi polegajagce na wykonaniu dla klienta
poszczegblnych elementédw procesu inwestycyjnego, ustugi doradcze oraz ustugi zastepstwa
inwestycyjnego.

Znaczna czes¢ dziatan wykonywanych przez spétki z Grupy Kapitatowej zlecana jest
podwykonawcom. W ramach Grupy realizowane sg czynnosci deweloperskie (wyszukiwanie
lokalizacji, negocjacje ze sprzedajgcymi i potencjalnymi kupujgcymi), 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 $rodkami
pienieznymi i ewentualnie nieruchomosciami).

10.1 Rynek nieruchomosci przeznaczonych do dziatalnosci handlowej lub ustugowej
Grupa Kapitatowa Emitenta specjalizuje sie w wyszukiwaniu nieruchomosci, na ktérych moze
zosta¢ wybudowany albo, w ktérych moze zosta¢ 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 prowadzy dziatalno$¢ 4 gtéwne sieci dyskontow:
Biedronka, Lidl, Netto oraz Kaufland). 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 supermarketéw w zaleznosci od regionu.
Wiekszy wzrost odnotowano na obszarach poza duzymi aglomeracjami. Uwage nalezy
zwroci¢ réwniez na rodzaj uruchamianych sklepow. Wzrost o 10,3% w 2018 roku
w poréwnaniu z rokiem 2017 odnotowaty przedsiebiorstwa posiadajgce w przedziale
51-100 sklepow, do ktérych zaliczajg sie przedsiebiorstwa wspdtpracujgce z Grupa
Kapitatowa*.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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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). Jednakzie
mniejszy ruch w sklepach nie musi $wiadczy¢ 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, ktdry spowodowat krétkotrwaty spadek w handlu,
zwtaszcza na rynku retail zostanie zniwelowany réwnie wysokim wzrostem po zakonczeniu
kryzysu.

Ostanie 2 lata w branzy handlowej zostalty 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
prowadzgcych sklepy dwa pierwsze punkty. Temat terminu wprowadzenia podatku
od handlu zostat zawieszony do czasu wydania wyroku przez Trybunat Sprawiedliwosci Unii
Europejskiej. Zakaz handlu w niedziele spowodowat zmiany w sposobie robienia zakupdéw.
Mieszkancy mniejszych miejscowosci zamiast w weekend jechaé¢ do centrum handlowego,
w ktéorym oprocz rozrywki mogli zrobi¢ zakupy, szukajg teraz sklepow zlokalizowanych
w okolicy zamieszkania. Konsumenci szukajg wygodnych, lokalnych miejsc zakupow,
co sprawia, ze detalisci rozwijajg format sklepu typu convenience. Grupa Kapitatowa
wyszukuje dla klientdw 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 obiektéow 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

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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10.2 Parki handlowe

Od 2012 roku Grupa Tower Investments wprowadzita na rynek projekt parkow handlowych
Shopin zlokalizowanych w centrum albo przy gtownych drogach w mniejszych
miejscowosciach (powyzej 30 tys. mieszkancow). Koncepcja zaktada realizacje ,szytych
na miare” obiektow handlowo-ustugowych dopasowanych do lokalizacji i warunkow
w danym miescie, z wtasnymi miejscami parkingowymi. Zaktadana powierzchnia uzytkowa
parkow to od 1 do 5 tys. m2. Zestaw najemcédw w poszczegdlnych lokalizacjach zalezny jest
przede wszystkim od wielkosci obiektu oraz danej miejscowosci. Kluczowym zatozeniem
projektu jest lokalizacja w bezposrednim sgsiedztwie operatora spozywczego albo sprzedaz
czesci powierzchni parku na rzecz takiego operatora, co gwarantowa¢ ma jego
dtugoterminowg obecnos¢ i ciggty ruch klientow. W ocenie pomystodawcéw w Polsce jest
miejsce na ok. 70 parkow handlowych Shopin. W ramach projektu Shopin Spdétka 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 mikroregiondéw idealnej oferty handlowe;j.
Powstate minicentra majg stanowic funkcje zakupdw pierwszej potrzeby dla mieszkancow
z najblizszej okolicy.

11. CHARAKTERYSTYKA ISTOTNYCH ZDARZEN, DOKONAN | NIEPOWODZEN
WPLYWAJACYCH NA GRUPE KAPITALOWA TOWER INVESTMENTS S.A. W OKRESIE
OD 1 STYCZNIA 2020 ROKU DO DNIA PUBLIKACIJI

W ciggu okresu sprawozdawczego konczgcego sie 30 czerwca 2020 roku oraz po jego
zakoiczeniu, do dnia sporzadzenia niniejszego sprawozdania, miaty miejsce nastepujace
istotne zdarzenia wptywajace na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej:

1) zawarcie przez spotke zalezng Tower Project sp. z 0.0. uméw dotyczacych sprzedazy i cesji
dzierzawy nieruchomosci zlokalizowanych w Pruszkowie i Poznaniu;

2) zawarcie przez spotke zalezng Tower Jasto sp. z 0.0. umowy sprzedazy nieruchomosci
gruntowe] potozonej w Warszawie w dzielnicy Biatoteka;

3) zawarcie przez spotke zalezng Tower Project sp. z 0.0. przedwstepnej umowy sprzedazy
nieruchomosci gruntowej zlokalizowanej w Wotominie oraz jednoczesne zawarcie umowy na
realizacje inwestycji budowlanej zaktadajgcej budowe pawilonu handlowego wraz
z infrastrukturg;

4) zawarcie przez spotke zalezng Gatid Investments sp. z o.0. przedwstepnej umowy
sprzedazy nieruchomosci zlokalizowanej w Gérze Kalwarii oraz jednoczesne zawarcie umowy
na realizacje inwestycji budowlanej zakfadajgcej budowe pawilonu handlowego wraz
z infrastrukturg;

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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) zawarcie przez spdtke zalezng Tower Project sp. z 0.0. przedwstepnej umowy sprzedazy
nieruchomosci zlokalizowanej w Sochaczewie oraz jednoczesne zawarcie umowy
na realizacje inwestycji budowlanej zakfadajgcej budowe pawilonu handlowego wraz
z infrastrukturg;

6) zawarcie przez spétke zalezng Tower Project sp. z 0.0. umowy sprzedazy nieruchomosci
gruntowe] potozonej w miejscowosci Biskupiec;

7) Lockdown zwigzany z pandemig SARS-Cov-2 spowodowat nagte wyhamowanie dziatalnosci
Grupy Kapitatowej. W okresie od marca do czerwca 2020 nie odbyly sie planowane
transakcje, opdzinieniu ulegly procesy administracyjne zmierzajgce do wydania decyzji
o pozwolenia na budowe i decyzji o warunkach zabudowy. Grupa nie odstgpita
od planowanych inwestycji jednakze zostaty one przesuniete w czasie.

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

W ciggu 6 miesiecy 2020 roku zdarzeniem majgcym istotny wptyw na dziatalnos¢ Grupy
Kapitatowej miata pandemia koronawirusa SARS CoV-2/COVID-19. Szczegdty zwigzane
z pandemig znajdujg sie w nocie 19.1 niniejszego sprawozdania z dziatalnosci.

13. ZMIANY W PODSTAWOWYCH ZASADACH ZARZADZANIA GRUPA KAPITALOWA

W okresie sprawozdawczym nie nastgpity inne zmiany w zasadach zarzadzania oprdcz zmian
w zastosowaniu nowych Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowe;j.
Informacje szczegdtowe znajdujg sie potrocznym  skonsolidowanym  sprawozdaniu
finansowym w nocie 5.

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
ADMINISTRACJI PUBLICZNEJ, POSTEPOWAN SADOWYCH LUB ARBITRAZOWYCH

1) Postepowanie z powddztwa Tower Investments sp. z 0.0. przeciwko Aecom sp. z o.0.
z siedzibg w Warszawie, toczace sie przed Sgdem Okregowym w Warszawie. Wartosc
przedmiotu sporu: 203.600,00 zi.

Termin rozprawy wyznaczony na 6 pazdziernika 2020 roku.

2) Dnia 6 wrzesnia 2018 roku spotka Tower Investments sp. z o.0. ztozyta do Sadu
Okregowego Warszawa-Praga pozew o zaptate w postepowaniu nakazowym

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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300.001,00 ztotych przeciwko Marzenie i Hubertowi Borowskim. Termin rozprawy zostat
wyznaczony na dzien 17 grudnia 2020 roku.

3) Postepowanie z powddztwa Marzeny Borowskiej przeciwko Tower Investments sp. z o.0.
o zaptate 14.760,00 zt z ustawowymi odsetkami za opdznienie od dnia 12 grudnia 2017 roku
do dnia zaptaty. Termin rozprawy zostat wyznaczony na 19 pazdziernika 2020 roku.

4) Postepowanie z powddztwa Tower Investments sp. z 0.0. przeciwko Marzenie
i Hubertowi Borowskim o pozbawienie tytutu wykonawczego wykonalnosci toczgce sie przed
Sgdem Okregowym dla Warszawy Pragi w Warszawie. Na dzien publikacji niniejszego
potrocznego sprawozdania finansowego nie wyznaczono terminu rozprawy.

5) Postepowanie z powddztwa Kamila Jaronia i Daniela Jaronia przeciwko spotce Tower
Investments sp. z 0.0. przed Sagdem Okregowym w Warszawie o zaptate 372.185,70 ztotych
z ustawowymi odsetkami od dnia 9 pazdziernika 2015 roku do dnia zapfaty Brak
wyznaczonego terminu rozprawy.

6) Postepowanie ze skargi Tower Investments sp. z 0.0. na czynno$¢ komornika w postaci
ustalenia kosztow postepowania egzekucyjnego na kwote 67.936,81 ztotych oraz rownolegte
postepowanie o (ewentualne) obnizenie tej optaty przed Sgdem Rejonowym dla Warszawy
Pragi-Potudnie w Warszawie. Brak rozstrzygniecia w sprawie.

7) Postepowanie przez Prezydentem Miasta todzi w przedmiocie uiszczenia przez Tower
Project sp. z 0.0. optaty za usuniecie drzew na terenie nieruchomosci w todzi. Po uchyleniu
poprzedniej decyzji (w 2017 roku) przez Samorzadowe Kolegium Odwotawcze w todzi
na dzien 30 czerwca 2020 roku brak byto wydanej decyzji. W dniu 31 sierpnia 2020 roku
Prezydent Miasta todzi wydat decyzje wzywajacg Tower Project sp. z o0.0. do uiszczenia
optaty w wysokosci 54.830,48 zt. Decyzje nie jest ostateczna, spotka bedzie wnosic
odwofanie.

16. INFORMACIE O TRANSAKCJACH ZAWARTYCH PRZEZ EMITENTA LUB JEDNOSTKE OD
NIEGO ZALE2NA Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI NA INNYCH WARUNKACH NIZ RYNKOWE
Transakcje zawarte przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi przeprowadzane byly na warunkach rynkowych. Szczegdty transakcji znajdujg
sie w dodatkowych informacjach w notach 6.29 i 14.16 skroconego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. za okres 6 miesiecy
konczacych sie 30 czerwca 2020 roku.

17. INFORMACIE O UDZIELENIU PRZEZ SP()LKE LUB JEDNOSTKE OD NIEJ ZALEZNA
PORECZEN KREDYTU LUB POZYCZKI LUB UDZIELENIU GWARANCJI

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

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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18. INFORMACJE O ZACIAGNIETYCH | WYPOWIEDZIANYCH UMOWACH POZYCZEK |
KREDYTOW

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku nowe umowy pozyczek zaciggnietych
dotyczyty spdétek wchodzacych w sktad Grupy Kapitatowej, a pozyczkodawcami sg spoétki
z Grupy Kapitatowej. Ponizej przedstawione zostaty umowy zawarte w 2020 roku, facznie z
umowami podlegajacymi wytgczeniom konsolidacyjnym.

Wartos¢ udzielonych
pozyczek w okresie od

Pozyczkodawca Pozyczkobiorca 1 stycznia do

30 czerwca 2020 roku

Tower Investments sp. z 0.0. Eurostock Media 35 000,00
Tower Investments S.A. Gatid Investments sp. z 0.0. 150 000,00
Tower Investments S.A. Tower Project sp. z 0.0. 1 350 000,00
Tower Investments S.A. Tower Investments sp. z 0.0. 103 000,00
Tower Investments S.A. Tower Jasto sp. z 0.0. 10 000,00
Tower Investments S.A. Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. 70 000,00
Tower Investments sp. z 0.0. Gatid Investments sp. z 0.0. 5213 700,00

W wyzej wymienionym okresie nie wypowiedziano umdw pozyczek i kredytow.

19. INNE INFORMACIJE, KTORE ZDANIEM SPOLKI SA ISTOTNE DLA OCENY JEJ SYTUACII
KADROWEJ, MAJATKOWEJ, FINANSOWEJ, WYNIKU FINANSOWEGO | ICH ZMIAN, ORAZ
INFORMACIJE, KTORE SA ISTOTNE DLA OCENY MOZLIWOSCI REALIZACJI ZOBOWIAZAN
PRZEZ GRUPE

19.1 Informacja dotyczaca sytuacji zwigzanej z koronawirusem SARS-CoV-2/COVID-19

W okresie 6 miesiecy konczgcych sie 30 czerwca 2020 roku w kraju i na $wiecie wystgpita
ekstremalna sytuacja stanu pandemii spowodowane] rozprzestrzenianiem sie koronawirusa
SARS-CoV-2/COVID-19. Zamkniecie granic, przepisy wprowadzajgce tymczasowe zamkniecie,
ostry rezim sanitarny spowodowaty zahamowanie gospodarcze, przerwy w dostawach
i dostepie do pracownikow oraz zaburzyty dziatanie urzedéw panstwowych. W okresie
od marca do czerwca 2020 roku nie odbyty sie planowane transakcje, opdznieniu ulegty
procesy administracyjne zmierzajgca do wydania decyzji o pozwoleniach na budowe i decyzji
o warunkach zabudowy. Kontrahenci Grupy Kapitatowej zawiesili realizacje projektéw
inwestycyjnych. Obecnie sytuacja wrdcita niemal do stanu sprzed pandemii, co oznacza
ze spotki  Grupy Kapitatowej kontynuujg realizacje projektdéw deweloperskich
i inwestycyjnych bez istotnych przeszkéd. W okresie od lipca 2020 roku do dnia publikacji
dokonano sprzedazy inwestycji zlokalizowanych w Warszawie przy ul. Odkrytej i ul Aluzyjnej,

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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inwestycji w Biskupcu oraz otrzymano zaliczke na sprzedaz inwestycji zlokalizowanej
w Warszawie przy ul. Mysliborskie;j.

19.2 Informacja o rozpoczeciu realizacji strategii rozwoju Grupy Kapitalowej Tower

Investments S.A.

W celu realizacji strategii rozwoju przyjetej przez Zarzad Spétki Dominujgcej poczyniono
nastepujgce dziatania:

Zakupiony w 2019 roku zaktad produkcyjny w Zaskoczu ma zdolnosci produkcyjne
umozliwiajgce roczng produkcje na poziomie 1000 ton ciast i podobnych wyrobdow oraz
ponad 2000 ton mieszanek spozywczych. We wrzesniu 2020 roku powotany zostat nowy
podmiot Manufaktura Gessler S.A., ktérym spotka Tower Investments S.A. objeta posrednio
(poprzez spdtke zalezng Tower Project sp. z 0.0.) kontrolny pakiet akgji.

Celem realizacji oferty delikateséw internetowych powotfano dedykowany do tego
podmiot Deli2 S.A. w ktérym spotka Tower Investment S.A. objetfa pakiet kontrolny.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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. OPIS SYTUACJI MAJATKOWEJ | FINANSOWEJ ORAZ WYNIKOW SPOtKI TOWER
INVESTMENTS S.A. | GRUPY KAPITALOWE] TOWER INVESTMENTS ZA OKRES
OD 1 STYCZNIA DO 30 CZERWCA 2020 ROKU
20.1 Omodwienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych ujawnionych
w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitalowej Tower
Investments

Wybrane dane finansowe w przeliczeniu na EUR

od 01.01.2020

od 01.01.2019 od 01.01.2020 od 01.01.2019

do 30.06.2020 | do 30.06.2019 do 30.06.2020 do 30.06.2019
PLN EUR

Sprawozdanie z wyniku
Przychody ze sprzedazy 1086 825 5 450 406 244 985 1271 054
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (2 147 785) (143 623) (484 139) (33 493)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem (3387619) (772 991) (763 614) (180 264)
Zysk (strata) netto (3053 835) (824 008) (688 374) (192 162)
Zysk na akcje (PLN) (1,97) (0,53) (0,44) (0,12)
Rozwodniony zysk na akcje (PLN) (1,97) (0,53) (0,44) (0,12)
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,4363 4,2881
Sprawozdanie z przepfywow pienieznych
Srodki pieniezne netto z dziatalno$ci operacyjnej (3482 146) (3763 531) (784 921) (877 669)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (488 517) (980 792) (110 118) (228 724)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowe; (1341 733) (1424 190) (302 444) (332 126)
Zmiana netto stanu srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow (5312 397) (6 168 513) (1197 484) (1438 519)
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,4363 4,2881

30.06.2020 31.12.2019 30.06.2020 31.12.2019

Sprawozdanie z sytuacji finansowej

Aktywa 108 909 664 110 980 965 24 386 400 26 061 046
Zobowigzania dtugoterminowe 36 157 026 33 598 327 8 096 065 7 889 709
Zobowigzania krétkoterminowe 10 124 300 11 700 465 2266 973 2 747 556
Kapitat wtasny 62 628 338 65682 173 14 023 363 15423 781
Kurs PLN / EUR na koniec okresu X X 4,4660 4,2585

Wysokos¢ skonsolidowanych przychodéw oraz skonsolidowany wynik netto s3

odzwierciedleniem zahamowania dziatalnosci

Grupy Kapitatowej

bedgcego wynikiem

pandemii. Zaplanowane na | pétrocze sprzedaze inwestycji zostaty przesuniete w czasie.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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Spotki dokonywaty terminowych sptat swoich zobowigzan. Zwiekszenie wartosci zobowigzan

dtugoterminowych zwigzane jest z uzyskaniem wsparcia w ramach programu pomocowego

Tarcza Antykryzysowa. W ciggu | poétrocza Grupa dokonata zakupu dwéch znaczacych

inwestycji — w Goérze Kalwarii i w Warszawie przy ul. Odkrytej.

ZARZADZANIE KAPITALEM

‘ 30.06.2020 31.12.2019
Zrédta finansowania ogétem:
Kapitat wiasny 62 628 338 65682 173
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 24 603 335 24 543 574
Leasing 729 562 787 835
Leasing MSSF 16 1407 622 1500 143
Inne zobowigzania finansowe 2119 230 0
Zrédta finansowania ogétem 91 488 088 92 513 725
Wskain_ik I_(apitalu do zrédet finansowania ogétem bez 0.70 0.72
uwzglednienia MSSF16 ’ ’
Wskaznik kapitatu do zrédet finansowania ogétem 0,68 0,71
EBITDA
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej (2 147 785) 8 616 668
Amortyzacja 412 228 724 440
Korekta wyniku w zwigzku z zastosowaniem MSSF16 23989 (183 189)
EBITDA bez MSSF 16 (1711 568) 9157 919
EBITDA (1735 557) 9 341 108
Dtug:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 24 603 335 24 543 574
Leasing 729 562 787 835
Leasing MSSF 16 1407 622 1500 143
Inne zobowigzania finansowe 2119 230 0
Diug 28 859 750 26 831 552
Wskaznik diugu do EBITDA bez uwzglednienia MSSF16 (16,04) 2,77
Wskaznik diugu do EBITDA (16,63) 2,87

Grupa w celu zapewnienia optymalnych wskaznikéw zadtuzenia

oraz zapewnienia

oczekiwanej stopy zwrotu dla akcjonariuszy i innych podmiotéw monitoruje poziom kapitatu

na podstawie wartosci bilansowej kapitatdw wtasnych. Zastosowanie w 2019 roku po raz

pierwszy MSSF16—-Leasing spowodowato zwiekszenie zobowigzan z tytutu leasingu.

Przedstawione powyzej wskazniki stanowig poréwnanie stanu na 30 czerwca 2020 roku

ze stanem na dzien 31 grudnia 2019 roku. Nieznaczny spadek wskaznika kapitatu do zrodet

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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finansowania wynika ze straty za okres 6 miesiecy 2020 roku przy jedoczesnym zwiekszeniu
zadtuzenia z tytutu otrzymanych i nie rozliczonych subwencji.

21. WYNIK FINANSOWY A WCZESNIEJ PUBLIKOWANE PROGNOZY WYNIKU
Grupa Kapitatowa Tower Investments S.A. nie publikowata wczesniejszych prognoz wynikow.

22. PRZEWIDYWANA SYTUACJA FINANSOWA

W |l pdétroczu 2020 Grupa Kapitatowa planuje zakoriczenie inwestycji ktérych nie udato
sie zakonczy¢ do 30 czerwca 2020 roku. W lipcu i sierpniu Grupa dokonata sprzedazy
3 inwestycji i podpisane zostaty nowe przedwstepne umowy sprzedazy nieruchomosci
i budowy pawilonéw handlowo-ustugowych. Zakorniczenie tych inwestycji oraz planowane
kolejne sprzedaze pozwolg na odrobienie strat powstatych w | péfroczu.

We wrzesniu 2020 roku utworzone zostaty dwie nowe spotki ktérych pakiet kontrolny jest
w posiadaniu Spotki Dominujacej i jej spdtek zaleznych. Nowoutworzone spétki pozwolg
na wejscie Grupy na nowe rynki zbytu — produkcje i sprzedaz wyrobéw cukierniczych oraz
stworzenie platformy e-delikateséw.

23. CZYNNIKI MAJACE | MOGACE MIEC WPLYW NA OSIAGNIETE WYNIKI EMITENTA
W PERSPEKTYWIE CO NAJMNIEJ KOLEJNEGO KWARTALU

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi, Zze rdéinego rodzaju istotne czynniki i ryzyka mogg
powodowa¢, ze rzeczywiste wyniki Grupy Kapitatowej bedg istotnie rézni¢ sie od plandw,
celéw, oczekiwan i zamiaréw wyrazonych w stwierdzeniach dotyczgcych przysztosci.
Inwestorzy, opierajac sie na stwierdzeniach dotyczacych przysztosci, powinni z nalezyta
starannos$cig wzig¢ pod uwage wskazane wyzej czynniki oraz inne zdarzenia przyszte
i niepewne, zwtaszcza w kontekscie otoczenia ekonomicznego, spotecznego i regulacyjnego,
w ktérym Grupa Kapitatowa dziata. Wszelkie stwierdzenia dotyczace przysztosci,
odzwierciedlajg obecne przekonania Grupy odnosnie do przysztych wydarzen i podlegaja
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 przysztosci faktycznie wystgpig, a kazde takie stwierdzenie
stanowi tylko jedng z mozliwych opcji, ktora nie powinna by¢ uwazana za opcje najbardziej
prawdopodobng lub typowa. Grupa Kapitalowa koncentruje sie na realizacji najbardziej
perspektywicznych projektéw, ktdre zapewnig maksymalizacje stopy zwrotu. Strategia
rozwoju zaktada jednak wzrost skali dziatalnosci i liczby realizowanych projektéw. Pomimo
tego, ze Grupa Kapitalowa stara sie, aby srodki finansowe byty zamrozone
w nieruchomosciach przez moizliwie krétki czas, konieczne jest posiadanie zasobdéw

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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finansowych m.in. na wpfate zaliczek albo zadatkéw, zaptate ceny nieruchomosci, czy tez
sfinansowanie wktadu wtasnego przy inwestycjach finansowanych z kredytu. Brak dostepu
do kapitatu moze uniemozliwi¢ zaktadane zwiekszenie liczby projektow realizowanych
rownoczesnie przez Grupe Kapitatowa, albo przesungc¢ ten proces w czasie. Do elementow
polityki rzgdowej, gospodarczej, fiskalnej lub monetarnej, ktére miaty lub mogtyby miec
istotny wptyw na dziatalnosci operacyjng Grupy Kapitatowej mozna zaliczy¢:

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

e regulacje prawne dotyczgce przeznaczenia nieruchomosci;

e przedtuzajgce sie procesy wydawania pozwolen na budowe - powodujg przesuniecie
w terminach realizacji inwestycji a w skrajnych przypadkach rezygnacje klientow z powodu
niezachowania terminéw z umow przedwstepnych;

* zwiekszone zapotrzebowanie na ustugi podwykonawcéw — od kilku lat na rynku
budowlanym widoczne jest znaczgce zapotrzebowanie na pracownikéw, co ma wpltyw
na jakos¢ i terminowos$¢ wykonywanych prac.

Czynnikiem, ktorego efekty Grupa Kapitatowa odczuwa i bedzie miat wptyw w najblizszym
okresie jest wcigz istniejgce zagrozenie nasilenia stanu epidemii koronawirusem COVID-19.
Intencja podejmowanych obecnie dziatan jest jak najlepsze przygotowanie Grupy
do funkcjonowania w trudnej sytuacji rynkowej. Narastajgce turbulencje na rynku globalnym
i krajowym mogg przynies¢ utrzymanie ograniczenia zamowien i realizacji inwestycji.
Ze wzgledu na bezprecedensowg sytuacje, trudno jest w tej chwili przesadzi¢, jak gteboki
bedzie wptyw pandemii na dziatalnos¢ Grupy.

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

24.1 Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktdrym dziata Spédtka i jej Grupa

Kapitatowa
24.1.1 Ryzyko zwigzane z sytuacjg makroekonomiczng

Catos¢ przychoddéw Grupy Kapitatowej jest zwigzana z dziatalnoscig na rynku krajowym
i z tego tez wzgledu jest ona uzalezniona posrednio od czynnikow zwigzanych z ogdlng
sytuacjg makroekonomiczng Polski. Sytuacja ta wptywa bowiem na szybkos¢ i kierunki
rozwoju sieci handlowych w naszym kraju. Szczegdlnie istotne znaczenie majg takie czynniki
jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, sita nabywcza
konsumentéw (Srednie wynagrodzenie), czy tempo wzrostu popytu konsumpcyjnego.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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 zwigzku z zaistniatg w 2020 roku sytuacjg pandemii koronawirusa Covid-19 nastgpity
i wystgpig zmiany w dziatalnosci gospodarczej na rynku krajowym. Branza, w ktorej dziata
Grupa, a w szczegolnosci operatorzy marketéw spozywczych fagodniej niz inne branze
przechodzi okres spowolnienia, a cze$ciowo nawet odnotowata wzrost przychoddw.
Wprowadzenie stanu pandemii w Polsce oraz ewentualne powtdrne zamkniecie jej granic
moze zagrozi¢ aktualnie prowadzonym projektom pod wzgledem dotrzymania umownych
terminéw realizacji. Spodziewana jest ograniczona dostepnos¢ niektorych materiatéw
budowlanych, wydtuzenie termindw dostaw poszczegdlnych elementéw realizacji oraz
deficyt kadry pracowniczej u podmiotéw z branzy budowlanej. Projekty oczekujgce
na zezwolenia administracyjne moga ulec opdznieniom z uwagi na spodziewane przestoje
w pracy urzedéw panstwowych.

24.1.2 Ryzyko zmian w prawie ograniczajagcych budowe obiektéw ustugowo—
handlowych

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

24.1.3 Ryzyko wprowadzenia ograniczen w obrocie nieruchomosciami

Prawie kazdy projekt realizowany przez spétki z Grupy Kapitatowej rozpoczyna sie od nabycia
gruntu, na ktérym ma by¢ budowany obiekt. Nastepnie dokonywana jest sprzedaz gruntu
albo w niektdérych przypadkach wybudowanego juz obiektu, zazwyczaj polskiej spétce
nalezacej 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 mieé istotny negatywny wptyw
na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowej. Przyktadem takich ograniczen mogg 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) poczawszy
od 1 maja 2016 r. wstrzymana zostata na okres 5 lat sprzedaz nieruchomosci rolnych (lub ich
czesci), wchodzgcych w sktad Zasobu Wifasnosci Rolnej Skarbu Panstwa. Przedmiotowe
ograniczenie nie dotyczy:
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a) nieruchomosci i ich czesci przeznaczonych w:

* miejscowym planie zagospodarowania przestrzennego lub

* studium uwarunkowan i kierunkdw 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

b) nieruchomosci potozonych w granicach specjalnych stref ekonomicznych lub

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

d) nieruchomosci rolnych o powierzchni do 2 ha.
Minister wtasciwy do spraw rozwoju wsi, na wniosek Prezesa Agencji Nieruchomosci
Rolnych, moze wyrazi¢ zgode na sprzedaz nieruchomosci lub ich czesci innych niz
wymienione w podpunkcie a), jezeli jest to wuzasadnione 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 Grupa co do zasady nabywa nieruchomosci, ktére nie majg w momencie
transakcji statusu nieruchomosci rolnej, ww. przepisy ograniczajg mozliwosci inwestycyjne
Grupy.

24.1.4 Ryzyko zwigzane ze zmiang innych przepiséw prawa

Zagrozenie dla dziatalnosci Spéfki i jej Grupy Kapitatowej mogg stanowic takze zmiany innych
przepisdw prawa lub rdézne jego interpretacje. Ponadto konieczno$¢ dostosowywania
polskiego prawa do wymogdéw Unii Europejskiej moze niekorzystnie wptywac na otoczenie
prawne Spotki. Niespdjnosé, brak jednolitej interpretacji przepisow 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 spdtek i prawa regulujgcego zasady funkcjonowania rynku
kapitatowego), mogg negatywnie wptywaé na wyniki osiggane przez Grupe Kapitatowa.
Ponadto istnieje ryzyko, ze nowe regulacje w systemie podatkowym spowodujg spadek
sktonnosci sieci handlowych do inwestycji w Polsce. Przyktadem takich zmian moze by¢
wprowadzenie podatku od handlu detalicznego.
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Rowniez duza niestabilnos¢ charakteryzujgca polski system podatkowy moze prowadzi¢ do
nieoczekiwanych i niekorzystnych z punktu widzenia Emitenta i jego Grupy Kapitatowej
zmian podatkowych, moggcych istotnie wptywac na osiggane wyniki.

24.1.5 Ryzyko kursowe

W realizowanych przez spétki z Grupy Kapitatowej parkach handlowych powierzchnie sg
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. Znaczgce 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 mechanizmow zabezpieczenia sie przed
ww. ryzykiem, poniewaz na date publikacji niniejszego raportu jego wptyw na dziatalnos¢
catej Grupy Kapitatowej jest bardzo niewielki.

24.1.6 Ryzyko stopy procentowej

Grupa posiada zobowigzania z tytutu pozyczek i obligacji, dla ktérych odsetki liczone sg
na bazie zmiennej stopy procentowej, w zwigzku z czym nastepuje ryzyko wzrostu tych stop
w stosunku do momentu zawarcia umowy. W zwigzku z nieznaczacymi wahaniami stdp
procentowych w poprzednich okresach oraz brakiem przewidywan gwattownych zmian stép
procentowych w kolejnych okresach sprawozdawczych Grupa nie stosowata zabezpieczen
stop procentowych uznajgc, ze ryzyko stopy procentowej jest niewielkie. W okresie
od 1 stycznia 2020 roku do dnia zatwierdzenia niniejszego pdtrocznego skonsolidowanego
sprawozdania finansowego nastapity znaczace zmiany w wysokosci stop procentowych, przy
czym stopa procentowa stanowigca podstawe oprocentowania zadtuzenia Spotki ulegta
zmniejszeniu o ponad 85%. Niezaleznie od obecnej sytuacji Grupa monitoruje stopien
narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stép procentowych i nie wyklucza
podjecia dziatan zabezpieczajgcych w przysztosci.

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

24.2 Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalno$cig Spétki i jej Grupy Kapitatowej.

24.2.1 Ryzyko zwigzane z nieregularnoscia przychodow
Podstawowa dziatalnos¢ spotek 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 plandéw zagospodarowania
przestrzennego zgodnie z wymaganiami inwestorow. Po spetnieniu oczekiwanych przez
Spétke warunkéw nieruchomosci s3 nabywane a nastepnie, zazwyczaj w bardzo krétkim
czasie, sprzedawane ostatecznym nabywcom.
Taki model dziatania powoduje powstawanie wysokich przychoddéw (przy wysokiej marzy)
dopiero po zrealizowaniu transakcji. W okresie przygotowywania inwestycji przychody nie
wystepujg. Poniewaz brak jest pewnosci w jakich terminach i w jakich kwotach zostang
w przysztosci zrealizowane transakcje, w kolejnych okresach moga wystgpi¢ kwartaty,
w ktérych przychody Grupy 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 by¢
posiadanie wiasnych parkéw handlowych, ktore bytyby dla Grupy zZréodtem statych
przychoddéw. Na dzien publikacji spétka Tower Project sp. z o0.0. S.K.A. jest wtascicielem
Shopin tddz, zas spétka Shopin 2 Sp. z 0.0. jest wtascicielem lokali w formacie City Shopin,
mieszczacych sie w Warszawie, przy ul. Szwedzkiej. Obie spotki osiggajg regularny przychdd
z tytutu najmu lokali. Innym sposobem ograniczenia tego ryzyka bedzie wprowadzenie
dywersyfikacji dziatalnosci charakteryzujgce sie wiekszg regularnoscig przychodow.

24.2.2 Ryzyko zwigzane ze znaczacym ograniczeniem ekspansji gtownych sieci
handlowych na terytorium Polski
Dziatalno$¢ spodtek z Grupy Kapitatowej Emitenta polega na pozyskiwaniu gruntow,
a nastepnie ich sprzedazy, potaczonej z budowa na nich obiektdw ustugowo-handlowych.
Nabywcami gruntéw sg gtownie sieci handlowe i ustugowe. Kluczowe znaczenie dla dalszego
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rozwoju Grupy Kapitatowej ma zatem systematyczny wzrost liczby placowek tych sieci
w Polsce.

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

24.2.3 Ryzyko zwigzane ze znaczgcym spadkiem czynszow 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 pObiniejszg sprzedaig skomercjalizowanego obiektu. Dla rentownosci inwestycji
Z przeznaczeniem na wynajem istotne znaczenie ma szybkie i petne wynajecie catej
powierzchni. Nie mozna zagwarantowac¢, ze w nowo realizowanych parkach handlowych
Grupie uda sie w krotkim czasie pozyskaé najemcow, przy czym istotna jest réwniez jakosc
tych najemcow. Bardzo wazni sg tzw. kluczowi najemcy, czyli podmioty, ktére przyciggajg
innych najemcéw i generujg ruch klientow w obiekcie. Grupa wspotpracuje z sieciami Netto,
Biedronka oraz Rossmann, nie ma jednak gwarancji, ze wspodtpraca ta bedzie kontynuowana
w przysztosci w kolejnych parkach. Aby ograniczy¢ wyzej wymienione ryzyko, Grupa
przystepuje do realizacji parku handlowego dopiero po pozyskaniu kluczowych najemcow
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 Kapitatowej.
Dla rentownosci inwestycji kluczowe jest réwniez uzyskanie odpowiednich stawek czynszu.
W ostatnich latach stawki najmu lokali w galeriach handlowych utrzymywaty sie na
zblizonym poziomie albo rosty w przeciwienstwie do drobnych punktéw handlowych, gdzie
mozna zaobserwowaé spadki cen. W obecnej sytuacji makroekonomicznej zwigzanej
z ograniczeniami w handlu i przemieszczaniem sie mieszkarncow spodziewac sie mozna
znaczacych spadkéw wysokosci czynszéw, ktére zapobiegly by masowym upadtosciom
matych i Srednich firm z branzy handlu, ktérych sklepy znajdujg sie w centrach handlowych.
Znaczacy spadek czynszow 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.

24.2.4 Ryzyko zwigzane z jakoscig pracy podwykonawcow
Spotki z Grupy Kapitatowej realizujgc inwestycje jako generalny wykonawca powierzajg
wykonanie prac budowlanych wyspecjalizowanym firmom. Dla kazdej inwestycji
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przeprowadzany jest ograniczony przetarg, do ktdrego zapraszani s wybrani wykonawcy
na podstawie klucza, ktdorym jest: doswiadczenie w budowaniu dla konkretnej sieci,
dostepnos¢, cena oraz jako$¢ poprzednich realizacji. Zdarzajg sie rowniez przypadki, gdy
dana sie¢ wskazuje preferowanego podwykonawce. Grupa bedgca generalnym wykonawca
sprawuje biezgcy nadzér nad wykonywaniem robot budowlanych, jednakze nie jest w stanie
zapewni¢, ze zakontraktowane prace zostang wykonane przez wykonawcow z nalezyta
starannoscig i w uzgodnionych terminach.

Opdznienia robot i nieprawidtowosci w ich wykonaniu mogg spowodowac przesuniecie sie
terminu zakonczenia inwestycji, a w konsekwencji przyczyni¢ sie do wzrostu kosztow ich
realizacji i utraty wiarygodnos$ci Grupy Kapitatowej w oczach przysztego nabywcy albo
klienta. Co wiecej, w przypadku ujawnienia sie wad po sprzedazy projektu, odpowiedzialnos¢
wobec nabywcy ponosi spotka bedgca generalnym wykonawcg. 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 wytacznie z renomowanymi wykonawcami robot budowlanych, z ktérymi
Grupa Kapitatowa wspodtpracuje od wielu lat, oraz biezgcy nadzér nad pracami budowlanymi.

24.2.5 Ryzyko upadtosci generalnego wykonawcy

Spotki z Grupy Kapitatowej zlecajg realizacje prowadzonych we wtasnym zakresie inwestycji
podmiotom zewnetrznym (przede wszystkim dotyczy to parkéw handlowych). Generalny
wykonawca moze z kolei zatrudni¢ podwykonawcow. Kodeks cywilny reguluje kwestie
odpowiedzialnosci inwestora (spotki z Grupy Kapitatowej) i generalnego wykonawcy wobec
podwykonawcow robdt 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 Kapitatowej. Inwestor ponosi tutaj najwieksze ryzyko, gdyz jest
odpowiedzialny za zaptate wynagrodzenia naleznego podwykonawcy nawet woweczas, gdy
rozliczyt sie juz z generalnym wykonawcg, a ten np. w wyniku upadtosci nie byt w stanie
zaptaci¢ podwykonawcy. W efekcie spotka z Grupy Kapitatowej musiataby zapfaci¢ dwa razy
za te same prace, co przy braku mozliwosci odzyskania srodkéw od generalnego wykonawcy
przetozy sie na konieczno$¢ dokonania odpisdw aktualizujgcych naleznosci, a przez to
wptynie na pogorszenie wynikow Grupy Kapitatowej Emitenta. Spotki z Grupy Kapitatowej
zlecajg prace sprawdzonym podmiotom, z ktérymi Grupa Kapitatowa wspodtpracowata juz
przy wczesniejszych inwestycjach.
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24.2.6 Ryzyko zwigzane z trudnosciami w znalezieniu nabywcéw na parki handlowe
Jednym z segmentéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta jest budowa parkow
handlowych w celu wynajmu. Po pozyskaniu najemcow parki te mogg by¢ sprzedawane
inwestorom, szczegdlnie w przypadku pojawienia sie mozliwosci realizacji nowych inwestycji
i zapotrzebowania Grupy Kapitatowej na dodatkowe S$rodki finansowe. Istnieje jednak
ryzyko, ze Grupa nie bedzie w stanie znalez¢ nabywcoéw na posiadane parki handlowe albo
uzyskac satysfakcjonujgcej ceny, co oznaczac bedzie zamrozenie Srodkéw i brak mozliwosci
realizacji innych, potencjalnie bardziej rentownych projektow albo niezrealizowanie
zaktadanych zyskow z inwestycji w park handlowy.

24.2.7 Ryzyko niedoszacowania kosztow realizacji inwestycji

Przed przystgpieniem do realizacji parku handlowego spdétka z Grupy Kapitatowej
przeprowadza szczegotowg kalkulacje kosztéw przeprowadzenia inwestycji. Nie mozina
wykluczy¢ sytuacji, w ktorej kalkulacja okaze sie zanizona i ostateczne koszty okazg sie
Znaczgco 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 dos$wiadczeniem Grupy Kapitatowej w szacowaniu kosztow
realizacji projektow.

24.2.8 Ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscia klienta
Na biezgca ptynnos¢ finansowa spotek z Grupy Kapitatowej i ich wyniki niekorzystny wptyw
wywrze¢ moze opoOznienie w pfatnosciach albo catkowita niewyptacalnosé klientéw, 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.

24.2.9 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, ktdre mogg
spowodowac opodznienie lub zwiekszenie kosztdw przygotowania gruntu pod budowe,
a nawet uniemozliwic realizacje inwestycji w planowanym ksztafcie. Sytuacja taka moze mie¢
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki finansowe Grupy Kapitatowej. Ryzyko to jest
jednak ograniczone poniewaz w zdecydowanej wiekszosci przypadkow niezwtocznie
po zakupie gruntu jest on sprzedawany finalnemu inwestorowi, a kazdy grunt podlega
szczegbétowemu badaniu.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku
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29



P —
b —

b —
b
. ——
—

— T —
TOWER INVESTMENTS

24.2.10 Ryzyko zwigzane z decyzjami administracyjnymi
Podstawg dziatalnosci deweloperskiej sg decyzje administracyjne wymagane w zwigzku
z obecnie prowadzonymi lub przysztymi projektami. Nieuzyskanie zezwolen, zgdd lub
pozwolen lub tez nieuzyskanie ich w terminie moze negatywnie wptywaé na zdolno$é
rozpoczecia lub zakoniczenia obecnych oraz nowych projektow. Wszystkie te czynniki mogg
tym samym miec¢ wptyw na przeptywy finansowe i catg prowadzong dziatalnos¢.
W zwigzku z wprowadzeniem stanu epidemii na terenie Rzeczpospolitej Polski
i ogdlnoswiatowym stanem pandemii koronawirusa Covid-19 nastgpity problemy
w funkcjonowaniu urzedéw administracji panstwowej czego zas konsekwencja s3
opdznienia, a nawet wstrzymanie w wydawaniu decyzji i zezwolen administracyjnych.
Zawierajgc ostateczng umowe nabycia gruntu Grupa posiada juz wymagane prawem
pozwolenia, zezwolenia lub zgody na realizacje planowane] inwestycji. Nie mozna jednak
wykluczy¢ sytuacji, ze takie pozwolenia, zezwolenia lub zgody zostang wzruszone, co moze
negatywnie wptyngé¢ na zdolnos¢ prowadzenia lub zakoriczenia inwestycji. To z kolei mogtoby
miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowe;.

24.2.11 Ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cia 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 sposéb zostaé pociggniete
do odpowiedzialnosci. Przed nabyciem gruntu Grupa szczegétowo analizuje ryzyko
powstania roszczen odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia kosztéow rekultywacji lub
zaptaty kar administracyjnych z tytutu zanieczyszczenia s$rodowiska. Nie mozna jednak
ze wykluczyé, 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 kosztow rekultywacji wynikajgcych z zanieczyszczenia
srodowiska na posiadanych przez Grupe gruntach, co z kolei moze mieé istotny negatywny
wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowe]. Ryzyko to jest ograniczone, poniewaz
w zdecydowanej wiekszosci przypadkow niezwtocznie po zakupie gruntu jest on
sprzedawany finalnemu inwestorowi.

25. tAD KORPORACYINY | JEGO STOSOWANIE W GRUPIE KAPITALOWEJ 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 Spdétek Notowanych na GPW 2016”). Dobre Praktyki Spotek

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku
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Notowanych na GPW 2016 obejmujg zbidér rekomendacji i zasad postepowania
obowigzujgcych na GPW. Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016 zawierajg
regulacje odnoszgce sie w szczegdlnosci do organdow spotek gietdowych i ich akcjonariuszy.
Emitenci, ktdrych papiery wartosciowe zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego powinni
przestrzega¢ zasad tadu korporacyjnego okreslonych w Dobrych Praktykach Spétek
Notowanych na GPW 2016. Sposéb przekazywania przez spétki gietdowe informacji
o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego oraz zakres przekazywanych informacji okresla
Regulamin GPW oraz uchwaty zarzadu i rady GPW. Spdtka gietdowa ma obowigzek
przekazania informacji o tym fakcie w formie Raportu Biezacego, jezeli okreslona zasada nie
jest stosowana przez spotke gietdowa w sposdb trwaty lub zostata naruszona incydentalnie.
Spotka gietdowa jest takie zobowigzana dotaczy¢ do raportu rocznego raport zawierajgcy
informacje o zakresie stosowania przez nig Dobrych Praktyk Spdétek Notowanych na GPW
2016 w danym roku obrotowym.

Spotka 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 Spotek
Notowanych na GPW 2016, z zastrzezeniem nastepujgcych:

e Zasada szczegodtowa 1.2.1.16. — 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 skutek stanu zagrozenia epidemiologicznego w kraju i zwigzanych z nim wymagan
prawnych Spotka, 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 szczegdtowa 1.2.1.20. — w zakresie zamieszczania na stronie internetowej Spoétki
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,

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku
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co w obecnej sytuacji gospodarczej, nie jest wskazane. Ponadto niestosowanie tej zasady
pozwala unikng¢ ryzyka ewentualnych roszczen akcjonariuszy, ktdrzy mogliby nie zyczyé
sobie upubliczniania swojego wizerunku. W przypadku, w ktérym zainteresowanie
zamieszczania na stronie internetowej Spotki zapisu przebiegu obrad Walnego Zgromadzenia
w formie audio lub wideo wyrazg akcjonariusze Spoétka, po dokonaniu analiz prawnych
takiego rozwigzania i stworzenia odpowiedniego zaplecza technicznego bedzie stosowata sie
do przedmiotowej zasady.

e Rekomendacja IIl.LR.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.

W ocenie Zarzgdu wyodrebnienie jednostek organizacyjnych nie jest uzasadnione z uwagi na
rozmiar i rodzaj dziatalnosci prowadzonej przez Spoétke.

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

Na 30 czerwca 2020 roku Spétka Dominujgca 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 umozliwiajacej wykonywanie prawa gtosu w toku
Walnego Zgromadzenia. Doswiadczenia Spétki odnosnie organizacji i przebiegu walnych
zgromadzen nie wskazywaty na potrzebe udostepnienia takich rozwigzan. Rozwigzanie to nie
byto réwniez powszechne stosowane przez spotki publiczne na rynku polskim. W opinii
Zarzadu niestosowanie powyzszej rekomendacji nie miato negatywnego wptywu na
mozliwo$¢ udziatu akcjonariuszy w obradach Walnego Zgromadzenia Spétki. Ze wzgledu na
sytuacje pandemii w kraju i na Swiecie moina spodziewaé sie uregulowan prawnych
nakazujgcych spétkom zaufania publicznego organizowania i przeprowadzania Walnego
Zgromadzenia przy wykorzystaniu srodkow 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 sposdéb aby byto zgodne z obowigzujgcymi przepisami prawnymi.

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

Spétka nie przewiduje stosowania tej zasady. W ocenie Spotki obowigzujgce przepisy prawa
W wystarczajgcy sposdb regulujg wykonywanie natozonych na spétki publiczne obowigzkéw
informacyjnych w zakresie jawnosci i transparentnosci spraw bedgcych przedmiotem obrad

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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)

32



— L —
TOWER INVESTMENTS

Walnego Zgromadzenia. Ponadto brak obecnosci przedstawicieli medidow zabezpiecza Spotke
przed ewentualnymi roszczeniami akcjonariuszy, ktorzy mogliby nie zyczy¢ sobie
upubliczniania swojego wizerunku oraz wypowiedzi.

25.1 Akcjonariusze posiadajacy znaczne pakiety akgcji

Wartos¢

. - Liczba A Udziat w
Liczba akcji 3 nominalna .
gtoséw . kapitale
akcji
Stan na 30.06.2020 roku

Floryda 1 Sp. z 0.0. S.KA. 689 171 689 171 689 171 44.2%
PZW FIZ zarzadzany przez Copernicus Capital TFI S.A. 158 847 158 847 158 847 10,2%
Fundusze zarzadzane przez Vasto Investments s.a.r.l. 174 467 174 467 174 467 11,2%
Rockbridge Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A. 78 587 78 587 78 587 5,0%
Akcje wtasne 11126 11126 11126 0,7%
Pozostali akcjonariusze 448 552 448 552 448 552 28,7%
Razem 1 560 750 1560 750 1 560 750 100%

Stan na 31.12.2019 roku

Floryda 1 Sp. z0.0. S.KA. 689 171 689 171 689 171 44,2%
PZW FIZ zarzadzany przez Copernicus Capital TFI S.A. 158 847 158 847 158 847 10,2%
Fundusze zarzadzane przez Vasto Investments s.a.r.l. 174 467 174 467 174 467 11,2%
Rockbridge Towarzystwo Funduszy inwestycyjnych S.A. 78 587 78 587 78 587 5,0%
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 30.06.2019 roku

Floryda 1 Sp. z 0.0. S.KA. 689 171 689 171 689 171 44,2%
PZW FIZ zarzadzany przez Copernicus Capital TFI S.A. 158 847 158 847 158 847 10,2%
Fundusze zarzadzane przez Vasto Investments s.a.r.l. 174 467 174 467 174 467 11,2%
Akcje wiasne 7 066 7 066 7 066 0,5%
Pozostali akcjonariusze 531 199 531 199 531 199 34,0%

Razem 1 560 750 1 560 750 1 560 750 100%

W dniu 3 wrzesnia 2020 roku nastgpita zmiana dotyczgca akcjonariuszy posiadajgcych
znaczne pakiety akcji. W wyniku procesu likwidacji spotki Vasto Investment s.a.r.l. akcje
spotki Tower Investments S.A. zostaty przekazane do spdtki Buffis sp. z 0.0. Jednoczesnie
spotka Buffis sp. z 0.0. jest kontrolowana przez pana Andrzeja Stomke, ktéry byt
w posiadaniu 5.200 akcji Spotki Dominujgcej. W wyniku powyzszego wydarzenia pan Andrzej
Stomka bezposrednio i posrednio, poprzez spdtke Buffis sp. z 0.0. jest w posiadaniu 179.667
akcji zwyktych stanowigcych 11,5% prawa gtoséw na walnym zgromadzeniu.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku
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25.2 Wskazanie posiadaczy papieréw wartosciowych dajgcych specjalne uprawnienia
kontrolne wobec Spétki

W roku 2020 nie wystepowali posiadacze papierow wartosciowych dajgcych specjalne

uprawnienia kontrolne wobec Spétki.

25.3 Ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu

Wedtug posiadanych przez Spoétke informacji w roku 2020 nie wystepowaty zadne
ograniczenia odnosnie wykonywania prawa gtosu, w tym takie jak ograniczenie
wykonywania prawa gtosu przez posiadaczy okreslonej czesci lub liczby gtoséw, ograniczenia
czasowe dotyczgce wykonywania prawa gtosu lub zapisy, zgodnie z ktérymi, przy wspodtpracy
Spotki, prawa kapitatowe zwigzane z papierami wartosciowymi sg oddzielone od posiadania
papieréw wartosciowych.

25.4 Ograniczenia w przenoszeniu praw wiasnosci papierow wartosciowych

Akcje bedace w posiadaniu spétki Floryda 1 sp. z 0.0. s.k.a. w ilosci 689.171 dajace 44,16%
praw gtosu objete sg zastawem rejestrowym z tytutu umowy emisji obligacji serii A. Zgodnie
z Programem Skupu Akcji Wtasnych Spotka Tower Investments S.A. do dnia 30 czerwca 2020
roku dokonata skupu 11.126 akcji wtasnych. Pozostate akcje nie podlegajg ograniczeniom
W przenoszeniu praw witasnosci.

25.5 Opis zasad dotyczacych powotywania i odwotywania oséb zarzgdzajacych oraz ich

uprawnien, w szczegolnosci prawo do podjecia decyzji o emisji lub wykupie akcji
Osoby zarzadzajace — Cztonkowie Zarzadu powofywani sg i odwotywani przez Rade
Nadzorczg Spétki. Cztonek Zarzadu moze by¢ odwotany takze przez Walne Zgromadzenie
Spotki. Cztonkowie Zarzgdu nie zostali upowaznieni przez Statut do podwyzszenia kapitatu
zaktadowego i emisji akcji. Czynnosci w tym zakresie wymagajg uchwaty Walnego
Zgromadzenia Spotki.

25.6 Opis zasad zmiany statutu lub umowy Spoétki

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

25.7 Sposob dziatania Walnego Zgromadzenia jego zasadnicze uprawnienia oraz prawa
akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania

Sposdb dziatania Walnego Zgromadzenia Tower Investments Spotka Akcyjna i jego

zasadnicze uprawnienia oraz prawa akcjonariuszy i sposéb ich wykonywania okreslajg

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
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przepisy ustawowe oraz akty korporacyjne Spotki (Statut, Regulamin Walnego
Zgromadzenia).

25.8 Sktad osobowy organow zarzadzajgcych i nadzorczych Tower Investments SA oraz
ich komitetow i opis ich dziatania

Sktad osobowy organéw zarzgdzajgcych i nadzorczych Tower Investments S.A. opisany zostat

W nocie nr 7 niniejszego sprawozdania zarzadu z dziatalnosci. Zasady dziatania organdéw

zarzgdzajacych i nadzorczych Spétki okreslajg przepisy ustawowe oraz akty korporacyjne

Spotki (Statut, Regulamin Zarzadu, Regulamin Rady Nadzorczej, Regulamin Komitetu

Audytu).

25.8.1 Opis dziatania Komitetu Audytu
Cztonkowie Komitetu Audytu:
> Mariusz Trojak
> Damian Jasica
> Piotr Ganko
spetniajg ustawowe kryteria niezaleznosci.

Damian Jasica posiada wyksztatcenie wyzsze z zakresu finansdw 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 zajmujac
sie finansami oraz prowadzac dziatalnos¢ doradczg z zakresu finanséw 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.

Mariusz Trojak posiada wyksztatcenie wyzsze z zakresu finanséw, uzyskat stopien doktora
nauk ekonomicznych. Od 20 lat prowadzi zajecia dydaktyczne z zakresu finansow
przedsiebiorstw, analizy ekonomicznej i zarzgdzania ryzykiem. Doswiadczanie nabywat
petnigc funkcje w organach zarzadczych i kontrolnych spétek kapitatowych oraz prowadzac
wieloletnig dziatalnos$ci doradczg w zakresie finansdw i optymalizacji struktury finansowej
przedsiebiorstw.

Piotr Ganko posiada wyksztatcenie wyzsze MBA w zakresie finanséw. Doswiadczanie
nabywat petnigc funkcje w organach zarzadczych i kontrolnych spétek kapitatowych. Posiada
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ponadto wiedze i umiejetnosci z zakresu branzy wynikajgce z prowadzenia dziatalnosci
posrednictwa i doradztwa w handlu nieruchomosciami.

W okresie od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku Komitet Audytu odbyt 5 posiedzen,
w trakcie ktorych podjagt 10 uchwat. Po 30 czerwca 2020 r. do dnia sporzadzenia
sprawozdania finansowego Komitet Audytu odbyt 1 posiedzenie i podjat 1 uchwate. Komitet
Audytu w sposéb ciggly monitorowat poprawnos¢ sprawozdawczosci finansowej. Wyrazit
zgode na prowadzenie przegladu $rédrocznego sprawozdania finansowego przez audytora
Spotki.

25.8.2 Opis dziatania Rady Nadzorczej

Posiedzenia cztonkéw Rady Nadzorczej odbywajg sie regularnie i gdy jest to niezbedne dla
prawidtowego nadzorowania dziatalnosci Zarzadu Spotki. W roku 2020 odbyty sie
4 posiedzenia, na ktérych podjeto fgcznie 32 uchwaty.

Na rzecz Spotki Dominujacej ani spétek wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej Tower
Investments S.A. nie byly swiadczone, przez firme audytorska przeprowadzajgca przeglad
sprawozdania finansowego Spdétki i Grupy, zadne inne ustugi dodatkowe. Z tego powodu nie
dokonywano oceny niezaleznosci biegtego rewidenta i nie byly wyrazane zgody na
Swiadczenie ustug dodatkowych.

26. 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 dziaftalnosci, jak réwniez strukture organizacyjna, w Grupie nie
sg wyodrebnione osobne jednostki kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem,
w odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych.

Spotka wytworzyta mechanizmy kontrolne w zakresie funkcjonujacych tych systeméw, sg
one czesciowo sformalizowane i posiadajg charakter procedur w odniesieniu do istotnych
procesOw. Za zapewnienie funkcjonowania tych systeméw odpowiedzialny jest Zarzad
Spoétki. Uczestniczy on aktywnie w procesie kontrolnym poprzez zatwierdzanie dowododw
ksiegowych, analize wydatkow od strony ich zasadnosci oraz analize ryzyk - miedzy innymi
poprzez monitorowanie czynnosci operacyjnych prowadzonych przez pracownikéw Spofki.
Za prowadzenie ksigg rachunkowych, poprawnos$¢ dowodoéw ksiegowych oraz ich zgodnos¢
dekretacji od strony ksiegowej i podatkowej z obowigzujgcymi przepisami, standardami
ksiegowymi i przyjeta politykg rachunkowosci w Grupie Kapitatowej, odpowiedzialny jest
dziat ksiegowy, ktory w catosci prowadzony jest przez zewnetrzne profesjonalne biuro
ksiegowe. Dzieki takiemu rozwigzaniu dochodzi do rozdzielenia czesci czynnosci w ramach

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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koncepcji ,Separation of Duties” oraz do krzyzowej kontroli wynikajgcej z odmiennie
uksztattowanych proceséw kontrolnych po stronie Grupy Kapitatowej i zewnetrznego biura
ksiegowego. Bezposredni nadzér nad prawidtowym prowadzeniem ksigg rachunkowych,
sprawozdawczoscia finansowg, kompletnosciag i zakresem przedstawienia danych zapewnia
Zarzad Spoétki Emitenta dziatajgc samodzielnie lub za posrednictwem Dyrektor o ofercie
publicznej i warunkach wprowadzania instrumentéw finansowych do zorganizowanego systemu
obrotu oraz o spétkach publicznych ds. Administracji Spotki Dominujacej.

W ramach weryfikacji poprawnosci funkcjonowania systemdéw kontroli wewnetrznej
i zarzadzania ryzykiem funkcjonuje w Spodfce 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 Biegtlym Rewidentem. Biegty
rewident w trakcie prowadzonych badan przedstawia korekty z ktédrymi 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 systemow kontroli wewnetrznej i zarzgdzania ryzykiem.

27. 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 podmiotdw uprawnionych
prowadzong przez KRBR, pod numerem ewidencyjnym 3706.

Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza Spoétki 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 srédroczny i badanie roczne sprawozdan finansowych jednostkowych, jak
i skonsolidowanego sprawozdania finansowego i planowane jest w roku 2020 w wysokosci
55.000,00 PLN (w 2019: 55.000,00 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.

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 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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28. OSWIADCZENIE

Zarzad Spotki oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, podtroczne sprawozdanie
finansowe Spétki oraz pdiroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy
Kapitatowej Tower Investments S.A. za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku i dane
poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie 2z Miedzynarodowymi Standardami
Rachunkowosci i Miedzynarodowych Standardow Sprawozdawczosci Finansowej
i odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkowa i finansowg
Grupy Kapitatowej i Spotki oraz ich wynik finansowy. Zarzad Spotki oswiadcza,
ze sprawozdanie z dziatalnosci zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Spoétki, w tym opis podstawowych zagrozen i ryzyk.

Bartosz Kazimierczuk

Prezes Zarzadu

Zarzad Spotki Dominujgcej 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, dokonujgcy przegladu S$rédrocznego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A.
i $rédrocznego jednostkowego przegladu spotki Tower Investments S.A. za okres
od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa, oraz
ze ten podmiot oraz biegly rewident dokonujgcy przeglagdu tego sprawozdania, spetniali
warunki do wyrazenia bezstronnej i niezaleznej opinii z przegladu, zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami i standardami zawodowymi. Zarzgd oswiadcza, ze przestrzegane sg obowigzujgce
przepisy zwigzane z rotacjg firmy audytorskiej i kluczowego biegtego rewidenta oraz
z obowigzkowymi okresami karencji oraz ze Grupa Kapitatowa posiada polityke w zakresie
wyboru firmy audytorskiej oraz polityke w zakresie swiadczenia na rzecz Grupy Kapitatowej
przez firme audytorskg, 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

Pétroczne skonsolidowane sprawozdanie z dziatalnosci za okres od 1 stycznia do 30 czerwca 2020 roku
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej
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