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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: zfoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

1. LIST DO AKCJONARIUSZY

Szanowni Akcjonariusze,

W dniu dzisiejszym publikujemy pierwszy raport roczny jako spdtka notowana na rynku regulowanym prowadzonym przez
Gietde Papierow Wartosciowych w Warszawie.

Najwazniejsze cele, ktére postawilismy sobie w ostatnim roku obrotowym, osiggneliSmy w stu procentach:

- zrealizowali$my 4 projekty dla najwiekszej sieci handlowej w Polsce — Jeronimo Martins Polska S.A. - operatora marketow
,Biedronka”,

- wybudowalismy w Warszawie kolejny market dla sieci ,Netto”,

- otworzylismy 2 obiekty handlowe City Shopin,

- zawarli$my szereg umoéw przedwstepnych, zabezpieczajgc nieruchomosci dla przysztych inwestycji,

- zadebiutowalismy w grudniu 2017 na gtéwnym parkiecie GPW pozyskujac 22,5 min zt brutto z emisji akgji serii C.

Co najwazniejsze, nasz model biznesowy, polegajacy na bezpiecznych projektach deweloperskich opartych o wspétprace z
najwiekszymi operatorami handlowymi w Polsce, potwierdzit swoja skutecznos¢, przewidywalnos¢ i dochodowosé.

Przychody grupy kapitatowej wzrosty z 8,6 min zt w roku obrotowym 2015/16 do 31,5 mlIn zt w roku obrotowym 2016/17.
Zysk netto osiggnat wartos¢ ponad 13 min zt w stosunku do 7,3 min zt rok wczesnie;j.

Kapitat wtasny przekroczyt na koniec 2017 roku 58 min zt.

Analizujac rozwdj naszej grupy, zabezpieczone projekty, jakosé realizowanych przez nas ustug i zaufanie naszych klientow,
moge z dumg stwierdzi¢, ze przyjeta strategia przynosi doskonate rezultaty.

Dziatamy na rynku obiektéw handlowo - ustugowych, ktéry od ponad 20 lat rosnie w statym tempie. Rozszerzamy nasza
dziatalno$¢ o projekty wielofunkcyjne, taczgce handel i ustugi z funkcja mieszkaniowa.

Obecnie mamy zabezpieczonych ponad 20 nieruchomosci i planujemy kolejne inwestycje aby utrzymac wysokie tempo
rozwoju grupy.

Wartosc¢ sprzedazowa zabezpieczonych projektow wynosi aktualnie 240,9 min zt.

Bartosz Kazimierczuk
Prezes Zarzadu




Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

zfoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

2. WYBRANE DANE FINANSOWE, WRAZ Z PRZELICZENIEM NA EURO

od 01.11.2016 | od 01.11.2015 | od 01.11.2016 od 01.11.2015
do 31.12.2017 | do 31.10.2016 | do 31.12.2017 | do 31.10.2016
PLN EUR
Sprawozdanie z wyniku
Przychody ze sprzedazy 31493 152 8 640 098 7 358 213 1987 330
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 6532 713 8781273 1526 335 2019 802
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 16 732 547 7988 117 3909 474 1837 366
Zysk (strata) netto 13 019 067 7271 862 3041 838 1672618
pOﬁﬁi';t(jt;it;)in”u‘?g‘c’e‘;rgypadajqcy akcjonariuszom 13 036 100 7307 603 3045 818 1 680 839
Zysk na akcje (PLN) 12,1 7,6 2,8 1,8
Rozwodniony zysk na akcje (PLN) 12,1 7,6 2,8 1,8
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,2800 4,3476
Sprawozdanie z przepfywow pienieznych
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej (20 496 300) 5426 996 (4 788 855) 1248 276
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej (6 817 238) (10 603 380) (1592 813) (2 438 909)
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 28923720 8 465 422 6 757 879 1947 152
ek%v?\lilzganpéivtto stanu srodkow pienigznych i ich 1610 182 3289 037 376 211 756 519
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,2800 4,3476
Sprawozdanie z sytuacji finansowej
Aktywa 126 688 561 35 836 965 30 374 394 8282 748
Zobowigzania dtugoterminowe 41 331 336 5902 019 9909 453 1364 092
Zobowigzania krétkoterminowe 27 336 201 5670 395 6 554 029 1310559
Kapitat wiasny 58 021 024 24 264 551 13910912 5 608 096
o apial c‘;‘gﬁ%jgfgjpadaﬁcy akcjonariuszom 58 056 190 23 745 744 13919 343 5 488 188
Kurs PLN / EUR na koniec okresu X X 4,1709 4,3267




Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: zfoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

3. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE FINANSOWE

3.1. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWEJ

AKTYWA | Nota | 31.12.2017 | 31.10.2016
Aktywa trwate

Wartos¢ firmy 1] 2 888 360 2 888 360
Wartosci niematerialne \Y) 17 500 23333
Rzeczowe aktywa trwate \Y 1383136 347 358
Nieruchomosci inwestycyjne Vil 10260774 792774
Naleznosci i pozyczki IX 9 855 228 2126 394
Dtugoterminowe rozliczenia miedzyokresowe XIX 13478 0
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe IX 9 444 157 110 824
Aktywa z tytutu odroczonego podatku dochodowego X 405 826 177 847
Aktywa trwate 34 268 460 6 466 890
Aktywa obrotowe

Zapasy Xl 24 968 664 11842 308
Naleznosci z tytutu umoéw o ustuge budowlang XIX 258 211 258 211
:;I:iz:g;ézil z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate Xl 59 893 330 12 229 602
Pozyczki IX 1471385 282 131
Pozostate krotkoterminowe aktywa finansowe IX 291 600 842 400
Krétkoterminowe rozliczenia miedzyokresowe XIX 65 886 54 578
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Xl 5471026 3860 844
Aktywa obrotowe 92 420 101 29370074
Aktywa razem 126 688 561 35 836 964




Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: zfoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z SYTUACJI FINANSOWE!J (CD.)

PASYWA

| Nota | 31.12.2017 | 31.10.2016

Kapitat wiasny

Kapitat podstawowy

nominalnej

Pozostate kapitaty

Zyski zatrzymane:

- zysk (strata) z lat ubiegtych

- zysk (strata) netto przypadajacy

Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci

akcjonariuszom jednostki dominujgce;j

XV.1 1060 750 1060 750
XV.2 9538799 9538799
XV.3 26 808 456 0

20648 184 13 146 195
7612084 5838592

13 036 100 7 307 603

dominujacej
Udziaty niedajace kontroli

Kapitat wtasny przypadajgcy akcjonariuszom jednostki

58 056 190 23745744

(35 166) 518 807

Kapitat wtasny

58 021 024 24 264 551

Zobowigzania

Zobowiqzania dfugoterminowe

Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne IX.4 36 732551 5052 289
Leasing finansowy VI 815 906 70 160
Pozostate zobowigzania 705 084 468 047
Rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego X 3077 795 311523

Zobowigzania dfugoterminowe

41331336 5902 019

Zobowigzania krotkoterminowe

miedzyokresowe

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

zobowiazania XVl 22 663 485 4420240
Zobowigzania z tytutu biezgcego podatku dochodowego 839138 70776
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne IX.4 2663670 958 984
Leasing finansowy \ 190 081 27528
Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych 25291 17 305
Pozostate rezerwy krétkoterminowe i rozliczenia V| 954 536 175 561

Zobowigzania krotkoterminowe

27 336 201 5670394

Zobowigzania razem

68 667 537 11572413

Pasywa razem

126 688 561 35 836 964




Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: zfoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

3.2. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z WYNIKU

od 01.11.2016 do od 01.11.2015 do

Nota 31.12.2017 31.10.2016
Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy XXI.1 31493 152 8 640 098
Przychody ze sprzedazy produktéw i ustug 31493 152 8 640 098
Koszty operacyjne 27 338 508 2342 538
Ustugi obce 10 106 735 1526831
Wynagrodzenia i pozostate swiadczenia 1206 506 149 125
Zuzycie materiatéw i energii 15732911 94 196
Amortyzacja 352 876 101 490
Podatki i optaty 798 003 0
Zmiana stanu produktéw (1258517) 48 886
Pozostate 399 994 422 011
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 4154 643 6 297 559
Pozostate przychody operacyjne XX1.2 3718 546 2613992
Pozostate koszty operacyjne XX1.3 1340477 130278
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjne;j 6532713 8781273
Przychody finansowe XXII.1 4480971 662 835
Koszty finansowe XXI1.2 3 605 959 364 548
Udziat w zysku (stracie) jednostek wycenianych
wartois podaiwel - rata. Konieoh Towsr 9324 822 (1091 443)
Mehoffera)
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 16 732 547 7988 117
Podatek dochodowy XXIII 3713480 716 256
iﬁl:ynu(()s:;?::; netto z  dziatalnosci 13 019 067 7271 862
Dziatalnos¢ zaniechana
Zysk (strata) netto z dziatalnosci zaniechanej 0 0
Zysk (strata) netto 13 019 067 7 271 862
Zysk (strata) netto przypadajacy:
- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 13 036 100 7 307 603
- podmiotom niekontrolujgcym (17 033) (35 741)




Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

zfoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

ZYSK (STRATA) NETTO NA JEDNA AKCJE ZWYKtA (PLN)

od 01.11.2016 | od 01.11.2015
Wyszczegdlnienie Nota do 31.12.2017 | do 31.10.2016
PLN / akcje PLN / akcje

Z dziatalnosci kontynuowanej
- podstawowy XXIV.1 12,1 7,6
- rozwodniony XXIV.1 12,1 7,6
Z dziatalnosci kontynuowanej i zaniechanej
- podstawowy XXIV.1 12,1 7,6
- rozwodniony XXIV.1 12,1 7,6

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z WYNIKU | POZOSTALYCH CALtKOWITYCH DOCHODOW

Wyszczegdlnienie

Nota

od 01.11.2016 do

od 01.11.2015

31.12.2017 do 31.10.2016

Zysk (strata) netto 13 019 067 7 271 862
Pozostate catkowite dochody
Pozostate catkowite dochody po opodatkowaniu 0 0
Catkowite dochody 13 019 067 7 271 862
Catkowite dochody przypadajace:

- akcjonariuszom podmiotu dominujgcego 13 036 100 7 307 603

- podmiotom niekontrolujgcym (17 033) (35741)




Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: zfoty polski (PLN)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
3.3. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE ZE ZMIAN W KAPITALE WLASNYM
Kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujgcej Udziaty
Kapitat ze niedajace
Nota Kapitat sprzedazy Pozostate 2yski kontroli Kapitat
akcji powyzej Razem wiasny razem
. L zatrzymane
ich wartosci
podstawowy nominalnej kapitaty
Saldo na dzien 01.11.2015 roku 809 500 1000 5838 592 6 649 092 6 649 092
Zmiany w kapitale wftasnym w okresie od 01.11.2015 roku do
31.10.2016 roku
Emisja akcji XV 250 250 9538799 9789 049 9789 049
S APrzeksztaicenle wktadu komplementariusza w S.K.A. na 1000 (1 000)
Zmliana st.ru'ktury grupy kapljcafowej (transakcje z i 554 548 554 548
podmiotami niekontrolujgcymi)
Razem transakcje z wiascicielami 251 250 9538799 (1 000) - 9789 049 554 548 10 343 597
rokZl\J/sk netto za okres od 01.11.2015 roku do 31.10.2016 7307 603 7307 603 (35 741) 7971 862
Razem catkowite dochody - - - 7 307 603 7 307 603 (35 741) 7271862
Saldo na dzier 31.10.2016 roku XV 1060 750 9538 799 - 13 146 195 23745744 518 807 24 264 551




Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: zfoty polski (PLN)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w zfotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
Kapitat przypadajacy akcjonariuszom jednostki dominujacej Udziaty
Kapitat ze niedajace
Nota Kapitat sprzedazy akcji | pozostate . kontroli Kapitat wtasny
. Zyski
powyzej ich Razem razem
- zatrzymane
wartosci ]
podstawowy nominalnej kapitaty

Saldo na dzien 01.11.2016 roku 1060 750 9538 799 13 146 195 23745744 518 807 24 264 551
Zmiany w kapitale wftasnym w okresie od 01.11.2016 roku do 31.12.2017 roku

Emisja akcji XV 21 032 925 21032 925 21032925

Przeniesienie zysku lat ubiegtych na kapitat 5 838 592 (5 838 592) 0 0
rezerwowy

Zml.ana st.ru.ktury grupy kaplltafowej (transakcje z (63 061) 12 382 (50 679) (536 940) (587 619)
podmiotami niekontrolujgcymi)

Razem transakcje z wtascicielami 0 0 26 808 456 (5826 210) 20982 246 (536 940) 20 445 306

Korekta btedu lat ubiegtych 292 099

Zysk netto za okres od 01.11.2016 roku do
31.12.2017 roku 13 036 100 13 036 100 (17 033) 13 019 067

Razem catkowite dochody 0 0 0 13 036 100 13 036 100 (17 033) 13019 067

Saldo na dzier 31.12.2017 roku XV 1060 750 9538 799 26 808 456 20 648 184 58 056 189 (35 166) 58 021 023
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

zloty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

3.4. SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Nota od 01.11.2016 do od 01.11.2015 do
31.12.2017 31.10.2016
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci operacyjnej
Zysk (strata) brutto 16 732 547 7988 117
Korekty:
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce rzeczowe aktywa trwate 342 413 99 273
Amortyzacja i odpisy aktualizujgce wartosci niematerialne 10 463 2217
WaZrtyosékcgsggzt;zNze fll;’;)zl\év:v\x/ éﬁ?kbowiazah) finans. wycenianych w 228 889 66 900
Koszty odsetek 2232936 40 595
Przychody z odsetek i dywidend (497 033) (145 749)
Udziat w zyskach (stratach) jednostek stowarzyszonych 0 1091 443
Zyski (straty) podmiotéw niekontrolujacych 17 033 35741
(Zysk)/Strata z dziatalnosci inwestycyjnej 0 0
Wycena wartosci godziwej nieruchomosci (2 963 162) 0
St(;/\\llvécs;saz\évs;tcohs'ci godziwej aktywdw finansowych w jednostkach (9 333 333) 0
Inne korekty (604 541) (2 343 299)
Korekty razem (10 566 335) (1 152 879)
Zmiana stanu zapasow XXV (19 462 322) 951 723
Zmiana stanu naleznosci XXV (26 535 132) 5057 208
Zmiana stanu zobowigzan XXV 19 077 095 (6 802 046)
Zmiana stanu rezerw i rozliczen miedzyokresowych 3971 327 101 127
Zmiany w kapitale obrotowym (22 949 032) (691 987)
Podatek dochodowy (3 713 480) (716 256)
Srodki pienigzne netto z dziatalnosci operacyjnej (20 496 300) 5426 995
Przeptywy srodkow pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Woydatki na nabycie warto$ci niematerialnych (4 630) (25 550)
Woydatki na nabycie rzeczowych aktywéw trwatych (247 015) (215 018)
Woydatki netto na nabycie jednostek zaleznych 0 (3 550 035)
Pozyczki udzielone (6 989 762) (6 872 000)
Inne wydatki inwestycyjne (530 000) 0
. nNZatjz((::Le wartosci niematerialnych oraz rzeczowych aktywow 162 258 0
Sptacone odsetki 0 59 223
Zbycie aktywow finansowych 0 0
Inne wplywy inwestycyjne 791911 0
Srodki pienigzne netto z dziatalnos$ci inwestycyjnej (6 817 238) (10 603 380)
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

SKONSOLIDOWANE SPRAWOZDANIE Z PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH CD.

Nota od 01.11.2016 do | od 01.11.2015 do
31.12.2017 31.10.2016
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej

Wptywy netto z tytutu emisji akcji 0 9789 049
Kredyty i pozyczki 8 850 000 0
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 23927 663 0
Sptaty kredytow i pozyczek (675 110) (1263 646)
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego (232 736) (19 386)
Odsetki zaptacone (1 660 397) (40 595)
Inne wydatki finansowe (1 285 700) 0
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 28923720 8 465 422
ekivrinv:laar::nr;g:o stanu srodkéw pienieznych i ich 1610 182 3289 037
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na poczatek okresu 3860 844 571 807
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty na koniec okresu 5471 026 3 860 844

3.5. DODATKOWE INFORMACIJE DO SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO

3.5.1. Informacje ogdlne
a) Informacje o jednostce dominujacej
Jednostkg dominujaca Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. [dalej zwana ,Grupa Kapitatowg”, ,Grupa”]

jest Tower Investments Spétka Akcyjna [dalej zwana ,Spdtka Dominujacay”, ,,Spotka”].

Spo6tka Dominujgca zostata utworzona Aktem Notarialnym Rep A Nr 5396/2013 w dniu 2 pazdziernika 2013 roku
pod nazwg SPV 223 J14 Spoétka z ograniczong odpowiedzialnoscig Spétka komandytowo-akcyjna. Dnia 14 grudnia
2015 Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy Spoétki podjeto uchwate o przeksztatceniu w spoétke
Tower Investments S.A. Zmiana formy prawnej zostata zarejestrowana w KRS w dniu 18 lutego 2016 roku.

Jednostka dominujgca jest wpisana do rejestru przedsiebiorcéw Krajowego Rejestru Sgdowego prowadzonego
przez Sad Rejonowy w Warszawie, Xl Wydziat Gospodarczy Krajowego Rejestru Sgdowego, pod numerem KRS
0000602813.

Spdétce Dominujgcej zostat nadany symbol REGON 302560840.

Siedziba Spoétki dominujgcej miesci sie przy ul. Rumianej 49 w Warszawie (02-956). Siedziba Spoétki Dominujgce;j
jest jednoczesnie podstawowym miejscem prowadzenia dziatalnosci przez Grupe Kapitatowa.

b) Sktad Zarzadu i Rady Nadzorczej Spétki Dominujacej

W sktad Zarzgdu Spoétki dominujgcej na dzien zatwierdzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego do
publikacji tj. 27 kwietnia 2018 wchodzi:

e  Bartosz Kazimierczuk — Prezes Zarzadu

W okresie od 20 wrzesnia 2016 roku do dnia 6 listopada 2017 roku w sktadzie Zarzadu Spétki Dominujacej oprécz
Bartosza Kazimierczuka- Prezesa Zarzgdu, zasiadat rowniez Wojciech Pietrzak- Cztonek Zarzadu..
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rada Nadzorcza Spétki Dominujacej zostata powotana w wyniku uchwaty przeksztatcajgcej podjetej w dniu 14
grudnia 2015. W skfad Rady Nadzorczej Spétki dominujacej na dzien 27 kwietnia 2018 wchodezili:

e Damian Jasica — Przewodniczacy Rady Nadzorczej

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

e Tomasz Muchalski — Cztonek Rady Nadzorczej

e Kinga Opata — Mach - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie od 1 listopada 2016 roku do dnia 27 kwietnia 2018 nastgpity ponizsze zmiany w sktadzie Rady
Nadzorczej:

W dniu 3 kwietnia 2018 roku pan Jerzy llczyszyn ztozyt rezygnacje ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej. W dniu
3 kwietnia 2018 roku Rada Nadzorcza Spétki dokonata kooptacji nowego cztonka w drodze doreczenia Spotce
pisemnego oswiadczenia wszystkich cztonkdéw Rady Nadzorczej o powotaniu Pana Mariusza Trojaka jako cztonka
Rady Nadzorczej Spofki.

W dniu 29 marca 2017 do Rady Nadzorczej Spétki zostata powotana Pani Kinga Opata-Mach.

Spétka Dominujgca informowata w poprzednich raportach biezgcych, iz Pan Adam Fafara sprawowat funkcje
cztonka Rady Nadzorczej od dnia 18 lutego 2016 do dnia 2 marca 2017. W dniu 2 marca 2017 roku pan Adam
Fafara ztozyt rezygnacje ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej.

c) Charakter dziatalnosci Grupy

Gtéwnym przedmiotem dziatalnosci Emitenta i spotek zaleznych jest Swiadczenie ustug deweloperskich dla
polskich i zagranicznych podmiotéw z roinych branz, ze szczegdlnym uwzglednieniem sieci handlowo-
ustugowych. Emitent i spotki zalezne specjalizujg sie w pozyskiwaniu nieruchomosci. Oferta obejmuje
kompleksowg obstuge procesu inwestycyjnego - od znalezienia atrakcyjnej lokalizacji, na ktérej moze zostac
wybudowany lokal handlowy lub ustugowy, az do uzyskania decyzji o warunkach zabudowy i kreowania
miejscowych planéw zagospodarowania przestrzennego, zgodnie z wymaganiami inwestorow. Doswiadczenie w
nadzorowaniu procesdw administracyjnych pozwala na optymalny przebieg etapu planowania i pozyskania
pozwolen na budowe.

d) Informacje o Grupie Kapitatowej
Grupa Kapitatowa Tower Investments S.A. wchodzi w skfad innej Grupy Kapitatowej, dla ktérej podmiotem

dominujgcym najwyzszego szczebla jest Floryda 1 Sp. z 0.0. S.K.A.

Na dzien sporzadzenia sprawozdania finansowego, w sktad Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. wchodzity
Spdétka Dominujgca oraz nastepujgce spotki zalezne:
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Tower Project sp. z 0.0. s.k.a.
70% TI SA +30% Tl sp. zo.o.

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

Property Tower Investments sp. z 0.0.
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Shopin Szwedzka sp. z 0.0.
100%

Tower Swiebodzice sp. z 0.0.
75%

Powyzej przedstawiono grupe kapitatowa, do ktorej nalezy Emitent wraz ze wskazaniem miejsca Spotki w tej
grupie.
W sktad Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. oprdcz Spoétki wchodza:

1) Tower Jasto sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktdrej Spdtka do dnia 4 kwietnia 2018 roku posiadata 75
udziatéw o facznej wartosci nominalnej 3.750 zt. Udziaty te stanowity 75% kapitatu i uprawniaty do 75% gtoséw
na zgromadzeniu wspdlnikéw (pozostate 25% udziatéw posiadat Wojciech Pietrzak). W dniu 4 kwietnia 2018 roku
Spotka odkupita 25 udziatéw, wskutek czego obecnie jest wtascicielem 100% udziatéw. Tower Jasto sp. z o.0.
zostata powotana w celu zakupu % akcji PKS Jasto S.A., ktéra jest wtascicielem m.in. dwdch nieruchomosci
przeznaczonych na cele handlowe. Po rezygnacji z ww. projektu Zarzad nie podjat decyzji co do dalszego
wykorzystania spotki;

2) Tower Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spdtka posiada 100 udziatdéw o tgcznej wartosci
nominalnej 500.000 zt. Udziaty te stanowig 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikow. Dziatalnosé Tower Investments sp. z 0.0. jest analogiczna do dziatalnosci Spétki;

3) Property Tower Investments sp. z 0.0. s.k.a. (dawniej: Budner Investment sp. z 0.0. s.k.a.) z siedzibg w
Warszawie, w ktdrej Tower Investments sp. z 0.0. posiada 35.000 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 35.000 zt,
a Tower Investments S.A. posiada 15.000 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 15.000 zt. Akcje te stanowig 100%
kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw na walnym zgromadzeniu. Property Tower Investments sp. z 0.0. s.k.a. jest
spotka celowy, utworzong w ramach wspétpracy z grupg Budner, ktdra realizowata wybrane inwestycje grupy
kapitatowej Tower Investments sp. z 0.0.

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

Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. jest spotkg celowa, utworzong w ramach wspodtpracy z grupa Budner, do realizacji
wybranych inwestycji grupy kapitatowej Tower Investments sp. z 0.0. Wraz z nabyciem akcji 16 sierpnia 2016 r.
(do tego dnia spdtka byta spotka stowarzyszong), Emitent przejat nadzér wiascicielski nad nieruchomoscia
potozong w todzi przy ul. Byszewskiej, sktadajgcej sie z dziatek gruntu o facznej powierzchni 8 908 m? oraz
skomercjalizowanego parku handlowego Shopin Nowosolna o powierzchni 1 872 m2.

5) Tower Swiebodzice sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A. do dnia 4 kwietnia
2018 roku posiadata 75 akcji o tagcznej wartosci nominalnej 3 750 zt. Akcje te stanowity 75% kapitatu i uprawniaty
do 75% gtosdw na zgromadzeniu wspdlnikdw (pozostate 25 udziatéw posiadat Wojciech Pietrzak).
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Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA
01.11.2016 - 31.12.2017 zloty polski (PLN)

Nazwa grupy kapitatowej:

Okres objety sprawozdaniem finansowym: Waluta sprawozdawcza:

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

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

6) Tower Project sp. z 0.0., w ktorej 70% udziatu w kapitale i w gtosach na zgromadzeniu wspélnikow posiada
Tower Investments S.A. a 30% Tower Investments Sp. z 0.0. Tower Project Sp. z 0.0. jest spdtkg celowa,
utworzong w ramach wspétpracy z grupg Budner, do realizacji wybranych inwestycji grupy kapitatowej Tower
Investments sp. z 0.0.

7) Shopin Szwedzka sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A. posiada 100 udziatéw o
tacznej wartosci nominalnej 5.000 zt. Udzialy te stanowig 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw na
zgromadzeniu wspdlnikow.

Shopin Szwedzka sp. z 0.0. jest spdtkg celowg utworzong na potrzeby realizacji parku handlowego Shopin na ul.
Szwedzkiej w Warszawie. Uchwatg z dnia 23 stycznia 2018 roku Spétka zmienita nazwe na Shopin 2 sp. z o.0.

Wszystkie spotki zalezne podlegaja konsolidacji metodg petna.

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

W okresie objetym raportem Emitent dokonat sprzedazy 30% udziatéw w spdtce Tower Mehoffera (dawniej:
Shopin Ptock sp. z 0.0.), co spowodowato, ze posiada obecnie 70% udziatow spétki. Jednoczesnie Emitent zawart
umowe cywilnoprawng, ktéra spowodowata utrate kontroli nad spétka. Tower Mehoffera sp. z 0.0. jest jednostka
wspotzalezng gdyz wszystkie decyzje muszg by¢ podejmowane jednomysinie przez wspdlnikow.

W dniu 22 sierpnia 2017 roku spdtka zalezna Tower Investments Sp. z 0.0. nabyta 50% udziatéw w spotce Gatid
Investments sp. z 0.0., ktora jest jednostkg wspotzalezng konsolidowang metoda praw wtasnosci. W dniu 13
lutego 2018 roku Tower Investments sp. z 0.0. nabyta 50% udziatéw w spdétce Gatid Investments sp. z o.0.,
wskutek czego obecnie posiada 100% udziatow.

Czas trwania Spotki Dominujgcej oraz wchodzgcych w sktad Grupy Kapitatowej jednostek objetych konsolidacjg
jest nieoznaczony.

Rocznym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym zostata objeta Spdtka Dominujgca oraz nastepujace
spotki:

Udziat Grupy w kapitale:
Nazwa spotki Siedziba by P
31.12.2017 31.10.2016
Rumi 4 2-
Tower Investments Sp. z 0.0. umiana 9, 02956 100% 100%
Warszawa, Polska
- 5
Tower Jasto Sp. z 0.0. Rumiana — 49, 02-956 75% 75%
Warszawa, Polska
Property Tower Investments Sp. | Rumiana 49, 02-956
1 0, 0,
z0.0.S.K.A. Warszawa, Polska 00% 70%
Rumiana 49 02-956
i .z0.0. ’ 1009 1009
Shopin Szwedzka Sp. z 0.0 Warszawa, Polska 00% 00%
Rumi 49, 02-956
Tower Project Sp. z 0.0. umiana ! 100% 100%
Warszawa, Polska
- 5
Tower Project Sp. z 0.0. S.K.A. Rumiana — 49, 02-956 100% 100%
Warszawa, Polska
. i 2-
Tower Swiebodzice Sp. z 0.0. Rumiana — 49, 02-956 75% 75%
Warszawa, Polska
- 5
Gatid Investments sp. z 0.0. Rumiana 49, = 02-956 50% 0%
Warszawa, Polska
Rumi 49, 02-956
Tower Mehoffera sp. z 0.0. umiana ! 70% 100%
Warszawa, Polska
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

e) Zatwierdzenie do publikacji

Niniejsze skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzgdzone za rok zakonczony 31 grudnia 2017 (wraz z
danymi poréwnawczymi) zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spétki dominujacej dnia 27 kwietnia
2018 (patrz nota XXXIl).

f)  Pozostate informacje

Kwoty zaprezentowane w sprawozdaniu finansowym za okresy poréwnawcze, nie sg w petni poréwnywalne ze
wzgledu na dtugosci biezgcego roku obrotowego, ktory byt dtuzszy niz 12 miesiecy i trwat 14 miesiecy.

3.5.2. Podstawa sporzadzenia oraz zasady rachunkowosci

a) Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe]j sporzgdzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”), zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Za dzien zastosowania MSSF po raz pierwszy przyjeto 1 grudnia 2013 roku.

Walutg funkcjonalng Spétki Dominujacej oraz walutg prezentacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jest ztoty polski, a wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe w dajgcej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego

skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji nie istniejg okolicznosci wskazujace na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Grupe.

b) Zmiany standardéw lub interpretacji

Zmiany standardow lub interpretacji obowigzujgce i zastosowane przez Grupe od 2017 roku

Nowe lub znowelizowane standardy i interpretacje, ktore obowigzujg od 1 stycznia 2017 roku oraz ich wptyw na
skonsolidowane sprawozdanie Grupy:
e Zmiana MSR 12 ,Podatek dochodowy”
Rada MSR uszczegotowita zasady:
o ujmowania aktywow z tytutu odroczonego podatku dochodowego w przypadku poniesienia
przez jednostke niezrealizowanych strat,
o kalkulacji przysztych zyskow podatkowych koniecznych, by uja¢ aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego.
Zmiana standardu nie miata istotnego wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy.

e Zmiana MSR 7 ,Sprawozdanie z przeptywdw pienieznych”
Zmieniony standard wymaga od jednostek ujawnienia informacji, ktére pozwolg uzytkownikom
sprawozdania finansowego oceni¢ zmiany zadtuzenia jednostki (tj. zmiany zaciggnietych pozyczek i
kredytéw).
Grupa ujawnita informacje wymagane przez zmieniony standard w nocie XXV.

e Zmiany MSSF 12 wynikajace z ,Projektu corocznych poprawek: cykl 2014-2016": doprecyzowano, ze
ujawnienia dotyczgce udziatéw w innych jednostkach wymagane tym standardem obowigzujg rowniez
wtedy, gdy udziaty te sg zaklasyfikowane jako przeznaczone do zbycia zgodnie z MSSF 5. Zmiana nie
bedzie miata wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy, gdyz nie zakwalifikowata ona udziatéw jako
przeznaczone do zbycia.

Standardy i interpretacje obowigzujace w wersji opublikowanej przez 1ASB, lecz nie zatwierdzone przez Unie
Europejska, wykazywane sg ponizej w punkcie dotyczgcym standarddéw i interpretacji, ktére nie weszty w zycie.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Zastosowanie standardu lub interpretacji przed datg ich wejscia w Zycie

W niniejszym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie skorzystano z dobrowolnego wczesniejszego
zastosowania standardu lub interpretacji.

Opublikowane standardy i interpretacje, ktére nie weszty jeszcze w zycie dla okreséw rozpoczynajgcych sie 1
stycznia 2017 roku i ich wptyw na sprawozdanie Grupy

Nastepujgce standardy i interpretacje zostaty opublikowane przez Rade Miedzynarodowych Standaréw
Rachunkowosci (,,RMSR”), jednak nie weszty jeszcze w zycie:

MSSF 9 Instrumenty Finansowe: klasyfikacja i wycena” (opublikowane dnia 24 lipca 2014 roku) — majgcy
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Nowy standard zastgpi obecny MSR 39. Zmiany wprowadzone przez standard w rachunkowosci instrumentow
finansowych obejmujg przede wszystkim:

e inne kategorie aktywow finansowych, od ktérych uzalezniona jest metoda wyceny aktywoéw; przydziat
aktywow do kategorii dokonywany jest w zaleznosci od modelu biznesowego odnoszacego sie do
danego sktadnika aktywdw oraz charakteru przeptywoéw z niego.

e nowe zasady rachunkowosci zabezpieczen odzwierciedlajgce w wiekszym stopniu zarzadzanie ryzykiem,

e nowy model utraty wartosci aktywéw finansowych oparty na przewidywanych stratach i powodujgcy
koniecznosé¢ szybszego ujmowania kosztéw w wyniku finansowym.

Grupa jest w trakcie oceny wptywu standardu na skonsolidowane sprawozdanie finansowe.

Grupa planuje zastosowa¢ MSSF 9 od dnia wejscia w zycie standardu, bez przeksztatcania danych
poréwnawczych.

Zmiana MSSF 9 ,Instrumenty finansowe”

Zmiana polega na dopuszczeniu kwalifikowania do kategorii aktywdéw wycenianych w zamortyzowanym koszcie
takich instrumentéw, ktére w przypadku wczesniejszej sptaty powoduja, ze jednostka otrzyma kwote mniejszg
niz suma kapitatu i naliczonych odsetek (tzw. ujemne wynagrodzenie). Zmiany obowigzujg dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej.

Ponadto Rada doprecyzowata Uzasadnienie Wnioskow w taki sposdb, ze w przypadku modyfikacji zobowigzan
finansowych niepowodujgcych ich usuniecia z bilansu nalezy je ponownie wyceni¢ ujmujgc réznice w wyniku
finansowym (ta zmiana wchodzi z dniem wejscia w zycie MSSF 9).

Grupa szacuje, ze nowy standard moze mie¢ wptyw na jej sprawozdanie finansowe, jednak nie zakonczyta jeszcze
procesu okreslania wartosci. Zmiany obowigzujg dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku
lub pdzniej.

MSSF 15 ,,Przychody z umow z klientami” (opublikowane dnia 28 maja 2014 roku), obejmujgcy zmiany do MSSF
15 Data wejscia w zycie (opublikowane dnia 11 wrzesnia 2015 roku) — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 lub pdzinie;j.

Nowy standard zastgpi dotychczasowe MSR 11 i MSR 18 zapewniajgc jeden spdjny model ujmowania
przychodéw. Nowy 5-stopniowy model uzaleznia¢ bedzie ujecie przychodu od uzyskania przez klienta kontroli
nad dobrem lub ustugg. Zgodnie z MSSF 15 przychody ujmuje sie w kwocie wynagrodzenia, ktére — zgodnie z
oczekiwaniem jednostki — przystuguje jej w zamian za przekazanie przyrzeczonych débr lub ustug klientowi.
Ponadto standard wprowadza dodatkowe wymogi ujawniania informacji oraz wskazéwki dotyczace kilku
szczegoétowych kwestii. Nowy standard zastgpi wszystkie dotychczasowe wymogi dotyczace ujmowania
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

przychodéw zgodnie z MSSF. Grupa ma prawo wyboru petnego badz zmodyfikowanego podejscia
retrospektywnego, a przepisy przejsciowe przewidujg pewne praktyczne rozwigzania. Grupa zakonczyta proces
analizy wptywu standardu na sprawozdanie finansowe, ktéra wykazata nieistotny wptyw standardu na
sprawozdanie finansowe.

Zmiana MSSF 10 ,Skonsolidowane sprawozdania finansowe” i MSR 28 ,Inwestycie w jednostkach
stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach” (opublikowane dnia 11 wrzesnia 2014 roku) — prace
prowadzace do zatwierdzenia niniejszych zmian zostaty przez UE odtozone bezterminowo — termin wejscia w
zycie zostat odroczony przez RMSR na czas nieokreslony.

Obowigzujgce do tej pory zasady regulujace rozliczenie utraty kontroli nad jednostka zalezng przewidywaty, ze
ujmuje sie na ten moment zysk lub strate. Z kolei zasady stosowania metody praw wtasnosci moéwity, ze wynik
transakcji z podmiotami wycenianymi metoda praw wfasnosci ujmuje sie tylko do wysokosci udziatu pozostatych
udziatowcow tych podmiotdéw. W sytuacji, gdy jednostka dominujgca sprzedaje lub wnosi aportem udziaty w
spotce zaleznej do podmiotu wycenianego MPW w taki sposdb, iz traci nad nig kontrole, wyzej przytoczone
regulacje bytyby ze sobg sprzeczne.

Zmiana MSSF 10 i MSR 28 likwiduje te kolizje nastepujaco:

e jezeli jednostka, nad ktorg utracono kontrole stanowi przedsiebiorstwo (biznes), wynik na transakcji
ujmowany jest w catosci,

e jezeli jednostka, nad ktdérg utracono kontrole nie stanowi przedsiebiorstwa, wynik ujmowany jest tylko
do wysokosci udziatu innych inwestorow.

MSSF 16 ,Leasing” (opublikowane dnia 13 stycznia 2016 roku) — majgcy zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2019 roku lub péznie;j.

MSSF 16 zastgpi MSR 17 ,Leasing”, KIMSF ,Ustalenie czy umowa zawiera leasing”, SKI 15, Leasing operacyjny —
specjalne oferty promocyjne” oraz SKI 27 ,Ocena istoty transakcji wykorzystujgcych forme leasingu”. Nowy
standard regulujgcy umowy leasingu (w tym umowy najmu i dzierzawy) zawiera nowg definicje leasingu.

Znaczace zmiany dotyczg leasingobiorcow: standard wymaga ujecia w bilansie dla kazdej umowy leasingowej
wartosci ,prawa do korzystania ze sktadnika aktywéw” i analogicznego zobowigzania finansowego. Prawo do
korzystania z aktywow jest nastepnie amortyzowane, natomiast zobowigzanie wyceniane w zamortyzowanym
koszcie. Leasingobiorca odrebnie ujmuje amortyzacje sktadnika aktywdw z tytutu prawa do uzytkowania i odsetki
z tytutu leasingu. Leasingobiorca aktualizuje wycene zobowigzania z tytutu leasingu po wystapieniu okreslonych
zdarzen takich jak zmiany okresu leasingu, zmiany przysztych optat leasingowych wynikajgcej ze zmian w indeksie
lub stawce stosowanej do ustalenia tych optat. Co do zasady, leasingobiorca ujmuje aktualizacje wyceny
zobowigzania z tytutu leasingu jako korekte wartosci sktadnika aktywéw z tytutu prawa do uzytkowania.
Przewidziano uproszczenia dla uméw krétkoterminowych (do 12 miesiecy) i aktywow o niskiej wartosci.

Podejscie ksiegowe do leasingdw od strony leasingodawcy jest zblizone do zasad okreslonych w dotychczasowym
MSR 17.

Leasingobiorca ma prawo wyboru petnego badz zmodyfikowanego podejscia retrospektywnego, a przepisy
przejsciowe przewidujg pewne praktyczne rozwigzania.

Grupa szacuje, ze nowy standard moze mie¢ wptyw na jej sprawozdanie finansowe, jednak nie zakoriczyta jeszcze
procesu okreslania wartosci. Zmiany obowigzujg dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku
lub pdzniej.

Zmiany do MSSF 4 Stosowanie MSSF 9 ,Instrumenty finansowe” tgcznie z MSSF 4 ,,Umowy ubezpieczeniowe”
(opublikowane dnia 12 wrzesnia 2016 roku) — majace zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie
dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdznie;j.
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W zwigzku z wejsciem w zycie w 2019 roku nowego standardu dotyczacego instrumentow finansowych (MSSF 9)
Rada MSR wprowadzita przejSciowe (do czasu wejscia w zycie nowego standardu dotyczacego ubezpieczen)
przepisy stosowania nowych zasad rachunkowosci instrumentdw w sprawozdaniach finansowych
ubezpieczycieli. W przeciwnym wypadku ich wyniki bytyby narazone na sporg zmiennos¢.

Zaproponowano dwa alternatywne podejscia:

e korygowanie zmiennosci powodowanej przez MSSF 9 dla niektorych aktywow poprzez odrebng pozycje
w sprawozdaniu z wyniku i innych dochoddw catkowitych,

e zwolnienie ze stosowania MSSF 9 do czasu wejscia w zycie nowego standardu dotyczgcego ubezpieczen
(lub roku 2021).

Zmiana standardu nie bedzie miata wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy ze wzgledu na to, ze nie prowadzi
ona dziatalnosci ubezpieczeniowe;j.

Woyijasnienia do MSSF 15 , Przychody z umow z klientami” (opublikowane dnia 12 kwietnia 2016 roku) - majgce
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Zmiany do MSSF 2 ,Klasyfikacja i wycena transakcji ptatnosci na bazie akcji” (opublikowane dnia 20 czerwca 2016
roku) - majgce zastosowanie dla okresdw rocznych rozpoczynajgcych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Rada MSR uregulowata trzy kwestie:

e sposdb ujmowania w wycenie programu regulowanego w srodkach pienieznych warunkdéw innych niz
warunki nabywania uprawnien,

e klasyfikacja ptatnosci akcjami w przypadku, gdy jednostka jest zobowigzana pobra¢ podatek od
pracownika,

e modyfikacja programu, ktéra skutkuje zmiang z programu rozliczanego w $rodkach pienieznych na
program rozliczany w instrumentach kapitatowych.

Grupa szacuje, ze zmiana standardu nie bedzie miata wptywu na jej sprawozdanie finansowe ze wzgledu na to,
ze nie wystagpity transakcje objete zmianami.

Zmiany do MSR 28 ,Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach” bedace czescig
»Zmian wynikajacych z przegladu MSSF 2014-2016" (opublikowano dnia 8 grudnia 2016 roku) - majace
zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Doprecyzowano, ze w sytuacjach, gdy MSR 28 dopuszcza wycene inwestycji albo metodg praw witasnosci albo w
wartosci godziwej (przez organizacje zarzadzajgce kapitatem wysokiego ryzyka, fundusze wzajemne itd. lub
udziaty w jednostkach inwestycyjnych) wyboru tego mozna dokonaé odrebnie dla kazdej z takich inwestycji.
Zmiana nie bedzie miata wptywu na sprawozdanie finansowe Grupy, gdyz nie ma ona mozliwosci wyboru metody
wyceny inwestycji w jednostkach stowarzyszonych i wspdlnych przedsiewzieciach do wartosSci godziwej.

Zmiany do MSSF 1 ,Zastosowanie Miedzynarodowych Standardéw Sprawozdawczosci Finansowej po raz
pierwszy” bedace czescig ,Zmian wynikajgcych z przeglgdu MSSF 2014-2016” (opublikowano dnia 8 grudnia 2016
roku) - majgce zastosowanie dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie dnia 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Usunieto niektore kréotkoterminowe zwolnienia, ktére stosowano przy przejsciu na MSSF ze wzgledu na to, ze
dotyczyty okresow, ktére juz minety i ich zastosowanie juz nie byto mozliwe. Zmiana nie bedzie miata wptywu na
sprawozdanie finansowe Grupy, gdyz jest juz ono sporzagdzane wg MSSF.
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KIMSF 22 , Transakcje w walucie obcej i zaliczki” (opublikowane dnia 8 grudnia 2016 roku) — do dnia zatwierdzenia
niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majgca zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Interpretacja okresla, jaki kurs nalezy stosowaé w przypadku sprzedazy lub zakupu w walucie obcej, ktére
poprzedzone sg otrzymaniem lub uiszczeniem zaliczki w tej walucie. Zgodnie z nowg interpretacjg zaliczke na
dzien jej zaptaty nalezy ujac po kursie na ten dzien. Nastepnie w momencie ujecia w rachunku zyskéw i strat
przychodu osigganego w walucie lub kosztu lub zakupionego sktadnika aktywow nalezy je ujgé po kursie z dnia
ujecia zaliczki, a nie po kursie z dnia, gdy zostat ujety przychod lub koszt lub sktadnik aktywow.

Grupa szacuje, ze nowa interpretacja nie bedzie miata istotnego wptywu na jej sprawozdanie finansowe, gdyz nie
przeprowadza takich transakcji, ktorych zmiany dotycza.

Zmiany do MSR 40 ,,Przeniesienie nieruchomosci inwestycyjnej” (opublikowane dnia 8 grudnia 2016 roku) — do
dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majgca zastosowanie dla
okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2018 roku lub pdzniej.

Zmiana doprecyzowuje zasady, wedle ktorych nieruchomos¢ jest przeklasyfikowywana do lub z kategorii
nieruchomosci inwestycyjnych z lub do srodkow trwatych badz zapasow. Przede wszystkim zmiana klasyfikacji
nastepuje, gdy zmieni sie sposdb uzytkowania i zmiana ta musi by¢ udowodniona. Standard wprost mowi, ze
zmiana intencji zarzadu sama w sobie nie jest wystarczajgca. Zmiane standardu nalezy zastosowa¢ do wszystkich
zmian w uzytkowaniu, ktdére nastgpig po wejsciu w zycie zmiany do standardu oraz do wszystkich nieruchomosci
inwestycyjnych posiadanych na dzien wejscia w zycie zmiany standardu.

Analiza skutkéw jeszcze nie zostata zakoriczona.
MSSF 17 ,Umowy ubezpieczeniowe” (opublikowane dnia 18 maja 2017 roku) — do dnia zatwierdzenia niniejszego

sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majgca zastosowanie dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2021 roku lub pdzniej.

Nowy standard regulujgcy ujecie, wycene, prezentacje i ujawnienia dotyczagce uméw ubezpieczeniowych i
reasekuracyjnych. Standard zastepuje dotychczasowy MSSF 4.

Grupa szacuje, ze nowy standard nie wptynie na jej sprawozdania finansowe, poniewaz nie prowadzi dziatalnosci
ubezpieczeniowej. Standard obowigzuje dla okreséw rocznych rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2021 roku lub
pdiniej.

KIMSF 23 ,Niepewno$¢ zwigzana z uimowaniem podatku dochodowego” (opublikowane dnia 7 czerwca 2017
roku) — do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majaca
zastosowanie dla okresow rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdznie;j.

Interpretacja do MSR 12 ,,Podatek dochodowy” rozstrzyga podejscie do sytuacji, gdy interpretacja przepisow ws.
podatku dochodowego nie jest jednoznaczna i nie mozna definitywnie przyjaé, jakie rozwigzanie zostanie
zaakceptowane przez organy podatkowe, w tym sady. Kierownictwo powinno w pierwszej kolejnosci ocenic, czy
jego interpretacja zostanie prawdopodobnie zaakceptowana przez ograny podatkowe. Jesli tak, nalezy przyjac
do sporzadzania sprawozdania finansowego takg interpretacje. Jesli nie, nalezy uwzgledni¢ niepewnos¢ kwot
zwigzanych z podatkiem dochodowym metodg wartosci najbardziej prawdopodobnej lub wartosci oczekiwanej.
Spdétka powinna oceni¢ ewentualne zmiany faktdw i okolicznosci wptywajgce na ustalong wartosé. Jesli wartosé
podlega korekcie, traktuje sie jg jako zmiane szacunku zgodnie z MSR 8.

Grupa szacuje, ze nowa interpretacja nie bedzie miata istotnego wptywu na jej sprawozdanie finansowe, gdyz nie
przeprowadza transakcji, ktérych zmiany dotycza. Interpretacja obowigzuje dla okreséw rocznych
rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej.

Zmiany do MSR 19 ,Zmiana, ograniczenie lub rozliczenie programu” (opublikowane dnia 7 lutego 2018 roku) —
do dnia zatwierdzenia niniejszego sprawozdania finansowego niezatwierdzone przez UE — majgca zastosowanie
dla okreséw rocznych rozpoczynajgcych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej.
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Zgodnie z wprowadzong zmiang jesli sktadnik aktywdéw lub zobowigzanie netto z tytutu programu okreslonych
Swiadczen sg ponownie wyceniane w wyniku zmian, ograniczenia lub rozliczenia, jednostka powinna:

e ustali¢ koszty biezgcego zatrudnienia i odsetki netto za okres po ponownej wycenie stosujac zatozenia

wykorzystane przy ponownej wycenie oraz

e okresli¢ odsetki netto za pozostaty okres na podstawie przecenionego aktywa lub zobowigzania netto.
Grupa szacuje, ze nowy standard nie wptynie na jej sprawozdania finansowe, poniewaz oferuje pracownikom
programéw okreslonych Swiadczern po okresie zatrudnienia. Standard obowigzuje dla okreséw rocznych
rozpoczynajacych sie 1 stycznia 2019 roku lub pdzniej.

Daty wejscia w zycie sg datami wynikajgcymi z tresci standardéw ogtoszonych przez Rade ds. Miedzynarodowe;j
Sprawozdawczosci Finansowej. Daty zastosowania standardéw w Unii Europejskiej mogg rézni¢ sie od dat
stosowania wynikajacych z tresci standardéw i sg ogtaszane w momencie zatwierdzenia do stosowania przez
Unie Europejska.

Zarzad planuje wprowadzenie nowych standardéw oraz interpretacji w dacie, w ktérej stang sie wymagalne w
UE. Wptyw zastosowania powyzszych standardéw na stosowane przez Grupe zasady (polityke) rachunkowosci
jest na biezgco analizowany.

c¢) Zasady rachunkowosci

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzgdzone zgodnie z zasadg kosztu historycznego, z
wyjatkiem nieruchomosci inwestycyjnych, ktére sg wyceniane wedtug wartosci godziwe;j.

Prezentacja sprawozdarn finansowych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest zgodnie z MSR 1. Grupa Kapitatowa prezentuje
odrebnie ,Skonsolidowane sprawozdanie z wyniku”, ktére zamieszczone jest bezposrednio przed
»Skonsolidowanym sprawozdaniem z wyniku i pozostatych catkowitych dochodow”.

»Skonsolidowane sprawozdanie z wyniku” prezentowane jest w wariancie poréwnawczym, natomiast
»,Skonsolidowane sprawozdanie z przeptywdw pienieznych” sporzagdzane jest metodg posrednia.

W przypadku retrospektywnego wprowadzenia zmian zasad rachunkowosci, prezentacji lub korekty bteddw,
Grupa prezentuje sprawozdanie z sytuacji finansowej sporzgdzone dodatkowo na poczatek okresu
poréwnawczego, jezeli powyzisze zmiany sg istotne dla danych prezentowanych na poczatek okresu
poréwnywalnego. W takiej sytuacji prezentacja not do trzeciego sprawozdania z sytuacji finansowej nie jest
wymagana.

Segmenty operacyjne

Grupa nie wyodrebnia segmentdéw operacyjnych, bowiem Zarzad Spoétki Dominujacej nie widzi uzasadnienia do
wydzielania oddzielnych segmentéw na przyktad, takich jak parki handlowe, projekty deweloperskie czy ustugi
deweloperskie. Wszystkie wyzej wymienione dziatania prowadzone sg w analogiczny sposdb, przez te same
osoby i przy wykorzystaniu tych samych zasobdw Grupy. Dodatkowo Zarzad Spétki Dominujacej uwaza, iz nie ma
mozliwosci jasnego okreslenia kryteriow pozwalajacych na podziat projektéw np. na parki handlowe i innego
rodzaju projekty deweloperskie, zwtaszcza w zwigzku z rozwojem konceptow ,,Shopin” i,,City Shopin”, ktére sg
bardzo zblizone do innych projektéw deweloperskich, czy tez sprzedazg czesci powierzchni w ramach tworzenia
parku handlowego.

Zarzad Spotki Dominujgcej nie prognozuje ani nie analizuje wynikbw w podziale na segmenty, a celem
dokonywanych analiz w ramach Grupy jest maksymalizacja zysku z zabezpieczonych nieruchomosci bez wzgledu
na forme uzyskania tego dochodu (sprzedaz do sieci handlowej, sprzedaz do inwestora finansowego).

Kolejnym argumentem jest brak wyodrebnienia w ramach struktury organizacyjnej Grupy zespotow zajmujgcych
sie jednego rodzaju projektami (np. Zespot Parkéw Handlowych, Zespét Projektéw Deweloperskich), natomiast
w zaleznosci od kompetencji, ktére sg potrzebne do realizacji wszystkich rodzajow realizowanych projektéw —
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np. Dziat Ekspansji (zabezpieczajgcy nieruchomosci zaréwno pod parki handlowe, jak i inne projekty
deweloperskie), Dziat Inwestyc;ji (realizujacy, zaréwno projekty dla sieci, jak i budowe parkéw handlowych);

Czynnikiem rozrdzniajgcym takze nie jest grupa inwestorow/klientdw, do ktérych adresowany jest dany projekt.
W zaleznosci od tego, czy sie¢ handlowa chce zawrze¢ umowe najmu czy tez umowe sprzedazy, koncowym
klientem moze by¢ albo inwestor finansowy (kupujacy dang nieruchomos¢ z dtugoterminowa umowg najmul)
badz inwestor branzowy (tj. sie¢ handlowa). Sposdb klasyfikacji takich projektow (mimo ze zakres prac i grono
0s6b realizujgcych dany projekt bytyby tozsame) bedzie ulegat zmianie na skutek zmian decyzji sieci handlowej,
ktérej preferencje w zakresie najmu badz kupna danej nieruchomosci mogg i ulegaja zmianie — co przy
wydzielaniu segmentéw powodowatoby przeklasyfikowania takich nieruchomosci migdzy segmentami.

Konsolidacja

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe obejmuje sprawozdanie finansowe Spotki Dominujgcej oraz
sprawozdania finansowe spotek, nad ktdrymi Grupa sprawuje kontrole tj. spotek zaleznych, sporzagdzone na dzien
31 grudnia 2017 roku. Przez kontrole rozumie sie zdolno$¢ wptywania na polityke finansowg i operacyjng spotki
zaleznej w celu osiggniecia korzysci ekonomicznych z jej dziatalnosci.

Sprawozdania finansowe Spétki Dominujacej oraz spoétek zaleznych objetych skonsolidowanym sprawozdaniem
finansowym, sporzadza sie na ten sam dzien bilansowy tj. na 31 grudnia. W przypadkach gdy jest to konieczne,
w sprawozdaniach finansowych spétek zaleznych dokonuje sie korekt majgcych na celu ujednolicenie zasad
rachunkowosci stosowanych przez spétke z zasadami stosowanymi przez Grupe Kapitatowa.

Wytaczeniu z konsolidacji mogg podlegac¢ spotki, ktorych sprawozdania finansowe sg nieistotne z punktu
widzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej. Inwestycje w spétkach zaleznych
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy ujmuje sie zgodnie z MSSF 5.

Spotki zalezne obejmowane sg konsolidacjg metodg petna.

Metoda konsolidacji petnej polega na faczeniu sprawozdan finansowych Spotki Dominujgcej oraz spoétek
zaleznych poprzez zsumowanie, w petnej wartosci, poszczegdlnych pozycji aktywdéw, zobowigzan, kapitatu
wtasnego, przychodéw oraz kosztéw. W celu zaprezentowania Grupy Kapitatowej w taki sposéb, jak gdyby
stanowita ona pojedynczg jednostke gospodarczg dokonuje sie nastepujacych wtgczen:

e na moment nabycia kontroli uyjmowana jest wartos¢ firmy lub zysk zgodnie z MSSF 3,

e okreslane sg i prezentowane oddzielnie udziaty niedajgce kontroli,

e saldarozliczen miedzy spétkami Grupy Kapitatowej i transakcje (przychody, koszty, dywidendy) wytacza
sie w catosci,

e wylaczeniu podlegajg zyski i straty z tytutu transakcji zawieranych wewnatrz Grupy Kapitatowej, ktére
sg ujete w wartosci bilansowej aktywodw takich jak zapasy i srodki trwate. Straty z tytutu transakcji
wewnatrz Grupy analizowane sg pod katem utraty wartosci aktywow z perspektywy Grupy,

e ujmuje sie podatek odroczony z tytutu réznic przejsciowych wynikajgcych z wytaczenia zyskéw i strat
osiggnietych na transakcjach zawartych wewnatrz Grupy Kapitatowej (zgodnie z MSR 12).

Udziaty niedajgce kontroli wykazywane sy w odrebnej pozycji kapitatow wtasnych i reprezentujg te czesé
dochodow catkowitych oraz aktywow netto spétek zaleznych, ktére przypadajg na podmioty inne niz spotki Grupy
Kapitatowej. Grupa alokuje dochody catkowite spdtek zaleznych pomiedzy akcjonariuszy Spotki Dominujgcej oraz
podmioty niekontrolujgce na podstawie ich udziatu we wtasnosci.

Transakcje z podmiotami niekontrolujgcymi, ktére nie skutkuja utratg kontroli przez Spétke Dominujacg, Grupa
traktuje jak transakcje kapitatowe:

sprzedaz czesciowa udziatéw na rzecz podmiotéw niekontrolujgcych - réznica pomiedzy ceng sprzedazy a
wartoscig bilansowg aktywow netto spotki zaleinej, przypadajgcych na udziaty sprzedane podmiotom
niekontrolujgcym, ujmowana jest bezposrednio w kapitale w pozycji zyski zatrzymane.

nabycie udziatéw od podmiotéw niekontrolujgcych - rdznica pomiedzy ceng nabycia a wartoscig bilansowg
aktywow netto nabytych od podmiotéw niekontrolujgcych ujmowana jest bezposrednio w kapitale w pozycji
zyski zatrzymane.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Potaczenia przedsiewzieé

Transakcje pofaczenia przedsiewzie¢, wchodzgce w zakres MSSF 3, rozliczane sg metoda przejecia.

Na dzien objecia kontroli aktywa i pasywa jednostki przejmowanej sg wyceniane zasadniczo wedtug wartosci
godziwej oraz zgodnie z MSSF 3 identyfikowane sg aktywa i zobowigzania, bez wzgledu na to czy byly one
ujawniane w sprawozdaniu finansowym przejmowanej jednostki przed przejeciem.

Zaptata przekazana w zamian za kontrole obejmuje wydane aktywa, zaciggniete zobowigzania oraz
wyemitowane instrumenty kapitatowe, wycenione w wartosci godziwej na dzien przejecia. Elementem zaptaty
jest réwniez warunkowa zaptata, wyceniana w wartosci godziwej na dzieh przejecia. Koszty powigzane z
przejeciem (doradztwo, wyceny itp.) nie stanowig zaptaty za przejecie, lecz ujmowane sg w dacie poniesienia
jako koszt.

Wartosc firmy (zysk) kalkulowana jest jako réznica dwdch wartosci:

e suma zaptaty przekazanej za kontrole, udziatéw niedajgcych kontroli (wycenionych w proporcji do
przejetych aktywdw netto) oraz wartosci godziwej pakietéw udziatéw (akcji) posiadanych w jednostce
przejmowanej przed datg przejecia oraz

e wartos¢ godziwa mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywow netto jednostki.

Nadwyzka sumy skalkulowanej w sposdb wskazany powyzej ponad warto$¢ godziwg mozliwych do
zidentyfikowania przejetych aktywdw netto jednostki jest ujmowana w aktywach skonsolidowanego
sprawozdania z sytuacji finansowej jako wartos¢ firmy. Wartos¢ firmy odpowiada ptatnosci dokonanej przez
przejmujgcego w oczekiwaniu na przyszte korzysci ekonomiczne z tytutu aktywow, ktérych nie mozna pojedynczo
zidentyfikowaé ani osobno ujgé. Po poczatkowym ujeciu wartos¢ firmy zostaje wyceniona wedtug ceny nabycia
pomniejszonej o tgczne odpisy z tytutu utraty wartosci.

W przypadku gdy w/w suma jest nizsza od wartos$ci godziwej mozliwych do zidentyfikowania przejetych aktywéw
netto jednostki, réznica ujmowana jest niezwtocznie w wyniku. Grupa ujmuje zysk z przejecia w pozycji
pozostatych przychoddéw operacyjnych.

W przypadku potfaczen jednostek znajdujacych sie pod wspdlng kontrolg, Grupa nie stosuje regulacji
wynikajacych z MSSF 3, lecz rozlicza takie transakcje metodg tgczenia udziatéw w nastepujgcy sposob:
= aktywa i pasywa jednostki przejmowanej ujmowane sg w wartosci bilansowej. Za wartos$¢ bilansowa
uznaje sie raczej te wartos¢, ktora okreslona zostata pierwotnie przez podmiot kontrolujacy, niz wartosci
wynikajgce z jednostkowego sprawozdania finansowego jednostki przejmowanej,
=  wartosci niematerialne oraz zobowigzania warunkowe ujmowane sg na zasadach stosowanych przez
jednostke przed potgczeniem, zgodnie z wtasciwymi MSSF,
= nie powstaje wartos$¢ firmy - réznica pomiedzy przekazang zaptatg a nabytymi aktywami netto jednostki
kontrolowanej ujmowana jest bezposrednio w kapitale, w pozycji zyski zatrzymane,
= udzialy niedajagce kontroli wyceniane sg w proporcji do wartosci bilansowej aktywdéw netto
kontrolowanej jednostki,
=  dokonywane jest przeksztatcenie danych poréwnawczych w taki sposdéb, jakby potaczenie miato miejsce
na poczatek okresu pordwnawczego. Jezeli data powstania stosunku podporzgdkowania nad jednostka
jest pdzniejsza niz poczatek okresu porownawczego, dane poréwnawcze prezentowane sg od momentu,
kiedy po raz pierwszy powstat stosunek podporzadkowania.

W przypadku gdy Grupa w ramach transakcji nabywa Spoétke, ktéra posiada kontrole nad innymi podmiotami
tworzac z nimi grupe kapitatowa, wylicza wartos¢ firmy/zysk na okazyjnym nabyciu tak jakby spétka ta stanowita
jeden podmiot wraz ze swoimi spétkami zaleznymi. W zwigzku z tym warto$é¢ firmy/zysk na okazyjnym nabyciu
w przypadku wystgpienia takiej transakcji przypisana jest do grupy aktywow bedacych w posiadaniu zakupionej
grupy kapitatowe;j.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych

Jednostki stowarzyszone to takie jednostki, nad ktédrymi Spdétka Dominujgca nie sprawuje kontroli, ale na ktére
wywiera znaczgcy wptyw, uczestniczac w ustalaniu polityki finansowej i operacyjnej.
Inwestycje w jednostkach stowarzyszonych sg ujmowane poczatkowo w cenie nabycia, a nastepnie wyceniane z
zastosowaniem metody praw wiasnosci. Na moment powstania znaczgcego wptywu ustalana jest wartos¢ firmy
jako réznica pomiedzy ceng nabycia inwestycji a wartoscig godziwg aktywdw netto przypadajacych na inwestora.
Wartosc firmy ujmowana jest w wartosci bilansowej inwestycji w jednostkach stowarzyszonych.
Wartosc bilansowa inwestycji w jednostkach stowarzyszonych jest powiekszana lub pomniejszana o:
=  udziat Spé6tki Dominujgcej w wyniku jednostki stowarzyszonej,
= udziat Spotki Dominujacej w pozostatych catkowitych dochodach jednostki stowarzyszonej,
wynikajgcych m.in. z przeszacowania rzeczowych aktywéw trwatych oraz z tytutu réznic kursowych z
przeliczenia jednostek zagranicznych. Kwoty te wykazuje sie w korespondencji z odpowiednia pozycjg
»Skonsolidowanego sprawozdania z wyniku i pozostatych catkowitych dochodéw”,
= zyski i straty wynikajgce z transakcji pomiedzy Grupy a jednostkg stowarzyszona, ktére podlegajg
wtgczeniom do proporcji posiadanego udziatu,
= otrzymane wyptaty z zysku wypracowanego przez jednostke stowarzyszona, ktére obnizajg wartosé
bilansowa inwestycji.
Sprawozdania finansowe Spoétki Dominujgcej oraz spétek stowarzyszonych ujetych w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym metoda praw wtasnosci, sporzadza sie na ten sam dzien bilansowy tj. na 31 grudnia.

Transakcje w walutach obcych

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe prezentowane jest w ztotym polskim (PLN), ktory jest rowniez walutg
funkcjonalng Spétki Dominujace;j.

Transakcje wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie przy zastosowaniu kursu
obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji (kurs spot).

Na dzien bilansowy pozycje pieniezne wyrazone w walutach innych niz polski ztoty sg przeliczane na ztote polskie
przy zastosowaniu kursu zamkniecia obowigzujgcego na koniec okresu sprawozdawczego tj. sredniego kursu
ustalonego dla danej waluty przez Narodowy Bank Polski.

Niepieniezne pozycje ujmowane wedtug kosztu historycznego, wyrazonego w walucie obcej, s wykazywane po
kursie historycznym z dnia transakcji.

Niepieniezne pozycje ewidencjonowane wedtug wartosci godziwej, wyrazonej w walucie obcej, wyceniane s3
wedtug kursu wymiany z dnia ustalenia wartosci godziwej tj. sredniego kursu ustalonego dla danej waluty przez
Narodowy Bank Polski.

Roznice kursowe powstate z rozliczenia transakcji lub przeliczenia pozycji pienieznych innych niz instrumenty
pochodne, ujmowane s3 odpowiednio w pozycji przychodéw lub kosztéw finansowych w kwocie netto, za
wyjatkiem rdznic kursowych kapitalizowanych w wartosci aktywéw w przypadkach okreslonych zasadami
rachunkowosci (przedstawione w punkcie dotyczgcym kosztow finansowania zewnetrznego).

Na dzien bilansowy aktywa i zobowigzania zagranicznych jednostek zaleznych sg przeliczane na walute polskg po
kursie zamkniecia obowigzujgcym na dzien bilansowy tj. po $rednim kursie ustalonym dla danej waluty przez

Narodowy Bank Polski.

Koszty finansowania zewnetrznego

Koszty finansowania, ktére mozina bezposrednio przyporzgdkowa¢ nabyciu, budowie lub wytworzeniu
dostosowywanego sktadnika aktywodw, aktywuje sie jako cze$¢ ceny nabycia lub kosztu wytworzenia tego
sktadnika aktywow. Na koszty finansowania zewnetrznego sktadajg sie odsetki oraz zyski lub straty z tytutu rdznic
kursowych do wysokosci, ktéra koryguje koszty odsetek.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
Wartos¢ firmy

Wartos$¢ firmy ujmowana jest poczatkowo zgodnie z MSSF 3 (patrz wyzej podpunkt dotyczacy potaczen jednostek
gospodarczych). Wartosci firmy nie amortyzuje sie, zamiast tego corocznie przeprowadzany jest test na utrate
wartosci zgodnie z MSR 36 (patrz podpunkt dotyczacy utraty wartosci niefinansowych aktywow trwatych).

Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne obejmujg znaki towarowe, patenty i licencje, oprogramowanie komputerowe, koszty
prac rozwojowych oraz pozostate wartosci niematerialne, ktére spetniajg kryteria ujecia okreslone w MSR 38. W
pozycji tej wykazywane sg rowniez wartosci niematerialne, ktére nie zostaty jeszcze oddane do uzytkowania
(warto$ci niematerialne w trakcie wytwarzania).

Wartosci niematerialne na dzien bilansowy wykazywane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia
pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci. Wartosci niematerialne o
okreslonym okresie uzytkowania amortyzowane sg metodg liniowa przez okres ich ekonomicznej uzytecznosci.
Okresy uzytkowania poszczegdlnych wartosci niematerialnych poddawane sg corocznej weryfikacji, a w razie
koniecznosci korygowane od poczatku nastepnego roku obrotowego.

Przewidywany okres uzytkowania dla poszczegdlnych grup wartosci niematerialnych wynosi:

Grupa Okres
Znaki towarowe 5 lat
Patenty i licencje 2 lata
Oprogramowanie komputerowe 2 lata
Pozostate wartosci niematerialne 5 lat

Wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania nie s3 amortyzowane, lecz corocznie s3
poddawane testom na utrate wartosci. Grupa nie posiada wartosci niematerialnych o nieokreslonym okresie
uzytkowania na dzien 31 grudnia 2017 roku

W spdtkach Grupy nie sg prowadzone prace rozwojowe ani badawcze.
Zyski lub straty wynikte ze zbycia wartosci niematerialnych sg okreslane jako réznica pomiedzy przychodami ze
sprzedazy a wartoscig netto tych wartosci niematerialnych i s3 ujmowane w wyniku w pozostatych przychodach

lub kosztach operacyjnych.

Zasady klasyfikacji nieruchomosci:

Ze wzgledu na specyficzng dziatalnos¢ jednostki jakg jest obstuga projektéw inwestycyjnych spdtka moze
zakwalifikowac zakupione nieruchomosci (budynki, grunty itp.) do jednej z 3 pozyc;ji:

e Rzeczowe Aktywa Trwate,

e Nieruchomosci Inwestycyjne,

e Zapasy,

Ponizej spotka przedstawia kryteria klasyfikacji do poszczegdinych grup:

1. Nieruchomosci zajmowane na wtasne potrzeby, badz przeznaczone do dostosowania i pdzniejszego
uzytkowania jako nieruchomosci zajmowane przez wtasciciela, nieruchomosci zajmowane przez
pracownikéw sg klasyfikowane jako Rzeczowe Aktywa Trwate w mysl przepisow MSR 16.

2. Nieruchomosci nabyte wytacznie w celu zbycia w bliskiej przysztosci lub w celu dostosowania i
odsprzedazy, sg klasyfikowane jako zapas, nawet jesli spétka do momentu sprzedazy osigga przychody
z czynszow (np. parki handlowe), poniewaz handel nieruchomosciami jest podstawowa dziatalnoscig
spotki. Dodatkowo w przypadku nieruchomosci, co do ktérych spétka osigga istotne przychody z najmu
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- jesli po uptywie jednego roku od rozpoczecia eksploatacji tej nieruchomosci nie dojdzie do sprzedazy
rzeczonej nieruchomosci, zarzad podejmuje uchwate stwierdzajgca, czy dalej bedg podejmowane kroki
prowadzace do sprzedazy. W przypadku braku takiej uchwaty — nieruchomos¢ zreklasyfikowana zostaje
na nieruchomosci inwestycyjne. W przypadku podjecia wyzej wymienionej uchwaty, w przypadku braku
szans na sprzedaz nieruchomosci po uptynieciu kolejnych 12 miesiecy od momentu podjecia uchwaty,
nieruchomos¢ zostaje przekwalifikowana do nieruchomosci inwestycyjnych.

3. Nieruchomosci, ktére sg w trakcie budowy lub dostosowywania, a nad ktorymi prace prowadzone sg na
zlecenie 0sdb trzecich i nie spetniajg kryteriow umowy o ustuge budowlang sg klasyfikowane jako zapas.

4. Nieruchomosci utrzymywane w posiadaniu ze wzgledu na dtugoterminowy wzrost ich wartosci lub w
celu czerpania korzysci z czynszéw klasyfikowane sg jako nieruchomosci inwestycyjne.

5. Nieruchomosci, ktére sg w trakcie budowy lub dostosowywania i bedg w przysztosci utrzymywane ze
wzgledu na oczekiwany dtugoterminowy wzrost ich wartosci lub w celu czerpania korzysci z czynszéw,
klasyfikowane sg jako nieruchomosci inwestycyjne.

6. Nieruchomosci dla ktorych przyszte uzytkowanie pozostaje nieokreslone, klasyfikowane sg jako
nieruchomosci inwestycyjne.

W przypadku gdy dla nieruchomosci, ktéra wczesniej zostata zakwalifikowana jako nieruchomosé inwestycyjna
ze wzgledu na brak plandéw co przysztego uzytkowania, Grupa utworzy plan wykorzystania i sprzedazy, w
momencie zatwierdzenia takiego planu przez Zarzad sg reklasyfikowanie na zapasy.

W punktach dotyczacych rzeczowych aktywoéw trwatych, nieruchomosci inwestycyjnych oraz zapaséw opisane
sg zasady poczatkowego ujecia wyzej wymienionych pozycji oraz ujmowania skutkow sprzedazy (likwidacji) tych

pozycji.

Rzeczowe aktywa trwate

Rzeczowe aktywa trwate poczatkowo ujmowane sg wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia. Cene nabycia
zwiekszajg wszystkie koszty zwigzane bezposrednio z zakupem i przystosowaniem sktadnika majatku do stanu
zdatnego do uzytkowania.

Po poczatkowym ujeciu rzeczowe aktywa trwate, za wyjatkiem gruntéw, wykazywane sg wedtug ceny nabycia
lub kosztu wytworzenia pomniejszonych o umorzenie oraz odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci.
Rzeczowe aktywa trwate w trakcie wytwarzania nie podlegajg amortyzacji do czasu zakoriczenia budowy lub
montazu i przekazania srodka trwatego do uzywania.

Amortyzacja jest naliczana metodg liniowg przez szacowany okres uzytkowania danego sktadnika aktywoéw, ktéry
dla poszczegdlnych grup rzeczowych aktywow trwatych wynosi:

Grupa Okres
Budynki i budowle 40 lat
Maszyny i urzadzenia 3-10lat
Srodki transportu 2,5-5lat
Pozostate srodki trwate 5-10lat

Rozpoczecie amortyzacji nastepuje w miesigcu, w ktérym Srodek trwaty jest dostepny do uzytkowania.
Ekonomiczne okresy uzytecznosci oraz metody amortyzacji s weryfikowane raz w roku, powodujgc ewentualng
korekte odpiséw amortyzacyjnych w kolejnych latach.

Srodki trwate sg dzielone na czeici sktadowe bedace pozycjami o istotnej wartoéci, dla ktérych moina
przyporzgdkowac odrebny okres ekonomicznej uzytecznosci. Czescig sktadowa sg rowniez koszty generalnych
przegladow oraz istotne czesci zamienne i wyposazenie, jezeli bedg wykorzystywane przez okres dtuzszy niz rok.
Biezace koszty utrzymania poniesione po dacie oddania srodka trwatego do uzywania, takie jak koszty
konserwacji i napraw, ujmowane sg w wyniku w momencie ich poniesienia.
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Do wyceny gruntéw stosowany jest model oparty na koszcie historycznym. Wartos¢ gruntéw nie podlega
amortyzacji, ze wzgledu na nieokreslony okres uzytkowania. Wartos¢ godziwa gruntéw ustalana jest na
podstawie biezgcych informacji rynkowych przez niezaleznego rzeczoznawce raz na dwa lata, o ile warunki
rynkowe nie ulegajg znaczgcym zmianom. Tak okre$lona wartos$¢ godziwa stuzy do okreslenia wysokosci odpisu
z tytutu trwatej utraty wartosci.

Po poczatkowym ujeciu rzeczowe grunty wykazywane sg wedtug ceny nabycia pomniejszonej o odpisy
aktualizujace z tytutu utraty wartosci.

Dana pozycja rzeczowych aktywow trwatych moze zostaé usunieta ze sprawozdania z sytuacji finansowej po
dokonaniu jej zbycia lub w przypadku, gdy nie sg spodziewane zadne ekonomiczne korzysci wynikajace z dalszego
uzytkowania takiego sktadnika aktywdw. Zyski lub straty wynikajace ze sprzedazy, likwidacji lub zaprzestania
uzytkowania srodkow trwatych sg okreslane jako réznica pomiedzy przychodami ze sprzedazy, a wartoscig netto
tych $rodkéw trwatych i s3 ujmowane w wyniku w pozostatych przychodach lub kosztach operacyjnych.

Aktywa w leasingu

Umowy leasingu finansowego, na mocy ktdrej nastepuje przeniesienie na Grupe zasadniczo catego ryzyka i
pozytkdw wynikajacych z posiadania przedmiotu leasingu, s3 ujmowane w aktywach oraz zobowigzaniach na
dzien rozpoczecia okresu leasingu. Wartos¢ aktywdOw oraz zobowigzan okredlana jest na dziern rozpoczecia
leasingu wedtug nizszej z nastepujgcych dwdch wartosci: wartosci godziwej Srodka trwatego stanowigcego
przedmiot leasingu lub wartosci biezgcej minimalnych optat leasingowych.

Minimalne optaty leasingowe rozdziela sie pomiedzy koszty finansowe i zmniejszenie salda zobowigzania z tytutu
leasingu w sposdb umozliwiajgcy uzyskanie statej stopy odsetek w stosunku do niesptaconego salda
zobowigzania. Warunkowe optaty leasingowe sg ujmowane w kosztach okresu, w ktérym je poniesiono.

Srodki trwate uzytkowane na mocy uméw leasingu finansowego sg amortyzowane wedtug takich samych zasad
jak stosowane do wtasnych aktywow Grupy. W sytuacji jednak, gdy brak jest wystarczajgcej pewnosci, ze Grupa
uzyska tytut wtasnosci przed koficem okresu leasingu wéwczas dany sktadnik jest amortyzowany przez krétszy z
dwoch okreséw: szacowany okres uzytkowania sSrodka trwatego lub okres leasingu.

Umowy leasingowe, zgodnie z ktérymi leasingodawca zachowuje zasadniczo cate ryzyko i wszystkie pozytki
wynikajace z posiadania przedmiotu leasingu, zaliczane sg do umodw leasingu operacyjnego. Opfaty leasingowe z
tytutu leasingu operacyjnego ujmowane sg jako koszty w wyniku zastosowania metody liniowg przez okres
trwania leasingu.

Utrata wartosci niefinansowych aktywdw trwatych

Corocznemu testowi na utrate wartosci podlegajg nastepujgce sktadniki aktywow:

e wartosc firmy, przy czym po raz pierwszy test na utrate wartosci przeprowadza sie do korica okresu, w

ktorym miato miejsce potgczenie,

e wartosci niematerialne o nieokreslonym okresie uzytkowania oraz

e wartosci niematerialne, ktore jeszcze nie sg uzytkowane.
W odniesieniu do pozostatych sktadnikow wartosSci niematerialnych, rzeczowych aktywéw trwatych oraz zapaséw
w postaci nieruchomosci, dokonywana jest ocena, czy wystgpity przestanki, ktére mogg sSwiadczy¢ o utracie ich
wartosci. W razie stwierdzenia, ze jakie$ zdarzenia lub okolicznosci moga wskazywac¢ na trudnos¢ w odzyskaniu
wartosci bilansowej danego sktadnika aktywdw, przeprowadzany jest test na utrate wartosci.

Dla potrzeb przeprowadzenia testu na utrate wartosci aktywa grupowane sg na najnizszym poziomie, na jakim
generujg przeptywy pieniezne niezaleznie od innych aktywdw lub grup aktywow (tzw. osrodki wypracowujgce
przeptywy pieniezne). Sktadniki aktywdw samodzielnie generujgce przeptywy pieniezne testowane s3
indywidualnie.

Jezeli wartosc¢ bilansowa przekracza szacowang wartos¢ odzyskiwang aktywdéw badz osrodkéw wypracowujgcych
srodki pieniezne, do ktorych aktywa te nalezg, wéwczas wartosé bilansowa jest obnizana do poziomu wartosci
odzyskiwanej. Wartos¢ odzyskiwana odpowiada wyzszej z nastepujgcych dwdch wartosci: wartosci godziwej
pomniejszonej o koszty sprzedazy lub wartosci uzytkowej. Przy ustalaniu wartosci uzytkowej, szacowane przyszte
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przeptywy pieniezne sg dyskontowane do wartosci biezgcej przy zastosowaniu stopy dyskontowe;j
odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie oraz ryzyka zwigzanego z danym
sktadnikiem aktywow.

Odpis z tytutu utraty wartosci w pierwszej kolejnosci przypisywany jest do wartosci firmy. Pozostata kwota odpisu
obniza proporcjonalnie wartos¢ bilansowa aktywéw wchodzacych do osrodka wypracowujgcego przeptywy.
Odpisy aktualizujgce z tytutu utraty wartosci sg ujmowane w wyniku w pozycji pozostatych kosztéw operacyjnych.
Odpisy aktualizujgce wartos¢ firmy nie podlegajg odwrdceniu w kolejnych okresach. W przypadku pozostatych
sktadnikow aktywdw, na kolejne dni bilansowe oceniane sg przestanki wskazujgce na mozliwos¢ odwrdcenia
odpiséw aktualizujgcych. Odwrdcenie odpisu ujmowane jest w wyniku w pozycji pozostatych przychodéw
operacyjnych.

Nieruchomosci inwestycyjne

Nieruchomos¢ inwestycyjna jest utrzymywana w posiadaniu ze wzgledu na przychody z czynszéw oraz/ lub
przyrost jej wartosci i jest wyceniana w oparciu o model wartosci godziwej.

Poczatkowe ujecie nieruchomosci inwestycyjnej nastepuje wedtug ceny nabycia lub kosztu wytworzenia z
uwzglednieniem kosztéw przeprowadzenia transakcji. Na kolejne dni bilansowe nieruchomos¢ inwestycyjna jest
wyceniana w wartosci godziwej, okreslonej przez niezaleznego rzeczoznawce z uwzglednieniem lokalizacji oraz
charakteru nieruchomosci oraz aktualnych warunkéw rynkowych.

Zyski lub straty wynikajgce ze zmian wartosci godziwej nieruchomosci inwestycyjnych sg ujmowane w wyniku w
okresie, w ktorym wystgpity zmiany, w pozycji pozostatych przychodéw lub kosztow operacyjnych.

Nieruchomosé inwestycyjng usuwa sie ze sprawozdania z sytuacji finansowej w momencie jej zbycia lub trwatego
wycofania z uzytkowania, jezeli nie oczekuje sie uzyskania w przysztosci zadnych korzysci ekonomicznych. Zyski
lub straty wynikte ze sprzedazy, likwidacji lub zaprzestania uzytkowania nieruchomosci inwestycyjnych sa
okreSlane jako rdinica pomiedzy przychodami ze sprzedazy, a wartoscia netto tych nieruchomosci
inwestycyjnych i sg ujmowane w wyniku w pozostatych przychodach lub kosztach operacyjnych. W przypadku
gdy zbywang nieruchomoscig inwestycyjng jest nieruchomos¢ wczesniej prezentowana jako zapas, jednak ze
wzgledu na dtugotrwaty brak nabywcy zostata przeklasyfikowana do kategorii nieruchomosci inwestycyjnych,
przychody ze sprzedazy z takiej nieruchomosci sg prezentowane jako przychody z podstawowe] dziatalnosci
jednostki, a wartos$¢ netto tej nieruchomosci ujmowana jest jako koszt operacyjny.

Instrumenty finansowe

Instrumentem finansowym jest kazda umowa, ktdra skutkuje powstaniem sktadnika aktywow finansowych u
jednej ze stron i jednoczesnie zobowigzania finansowego lub instrumentu kapitatowego u drugiej ze stron.

Sktadnik aktywoéw finansowych lub zobowigzanie finansowe jest wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej, gdy Grupa staje sie strong umowy tego instrumentu. Standaryzowane transakcje kupna i sprzedazy
aktywow i zobowigzan finansowych ujmuje sie na dzien zawarcia transakgji.

Sktadnik aktywow finansowych wytgcza sie ze sprawozdania z sytuacji finansowej w przypadku, gdy wynikajgce
z zawartej umowy prawa do korzysci ekonomicznych i ryzyka z niej wynikajgce zostaty zrealizowane, wygasty lub
Grupa sie ich zrzekta.

Grupa wytgcza ze sprawozdania z sytuacji finansowej zobowigzanie finansowe wtedy, gdy zobowigzanie wygasto,
to znaczy, kiedy obowigzek okreslony w umowie zostat wypetniony, umorzony lub wygast.

Na dzien nabycia aktywa i zobowigzania finansowe Grupa wycenia w wartosci godziwej, czyli najczesciej wedtug
wartosci godziwej uiszczonej zaptaty w przypadku sktadnika aktywoéw lub otrzymanej kwoty w przypadku
zobowigzania. Koszty transakcji Grupa wtgcza do wartosci poczgtkowej wyceny wszystkich aktywdw i zobowigzan
finansowych, poza kategorig aktywow i zobowigzan wycenianych w wartosci godziwej poprzez wynik.

Na dzien bilansowy aktywa oraz zobowigzania finansowe wyceniane sg wedtug zasad przedstawionych ponizej.
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Aktywa finansowe

Dla celéw wyceny po poczatkowym ujeciu, aktywa finansowe inne niz instrumenty pochodne zabezpieczajace,
Grupa klasyfikuje z podziatem na:

e pozyczkiinaleznosci,

e aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy,

e inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci oraz

e aktywa finansowe dostepne do sprzedazy.

Kategorie te okreslajg zasady wyceny na dzien bilansowy oraz ujecie zyskéw lub strat z wyceny w wyniku
finansowym lub w pozostatych catkowitych dochodach. Zyski lub straty ujmowane w wyniku finansowym
prezentowane sg jako przychody lub koszty finansowe, za wyjgtkiem odpisow aktualizujgcych naleznosci z tytutu
dostaw i ustug, ktére prezentowane sg jako pozostate koszty operacyjne.

Wszystkie aktywa finansowe, za wyjatkiem wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy, podlegaja
ocenie na kazdy dzien bilansowy ze wzgledu na wystgpienie przestanek utraty ich wartosci. Sktadnik aktywow
finansowych podlega odpisom aktualizujgcym, jezeli istniejg obiektywne dowody swiadczgce o utracie jego
wartosci. Przestanki utraty wartosci analizowane sg dla kazdej kategorii aktywéw finansowych odrebnie, co
zostato zaprezentowane ponizej.

Pozyczki i naleznosci to niebedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe, o ustalonych lub mozliwych
do okreslenia ptatnosciach, ktére nie sg kwotowane na aktywnym rynku. Pozyczki i naleznosci wyceniane sg
wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej. Wycena
krotkoterminowych naleznosci odbywa sie w wartosci wymagajgcej zaptaty ze wzgledu na nieznaczace efekty
dyskonta.
Aktywa finansowe kwalifikowane do kategorii pozyczek i naleznosci wykazywane sg w sprawozdaniu z sytuacji
finansowej jako:

e aktywa dtugoterminowe w pozycji ,Naleznosci i pozyczki” oraz

e aktywa krétkoterminowe w pozycjach ,Pozyczki”, ,,Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate

naleznosci” oraz ,Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty”.

Odpisy na naleznosci watpliwe szacowane s3, gdy Sciggniecie petnej kwoty naleznosci przestato byc
prawdopodobne. Znaczace salda naleznosci podlegajg indywidualnej ocenie w przypadku dtuznikéw zalegajacych
z zapfatg lub gdy uzyskano obiektywne dowody, ze dtuznik moze nie uisci¢ naleznosci (np. trudna sytuacja
finansowa dtuznika, proces sgdowy przeciwko dtuznikowi, niekorzystne dla dtuznika zmiany otoczenia
gospodarczego). Dla naleznosci nie podlegajgcych indywidualnej ocenie, przestanki utraty wartosci analizowane
sg w ramach poszczegdlnych klas aktywdw okreslonych ze wzgledu na ryzyko kredytowe (wynikajgce np. z branzy,
regionu lub struktury odbiorcow). Wskaznik odpiséw aktualizujgcych dla poszczegdlnych klas oparty jest zatem
na zaobserwowanych w niedawnej przesztosci trendach dotyczacych trudnosci w sptacie naleznosci przez
dtuznikéw.

Aktywa finansowe wyceniane wedtug wartosci godziwej przez wynik finansowy obejmujg aktywa klasyfikowane
jako przeznaczone do obrotu lub wyznaczone przy poczatkowym ujeciu do wyceny w wartosci godziwej przez
wynik finansowy ze wzgledu na spetnienie kryteriéw okreslonych w MSR 39.

Grupa nie stosuje rachunkowosci zabezpieczen.

Instrumenty nalezgce do tej kategorii wyceniane sy w wartosci godziwej, a skutki wyceny ujmowane sg w wyniku
finansowym. Zyski i straty z wyceny aktywow finansowych okreslone sg przez zmiane wartosci godziwej ustalone;j
na podstawie biezgcych na dzien bilansowy cen pochodzacych z aktywnego rynku lub na podstawie technik
wyceny, jezeli aktywny rynek nie istnieje.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci to niebedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe,
z ustalonymi lub mozliwymi do okreslenia ptatnosciami oraz o ustalonym terminie wymagalnosci, wzgledem
ktérych Grupa ma zamiar i jest w stanie utrzymac w posiadaniu do uptywu terminu wymagalnosci, z wytgczeniem
aktywow zaklasyfikowanych do pozyczek i naleznosci.

29



Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

W tej kategorii Grupa ujmuje obligacje i inne papiery difuzne utrzymywane do terminu wymagalnosci,
wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej w pozycji ,Pozostatych aktywow finansowych”.

Inwestycje utrzymywane do terminu wymagalnosci wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu z
zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej. Jezeli wystepujg dowody wskazujgce na mozliwosé
wystgpienia utraty wartosci inwestycji utrzymywanych do terminu wymagalnosci (np. ocena zdolnosci
kredytowej spotek emitujgcych obligacje), aktywa wyceniane s w wartosci biezgcej szacowanych przysztych
przeptywow pienieznych. Zmiany wartosci bilansowej inwestycji, tgcznie z odpisami aktualizujgcymi z tytutu
utraty wartosci, ujmowane sg w wyniku finansowym.

Aktywa finansowe dostepne do sprzedazy to niebedace instrumentami pochodnymi aktywa finansowe, ktére
zostaty wyznaczone jako dostepne do sprzedazy lub nie kwalifikujg sie do zadnej z powyzszych kategorii aktywéw
finansowych.

W tej kategorii Grupa ujmuje notowane obligacje nieutrzymywane do termindw wymagalnosci oraz akcje spotek
innych niz spoétki zalezne lub stowarzyszone. Aktywa te w sprawozdaniu z sytuacji finansowej wykazywane sg w
pozycji ,,Pozostatych aktywéw finansowych”.

Akcje spotek nienotowanych wyceniane sg w cenie nabycia pomniejszonej o odpisy z tytutu utraty wartosci, ze
wzgledu na brak mozliwosci wiarygodnego oszacowania ich wartosci godziwej. Odpisy aktualizujgce ujmowane
sg w wyniku finansowym.

Wszystkie inne aktywa finansowe dostepne do sprzedazy wyceniane sg w wartosci godziwej. Zyski i straty z
wyceny ujmowane sg jako pozostate catkowite dochody i kumulowane w kapitale z wyceny aktywéw finansowych
dostepnych do sprzedazy, za wyjatkiem odpiséw z tytutu utraty wartosci oraz réznic kursowych od aktywow
pienieznych, ktére ujmowane sg w wyniku finansowym. W wyniku finansowym ujmowane sg rowniez odsetki,
ktére bytyby rozpoznane przy wycenie tych sktadnikéw aktywoéw finansowych wedtug zamortyzowanego kosztu
z zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowe;j.

Odwrdécenie odpiséw z tytutu utraty wartosci aktywoéw finansowych dostepnych do sprzedazy ujmowane jest w
pozostatych catkowitych dochodach, za wyjatkiem odpisédw aktualizujgcych wartos¢ instrumentéw dtuznych,
ktorych odwrdcenie ujmowane jest w wyniku finansowym, jezeli wzrost wartosci instrumentu moze by¢
obiektywnie taczony ze zdarzeniem nastepujgcym po rozpoznaniu utraty wartosci.

W momencie wytgczenia sktadnika aktywdéw ze sprawozdania z sytuacji finansowej, skumulowane zyski i straty,
ujete poprzednio w pozostatych catkowitych dochodach, przenoszone sg z kapitatu wtasnego do wyniku
finansowego oraz prezentowane s3 w pozostatych catkowitych dochodach jako reklasyfikacja z tytutu
przeniesienia do wyniku finansowego.

Zobowigzania finansowe

Zobowigzania finansowe inne niz instrumenty pochodne zabezpieczajgce, wykazywane sg w nastepujgcych
pozycjach sprawozdania z sytuacji finansowe;j:

e  kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne,

e leasing finansowy,

e zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania oraz

e pochodne instrumenty finansowe.
Po poczatkowym ujeciu zobowigzania finansowe wyceniane s3 wedtug zamortyzowanego kosztu z
zastosowaniem metody efektywnej stopy procentowej, za wyjgtkiem zobowigzan finansowych przeznaczonych
do obrotu lub wyznaczonych jako wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Do kategorii
zobowigzan finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik finansowy Grupa zalicza instrumenty
pochodne inne niz instrumenty zabezpieczajgce. Krétkoterminowe zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
wyceniane s3 w wartosci wymagajacej zaptaty ze wzgledu na nieznaczgce efekty dyskonta.
Zyski i straty z wyceny zobowigzan finansowych ujmowane sg w wyniku finansowym w dziatalnosci finansowe;j.

Zapasy

Zapasy rzeczowych sktadnikdéw majgtku obrotowego stanowig towary, produkcja w toku oraz wyroby gotowe.
Grupa stosuje ponizsze zasady klasyfikacji:
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e Towary — sktadniki zapasow nabyte w celu ich odsprzedazy,

e  Produkcja w toku — obejmuje koszty niezakoriczonych projektéw deweloperskich, w tym gruntéw.

e  Wyroby gotowe — lokale uzytkowe, mieszkania oraz budowle gotowe do sprzedazy wytworzone we
wtasnym zakresie.

Zapasy sg wyceniane wedtug nizszej z dwdch wartosci: ceny nabycia/ kosztu wytworzenia oraz wartosci netto
mozliwej do uzyskania. Na cene nabycia lub koszt wytworzenia sktadajg sie koszty zakupu, koszty przetworzenia
oraz inne koszty poniesione w trakcie doprowadzenia zapaséw do ich aktualnego miejsca i stanu.

Koszt wytworzenia wyrobéw gotowych i produkcji w toku obejmuje koszty bezposrednio poniesione w zwigzku
z realizowanym projektem.

Wartos¢ netto mozliwa do uzyskania jest to szacowana cena sprzedazy ustalana w toku zwyktej dziatalnosci
gospodarczej, pomniejszona o koszty wykonczenia i koszty niezbedne do doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty obejmujg gotéwke w kasie i na rachunkach bankowych, depozyty ptatne na
zadanie oraz krétkoterminowe inwestycje o duzej ptynnosci (do 3 miesiecy), tatwo wymienialne na gotéwke, dla
ktérych ryzyko zmiany wartosci jest nieznaczne.

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy

Aktywa trwate (grupy aktywéw trwatych) sg klasyfikowane przez Grupe jako przeznaczone do sprzedazy, jezeli
ich wartos¢ bilansowa zostanie odzyskana przede wszystkim w wyniku transakcji sprzedazy a nie poprzez dalsze
uzytkowanie. Warunek ten uznaje sie za spetniony wytacznie wéwczas, gdy sktadnik aktywow (grupa aktywow)
jest dostepny w swoim obecnym stanie do natychmiastowej sprzedazy, z zachowaniem normalnych i zwyczajowo
przyjetych warunkdéw sprzedazy, a wystgpienie transakcji sprzedazy jest wysoce prawdopodobne w ciggu roku
od momentu zmiany klasyfikacji.

Aktywa trwate zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy wyceniane sg w nizszej z dwoch wartosci:
wartosci  bilansowej lub wartosci godziwej pomniejszonej o koszty zbycia. Niektére aktywa trwate
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy, takie jak aktywa finansowe oraz aktywa z tytutu odroczonego
podatku dochodowego, wyceniane sg wedtug tych samych zasad rachunkowosci, jakie byty stosowane przez
Grupe przed zaklasyfikowaniem do aktywéw trwatych przeznaczonych do sprzedazy. Aktywa trwate
zaklasyfikowane jako przeznaczone do sprzedazy nie podlegajg amortyzacji.

Kapitat wtasny

Kapitat podstawowy wykazywany jest w wartosci nominalnej wyemitowanych akcji, zgodnie ze statutem Spotki
Dominujgcej oraz wpisem do Krajowego Rejestru Sadowego.

Akcje Spétki Dominujgcej nabyte i zatrzymane przez Spétke Dominujgcg lub spétki zalezne pomniejszajg kapitat
wtasny. Akcje wtasne wyceniane sg w cenie nabycia.

Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej powstaje z nadwyzki ceny emisyjnej ponad wartosc¢
nominalng akcji, pomniejszonej o koszty emisji.

Pozostate kapitaty obejmuja:

e kapitat z tytutu ujecia wyceny programow ptatnosci akcjami oraz

e kapitat z kumulacji pozostatych catkowitych dochoddéw obejmujgcych:

e przeszacowanie rzeczowych aktywow trwatych do wartosci godziwej (patrz podpunkt dotyczacy
rzeczowych aktywow trwatych),

e wycene aktywéw finansowych dostepnych do sprzedazy (patrz podpunkt dotyczgcy instrumentéw
finansowych),

e wycene instrumentéw zabezpieczajagcych przeptywy pieniezne (patrz podpunkt dotyczgcy
rachunkowosci zabezpieczen),
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e rodznice kursowe z przeliczenia zagranicznych jednostek zaleznych (patrz podpunkt dotyczgcy transakcji
w walutach obcych),

e udziat w pozostatych dochodach catkowitych jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci (patrz
podpunkt dotyczacy inwestycji w jednostkach stowarzyszonych).

W zyskach zatrzymanych wykazywane sg wyniki z lat ubiegtych (réwniez te przekazane na kapitat uchwatami
akcjonariuszy) oraz wynik finansowy biezgcego roku.

Wszystkie transakcje z wtascicielami Spétki dominujgcej prezentowane sg osobno w ,Skonsolidowanym
sprawozdaniu ze zmian w kapitale wtasnym”.

Swiadczenia pracownicze

Wykazywane w sprawozdaniu z sytuacji finansowej zobowigzania i rezerwy na Swiadczenia pracownicze
obejmujg nastepujace tytuty:
=  krétkoterminowe $wiadczenia pracownicze z tytutu wynagrodzen (wraz z premiami) oraz sktadek na
ubezpieczenia spoteczne,
=  rezerwy na niewykorzystane urlopy oraz
= inne dtugoterminowe $wiadczenia pracownicze, do ktdrych Grupa zalicza nagrody jubileuszowe oraz
odprawy emerytalne.

Krotkoterminowe swiadczenia pracownicze
Wartos$¢ zobowigzan z tytutu krétkoterminowych swiadczen pracowniczych ustala sie bez dyskonta i wykazuje w
sprawozdaniu z sytuacji finansowej w kwocie wymaganej zaptaty.

Rezerwy na niewykorzystane urlopy

Grupa tworzy rezerwe na koszty kumulowanych ptatnych nieobecnosci, ktore bedzie musiata poniesé¢ w wyniku
niewykorzystanego przez pracownikdw uprawnienia, a ktére to uprawnienie narosto na dzierr bilansowy.
Rezerwa na niewykorzystane urlopy stanowi rezerwe krétkoterminowsa i nie podlega dyskontowaniu.

Rezerwy, zobowigzania i aktywa warunkowe

Rezerwy tworzone sg wowczas, gdy na Grupie cigzy istniejgcy obowigzek (prawny lub zwyczajowo oczekiwany)
wynikajacy ze zdarzen przesztych, i gdy prawdopodobne jest, ze wypetnienie tego obowigzku spowoduje
koniecznos¢ wyptywu korzysci ekonomicznych oraz mozna dokona¢ wiarygodnego oszacowania kwoty tego
zobowigzania. Termin poniesienia oraz kwota wymagajaca uregulowania moze by¢ niepewna.

Rezerwy tworzy sie m.in. na nastepujgce tytuty:
e udzielone gwarancje obstugi posprzedazowej produktéw i wykonanych ustug,
e toczace sie postepowania sgdowe oraz sprawy sporne,
e straty zumdéw budowlanych ujmowane zgodnie z MSR 11,
e restrukturyzacja, tylko jezeli na podstawie odrebnych przepiséw Grupa jest zobowigzana do jej
przeprowadzenia lub zawarto w tej sprawie wigzgce umowy.
Nie tworzy sie rezerw na przyszte straty operacyjne.

Rezerwy ujmuje sie w wartosci szacowanych naktadéw niezbednych do wypetnienia obecnego obowigzku, na
podstawie najbardziej wiarygodnych dowoddw dostepnych na dzien sporzadzenia skonsolidowanego
sprawozdania finansowego, w tym dotyczacych ryzyka oraz stopnia niepewnosci. W przypadku, gdy wptyw
wartosci pienigdza w czasie jest istotny, wielko$¢ rezerwy jest ustalana poprzez zdyskontowanie
prognozowanych przysztych przeptywow pienieznych do wartosci biezacej, przy zastosowaniu stopy dyskontowe;j
odzwierciedlajgcej aktualne oceny rynkowe wartosci pienigdza w czasie oraz ewentualnego ryzyka zwigzanego z
danym zobowigzaniem. Jezeli zastosowana zostata metoda polegajgca na dyskontowaniu, zwiekszenie rezerwy
w zwigzku z uptywem czasu jest ujmowane jako koszt finansowy.
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Jezeli Grupa spodziewa sie, ze koszty objete rezerwg zostang zwrdcone, na przyktad na mocy umowy
ubezpieczenia, wowczas zwrot ten jest ujmowany jako odrebny sktadnik aktywow, ale tylko wéwczas, gdy istnieje
wystarczajaca pewnosc, ze zwrot ten rzeczywiscie nastagpi. Jednakze wartosé tego aktywa nie moze przewyzszyé
kwoty rezerwy.

W przypadku gdy wydatkowanie srodkéw w celu wypetnienia obecnego obowigzku nie jest prawdopodobne,
kwoty zobowigzania warunkowego nie ujmuje sie w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, za wyjgtkiem
zobowigzan warunkowych identyfikowanych w procesie potgczenia jednostek gospodarczych zgodnie z MSSF 3.
Informacje o zobowigzaniach warunkowych ujawnia sie w czesci opisowej skonsolidowanego sprawozdania
finansowego w nocie nr 26.

Mozliwe wptywy zawierajgce korzysci ekonomiczne dla Grupy, ktére nie spetniajg jeszcze kryteriéw ujecia jako
aktywa, stanowig aktywa warunkowe, ktérych nie ujmuje sie w sprawozdaniu z sytuacji finansowej. Informacje

o aktywach warunkowych ujawnia sie w dodatkowych notach objasniajgcych.

Rozliczenia miedzyokresowe

Grupa wykazuje w aktywach w pozycji ,Rozliczenia miedzyokresowe” optacone z goéry koszty dotyczace
przysztych okreséw sprawozdawczych, w tym przede wszystkim czynsze najmu.

W pozycji ,,Rozliczen miedzyokresowych” zawartej w pasywach prezentowane sg przychody przysztych okreséw,
w tym réwniez srodki pieniezne otrzymane na sfinansowanie srodkdw trwatych, ktdre rozliczane sg zgodnie z
MSR 20 ,,Dotacje rzgdowe”. Bierne rozliczenia miedzyokresowe kosztow wykazywane sg w ramach ,,Zobowigzan
z tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych zobowigzan”.

Dotacje ujmowane sg wyfacznie wéwczas, gdy istnieje wystarczajgca pewnosé, ze Grupa spetni warunki zwigzane
z dang dotacja oraz ze dana dotacja zostanie faktycznie otrzymana.

Dotacja dotyczgca danej pozycji kosztowej jest ujmowana jako przychéd w sposéb wspoétmierny do kosztow,
ktére dotacja ta ma w zamierzeniu kompensowac.

Dotacja finansujgca sktadnik aktywow jest stopniowo ujmowana w wyniku jako przychdd na przestrzeni okresow
proporcjonalnie do odpiséw amortyzacyjnych dokonywanych od tego sktadnika aktywow. Grupa Kapitatowa dla
celéw prezentacji w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej nie odejmuje dotacji od wartosci
bilansowej aktywoéw, lecz wykazuje dotacje jako przychody przysztych okreséow w pozycji ,Rozliczenia
miedzyokresowe”.

Przychody ze sprzedazy

Przychody ze sprzedazy ujmowane sg w wartosci godziwej zaptat otrzymanych lub naleznych i reprezentuja
naleznosci za produkty, towary i ustugi dostarczone w ramach normalnej dziatalnosci gospodarczej, po
pomniejszeniu o rabaty, podatek od towardéw i ustug oraz inne podatki zwigzane ze sprzedazg (podatek
akcyzowy). Przychody sg ujmowane w takiej wysokosci, w jakiej jest prawdopodobne, ze Grupa uzyska korzysci
ekonomiczne zwigzane z dang transakcjg oraz gdy kwote przychodédw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb.

Sprzedaz towardéw i produktow
Przychody ze sprzedazy towardw i produktéw ujmowane sg, jezeli spetnione zostaty nastepujgce warunki:
e Grupa przekazata nabywcy znaczace ryzyko i korzysci wynikajgce z praw wtasnosci do débr. Warunek
uznaje sie za spetniony z chwilg bezspornego przeniesienia prawa wtasnosci do towardw lub produktow.
e Kwote przychodéw mozna wyceni¢ w wiarygodny sposdb.
e Istnieje prawdopodobienstwo, ze Grupa uzyska korzysci ekonomiczne z tytutu transakcji oraz
e Koszty poniesione oraz te, ktére zostang poniesione w zwigzku z transakcjg, mozna wyceni¢ w
wiarygodny sposab.

Swiadczenie ustug (ustugi budowlane)
Ustugi swiadczone przez Grupe obejmujg najem nieruchomosci oraz kontrakty budowlane.
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Przychody z tytutu wynajmu nieruchomosci inwestycyjnych ujmowane sg metodg liniowg przez okres wynajmu
wynikajacy z zawartych umoéw.

Grupa zawiera umowy o ustuge budowlang w cenach statych, ktére wchodzg w zakres MSR 11.

Jezeli wynik z wykonania kontraktow budowlanych mozna oszacowa¢ w wiarygodny sposdb, przychody z tytutu
Swiadczenia ustug budowlanych s3 ujmowane na podstawie stopnia zaawansowania ich realizacji. Procentowy
stan zaawansowania realizacji ustugi ustalany jest jako stosunek kosztéw poniesionych do dnia bilansowego do
ogdtu szacowanych kosztow wykonania danego kontraktu.

Jezeli wyniku Swiadczonej ustugi nie mozna wiarygodnie oszacowac, wéwczas przychody uzyskiwane z tytutu tego
kontraktu sg uimowane tylko do wysokosci poniesionych kosztéw, ktére Grupa spodziewa sie odzyskac.

Jezeli istnieje prawdopodobieristwo, ze taczne koszty umowy przekroczg taczne przychody z danego kontraktu,
przewidywang strate ujmuje sie bezzwtocznie jako koszt.

Kwoty brutto nalezne od zamawiajgcych z tytutu prac wynikajgcych z uméw prezentowane sg w aktywach w
pozycji ,,Naleznosci z tytutu umdw o ustuge budowlang”.

Kwoty brutto nalezne zamawiajacym z tytutu prac wynikajacych z uméw prezentowane sg w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej jako zobowigzania w ramach pozycji ,Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate
zobowigzania”.

Odsetki i dywidendy

Przychody z tytutu odsetek ujmowane sg sukcesywnie w miare ich narastania zgodnie z metodg efektywnej stopy
procentowej. Dywidendy sg ujmowane w momencie ustalenia praw akcjonariuszy lub udziatowcéw do ich
otrzymania.

Koszty operacyjne

Koszty operacyjne sg ujmowane w wyniku zgodnie z zasadg wspdtmiernosci przychoddéw i kosztéw. Grupa
prezentuje w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym koszty wedtug miejsc powstawania.

Podatek dochodowy (wraz z podatkiem odroczonym)

Obcigzenie podatkowe wyniku finansowego obejmuje podatek dochodowy biezacy oraz odroczony, ktéry nie
zostat ujety w pozostatych dochodach catkowitych lub bezposrednio w kapitale.

Biezgce obcigzenie podatkowe jest obliczane na podstawie wyniku podatkowego (podstawy opodatkowania)
danego roku obrotowego. Zysk (strata) podatkowa rézni sie od ksiegowego zysku (straty) przed opodatkowaniem
w zwigzku z czasowym przesunieciem przychoddéw podlegajgcych opodatkowaniu i kosztdw stanowigcych koszty
uzyskania przychoddéw do innych okreséw oraz wytgczeniem pozycji kosztow i przychodow, ktére nigdy nie bedg
podlegaty opodatkowaniu. Obcigzenia podatkowe sg wyliczane w oparciu o stawki podatkowe obowigzujace w
danym roku obrotowym.

Podatek odroczony jest wyliczany metoda bilansowg jako podatek podlegajacy zaptaceniu lub zwrotowi w
przysztosSci na rdznicach pomiedzy wartosciami bilansowymi aktywéw i pasywow a odpowiadajgcymi im
wartosciami podatkowymi wykorzystywanymi do wyliczenia podstawy opodatkowania.

Rezerwa na podatek odroczony jest tworzona od wszystkich dodatnich réznic przejsciowych podlegajacych
opodatkowaniu, natomiast sktadnik aktywoéw z tytutu podatku odroczonego jest rozpoznawany do wysokosci, w
jakiej jest prawdopodobne, ze bedzie mozna pomniejszy¢ przyszte zyski podatkowe o rozpoznane ujemne rdznice
przejsciowe. Nie ujmuje sie aktywow ani rezerwy, jesli rdznica przejsSciowa wynika z poczgtkowego ujecia
sktadnika aktywéw lub zobowigzan w transakcji, ktéra nie jest potgczeniem jednostek gospodarczych oraz ktora
w czasie jej wystgpienia nie ma wptywu ani na wynik podatkowy ani na wynik ksiegowy. Nie ujmuje sie rezerwy
na podatek odroczony od wartosci firmy, ktdra nie podlega amortyzacji na gruncie przepiséw podatkowych.
Podatek odroczony jest wyliczany przy uzyciu stawek podatkowych, ktére bedg obowigzywaé w momencie, gdy
pozycja aktywdw zostanie zrealizowana lub rezerwa rozliczona, przyjmujac za podstawe przepisy prawne
obowigzujace na dzien bilansowy.
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Wartos¢ sktadnika aktywdéw z tytutu podatku odroczonego podlega analizie na kazdy dzien bilansowy, a
w przypadku, gdy spodziewane przyszte zyski podatkowe nie bedg wystarczajgce dla realizacji sktadnika aktywéw
lub jego czesci nastepuje jego odpis.

Subiektywne oceny Zarzadu oraz niepewnos¢ szacunkéw

Przy sporzgdzaniu skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzgd Spétki Dominujgcej kieruje sie osgdem
przy dokonywaniu licznych szacunkéw i zatozen, ktdre majg wptyw na stosowane zasady rachunkowosci oraz
prezentowane wartosci aktywdéw, zobowigzan, przychoddéw oraz kosztéw. Faktycznie zrealizowane wartosci
moga rozni¢ sie od szacowanych przez Zarzad. Informacje o dokonanych szacunkach i zatozeniach, ktére sg
znaczace dla skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostaty zaprezentowane ponizej.

Klasyfikacja nieruchomosci

Zgodnie z opisem przedstawionym w punkcie c) Polityka Rachunkowosci rozdziatu Podstawa sporzgdzenia oraz
zasady rachunkowosci, Zarzad Spotki Dominujacej przedstawit zasady klasyfikacji nieruchomosci, klasyfikacja ta
opiera sie na planach i zamierzeniach co do danej nieruchomosci.

Okresy ekonomicznej uzytecznosci aktywow trwatych

Zarzad Spoétki Dominujacej dokonuje corocznej weryfikacji okreséw ekonomicznej uzytecznosci aktywow
trwatych, podlegajgcych amortyzacji. Na dzien 31.12.2017 roku Zarzad ocenia, ze okresy uzytecznosci aktywow
przyjete przez Grupe dla celéw amortyzacji odzwierciedlajg oczekiwany okres przynoszenia korzysci
ekonomicznych przez te aktywa w przysztosci. Jednakze faktyczne okresy przynoszenia korzysci przez te aktywa
w przysztosci moga réznié sie od zaktadanych, w tym réwniez ze wzgledu na techniczne starzenie sie majatku.
Wartosc bilansowa aktywodw trwatych podlegajgcych amortyzacji prezentowana jest w notach nr Vi V.

Wycena Zapasow

Grupa wycenia zapasy wedtug nizszej z dwdch wartosci ceny nabycia/kosztu wytworzenia oraz mozliwej do
uzyskania ceny sprzedazy netto. Cena sprzedazy mozliwa do uzyskania zostata oszacowana jako mozliwa do
uzyskania cena pomniejszona o koszty doprowadzenia sprzedazy do skutku.

Przychody z umow o ustuge budowlang

Na kwote przychoddw oraz naleznosci z umdéw o ustuge budowlang ujeta w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym wptywajg szacunki Zarzgdu dotyczace stopnia zaawansowania kontraktow budowlanych oraz marzy,
jaka planuje sie osiggngé na poszczegdlnych kontraktach. Budzetowane koszty pozostajgce do poniesienia w
zwigzku z realizacjg poszczegdlnych zadan sg na biezgco monitorowane przez kadre kierowniczg nadzorujgcy
postep prac budowlanych, w efekcie czego budzety poszczegdinych kontraktéw podlegajg aktualizacji
przynajmniej w okresach miesiecznych. Jednakie pozostajgce do poniesienia koszty oraz rentownos$¢
realizowanych prac obarczona jest pewnym stopniem niepewnosci, zwtaszcza w przypadku zadan budowlanych
o duzym stopniu ztozonosci, prowadzonych w okresach kilkuletnich.

Wykazana w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym tgczna kwota naleznosci z tytutu umoéw o ustuge
budowlang 258 tys. PLN (31.10.2016: 258 tys. PLN) odzwierciedla najlepsze szacunki Zarzadu co do wynikow
oraz stopnia zaawansowania poszczegolnych kontraktéw budowlanych.

Aktywa na podatek odroczony

Prawdopodobienstwo rozliczenia sktadnika aktywow z tytutu podatku odroczonego z przysztymi zyskami
podatkowymi opiera sie na budzetach spétek Grupy zatwierdzonych przez Zarzad Spotki Dominujacej. Jezeli
prognozowane wyniki finansowe wskazujg, ze spétki Grupy osiggng wystarczajgcy dochdd do opodatkowania,
aktywa na podatek odroczony ujmowane sg w petnej wysokosci.

Utrata wartosci aktywdw niefinansowych

W celu okreslenia wartosci uzytkowej Zarzad szacuje prognozowane przeptywy pieniezne oraz stope, ktorg
przeptywy dyskontowane s3 do wartosci biezgcej (patrz podpunkt dotyczacy utraty wartosci aktywow
niefinansowych). W procesie wyceny wartosci biezgcej przysztych przeptywéw dokonywane sg zatozenia
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dotyczace prognozowanych wynikéw finansowych. Zatozenia te odnoszg sie do przysztych zdarzen i okolicznosci.
Faktycznie zrealizowane wartosci mogg roznic sie od szacowanych, co w kolejnych okresach sprawozdawczych
moze przyczynié¢ sie do znaczacych korekt wartosci aktywoéw Grupy.

W roku listopad 2016 — grudzien 2017 Grupa nie dokonata odpisu aktualizujgcego wartos¢ firmy.

3.5.3. Korekty btedow oraz zmiany zasad rachunkowosci

W dniu 25 maja 2017 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie podjeto uchwate nr 3 w sprawie sporzadzania
przez Spoétke jednostkowego i skonsolidowanego sprawozdania finansowego zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej / Miedzynarodowymi Standardami Rachunkowosci w ktdrej
wskazano, ze spotka bedzie sporzadzac sprawozdania finansowe zgodnie z tymi standardami poczawszy od roku
obrotowego zaczynajacego sie dnia 1 listopada 2016 roku.

Pierwsze skonsolidowane sprawozdanie zgodne z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej / Miedzynarodowy Standardami Rachunkowosci zostato opublikowane w prospekcie emisyjnym
zatwierdzonym przez Komisje Nadzoru Finansowego w dniu 27 listopada 2017 roku.

W zwigzku z powyzszym sporzgdzono sprawozdanie zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami
Sprawozdawczosci Finansowej za okres od 1 listopada 2016 roku do dnia 31 grudnia 2017 roku jako podstawe
do danych poréwnawczych. W prezentowanych informacjach dane poréwnawcze sg przedstawione zgodnie z
Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej.

Wszelkie dane dotyczgce wskazania i objasnienia réznic w wartosci ujawnionych danych finansowych oraz
istotnych réznic zasad (polityki) rachunkowosci pomiedzy Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej a stosowanymi wczesniej polskimi zasadami rachunkowosci zostaty wskazane w raporcie finansowym
za okres listopad 2016 r. - kwiecien 2017 r.

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym sporzgdzonym na dzien 31 grudnia 2017 roku, Grupa dokonat
korekty btedu podstawowego w wyniku z lat ubiegtych. Korekta dotyczyta btednie ustalonych stawek amortyzaciji.

Wartosc¢ korekty wyniosta 292.000 ztotych, zwiekszajac zysk z lat ubiegtych.

3.5.4. Srednie kursy wymiany ztotego w stosunku do EURO

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym oraz w okresach poréwnywalnych notowania $rednich kurséw
wymiany PLN w stosunku do EUR, ustalone przez Narodowy Bank Polski, przedstawiaty sie nastepujgco:

Rodzai kursu od 01.11.2016 do | od 01.11.2015 do
! 31.12.2017 31.10.2016

Kurs obowigzujgcy na ostatni dziern okresu 4,1709 4,3267

Kurs $redni, obliczony jako $rednia

arytme.:tyc.zn'a ku.rsow ob.om.nazwacych na 4,2800 4,3476

ostatni dzien kazdego miesigca w danym

okresie

Najwyzszy kurs w okresie 4,5035 4,4987

Najnizszy kurs w okresie 4,1709 4,2355

3.5.5. Podstawowe pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej, sprawozdania z wyniku, sprawozdania z

przeptywodw pienieznych, w przeliczeniu na EURO

Ponizej przedstawiono podstawowe pozycje sprawozdania z sytuacji finansowej, sprawozdania z wyniku, oraz

sprawozdania z przeptywdw pienieznych w przeliczeniu na EURO.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Zasady przeliczen sprawozdan finansowych:

e poszczegblne pozycje aktywdOw i pasywdw sprawozdania z sytuacji finansowej przeliczono wedtug

kurséw obowigzujgcych na ostatni dzien okresu sprawozdawczego, w przypadku danych na moment

przejscia na MSSF zastosowano kurs obowigzujgcy na ten dzien.

e poszczegdlne pozycje sprawozdania z wyniku oraz sprawozdania z przeptywu Srodkow pienieznych

przeliczono wedtug kurséw stanowigcych srednig arytmetyczng srednich kurséw ogtoszonych przez

Narodowy Bank Polski dla EURO, obowigzujgcych na ostatni dzien kazdego miesigca w danym okresie

sprawozdawczym,

Do przeliczenia stanu $Srodkéw pienieznych wykazywanych w sprawozdaniu z przeptywdw pienieznych na

poczgtek oraz na koniec okresu przyjeto kurs ustalony przez NBP, obowigzujgcy na ostatni dzien okresu

sprawozdawczego.

WYBRANE DANE FINANSOWE, WRAZ Z PRZELICZENIEM NA EURO

od 01.11.2016 | od 01.11.2015 | od 01.11.2016 | od 01.11.2015
do 31.12.2017 | do 31.10.2016 | do 31.12.2017 | do 31.10.2016
PLN EUR
Sprawozdanie z wyniku
Przychody ze sprzedazy 31493 152 8 640 098 7 358 213 1987 330
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 6532713 8781273 1526335 2019 802
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 16 732 547 7988117 3909 474 1837 366
Zysk (strata) netto 13019067 7271 862 3041 838 1672618
Zysk (strata) netto przypadajacy 13 036 100 7307 603 3045 818 1680 839
akcjonariuszom podmiotu dominujgcego
Zysk na akcje (PLN) 12,1 7,6 2,8 1,8
Rozwodniony zysk na akcje (PLN) 12,1 7,6 2,8 1,8
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,2800 4,3476
Sprawozdanie z przeptywow pienieznych
srodki pienigzne netto z dziatalnosci (20 496 300) 5426996 | (4788 855) 1248276
operacyjnej
_ srodki pienigzne netto z dziatalnosci (6817238)| (10603380)| (1592813)| (2438 909)
inwestycyjnej
' Srodki p'lenlqzne netto z dziatalnosci 58 923 720 8 465 422 6757 879 1947 152
finansowej
Zr.nlana n?tto stanu srodkow pienieznych i ich 1610 182 3289 037 376 211 756 519
ekwiwalentow
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,2800 4,3476
Sprawozdanie z sytuacji finansowej
Aktywa 126 688 561 35 836 965 30374 394 8282748
Zobowigzania dtugoterminowe 41331336 5902 019 9909 453 1364 092
Zobowigzania krétkoterminowe 27 336 201 5670 395 6554 029 1310559
Kapitat wtasny 58 021 024 24 264 551 13910912 5608 096
_ Kapitat wiasny przypadajacy akcjonariuszom 58056190 | 23745744| 13919343 5488 188
jednostki dominujgcej
Kurs PLN / EUR na koniec okresu X X 4,1709 4,3267
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

I. Przejecia oraz utrata kontroli nad jednostkami zaleznymi

Przejecia i sprzedaze

W dniu 22 grudnia 2016 roku Spdétka Dominujgca nabyta 30% instrumentéw kapitatowych Property Tower
Investments Sp. z 0.0. S.K.A. z siedzibg w Warszawie, ktdra prowadzi dziatalnosé¢ w zakresie ustug deweloperskich.
Spétka dominujgca dokonata przejecia w celu umocnienia Grupy poprzez przejecie 100% akcji.

Zaptata przekazana przez Spétke dominujgcg poprzednim wtascicielom wyniosta 600 tys. PLN i obejmowata cene
zakupu akcji optacong w srodkach pienieznych.
Przed nabyciem spdtka Property Tower Investments Sp. z 0.0. S.K.A. byfa objeta konsolidacjg metoda petna.

W dniu 31 lipca 2017 roku Spétka Dominujgca zbyta 30% udziatéw w spoétce Tower Mehoffera sp. z 0.0. Spotka
Tower Mehoffera przestata by¢ konsolidowana metodg petng a jako spdtka wspétzalezna jest konsolidowana
metodg praw witasnosci. W wyniku umowy sprzedazy Spétka i wyceny udziatéw do wartosci godziwe Spoétka
zrealizowata zysk w wysokosci 3.998,5 tys. PLN i zaprezentowata przychéd z wyceny w wysokosci 9.329,8 tys PLN
pomniejszony o odpis z tytutu odroczonego podatku w kwocie 1.772,7 tys. PLN. w pozycji przychodach
finansowych - zysku w udziatach jednostek wycenianych metodg praw wtasnosci w skonsolidowanym
sprawozdaniu z wyniku.

Il. Inwestycje w jednostkach zaleznych i stowarzyszonych

Grupa Kapitatowa, posiada 94% akcji w spdtce zaleznej Elberta Investments S.A., (dalej ,,Elberta”) ale ze wzgledu
na zawartg umowe, przez spotke Tower Investments sp. z 0.0. (bezposredniego wtasciciela akcji) z drugim
akcjonariuszem rzeczonej spotki tj. Unibail-Rodamco Investments 2 B.V. posiadajgcym pozostate 6% akcji, Grupa
Kapitatowa, w ocenie Zarzadu spétki dominujgcej, nie sprawuje nad Elberta kontroli ani nie wywiera istotnego
wptywu na te spotke.

Wyzej wymienione akcje Elberty, klasyfikowane sg jako instrumenty finansowe dostepne do sprzedazy.

Na podstawie wyzej wymienionej umowy Grupa nie jest zobowigzana do zapewnienia finansowania spoétce
Elberta i na dzien 31 grudnia 2017 Grupa nie zapewnia finansowania spotce Elberta.

W przypadku naruszenia umowy maksymalna ewentualna kara umowna, moggca obcigzy¢ Grupe Kapitatowg
wynosi 1 min EUR (4,32 min PLN wg. kursu na 31 pazdziernika 2016). Na dzien sporzgdzenia sprawozdania tj. 27
kwietnia 2018 roku Grupa nie ztamata postanowien umowy.

W dniu 31 lipca 2017 roku Tower Investments S.A. dokonata sprzedazy 30% udziatéw w spétce Tower Mehoffera
sp. z 0.0. Na podstawie umowy sprzedazy i pdzniejszych porozumien Grupa Kapitatowa, w ocenie Zarzadu spotki
dominujacej utracita nad Tower Mehoffera kontrole i nie wywiera istotnego wptywu na te spdtke. Tower
Mehoffera stata sie spdtkg wspodtzalezng ze wzgledu na fakt, iz wszystkie decyzje dotyczace dziatalnosci spotki
musz3a by¢ podejmowane jednomyslnie.

11l. Wartos¢ firmy
W okresie od 1 listopada 2016 roku do 31 grudnia 2017 roku wartos¢ firmy nie ulegta zmianie.

Wartosc bilansowg firmy w okresach objetych skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym prezentuje tabela:

od 01.11.2016 do | od 01.11.2015 do
31.12.2017 31.10.2016

Wartos¢ brutto
Saldo na poczatek okresu 2 888 360 0
Pofaczenie jednostek gospodarczych 0 2 888 360
Wartos¢ brutto na koniec okresu 2 888 360 2 888 360
Odpisy z tytutu utraty wartosci
Odpisy z tytutu utraty wartosci na koniec 0 0
okresu
\:'Ij;t;sc firmy - wartos¢ bilansowa na koniec 2 888 360 2 888 360
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Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA
01.11.2016 - 31.12.2017 zloty polski (PLN)

Nazwa grupy kapitatowej:

Okres objety sprawozdaniem finansowym: Waluta sprawozdawcza:

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

WARTOSC FIRMY

31.12.2017 31.10.2016
Tower Project Sp. z 0.0. 1674919 1674919
Tower Project Sp. z 0.0. S.K.A. 1213441 1213441
Razem wartosc firmy 2 888 360 2 888 360

IV. Wartosci niematerialne

Wartosci niematerialne uzytkowane przez Grupe obejmujg znaki towarowe, patenty i licencje, oprogramowanie
komputerowe oraz pozostate wartosci niematerialne.

WARTOSCI NIEMATERIALNE

Znaki towarowe Razem
Stan na 31.12.2017
Wartos¢ bilansowa brutto 23333 25550
Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujgce (5 833) (2217)
Wartos¢ bilansowa netto 17 500 23333
ZMIANA WARTOSCI BILANSOWEJ WARTOSCI NIEMATERIALNYCH
Znaki Pozostate
Wyszczegdlnienie towarowe wartosci Razem
niematerialne
za okres od 01.11.2016 roku do 31.12.2017
roku
Wartosc bilansowa netto na dzien
01.11.2016 roku 23333 23333
Zwlekszenla (nabycie, wytworzenie, 4630 4630
leasing)
Amortyzacja (-) (5 833) (4 630) (10 463)
Wartosc bilansowa netto na dzien
31.12.2017 roku 17500 0 17500
za okres od 01.11.2015 roku do 31.10.2016
roku
Wartosc bilansowa netto na dzien 0
01.11.2015 roku
Zwlekszenla (nabycie, wytworzenie, 25 550 25 550
leasing)
Amortyzacja (-) (2 217) (2217)
Wartosc bilansowa netto na dzien
31.10.2016 roku 23333 0 23333

Najistotniejszym sktadnikiem wartosci niematerialnych jest prawo do znaku towarowego ,Shopin”, ktérego
wartosc¢ bilansowa na dzien 31.12.2017 wynosita 17 tys. PLN (2015 rok: 23 tys. PLN).
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Grupa Kapitatowa nie wykorzystuje w dziatalnosci sktadnikéw wartosci niematerialnych, ktérych okres

uzytkowania jest nieokreslony.

Na dzien 31.12.2017 roku zadne wartosci niematerialne nie stanowity zabezpieczenia zobowigzan Grupy.

V. Rzeczowe aktywa trwate

Ponizsze tabele przedstawiajg strukture rzeczowych aktywéw trwatych, ich nabycia, zbycia i odpisy

aktualizacyjne.

RZECZOWE AKTYWA TRWALE
Mas.zyny ¢rodki Po'zosta.’re
i Srodki Razem
.| transportu
urzadzenia trwate

Stan na 31.12.2017

Wartosc¢ bilansowa brutto 155366 | 1481827 86230| 1723423
Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujgce (62579) | (202 359) (75 349) | (340 287)
Wartosc¢ bilansowa netto 92787 | 1279 468 10881 | 1383136

RZECZOWE AKTYWA TRWALE — NABYCIA | ZBYCIA ORAZ ODPISY AKTUALIZUJACE Z TYTULU UTRATY WARTOSCI

Maszyny Srodki Pozostate
Wyszczegodlnienie i urzadzenia transportu srodki Razem
trwate

za okres od 01.11.2016 roku do 31.12.2017 roku
rOIill\Jlartosc bilansowa netto na dziert 01.11.2016 40 896 991 729 14733 347 358

Zwiekszenia (nabycie, wytworzenie, leasing) 97 388 1315724 4107 1417 220

Zmniejszenia (zbycie, likwidacja) (-) -162 258 -162 258

Amortyzacja (-) -45 498 -165 727 -7 959 -219 184
rol:/l\J/artosc bilansowa netto na dzien 31.12.2017 92 787 1279 469 10 881 1383 136
za okres od 01.11.2015 roku do 31.10.2016 roku

Wartosc¢ bilansowa netto na dziert 01.11.2015 i 0
roku

Nabycie przez potgczenie jednostek 57978 359 607 29 046 446 631
gospodarczych

Amortyzacja (-) -17 082 -67 878 -14 313 -99 273
rOIllt\:artosc bilansowa netto na dzien 31.10.2016 40 896 291 729 14733 347 358

W biezgcym roku obrotowym Grupa nie dokonywata odpiséw aktualizujgcych z tytutu utraty wartosci srodkéw

trwatych.

Na dzierr 31.12.2017 roku zadne rzeczowe aktywa trwate nie stanowity zabezpieczen zobowigzan Grupy.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

VI. Aktywa w leasingu

Leasing finansowy

Grupa Kapitatowa jako leasingobiorca uzytkuje rzeczowe aktywa trwate na podstawie umoéw leasingu
finansowego. Wartos$¢ bilansowa aktywow bedacych przedmiotem umoéw leasingu finansowego przedstawia sie

nastepujgco:

Srodki Razem
transportu
Stan na 31.12.2017
Wartos$¢ bilansowa brutto 1287 280 1287 280
Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujgce -109 131 -109 131
Wartos$¢ bilansowa netto 1178148 1178 148
Srodki Razem
transportu
Stan na 31.10.2016
Wartos¢ bilansowa brutto 117 075 117 075
Skumulowane umorzenie i odpisy aktualizujgce -5 854 -5 854
Wartos$¢ bilansowa netto 111221 111 221

Pozostajace do sptaty przyszte minimalne optaty leasingowe wedtug stanu na dzien bilansowy wynoszg:

ZOBOWIAZANIA Z TYTUtU UMOW LEASINGU FINANSOWEGO

Optaty z tytutu uméw leasingu finansowego ptatne w okresie:

od 1 roku do 5

do 1 roku lat powyzej 5 lat razem
Stan na 31.12.2017
Przyszte minimalne optaty leasingowe 232 842 871 309 1104 151
Koszty finansowe (-) -42 761 -55 403 -98 164
Wartos¢ biezaca przysztych minimalnych optat 190 081 815 906 0 1005 987

leasingowych

Optaty z tytutu uméw leasingu finansowego ptatne w okresie:

od 1rokudo5

do 1 roku It powyzej 5 lat razem
Stan na 31.10.2016
Przyszte minimalne optaty leasingowe 32141 76 932 109 073
Koszty finansowe (-) -4 613 -6 771 -11 384
Wartosc biezaca przysztych minimalnych optat 27528 70 161 0 97 689

leasingowych

Umowami leasingu finansowego objete sg samochody. Raty leasingdw oprocentowane sg zmienng stopg
procentowg kalkulowang w oparciu o WIBOR. Umowy leasingu nie naktadajg na Grupe dodatkowych wymogéw.
Zobowigzania z tytutu leasingu zabezpieczone zostaty wekslami.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym nie ujeto zadnych kosztéw z tytutu
warunkowych optat leasingowych oraz nie wystepujg optaty subleasingowe, poniewaz aktywa uzytkowane sg
wytgcznie przez Grupe.

Leasing operacyjny

W okresie od 1 listopada 2015 roku do 31 pazdziernika 2016 roku Grupa Kapitatowa jako leasingobiorca
uzytkowata rzeczowe aktywa trwate na podstawie umdéw leasingu operacyjnego. Wartos¢ przysztych
minimalnych optat leasingowych z tytutu nieodwotalnego leasingu operacyjnego wyniosta 60.572 PLN.

W roku obrotowym zakonczonym 31 pazdziernika 2016 Grupa ujeta w skonsolidowanym sprawozdaniu z wyniku
koszty optat z tytutu leasingu operacyjnego na kwote 69 tys. zt. Kwota ta objeta wytgcznie minimalne optaty
leasingu.

W biezgcym okresie koficzacym sie 31 grudnia 2017 roku umowy zakonczyty sie i Grupa nie posiada innych umoéw
leasingu operacyjnego.

VII. Nieruchomosci inwestycyjne
W sktad nieruchomosci inwestycyjnych wchodzg nieruchomosci zgodnie z klasyfikacja przedstawiong w czesci

dotyczacej polityki rachunkowosci.

Wartos¢ bilansowa nieruchomosci inwestycyjnych przedstawia nastepujgco:

od 01.11.2016 |od 01.11.2015
do 31.12.2017 |do 31.10.2016
Wartos¢ bilansowa na poczatek okresu 792774 -
Nabycie przez potgczenie jednostek 792 774
gospodarczych
. Zmiana klzi\syflkaql zapasow na 9 468 000
nieruchomosci
Wartos¢ bilansowa na koniec okresu 10 260 774 792 774

Zgodnie z przyjeta polityka rachunkowosci jezeli nieruchomos¢ uprzednio zakwalifikowana jako zapas osigga
istotne przychody oraz w ciggu jednego roku od przyjecia do eksploatacji tej nieruchomosci nie dojdzie do jej
sprzedazy i jednoczesnie brak uchwaty zarzadu o dalszych krokach prowadzacych do sprzedazy woéwczas
nieruchomos$¢ taka jest klasyfikowana jako nieruchomos¢ inwestycyjna. Nieruchomosci inwestycyjne sg
wyceniane w oparciu o model wartosci godziwej.

W badanym okresie Grupa dokonata reklasyfikacji nieruchomosci w todzi z pozycji zapasow do pozycji
nieruchomosci inwestycyjnych. Wartos¢ ksiegowa nieruchomosci w zapasach zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Rachunkowosci wynosita 6.504 tys. PLN. Nastepnie dokonano wyceny nieruchomosci do wartosci
godziwej wynoszacej 9.468 tys. PLN.

Na dzien 31.grudnia 2017 roku nieruchomosci inwestycyjne o wartosci bilansowej 9.468 tys. PLN (2016 rok: O
tys. PLN) stanowity zabezpieczenie zobowigzan Grupy. Informacje o zabezpieczeniach zobowigzan
zaprezentowano w nocie nr IX.6.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

1 — pozyczki i naleznosci (PiN)

2 - aktywa finansowe dostepne do sprzedazy
(ADS)

3 - aktywa poza zakresem MSR 39 (Poza MSR39)

VIII. Aktywa i zobowigzania finansowe w podziale na kategorie instrumentéw finansowych wg MSR39

AKTYWA FINANSOWE W PODZIALE NA KATEGORIE INSTRUMENTOW FINANSOWYCH WG MSR 39

*Kategorie instrumentéw finansowych wg

Nota MSR 39 Razem
PiN ADS Poza MSR39

Stan na 31.12.2017
Aktywa trwate:
Naleznosci i pozyczki IX.1 9855228 - 9855228
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe IX.2 - 110 824 9333333 9 444 157
Aktywa obrotowe:
::llsiz:;)éssil z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate X 1 59 517 769 i 7375 561 59893 330
Pozyczki IX.1 1471385 - - 1471 385
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe IX.2 - 291 600 - 291 600
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Xl - - 5471026 5471026
Kategoria aktywow finansowych razem 63 844 382 402 424 22 179920 86426 726
Stan na 31.10.2016
Aktywa trwate:
Naleznosci i pozyczki IX.1 2126394 - - 2126394
Pozostate dtugoterminowe aktywa finansowe IX.2 - 110 824 - 110 824
Aktywa obrotowe:
::::;:ss'sccil z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate X 1 6684 539 i 5 545 063 12 229 601
Pozyczki IX.1 282131 - - 282131
Pozostate krétkoterminowe aktywa finansowe IX.2 - 842 400 - 842 400
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty Xl - - 3860 844 3860 844
Kategoria aktywow finansowych razem 9 093 064 953 224 9 405 907 19452 195
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

1 - zobowigzania finansowe wyceniane wedtug

zamortyzowanego kosztu (ZZK)

2 - zobowigzania poza zakresem MSR 39 (Poza

MSR39)

ZOBOWIAZANIA FINANSOWE W PODZIALE NA KATEGORIE INSTRUMENTOW FINANSOWYCH WG MSR 39

*Kategorie instrumentéw

Nota finansowych wg MSR 39 Razem
ZZK Poza MSR39

Stan na 31.12.2017
Zobowiqzania dtugoterminowe:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne IX.4 36 732 551 - 36 732 551
Leasing finansowy \ 815 906 - 815906
Pozostate zobowigzania XVIII 705 084 - 705 084
Zobowiqzania krdtkoterminowe:
igkz’g:‘t’;?zazrzz(;;‘i’;;;:i‘ZOStaW | ustug oraz XVIII 9577214| 13086272 22 663 485
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne IX.4 2663670 - 2663670
Leasing finansowy \ 190 081 - 190 081
Kategoria zobowigzan finansowych razem 50 684 505 13 086 272 63 770 777
Stan na 31.10.2016
Zobowiqzania dtugoterminowe:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne IX.4 5052 289 - 5052 289
Leasing finansowy \ 70 160 - 70 160
Pozostate zobowigzania XVII 468 047 - 468 047
Zobowiqzania krdtkoterminowe:
igggs‘i’;?zazrzz;\:/‘i’;;;:i‘ZOStaW | ustug oraz XVl 2268564 2151676 4420240
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne IX.4 958 984 - 958 984
Leasing finansowy \" 27 528 - 27 528
Kategoria zobowigzan finansowych razem 8845572 2151676 10997 248

IX. Naleznosci i zobowigzania.

IX.1. Naleznosci i pozyczki

Grupa dla celéw prezentacji w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej wyodrebnia klase naleznosci
i pozyczek (MSSF 7.6). W czesci dtugoterminowej naleznosci i pozyczki prezentowane s3 w sprawozdaniu z
sytuacji finansowej w jednej pozycji. W czesci krotkoterminowej Grupa, zgodnie z wymogami MSR 1, odrebnie
prezentuje naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosSci. Pozycje sprawozdania z sytuacji
finansowej z klasy naleznosci i pozyczek przedstawia ponizsza tabela. Ujawnienia odnoszgce sie do naleznosci z
tytutu dostaw i ustug oraz pozostatych naleznosci zamieszczone sg w nocie nr XIlI.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
NALEZNOSCI | POZYCZKI
31.12.2017 31.10.2016
Aktywa trwafte:
Naleznosci 2451403 1080 000
Pozyczki 7 403 825 1046394
Naleznosci i pozyczki diugoterminowe 9 855 228 2126394
Aktywa obrotowe:
Pozyczki 1471 385 282131
Naleznosci i pozyczki krétkoterminowe 61364 715 12511733
Naleznosci i pozyczki, w tym: 71219943 14 638 127
Naleznosci 62344733 13 309 602
Pozyczki 8875210 1328525

Udzielone pozyczki wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem metody efektywnej stopy
procentowej. Wartos¢ bilansowa pozyczek uwazana jest za rozsgdne przyblizenie wartosci godziwej (patrz nota

nr 1X.6 dotyczgca wartosci godziwej).

Na dzier 31.12.2017 roku pozyczki udzielone w PLN o wartosci nominalnej 8.270 tys. PLN (2016 rok: 1.220 tys.
PLN) oprocentowane byty statg stopg procentowa. Terminy sptaty pozyczek przypadajg pomiedzy 2018 oraz 2019
rokiem. Grupa nie udzielita pozyczek walutowych. Ponizej podsumowanie istotnych warunkéw udzielonych

pozyczek.

CHARAKTERYSTYKA POZYCZEK (RYZYKA)

Waluta w PLN Oprocentowanie | Termin sptaty

Stan na 31.12.2017

Tower Mehoffera sp z 0.0. PLN 7381068 | 8% 2019

Industrial Sp. z 0.0. PLN 325293 | 7% 2018

Tower Mehoffera sp z 0.0. PLN 56316 | 7% 2018

Gatid Investments sp zo.o. PLN 3362 | 6% 2018

Floryda 1 Sp.z 0.0. S.K.A. PLN 1109171 7% 2018
Pozyczki razem wg stanu na dzien 31.12.2017 8 875 210

Stan na 31.10.2016

Industrial Sp. z 0.0. PLN 304 888 |7% 2017

Floryda 1 Sp.z 0.0. S.K.A. PLN 1023637 |7% 2018
Pozyczki razem wg stanu na dzien 31.10.2016 1328525
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Zmiana wartosci bilansowej pozyczek, w tym odpiséw aktualizujgcych ich wartos¢, przedstawia sie nastepujgco:

ZMIANA WARTOSCI BILANSOWEJ POZYCZEK

od 01.11.2016 do od 01.11.2015 do
31.12.2017 31.10.2016

Wartos¢ brutto
Saldo na poczatek okresu 1328 525 264 623
Potfaczenie jednostek gospodarczych 0 970 000
Kwota pozyczek udzielonych w okresie 470 000 -
Wytaczenie spotki z grupy 7 049 762
Sptata (470 000)
Odsetki naliczone efektywng stopg procentowg 496 923 93902
Warto$¢ brutto na koniec okresu 8 875 210 1328525
Odpisy z tytutu utraty wartosci
Saldo na poczatek okresu 0 0
Odpisy z tytutu utraty wartosci na koniec okresu 0 0
Warto$¢ bilansowa na koniec okresu 8 875 210 1328525

Grupa nie objeta odpisem aktualizujgcym zadnej pozyczki.

IX.2. Pozostate aktywa finansowe

W ramach aktywow finansowych Grupa prezentuje nastepujace inwestycje:

POZOSTALE AKTYWA FINANSOWE

Aktywa krétkoterminowe Aktywa dtugoterminowe
31.12.2017 | 31.10.2016 | 31.12.2017 |31.10.2016
Akcje spétek notowanych 291 600 842 400 0 0
Udziaty, akcje spotek nienotowanych - - 9 444 157 110 824
ra‘z,t(’\el:rt‘ywa finansowe dostepne do sprzedazy 291 600 842 400 9444 157 110 824

1X.3. Aktywa dostepne do sprzedazy

Grupa odstgpita od ustalenia wartosci godziwe] niektorych udziatow i akcji spétek nienotowanych w zwigzku z
trudnoscig wiarygodnego oszacowania ich wartosci godziwej ze wzgledu na brak rynku. Grupa nie zamierza zby¢
nienotowanych udziatéw i akcji w najblizszej przysztosci. Dla akcji notowanych na Gietdzie Papieréw
Wartosciowych w Warszawie wartos$¢ bilansowa réwna jest wartosci godziwej opartej na notowaniach.

W badanym okresie Spétka Dominujgca dokonata sprzedazy udziatéw 30%w spdtce Tower Mehoffera sp. z o.0.
W wyniku zawartych uméw Tower Mehoffera jest spotkg wspdtzalezng konsolidowang metodg praw wtasnosci.
Zmiana w pozycji dtugoterminowych aktywéw finansowych odzwierciedla przyrost w kwocie 9.333.333 PLN
bedacy rezultatem powyzszej transakgji.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

IX.4. Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne

Wartos¢ kredytéw, pozyczek i innych instrumentow dtuznych ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym prezentuje ponizsza tabela:

KREDYTY, POZYCZKI, INNE INSTRUMENTY DtUZNE

31.12.2017

Zobowigzania
krétkoterminowe

Zobowigzania
dtugoterminowe

Kredyty w rachunku kredytowym 288 599 12 149 588
Pozyczki 1834915 0
Inne instrumenty dfuzne 540 156 24 582 963
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 2 663 670 36732 551
razem
31.10.2016

Zobowigzania
krétkoterminowe

Zobowigzania
dtugoterminowe

razem

Kredyty w rachunku kredytowym 596 100 5052 289
Pozyczki 362 884 -
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 958 985 5 052 289

IX.5. Zobowigzania finansowe wyceniane wedtug zamortyzowanego kosztu

Grupa Kapitatowa nie zalicza zadnych instrumentow z klasy kredytow i pozyczek do zobowigzan finansowych
wyznaczonych do wyceny w wartosci godziwej przez wynik. Wszystkie kredyty, pozyczkiiinne instrumenty dtuzne
wyceniane sg wedtug zamortyzowanego kosztu z zastosowaniem efektywnej stopy procentowej. Wartos¢
godziwg kredytéw, pozyczek i innych instrumentéw dtuznych zaprezentowano w nocie nr IX.6

Informacje dotyczgce charakteru i zakresu ryzyka, na ktore narazona jest Grupa Kapitatowa z tytutu zaciggnietych
kredytow, pozyczek i innych instrumentéw dtuznych prezentuje ponizsza tabela (patrz rowniez nota nr XXVI1.4):

CHARAKTERYSTYKA ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH

. Termin Wartoéé Zobowigzanie
Waluta| Oprocentowanie wymagalnosci bilansowa : . .
w PLN krétkoterminowe | dtugoterminowe
Stan na 31.12.2017
kredyt bankowy PLN 4,40% 2025 5444 997 288 598 5156 399
kredyt bankowy PLN 4,72% 2026 6993 189 6993 189
pozyczka PLN 8,32% 2018 1834031 1834031
pozyczka PLN | nieoprocentowana 2018 884 884
obligacje PLN 8,32% 2019 19 759 804 156 841 19 602 963
obligacje PLN 15,00% 2019 5363 315 383315 4980 000
E;?:r:/;yipl);z;/(c)zll;l, inne instrumenty dtuzne razem wg stanu na 39396 221 ) 663 669 36732 551
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

CHARAKTERYSTYKA ZOBOWIAZAN FINANSOWYCH C.D.

Wartos¢ . .
. . Zobowigzanie
. Termin bilansowa
Waluta| Oprocentowanie L.
wymagalnosci B . .
w PLN krotkoterminowe | dtugoterminowe

Stan na 31.10.2016

kredyt bankowy PLN 4,40% 2025 5648 389 596 100 5052 289

pozyczka PLN | nieoprocentowana 2017 362 884 362 884
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne razem wg stanu na
dzier 31.10.2016 6011273 958 984 5052 289

Grupa posiada dwa kredyty bankowe, ktére oprocentowane sg na bazie zmiennych stép procentowych w oparciu
o referencyjng stope WIBOR 3M, ktdra wedtug stanu na dzier 31.12.2017 ksztattowata sie na poziomie 1,72 %
(31.10.2016 rok 1,72 %).

Emisja i wykup papieréw dtuznych
W okresie czternastu miesiecy roku 01.11.2016 — 31.12.2017 Grupa wyemitowata obligacje o nastepujqgcych
parametrach:

e Nazwa obligacji: Obligacje serii A emitowane przez Tower Investments Spotka Akcyjna w Warszawie
e  Seria Obligacji: Obligacje Serii A

e Rodzaj Obligacji: Obligacje na okaziciela, niemajgce formy dokumentu

e  Wartos¢ nominalna jednej obligacji: 1.000 PLN

e  Cena emisyjna jednej obligacji: 1.000 PLN

o  Wielkosc¢ emisji: 20.000 Obligacji

e  Dzien Wykupu: 21 listopada 2019 r.

e Oprocentowanie: WIBOR 3M +marza

e Nazwa obligacji: Obligacje serii B emitowane przez Tower Investments Spotka Akcyjna w Warszawie
e  Seria Obligacji: Obligacje Serii B

e Rodzaj Obligacji: Obligacje na okaziciela, niemajgce formy dokumentu

e  Wartos¢ nominalna jednej obligacji: 1.000 PLN

e Cena emisyjna jednej obligacji: 1.000 PLN

o  Wielkos¢ emisji: 5.000 Obligacji

e Dzienn Wykupu: 6 lipca 2019 r.

e  Oprocentowanie: Stafe.

IX.6. Zabezpieczenie sptaty zobowigzan

Zaciggniete przez Grupe Kapitatowa zobowigzania z tytutu kredytéw, pozyczek, innych instrumentéw dtuznych
oraz z tytutu leasingu finansowego objete sg nastepujgcymi zabezpieczeniami sptaty (wedtug stanu na dzien
bilansowy):
% Kredyt bankowy udzielony spétce podporzgdkowanej Tower Project sp. z 0.0. S.K.A
e hipoteka tgczna do kwoty 11.665.000 PLN ustanowiona na zabezpieczenie wierzytelnosci o zwrot
kredytu, roszczen o odsetki oraz innych roszczen o $wiadczenia uboczne, w tym optat i prowizji wpisana
na pierwszym miejscu na rzecz Alior Banku S.A. na przystugujgcym kredytobiorcy:
o prawie wieczystego uzytkowania nieruchomosci zlokalizowanej w todzi przy ul. Byszewskiej 3,

obejmujacej dziatki nr 91/3, 91/10. 91/11 o tacznej powierzchni 0,4666 ha wraz z prawem
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

K2

wtasnosci budynku stanowigcego odrebng nieruchomosc¢ dla ktdrej Sgd Rejonowy dla todzi —
Srédmiescia w todzi prowadzi KW nr LD1M/00102557/8,

o prawie wtasnosci do nieruchomosci zlokalizowanej w todzi przy ul. Byszewskiej 3a, obejmujacej
dziatke 90/2 o powierzchni 0,4313 ha, dla ktérej Sad Rejonowy dla todzi — Srédmiesécia w todzi
prowadzi KW nr LD1M/00302233/3,

petnomocnictwo do rachunku bankowego w Alior Banku,

potwierdzony przelew wierzytelnosci z umowy ubezpieczenia w/w nieruchomosci na sume nie nizsza
niz 6.000.000 PLN,

podporzadkowanie pozyczek w kwocie nie nizszej niz 360.000 PLN,

przelew wierzytelnosci z tytutu umoéw najmu lokali zlokalizowanych na nieruchomosci zawartych w
momencie zawarcia umowy kredytu oraz w przysztosci;

% Obligacje serii B

hipoteka umowna na nieruchomosci Tychy do sumy 7.500.000 PLN i udzielenie przez pana Bartosza
Kazimierczuka na rzecz Administratora Zabezpieczen poreczenia za zobowigzania wynikajgce z obligacji
do kwoty 7.500.00 PLN

«* Obligacje serii A

zastaw rejestrowy na 689.171 akcjach na okaziciela serii A, o wartosci nominalnej 689.171 PLN,
stanowigcych 64,97% kapitatu podstawowego Spdtki Dominujgcej, na dzien utworzenia zastawu.
udzielenie przez pana Bartosza Kazimierczuka na rzecz Administratora Zabezpieczen poreczenia za
zobowigzania wynikajace z obligacji do kwoty 30.000.000 PLN

przeniesienie na rzecz Administratora Zabezpieczen wierzytelnosci wobec Tower Project sp. z 0.0.0
zwrot pozyczki.

« Kredyt bankowy udzielony spétce podporzadkowanej Shopin 2 sp. z 0.0. (dawniej Shopin Szwedzka)

hipoteka na nieruchomosci usytuowanej w Warszawie przy ul. Szwedzkiej do kwoty 10.575.00 PLN,
cesja wierzytelnosci z polisy ubezpieczeniowej od ognia i innych zdarzen losowych do kwoty
ubezpieczenia nie nizszej niz 7.050.000 PLN

zastaw rejestrowy na wszystkich udziatach w kapitale zaktadowym Shopin 2 sp. z 0.0. (dawniej Shopin
Szwedzka)

zastaw rejestrowy na przedsiebiorstwie

cesje wierzytelnosci z wszystkich uméw najmu (obecnych i przysztych)

kaucja w wysokosci 3-miesiecznych rat kapitatowo-odsetkowych.

Na 31 grudnia 2017 roku nastepujace aktywa Grupy Kapitatowej (w wartosci bilansowej) stanowity
zabezpieczenie sptaty zobowigzan:

WARTOSC BILANSOWA AKTYWOW STANOWIACYCH ZABEZPIECZENIE ZOBOWIAZAN

31.12.2017 31.10.2016
Zapasy 2 560 763 6 354 000
Nieruchomosci inwestycyjne 9 468 000
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug i inne 274 926 217 427
:I;I:;:sc bilansowa aktywow stanowiacych zabezpieczenie 12 303 689 6571427

Dodatkowo zabezpieczenie stanowi pozyczka o wartosci nominalnej 480 tys. PLN udzielona przez Property Tower
Investments spdtka z ograniczong odpowiedzialnoscia SKA do Tower Project spdtka z ograniczong
odpowiedzialnoscig S.K.A., ktéra zgodnie z zasadami konsolidacji zostata wytgczona z sprawozdania z sytuacji
finansowe;j.

Poza wyzej wymienionymi formami zabezpieczen sptaty, umowy kredytowe nie naktadajg na Grupe Kapitatowa
dodatkowych wymogodw.

W okresie 1 listopada 2016 roku do 31 grudnia 2017 roku Grupa Kapitatowa dokonywata sptat rat kapitatowych
oraz odsetkowych bez opdznien.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

IX.6. Informacja o wartosci godziwej instrumentow finansowych

Zaciggniete przez Wedtug oceny Grupy wartos¢ godziwa Srodkéw pienieznych, krétkoterminowych lokat,
naleznosci handlowych, zobowigzarn handlowych, kredytéw bankowych, zobowigzan z tytutu instrumentéw
dtuznych oraz zobowigzan z tytutu leasingu nie odbiega od wartosci bilansowych.

31.12.2017 31.10.2016

Klasa instrumentu finansowego
Wartos¢ bilansowa Wartos¢ bilansowa

Aktywa:

Pozyczki 8875210 1328525
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 62 344 733 13 309 601
Akcje spoétek notowanych 291 600 842 400
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 5471 026 3860 844
Pasywa:

Pozycje wyceniane wg Zamortyzowanego kosztu

Kredyty w rachunku kredytowym 12 438 186 5648 389
Pozyczki 1834915 362 884
Leasing finansowy 1005 987 97 689
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate 48 491 689 4 888 287

Grupa Kapitatowa odstgpita od ustalenia wartosci godziwej niektorych udziatow i akcji spétek nienotowanych w
zwigzku z trudnoscig wiarygodnego oszacowania ich wartosci godziwej. Udziaty i akcje niektdrych nienotowanych
spotek ujete w kategorii aktywodw finansowych dostepnych do sprzedazy, dla ktérych nie ma mozliwosci ustalenia
wartosci godziwej, wyceniane sg w cenie nabycia z uwzglednieniem utraty wartosci (patrz nota nr 8.3) i nie sg
prezentowane w powyzszej tabeli.

X. Aktywa oraz rezerwa na podatek odroczony oraz podatek dochodowy odniesiony w pozostate catkowite
dochody

Aktywa oraz rezerwa z tytutu odroczonego podatku dochodowego w nastepujgcy sposéb wptywajg na
skonsolidowane sprawozdanie finansowe:

31.12.2017

Podatek odroczony per saldo na poczatek okresu -133676

Zmiana stanu w okresie wpfywajgca na:

Wynik (+/-) -2538294

Podatek odroczony per saldo na koniec okresu, w 2671970
tym:

Aktywa z tytutu odroczonego podatku 405 826
dochodowego

Rezerwa z tytutu odroczonego podatku 3077 796
dochodowego
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Odroczony podatek dochodowy wynika z nastepujgcych pozycji:

AKTYWA Z TYTULU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

Tytuty réznic przejsciowych

Saldo na poczatek

Zmiana stanu:

Saldo na koniec

okresu wynik okresu

Stan na 31.12.2017

Aktywa:

Zapasy - wyceny nieruchomosci 39310 0 39310

Zapasy - zyski zatrzymane 0 24143 24143

Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 52583 22 800 75 383
go\é\;\i/vc\:lz?a notowanych akcji do wartosci 66 193 22704 43 489

Inne aktywa 297 655 952

Pasywa:

Odsetki od pozyczek i obligacji 0 113 846 113 846

Pozostate rezerwy 19 464 89 240 108 704

Razem 177 847 227979 405 826
REZERWA Z TYTUtU ODROCZONEGO PODATKU DOCHODOWEGO

Tytuly réinic przejéciowych Saldo na poczatek Zmiana stanu: Saldo na koniec
okresu wynik okresu

Stan na 31.12.2017

Aktywa:

Aktywa trwate w leasingu 2571 30 140 32711

Odsetki od pozyczek udzielonych 30092 400 386 430478

Naleznosci z tytutu ustug budowlanych 49 060 49 060

Wycena akcji do wartosci godziwe;j 0 1772668 1772668

Inne 78 78

Wyceny nieruchomosci 229 800 563 001 792 801

Razem 311523 2766 272 3077796

W powyzszych kalkulacjach nie zostaty ujete aktywa z tytutu nierozliczonych strat podatkowych. Gtéwnym
powodem nieujecia aktywdéw jest niestatos¢ przychoddow spotek. Wartos¢ strat nieujetych w aktywach z tytutu
odroczonego podatku dochodowego na 31 grudnia 2017 roku wynosi 3.115.285 PLN.

XI. Zapasy

W skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym Grupy Kapitatowej ujete sg nastepujgce pozycje zapasow:

STRUKTURA ZAPASOW
31.12.2017 | 31.10.2016
Pétprodukty i produkcja w toku 16 355 090 4788 225
Produkty gotowe 7 873574
Towary 740 000 7 054 083
Wartosc bilansowa zapasow razem 24968 664 | 11 842308
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

W biezgcym roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2017 roku dokonano reklasyfikacji czesci zapasow do
nieruchomosci inwestycyjnych. Zmiany w stanach zapaséw w okresie po dniu bilansowym zostaty ujete w nocie

XXX.

Nie dokonano odpiséw aktualizujgcych wartosé zapasow.

Na dzien 31.12.2017 roku zapasy o wartosci bilansowej 2.561 tys. PLN (2016 rok: 6.354 tys. PLN) stanowity
zabezpieczenie zobowigzan Grupy. Informacje o zabezpieczeniach zobowigzan zaprezentowano w nocie nr IX.6.

XIl. Naleznosci z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate naleznosci

Warto$¢ bilansowa naleznosci z tytutu dostaw i ustug uznawana jest przez Grupe za rozsadne przyblizenie
wartosci godziwej. Ponizej przedstawiono opis poszczegdlnych pozycji w podziale na tytuty naleznosci.

XIl.1. Naleznosci dtugoterminowe

Naleznosci dtugoterminowe na dzierh 31 grudnia 2017 roku wyniosty 2.451 tys. PLN (w 2016: 1.080 tys. PLN),
cato$¢ kwoty stanowity kwoty zatrzymane (kaucje) z tytutu umoéw o ustuge budowlang. W zadnym z
wymienionych okreséw nie dokonano odpiséw aktualizujacych naleznosci dtugoterminowych.

XIl.2. Naleznosci krotkoterminowe

Naleznosci krotkoterminowe zaprezentowane zostaty w tabeli ponize;j:

NALEZNOSCI Z TYTULU DOSTAW | USLtUG ORAZ POZOSTALE NALEZNOSCI

31.12.2017 31.10.2016
Aktywa finansowe :
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 26 652 109 6 646 153
tytgfup(ijsglsi:c,\tljiaIlizrjagci)wartos’c’ naleznosci z (3 409 873) (1170 120)
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug netto 23242 236 5476 033
usflz\g;)tg/u?;x:;r::ne (kaucje) z tytutu umow o 99 939 570 000
Inne naleznosci 29 226 195 758 689
sy i ok pons e | ey | qaosy
Pozostate naleznosci finansowe netto 29275533 1208 506
Naleznosci finansowe 52517 769 6 684 539
Aktywa niefinansowe:
éw'i\;lce:;?éd z tytutu podatkéw i innych 1598516 224627
Przedpftaty i zaliczki 5777 045 5320436
Naleznosci niefinansowe 7 375561 5545 063
Naleznosci krétkoterminowe razem 59 893 330 12 229 601

Gtéwng pozycje naleznosci innych na dzien 31 grudnia 2017 roku stanowi nalezno$¢ od Domu Maklerskiego BOS
z tytutu wptat akcjonariuszy zgodnie z przeprowadzong emisjg akgcji serii C. Szczegdty dotyczace emisji znajdujg

sie w nocie XV.

52

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)




Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

ANALIZA WIEKOWA ZALEGLYCH KROTKOTERMINOWYCH NALEZNOSCI
FINANSOWYCH NIE OBJETYCH ODPISEM

31.12.2017 31.10.2016

Naleznosci krotkoterminowe zalegfte:

do 1 miesigca 71256 41 496
od 1 do 3 miesiecy 255628 645 092
od 3 do 6 miesiecy 7 945 102 614
od 6 do 12 miesiecy 1795937 965 721
powyzej roku 0 0
Zalegte naleznosci 2130766 1754923

Grupa na biezgco monitoruje posiadane naleznosci i wspdtpracuje z kontrahentami w celu ich odzyskania. Zarzad
jednostki dominujgcej ocenia, iz powyzsze naleznosci sg odzyskiwane.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku naleznosci o wartosci bilansowej 275 tys. PLN (na 31 pazdziernika 2016: 217tys.
PLN) stanowity zabezpieczenie zobowigzan Grupy.
Informacje o zabezpieczeniach zobowigzan zaprezentowano w nocie nr IX.6.

XIIl. Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty

SRODKI PIENIEZNE I ICH EKWIWALENTY

31.12.2017 31.10.2016
. FS;[oNdki pieniezne na rachunkach bankowych prowadzonych 5 458 786 3831496
Srodki pieniezne na rachunkach bankowych walutowych 1339 18 447
Srodki pieniezne w kasie 10901 10901
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty razem 5471026 3 860 844

Na 31 grudnia 2017 roku nie wystepowaty $rodki pieniezne, ktére podlegatyby ograniczeniom w dysponowaniu
z tytutu umowy kredytowe;.

Grupa Kapitatowa dla celéw sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania z przeptywdw pienieznych
klasyfikuje srodki pieniezne w sposéb przyjety do prezentacji w sprawozdaniu z sytuacji finansowe;j. Brak réznicy
pomiedzy suma srodkow pienieznych ujetych w sprawozdaniu z sytuacji finansowej, a tymi w sprawozdaniu z
przeptywow pienieznych.

XIV. Aktywa trwate przeznaczone do sprzedazy oraz dziatalnos¢ zaniechana

Grupa nie zaniechata dziatalnosci w zadnym obszarze oraz nie posiada aktywodw trwatych przeznaczonych do
sprzedazy.

XV. Kapitat wtasny

XV.1. Kapitat podstawowy

Na dzien 31.12.2017 kapitat podstawowy Spétki dominujgcej wynosit 1.060 tys. PLN (2016 rok: 1.060 tys. PLN) i
dzielit sie na 1.060 tys. akcji (2016 rok: 1.060 tys.) o wartosci nominalnej 1 PLN kazda. Wszystkie akcje zostaty w
petni optacone.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Wszystkie akcje w rGwnym stopniu uczestniczg w podziale dywidendy oraz kazda akcja daje prawo do jednego
gtosu na Walnym Zgromadzeniu.
Strukture wtasnosci na dzien 31 grudnia 2017 roku przedstawia ponizsza tabela:

KAPITAL PODSTAWOWY - STRUKTURA WLASNOSCI

Wartos¢ .
. " . . . Udziat w
Liczba akcji | Liczba gtoséw | nominalna .
i kapitale
akgcji
Stan na 31.12.2017
Floryda 1 Sp. z 0.0. S.K.A. 689 171 689 171 689171 65%
Fundusze Zarzadzane przez Trigon TFI S.A. 87 000 87 000 87 000 8%
Fundusze zarzadzane przez Altus TFI S.A. 58 279 58 279 58 279 5%
Pozostali akcjonariusze 226 300 226 300 226 300 21%
Razem 1060 750 1060 750 1060 750 100%
Stan na 31.10.2016
Floryda 1 Sp. z 0.0. S.K.A. 689 171 689 171 689 171 65%
Fundusze Zarzadzane przez Trigon TFI S.A. 87 000 87 000 87 000 8%
Pozostali akcjonariusze 284 579 284 579 284 579 27%
Razem 1060 750 1060 750 1060 750 100%

Na dzien bilansowy akcje Spotki dominujgcej nie pozostawaty w jej posiadaniu, ani tez w posiadaniu jednostek
zaleznych i stowarzyszonych.

XV.2. Kapitat ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci nominalnej

W okresie od 01.11.2016 roku do 31.12.2017 roku wartos¢ kapitatu ze sprzedazy akcji powyzej ich wartosci
nominalnej nie ulegta zmianie i wynosi 9.538 tys. PLN.

XV.3. Pozostate kapitaty

12 pazdziernika 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Tower Investments S.A. podjeto uchwate w sprawie
podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wyzszg niz 500.000,00 PLN poprzez emisje w trybie oferty
publicznej nowych akcji zwyktych na okaziciela serii C z wytagczeniem w catosci prawa poboru dotychczasowych
akcjonariuszy, zmiany art. 5 ust. 2 Statutu Spoétki w zwigzku z podwyziszeniem kapitatu zaktadowego,
dematerializacji akcji serii C i praw do akcji serii C oraz ubiegania sie o dopuszczenie tych akcji i praw do akcji do
obrotu na rynku regulowanym na terytorium Rzeczypospolitej Polskiej.

Dnia 27 listopada 2017 roku KNF zatwierdzit decyzjg Prospekt Emisyjny Tower Investments S.A. Dnia 7 grudnia
2017 roku zarzad spotki Tower Investments S.A. podjat uchwate w sprawie ustalenia ceny emisyjnej akcji serii C i
wyznaczyt jg na poziomie 45,00 PLN za kazdg akcje. Oferta publiczng objetych zostato 500.000 akcji zwyktych w
tym w transzy detalicznej 100.000 akcji a w ramach transzy inwestoréw instytucjonalnych 400.000 akg;ji.

Dnia 15 grudnia 2017 zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie przydziatu akcji serii C. tgcznie zostato objetych i
optaconych 500.000 sztuk akcji o wartosci nominalnej 1,00 PLN kazda a cena emisyjna jednej akcji wyniosta 45,00
PLN. Srednia stopa redukcji zapiséw w transzy detalicznej wyniosta 44,064%.

Dnia 19 grudnia 2017 roku do Krajowego Rejestru Sgdowego zostat ztozony wniosek o podwyzszenie kapitatu
zaktadowego z 1.060.750 PLN do kwoty 1.560.750 PLN w drodze emisji 500.000 akcji serii C o wartosci nominalnej
1,00 PLN kazda. Na dzient 31 grudnia 2017 podwyzszenie jeszcze nie zostato dokonane. Rejestracja nastgpita dnia
12 stycznia 2018 roku.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Wysokos¢ podniesionego kapitatu zaktadowego wraz z nadwyzky powyzej ceny nominalnej pomniejszone o
koszty bezposrednie emisji akcji wynosi 21.032.925,06 PLN.

Uchwata Rady Nadzorczej nr 18/03/2017 z dnia 31 marca 2017 roku Spotka Tower Investments S.A. dokonata
przeniesienia zysku z lat poprzednich na kapitat rezerwowy.

XV.4. Programy ptatnosci akcjami

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

XV.5. Udziaty niedajgce kontroli

Prezentowane w kapitale wtasnym Grupy udziaty niedajgce kontroli odnoszg sie do nastepujacych jednostek
zaleznych:

UDZIALY NIEDAJACE KONTROLI

31.12.2017 31.10.2016
Property Tower Investments sp. z 0.0. S.K.A. 0 523 830
Tower Swiebodzice sp. z 0.0. (24 104) (6274)
Tower Jasto sp. z 0.0. (11 061) 1250
Udziaty niedajgce kontroli razem (35 166) 518 807

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym wartos$¢ udziatéw niedajacych kontroli ulegta
zmianie z tytutu transakcji wptywajacych na strukture Grupy oraz z tytutu rozliczenia dochoddéw catkowitych w
czesci przypadajacej na podmioty niekontrolujgce, co prezentuje ponizsza tabela:

ZMIANY UDZIAtOW NIEDAJACYCH KONTROLI

od 01.11.2016 od 01.11.2015
do 31.12.2017 do 31.10.2016
Saldo na poczatek okresu 518 807 0
Nabycie udziatéw dajgcych kontrole (536 939)
Nabyge przez Grupe udziatéw niedajacych 0 554548
kontroli
Dochody catkowite:
Zysk (strata) netto za okres (+/-) (17 033) (35 741)
| iatéow niedaj h k li na koni
Okfzszo udziatéw niedajacych kontroli na koniec (35 166) 518 807

Transakcje kapitatowe pomiedzy Grupg a podmiotami niekontrolujgcymi nie wystapity.

XVI. Swiadczenia pracownicze

XVI.1. Koszty $wiadczen pracowniczych
W Grupie Kapitatowej nie wystepujg programy motywacyjne, w ramach ktorych pracownicy wynagradzani sg
akcjami Spatki dominujacej.

XVI.2. Zobowigzania i rezerwy z tytutu Swiadczen pracowniczych

Zobowigzania i rezerwy z tytutu swiadczen pracowniczych ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji
finansowej na dzien 31 grudnia 2017 roku wynoszg 1.746 PLN (w 2016: 17.305 PLN) i obejmujg zobowigzania z
tytutu niewyptaconych wynagrodzen.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Grupa zawigzata rezerwe na niewykorzystane urlopy w wysokosci 23.545 PLN (w
2016: 0 PLN).
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

XVII. Pozostate rezerwy

Wartosc rezerw ujetych w skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym oraz ich zmiany w okresie zakoriczonym

31 grudnia 2017 roku przedstawiaty sie nastepujaco:

POZOSTALE REZERWY

31.12.2017
Rezerwy Rezerwy
krotkoterminowe | dtugoterminowe
Rezerwy na sprawy sgdowe 47 670 0
Rezerwa na niewykorzystane urlopy 23545 0
Inne rezerwy 50 002 0
Pozostate rezerwy razem 121217 0
31.10.2016
Rezerwy Rezerwy
krétkoterminowe | dtugoterminowe
Rezerwy na straty z uméw budowlanych 70752 0
Inne rezerwy 104 810 0
Pozostate rezerwy razem 175562 0

ZMIANA POZOSTALYCH REZERW

Pozostate rezerwy, w tym na:
Wyszczegolnienie straty z na na sprawy
umow niewykorzystane inne razem
sgdowe
budowlanych urlopy

za okres od 01.11.2016 roku do
31.12.2017 roku

Stan na poczatek okresu 70752 104 810 175 562

Wykorzystanie rezerw (66 110) (66 110)

Rozwigzanie rezerw (70 752) (70 752)

Zw!ekszenle rezerw ujete jako koszt w 23545 47 670 11302 82 517
okresie

Stan rezerw na dzien 31.12.2017 roku 0 23 545 47 670 50 002 121217

za okres od 01.11.2015 roku do
31.10.2016 roku

Stan na poczatek okresu 0

Zw!ekszenle rezerw ujete jako koszt w 64 810 64 810
okresie
. Zwiekszenie przez pofaczenie 70 752 40 000 110 752
jednostek gospodarczych

Stan rezerw na dziert 31.10.2016 roku 70752 0 0 104 810 175562
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Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA
01.11.2016 - 31.12.2017

Nazwa grupy kapitatowej:

Okres objety sprawozdaniem finansowym: Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

XVIII. Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug oraz pozostate zobowigzania przedstawiaja sie nastepujgco:
XVIII.1. Zobowigzania dtugoterminowe

Zobowigzania dtugoterminowe na 31 grudnia 2017 roku wyniosty 1.520 tys. PLN (w 2016: 538 tys. PLN) i w catosci
byty to kaucje wptacone z tytutu uméw budowlanych.

XVIII.2. Zobowigzania krétkoterminowe
Szczegoty pozycji przedstawia ponizsza tabela:

ZOBOWIAZANIA Z TYTULU DOSTAW | UStUG ORAZ POZOSTALE ZOBOWIAZANIA

31.12.2017 31.10.2016

Zobowigzania finansowe (MSR 39):

Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 8825184 1038 564
Zobowigzania z tytutu zakupu aktywéw trwatych 0 1 000 000
Inne zobowigzania finansowe 752 030 230000
Zobowigzania finansowe 9577 214 2268 564
Zobowigzania niefinansowe (poza MSR 39):

Zobowigzania z tytutu podatkdw i innych Swiadczen 2911612 938 862
Przedpfaty i zaliczki otrzymane na dostawy 10 174 660 1212814
Zobowigzania niefinansowe 13 086 272 2151676
Zobowiazania krotkoterminowe razem 22 663 485 4 420 240

Wartos$¢ bilansowa zobowigzan z tytutu dostaw i ustug uznawana jest przez Grupe za rozsadne przyblizenie

wartosci godziwe;j.

XIX. Rozliczenia miedzyokresowe

Rozliczenia miedzyokresowe zaprezentowane sg w ponizszej tabeli.

Rozliczenia krétkoterminowe

31.12.2017 31.10.2016
Inne koszty optacone z géry 79 363 54 578
Aktywa - rozliczenia miedzyokresowe razem 79 363 54 578
Rozliczenia z tytutu kosztow emisji akcji serii C 786 000 0
Inne rozliczenia miedzyokresowe 70 864 0
Pasywa - rozliczenia miedzyokresowe razem 856 864 0

XX. Umowy o ustuge budowlana

W okresie od 1 listopada 2016 do 31 grudnia 2017 roku Grupa Kapitatowa ujeta w skonsolidowanym
sprawozdaniu z wyniku przychody z tytutu uméw o ustuge budowlang w kwocie 3.503 tys. PLN (w okresie od 1
listopada 2015 do 31 pazdziernika 2016 roku: 87 tys. PLN). Koszty z tytutu ustug budowlanych w roku
zakoriczonym 31 grudnia 2017 roku wyniosty 3.532 tys. PLN (w okresie od 1 listopada 2015 do 31 pazdziernika
2016 roku: 51 tys. PLN).
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Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA
01.11.2016 - 31.12.2017 zloty polski (PLN)

Nazwa grupy kapitatowej:

Okres objety sprawozdaniem finansowym: Waluta sprawozdawcza:

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Kwoty ujete w skonsolidowanym sprawozdaniu z sytuacji finansowej dotyczg umow o ustuge budowlanag
zakonczong na dzien bilansowy. Kwoty naleznosci (zobowigzan) z tytutu umoéw o ustuge budowlang zostaty
ustalone jako suma poniesionych kosztéw z tytutu kontraktéw budowlanych powiekszona o zysk (lub
pomniejszona o poniesione straty) oraz pomniejszona o faktury czesciowe (patrz punkt dotyczacy zasad
rachunkowosci - podpunkt c) w punkcie ,Podstawa sporzadzenia oraz zasady rachunkowosci”). Wartosé
naleznosci oraz zobowigzan z tytutu umow o ustuge budowlang prezentuje ponizsza tabela:

NALEZNOSCI | ZOBOWIAZANIA Z TYTULU UMOW O UStUGE BUDOWLANA

31.12.2017 | 31.10.2016
Rozliczenie z tytutu umdéw na dzien bilansowy (per saldo), w tym:
naleznosci z tytutu uméw o ustuge budowlana 258 211 258 211
zobowigzania z tytutu uméw o ustuge budowlang 38 000 40 000

Pozycje skonsolidowanego sprawozdania finansowego dotyczgce umoéw o ustuge budowlang sg wartosciami
opartymi na najlepszych szacunkach Zarzadu Spétki dominujgcej, jednakze s3 obarczone pewnym stopniem
niepewnosci, co zostato omdéwione w punkcie dotyczacym niepewnosci szacunkdw (patrz podpunkt c) ,Podstawa
sporzgdzenia oraz zasady rachunkowosci”).

XXI. Przychody i koszty operacyjne

XXI.1. Przychody
PRZYCHODY W PODZIALE NA ZRODtA

od 01.11.2016 od 01.11.2015

do 31.12.2017 do 31.10.2016
Przychody z tytutu najmu 1627944 163 899
Przychody z tytutu uméw o ustuge budowlang 3502 809 86 662
Przychody ze sprzedazy innych ustug 2414 597 8389536
Przychody ze sprzedazy produktow 23947 802 -
Przychody Razem 31493 152 8 640 097

Na przychdd ze sprzedaz produktow sktadajg sie przychody ze sprzedazy nieruchomosci usytuowanych w

Warszawie przy ulicy Dereniowej i Szwedzkiej.

XXI.2. Pozostate przychody operacyjne

POZOSTALE PRZYCHODY OPERACYJNE

od 01.11.2016 do | od 01.11.2015 do
31.12.2017 31.10.2016

Zysk ze zbycia niefinansowych aktywow trwatych 199 074 26 498
Otrzymane kary i odszkodowania 0 699 500
Zysk na okazyjnym nabyciu 0 1840823
Aktualizacja wartosci nieruchomosci 2963 162

Inne przychody, w tym przychody z refaktur 556 310 47 171
Pozostate przychody operacyjne razem 3718 546 2613992
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Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA
01.11.2016 - 31.12.2017 zloty polski (PLN)

Nazwa grupy kapitatowej:

Okres objety sprawozdaniem finansowym: Waluta sprawozdawcza:

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

XXI.3. Pozostate koszty operacyjne

POZOSTALE KOSZTY OPERACYJNE

od 01.11.2016 | od 01.11.2015
do 31.12.2017 | do 31.10.2016
Kary i odszkodowania 15 000 0
Prowizje 142 798
Inne koszty, w tym koszty refaktur 1182679 130278
Pozostate koszty operacyjne razem 1340477 130 278
XXIl. Przychody i koszty finansowe
XXIl.1. Przychody finansowe
PRZYCHODY FINANSOWE
od 01.11.2016 od 01.11.2015
do 31.12.2017 do 31.10.2016
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty (lokaty) 16 202 39042
Pozyczki i naleznosci 435 279 106 433
Przychody dotyczace instrumentow finansowych
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik 451481 145 475
finansowy - Razem
Sprzedaz aktywdw finansowych 4028 899 0
Zyski z wyceny oraz realizacji instrumentow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez 4028 899 0
wynik - Razem
Réznice kursowe - Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 591 14 884
Zyski (straty) (+/-) z tytutu réznic kursowych 591 14 884
ny‘.k z.tytqu przeszacowania udziatéw do wartosci 0 502 476
godziwej
Przychody finansowe Razem 4480971 662 835

Grupa nie posiada aktywdéw oraz zobowigzan finansowych z kategorii wyznaczonych przy poczatkowym ujeciu
jako wyceniane w wartosci godziwej przez wynik finansowy. Wykazane zyski oraz straty z wyceny oraz realizacji
instrumentow finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez wynik odnoszg sie w catosci do instrumentow

finansowych przeznaczonych do obrotu.

XXII.2. Koszty finansowe

KOSZTY FINANSOWE

od 01.11.2016
do 31.12.2017

od 01.11.2015
do 31.10.2016

Koszty z tytutu leasingu finansowego
Odsetki od kredytu w rachunku kredytowym
Koszty zwigzane z obligacjami

Koszty zwigzane z emisjg akgcji

Odsetki od pozyczek i zobowigzan

29171
451 180
2255025
489 576
152 119

14 684
40 595
0
0
0
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

KOSZTY FINANSOWE C.D.

Koszty dotyczace instrumentdéw finansowych
niewycenianych w wartosci godziwej przez wynik 3377071 55279
finansowy razem
Wycena akcji spotek notowanych 228 889 309 269
Straty z wyceny oraz realizacji instrumentow
finansowych wycenianych w wartosci godziwej przez 228 889 309 269
wynik razem
Koszty finansowe razem 3605 959 364 548

Odpisy aktualizujgce warto$¢ naleznosci dotyczacych dziatalnosci operacyjnej ujmowane s3 przez Grupe

Kapitatowg jako pozostate koszty operacyjne.

XXIIl. Podatek dochodowy

PODATEK DOCHODOWY

od 01.11.2016
do 31.12.2017

od 01.11.2015
do 31.10.2016

Podatek biezacy - Rozliczenie podatku za okres

1175187 659 441
sprawozdawczy
Pc?tlja!tek odroczony — Powstanie i odwrdcenie réznic 5538 293 56814
przejsciowych
Podatek dochodowy razem 3713480 716 256

Uzgodnienie podatku dochodowego obliczonego stawka 19 % od wyniku przed opodatkowaniem z podatkiem

dochodowym wykazanym w skonsolidowanym sprawozdaniu z wyniku przedstawia sie nastepujaco:

UZGODNIENIE PODATKU DOCHODOWEGO OD WYNIKU PRZED OPODATKOWANIEM Z UJETYM

PODATKIEM DOCHODOWYM

od 01.11.2016 | od 01.11.2015
do 31.12.2017 | do 31.10.2016
Wynik przed opodatkowaniem 16 732 547 7988117
Stawka podatku stosowana przez Spétke Dominujaca 19% 19%
Po'dat'ek c!ochodowy wg stawki krajowej Spotki 3179 184 1517 742
Dominujacej
Uzgodnienie podatku dochodowego z tytutu:
Przychodoéw nie podlegajgcych opodatkowaniu -473 330 -349 756
Kosztov'v trwale nie stanowigcych kosztéw uzyskania 710 875 207 374
przychodéw
Wykorzystania uprzednio nierozpoznanych strat 77205 -604 826
podatkowych
Nierozpoznanych aktywdéw na podatek odroczony od strat 219 545 54278
podatkowych
Podatek dochodowy 3713480 716 256
Zastosowana $rednia stawka podatkowa 22% 9%

Stawkg podatkowaq stosowang przez wszystkie spétki z grupy jest stawka 19%.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

XXIV. Zysk na akcje i wyptacone dywidendy

XXIV.1. Zysk na akcje

Zysk na akcje liczony jest wedtug formuty zysk netto przypadajacy akcjonariuszom podmiotu dominujgcego
podzielony przez Srednig wazong liczbe akcji zwyktych wystepujgcych w danym okresie.

Przy wyliczeniu zaréwno podstawowego jak i rozwodnionego zysku (straty) na akcje Grupa stosuje w liczniku
kwote zysku (straty) netto przypadajgcego akcjonariuszom podmiotu dominujgcego tzn. nie wystepuje efekt
rozwadniajacy wptywajacy na kwote zysku (straty).

Brak czynnikéw rozwadniajacych zysk na akcje.

Kalkulacje podstawowego oraz rozwodnionego zysku (straty) na akcje wraz z uzgodnieniem s$redniej wazonej
rozwodnionej liczby akcji przedstawiono ponize;j.

ZYSK (STRATA) NA JEDNA AKCIE

od 01.11.2016 | od 01.11.2015
do 31.12.2017 | do 31.10.2016
Liczba akcji stosowana jako mianownik
wzoru
Srednia wazona liczba akcji zwyktych 1079529 961 211
Rozwadniajacy wptyw opcji zamiennych i )
na akcje
S_r.edma wazona rozwodniona liczba 1079 529 961 211
akcji zwyktych
Dziatalnosé¢ kontynuowana
Zysk (strata) 'netto z dziatalnosci 13 036 100 7307 603
kontynuowane;j
Podstawowy zysk (strata) na akcje (PLN) 12,1 7,6
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (PLN) 12,1 7,6
Dziatalnos¢ zaniechana nie wystepuje
Dziatalnos¢ kontynuowana i zaniechana
Zysk (strata) netto 13 036 100 7 307 603
Podstawowy zysk (strata) na akcje (PLN) 12,1 7,6
Rozwodniony zysk (strata) na akcje (PLN) 12,1 7,6

XXIV.2. Dywidendy

W okresie od 1 listopada 2016 roku do 31 grudnia 2017 Grupa nie podjeta decyzji o wyptacie dywidendy.

Do dnia publikacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Zarzad Spoétki dominujgcej
przedstawit Radzie Nadzorczej propozycje przekazania zysku na kapitat zapasowy w catosci.

XXV. Przeptywy pieniezne

Ponizej uzgodnienie zmian pozycji bilansowych z zmianami wykazywanymi w skonsolidowanym sprawozdaniu z

przeptywow pienieznych.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

31.12.2017

31.10.2016

Zmiana standw zapasow wynikajjca ze skonsolidowanego

. i e . (13 126 356) 11822 745

sprawozdania z sytuacji finansowej
Zapasy nabyte w wyniku pofaczenia (9871 022)
Zobowigzania z tytutu zakupdw zapasow o znacznej wartosci (1 000 000)
Zapasy przeniesione do kategorii nieruchomosci inwestycyjnych (6335967)
Zmiana stan'éw zapasow v’vyka.zan'a w skonsolidowanym (19 462 322) 951723
sprawozdaniu z przeptywoéw pienieznych
Zmi leznodai kai K m

miana stan.u na eznos.le )Nynl ajac.a ze skonsolidowanego (49 035 132) 7264 222
sprawozdania z sytuacji finansowej
Pozyczki udzielone (50 000)

Naleznosci nabyte w wyniku potaczenia

(12 271 430)

Naleznosci z tytutu emisji akcji C

22 500 000

Zmiana stanu naleznosci wykazana w skonsolidowanym

sprawozdaniu z przeptywow pienieznych

. L (26 535 132) (5 057 208)
sprawozdaniu z przeptywéw pienieznych
Zmiana stan.u zobOW|a'z.ar.1 wynlkaj?ca ze skonsolidowanego 19 233 086 2473 208
sprawozdania z sytuacji finansowej
Zobowigzania nabyte w wyniku potgczenia (8 346 029)
Zobowigzania z tytutu zakupdw zapaséw o znacznej wartosci (1 000 000)
Zobowigzania z tytutu kosztéw emisji akcji serii C (181 375)
Reklasyfikacja kategorii zobowigzan 25384
Zmiana stanu naleznosci wykazana w skonsolidowanym 19 077 095 (6 872 821)

XXVI. Transakcje z podmiotami powigzanymi

Podmioty powigzane z Grupg Kapitatowg obejmujg kluczowy personel kierowniczy, jednostki stowarzyszone,
jednostki zalezne wytgczone z obowigzku konsolidacji oraz pozostate podmioty powigzane, do ktérych Grupa
zalicza podmioty kontrolowane przez wtascicieli Spotki Dominujgcej. Do najwazniejszych pozostatych podmiotéw

powigzanych Grupa zalicza:

Floryda 1 Sp. z 0.0.
Floryda 1 Sp. z 0.0. S.K.A.
Elberta Investments S.A.

AF Investments Adam Fafara — do ustgpienia pana Adama Fafary ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej,

Industrial sp. z 0.0.
Tower Mehoffera sp. z 0.0. — od dnia utraty kontroli,
Gatid Investments sp. z 0.0.

Nierozliczone salda naleznosci oraz zobowigzan zazwyczaj regulowane sg w srodkach pienieznych.

W prezentowanych okresach nie miaty miejsca transakcje na warunkach innych niz rynkowe.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Do kluczowego personelu kierowniczego Grupa zalicza cztonkéw rady nadzorczej, cztonkdw zarzgdu Spotki
Dominujgcej oraz spétek zaleznych. Wynagrodzenie kluczowego personelu w okresie objetym skonsolidowanym
sprawozdaniem finansowym wyniosto:

od 01.11.2015
do 31.10.2016

od 01.11.2015
do 31.10.2016

Swiadczenia na rzecz personelu kierowniczego

Wyptacone wynagrodzenia

95 000

12 595

Swiadczenia razem

95 000

12 595

Szczegotowe informacje o wynagrodzeniach Zarzadu Spotki Dominujacej przedstawiono w nocie nr XXXI.2.

Nie dokonywano odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznosci od podmiotéw powigzanych, w zwigzku z czym nie

ujeto z tego tytutu w wyniku zadnych kosztow.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Grupa Kapitatowa udzielita i otrzymata pozyczki od podmiotow

powigzanych:

INFORMACJE NA TEMAT PODMIOTOW POWIAZANYCH - POZYCZKI UDZIELONE

31.12.2017 31.10.2016
Udzielone w Skumulowane Udzielone w Skumulowane
okresie saldo okresie saldo
Pozyczki udzielone:
Przez Spotke Dominujaca 7 044 762 7 739 822 282 119 282 119
Przez pozostate podmioty powigzane 558 994 1135388 - 1046 394
Razem 7 603 756 8875 210 282119 1328513
INFORMACJE NA TEMAT PODMIOTOW POWIAZANYCH - POZYCZKI OTRZYMANE
31.12.2017 31.10.2016
Sptacone w Udzielone |Skumulowane| Udzielonew |Skumulowane
okresie w okresie saldo okresie saldo

Pozyczki otrzymane od:
Kluczowego personelu kierowniczego (362 000) 884 - 362 884
Podmiotéw powigzanych 1834031 1834031 0
Razem (362000) | 1834031 1834915 0 362 884

Warunki powyzszych pozyczek zostaty zaprezentowane w notach nr IX.1 i IX.5.

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Grupa Kapitatowa posiada naleznosci i zaliczki na poczet inwestycji od spotek
powigzanych na kwote 2.527 tys. PLN, zobowigzania w kwocie 737 tys. PLN. W okresie od 1 listopada 2016 roku
do 31 grudnia 2017 roku Grupa poniosta koszty z tytutu transakcji z jednostkami powigzanymi o wartosci 324 tys.
PLN oraz przychody ze $wiadczenia ustug w kwocie 118 tys. PLN.

XXVII. Aktywa oraz zobowigzania warunkowe

Poza zobowigzaniami opisanymi w notach IX.6 i VI Grupa nie posiada innych zobowigzan warunkowych.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

XXVIII. Ryzyko dotyczace instrumentéw finansowych

Gtéwnymi instrumentami finansowymi, z ktérych korzysta Grupa sg kredyty bankowe i pozyczki. Gtdwnym celem
tych instrumentéw finansowych jest pozyskanie $rodkéw finansowych na dziatalno$¢ Grupy. Przejsciowe
nadwyzki finansowe Grupa deponuje w bankach jako lokaty krétkoterminowe. Grupa posiada réwniez inne
instrumenty finansowe, takie jak naleznosci i zobowigzania z tytutu dostaw i ustug, ktore powstajg w wyniku
prowadzonej dziatalnosci.

Aktywa oraz zobowigzania finansowe Grupy w podziale na kategorie zaprezentowano w nocie nr VIII Grupa
narazona jest na nastepujace rodzaje ryzyka:

e ryzyko stopy procentowej,

e ryzyko kredytowe,

e ryzyko walutowe oraz

e ryzyko ptynnosci.

Zarzadzanie ryzykiem finansowym Grupy koordynowane jest przez Sp6tke dominujgcy. W procesie zarzgdzania
ryzykiem najwazniejszg wage majg nastepujgce cele:
e zabezpieczenie krétkoterminowych oraz Srednioterminowych przeptywdw pienieznych,
e stabilizacja wahan wyniku finansowego Grupy,
e wykonanie zaktadanych prognoz finansowych poprzez spetnienie zatozen budzetowych,
e osiggniecie stopy zwrotu z dtugoterminowych inwestycji wraz z pozyskaniem optymalnych Zrodet
finansowania dziatan inwestycyjnych.

Grupa nie zawiera transakcji na rynkach finansowych w celach spekulacyjnych. Od strony ekonomicznej
przeprowadzane transakcje majg charakter zabezpieczajacy przed okreslonym ryzykiem.

XXVIII.1. Ryzyko stopy procentowej

Grupa posiada zobowigzania z tytutu kredytow i obligacji, dla ktorych odsetki liczone sg na bazie zmiennej stopy
procentowej, w zwigzku z czym nastepuje ryzyko wzrostu tych stép w stosunku do momentu zawarcia umowy.
W zwigzku z nieznaczgcymi wahaniami stop procentowych w poprzednich okresach oraz brakiem przewidywan
gwattownych zmian stép procentowych w kolejnych okresach sprawozdawczych Grupa nie stosowata
zabezpieczen stop procentowych uznajac, ze ryzyko stopy procentowej jest niewielkie. Niezaleznie od obecnej
sytuacji Grupa monitoruje stopien narazenia na ryzyko stopy procentowej oraz prognozy stop procentowych i
nie wyklucza podjecia dziatan zabezpieczajgcych w przysztosci. Ponizej zostata przedstawiona wrazliwos¢ wyniku
finansowego brutto na racjonalne mozliwe zmiany stép procentowych przy zatozeniu niezmiennosci innych
czynnikdw. Wptyw na wynik przedstawiony jest przy zatozeniu, ze koszty finansowe nie bytyby aktywowane do
produkcji w toku. Analiza zostata sporzadzona poprzez poréwnanie sSredniego poziomu poszczegdlnych
instrumentow finansowych w danym okresie.

Analiza wrazliwosci na ryzyko stopy procentowej
Zarzadzanie ryzykiem stopy procentowej koncentruje sie na zminimalizowaniu wahan przeptywdéw odsetkowych
z tytutu aktywéw oraz zobowigzan finansowych oprocentowanych zmienng stopg procentowg. Grupa jest
narazona na ryzyko stopy procentowej w zwigzku z nastepujgcymi kategoriami aktywoéw oraz zobowigzan
finansowych:

= pozyczki,

= dtuzne papiery wartosciowe (pozostate aktywa finansowe),

= kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne,

= |easing finansowy.
Charakterystyke powyzszych instrumentéw, w tym stopy procentowe, przedstawiono w notach nr IX.1 1X.4 V.
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Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA
01.11.2016 - 31.12.2017 zloty polski (PLN)

Nazwa grupy kapitatowej:

Okres objety sprawozdaniem finansowym: Waluta sprawozdawcza:

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

ANALIZA WRAZLIWOSCI NA RYZYKO STOPY

PROCENTOWEJ
Wptyw na wynik Wptyw na pozostate
Wahania finansowy: dochody catkowite:
S1PY  (31.12.2017[31.10.2016 | 31.12.2017 [ 31.10.2016
Wozrost stopy procentowe;j 1% -227 810 -977 0 0
Spadek stopy procentowej -1% 227 810 977 0 0

XXVIII.2. Ryzyko kredytowe

Ryzyko kredytowe oznacza ryzyko, w ktérym kontrahent nie dopetni zobowigzan, co narazi Spoétke na straty
finansowe. Ryzyko kredytowe ograniczane jest przez Spétke poprzez zawieranie transakcji wytgcznie z
podmiotami o dobrej zdolnosci kredytowej, z ktdrymi wspotpraca poprzedzona jest wstepng weryfikacja.
Ponadto poprzez biezgce monitorowanie standw naleznosci, narazenie Spotki na ryzyko niesciggalnosci
naleznosci nie jest znaczace.

Maksymalna ekspozycja Grupy na ryzyko kredytowe okreslana jest poprzez wartos¢ bilansowg nastepujacych
aktywow finansowych i zobowigzan pozabilansowych:

AKTYWA FINANSOWE NARAZONE NA RYZYKO KREDYTOWE

Nota 31.12.2017 31.10.2016
Pozyczki 8875210 1328525
Naleznosci Z'tytl:l’ffj fjostaw i ustug oraz 62344 733 13 309 602
pozostate naleznosci finansowe
Ekspozycja na ryzyko kredytowe razem 71219943 14638 127

Grupa w sposéb ciggty monitoruje zalegtosci klientédw oraz wierzycieli w regulowaniu ptatnosci, analizujgc ryzyko
kredytowe indywidualnie lub w ramach poszczegdlnych klas aktywdéw okreslonych ze wzgledu na ryzyko
kredytowe (wynikajgce np. z branzy, regionu lub struktury odbiorcéw). Ponadto w ramach zarzgdzania ryzykiem
kredytowym Grupa dokonuje transakcji z kontrahentami o potwierdzonej wiarygodnosci.

W ocenie Zarzadu Spotki dominujgcej powyzsze aktywa finansowe, ktore nie s3 zalegte oraz objete odpisem z
tytutu utraty wartosci na poszczegélne dni bilansowe, uzna¢ mozna za aktywa o dobrej jakosci kredytowej. Z tego
tez wzgledu Grupa nie ustanawiata zabezpieczen oraz innych dodatkowych elementéw poprawiajacych warunki
kredytowania.

W odniesieniu do aktywow finansowych Spétki, w tym Srodkéw pienieznych, lokat oraz inwestycji w aktywa
dostepne do sprzedazy, ryzyko Spoétki wigze sie bezposrednio z niemoznoscig dokonania zaptaty przez druga
strone umowy, a maksymalna ekspozycja tego ryzyka réwna jest wartosci bilansowej danego instrumentu.

XXVIII.3. Ryzyko walutowe

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 Kapitatowe]. Grupa nie stosuje mechanizméw zabezpieczenia sie przed ww. ryzykiem poniewaz na
date sporzadzenia sprawozdania finansowego, a jego wptyw na dziatalnos$¢ catej Grupy Kapitatowej jest bardzo
niewielki.

65



Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Analiza wrazliwosci na ryzyko walutowe
Grupa nie przedstawia analizy wrazliwosci na ryzyko walutowe, poniewaz Grupa nie posiada istotnych aktywow
ani zobowigzan w walutach obcych zaréwno na 31 grudnia 2017 roku jak i na 31 pazdziernika 2016 roku.

XXVIII.4. Ryzyko ptynnosci

Spdétka monitoruje ryzyko braku funduszy przy pomocy narzedzia okresowego planowania ptynnosci. Narzedzie
to uwzglednia terminy wymagalnosci/zapadalnosci inwestycji oraz prognozowane przeptywy pieniezne z

dziatalnosci operacyjne;j.

Celem Spotki jest utrzymanie réwnowagi pomiedzy ciggtoscig a elastycznoscia finansowania, poprzez korzystanie
z rozmaitych Zrédet finansowania, takich jak srodki wtasne, obligacje, kredyty bankowe oraz umowy leasingu.

Ponizej przedstawiono zobowigzania finansowe Grupy na dzien 31 grudnia 2017 roku oraz 31 pazdziernika 2016
roku wedtug daty zapadalnosci na podstawie niezdyskontowanych ptatnosci.

ZOBOWIAZANIA FINANSOWE INNE NIZ INSTRUMENTY POCHODNE NARAZONE NA RYZYKO PLYNNOSCI

Przeptywy razem

Do 1 Roku 1do 3 lat 3do5lat | powyzej5 lat przed
zdyskontowaniem
Stan na 31.12.2017
Kredyty w rachunku kredytowym 288 598 7 807 634 | 501464,03| 3840490,19 12 438 186
Pozyczki 1834915 - - - 1834915
Leasing finansowy 190 081 815 906 - - 1005987
Zobowigzania z tytufu emisji 540 156 | 24 582 963 25123119
dtuznych papieréw wartosciowych
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate zobowigzania 22 663 485 705 084 - 23 368 569
finansowe
razik;pmyc’a na ryzyko plynnosci 25517236 | 33911586| 501464 3840490 63 770 777
Stan na 31.10.2016
Kredyty w rachunku kredytowym 596 100 5052 289 - - 5648 389
Pozyczki 362 884 - - - 362 884
Leasing finansowy 27 528 70 160 - - 97 688
Zobowigzania z tytutu dostaw i
ustug oraz pozostate zobowigzania 4 420240 - 468 047 - 4 888 287
finansowe
Ekspozycja na ryzyko ptynnosci 5406752| 5122449 468047 0 10 997 248

razem

XXIX. Zarzadzanie kapitatem

Grupa Kapitatowa zarzgdza kapitatem w celu zapewnienia optymalnych wskaznikéw zadtuzenia oraz zapewnienia
oczekiwanej stopy zwrotu dla akcjonariuszy i innych podmiotédw zainteresowanych kondycjg finansowg Grupy.
Grupa monitoruje poziom kapitatu na podstawie wartosci bilansowej kapitatéw wtasnych.
Grupa oblicza i monitoruje wskaznik dtug / aktywa operacyjne. Grupa zaktada utrzymanie tego wskaznika na

poziomie nie nizszym niz 0,65.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

W okresie objetym skonsolidowanym sprawozdaniem finansowym przedstawione wyzej wskazniki ksztattowaty
sie na nastepujgcym poziomie:

ZARZADZANIE KAPITALEM

31.12.2017 31.10.2016
Zrédta finansowania ogdtem:
Kapitat wtasny 58 056 190 23744744
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 39396 221 6011273
Leasing finansowy 1005987 97 689
Zrédta finansowania ogdtem 98 458 397 29 853 706
Wskaznik kapitatu do Zrédet finansowania ogétem 0,6 0,8
EBITDA
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 6532713 8781273
Amortyzacja 352 876 101 490
EBITDA 6 885 589 8882763
Dtug:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 39396 221 6011273
Leasing finansowy 1005987 97 689
Dtug 40 402 207 6 108 962
Wskaznik diugu do EBITDA 5,87 0,69

XXX. Zdarzenia po dniu bilansowym

Po dniu 31 grudnia 2017 nie miaty miejsce zdarzenia, ktére wymagaty ujecia w skonsolidowanym sprawozdaniu
finansowym za zakonczony tego dnia rok obrotowy.
Pozostate zdarzenia majgce miejsce po dniu bilansowym:

Spdétka podporzgdkowana Tower Investments sp. z 0.0. zawarta jako kupujacy umowe przedwstepna
zakupu lokalu niemieszkalnego potozonego w Poznaniu przy ul. Czarnieckiego.

Spdtka podporzadkowana Tower Investments sp. z 0.0. zawarta jako sprzedajgcy umowe sprzedazy
dziatek gruntu zabudowanych pawilonem handlowym i infrastrukturg potozonych w Warszawie u zbiegu
ulic Modlinskiej, Animuszu i Przgsniczek.

Krajowy Rejestr Sgdowy 12 stycznia 2018 roku dokonat rejestracji podwyzszenia kapitatu zaktadowego
Spétki Dominujgcej, po emisji akcji serii C. Kapitat podstawowy po rejestracji wzrést o 500.000 PLN z
1.060.750 PLN do wartosci 1.560.750 PLN.

Dnia 13 lutego 2018 roku spétka Tower Investments sp. z 0.0. zakupita 50% udziatéw w spétce Gatid
Investments sp. z o0.0. W konsekwencji stata sie jednym wtascicielem tej spétki i spdtka Gatid
Investments sp. z 0.0. weszta w sktad grupy kapitatowej i bedzie konsolidowana metodg petna.

Spdétka Gatid Investments sp. z 0.0. podpisata aneks do umowy przedwstepnej sprzedazy czesci lokalu
handlowo-ustugowego potozonego w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej, ktory przedtuza termin
umowy przyrzeczonej do dnia 15 lutego 2018 roku. Podpisata tez aneks zwiekszajacy powierzchnie
sprzedazy do catosci oferowanego lokalu wraz z miejscami garazowymi.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: | ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Spétka Tower Project Sp. z o.0. zawarta z osobg fizyczng, umowe (,Umowa”) nieodptatnego
przeniesienia praw i obowigzkéw wynikajacych z umowy przedwstepnej zakupu nieruchomosci
zlokalizowanej przy Al. Jerozolimskich w Warszawie, na ktérej Tower Project Sp. z 0.0. zamierza
zrealizowac projekt inwestycyjny.

Spoétka Gatid Investments sp. z o0.0. zawarta jako kupujacy umowe sprzedazy lokalu handlowo-
ustugowego oraz przylegajgcego do niego garazu wielostanowiskowego zlokalizowanych w Warszawie
przy ul. Konstruktorskiej.

Spdétka Tower Project sp. z 0.0. zawarta jako kupujacy przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomosci
gruntowej potozonej w towiczu.

Spoétka Tower Investments S.A podpisata list intencyjny dotyczgcy nabycia nieruchomosci gruntowej
potozonej w Opolu.

Spétka Tower sp. z o0.0. zawarta jako sprzedajgcy przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomosci
gruntowej potozonej w Gotkowie i jednoczesnie zobowigzata sie zawrzeé¢ z kupujagcym umowe o
wybudowanie obiektu handlowo-ustugowego na tej nieruchomosci.

Spotka Tower Investments sp. z 0.0. zawarta porozumienie o rozwigzaniu przedwstepnej umowy zakupu
prawa uzytkowania wieczystego gruntu potozonego w Zyrardowie. Negatywny wynik analizy warunkéw
ekonomicznych zdecydowat o rezygnacji z projektu.

Dnia 3 kwietnia 2018 roku pan Jerzy llczyszyn ztozyt rezygnacje z petnienie funkcji cztonka Rady
Nadzorczej. Jednocze$nie Rada Nadzorcza powotata pana Mariusza Trojaka na cztonka Rady Nadzorczej.

W zwigzku z wygasnieciem przedwstepnych uméw zakupu nieruchomosci potozonych w Warszawie przy
ul. Ptowieckiej, ul. Swarozyca oraz w Poznaniu przy ul. Gtogowskiej Zarzad Spétki Dominujgcej informuje
o trwajacych dziataniach majgcych na celu komercjalizacje inwestycji i zawarcia umow przenoszgcych
wtasnosé nieruchomosci.

XXXI. Pozostate informacje

XXXI.1. Struktura wtascicielska kapitatu podstawowego

KAPITAL PODSTAWOWY - STRUKTURA WLASNOSCI

Wartos¢ .
. . . . . Udziat w
Liczba akgcji Liczba gtoséw nominalna .
. kapitale
akgji
Stan na 31.12.2017
Floryda 1 Sp. z 0.0. S.K.A. 689 171 689 171 689 171 65%
Fundusze Zarzgdzane przez Trigon TFI S.A. 87 000 87 000 87 000 8%
Fundusze zarzadzane przez Altus TFI S.A. 58 279 58 279 58 279 5%
Pozostali akcjonariusze 226 300 226 300 226 300 21%
Razem 1060 750 1060 750 1060 750 100%
Stan na 31.10.2016
Floryda 1 Sp. z 0.0. S.K.A. 689 171 689 171 689 171 65%
Fundusze Zarzadzane przez Trigon TFI S.A. 87 000 87 000 87 000 8%
Pozostali akcjonariusze 284 579 284 579 284 579 27%
Razem 1060 750 1060 750 1060 750 100%
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

W roku obrotowym zakonczonym 31 grudnia 2017 wystgpity zmiany we wiasnosci pakietow akcji
reprezentujacych ponad 5 % kapitatu podstawowego. Zmiany te wynikaty z nastepujacych transakgiji:
e  Zakup czesci akcji i osiggniecie 5% kapitatu zaktadowego przez Fundusze zarzadzane przez Altus TFI S.A.

XXXI.2. Wynagrodzenia Cztonkdéw Zarzgdu Spdétki Dominujacej
W biezgcym roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2017 roku koszty wynagrodzenia cztonkdw Zarzadu
wyniosty 95.000 PLN. W poprzednim roku obrotowym wynagrodzenia cztonkdéw Zarzadu wyniosty 12.595 PLN.

XXXI.3. Wynagrodzenia Cztonkéw Rady Nadzorczej Spétki Dominujgcej

W roku obrotowym zakoriczonym 31 grudnia 2017 roku warto$¢ wyptaconego wynagrodzenia cztonkom Rady
Nadzorczej wyniosta 66.097 PLN. W roku obrotowym zakoriczonym 31 pazdziernika 2016 nie wyptacono
wynagrodzenia cztonkom Rady Nadzorczej z tytutu petnienia funkcji cztonka Rady Nadzorcze;j.

WYNAGRODZENIE CZLONKOW RADY NADZORCZEJ Z INNYCH TYTULOW
NIZ PEENIENIE FUNCKJI

od 01.11.2016 | od 01.11.2015
do 31.12.2017 | do 31.10.2016

Damian Jasica 8268 31000
Jerzy llczyszyn 583 17 895
Tomasz Muchalski 9 000 17 000

Razem 18 851 65 895

XXXI.4. Wynagrodzenie podmiotu uprawnionego do badania sprawozdan finansowych

Audytorem dokonujgcym badania oraz przegladu sprawozdan finansowych spétek Grupy Kapitatowej jest Grant
Thornton Polska spétka z ograniczong odpowiedzialnoscig sp. k, ul. Antoniego Baraniaka 88E, Budynek F, 61-131
Poznan. Wyboru biegtego rewidenta dokonata Rada Nadzorcza Spétki Dominujgcej zgodnie z obowigzujgcymi
przepisami prawa.

Wynagrodzenie audytora z poszczegdlnych tytutéw wyniosto:

WYNAGRODZENIE PODMIOTU UPRAWNIONEGO DO BADANIA SPRAWOZDANIA
FINANSOWEGO

od 01.11.2016 od 01.11.2015
do 31.12.2017 do 31.10.2016

Badanie iprzeglad sprawozdan

finansowych 48 400 42 300
Pozostate ustugi 78 200 81000
Razem 126 600 123 300

Na pozycje pozostate ustugi sktadajg sie ustugi biegtego rewidenta w zakresie badania danych do prospektu
emisyjnego.

XXXI.5. Zatrudnienie
Przecietne zatrudnienie w Grupie w podziale na poszczegdlne grupy zawodowe ksztattowato sie nastepujaco:

Tower Investments S.A. 31.12.2017 31.10.2016

Pracownicy fizyczni - -

Pracownicy umystowi 7 2
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)
Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)
Tower Investments S.A. - rupa
) grup 31.12.2017 31.10.2016
kapitatowa

Pracownicy fizyczni - -

Pracownicy umystowi 8 3

XXXIl. Zatwierdzenie do publikacji

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe sporzadzone za rok zakoriczony 31 grudnia 2017 roku (wraz z danymi
poréwnawczymi) zostato zatwierdzone do publikacji przez Zarzad Spotki w dniu 27 kwietnia 2018 roku.

Podpisy wszystkich Cztonkéw Zarzgdu

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

Bartosz Kazimierczuk Prezes Zarzadu

Podpisy osoby odpowiedzialnej za sporzgdzenie skonsolidowanego sprawozdania finansowego

Data Imie i nazwisko Funkcja Podpis

Marcin Kotarba p.o. Gtéwny Ksiegowy
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

4. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIALALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA
4. SPRAWOZDANIE ZARZADU Z DZIAtALNOSCI GRUPY KAPITALOWEJ EMITENTA

4.1. Informacje ogoélne

4.1.1. Podstawowe dane Emitenta

Firma: Tower Investments S.A.

Siedziba, adres: ul. Rumiana 49, 02-956 Warszawa
Numer telefonu: +48 22 299 73 34

Adres strony internetowej www.towerinvestments.pl
Adres poczty elektronicznej info@towerinvestments.pl
Sad Rejestrowy Sad Rejonowy dla m.st. Warszawy w Warszawie
Nr KRS 0000602813

REGON 302560840

NIP 7822564985

4.1.2. Posiadane oddziaty (zaktady)
Emitent nie posiada oddziatow.

4.1.3. Informacje na temat kapitatu zaktadowego oraz akcji wtasnych

Kapitat zaktadowy Tower Investments S.A. (dalej ,,Emitent”, ,Spdtka”) na dzien zatwierdzenia sprawozdania
finansowego Grupy Kapitatowej do publikacji wynosi 1.560.750 zt i dzieli 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

o wartosci nominalnej 1,00 zt kazda.

Spétka nie nabywata i nie posiada wtasnych akcji. Zadna ze spétek Grupy Kapitatowej Emitenta nie nabywata i nie
posiada wtasnych udziatow.

4.2. Struktura akcjonariatu Emitenta, ze wskazaniem akcjonariuszy posiadajacych co najmniej 5% gtoséw na
walnym zgromadzeniu na dzien sporzadzenia raportu:

. .| % udziat w
. . Liczba akgji . R

Akcjonariusz i otosow kapitale i gtosach
g na WZ

Floryda 1 sp. z 0.0. s.k.a. 689.171 44,16%

Fundusze zarzgdzane przez Trigon TFI S.A. 187.000 11,98%

Fundusze zarzadzane przez Altus TFI S.A. 153.066 9,81%

Pozostali 531.513 34,05%

RAZEM 1.560.750 100%

4.3. Rada Nadzorcza i Zarzad

W sktad Rady Nadzorczej Spétki na dzien 31.12.2017 roku wchodzity nastepujgce osoby:
Damian Jasica — Przewodniczgcy Rady Nadzorczej

Magdalena Gronowska - Wiceprzewodniczgca Rady Nadzorczej

Jerzy llczyszyn- Cztonek Rady Nadzorczej

Tomasz Muchalski - Cztonek Rady Nadzorczej

Kinga Opata — Mach — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 3 kwietnia 2018 roku pan Jerzy llczyszyn ztozyt rezygnacje ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej. W dniu
3 kwietnia 2018 roku Rada Nadzorcza Spétki dokonata kooptacji nowego cztonka w drodze doreczenia Spodtce
pisemnego oswiadczenia wszystkich cztonkdw Rady Nadzorczej o powotaniu Pana Mariusza Trojaka jako cztonka
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Rady Nadzorczej Spotki. W dniu 29 marca 2017 do Rady Nadzorczej Spoétki zostata powotana Pani Kinga Opata-
Mach. Pan Adam Fafara sprawowat funkcje cztonka Rady Nadzorczej od dnia 18 lutego 2016 do dnia 2 marca
2017. W dniu 2 marca 2017 roku pan Adam Fafara ztozyt rezygnacje ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej.

W sktad Zarzadu Spoétki na dzien sporzadzenia raportu wchodzi:

Bartosz Kazimierczuk — Prezes Zarzadu

4.4. Opis grupy kapitatowej.

Tower Project sp. z 0.0. s.k.a.
70% TISA +30% Tl sp. zo.o.

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

Property Tower Investments sp. z 0.0.

— s.k.a.

Tower Investments sp. z 0.0.

100% . )
Tower Investments S.A. 70%Tl sp.z 0.0. +30%TI SA
64,97%
Tower Jasto sp. z 0.0.

75%
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Shopin Szwedzka sp. z 0.0.
100%

Tower Swiebodzice sp. z 0.0.
75%

W sktad Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. na dzien 31 grudnia 2017 roku oprdcz Spoétki wehodzity:

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

2) Tower Investments sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Spdtka posiada 100 udziatdéw o tgcznej wartosci
nominalnej 500.000 zt. Udzialy te stanowig 100% kapitatu i uprawniajg do 100% gtoséw na zgromadzeniu
wspolnikow. Dziatalno$¢é Tower Investments sp. z 0.0. jest analogiczna do dziatalnosSci Spétki;

3) Property Tower Investments sp. z 0.0. s.k.a. (dawniej: Budner Investment sp. z 0.0. s.k.a.) z siedzibg w
Warszawie, w ktdrej Tower Investments sp. z 0.0. posiada 35.000 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 35.000 zi,
a Tower Investments S.A. posiada 15.000 akcji o tgcznej wartosci nominalnej 15.000 zt. Akcje te stanowig 100%
kapitatu i uprawniaja do 100% gtosdw na walnym zgromadzeniu. Property Tower Investments sp. z 0.0. s.k.a. jest
spotka celowy, utworzong w ramach wspétpracy z grupg Budner, ktdra realizowata wybrane inwestycje grupy
kapitatowej Tower Investments sp. z 0.0.

4) Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments sp. z 0.0. posiada 30%, a
Tower Investments S.A. 70% udziat w kapitale i gtosach na walnym zgromadzeniu (co daje tacznie 2.300.000 akcji
o tacznej wartosci nominalnej 2.300.000 zt). Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. jest spotkg celowa, utworzong w
ramach wspétpracy z grupa Budner, do realizacji wybranych inwestycji grupy kapitatowej Tower Investments sp.
z 0.0. Wraz z nabyciem akcji 16 sierpnia 2016 r. (do tego dnia sp6tka byta spoétka stowarzyszong), Emitent przejat
nadzoér wiascicielski nad nieruchomoscig potozong w todzi przy ul. Byszewskiej, sktadajacej sie z dziatek gruntu o
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

tacznej powierzchni 8 908 m? oraz skomercjalizowanego parku handlowego Shopin Nowosolna o powierzchni
1872 m2

5) Tower Swiebodzice sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A. do dnia 4 kwietnia
2018 roku posiadata 75 akcji o facznej wartosci nominalnej 3 750 zt. Akcje te stanowity 75% kapitatu i uprawniaty
do 75% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow (pozostate 25 udziatéw posiadat Wojciech Pietrzak). W dniu 4
kwietnia 2018 roku Spodtka odkupita 25 udziatéw, wskutek czego jest obecnie witascicielem 100% udziatéw. Tower
Swiebodzice sp. z o0.0. jest spdtka celowg utworzona na potrzeby realizacji parku handlowego Shopin
w Swiebodzicach. Po rezygnacji z ww. projektu Zarzad nie podjat decyzji co do dalszego wykorzystania spétki.

6) Tower Project sp. z 0.0., w ktérej 70% udziatu w kapitale i w gtosach na zgromadzeniu wspdlnikéw posiada
Tower Investments S.A. a 30% Tower Investments Sp. z 0.0. Tower Project Sp. z 0.0. jest spdtka celows,
utworzong w ramach wspétpracy z grupa Budner, do realizacji wybranych inwestycji grupy kapitatowej Tower
Investments sp. z 0.0.

7) Shopin Szwedzka sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie, w ktérej Tower Investments S.A. posiada 100 udziatéw o
facznej wartosci nominalnej 5.000 zt. Udziaty te stanowig 100% kapitatu i uprawniaja do 100% gtoséw na
zgromadzeniu wspolnikdw. Shopin Szwedzka 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 Spétka
zmienita nazwe na Shopin 2 sp. z o.0.

Wszystkie spotki zalezne podlegajg konsolidacji metodg petna.

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

W okresie objetym raportem Emitent dokonat sprzedazy 30% udziatéw w spotce Tower Mehoffera (dawniej:
Shopin Ptock Sp. z 0.0.), co spowodowato, ze posiada obecnie 70% udziatéw spoétki. Jednoczesnie Emitent zawart
umowe cywilnoprawng, ktéra spowodowata utrate kontroli nad spo6tka. Tower Mehoffera sp. z 0.0. jest jednostka
wspotzalezng.

W dniu 22 sierpnia 2017 roku spoétka zalezna Tower Investments Sp. z 0.0. nabyta 50% udziatéw w spétce Gatid
Investments sp. z 0.0., ktéra na dzien 31 grudnia 2017 r. byta jednostkg wspdtzalezng konsolidowang metoda
praw wtasnosci. W dniu 13 lutego 2018 roku Tower Investments sp. z 0.0. nabyta 50% udziatéw w spoétce Gatid
Investments sp. z 0.0., wskutek czego obecnie posiada 100% udziatéw.

4.5. Opis dziatalnosci Grupy Kapitatowej.

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

Dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej Spétki mozna podzieli¢ na kilka segmentow:

a) ustugi deweloperskie,

1) parki handlowe Shopin,

3) serwis deweloperski.

Ad. 1 Ustugi deweloperskie.

Ustugi deweloperskie sg podstawowym segmentem dziatalnosci.

Spétki z Grupy Kapitatowej Swiadczg profesjonalne ustugi deweloperskie dla podmiotéw polskich i zagranicznych
roznych branz, ze szczegdInym uwzglednieniem sieci handlowo-ustugowych.

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 planéw zagospodarowania przestrzennego zgodnie z
wymaganiami inwestorow. Gtéwng specjalizacjg Grupy Kapitatowej Emitenta jest wiasnie pozyskiwanie
nieruchomosci.

Doswiadczenie w nadzorowaniu proceséw administracyjnych pozwala na optymalny przebieg etapu planowania
i pozyskania pozwolen na budowe. Dodatkowo, jesli taki jest wymodg nabywcy, spotki z Grupy Kapitatowe;j
realizujg, zazwyczaj na zlecenie w charakterze generalnego wykonawcy, gotowe obiekty, przy czym prace
budowlane sg przez nie zlecane podwykonawcom. Grupa wspdtpracuje z solidnymi wykonawcami ustug
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budowlanych, dzieki czemu jest w stanie zapewni¢ najwyzszy poziom realizowanych robot oraz ich nadzoru.
Spoétka docelowo planuje ogranicza¢ dziatalnos¢ w zakresie wykonywania obiektow, a skoncentrowac sie na
pozyskiwaniu atrakcyjnych lokalizacji.

Po wytypowaniu lokalizacji spétka z Grupy Kapitatowej negocjuje warunki zakupu i zawiera umowe przedwstepna
nabycia gruntu, a nastepnie przedstawia lokalizacje wytypowanym sieciom. W przypadku zainteresowania sieci
zawiera z nig przedwstepng umowe sprzedazy nieruchomosci i czesto umowe na generalne wykonawstwo
obiektu. Niezaleznie od wyszukiwania lokalizacji z wtasnej inicjatywy zdarzajg sie sytuacje, ze same sieci zlecajg
Spoétce 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 sieé i zawarciu z nig umowy przedwstepnej
zbycia tej nieruchomosci. Sama budowa realizowana jest juz na zlecenie inwestora, z ktérym nastepuje
rozliczanie poszczegdlnych etapdow.

Ad. 2 Parki handlowe Shopin.

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 w mniejszych miejscowosciach
(powyzej 30 tys. mieszkarnicdw). Koncepcja zaktada realizacje ,,szytych na miare” obiektéw handlowo-ustugowych
dopasowanych do lokalizacji i warunkéw w danym miescie, z wtasnymi miejscami parkingowymi. Zaktadana
powierzchnia uzytkowa parkéw 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 gwarantowaé¢ ma jego diugoterminowg obecnos¢ i ciggly ruch klientow. W ocenie
pomystodawcéw w Polsce jest miejsce na ok. 70 parkéw handlowych Shopin. W ramach projektu Shopin Spétka
uruchomita w 2016 r. nowy koncept City Shopin. Zaktada on optymalne wykorzystanie powierzchni handlowo-
ustugowych na parterach budynkéw wielorodzinnych w najwiekszych miastach.

Celem jest wykreowanie dostosowanej do mikroregionéw idealnej oferty handlowe;.

Powstate minicentra majg stanowi¢ funkcje zakupow pierwszej potrzeby dla mieszkancéw z najblizszej okolicy.
W roku obrotowym 11.11.2016-31.12.2017 zrealizowano 2 wtasne parki handlowe City Shopin: Nowa Praga na
ul. Szwedzkiej oraz Mokotdéw na ul. Konstruktorskie;j.

Dotychczas zrealizowano rowniez 3 wtasne parki handlowe Shopin —w todzi Nowosolnej, Ptocku i Garwolinie.
Park w Garwolinie oraz park w Ptocku po wynajeciu powierzchni (skomercjalizowaniu) zostaty sprzedane
inwestorowi finansowemu. Park t6dz Nowosolna jest wtasnoscig Tower Project sp. z 0.0. s.k.a. (dawniej: SPV 224
Budner Investment sp. z 0.0. s.k.a.).

Park handlowy City Shopin na ul. Konstruktorskiej jest przedmiotem umowy przedwstepnej na jego sprzedaz do
inwestora finansowego, a park City Shopin na ul. Szwedzkiej w czesci zostat sprzedany w grudnia 2017 roku.
Rozwazane jest uruchomienie funduszu inwestycyjnego zamknietego dostepnego dla szerokiego grona
inwestordw i sprzedaz do niego zrealizowanych i skomercjalizowanych parkow.

Do maja 2016 r. realizacje parkéw handlowych Shopin prowadzi¢ mogty niezaleznie zaréwno Grupa Kapitatowe
Emitenta jak i grupa Budner. Po nabyciu znaku towarowego ,,Shopin” przez Spotke kolejne parki handlowe Shopin
sg realizowane wytgcznie przez Grupe Kapitatowg Emitenta. W ramach projektu Shopin Grupa Kapitatowa
Emitenta realizuje réwniez ustuge tzw. Shopin Service. Jest to unikalna na rynku ustuga dla inwestoréw, majacych
na celu realizacje wtasnego parku handlowego Shopin. Grupa Kapitatowa Spoétki oferuje petng obstuge,
poczawszy od znalezienia lub weryfikacji nieruchomosci, przez uzyskanie wszelkich zgdd administracyjnych,
komercjalizacje obiektu, pozyskanie finansowania az do budowy obiektu. Dzieki ustudze Shopin Service kazdy
moze zrealizowac swdj wtasny park handlowy Shopin.

Emitent na posiadanych przez Spoétke nieruchomosciach w Mragowie i Pleszewie, znajdujacych sie bezposrednio
przy marketach Kaufland, planuje wybudowanie kolejnych parkéw handlowych SHOPIN. Planowane jest rowniez
wybudowanie wielofunkcyjnego budynku apartamentowego Multitower w Tychach.

Ad. 3 Serwis deweloperski

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

Znaczna czes$¢ dziatan wykonywanych przez spétki z Grupy Kapitatowej zlecana jest podwykonawcom. W ramach
Grupy realizowane sg czynnosci deweloperskie (wyszukiwanie lokalizacji, negocjacje ze sprzedajgcymi i
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potencjalnymi kupujacymi), zarzagdzanie catoscig projektéw, decyzje lokalizacyjne. Podwykonawcom zlecane sg z
kolei m.in. prace projektowe i budowlane, obstuga prawna, komercjalizacja obiektow. W zwigzku z powyzszym
dziatalno$¢ Grupy Kapitatowej nie wymaga zaangazowania istotnych aktywdéw (poza srodkami pienieznymi i
ewentualnie nieruchomosciami).

4.6. Aktualna i przewidywana sytuacja finansowa, przewidywany rozwoéj Grupy.

Grupa Kapitatowa Tower Investments S.A. w omawianym okresie wygenerowata zysk netto w wysokosci 13,0
min zt. Grupa uzyskiwata przychody z tytuty realizowanych projektow deweloperskich na witasny rachunek, z
tytutu serwisu deweloperskiego swiadczonego na rzecz podmiotow spoza Grupy, jak réwniez z tytutu wynajmu
powierzchni w centrum handlowym Shopin £ddz. Dziatalno$¢ ta bedzie kontynuowana w kolejnych okresach.
Strategia rozwoju Emitenta na najblizsze 5 lat zaktada:

1) rozwdj organizacyjny umozliwiajgcy zwiekszenie maksymalnej liczby obstugiwanych réwnoczesnie projektéw
do ok. 50;

2) wzrost liczby realizowanych projektow deweloperskich, nawigzanie wspotpracy z dotychczas
nieobstugiwanymi sieciami handlowymi i ustugowymi;

3) przyspieszenie rozwoju sieci parkdw handlowych SHOPIN lokalizowanych w miastach i obszarach
zamieszkanych od 15 do 50 tys. 0oséb i otwarcie w sumie 20 takich parkéw;

4) rozwdéj modelu City Shopin w najwiekszych miastach;
5) rozwéj modelu Shopin Mall (galerii handlowych) w wybranych lokalizacjach;

6) modyfikacja kryteriw doboru operatoréw do obiektéw na wynajem prowadzaca do wzrostu wartosci
sprzedazowej obiektéw (pozyskiwanie operatoréw, ktérych oczekujg potencjalni nabywcy obiektow);

7) stworzenie modelu inwestycji mieszkaniowo- ustugowych, w ramach ktérego zrealizowanych zostanie 10
budynkéw mieszkalnych z wydzielong powierzchnig ustugowsa, co zapewni maksymalizacje funkcjonalnosci i
marzy deweloperskiej (projekty wielofunkcyjne Multitower);

8) ewentualne stworzenie funduszu lub REIT inwestujgcego w duzg liczbe niewielkich lokali i parkéw handlowych
na wynajem (w celu zapewnienia maksymalnej dywersyfikacji), finansowanego emisjami certyfikatéw
inwestycyjnych dla szerokiego grona inwestoréw.

4.7. Charakterystyka istotnych zdarzen wptywajacych na Emitenta w roku obrotowym 2017 oraz po jego
zakonczeniu.

W roku obrotowym 2017 (obejmujgcym okres 1.11.2016 — 31.12.2017 ) Grupa Kapitatowa zrealizowata
nastepujace dziatania:

1) emisja 3-letnich obligacji o wartosci nominalnej 20,0 min zt;

2) decyzja Zarzadu o rozpoczeciu procesu ubiegania sie o dopuszczenie akcji Spotki na rynek regulowany GPW;
3) zawarcie przez Tower Investments sp. z o0.0. przedwstepnej umowy sprzedazy nieruchomosci przy ulicy
Ptowieckiej w Warszawie;

4) zakup nieruchomosci potozonej przy ulicy Szwedzkiej w Warszawie, realizacja parku handlowego City Shopin
oraz nastepnie zawarcie umowy sprzedazy czesci parku handlowego;

5) zakup nieruchomosci potozonej przy ulicy Konstruktorskiej w Warszawie, realizacja parku handlowego City
Shopin oraz nastepnie zawarcie umowy przedwstepnej sprzedazy parku handlowego;

6) zawarcie ze spoétdzielnia mieszkaniowg umowy na wybudowanie w dzielnicy Ursynéw w Warszawie lokalu
uzytkowego z przeznaczeniem na market spozyweczy, realizacja projektu, a nastepnie zawarcie umowy sprzedazy
projektu do inwestora finansowego;

7) zawarcie przedwstepnej umowy nabycia trzech dziatek przy ulicy Swarozyca oraz przedwstepnej umowy z
Netto na sprzedaz czterech dziatek przy ulicy Swarozyca i wybudowanie na nich lokalu handlowego;

8) realizacja budowy marketu, a nastepnie zawarcie z Jeronimo Martins Polska umowy na sprzedaz
nieruchomosci przy ulicy Modliriskiej/ Przgsniczek.
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Po zakonczeniu roku obrotowego 2017, t.j. po 31.12.2017 roku, miaty miejsce nastepujace istotne zdarzenia dla
Emitenta:

1) pozyskanie 22,5 min PLN z publicznej emisji akcji na rynku regulowanym;

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

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

4) rejestracja 12 stycznia 2018 roku podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki Dominujgcej, po emisji akcji serii
C. Kapitat podstawowy po rejestracji wzrést o 500.000 PLN z 1.060.750 PLN do wartosci 1.560.750 PLN;

5) zawarcie przez Tower Investments sp. z 0.0. umowy zakupu 50% udziatow w spoétce Gatid Investments sp. z
0.0. W konsekwencji stata sie jednym wiascicielem tej spotki i spdtka Gatid Investments sp. z 0.0. weszta w sktad
grupy kapitatowej i bedzie konsolidowana metodg petng;

6) podpisanie przez Gatid Investments sp z o0.0. aneksu do umowy przedwstepnej sprzedazy czesci lokalu
handlowo-ustugowego potozonego w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej, ktéry przedtuza termin umowy
przyrzeczonej do dnia 15 lutego 2018 roku. Podpisata tez aneks zwiekszajgcy powierzchnie sprzedazy do catosci
oferowanego lokalu wraz z miejscami garazowymi;

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

8) zawarcie przez Gatid Investments sp. z 0.0. umowy zakupu lokalu handlowo-ustugowego oraz przylegajacego
do niego garazu wielostanowiskowego zlokalizowanych w Warszawie przy ul. Konstruktorskiej;

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

10) podpisanie przez Tower Investments S.A. listu intencyjnego dotyczgcego nieruchomosci gruntowej potozonej
w Opolu;

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

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

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

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

15) zwigzku z wygasnieciem przedwstepnych umdw zakupu nieruchomosci potozonych w Warszawie przy ul.
Ptowieckiej, ul. Swarozyca oraz w Poznaniu przy ul. Gtogowskiej zdecydowano o przedtuzeniu dziatan majgcych
na celu komercjalizacje inwestycji i zawarcia uméw przenoszgcych wtasnos¢ nieruchomosci.
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4.8. Omowienie podstawowych wielkosci ekonomiczno-finansowych, ujawnionych w rocznym sprawozdaniu
finansowym, w szczegolnosci opis czynnikow i zdarzen, w tym o nietypowym charakterze, majgcych znaczacy
wptyw na dziatalno$¢ emitenta i sprawozdanie finansowe, w tym na osiggniete przez niego zyski lub
poniesione straty w roku obrotowym, a takie omdwienie perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta
przynajmniej w najblizszym roku obrotowym.

WYBRANE DANE FINANSOWE, WRAZ Z PRZELICZENIEM NA EURO

od
01.11.2016 od 01.11.2015|od 01.11.2016 |od 01.11.2015
do do 31.10.2016 |do 31.12.2017 |do 31.10.2016
31.12.2017
PLN EUR
Sprawozdanie z wyniku
Przychody ze sprzedazy 31493 152 8 640 098 7 358 213 1987 330
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 6532713 8781273 1526335 2019 802
Zysk (strata) przed opodatkowaniem 16 732 547 7988 117 3909 474 1837 366
Zysk (strata) netto 13019 067 7 271 862 3041838 1672618
Zysk (strata)  netto  przypadajacy | 14 30900 |7307 603 3045 818 1680 839
akcjonariuszom podmiotu dominujgcego
Zysk na akcje (PLN) 12,1 7,6 2,8 1,8
Rozwodniony zysk na akcje (PLN) 12,1 7,6 2,8 1,8
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,2800 4,3476
Sprawozdanie z przepfywow pienieznych
srodki pienigzne netto z dziatainosci | o, \o0300) | 5426 996 (4 788 855) 1248276
operacyjnej
r4 k. . . . . { | 7 .
srodki pienigzne netto z dziatalnoscl | o015 536) | (10603380) | (1592 813) (2 438 909)
inwestycyjnej
srodki pienigzne netto z dziatalnoscl | 5o 53 75 g 465422 6757 879 1947 152
finansowej
'Zmlana.netto st’anu srodkéw pienieznychi 1610 182 3289 037 376 211 756 519
ich ekwiwalentow
Sredni kurs PLN / EUR w okresie X X 4,2800 4,3476
Sprawozdanie z sytuacji finansowej
Aktywa 126 688 561 |35 836 965 30374 394 8282748
Zobowigzania dtugoterminowe 41331336 5902 019 9909 453 1364 092
Zobowigzania krétkoterminowe 27 336 201 5670395 6 554 029 1310559
Kapitat wtasny 58 021 024 24 264 551 13910912 5608 096
Kapitat  wiasny  przypadajacy | oo ooe 199 |53 745 744 13919343 5488 188
akcjonariuszom jednostki dominujacej
Kurs PLN / EUR na koniec okresu X X 4,1709 4,3267

Wzrost wartosci aktywow wynika z:

e  Wzrostu naleznosci z tytutu emisji akcji serii C. Na dzien 31 grudnia 2017 pienigdze byly zdeponowane

na rachunku DM BOS,

e Wzrostu wartosci nieruchomosci zakupionych ze srodkéw pozyskanych z emisji obligacji
Na wzrost zadtuzenia wptyw miaty emisje obligacji o wartosci nominalnej 25 milionéw. Pod koniec roku 2017
Spétka Dominujgca realizowata emisje akcji serii C o wartosci 22,5 miliondw. Do dnia raportowego emisja
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prezentowana byta w pozycji kapitatow rezerwowych gdyz Spétka oczekiwata rejestracji w Krajowym Rejestrze
Sadowym. Rejestracja nastgpita w styczniu 2018 roku.

Wartosci zaprezentowane w sprawozdaniu z przeptywow pienieznych wskazujg na intensywny rozwdj Grupy
ktéra pozyskujac srodki finansowe inwestuje je w nieruchomosci.

ZARZADZANIE KAPITALEM

31.12.2017 31.10.2016
Zrédta finansowania ogétem:
Kapitat wtasny 58 056 190 23744744
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 39396 221 6011273
Leasing finansowy 1005 987 97 689
Zrédta finansowania ogétem 98 458 397 29 853 706
Wskaznik kapitatu do Zrédet finansowania ogétem 0,6 0,8
EBITDA
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 6532713 8781273
Amortyzacja 352 876 101 490
EBITDA 6 885 589 8882763
Dtug:
Kredyty, pozyczki, inne instrumenty dtuzne 39396221 6011273
Leasing finansowy 1005 987 97 689
Dtug 40 402 207 6108 962
Wskaznik diugu do EBITDA 5,87 0,69

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

Grupa prezentuje nastepujace wskazniki:

ROE = zysk netto/ kapitat wtasny*100% = 22,5%

ROA = zysk netto/ aktywa razem*100% =10,3%

Marza operacyjna = zysk operacyjny/ przychdd ze sprzedazy*100% = 20,7%

ROS = zysk netto/ przychody ze sprzedazy*100% = 41,4%

4.9. Gtéwne rynki dziatalnosci, otoczenie, informacje o rynkach zbytu, z uwzglednieniem informacji na temat
rynkow krajowych i zagranicznych.

4.9.1. Wprowadzenie
Grupa Kapitatowa dziata na szeroko pojetym rynku deweloperskim, wyszukujac atrakcyjne dla potencjalnych
inwestoréw nieruchomosci. Jej dziatalnosé koncentruje sie przy tym na 2 gtdwnych obszarach tego rynku:

1) rynku nieruchomosci przeznaczonych do dziatalnosci handlowej lub ustugowej, przede wszystkim dla

sieci dyskontowych;

2) rynku parkéw handlowych.
Catos¢ przychoddéw Grupy Kapitatowej jest zwigzana z dziatalnoscig na rynku krajowym i z tego tez wzgledu jest
ona uzalezniona posrednio od czynnikdow zwigzanych z ogdlng sytuacjag 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 konsumentow
(Srednie wynagrodzenie), czy tempo wzrostu popytu konsumpcyjnego.
Ponizej przedstawiona zostata sytuacja w poszczegdlnych obszarach rynku dziatalnosci Grupy Kapitatowej, a
takze prognozy przysztej sytuacji makroekonomicznej w Polsce i ich potencjalny wptyw na dziatalno$¢ Grupy
Kapitatowej Emitenta.
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4.9.2. Rynek nieruchomosci przeznaczonych do dziatalnosci handlowej lub usftugowej

Grupa Kapitalowa Emitenta specjalizuje sie w wyszukiwaniu nieruchomosci, na ktérych moze zostaé
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.

Ww. obszar rynku deweloperskiego jest w fazie wzrostu.

W 2005 roku nowoczesne formy handlu (w sklepach wielkopowierzchniowych) odpowiadaty za 43% wartosci
sprzedazy artykutow spozywczych, podczas gdy w 2014 roku — juz za 77%. Tylko w latach 2012-2014 w sieciach
detalicznych przybyto blisko 1,5 tys. sklepow w Srednich i duzych formatach (dyskonty, supermarkety i
hipermarkety) oraz 6,7 tys. sklepow w matych formatach (sklepy spozywcze, convenience (samoobstugowe mate
sklepy - $rednio ok. 60 m? powierzchni sprzedazy - otwarte co najmniej 11 godzin w ciggu dnia, oferujgce
podstawowe produkty zywnosciowe, alkohol, tyton i prase; segment obejmuje réwniez stacje benzynowe), mate
supermarkety typu proximity (sklepy ogélnospozywcze o powierzchni 200-500 m?, oferujace 4 000 — 8 000
produktéw, z ktérych 90% to produkty spozywcze)).

W trakcie kryzysu ekonomicznego, ktéry miat miejsce przed kilku laty, nastapit szybki rozwdj sieci dyskontéw?! (w
Polsce aktualnie prowadzg dziatalnos¢ 4 sieci dyskontdw: Biedronka, Lidl, Netto oraz Aldi). W ciggu trzech lat
staty sie one liderem, jesli chodzi o udziat w wartosci rynku (26% na koniec 2015 r. wedtug Roland Berger). Wedtug
raportu branzowego przygotowanego przez Dom Maklerski PKO BP (na 30 listopada 2016 r.) w ciggu ostatnich 5
lat powierzchnia dyskontow rosta w tempie 11% CAGR (skumulowany roczny wskaznik wzrostu), podczas gdy
liczba takich sklepow w tempie 10% CAGR. Z kolei wg raportu Roland Berger sp. z o0.0. duzy spadek zostat
odnotowany w przypadku handlu tradycyjnego, byto to ok. 15 p.p. jesli chodzi o udziat wartosci sprzedazy i ok.
13 p.p. jesli chodzi o udziat liczby sklepdw.

Rysunek. Rozwdj polskiego rynku handlu spozywczego wedtug segmentoéw — udziaty rynkowe.
Zrédto: Polski rynek handlu spozywczego w 2010 - 2020 roku, Roland Berger sp. z o.o.
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Natomiast, wg prognoz wskazanych w przedmiotowym raporcie, w latach 2015-2020 r. dyskonty zwieksza
realizowane obroty o ponad 1/3 (36,9%), przy wzroscie catego rynku o ok. 19,4%. Przewidywany jest wiec dalszy
wzrost udziatu segmentu dyskontdw w rynku, chociaz w nieco wolniejszym tempie niz miato to miejsce
dotychczas.

! Dyskonty to wedtug metodologii przyjetej przez Roland Berger sp. z 0.0. sklepy ogélnospozywcze o $redniej powierzchni 1,000 m?, posiadajace w swojej ofercie
przede wszystkim podstawowe produkty zywnosciowe sprzedawane czgsto pod markami wlasnymi. Ceny w nich sg czgsto nizsze od $redniej rynkowej. Lokalizacje
uznawane za typowe dla tego typu sklepéw to obszary mieszkalne duzych i §rednich miast oraz okolice centrow miast.
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Rysunek. Prognoza rozwoju segmentow rynku handlu spozywczego — udziaty rynkowe.

Sprzedaz, 2015-2020 [%] Liczba sklepow, 2015-2020 [%]

21 219 230 238 245 252 131 136 136 135 134 134
3 04 0,4 S0 4 S0 4 SEE0 4

———
158 152 W5 140 135 130 ﬁo@“ltm = niEd Bl Bl

21 °7 28

a
o 82 w0 w78 1 = b
B B

%60 w7 AT W85 M2 BB

M5 26 2017 2018 219 2020 M5 26 217 28 29 2020

Hipermarkety Duée supermarkety [l Supermarkety prowmdty [0 Dyskonty W Convenience [ Mickka franczyza [ Tradycyny
Zrédto: Polski rynek handlu spozywczego w 2010 - 2020 roku, Roland Berger sp. z o.o.
Trendem coraz bardziej widocznym na rynku handlu nowoczesnego jest postepujgca koncentracja. Pomiedzy
2010 a 2015 rokiem udziat w sprzedazy trzech najwiekszych podmiotéw na rynku wzrdst o 10 p.p., do 30%,
natomiast tych najmniejszych (spoza najwiekszych 30) zmalat o 20 p.p. osiagajac 26%.

Rysunek. Rozwdéj najwiekszych sieci nowoczesnego handlu spozywczego w Polsce w latach 2010-2015.

Sprzedaz, 2010-2015 [mid PLN]

Udzial
oot 41% 45% 48% 52% 55% 57%

21
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TOP3 TOP4-5 [l TOP6-10 [ TOP 1120 [l TOP21-30 [ Pozostali
Zrédto: Polski rynek handlu spozywczego w 2010 - 2020 roku, Roland Berger sp. z o.o.

Sieci handlowe i ustugowe, przede wszystkim sieci dyskontowe, w ostatnich latach stale zwiekszajg liczbe
posiadanych obiektow, aczkolwiek w ostatnim okresie mozna zaobserwowac spadek tempa przyrostu. Jeszcze w
2014 r. sieci przedstawiaty bardzo optymistyczne prognozy moéwigce o 400 nowych placéwkach. Ostatecznie
uruchomionych zostato ponizej 300 sklepéw, a w 2015 r. liczba otwar¢ spadta do 155 sklepéw. Rok 2016 przynidst
dalsze spowolnienie — liczba sklepéw wzrosta tylko nieco ponad 100. Na kolejne lata sieci zapowiadaja jednak
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intensyfikacje rozwoju. W | kwartale 2017 Biedronka otworzyta 11 nowych sklepdw (przy 4 zamknietych), plany
na caty 2017 r. to 100 nowych sklepow i centrum logistyczne. Kolejne otwarcia ogtasza rowniez Lidl.

Woykres. Liczba sklepéw dyskontowych ogétem w Polsce w latach 2010-2016 (stan na koniec roku).
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Zrédfo: Market Side sp. z o.o. (http://www.polskieradio.pl/42/1699/Artykul/1570047,Dyskonty-w-2015-roku-
otworzyly-2-razy-mniej-sklepow-niz-rok-wczesniej) oraz http://www.dlahandlu.pl/handel-
wielkopowierzchniowy/wiadomosci/w-polsce-70-proc-dyskontow-to-biedronki,58316.html.

Pomimo spowolnienia w ostatnich latach rozwdj sieci dyskontowych w Polsce jest bardzo intensywny. W latach
2010 — 2015 mozna zaobserwowac staty wzrost liczby sklepdw wszystkich czterech sieci dyskontéw. W ujeciu
ilosciowym (ponad 1 000 sklepdw) najwiekszy wzrost odnotowata Biedronka. Analitycy Haitong Bank prognozuja,
ze do 2020 r. sie¢ ta bedzie posiadac¢ 3 044 sklepow. W ujeciu procentowym (16% CAGR) najwiekszy wzrost
nalezat do sieci Aldi. Z obiema z tych sieci wspotpracuje Grupa Kapitatowa.

Wykres. Wzrost liczby poszczegdlnych sieci dyskontowych w latach 2010 — 2015.
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Zrédto: Polski rynek handlu spozywczego w 2010 - 2020 roku, Roland Berger, obliczenia Equity Advisors.

Jesli wzig¢ pod uwage wielkos¢ przychodow ze sprzedazy, to sytuacja jest podobna, jak przy liczbie sklepow.
Wszystkie sieci odnotowaty dos¢ duzy wzrost, liderem pod wzgledem wartosci wzrostu przychoddéw byta
Biedronka, natomiast pod wzgledem szybkosci wzrostu Aldi.
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Wykres. Zmiana przychodow ze sprzedazy poszczegdlnych sieci dyskontowych w latach 2010 - 2015
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Zrédto: Polski rynek handlu spozywczego w 2010 - 2020 roku, Roland Berger, obliczenia Equity Advisors.

Pomimo zmniejszenia sie w ostatnim okresie liczby nowych otwar¢ w stosunku do lat poprzednich, sieci
dyskontowe w Polsce stale rosna. Proces ten powinien by¢ kontynuowany w okresie najblizszych kilku lat. Jednym
z czynnikdw rozwoju sieci dyskontowych jest stosunkowo niewielkie nasycenie rynku polskiego na tle innych
krajow.
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Zrédto: The Nielsen Company LCC, a w zakresie udziatu dyskontéw w rynku polskim: raport KPMG sp. z o.0. ,Na
rozdrozu. Wyzwania i priorytety sieci spozywczych w Polsce”

Market Side sp. z 0.0. zajmujgca sie badaniem rynku handlu, w tym zachowan zakupowych, prognozuje, ze na
polskim rynku jest miejsce na okoto 5 tysiecy sklepow dyskontowych. Biorgc pod uwage, ze na koniec 2016 roku
dziatalnos¢ prowadzito 3 809 dyskontdéw, rynek jest w stanie wchtongé jeszcze okoto 1 200 placéwek, przy czym
mowimy tutaj o wzroscie liczby funkcjonujacych sklepdw, a nalezy pamietaé, ze kazdego roku niektore sieci
réowniez zamykajg czes¢ najmniej rentownych sklepédw. Co za tym idzie rynek Grupy Emitenta jest wiekszy niz
liczba przyrastajacych placdwek, poniewaz obejmuje wszystkie nowo otwierane lokale.

Zrédtem rozwoju sieci jest réwniez ograniczona liczba atrakcyjnych lokalizacji w korzystnych cenach. Powoduje
ona konkurencje sieci o te lokalizacje, co przyspiesza uruchamianie kolejnych obiektéw, ale réwniez umozliwia
osiggniecie przez Grupe Kapitatowg atrakcyjnych marz. Jest to jednak rowniez czynnik, ktory w przysztosci moze
ograniczy¢ mozliwo$¢ dalszej ekspans;ji.

Rowniez rynek stacji paliw w Polsce rozwija sie w ostatnich latach w szybkim tempie. Wedtug analiz Polskiej
Organizacji Przemystu i Handlu Naftowego (,,Raport roczny 2016”), na koniec 2016 r. dziataty w Polsce 6 803
stacje paliw, rok wczesniej byto to 6 601 stacji, a na koniec 2014 r. 6 486. Okoto 33% udziat w ogdlne;j liczbie stacji
maja stacje koncerndw krajowych, 22% udziat notuja koncerny miedzynarodowe, a 43% procent rynku stacji to
stacje niezalezne. Liderem jest PKN Orlen z 1 766 stacjami (w 2016 r. wzrost o 17 placéwek), kolejne miejsca
zajmujg BP (523, wzrost 0 22), Grupa Lotos (487, wzrost o 11), Statoil (350, spadek o 2) i Shell (424, spadek o 5).
Polska Organizacja Przemystu i Handlu Naftowego prognozuje, ze kolejne lata przyniosg wzrost zapotrzebowania
na paliwa ciekte, co powinno sprzyjac¢ dalszemu rozwojowi stacji paliw w Polsce.
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Powiekszajg sie takze sieci gastronomiczne. W 2016 r. Burger King ogtosit plany rozwojowe zaktadajgce
otwieranie 20-30 lokali rocznie i posiadanie 200 punktéw w 2021 r., przy czym za najbardziej przysztosciowe
koncepty uwaza wolnostojgce lokale typu drive thru oraz restauracje przy weztach komunikacyjnych kolejowych,
metra i innych. McDonald’s uruchamiat w ostatnich latach ok. 20 restauracji rocznie, szybko przybywa réwniez
restauracji KFC. W kwietniu 2017 r. plany wejscia na polski rynek ogtosita Max Premium Burgers — najstarsza
szwedzka sie¢ restauracji szybkiej obstugi. W 2017 r. sie¢ uruchomi tgcznie trzy restauracje. W kolejnym roku
chce otworzy¢ 4-6 restauracji, pozniej zwiekszy¢ tempo do 6-10 otwaré rocznie, a w kolejnych latach do 20
restauracji lub nawet wiecej. W ciggu ok. 10 lat plan Spotki zaktada otwarcie tacznie 200 restauracji w Polsce.

4.9.3. Rynek parkéw handlowych

Obecnie najpopularniejszym rodzajem powierzchni handlowych sg centra handlowe, jednakze nie s3 one
postrzegane za az tak atrakcyjne jak miato to miejsce jeszcze kilka lat temu. W ostatnim czasie mozna zauwazyé
trend dokonywania codziennych zakupéw w mniejszych sklepach. Istotnie wzrasta popularnosé¢ parkéw
handlowych. Pokrywajg one zapotrzebowania na powierzchnie handlowg w matych miejscowosciach, gdzie
budowa duzej galerii bytaby obarczona duzym ryzykiem. Natomiast w wiekszych miastach parki handlowe mogg
stuzy¢ jako uzupetnienie oferty.

Zgodnie z badaniami przeprowadzonymi wsrdd mieszkaricdw miast ponizej 50 000 mieszkancow wiekszos¢ z nich
(57%) odwiedza park handlowy przynajmniej raz miesigcu, w tym 22% raz w tygodniu lub czesciej. Swiadczy to o
dos¢ duzej popularnosci parkéw handlowych wérdd mieszkanicow, a takze o tym, ze istnieje potencjat do dalszego
wzrostu rynku.

Wykres. Czestotliwos¢ odwiedzin parku handlowego.
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Zrédto: Mate miasta, wielkie zakupy?, Colliers International Poland.

Wykres. Miejsce zakupu zywnosci przez konsumentéw z matego miasta.
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Zrédto: Mate miasta, wielkie zakupy?, Colliers International Poland.
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Wykres. Miejsce zakupu odziezy oraz obuwia przez konsumentéw z matego miasta.
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Zrédto: Mate miasta, wielkie zakupy?, Colliers International Poland.

Model biznesu Emitenta, ktéry zaktada powstawanie parkdw handlowych w mniejszych miejscowosciach i
sprzedaz czesci powierzchni parku handlowego sieci dyskontowej albo jego budowe w bezposredniej bliskosci
takiego operatora zapewnia duzy przeptyw klientéw w parku. Uzupetnienie najemcéw parku o sklepy z odziezg i
obuwiem zapewni wysoki stopien zaspokojenia potrzeb mieszkaricéw miejscowosci.

Obecnos¢ operatora spozywczego jest tym istotniejsza, ze zazwyczaj jest to warunek konieczny do pozyskania
innych najemcow.

Tabela. Obecnos$¢ operatora spozywczego w centrum handlowym.

RTV AGD tak, z uwagi na generowanych ruch

Multimedia tak, chyba, ze w sgsiedztwie jest juz duzy sklep spozywczy

Moda dyskontowa tak, w parku lub w promieniu do 150 m od obiektu

Obuwie dyskontowe tak, w parku lub w jego bezposrednim sgsiedztwie

Wszystko dla domu tak

Sport w lokalizacjach z naturalnym ruchem ulicznym nie jest to niezbedne, ale w innych
przypadkach tak

Zdrowie i uroda absolutnie tak

Inne tak koniecznie, w parku lub jego bezposrednim sasiedztwie

Zrédto: Mate miasta, wielkie zakupy?, Colliers International Poland.

Wykres. Podaz nowoczesnej powierzchni handlowej w latach 2010-2016 w miastach ponizej 100 000
mieszkancéw (m?).

Zrédto: Mate miasta wielkie zakupy, wielkie zakupy, Colliers International Poland.

W matych miastach (ponizej 100 000 mieszkancow) catkowite zasoby powierzchni handlowej stale rosna.
Jednocze$nie mozna zaobserwowac, ze poczawszy od 2011 roku rosnie udziat parkéw handlowych kosztem
tradycyjnych centrow handlowych. Pomimo rozwoju tego segmentu rynku nasycenie parkami handlowymi tylko
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w czterech wojewddztwach jest duze. W catej reszcie jest ono bardzo mate, mate lub srednie. Mozna zatem
whnioskowac, ze nadal istnieje duzy potencjat do uruchamiania nowych parkéw handlowych w matych miastach.

Wykres. Nasycenie parkami handlowymi w miastach o populacji 30 000 — 100 000 mieszkarncow wg Colliers
International Poland.
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Zrédto: Mate miasta, wielkie zakupy?, Colliers International Poland.

Parki handlowe sg rowniez coraz popularniejszym sposobem lokowania srodkéw. W latach 2010 — 2015
przeprowadzono dziewie¢ transakcji o tgcznej wartosci 82 min euro. Sprzedano wtedy 14 parkow o tacznej
powierzchni 85 000 m?2. Potowa z tych transakcji miata miejsce w 2014 roku. Wzrost popularnosci parkéw
handlowych jako sposobu inwestowania jest rowniez potwierdzeniem potencjatu rozwoju tego segmentu rynku.

Wykres. Wolumen i liczba transakcji parkami handlowymi w miastach ponizej 100 000 mieszkancow.
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Zrédto: Mate miasta, wielkie zakupy?, Colliers International Poland.

4.9.4. Ogélna sytuacja makroekonomiczna w Polsce

Liczba ludnosci w Polsce na przestrzeni ostatnich dziesieciu lat utrzymywata sie na poréwnywalnym poziomie,
ok. 38 milionow. Jednakze wida¢ w tym obszarze niewielkg tendencje spadkowa spowodowang przemianami
spotecznymi oraz migracjami. Przyspieszenie tej tendencji mogtoby mie¢ negatywny wptyw na perspektywy
rozwoju Grupy Kapitatowej Emitenta.

Na przestrzeni ostatnich lat w Polsce jest obserwowany wzrost Produktu Krajowego Brutto rok do roku.
Umozliwito to zmniejszenie dystansu dzielgcego nasz kraj wzgledem krajow ,,Starej Unii” (kraje tworzgce Unie
Europejskg przed przyjeciem nowych cztonkéw w 2004 roku, nalezg do nich: Austria, Belgia, Dania, Finlandia,
Francja, Grecja, Hiszpania, Holandia, Irlandia, Luksemburg, Niemcy, Portugalia, Szwecja, Wielka Brytania oraz
Wtochy).
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Rysunek. Wzrost PKB na mieszkanca w wybranych krajach w latach 1991-2013

PKB per capita, 1991-2008 CAGR?
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Zrédto: Polska 2025. Nowy Motor wzrostu w Europie, McKinsey&Company Poland sp. z o.0.

Rosja

[

W ciggu ostatniego ¢wierc¢wiecza polska gospodarka zwiekszyta dwukrotnie swojg wartos¢ (mierzong realnym
PKB). W latach 1991-2008 PKB wzrastato w tempie blisko 5% rocznie. W czasie kryzysu finansowego, ktory miat
miejsce przed kilku laty, Polska jako jedyny kraj Unii Europejskiej unikneta reces;ji.

Wykres. PKB per capita w Polsce vs. UE
PKB per capita wedtug sity nabywczej (PPP)
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ZRODEO: Migdzynarodowy Fundusz Walutowy

Zrédto: Polska 2025. Nowy Motor wzrostu w Europie, McKinsey&Company Poland sp. z o.o.

Pomimo szybkiego wzrostu PKB na mieszkarca, jego poziom jest nadal o ok. 40% nizszy niz w krajach ,Starej
Unii”. Mozna jednak oczekiwa¢, ze w kolejnych latach dystans ten bedzie sie nadal zmniejszat.

W roku 2016 mozna byto zaobserwowaé nieznaczne spowolnienie wzrostu gospodarczego. Odpowiedzialny byt
za to spadek inwestycji, ktory nie zostat zréwnowazony przez wydatki na konsumpcje oraz wydatki rzgdowe (Bank
Swiatowy). Szybki wzrost PKB przyczynia sie do wzrostu popytu konsumpcyjnego mieszkaricdw, co pozytywnie
wptywa na perspektywy Grupy Emitenta.
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Wykres. Przecietne wynagrodzenie miesieczne brutto w sektorze przedsiebiorstw (dane w zt)
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Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

W latach 2006-2013 w Polsce utrzymywata sie inflacja, ktdrej najwyzszy poziom wynidst nieco ponad 4%. W
latach 2014-2016 odnotowano natomiast deflacje, ktéra utrzymywata sie na poziomie mniejszym niz 1%. W
kolejnych latach prognozowane jest utrzymywanie sie inflacji na poziomie z przedziatu 2-2,5%, ktdry to znajduje
sie w dopuszczalnym przedziale wahan dla celu inflacyjnego NBP (2,5% +/- 1%).

Wozrost przecietnego wynagrodzenia przy ustabilizowanym poziomie informacji przyczynia sie do wzrostu sity
nabywczej gospodarstw domowych, co ma pozytywny wptyw na perspektywy Grupy Emitenta.
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Zrédto: Miedzynarodowy Fundusz Walutowy

W 2016 roku odnotowano najnizszy wskaznik bezrobocia w Polsce od kiedy Miedzynarodowy Fundusz Walutowy
publikuje statystyki (1990 r.). Prognozowane jest, ze poziom bezrobocia bedzie w kolejnych latach nadal
nieznacznie sie obnizat do poziomu nieco ponad 5% na koniec 2020 roku.
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Spadek bezrobocia powoduje wzrost sity nabywczej spoteczenstwa, co ma pozytywny wptyw na perspektywy
Grupy Emitenta.

Powyisze dane pokazuja, ze perspektywy makroekonomiczne dla Polski na najblizsze lata sg dobre, co przektada
sie na dobre perspektywy dla branzy, w ktére dziata Grupa Emitenta.

Podstawy wszelkich oswiadczen emitenta dotyczacych jego pozycji konkurencyjnej
Wszelkie oswiadczenia Emitenta dotyczace jego pozycji konkurencyjnej oparte sg na wiedzy i doswiadczeniu
Zarzadu. W celu okreslenia pozycji konkurencyjnej Emitenta wykorzystano ponizsze zrédta:

e Raport McKinsey&Company Poland sp. z 0.0.: Polska 2025. Nowy Motor wzrostu w Europie.

e Raport Roczny 2016 — Polska Organizacja Przemystu | Handlu Naftowego

e Raport KPMG sp. z 0.0.: Na rozdrozu. Wyzwania i priorytety sieci spozywczych w Polsce.

e Raport Dom Maklerski PKO BP S.A.: Raport sektorowy — Dystrybucja zywnosci; XI 2016.

e Raport Roland Berger sp. z 0.0.: Polski rynek handlu spozywczego w 2010 — 2020 roku

e Raport Colliers International Poland. Mate miasta, wielkie zakupy?

e Opracowania firmy badawczej Market Side sp. z 0.0. dostepne na stronach internetowych:

- http://www.polskieradio.pl/42/1699/Artykul/1570047,Dyskonty-w-2015-roku-otworzyly-2-razy-mniej-
sklepow-niz-rok-wczesniej (dostep: 23/05/2017),

- http://www.dlahandlu.pl/handel-wielkopowierzchniowy/wiadomosci/w-polsce-70-proc-dyskontow-
to-biedronki,58316.html (dostep 23/05/2017),

e Dane statystyczne i prognozy Gtownego Urzedu Statystycznego (przecietne wynagrodzenie miesieczne
brutto w sektorze przedsiebiorstw) oraz Miedzynarodowego Funduszu Walutowego (inflacja, stopa
bezrobocia).

Zrédta wszystkich danych zostaty podane w miejscach, gdzie zostaty przytoczone.
Pomimo dotozenia starannosci i korzystania ze zrédet, ktére zostaty ocenione przez Emitenta jako wiarygodne,
nie mozna wykluczyé¢, ze podane informacje moga nie oddawac w petni rzeczywistej sytuacji.

4.10. Czynniki nadzwyczajne majace wplyw na dziatalno$¢ podstawowa i rynki na ktorych dziata Emitent
W opinii Zarzadu na informacje w Raporcie rocznym nie miaty wptywu czynniki nadzwyczajne.

4.11. Konkurencja i przewagi konkurencyjne
Konkurencje Grupy Kapitatowej Emitenta przedstawiono wedtug 2 gtéwnych obszaréw dziatalnosci:
1) rynku nieruchomosci przeznaczonych do dziatalnosci handlowej lub ustugowej, przede wszystkim dla
sieci dyskontowych;
2) rynku parkéw handlowych.

4.11.1. Rynek nieruchomosci przeznaczonych do dziatalnosci handlowej lub ustugowej
Konkurencje dla Grupy Kapitatowej w tym segmencie mozna podzieli¢ na:

a) biura nieruchomosci, ktére okresowo rozsytajg informacje o wszystkich posiadanych w ofercie
nieruchomosciach inwestycyjnych do sieci handlowych i ustugowych;

b) podmioty wyspecjalizowane w wyszukiwaniu ofert nieruchomosci inwestycyjnych, ktédrymi ewentualnie
mogtyby by¢ zainteresowane sieci handlowe i ustugowe, jednak nie dokonujgce ich kompleksowe;j
analizy pod katem wymagan sieci;

c) wyspecjalizowane podmioty majgce wiedze o potrzebach i kryteriach oceny nieruchomosci przez sieci,
ktére szukajg konkretnych nieruchomosci, czesto nawet niebedacych w ofercie biur nieruchomosci.

W ocenie Zarzadu jedyna realng konkurencje stanowig podmioty wskazane w lit. c. Niemniej rynek ten jest
bardzo rozdrobniony i obecne sg na nim podmioty dziatajg lokalnie. Taka struktura powoduje, ze wsrod
konkurencji nie ma lidera rynku, ktéry dziatatby na terenie catej Polski i miatby w nim istotny udziat.

4.11.2. Rynek parkow handlowych

Jak ocenia Colliers International Poland (Mate miasta, wielkie zakupy?) w segmencie parkéw handlowych w
miastach ponizej 100 000 mieszkancow dziata aktywnie kilkanascie firm deweloperskich. Parki handlowe budujg
miedzy innymi: Dekada Realty (Dekada), Eyemaxx Development (My Box), Immofinanz (Stop.Shop), Katharsis
Development (HopStop), PA Nova, Rank Progress, Retail Concept (Karuzela), Saller, Trei RE (Vendo Park).
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Konkurencja w sektorze rosnie — inwestycje w parki handlowe podejmujg coraz czesciej rowniez indywidualni
przedsiebiorcy lokalni. Rezerwy gruntu pod tego typu inwestycje uruchamiajg takze sieci spozywcze dysponujace
nadwyzkami ziemi w bezposrednim sgsiedztwie swoich sklepdw.

Woykres. Struktura wtasnosci parkéw handlowych w miastach 30 000 — 100 000 mieszkaricow (wg powierzchni).
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Zrédto: Mate miasta, wielkie zakupy?, Colliers International Poland.

Jak widac rynek jest bardzo rozdrobniony, a udziat zadnego z podmiotéw nie przekracza 10%. Coraz czesciej parki
handlowe s3 traktowane jako lokata kapitatu i s3 nabywane przez inwestoréw indywidualnych, co powoduje
dalsze rozdrobnienie rynku.

4.11.3. Kluczowe przewagi konkurencyjne Grupy Kapitatowej

Unikatowy model analizy mikroregiondw

W procesie wyboru lokalizacji inwestycji brane jest pod uwage wiele czynnikéw, takich jak: widocznos¢, dostep,
komunikacja, przyzwyczajenia klientéw, konkurencja czy tez szeroko$¢ chodnikéw. Jednym z podstawowych
czynnikdw przy szacowaniu przychoddéw jest obszar oddziatywania obiektu handlowego lub ustugowego.
Wyodrebnia sie go po uwzglednieniu naturalnych granic dla potencjalnych klientéw, takich jak: szersze ulice,
rzeki, roznice w zabudowie oraz jasnos¢ oswietlenia ulic.

Wysoka specjalizacja

Spdétka koncentruje sie na trzech podstawowych segmentach dziatalnosci, tj.: projekty deweloperskie, parki
handlowe SHOPIN oraz serwis deweloperski. Dzieki temu posiada duza wiedze oraz unikatowy know — how.
Doswiadczenie i praktyczna znajomos¢ procedur administracyjnych

Przektada sie ono na szybkos¢ i skutecznos¢ w uzyskiwaniu wymaganych pozwolen i zgdd, a w efekcie na krotki
czas realizacji catosci projektu. Istotne sg rowniez dtugoletnie relacje z departamentami ekspansji w sieciach
handlowych przektadajgce sie m.in. na szczegétowq wiedze o planach rozwojowych sieci.

Ograniczone ryzyko inwestycyjne

Dziatalno$¢ deweloperskg charakteryzuje ograniczone ryzyko, gdyz nabycie gruntu odbywa sie dopiero po
akceptacji lokalizacji przez zleceniodawce oraz zawarciu umowy przedwstepnej zbycia tej nieruchomosci (a co
najmniej po decyzji komitetu inwestycyjnego sieci i zgodzie na wydanie sSrodkéw).

Nieskomplikowane zarzgdzanie nieruchomoscig

Z uwagi na mniejszg powierzchnie handlowg oraz nizszg liczbe najemcéw proces administrowania nie jest
czasochtonny , co zwieksza liczbe potencjalnych nabywcow.

Czesto monopolistyczna pozycja obiektu na lokalnym rynku powierzchni handlowych

Projekty SHOPIN sg skierowane do mniejszych miejscowosci oraz aglomeracji. Jednym z powoddw budowy parku
handlowego jest stworzenie wygodnej przestrzeni do zakupdw, ktéra uwzglednia réwniez inne potrzeby lokalnej
spotecznosci. Wartoscig dodang takiego punktu jest to, ze mozna w nim zrobi¢ zakupy z kilku réznych branz
(spozywcze, obuwie, odziez, sklep sportowy, AGD, kosmetyki). Wybdr produktéw oferowanych w parku
handlowym jest ograniczony, zaréwno przez powierzchnie sklepdw, jak tez ich liczbe, jednakze wiele oséb
wybiera opcje szybszych zakupow, zamiast tych w duzym centrum handlowym oddalonym o kilkadziesigt
kilometréw, zwtaszcza przy okazji matych lub srednich zakupow.

Model wtasnosci gtdwnego operatora spoZywczego
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Ryzyko Spotki jest ograniczane poprzez unikalny model wtasnosci w parkach handlowych. W obiektach typu
»Szyte na miare” czes$¢ nieruchomosci jest sprzedawana gtéwnemu operatorowi spozywczemu, ktdry przez to nie
tak fatwo zrezygnuje z dziatalnosci w danej lokalizacji, jak mogtoby byé w przypadku zwyktej umowy najmu.
Wedtug badan przeprowadzonych przez Colliers International Poland obecno$¢ operatora spozywczego
(zwtaszcza sieci dyskontowej) jest postrzegana jako istotna w przypadku funkcjonowania parku handlowego,
zarowno przez najemcéw jak i klientow.

Doswiadczenie pracownikdw

Wartoscig dodang dla Spétki jest udziat prezesa Zarzadu Bartosza Kazimierczuka w ponad 100 zrealizowanych
projektach deweloperskich oraz praktyka zawodowa podczas pracy w duzej sieci handlowej, co przektada sie na
doswiadczenie pomocne w wyborze optymalnej lokalizacji. Rowniez inni pracownicy posiadajg wieloletnie
doswiadczenia we wspdtpracy z sieciami handlowymi oraz w dziatach finansowych, w tym tez dla najwiekszych
polskich firm zajmujacych sie audytem finansowym przedsiebiorstw. Nie bez znaczenia jest fakt dtugoletniego
doswiadczenia w kalkulacji finansowej dotyczacej realizowanych inwestycji, ktéry umozliwia precyzyjng wycene
lokalizacji z punktu widzenia sieci handlowe;.

4.12. Informacje o tendencjach

4.12.1. Najistotniejsze ostatnio wystepujgce tendencje w produkcji, sprzedaZy i zapasach oraz kosztach i
cenach sprzedazy za okres 1.11.2016-31.12.2017

Nalezy podkresli¢, ze dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej ma charakter projektowy. Realizowana jest ograniczona
liczba projektéw cechujacych sie wysokg marig, z ktérych kazdy jest inny. W zwigzku z tym nie ma mozliwosci
precyzyjnego okreslenia tendencji jakie wystgpity w dziatalnosci w okresie od zakoriczenia ostatniego roku
obrotowego.

Woraz z rozwojem dziatalnosci oraz wzrostem liczby realizowanych projektow zauwazy¢ mozna wzrost wartosci
zapasow. Jest to wynikiem klasyfikowana w tej pozycji nieruchomosci przeznaczonych do zbycia oraz trwajacego
aktualnie okresu akumulowania nieruchomosci i kosztéw realizacji projektéw w tej pozycji. Zapasy beda ulegaty
skokowemu obnizeniu w momencie zakonczenia kolejnych projektéw (sprzedazy nieruchomosci), ktére bedzie
kompensowane kolejnymi zakupami.

Przychody ze sprzedazy rowniez determinowane sg przez projektowy charakter dziatalnosci. Od zakoriczenia
ostatniego roku obrotowego zrealizowany zostat jeden istotny projekt, natomiast kilka kolejnych jest na
zaawansowanym etapie. Spétka oczekuje wiec wzrostu przychodéw w drugiej potowie roku, jest to jednak
uwarunkowane spetnieniem wszystkich koniecznych warunkéw realizacji projektow.

Emitent obserwuje rowniez, ze aktualnie najwiekszy popyt i najwyzsze marze wystepujg w najwiekszych polskich
miastach. W zwigzku z tym aktualnie Spdtka zamierza skoncentrowac sie na tych rynkach.

W zakresie kosztéw dziatalnosci mozina zauwazy¢ ich wzrost wynikajacy ze wzrostu skali dziatalnosci,
dopasowania struktury wewnetrznej Grupy do rosngcej liczby projektow i wiekszej liczby obstugiwanych
projektow, z czym zwigzany jest m.in. wzrost zatrudnienia czy wzrost podatkéw i optat (gtéwnie podatku od
nieruchomosci).

Z uwagi na realizacje ograniczonej liczby zindywidualizowanych projektow trudno jest wskaza¢ tendencje
dotyczace kosztédw zakupu i cen sprzedazy nieruchomosci. Niemniej od zakonczenia ostatniego roku obrotowego
na rynku nieruchomosci nie nastgpity istotne zmiany w zakresie cen zaréwno samych nieruchomosci jak i
materiatéw oraz robét budowlanych. Spétka oczekuje, ze taki stan utrzyma sie w najblizszej przysztosci.

W ramach Grupy Kapitatowej nie jest prowadzona dziatalnos¢ produkcyjna.

4.12.2. Informacje na temat jakichkolwiek znanych tendencji, niepewnych elementéw, Zqdan, zobowiqzan lub
zdarzen, ktore wedle wszelkiego prawdopodobieristwa mogq mie¢ znaczqgcy wptyw na perspektywy Grupy
Kapitatowej Emitenta, przynajmniej w ciggu biezgcego roku obrotowego

W ocenie Emitenta istotnym czynnikiem, jaki moze mie¢ wptyw na dziatalnos¢ Grupy Kapitatowej w przysztosci,
jest dostepnosc¢ srodkow finansowych koniecznych do sfinansowania realizacji planowanych projektéw.

Poza informacjami wymienionymi powyzej, Emitentowi nie sg znane inne informacje o tendencjach, niepewnych
elementach, zadaniach, zobowigzaniach lub zdarzeniach, ktére mogg miec¢ znaczacy wptyw na perspektywy
Grupy Kapitatowej Emitenta w najblizszej przysztosci.

4.13. Wazniejsze osiggniecie w dziedzinie badan i rozwoju.
W okresie sprawozdawczym Grupa Kapitatowa nie prowadzita prac badawczo-rozwojowych.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

4.14. Informacje dotyczace liczby oséb zatrudnionych przez Emitenta w przeliczeniu na petne etaty.
Na dzien 31 grudnia 2017 roku zatrudnienie w Tower Investments S.A. w przeliczeniu na petne etaty wyniosto 7
0s6b. Pozostate spétki z Grupy Kapitatowej zatrudniaty 1 osobe na podstawie umowy o prace.

4.15. Informacje na temat wszystkich innych postepowan przed organami rzagdowymi, postepowan sagdowych
lub arbitrazowych.

W okresie ostatnich 12 miesiecy, spotki Grupy Kapitatowe] nie byty strong postepowan przed organami
rzgdowymi, postepowan sgdowych lub arbitrazowych, w tym postepowan w toku, ani takich, ktére moga
wystgpi¢ wedtug wiedzy spotki, a ktore to postepowania mogty miec lub miaty w niedawnej przesztosci albo moga
mied istotny wptyw na sytuacje finansowa Grupy.

4.16. Instrumenty finansowe.
Informacja na temat posiadanych przez Grupe instrumentéw finansowych znajduje sie w skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym, w Informacjach objasniajgcych w nocie VIII.

4.17. Przyjete przez jednostke cele i metody zarzgdzania ryzykiem finansowym.
Grupa nie stosuje instrumentéw finansowych w zakresie ryzyka zmiany cen, ryzyka kredytowego, ryzyka
istotnych zaktdcen przeptywdw srodkdw pienieznych oraz ryzyka utraty ptynnosci finansowej.

4.18. Informacje o zawartych umowach znaczacych dla dziatalnosci Emitenta, w tym znanych Emitentowi
umowach zawartych pomiedzy wspdlnikami (akcjonariuszami), umowach ubezpieczenia, wspoétpracy lub
kooperacji.

Grupa nie zawarta znaczgcych umow pomiedzy wspdlnikami a majgcych lub moggcych mie¢ istotny wptyw dla
dziatalnosci Emitenta.

4.19. Informacje o powigzaniach organizacyjnych lub kapitalowych Emitenta z innymi podmiotami oraz
okreslenie jego gtéwnych inwestycji krajowych i zagranicznych (papiery wartosciowe, instrumenty finansowe,
wartosci niematerialne i prawne oraz nieruchomosci), w tym inwestycji kapitatowych dokonanych poza jego
grupa jednostek powigzanych oraz opis metod ich finansowania.

Podmioty powigzane z Grupg Kapitatowg obejmujg kluczowy personel kierowniczy, jednostki stowarzyszone,
jednostki zalezne wytgczone z obowigzku konsolidacji oraz pozostate podmioty powigzane, do ktorych Grupa
zalicza podmioty kontrolowane przez wtascicieli Spétki Dominujgce;.

Do najwazniejszych pozostatych podmiotdw powigzanych Grupa zalicza:

Floryda 1 Sp. z 0.0. jako spdtka kontrolujgca Emitenta

Floryda 1 Sp. z 0.0. S.K.A. jako spotka kontrolujgca Emitenta

Elberta Investments S.A. powigzana kapitatowo ale nie podlegajaca kontroli

AF Investments Adam Fafara — do ustgpienia pana Adama Fafary ze stanowiska cztonka Rady Nadzorczej
Industrial sp. z 0.0. powigzana poprzez cztonka Rady Nadzorczej jako wtasciciela

Tower Mehoffera sp. z 0.0. — powigzana kapitatowo i podlegajgca wspotkontroli

Gatid Investments sp. z 0.0. — powigzana kapitatowo i podlegajgca wspotkontroli

Nierozliczone salda naleznosci oraz zobowigzan zazwyczaj regulowane sg w srodkach pienieznych.
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Nazwa grupy kapitatowej:

Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOtKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym:

01.11.2016 - 31.12.2017

Waluta sprawozdawcza:

ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen:

wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Do kluczowego personelu kierowniczego Grupa zalicza cztonkdw rady nadzorczej, cztonkdw zarzadu Spotki
Dominujgcej oraz spotek zaleznych. Wynagrodzenie kluczowego personelu w okresie objetym skonsolidowanym

sprawozdaniem finansowym wyniosto:

od 01.11.2015
do 31.10.2016

od 01.11.2015
do 31.10.2016

Swiadczenia na rzecz personelu kierowniczego

Wyptacone wynagrodzenia

95 000

12 595

Swiadczenia razem

95 000

12 595

Nie dokonywano odpiséw aktualizujgcych wartosé naleznosci od podmiotéw powigzanych, w zwigzku z czym nie
ujeto z tego tytutu w wyniku zadnych kosztéw.

W okresie objetym sprawozdaniem finansowym Grupa Kapitatowa udzielita i otrzymata pozyczki od podmiotow

powigzanych:

INFORMACJE NA TEMAT PODMIOTOW POWIAZANYCH - POZYCZKI UDZIELONE

31.12.2017 31.10.2016
Udzielone w [ Skumulowane Udzielone  w [ Skumulowane
okresie saldo okresie saldo
Pozyczki udzielone:
Przez Spétke Dominujaca 7 044762 7 739 822 282 119 282 119
Przez pozostate podmioty powigzane 558 994 1135388 - 1046 394
Razem 7 603 756 8875210 282 119 1328513
INFORMACJE NA TEMAT PODMIOTOW POWIAZANYCH - POZYCZKI OTRZYMANE
31.12.2017 31.10.2016
Sptacone  w | Udzielone w | Skumulowane | Udzielone  w | Skumulowane
okresie okresie saldo okresie saldo
Pozyczki otrzymane od:
Kluczowego personelu kierowniczego (362 000) 884 - 362 884
Podmiotow powigzanych 1834031 1834031 0
Razem (362 000) 1834031 1834915 0 362 884

Zobowigzanie obejmuje pozyczke kréotkookresowg udzielong Emitentowi przez Tower Mehoffera sp. z 0.0., 0
oprocentowaniu opartym na zmiennej stopie procentowej WIBOR.
Warunki powyzszych pozyczek zostaty zaprezentowane ponizej:

CHARAKTERYSTYKA POZYCZEK (RYZYKA)

Waluta w PLN Oprocentowanie | Termin sptaty

Stan na 31.12.2017

Tower Mehoffera sp z 0.0. PLN 7 381 068 8% 2019
Industrial Sp. z o.0. PLN 325293 7% 2018
Tower Mehoffera sp z 0.0. PLN 56 316 7% 2018
Gatid Investments sp zo.o. PLN 3362 6% 2018
Floryda 1 Sp.z 0.0. S.K.A. PLN 1109171 7% 2018
Pozyczki razem wg stanu na dzien 31.12.2017 8 875 210

Stan na 31.10.2016

Industrial Sp. z o.0. PLN 304 888 7% 2017
Floryda 1 Sp.z 0.0. S.K.A. PLN 1023 637 7% 2018
Pozyczki razem wg stanu na dzien 31.10.2016 1328525
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

Na dzien 31 grudnia 2017 roku Grupa Kapitatowa posiada naleznosci i zaliczki na poczet inwestycji od spotek
powigzanych na kwote 2.527 tys. PLN, zobowigzania w kwocie 737 tys. PLN. W okresie od 1 listopada 2016 roku
do 31 grudnia 2017 roku Grupa poniosta koszty z tytutu transakcji z jednostkami powigzanymi o wartosci 324 tys.
PLN oraz przychody ze swiadczenia ustug w kwocie 118 tys. PLN.

4.20. Informacje o transakcjach zawartych przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami
powigzanymi na innych warunkach niz rynkowe, wraz z ich kwotami oraz informacjami okreslajgcymi
charakter tych transakcji- wskazanie miejsca zamieszczenia informacji w sprawozdaniu finansowym.
Transakcje zawarte przez Emitenta lub jednostke od niego zalezng z podmiotami powigzanymi przeprowadzane
byty na warunkach rynkowych. Szczegéty transakcji znajduja sie w dodatkowych informacjach do
skonsolidowanego sprawozdania finansowego w nocie XXVI.

4.21. Informacje o zaciggnietych i wypowiedzianych w danym roku obrotowym umowach dotyczacych
kredytow i pozyczek, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i wysokosci stopy procentowej, waluty i
terminu wymagalnosci.

W ponizszej tabeli przedstawione zostaty szczegdty zobowigzan z tytutu zobowigzan z tytutu pozyczek i kredytow:

) Wartosc¢ Zobowi .
Waluta | Oprocentowanie .\:/i/rr:q:;alnoéci bilansowa opoWiazanie
w PLN krétkoterminowe | dtugoterminowe
Stan na 31.12.2017
kredyt bankowy PLN 4,40% 2025 5444 997 288 598 5156 399
kredyt bankowy PLN 4,72% 2026 6993 189 6993 189
pozyczka PLN 8,32% 2018 1834031 1834031
pozyczka PLN nieoprocentowana | 2018 884 884
zfij;/.t;/élp;iyczki, inne instrumenty dtuzne razem wg stanu na dzien 14273 101 5123513 12 149 588
Termin Wartoéé Zobowiazanie
Waluta | Oprocentowanie wymagalnogci bilansowa ’ . -
w PLN krétkoterminowe | dtugoterminowe
Stan na 31.10.2016
kredyt bankowy PLN 4,40% 2025 5648 389 596 100 5052 289
pozyczka PLN nieoprocentowana | 2017 362 884 362 884
gffg.t;/(,)lp;iyczki, inne instrumenty dtuzne razem wg stanu na dzien 6011 273 958 984 5052 289

Zaciggniete i sptacone pozyczki i kredyty w badanym okresie:

e sptfata pozyczki w kwocie 362.000 PLN

e  zaciggniety kredyt bankowy w banku Raiffeisen — kwota zobowigzania w tabeli powyzej
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

4.22. Informacje o udzielonych w danym roku obrotowym poiyczkach, ze szczegélnym uwzglednieniem
pozyczek udzielonych podmiotom powigzanym Emitenta, z podaniem co najmniej ich kwoty, rodzaju i
wysokosci stopy procentowej, waluty i terminu wymagalnosci.

CHARAKTERYSTYKA POZYCZEK (RYZYKA)

Waluta w PLN Oprocentowanie | Termin sptaty
Stan na 31.12.2017
Tower Mehoffera sp. z 0.0. PLN 7 381 068 8% 2019
Industrial sp. z 0.0. PLN 325293 7% 2018
Tower Mehoffera sp. z 0.0. PLN 56 316 7% 2018
Gatid Investments sp. zo.o. PLN 3362 6% 2018
Floryda sp. z 0.0. S.K.A. PLN 1109171 7% 2018

Pozyczki razem wg stanu na dzien 31.12.2017 | 8 875 210
Stan na 31.10.2016
Industrial sp. z 0.0. PLN 304 888 7% 2017
Floryda sp. z 0.0. S.K.A. PLN 1023637 7% 2018

Pozyczki razem wg stanu na dzien 31.10.2016 |1 328525

W badanym okresie Spétka Dominujgca udzielita pozyczek celowych spétce wspodtzaleznej w tacznej kwocie 7.437
tys. PLN. Warunki i termin pozyczki zostaty przedstawione w tabeli.

4.23. W przypadku emisji papieréw wartosciowych w okresie objetym raportem — opis wykorzystania przez
emitenta wplywodw z emisji do chwili sporzadzenia sprawozdania z dziatalnosci.

Z wyemitowanych w badanym okresie obligacji Grupa wykorzystata srodki na ponizsze inwestycje:

- zakup nieruchomosci przy ul. Mehoffera

- zakup lokalu przy ul. Dereniowej

- zakup nieruchomosci przy ul. Szwedzkiej

4.24. Objasnienie réznic pomiedzy wynikami finansowymi wykazanymi w raporcie rocznym a wczesniej
publikowanymi prognozami wynikéw na dany rok.

Analiza ostroznosci wykazata koniecznos¢ dokonania odpiséw z powodu niepewnosci szacunkéw. Grupa
ponownie przeanalizowata wartosci kontraktéw budowlanych, ktorych szacunki byty podstawa prognoz. W
wyniku ostatecznych rozlicze, miedzy innymi kontraktu w Warszawie, Grupa skorygowata wynik do wartosci
zgodnej z wymaganiami MSR.

4.25. Ocena czynnikdw i nietypowych zdarzen majacych wptyw na wynik z dziatalnosci za rok obrotowy, z
okresleniem stopnia wptywu tych czynnikoéw lub nietypowych zdarzen na osiggniety wynik.

W ocenie Emitenta nie wystgpity czynniki i nietypowe zdarzenia, ktére mogtyby mie¢ wptyw na wynik z
dziatalnosci za rok obrotowy.

4.28. Charakterystyka zewnetrznych i wewnetrznych czynnikéw istotnych dla rozwoju przedsiebiorstwa
emitenta oraz opis perspektyw rozwoju dziatalnosci emitenta co najmniej do konca roku obrotowego
nastepujacego po roku obrotowym, za ktéry sporzadzono sprawozdanie finansowe zamieszczone w raporcie
rocznym, z uwzglednieniem elementdw strategii rynkowej przez niego wypracowanej.

Inwestorzy powinni by¢ swiadomi, ze r6znego rodzaju istotne czynniki i ryzyka mogg powodowac, ze rzeczywiste
wyniki Emitenta bedg istotnie rézni¢ sie od plandw, celéw, oczekiwan i zamiaréw wyrazonych w stwierdzeniach
dotyczacych przysztosci. Inwestorzy, opierajac sie na stwierdzeniach dotyczacych przysztosci, powinni z nalezyta
starannoscig wzig¢ pod uwage wskazane wyzej czynniki oraz inne zdarzenia przyszte i niepewne, zwtaszcza w
kontekscie otoczenia ekonomicznego, spotecznego i regulacyjnego, w ktérym Emitent dziata. Wszelkie
stwierdzenia dotyczace przysztosci, odzwierciedlajg obecne przekonania Spotki odnosnie do przysztych wydarzen
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 Waluta sprawozdawcza: ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

i podlegajg okreslonym powyzej oraz innym czynnikom ryzyka, elementom niepewnosci i zatozeniom dotyczagcym
dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta, jej wynikow, strategii i ptynnosci. Spoétka 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 byé uwazana za opcje
najbardziej prawdopodobna lub typowa.

Grupa Kapitatowa koncentruje sie na realizacji najbardziej perspektywicznych projektéw, ktére zapewnia
maksymalizacje stopy zwrotu. Strategia rozwoju Emitenta zaktada jednak wzrost skali dziatalnosci i liczby
realizowanych projektow. Pomimo tego, ze Grupa Kapitatowa stara sie, aby srodki finansowe byty zamrozone w
nieruchomosciach przez mozliwie kroétki czas, konieczne jest posiadanie zasobow 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 (istotnym elementem zapewnienia tego dostepu jest
realizacja Publicznej Oferty) moze uniemozliwi¢ zaktadane zwiekszenie liczby projektéw realizowanych
réwnoczesnie przez Grupe Kapitatowa, albo przesungc ten proces w czasie.

Do elementow polityki rzadowej, gospodarczej, fiskalnej lub monetarnej, ktore miaty lub mogtyby miec istotny
wptyw na dziatalnosci operacyjng Grupy Kapitatowej Emitenta mozna zaliczy¢:

e 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 obiektéw handlowych lub ustugowych;

e regulacje prawne dotyczgce przeznaczenia nieruchomosci;

e poziom stép procentowych — Grupa Kapitatowa Emitenta korzysta z zewnetrznych zrodet
finansowania (Obligacje i kredyt inwestycyjny na realizacje SHOPIN tddz), ktorych koszt jest
uzalezniony od poziomu stép procentowych. Wzrost stép procentowych wptynatby na wzrost
kosztéw finansowych Grupy Kapitatowej. Zmiana stép procentowych moze rédwniez miec
wptyw na oczekiwane przez inwestoréw finansowych, nabywajacych obiekty od spétek z Grupy
Kapitatowej, stopy zwrotu, co przektada sie na mozliwg do uzyskania przez Grupe Kapitatowg
cene obiektu (wzrost stop procentowych moze wptyngc na obnizenie wartosci obiektu, a ich
spadek na wzrost mozliwej do uzyskania ceny).

4.29. Zmiany w podstawowych zasadach zarzadzania przedsiebiorstwem emitenta i jego grupa kapitatowa.
Nie nastapity zadne zmiany w podstawowych zasadach zarzgdzania przedsiebiorstwem Emitenta.

4.30. Wszelkie umowy zawarte miedzy emitentem a osobami zarzgdzajagcymi, przewidujace rekompensate w
przypadku ich rezygnacji lub zwolnienia z zajmowanego stanowiska bez wainej przyczyny lub gdy ich
odwotanie lub zwolnienie nastepuje z powodu potgczenia emitenta przez przejecie.

Brak takich umoéw.

4.31. Wartos¢ wynagrodzen, nagrod lub korzysci, w tym wynikajacych z programéw motywacyjnych lub
premiowych opartych na kapitale emitenta, w tym programdéw opartych na obligacjach z prawem
pierwszenstwa, zamiennych, warrantach subskrypcyjnych (w pienigdzu, naturze lub jakiejkolwiek innej
formie), wyptaconych, naleznych lub potencjalnie naleznych, odrebnie dla kazdej z osob zarzadzajacych,
nadzorujacych albo cztonkéw organéw administrujacych emitenta w przedsiebiorstwie emitenta, bez wzgledu
na to, czy odpowiednio byly one zaliczane w koszty, czy tez wynikaty z podziatu zysku; w przypadku gdy
emitentem jest jednostka dominujaca, znaczacy inwestor, wspoélnik jednostki wspoétzaleznej lub odpowiednio
jednostka bedaca strong wspdlnego ustalenia umownego — oddzielnie informacje o wartosci wynagrodzen i
nagréd otrzymanych z tytutu petnienia funkcji we wtadzach jednostek podporzadkowanych; jezeli
odpowiednie informacje zostaty przedstawione w sprawozdaniu finansowym - obowigzek uznaje sie za
spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym.

Brak w Grupie programéw motywacyjnych lub premiowych.

4.32. Informacje o wszelkich zobowigzaniach wynikajgcych z emerytur i Swiadczen o podobnym charakterze
dla bytych oséb zarzadzajgcych, nadzorujacych albo bytych cztonkéw organéw administrujacych oraz o
zobowigzaniach zaciggnietych w zwigzku z tymi emeryturami, ze wskazaniem kwoty ogétem dla kazdej
kategorii organu; jezeli odpowiednie informacje zostaly przedstawione w sprawozdaniu finansowym -
obowigzek uznaje sie za spetniony poprzez wskazanie miejsca ich zamieszczenia w sprawozdaniu finansowym;.
Brak zobowigzan z tego tytutu.
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Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 | Waluta sprawozdawcza: | ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

4.33. Okreslenie tacznej liczby i wartosci nominalnej wszystkich akcji (udziatéw) emitenta oraz akgji i udziatow
odpowiednio w podmiotach powigzanych emitenta, bedacych w posiadaniu oséb zarzadzajacych i
nadzorujacych emitenta (dla kazdej osoby oddzielnie).

Na dzier 31 grudnia 2017 roku pan Bartosz Kazimierczuk byt posiadaczem 5 552 akcji sp6tki Tower Investments
S.A. Wartos¢ nominalna akcji wynosi 5 552 PLN.

4.34. Informacje o znanych emitentowi umowach (w tym réwniez zawartych po dniu bilansowym), w wyniku
ktorych moga w przysztosci nastgpi¢ zmiany w proporcjach posiadanych akcji przez dotychczasowych
akcjonariuszy i obligatariuszy.

1) 12 pazdziernika 2017 r. Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Tower Investments S.A. podjeto uchwate w
sprawie podwyzszenia kapitatu zaktadowego Spétki o kwote nie wyzszg niz 500.000,00 PLN poprzez
emisje w trybie oferty publicznej nowych akcji zwyktych na okaziciela serii C z wyfaczeniem w catosci
prawa poboru dotychczasowych akcjonariuszy, zmiany art. 5 ust. 2 Statutu Spétki w zwigzku z
podwyzszeniem kapitatu zaktadowego, dematerializacji akcji serii C i praw do akcji serii C oraz ubiegania
sie o dopuszczenie tych akcji i praw do akcji do obrotu na rynku regulowanym na terytorium
Rzeczypospolitej Polskiej.

2) Dnia 27 listopada 2017 roku KNF zatwierdzit decyzjg Prospekt Emisyjny Tower Investments S.A. Dnia 7
grudnia 2017 roku zarzad spotki Tower Investments S.A. podjat uchwate w sprawie ustalenia ceny
emisyjnej akcji serii C i wyznaczyt jg na poziomie 45,00 PLN za kazdg akcje. Ofertg publiczng objetych
zostato 500.000 akcji zwyktych w tym w transzy detalicznej 100.000 akcji a w ramach transzy inwestoréw
instytucjonalnych 400.000 akcji.

3) Dnia 15 grudnia 2017 zarzad Spotki podjat uchwate w sprawie przydziatu akcji serii C. tgcznie zostato
objetych i optaconych 500.000 sztuk akcji o wartosci nominalnej 1,00 PLN kazda a cena emisyjna jednej
akcji wyniosta 45,00 PLN. Srednia stopa redukcji zapiséw w transzy detalicznej wyniosta 44,064%.

4) Dnia 19 grudnia 2017 roku do Krajowego Rejestru Sgdowego zostat ztozony wniosek o podwyzszenie
kapitatu zaktadowego z 1.060.750 PLN do kwoty 1.560.750 PLN w drodze emisji 500.000 akcji serii C o
wartosci nominalnej 1,00 PLN kazda. Na dzien 31 grudnia 2017 podwyzszenie jeszcze nie zostato
dokonane. Rejestracja nastgpita dnia 12 stycznia 2018 roku.

4.35. Informacje o systemie kontroli programow akcji pracowniczych.
W Grupie nie zostat wprowadzony system kontroli programdw akcji pracowniczych.

4.36. Podstawa sporzadzenia skonsolidowanego sprawozdania finansowego
Skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowe]j sporzgdzone zostato zgodnie z Miedzynarodowymi
Standardami Sprawozdawczosci Finansowej (dalej ,,MSSF”), zatwierdzonymi przez Unie Europejska.

Za dzien zastosowania MSSF po raz pierwszy przyjeto 1 grudnia 2013 roku.

Waluta funkcjonalng Spdtki Dominujgcej oraz walutg prezentacji niniejszego skonsolidowanego sprawozdania
finansowego jest ztoty polski, a wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej).

Skonsolidowane sprawozdanie finansowe zostato sporzadzone przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci
gospodarczej przez Grupe w dajacej sie przewidzie¢ przysztosci. Na dzien zatwierdzenia niniejszego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego do publikacji nie istniejg okolicznosci wskazujgce na zagrozenie
kontynuowania dziatalnosci przez Grupe.

4.37. Opis istotnych czynnikéw ryzyka i zagrozen.

Czynniki ryzyka zwigzane z otoczeniem, w ktorym dziata Spétka i jej Grupa Kapitatowa

I. 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 czynnikdw zwigzanych z ogdlng sytuacjg makroekonomiczng Polski. Sytuacja ta
wptywa bowiem na szybkos¢ i kierunki rozwoju sieci handlowych w naszym kraju. Szczegélnie istotne znaczenie
majg takie czynniki jak poziom bezrobocia, tempo wzrostu gospodarczego, poziom inflacji, sita nabywcza
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konsumentdéw (Srednie wynagrodzenie), czy tempo wzrostu popytu konsumpcyjnego. Znaczgce pogorszenie sie
ww. wskaznikdw moze mie¢ niekorzystny wptyw na wyniki i sytuacje finansowg Grupy Kapitatowej Emitenta.

Il. Ryzyko zmian w prawie ograniczajacych budowe obiektéw ustugowo—handlowych

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

Ill. 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 nalezgcej 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 miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé¢ i wyniki
Grupy Kapitatowej Spétki. Przyktadem takich ograniczen moga by¢ wprowadzone przepisy dotyczace obrotu
nieruchomosciami rolnymi. Zgodnie z ustawg z dnia 14 kwietnia 2016 r. o wstrzymaniu sprzedazy nieruchomosci
Zasobu Wtasnosci Rolnej Skarbu Panstwa oraz o zmianie niektorych ustaw (Dz. U. 2016, poz. 585) poczawszy 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

b) nieruchomosci potozonych w granicach specjalnych stref ekonomicznych, lub

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

d) nieruchomosci rolnych o powierzchni do 2 ha.

Minister wfasciwy do spraw rozwoju wsi, na wniosek Prezesa Agencji Nieruchomosci Rolnych, moze wyrazi¢
zgode na sprzedaz nieruchomosci lub ich czesci innych niz wymienione w ust. 1, jezeli jest to uzasadnione
wzgledami spoteczno-gospodarczymi.

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.

IV. Ryzyko zwigzane ze zmiang innych przepisow prawa

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

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

V. 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. Emitent nie stosuje mechanizméw zabezpieczenia sie przed ww. ryzykiem, poniewaz
na date publikacji niniejszego raportu jego wptyw na dziatalno$¢ catej Grupy Kapitatowej jest bardzo niewielki.

VI. Ryzyko zwigzane z konkurencja

Na polskim rynku budowlanym panuje duza konkurencja. W zwigzku z tym istnieje ryzyko, ze Spdtka nie bedzie
w stanie pozyskiwa¢ nowych klientéw na obstuge realizacji inwestycji lub spadng osiggane marze, co miatoby
istotny negatywny wptyw na dziatalnos¢ i wyniki Grupy Kapitatowej Emitenta. Nalezy jednak podkreslié, ze Spdtka
dziata w specyficznym segmencie rynku budowlanego, w ktérym kluczowe znaczenie ma pozyskanie lokalizacji
jak i kompleksowa obstuga catego procesu inwestycyjnego, znajomosé 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
Spotka stara sie w ogdle zrezygnowac z obstugi realizacji inwestycji. W ocenie Spoétki na rynku funkcjonuje bardzo
niewiele podmiotow z takg wiedzg i doswiadczeniem, co powoduje, ze w segmencie podmiotow dostarczajacych
grunty sieciom handlowym i ustugowym nie wystepuje istotna walka konkurencyjna. Istotniejszym ryzykiem dla
Spotki jest zmniejszajgca sie liczba atrakcyjnych dla sieci handlowych lokalizacji. W zwigzku z tym wzrasta¢ 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.

Czynniki ryzyka zwigzane z dziatalnoscig Spotki i jej Grupy Kapitatowej

I. Ryzyko zwigzane z nieregularnoscig przychodéw

Podstawowa dziatalnos¢ spotek z Grupy Kapitatowej polega na znalezieniu atrakcyjnej lokalizacji, na ktérej moze
zosta¢ wybudowany lokal handlowy lub ustugowy, uzyskaniu decyzji o warunkach zabudowy i kreowaniu
miejscowych plandw zagospodarowania przestrzennego zgodnie z wymaganiami inwestoréw. Po spetnieniu
oczekiwanych przez Spétke warunkdw nieruchomosci sg nabywane a nastepnie, zazwyczaj w bardzo krétkim
czasie, sprzedawane ostatecznym nabywcom.

Taki model dziatania powoduje powstawanie wysokich przychodéw (przy wysokiej marzy) dopiero po
zrealizowaniu transakcji. W okresie przygotowywania inwestycji przychody nie wystepuja. Poniewaz brak jest
pewnosci w jakich terminach i w jakich kwotach zostang w przysztosci zrealizowane transakcje, w kolejnych
okresach moga wystapi¢ kwartaty, w ktérych przychody Grupy Kapitatowej nie wystapia, albo beda nieznaczne i
co za tym idzie wykazana zostanie strata. Wysokos¢ potencjalnych strat jest ograniczona dzieki stosunkowo
niewysokim kosztom statym dziatalnosci. Pewnym ograniczeniem ww. ryzyka moze by¢ posiadanie wtasnych
parkdw handlowych, ktére bytyby dla Grupy zrédtem statych przychoddéw. Na dzien publikacji spétka Tower
Project sp. z 0.0. S.K.A jest witascicielem Shopin t6dz, zas Shopin 2 Sp. z o.0.(dawniej Shopin Szwedzka) jest
wtascicielem City Shopin Nowa Praga na ul. Szwedzkiej, z ktorych osiggajg regularny przychdd z tytutu najmu.
Przychody z najmu osiggajg rowniez spotki Gatid Investments sp. z 0.0. z City Shopin Mokotow oraz Tower
Investments sp. z 0.0. z City Shopin Radom.

Il. Ryzyko zwigzane ze znaczgcym ograniczeniem ekspansji gtéwnych sieci handlowych na terytorium Polski
Dziatalnos¢ spotek z Grupy Kapitatowej Emitenta polega na pozyskiwaniu gruntdw, a nastepnie ich sprzedazy,
ewentualnie potgczonej z budowa na nich obiektow ustugowo-handlowych na zlecenie inwestora. Nabywcami
gruntéw sg gtdownie sieci handlowe i ustugowe. Kluczowe znaczenie dla dalszego rozwoju Grupy Kapitatowej ma
zatem systematyczny wzrost liczby placéwek tych sieci w Polsce. Na date publikacji niniejszego raportu
perspektywy rozwoju rynku sg dobre, praktycznie wszystkie liczgce sie sieci planujg nowe otwarcia swoich
sklepow.

Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze dalsza ekspansja sieci na terytorium Polski zostanie zahamowana, co
mogtoby miec istotny negatywny wptyw na dziatalnos$¢ i wyniki Grupy Kapitatowej.
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IIl. Ryzyko zwigzane ze znaczgcym spadkiem czynszow w obiektach

Jednym z segmentdéw dziatalnosci Grupy Kapitatowej Emitenta jest budowa parkéow handlowych Shopin na
zlecenie inwestora albo na wynajem we wifasnym zakresie pofgczony z pdiniejsza sprzedaig
skomercjalizowanego obiektu. Dla rentownosci inwestycji z przeznaczeniem na wynajem istotne znaczenie ma
szybkie i petne wynajecie catej powierzchni. Nie mozna zagwarantowa¢, ze w nowo realizowanych parkach
handlowych Spoétce uda sie w krotkim czasie pozyska¢ najemcéw, przy czym istotna jest rowniez jakos¢ tych
najemcow. Bardzo wazni sg tzw. kluczowi najemcy, czyli podmioty, ktére przyciaggajg innych najemcow i generuja
ruch klientow w obiekcie. Spétka wspotpracuje z sieciami Netto, Biedronka oraz Rossmann, nie ma jednak
gwarancji, ze wspotpraca ta bedzie kontynuowana w przysztosci w kolejnych parkach. Aby ograniczy¢ ww. ryzyko
Spétka przystepuje do realizacji parku handlowego dopiero po pozyskaniu kluczowych najemcéw albo sprzedazy
czesci powierzchni takiemu najemcy.

Rowniez wypowiedzenie umowy albo nieprzedtuzenie najmu przez ktéregos z kluczowych najemcéw moze miec
istotny negatywny wptyw na przychody oraz wycene parku handlowego, a przez to na dziatalnosé i wyniki Grupy
Kapitatowej Emitenta.

Dla rentownosci inwestycji kluczowe jest rowniez 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 zaobserwowacé spadki cen.

Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze ta korzystna dla Grupy Kapitatowej Emitenta tendencja ulegnie
odwrdéceniu. Znaczgcy spadek czynszow spowodowatby obnizenie rentownosci osigganej z danego parku
handlowego, a nawet osiggniecie straty na zrealizowanej inwestycji. W takiej sytuacji Spotka mogtaby by¢
rowniez zmuszona dokona¢ odpisow aktualizujgcych wykazang w ksiegach wartos¢ wtasnych parkow
handlowych.

IV. Ryzyko zwigzane z jakoscig pracy podwykonawcéw

Spotki z Grupy Kapitatowe] realizujgc inwestycje jako generalny wykonawca powierzaja wykonanie prac
budowalnych wyspecjalizowanym firmom. Dla kazdej inwestycji przeprowadzany jest ograniczony przetarg, do
ktérego zapraszani sg wybrani wykonawcdéw na podstawie klucza, ktérym jest: doswiadczenie w budowaniu dla
konkretnej sieci, dostepnos¢, cena oraz jakos$¢ poprzednich realizacji. Zdarzajg sie rowniez przypadki, gdy dana
sie¢ wskazuje preferowanego podwykonawce. Spétka bedaca generalnym wykonawcg sprawuje biezgcy nadzoér
nad wykonywaniem robot budowlanych, jednakze nie jest w stanie zapewnic, ze zakontraktowane prace zostang
wykonane przez wykonawcow z nalezytg starannoscig i w uzgodnionych terminach.

Opdinienia robot i nieprawidtowosci w ich wykonaniu moga spowodowaé przesuniecie sie terminu zakoriczenia
inwestycji, a w konsekwencji przyczynié¢ sie do wzrostu kosztéw ich realizacji i utraty wiarygodnosci Grupy
Kapitatowej Spotki w oczach przysztego nabywcy albo klienta. Co wiecej w przypadku ujawnienia sie wad po
sprzedazy projektu, odpowiedzialno$¢ wobec nabywcy ponosi spdtka bedaca generalnym wykonawcg. W
przypadku koniecznosci zrealizowania prac naprawczych albo pokrycia ich kosztow i niemozliwosci
wyegzekwowania ww. zobowigzan od podwykonawcy istniej ryzyko, ze poniesione koszty w catosci obcigzg wynik
Grupy Kapitatowej . Ryzyko to jest ograniczane poprzez zawieranie umow o generalne wykonawstwo wytgcznie
z renomowanymi wykonawcami robot budowlanych, z ktérymi Grupa Kapitatowa wspétpracuje od wielu lat, oraz
biezacy nadzér nad pracami budowlanymi.

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

V. Ryzyko upadtosci generalnego wykonawcy

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

VI. Ryzyko zwigzane z trudnosciami w znalezieniu nabywcéw na parki handlowe

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

VII. Ryzyko niedoszacowania kosztéw realizacji inwestycji

Przed przystgpieniem do realizacji parku handlowego spdtka z Grupy Kapitatowej przeprowadza szczegdtowg
kalkulacje kosztéw przeprowadzenia inwestycji. Nie mozna wykluczy¢ sytuacji, w ktérej kalkulacja okaze sie
zanizona i ostateczne koszty okaza 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 doswiadczeniem Grupy Kapitatowej w szacowaniu kosztéw realizacji projektéw.
VIII. Ryzyko zwigzane z niewyptacalnoscia klienta

Na biezaca ptynnos¢ finansowa spdtek z Grupy Kapitatowej i ich wyniki niekorzystny wptyw wywrze¢ moze
opdznienie w pfatnosciach albo catkowita niewyptacalnos¢ klientdéw, ktorym Spotka sprzedaje zrealizowana
inwestycje lub wynajmuje lokale w parkach handlowych. Aby ograniczy¢ to ryzyko Emitent wspdtpracuje z
renomowanymi, duzymi sieciami, a ponadto realizujagc inwestycje zazwyczaj rozlicza poszczegdlne etapy
inwestycji.

IX. Ryzyko wad prawnych nieruchomosci lub niekorzystnych warunkéw gruntowych

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

X. Ryzyko zwigzane ze wzruszeniem decyzji administracyjnych

Zawierajac ostateczng umowe nabycia gruntu Emitent posiada juz wymagane prawem pozwolenia, zezwolenia
lub zgody na realizacje planowanej inwestycji. Nie mozna jednak wykluczy¢ sytuacji, ze takie pozwolenia,
zezwolenia lub zgody zostang wzruszone, co moze negatywnie wptynac na zdolnosé prowadzenia lub zakorczenia
inwestycji. To z kolei mogtoby miec istotny negatywny wptyw na dziatalnosé i wyniki Grupy Kapitatowej.

XI. Ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu ochrony srodowiska

Zgodnie z prawem polskim, podmioty uzytkujgce grunty, na ktdrych znajdujg sie substancje niebezpieczne lub
inne zanieczyszczenia, mogg zosta¢ zobowigzane do oczyszczenia gruntéw lub zaptaty kar z tytutu ich
zanieczyszczenia lub w inny sposdb zostac¢ pociggniete do odpowiedzialnosci. Przed nabyciem gruntu Spotka
szczegétowo analizuje ryzyko powstania roszczen odszkodowawczych, obowigzku ponoszenia kosztow
rekultywacji lub zaptaty kar administracyjnych z tytutu zanieczyszczenia srodowiska. Nie mozna jednak ze
wykluczyé, ze analiza taka bedzie nieprawidtowa i na etapie realizacji inwestycji ujawnia sie zanieczyszczenia, w
zwigzku z czym Spotka bedzie zobowigzana do zaptaty odszkodowan, kar administracyjnych czy ponoszenia
kosztéw rekultywacji wynikajgcych z zanieczyszczenia Srodowiska na posiadanych przez Spotke gruntach, co z
kolei moze to miec istotny negatywny wptyw na dziatalno$¢ i wyniki Grupy Kapitatowej. Ryzyko to jest
ograniczone poniewaz w zdecydowanej wiekszosci przypadkow niezwtocznie po zakupie gruntu jest on
sprzedawany finalnemu inwestorowi.
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4.38. tad korporacyjny i jego stosowanie w Grupie Kapitatowej Emitenta.

Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016 zostaty przyjete uchwatg Rady Nadzorczej Gietdy Papieréow
Wartosciowych w Warszawie S.A. Nr 26/1413/2015 z dnia 13 pazdziernika 2015 r. w sprawie uchwalenia
»,Dobrych Praktyk Spoétek Notowanych na GPW 2016” (,Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016”).
Dobre Praktyki Spétek Notowanych na GPW 2016 obejmujg zbiér rekomendacji izasad postepowania
obowigzujacych na GPW. Dobre Praktyki Spotek Notowanych na GPW 2016 zawierajg regulacje odnoszace
sie w szczegoblnosci do organow spotek gietdowych iich akcjonariuszy. Emitenci, ktérych papiery wartosciowe
zostaty dopuszczone do obrotu gietdowego powinni przestrzega¢ zasad tadu korporacyjnego okreslonych
w Dobrych Praktykach Spétek Notowanych na GPW 2016. Sposdb przekazywania przez spotki gietdowe informacji
o stosowaniu zasad tadu korporacyjnego oraz zakres przekazywanych informacji okresla Regulamin GPW oraz
uchwaty zarzadu irady GPW. Spétka gietdowa ma obowigzek przekazania informacji o tym fakcie w formie
Raportu Biezgcego, jezeli okreslona zasada nie jest stosowana przez spotke gietdowa w sposdb trwaty lub zostata
naruszona incydentalnie. Spdtka gietdowa jest takze zobowigzana dotgczy¢ do raportu rocznego raport
zawierajacy informacje o zakresie stosowania przez nig Dobrych Praktyk Spdétek Notowanych na GPW 2016
w danym roku obrotowym.

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

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

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

Spdétka nie przewiduje transmitowania obrad Walnego Zgromadzenia, z uwagi na zwigzane z tym koszty, jak
rowniez ze wzgledu na dotychczasowe doswiadczenia odnosnie organizacji i przebiegu Walnych Zgromadzen,
ktére nie wskazujg na potrzebe zapewniania transmisji. Spétka nie wyklucza, ze zasada ta bedzie mogta by¢
stosowana w przysztosci w przypadku w ktérym zainteresowanie transmisja obrad Walnego Zgromadzenia
wyrazg akcjonariusze oraz po stworzeniu odpowiednich mozliwosci technicznych i poczynieniu w tym celu
stosownych naktadéw.

e Zasada szczegdtowa 1.Z.1.20. — w zakresie zamieszczania na stronie internetowej Spoétki zapisu przebiegu
obrad Walnego Zgromadzenia w formie audio lub wideo.

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

e Rekomendacja IlIl.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.

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

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

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

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

Zgromadzeniach.

Spoétka nie przewiduje stosowana tej zasady. W ocenie Spdtki obowigzujgce przepisy prawa w wystarczajacy
sposob reguluja wykonywanie natozonych na spétki publiczne obowigzkéw informacyjnych w zakresie jawnosci i
transparentnosci spraw bedacych przedmiotem obrad Walnego Zgromadzenia. Ponadto brak obecnosci
przedstawicieli mediéw zabezpiecza Spotke przed ewentualnymi roszczeniami akcjonariuszy, ktérzy mogliby nie
zyczy¢ sobie upubliczniania swojego wizerunku oraz wypowiedzi.
4.39. Opis gtéwnych cech stosowanych w Grupie systemow kontroli wewnetrznej i zarzadzania ryzykiem w
odniesieniu do procesu sporzgdzania sprawozdan finansowych i skonsolidowanych sprawozdan finansowych.
Z uwagi na rozmiar i charakter dziatalnosci oraz strukture organizacyjna, w Grupie nie s3 wyodrebnione specjalne
jednostki kontroli wewnetrznej w odniesieniu do procesu sporzadzania sprawozdan finansowych.
Ksiegi rachunkowe prowadzone s3g przez zewnetrzne biuro rachunkowe. Sprawozdania finansowe sporzadzane
sg na podstawie danych otrzymanych od oséb odpowiedzialnych za poszczegdlne dziaty w Grupie oraz na
podstawie przyjetych i zweryfikowanych dowoddéw ksiegowych. Czynnosci ksiegowe podlegajg procedurom
operacyjnym i akceptacyjnym. Dostep do systeméw informatycznych zawierajacych dane finansowe jest
ograniczony poprzez nadanie specjalnych uprawnien upowaznionym pracownikom biura rachunkowego,
wytgcznie w zakresie powierzonych im zadai. Za poprawne prowadzenie ksigg rachunkowych dla Grupy, na
podstawie obowigzujgcego prawa i Polityki Rachunkowosci przyjetej u Emitenta odpowiada zewnetrzne biuro
rachunkowe. Nadzér nad prawidtowym prowadzeniem ksigg rachunkowym sprawuja: Prezes Zarzadu i Dyrektor
Administracji Spétki Dominujacej. Prezes Zarzadu i Dyrektor Administracji sprawuja tez bezposredni nadzér nad
przygotowaniem sprawozdan finansowych, kompletnosci danych i zakresu ich przedstawiania.
Funkcje kontrolng w Grupie spetnia powotany w ramach Rady Nadzorczej Komitet Audytu, w sktad ktorego
wchodzg osoby spetniajgce kryteria wymagane zgodnie z przepisami ustawy z dnia 11 maja 2017 roku o biegtych
rewidentach, firmach audytorskich oraz nadzorze publicznym (Dz. U. z 2017 roku poz. 1089). Zadania oraz tryb
dziatania Komitetu Audytu w Grupie opisuje regulamin Komitetu Audytu przyjety uchwata Rady Nadzorczej nr
5/02/2017 z dnia 28 lutego 2017 roku. W Grupie sg przyjete nastepujace polityki: polityka wyboru podmiotu
uprawnionego do badania ustawowego sprawozdan finansowych, polityka $wiadczenia ustug dodatkowych
niebedacych badaniem, polityka wynagradzania. Sktad Komitetu Audytu na dzien bilansowy: Damian Jasica,
Kinga Opata-Mach, Jerzy llczyszyn.
Od biezgcego roku obrotowego pdtroczne sprawozdania finansowe Grupy podlegajg przegladowi, a roczne
sprawozdania badaniu przez niezaleznego biegtego rewidenta. Cztonkowie Komitetu Audytu majg bezposredni
kontakt do biura biegtego rewidenta.

Bartosz Kazimierczuk
Prezes Zarzadu
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5. OSWIADCZENIA ZARZADU

Zarzad Tower Investments S.A. (Emitent) oswiadcza, ze wedle jego najlepszej wiedzy, roczne skonsolidowane
sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. za rok obrotowy obejmujacy okres od
1.11.2016 do 31.12.2017 i dane porownywalne sporzadzone zostaty zgodnie z obowigzujgcymi Emitenta
zasadami rachunkowosci oraz ze odzwierciedlajg w sposdb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowg i
finansowa Grupy Kapitatowej Emitenta oraz jej wynik finansowy, oraz ze sprawozdanie z dziatalnosci Grupy
Kapitatowej Emitenta zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji Grupy Kapitatowej Emitenta, w
tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

Bartosz Kazimierczuk

Prezes Zarzagdu Tower Investments S.A.

Zarzad Tower Investments S.A. oswiadcza, ze Grant Thornton Polska Spétka z o0.0. Sp.k. z siedzibg w Poznaniu
przy ul. Abpa Antoniego Baraniaka 88E - podmiot uprawniony do badania sprawozdan finansowych wpisany na
liste podmiotodw uprawnionych prowadzong przez KRBR, pod numerem ewidencyjnym 3654, dokonujgcy badania
rocznego skonsolidowanego sprawozdania finansowego Grupy Kapitatowej Tower Investments S.A. za rok
obrotowy obejmujacy okres od 1.11.2016 do 31.12.2017, zostat wybrany zgodnie z przepisami prawa oraz ze
podmiot ten oraz biegli rewidenci dokonujgcy badania tego sprawozdania, spetniali warunki do wyrazenia
bezstronnej i niezaleznej opinii o badaniu, zgodnie z obowigzujgcymi przepisami i standardami zawodowymi.

Bartosz Kazimierczuk

Prezes Zarzadu Tower Investments S.A.

103



Nazwa grupy kapitatowej: Grupa Kapitalowa TOWER INVESTMENTS SPOLKA AKCYJNA

Okres objety sprawozdaniem finansowym: 01.11.2016 — 31.12.2017 | Waluta sprawozdawcza: | ztoty polski (PLN)

Poziom zaokraglen: wszystkie kwoty wyrazone sg w ztotych polskich (o ile nie wskazano inaczej)

6. SPRAWOZDANIE NIEZALEZNEGO BIEGLEGO REWIDENTA Z BADANIA ROCZNEGO
SKONSOLIDOWANEGO SPRAWOZDANIA FINANSOWEGO
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