torpo)

Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy
Kapitatlowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakoriczony
dnia 30 wrzes$nia 2019 roku

Poznan

Data publikacji — 22 listopada 2019 roku



Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu
Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrzesnia 2019 roku

SPIS TRESCI

1.

5.

WYbrane dane fiNANSOWE ......cocuiiiiiiiiiie ettt e e e e s e e e e e be e e s e b ea e s ssabeeeesnareeas 4
1.1. Podstawa sporzadzenia oraz zasady przeliczen wybranych danych finansowych.................. 4
1.2. Wybrane skonsolidowane dane finanSOWE .........cccoecieiiiiiieeiiciiee e 5

1.2.1. Skonsolidowany rachunek zyskOW i Strat.......ccccccveeiieciiii i 5

1.2.2. SkonsOldOWaANY DIlaNS ....ccocuiiiiiiiiee e e 6

1.2.3. Skrécony skonsolidowany rachunek przeptywow pienieznych........coocoveeivciiieinciieeennnns 8
1.3. Wybrane jednostkowe dane fiNaNSOWE..........cccuveiiiiiiiei i et e ee e e e e 9

1.3.1. RAChUNEK ZYSKOW i SEFat ....vveiiiiiiiiiciiicecee ettt e e s 9

1.3.2. BHIANS .ttt ettt b e bt she e ettt enbeenbeesheesaeeeas 10

1.3.3. Skrécony rachunek przeplywow pieni€Znych .........covvciieiiiiiiiiiciiee e 12

Dziatalnos¢ Grupy Kapitatowe] TORPOL......ccuuiiieeiieeeecieee ettt et e e itee e e e ntae e e e atae e e enreeas 13
2.1. Podstawowe informacje o dziatalnoSci GrUPY .......ceeeeeuiiiiieiiiieeccee e 13
D I d (0] UL = T CT U1 o VU 14
2.3. Zmiany w Grupie Kapitatowe]j i j&j sSkUtki .........coocoiiiiiiiiiiceccee e 15

Dziatalnos$¢ Grupy w okresie SPrawozdaWCZYM ........eeiecvieeeeiiiieeeeiiieeeesireeeessireeeesssreeeessnseeeessnvenas 17
3.1. Najwazniejsze projekty realizowane przez GK TORPOL .......c.eeeveciieieeiiiiieeeciieeeecveee e eeveeee 17
3.2.  Znaczace umowy dotyczgce robdt budowlanych........cceeviiiiiiiiciiiicece e 19
3.3, UMOWY fINGNSOWE....ccueiiiieiiiiee ettt ettt e e ettt e e e et re e e e abae e e e ataeeeeansaeeesnsseeasnseeeesnnseneanns 23
I S 0 1 o U 0 o V=T o} VA o Yo Yol s Vo Yo | oYU 26
3.5. Transakcje z podmiotami POWIGZanyMi ......cuveiiiiiiieiiiiiie ettt e e e e seaeeeeas 27
3.6. Pozostate istotne zdarzenia w okresie sprawozdawczym oraz do dnia publikacji raportu ......

............................................................................................................................................... 27

Sytuacja ekonomiczNo-fiNANSOWA GIUPY .....eeiieiiieeiiciiiee ittt e eectee et e e e e e ebre e e s evee e e s srreeeeeanes 29
4.1. Komentarz nt. wynikdw finanSOWYCH .......coooiiiiiieeeceee e e e 30

4.1.1. Omoéwienie gtéwnych pozycji rachunku zyskow i strat........ccoeecveeeiiciieeiicciee e 30

4.1.2. Omowienie pozyCji DIlANSOWYCH .........uiiiiie e 31

4.1.3. Omoéwienie pozycji rachunku przeptywdw pienieZnych .......ccccovveiivciiiiiiciiee e 31
4.2. 0Ocena WSKaZnikOW reNTOWNOSCI ..c.ueereeieeitieniieeie ettt ettt st et sbe e be e et e st st e beebe e 32
4.3. Przychody 0raz ich StruKEUIa ......cocceeeiiieeeec e e e e e e nrnees 33
4.4. Ocena zarzadzania zasobami fiNANSOWYMI .......ccoiiiiiiiiiiiiic e e 35

4.4.1. Ocena WsKaznikOW PHYNNOSCI.......eeiieciiiiiieiie ettt et ee e e 35

4.4.2. Wskazniki struktury finansowania i zadtuzenia.......cccocoveeeiiiiiiecicieiece e, 36
4.5.  Stanowisko Grupy odnosnie publikowanych prognoz wynikéw finansowych Grupy........... 36

Strategia i PESPEKLYWY FOZWOJU ...cieiiiiiieiciiiee ettt ettt e et e et e e e st e e e e sbteeessbaeeeesseaeeesanes 37



7.

Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu
Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrzesnia 2019 roku

5.1.  Cele strategiczne Grupy KapitafoWe].......ccoecuuiiiiiiiiie et 38
5.2, PerspektyWy rOZWOJU GIUPY ....ccccuieeeriiieeeriiieeesireeesseseeessssseeesssssseesssssessssssessssssseesssssseessns 38
5.3,  Plan iNWESLYCYJNY GIUPY .eeeecuiieeeeiiiieeeiieeeeeitteeeeeiteeeesiateeeessasaeesesssaeessasssseesanssssssssssnsssnnssneennn 41
5.3.1. BiEZCE INWESTY T ueuiiiiiiee i ettt ettt e ettt e e e e e s ettt e e e e e s sabsreeeeeeeessannnnes 41
5.3.2. PIaNY INWESTYCYJNE «.eeiiii ittt e e et ee e s s st e e e s be e e s s snbee e s ssabeeesenareeas 41
5.4.  Opis istotnych czynnikdéw majgcych wptyw na rozwdj oraz wyniki Grupy.......ccccevveeecvneenn. 42
Pozostate informacje dotyczace Grupy TORPOL .......ciiiiiiiiiiiiiieeeiiieeecsiieeessiee e esivee e e sabee e s esaveeas 44
6.1. Informacje o akcjonariacie i aKCJach ........cooviiiiiiiiie e 44
6.1.1. Informacja o kapitale zakladOWym.......coccuviiiiiiiii e 44
6.1.2. F N el o1 =L T | SRR 44
6.1.3. Akcje TORPOL S.A. w posiadaniu zarzadzajgcych i nadzorujgcych.......ccccveeeecvieeenneen. 44
6.2. Informacje o organie zarzadzajgcym i NAAZOrUJGCYM ....eeviiceiiiiiiciiee e 45
L TR - 1 4 ¥ o [ =T o 1T A € (U] o1 46
6.4. Informacja o gwarancjach i poreczeniach udzielonych przez Emitenta lub podmioty zalezne
............................................................................................................................................... 46
6.5.  IStOtNE SPrawy SQAOWE i SPOINE.....cciiiciiieeeeiiieeeeciee e e et e e e ctee e e eetae e e estaeeeeeasaeeeeasaeeesanseneanns 47
Pozostate istotne informacje dla oceny sytuacji grupy kapitatowej ......cceeevecieeeiciieee e, 49



Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu
Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrzesnia 2019 roku

1. WYBRANE DANE FINANSOWE

1.1. PODSTAWA SPORZADZENIA ORAZ ZASADY PRZELICZEN WYBRANYCH DANYCH
FINANSOWYCH

Niniejsze Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu okresowego Grupy
Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakoriczony 30 wrzesnia 2019 roku (Raport) zawierajg
informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 66 ust. 10 w zwigzku z § 66 ust. 8 pkt 1-12
rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych
i okresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw wartosciowych oraz warunkéw uznawania
za réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.

Skrocone skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej TORPOL (Grupa, Grupa
TORPOL) oraz kwartalna informacja finansowa spo6tki TORPOL S.A. (Emitent, Spotka, TORPOL) zostaty
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci Finansowej w ksztatcie
zatwierdzonym przez Unie Europejska oraz przy zatozeniu kontynuowania dziatalnosci gospodarczej
przez Grupe Emitenta przez okres nie krétszy niz kolejne 12 miesiecy.

Prezentowane dane liczbowe zostaty podane w tysigcach ztotych, z wyjatkiem pozycji, w ktdrych
wyraznie wskazano inaczej. W przypadku transakcji wyrazonych w walutach innych niz polski ztoty,
transakcje sg przeliczane na polskie ztote przy zastosowaniu sredniego kursu NBP obowigzujgcego
w dniu zawarcia transakcji. Natomiast dla potrzeb wyceny bilansowej w przypadku aktywdéw
i pasywow wyrazonych w walutach obcych zastosowano sredni kurs NBP na koniec okresu
sprawozdawczego oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego z wyjatkiem pozycji, w ktérych
wyraznie wskazano inaczej:

4,3736 4,3000
0,4406 0,4325
0,5902 0,5799

Raport zawiera stwierdzenia odnoszgce sie do przysztosci i oceny przysztosci przez zarzad Emitenta,
oparte na pewnych zatozeniach, ktére obcigzone sg ryzykiem i niepewnoscig. Grupa w zwigzku z tym
nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek decyzje podjete na podstawie tych informacji.
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1.2. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

1.2.1.SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

okres 9 miesiecy okres 9 miesiecy
zakoriczony zakoriczony Zmiana
30 wrzesnia 2019 30 wrzesnia 2018

Zmiana
(%)

Skonsolidowany rachunek

zyskoéw i strat

Dziatalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 1062 954 970233 92721 9,6%
PrzychodY ze sprzedazy towardéw 932 1154 927 119,2%
i produktow
Przychody ze sprzedazy 1063 886 971 387 92 499 9,6%
Koszt wtasny sprzedazy 1012199 923 069 89130 9,6%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 51687 48 318 3369 7,0%
Koszty sprzedazy 1954 360 1594 442,8%
Koszty ogdlnego zarzadu 18 502 18 579 -77 -0,4%
Zysk (strata) ze sprzedazy 31231 29379 1852 6,3%
Pozostate przychody operacyjne 867 770 97 12,6%
Pozostate koszty operacyjne 865 411 454 110,5%
Zysk (str.ata_) z dziatalnosci 31233 29 738 1495 5,0%
operacyjnej
Przychody z tyt. odsetek 222 683 -461 -67,5%
Inne przychody finansowe 972 1151 -179 -15,6%
Koszty finansowe 4817 2130 2 687 126,2%
Udziat w zysku .JeanStkI 22 385 363 94,3%
stowarzyszonej
Zysk (strata) brutto 27 588 29 057 -1469 -5,1%
Podatek dochodowy 4996 5580 -584 -10,5%
Zysk/strata z dzilafalnosm 22592 23 477 885 3,8%
kontynuowanej netto
2ysk/strata za rok obrotowy z 444 -18 795 18351  -97,6%
dziatalnosci zaniechanej netto
Zysk/strata netto za okres 22 148 4682 17466  373,0%
zysk (strata) na jedng akcje 0,96 0,20 0,76 373,0%
(w ztotych):
liczba akcji (w tys. sztuk) 22970 22970 0 0,0%
podstawowy i rozwodniony
z zysku (strata) za rok obrotowy 0,96 0,20 0,76 373,0%
przypadajgcy na jedng akcje
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1.2.2.SKONSOLIDOWANY BILANS

AKTYWA 30 g/crjzlegsnla 31 g(r)l;(;n/a Zmiana er(;(l%a)na

Aktywa trwate 175 342 142 858 32484 22,7%
Rzeczowe aktywa trwate 37780 117932 -80 152 -68,0%
Wartos¢ firmy 9008 9008 0 0,0%
Wartosci niematerialne 2 188 471 1717 364,5%
Aktywa z tytutu prawa do uzytkowania 104 935 0 104 935 nd.
Udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach 855 878 -23 -2,6%
Udzielone pozyczki 0 4 -4 -100,0%
Naleznosci dtugoterminowe 11135 9810 1325 13,5%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 0 2310 -2310 -100,0%
Rozliczenia miedzyokresowe 9441 2 445 6996 286,1%
Aktywa obrotowe 703 393 700 485 2908 0,4%
Zapasy 65 712 58 459 7253 12,4%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 262 052 299912 -37 860 -12,6%
Aktywa z tytutu umow z klientami 274 347 289 680 -15 333 -5,3%
Oprocentowane kredyty i pozyczki 56 56 0 0,0%
Pozostate naleznosci finansowe 3288 2 610 678 26,0%
Pozostate naleznosci niefinansowe 8036 9 250 -1214 -13,1%
Rozliczenia miedzyokresowe 10941 6568 4373 66,6%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 78 953 33942 45011 132,6%
Pozostate aktywa finansowe 8 8 0 0,0%
SUMA AKTYWOW 878 735 843 343 35392 4,2%
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KAPITAt WEASNY | ZOBOWIAZANIA 30 wrzesnia 2019 31 grudnia 2018  Zmiana

Kapitat wiasny 216 428 200832 15596 7,8%
Kapitat podstawowy 4594 4594 0 0,0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 141 135 138 711 2424 1,7%
Pozostate kapitaty zapasowe 58 149 58 149 0 0,0%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 14 380 422 13 958 3307,6%
Boznlce I.<ursowe_ z pr;ellczenla 987 178 309 454,5%
jednostki zagranicznej
Kapitat z aktualizacji wyceny 112 112 0 0,0%

Udziaty niekontrolujace -955 -978 23 -2,4%

Zobowigzania dtugoterminowe 118 875 68 352 50523 73,9%
Oprocentowane kredyty i pozyczki 32 000 4 000 28 000 700,0%
Rezerwy 935 935 0 0,0%
Pozostate zobowigzania finansowe 83 255 63 417 19 838 31,3%
Rezerwa z tyt. odroczonego podatku ) 685 0 ) 685 nd.
dochodowego

Zobowigzania krétkoterminowe 543 432 574 159 -30 727 -5,4%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 205 653 274 596 -68 943 -25,1%
Pozostate zobowigzania finansowe 79126 55993 23133 41,3%
Kredyty i pozyczki 25904 17 754 8150 45,9%
Zobowigzania z tytutu umow z
klientami i przychoddw przysztych 33112 5307 27 805 523,9%
okresow
Pozostafe zobowiazania 167 281 189153 21872 -11,6%
niefinansowe
Rozliczenia miedzyokresowe 23711 27 211 -3500 -12,9%
Rezerwy 8 645 4 145 4500 108,6%

Zobowigzania razem 662 307 642 511 19796 3,1%

SUMA KAPITALU WLASNEGO o
| ZOBOWIAZAK 878 735 843 343 35392 4,2%
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1.2.3.SKROCONY SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

okres 9 miesiecy okres 9 miesiecy

Skonsolidowany rachunek przeptywdéw pienieznych zakonczony zakonczony
30 wrzesnia 2019 | 30 wrzesnia 2018

Zmiana

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej

Zysk/strata brutto z dz. kontynuowanej 27 588 29 057 -1469
Zysk/strata brutto z dz. zaniechanej -444 -18 795 18 351
Zysk/strata brutto razem 27 144 10 262 16 882
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 15744 12 653 3091
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej 1877 512 1365
Zmlana s'tanu naleznosci i aktywow z tyt. umow z 52 209 87157 139 366
klientami
Zmiana stanu zapaséw -7 254 -43 574 36320
Zmléna stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow 63914 62579 1335
i pozyczek
Przychody z tytutu odsetek -222 -950 728
Koszty z tytutu odsetek 4082 2274 1808
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -14 870 19 194 -34 064
Zmiana stanu rezerw 4501 516 3985
Pozostate -809 -2420 1611
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 18 488 -151 269 169 757
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzedaz'rzeczowych aktywow trwatych i wartosci 304 19 )85
niematerialnych
N.abyC|e rﬁzeczowych aktywow trwatych i wartosci 17782 5936 14846
niematerialnych
Odsetki otrzymane 418 790 -372
Pozostate -1697 -1370 -327
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -18 757 -3497 -15 260
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -18913 9631 -9 282
Whptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytow 178 706 39059 139 647
Sptata pozyczek/kredytow -127 573 -22 580 _;gg
Odsetki zaptacone -3910 -1681 -2229
Inne wptywy finansowe 16 970 2673 14 297
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej 45 280 7 840 37 440
Z\.Nle'ks.zenle/'(.Zmn|ejs'zen|e) n’etto stanu srodkéw 45011 146 926 191 937
pienieznych i ich ekwiwalentéw
Srodki pieniezne na poczatek okresu 33942 186 376 -152 434
Srodki pieniezne na koniec okresu 78 953 39450 39503
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1.3. WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE

1.3.1.RACHUNEK ZYSKOW | STRAT

okres 9 miesiecy okres 9 miesiecy

Rachunek zyskow i strat zakoriczony zakoriczony Zmiana  Zmiana (%)
30 wrzesnia 2019 30 wrzesSnia 2018

Dziatalnos¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 1032632 955674 76 958 8,1%
E:(z)y;cuhli(;zvze sprzedazy towardw i 866 1474 608 41.0%
Przychody ze sprzedazy 1033498 957 148 76 350 8,0%
Koszt wtasny sprzedazy 985 402 911926 73476 8,1%
Zysk (strata) brutto ze sprzedazy 48 096 45 222 2874 6,4%
Koszty sprzedazy 1935 360 1575 437,5%
Koszty ogdlnego zarzadu 16 170 16 346 -176 -1,1%
Zysk (strata) ze sprzedazy 29991 28 516 1475 5,2%
Pozostate przychody operacyjne 866 730 136 18,6%
Pozostate koszty operacyjne 865 388 477 122,9%
Zysk (strata) z dziatalnosci operacyjnej 29992 28 858 1134 3,9%
Przychody finansowe 418 683 -265 -38,8%
Inne przychody finansowe 951 1396 -445 -31,9%
Koszty finansowe 5369 30969 -25 600 -82,7%
Zysk (strata) brutto 25992 -32 26024 -81325,0%
Podatek dochodowy 5330 5788 -458 -7,9%
Zysk (strata) netto za okres 20 662 -5 820 26 482 -455,0%
zysk (strata) na jedng akcje (w ztotych): 0,90 -0,25 1,15 -455,0%
liczba akcji (w tys. sztuk) 22 970 22 970 0 0,0%
podstawowy i rozwodniony z zysku
(straty) za rok obrotowy przypadajgcy 0,90 -0,25 1,15 -455,0%
na jedng akcje
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1.3.2.BILANS
30 wrzesnia 31 grudnia Zmiana Zmiana
2019 2018 (%)

Aktywa trwate 180714 145 464 35250 24,2%
Rzeczowe aktywa trwate 39211 115 649 -76 438 -66,1%
Wartos¢ firmy 9008 9008 0 0,0%
Warto$ci niematerialne 2138 460 1678 364,8%
Aktywa z tyt. prawa do uzytkowania 103 882 0 103 882 nd.
Udziaty w jednostkach zaleznych 5415 2015 3400 168,7%
Udziaty w wspdlnych przedsiewzieciach 506 506 0 0,0%
Naleznosci dtugoterminowe 11123 9793 1330 13,6%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 0 2116 -2116 -100,0%
Pozyczki udzielone 0 3472 -3472 -100,0%
Rozliczenia miedzyokresowe 9431 2 445 6986 285,7%
Aktywa obrotowe 690 391 688 532 1859 0,3%
Zapasy 65 257 57712 7 545 13,1%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 254123 295 962 -41 839 -14,1%
Aktywa z tytutu umoéw z klientami 270931 283674 -12 743 -4,5%
Pozostate naleznosci finansowe 3288 2610 678 26,0%
Naleznosci z tyt. podatku dochodowego 0 0 0 nd.
Pozostate naleznosci niefinansowe 7 479 8793 -1314 -14,9%
Rozliczenia miedzyokresowe 10762 6441 4321 67,1%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 78 550 33339 45211 135,6%
Pozostate aktywa finansowe 1 1 0 0,0%
SUMA AKTYWOW 871105 833996 37 109 4,4%

10
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KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA 302“5'1255 U gg‘;‘;’"“ Zmiana Z”('(’%f’)”a

Kapitat wtasny 221816 207 100 14716 7,1%
Kapitat podstawowy 4594 4594 0 0,0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 141135 138 711 2424 1,7%
Pozostate kapitaty zapasowe 58918 58918 0 0,0%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 18 397 5901 12496  211,8%
ZRSgi:aiﬁfclgggjowe z przeliczenia jednostki 130 1137 504 17,9%
Kapitat z aktualizacji wyceny 113 113 0 0,0%
Zobowigzania dtugoterminowe 118576 68 330 50 246 73,5%
Oprocentowane kredyty i pozyczki 32 000 4000 28000  700,0%
Rezerwy 935 935 0 0,0%
Pozostate zobowigzania finansowe 82 426 63 395 19031 30,0%
Siiﬁz,ﬁz:\,z\g odroczonego podatku 3215 0 3215 nd.
Zobowiazania krotkoterminowe 530713 558566  -27 853 -5,0%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 204 642 264 752 -60 110 -22,7%
Kredyty i pozyczki 78 684 54 041 24 643 nd.
Pozostate zobowigzania finansowe 24 676 16 750 7926 47,3%
nes  sw mw smox
Pozostate zobowigzania niefinansowe 158 047 187170  -29123 -15,6%
Rozliczenia miedzyokresowe 23 400 26 475 -3075 -11,6%
Rezerwy 8641 4141 4500 108,7%
Zobowigzania razem 649 289 626 896 22 393 3,6%
SUMA KAPITALU WYASNEGO | ZOBOWIAZAN 871105 833996 37109 4,4%
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Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrzesnia 2019 roku

1.3.3.SKROCONY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

okres 9 miesiecy okres 9 miesiecy

Rachunek przeptywoéw pienieznych zakoriczony zakoriczony
30 wrzesnia 2019 30 wrzesnia 2018

Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk (strata) brutto 25970 -32 26 002
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 15077 11298 3779
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej 352 -19 371
Zmiana stanu naleznosci 53 887 -95 063 148 950
Zmiana stanu zapaséw -7 545 -43 728 36183
Zm|a,na'star?u zobowigzan z wyjatkiem 63952 55 661 8991
kredytow i pozyczek
Przychody z tytutu odsetek -418 -928 510
Koszty z tytutu odsetek 3854 1729 2125
Zmiana stanu rozliczert miedzyokresowych -14 382 17 851 -32 233
Zmiana stanu rezerw 4501 8138 -3637
Pozostate -110 20350 -20 460
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej 17 234 -136 065 153 299
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
Sprzeo!a; r;eczowych aktywoéw trwatych i 304 19 )85
wartosci niematerialnych
Nabyc!e.rz'eczowyc'h aktywow trwatych i 19302 7826 11476
wartosci niematerialnych
Udzielone pozyczki -3651 -24 322 20671
Sptata pozyczki 3651 254 3397
Odsetki otrzymane 418 790 -372
Pozostate -1701 -1297 -404
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -20281 -32 382 12101
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
S.pfata zobowigzan z tytutu leasingu 17838 9955 8533
finansowego
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytéw 178 106 36 393 141713
Sptata pozyczek/kredytow -125 463 -5777 -119 686
Odsetki zaptacone -3517 -1191 -2 326
Inne wptywy finansowe 16 970 2673 14 297
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 48 258 22 843 25415
IZW|eklszen!e/(.Zr.nn|ejs_z§me) ne_tto stanlu 45211 -145 604 190 815
srodkoéw pienigznych i ich ekwiwalentéw
Srodki pieniezne na poczatek okresu 33339 183 987 -150 648
Srodki pieniezne na koniec okresu 78 550 38383 40 167
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Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu
Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrzesnia 2019 roku

2. DZIAtALNOSC GRUPY KAPITALOWEJ TORPOL

2.1.PODSTAWOWE INFORMACIJE O DZIALALNOSCI GRUPY

Grupa Kapitatowa TORPOL, w skfad ktérej na dzien bilansowy wchodzg TORPOL S.A. z siedzibg
w Poznaniu oraz spétki zalezne, Torpol Qil&Gas sp. z 0.0. (dalej TOG) z siedzibg w Wysogotowie
k. Poznania, Torpol Norge AS w likwidacji z siedzibg w Oslo (dalej Torpol Norge), Torpol d.o.o za usluge
w likwidacji z siedzibg w Zagrzebiu oraz Afta sp. z 0.0. w likwidacji z siedzibg w Poznaniu, nalezy do
czotowych podmiotédw dziatajgcych na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury kolejowej
i tramwajowe]j w Polsce. Grupa prowadzi dziatalnos¢ od 1991 roku.

Grupa jest rowniez obecna na terenie Norwegii poprzez oddziat TORPOL NORGE NUF.

W swojej dziatalnosci Grupa wystepuje gtdwnie w charakterze generalnego wykonawcy lub lidera
konsorcjum wykonawcéw w przypadku realizacji kompleksowych, wielobranzowych projektow.
Gtédwne obszary dziatalnosci Grupy obejmujg przede wszystkim:

e projektowanie oraz realizacie kompleksowych ustug budowy i modernizacji (poprawy
parametréw takich jak m.in. maksymalna predkosé, ilo$¢ przejazdéw) torowych uktadéw
kolejowych oraz stacji kolejowych razem z infrastrukturg towarzyszaca;

e Swiadczenie ustug rewitalizacji linii kolejowych polegajgcych na przywrdceniu im parametréow
poczatkowych;

e projektowanie oraz realizacje (gtéwnie w formule generalnego wykonawstwa)
kompleksowych ustug budowy i modernizacji toréw tramwajowych i sieci trakcyjnej wraz
z infrastrukturg towarzyszacg;

e  kompleksowe ustugi budowy oraz modernizacji sieci elektroenergetycznych napowietrznych
i kablowych sredniego (SN) i niskiego napiecia (NN), sygnalizacji $wietlnej sterowania ruchem
drogowym, systemdw oswietlenia ulicznego i sieci telekomunikacyjnych;

e ustugi budowy drég i ulic z infrastrukturg towarzyszacg oraz obiektdw inzynieryjnych,
w tym wiaduktow;

e  ustugi projektowania dla przedsiewzie¢ z dziedziny budownictwa komunikacyjnego — jest to
gtéwny obszar dziatalnosci spétki Lineal sp. z 0.0., w ktérej TORPOL posiada 50% udziatéw;

e ustugi budowlano — montazowe w zakresie systeméw automatyki kolejowej (systemy
sterowania ruchem kolejowym ERTMS/ETCS, systemy radiotgcznosci kolejowej GSM-R);

e towarowe przewozy kolejowe na terenie UE;

e projektowanie i kompleksowa realizacja budowy instalacji do oczyszczania i uzdatniania ropy
naftowej i gazu ziemnego;

e  budownictwo przemystowe.

Grupa TORPOL ma 28 lat doswiadczenia w modernizacji szlakéw i linii kolejowych oraz ponad
19 lat w modernizacji linii tramwajowych. Emitent jest pierwszym prywatnym przedsiebiorcg
w Polsce, ktory wykonywat prace przystosowujgce linie kolejowe do prowadzenia ruchu pasazerskiego
z predkoscig 160 km/h. Dzieki zdobytemu doswiadczeniu Grupa charakteryzuje sie terminowoscig
Swiadczonych ustug i wysokg jakoscig wykonawstwa robét budowlanych.
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Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrzesnia 2019 roku

2.2. STRUKTURA GRUPY

Ponizej przedstawiono schemat Grupy TORPOL na dzierh 30 wrzesnia 2019 roku:

TORPOLS.A.
oddziat TORPOL
NORGE NUF

Torpol Norge AS w u;ﬁzrzo\l/dliﬁ\-/\(/)i.clzaac'i Torpol Oil&Gas Aftasp. z0.0. w Lineal sp. z 0.0.
likwidacji (100%) g(1oo%) ) sp. 2 0.0. (97,78%) likwidacji (100%) (50%)

Na dzien 30 wrzesnia 2019 roku Spétka posiadata istotne udziaty w nastepujacych podmiotach:

a. Torpol Oil&Gas sp. z 0.0. z siedzibg w Wysogotowie pod Poznaniem — spétka specjalizuje sie

w projektowaniu i kompleksowej realizacji budowy instalacji do oczyszczania

i uzdatniania ropy naftowej i gazu ziemnego oraz budownictwie przemystowym, gtéwnie dla

branz energetycznej i chemiczne;j.

b.  Torpol Norge AS w likwidacji (Oslo, Norwegia) —spdtka na dzien bilansowy nie prowadzita

dziatalnosci operacyjnej, a 15 listopada br. wtasciwy sad rejestrowy w Norwegii wykreslit

ja z rejestru sgdowego (RB nr 77/2019).

c. Torpol d.o.o. za usluge w likwidacji (Zagrzeb, Chorwacja) — obecnie spétka nie prowadzi

dziatalnosci operacyjnej i znajduje sie w stanie likwidacji.

d.  Afta Sp. z o0.0. w likwidacji z siedzibg w Poznaniu — przedmiotem dziatalnosci spoétki jest

unieszkodliwianie odpaddéw, obecnie spétka nie prowadzi dziatalnosci.

e. Lineal Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu — przedmiotem dziatalnosci jest projektowanie na rzecz

budownictwa komunikacyjnego. Emitent posiada 50% udziatéw w kapitale zaktadowym oraz
50% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Pozostate 50% (udziatéw w kapitale zaktadowym
oraz gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw) posiada spétka Feroco S.A. w upadtosci

likwidacyjnej z siedzibg w Poznaniu.

TORPOL posiada réwniez wyodrebniony oddziat zagraniczny w Oslo — powstaty w 2010 roku. Oddziat
Torpol Norge NUF w catosci przejat zobowigzania z tytutu rekojmi za wady i usterki, jakie mogtyby
pojawic¢ sie w zwigzku z zakoriczonymi projektami na rynku norweskim. Ponadto poprzez oddziat

Emitent (posiadajgc kompetencje do realizacji inwestycji zwigzanych z budowg lub modernizacjg linii

kolejowych i tramwajowych, metra, drog, mostow i obiektéw inzynieryjnych) pozostaje obecny na

rynku norweskim i moze monitorowaé zmiany oraz perspektywy rozwoju Grupy na tym rynku.

Emitent jest rowniez strong umowy spoétki NLF Torpol Astaldi s.c. (NLF) z siedzibg w todzi. NLF jest
spotkg celowa, ktéra zostata powotana do koordynowania i zarzadzania wykonaniem robot
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budowlanych w ramach realizacji zakoriczonego kontraktu ,£8dz Fabryczna”. TORPOL posiada w spotce
50% udziatdw, natomiast pozostate 50% posiada spdtka Astaldi S.p.A. z siedzibg w Rzymie.

W okresie sprawozdawczym konsolidacjg metodg petng zostaty objete wyniki finansowe spétek Torpol
Norge AS w likwidacji, Torpol Oil&Gas sp. z 0.0., Torpol d.o.0. za usluge w likwidacji oraz Afta sp. z 0.0.
w likwidacji. Wyniki finansowe spotki Lineal sp. z 0.0. zostaty objete konsolidacja metody praw
wtasnosci.

Poza wskazanymi powyzej udziatami w poszczegdlnych spétkach, Emitent nie posiada innych inwestycji
kapitatowych.

2.3.ZMIANY W GRUPIE KAPITALtOWEJ | JEJ SKUTKI

W dniu 10 stycznia 2019 roku sad wtasciwy w Norwegii zarejestrowat otwarcie procesu likwidacji spotki
Torpol Norge, jako konsekwencje uchwaty nadzwyczajnego zgromadzenia wspdlnikdw tej spotki
w przedmiocie otwarcia procesu likwidacji tej spotki i wyboru zarzadu likwidacyjnego z dnia 20 grudnia
2018 roku. W lutym 2019 roku zakonczyt sie okres zgtaszania roszczen przez wierzycieli tej spéfki.
Proces likwidacji objat zakonczenie biezgcej dziatalnosci spétki poprzez wypetnienie wszystkich
zobowigzan Torpol Norge przy réwnolegtym uzyskaniu srodkéw finansowych poprzez sciggniecie
wszystkich naleznosci i uptynnienie majatku tej spotki w drodze jego sprzedazy w Polsce i w Norwegii.
W dniu 15 listopada 2019 roku wiasciwy dla miasta Oslo w Norwegii sad rejestrowy dokonat
wykreslenia likwidowanej spétki z rejestru sgdowego, co formalnie zakoriczyto proces likwidacji Torpol
Norge. Zakonczenie procesu likwidacji Torpol Norge nie miato znaczenia dla wynikéw finansowych oraz
przeptywoéw pienieznych Grupy.

W dniu 30 stycznia 2019 roku nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikéow spétki zaleznej TOG podjeto
uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spétki do kwoty 4,5 min zt, poprzez
zwiekszenie liczby udziatéw do 45 000 o wartosci nominalnej 100 zt kazdy. W podwyzszonym kapitale
wszystkie nowoutworzone udziaty objgt Emitent. Na date Raportu Emitent posiada 44 002 udziaty,
co stanowi 97,78% wszystkich udziatéw oraz gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow.

W dniu 31 stycznia 2019 roku nadzwyczajne zgromadzenie wspodlnikdw Torpol d.o.o. za usluge podjeto
uchwate w przedmiocie otwarcia procesu likwidacji tej spotki i wyboru likwidatora. Otwarcie likwidacji
zostato zarejestrowane przez wtasciwy sgd w Chorwacji 20 lutego 2019 roku. Spotka nie prowadzita
dziatalnosci operacyjnej. W czerwcu 2019 roku rozpoczat sie 6-miesieczny okres zgtaszania
wierzytelnosci. Na date publikacji Raportu wedtug wiedzy Emitenta, nie zgtoszono jakichkolwiek
roszczen.

Likwidacja ktérejkolwiek z ww. spétek nie miata i nie ma wptywu na zatozenie kontynuacji dziatalnosci
dla catej Grupy.
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Ponizej przedstawiono schemat Grupy TORPOL na dzien publikacji Raportu tj. na dzien (22 listopada
2019 roku):

TORPOLS.A.

oddziat TORPOL
NORGE NUF

Torpol d.o.o. za usluge Torpol Oil&Gas Afta sp.z0.0. w
w likwidacji (100%) sp. 7 0.0. (97,78%) likwidacji (100%)

Lineal sp. z 0.0. (50%)

W okresie sprawozdawczym jak réwniez do dnia publikacji Raportu nie wystgpity inne zmiany
w Grupie Emitenta.
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3. DZIAtALNOSC GRUPY W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W biezgcym okresie sprawozdawczym Grupa Emitenta kontynuowata dotychczasowg dziatalnosc¢
operacyjng, ktéra obejmowata przede wszystkim realizacje projektdw infrastrukturalnych dla spétki
PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (PKP PLK) oraz kontraktu kolejowego na rzecz spoétki Nowe Jaworzno
Grupa TAURON sp. z 0.0. Na uwage zastuguje pozyskanie kolejnego kontraktu kolejowego od spotki
spoza grupy PKP PLK o wartosci niemal 0,18 mld zt netto (Elektrownia Ostroteka C).

W dalszym ciggu Grupa prowadzita dziatalnos¢ w trudnych okolicznosciach rynkowych, zwigzanych
z bardzo duzg presjg na marze na skutek rosngcych cen materiatéw i kosztéw ich transportu oraz,
W mniejszym stopniu z dalszym wzrostem wynagrodzen pracownikow budowlanych i kadry
inzynierskiej. Ponadto Grupa odczuwa fakt negatywnego postrzegania branzy budowlanej przez sektor
bankowy i ubezpieczeniowy, przez co w kolejnych kwartatach nadal istotne bedzie dla niej zapewnienie
bezpiecznej nadwyzki finansowej, gwarantujacej utrzymanie pozycji ptynnosciowej na optymalnym
poziomie.

Mimo tych mocno niekorzystnych warunkéw rynkowych Grupa nalezycie realizuje rekordowy portfel
zamoéwien, ktorego aktualna wartos¢ wynosi ok. 3,75 mld zt netto i jest przygotowana do pozyskiwania
i realizacji kolejnych zamdwien. Grupa zachowata przy tym satysfakcjonujgcg rentownosé portfela
zamoéwien na poziomie ok. 5% i relatywnie niski poziom zadtuzenia netto w relacji do EBITDA.

Konsekwentnie rozwijana jest rowniez dziatalno$é operacyjna spotki TOG, ktéra stopniowo umacnia
swojg pozycje w sektorze oil&gas i zwieksza skale dziatalnosci.

Ponadto po okresie sprawozdawczym, w dniu 15 listopada br., wtasciwy sad w Norwegii zakonczyt
procedure likwidacji Torpol Norge, poprzez wykreslenie jej z rejestru sagdowego. Proces ten przebiegt
zgodnie z zatozeniami Emitenta., a jego zakonczenie nie miato znaczenia dla wynikéw finansowych oraz
przeptywoéw pienieznych Grupy.

Podsumowujac sytuacja Grupy pozostaje stabilna i nalezy oceniac jg pozytywnie, jednakze wymaga
statego monitoringu warunkdéw rynkowych. Posiadane przez Grupe zasoby pozwalajg na prawidtowg
realizacje portfela zamoéwien, a takze dalszg aktywno$¢ w pozyskiwaniu projektéw budowlanych na
rynku szynowym w Polsce. Aktualnie wysitki Spétki skupiajg sie przede wszystkim na utrzymaniu
satysfakcjonujacej rentownosci projektéw w ramach kontraktacji oraz zapewnieniu odpowiedniego
zaplecza finansowego pod zapotrzebowanie wynikajace z ich realizacji.

3.1. NAJWAZNIEJSZE PROJEKTY REALIZOWANE PRZEZ GK TORPOL

Na koniec trzeciego kwartatu br. oraz uwzgledniajgc kontrakty pozyskane i aneksy do uméw na roboty
budowlane podpisane do daty Raportu Grupa posiadata portfel zamoéwier o wartosci ok. 3,75 mld zt
netto bez udziatu konsorcjantéw, zapewniajgcy prowadzenie prac do 2022 roku wiacznie. Aktualnie
$rednia rentownos$¢ na sprzedazy brutto posiadanego portfela zamowien na date Raportu ksztattuje
sie na poziomie ok. 5%.

17



Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu
Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrzesnia 2019 roku

Srednia rentowno$¢ na sprzedazy brutto z portfela kontraktéw Grupy za ostatnie 12 miesiecy na koniec
wrzesnia 2019 roku wyniosta 5,35%. Odnoszgc sie do Spotki to srednia rentowno$¢ na sprzedazy brutto
z portfela kontraktow za ostatnie 12 miesiecy na koniec wrze$nia 2019 roku wyniosta 5,1%. Powyzsze
marze zostaty osiggniete gtdwnie ze wzgledu na nacisk, jaki potozono na terminowos¢ realizowanych
prac w ramach projektdw oraz Scisty monitoring jakosci prac oraz kosztéw realizacji.

Ponizej zaprezentowano informacje nt. istotnych kontraktédw realizowanych przez Emitenta wedtug
stanu na koniec wrzesnia 2019 roku oraz pod uwzglednieniu kontraktéw pozyskanych i podpisanych
anekséw do umdéw na roboty budowlane na date Raportu:

1 Zadanie 1 — Port Szczecin lip.19 lut.22 855,83 22,8%
2 Zadanie 2 — Port Swinoujécie lip.19 lut.22 468,01 12,5%
3 E59 Rawicz — Leszno maj.19 gru.20 363,46 9,7%
4 Gdansk Port Pétnocny cze.19 gru.21 331,52 8,8%
5 tédz Kaliska sie.19 paz.22 330,73 8,8%
6 Gdansk Zaspa Towarowa cze.19 gru.21 274,37 7,3%
7 E59 Leszno — Czempin maj.17 mar.20 175,14 4,7%
8 Elektrownia Ostroteka C paz.19 paz.22 163,69 4,4%
9 Elektrownia Jaworzno Il gru.1l7 sty.20 124,62 3,3%
10 I. 133 Trzebinia — Krzeszowice paz.17 sty.20 120,86 3,2%
11 LCS Konin mar.17 sie.20 111,91 3,0%
12 [. 219 Szczytno — Etk sie.17 maj.20 82,67 2,2%
13 £20 Warszawa = Minisk wrz.17 maj.20 71,26 1,9%
Mazowiecki
14 [.31 Czeremcha - Hajnéwka wrz.17 paz.20 63,59 1,7%
15 |. 216 Dziatdowo - Olsztyn wrz.17 wrz.20 46,52 1,2%
16 |- 289 Legnica ~ Rudna lip.17 gru.19 42,42 1,1%
Gwizdanow
17 *E30 Krakow MydIniki lis.16 sty.20 35,68 1,0%
18 I. 52 Lewki — Hajnowka sie.17 wrz.20 20,35 0,5%
19 .32 Biatystok — Bl.elsk Podlaski sie.17 pa%.20 1721 0,5%
(Lewki)
20 Pozostate Emitent 18,61 0,5%
21 TOG 32,2 0,9%
RAZEM 3750,65 100,0%
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3.2.ZNACZACE UMOWY DOTYCZACE ROBOT BUDOWLANYCH

Ponizej zamieszczono informacje dotyczace istotnych umdéw o roboty budowlane lub umdéw na

dostawy materiatéw budowlanych zawartych/aneksowanych przez spétki z Grupy Emitenta w okresie

sprawozdawczym oraz do daty Raportu:

w dniu 3 stycznia 2019 roku wptynat do Spodtki obustronnie podpisany aneks do umowy na
zaprojektowanie i wykonanie robdt budowlanych w ramach projektu pn. ,Prace na linii
kolejowej nr 52 na odcinku Lewki — Hajnéwka” z dnia 28 sierpnia 2017 roku. Na mocy aneksu
zmianie ulegt przede wszystkim okres realizacji robdt w ramach umowy, ktéry zostat ustalony na
38 miesiecy od daty rozpoczecia, wobec czego termin realizacji prac budowlanych zostat
okreslony na trzeci kwartat 2020 roku;

w dniu 17 stycznia 2019 roku oferta ztozona przez konsorcjum firm z udziatem PUT Intercor
sp. z 0.0. i Emitenta otrzymata najwyisza ilos¢ punktéw w ramach aukcji elektronicznej
zorganizowanej przez PKP PLK (Inwestor) i przeprowadzonej w ramach przetargu
nieograniczonego na wykonanie robdt budowlanych na linii 226 i stacji Gdansk Port Pétnocny
oraz linii 965 i stacji Gdansk Kanat Kaszubski w ramach projektu , Poprawa infrastruktury
kolejowego dostepu do Portu Gdansk” (Inwestycja). Kryterium oceny ofert ztozonych w ramach
ww. przetargu stanowi catkowita cena brutto za realizacje (waga 80%), termin realizacji (waga
10%), dostawa materiatdw strategicznych (waga 5%) oraz przewdz blokowy rozjazddw i ich
zabudowa (waga 5%). Termin realizacji Inwestycji zostat okreslony na 30 miesiecy od daty
rozpoczecia. W dniu 12 marca 2019 roku Inwestor dokonat wyboru oferty ztozonej z udziatem
Emitenta jako najkorzystniejszej. Cena wybranej oferty ztozonej przez Konsorcjum
ok. 932,9 min zt brutto (tj. ok. 758 min zt netto). Udziat Emitenta w realizacji prac w ramach tego
zamowienia oraz w wynagrodzeniu wynosi ok. 46%. Umowa zostata podpisana 24 czerwca
2019 roku.

w dniu 5 lutego 2019 roku Emitent zawart z PKP PLK umowe na realizacje robét budowlanych
podobnych do zamodwienia podstawowego, ktérego przedmiotem jest opracowanie
dokumentacji projektowej i realizacja robét budowlanych w formule ,projektuj i buduj" dla
projektu POIiS 5.1-18 "Poprawa przepustowosci linii kolejowej E20 na odcinku Warszawa —
Minsk Mazowiecki, etap I" (RB nr 62/2017 z dnia 25 wrzesnia 2017 roku). Wynagrodzenie
Emitenta z tytutu wykonania przedmiotu umowy wyniesie ok. 10,2 min zt netto,
tj. ok. 12,5 min zt brutto. Termin zakoriczenia i rozliczenia umowy zostat okreslony na maj
2020 roku;

w dniu 7 lutego 2019 roku oferta ztozona przez konsorcjum firm z udziatem PUT Intercor
sp. z o0.0. i Emitenta (lider konsorcjum) otrzymata najwyzszg ilos¢ punktdw w ramach aukcji
elektronicznej zorganizowanej przez PKP PLK (Inwestor) i przeprowadzonej w ramach przetargu
nieograniczonego na wykonanie robdt budowlanych na linii 227/249 i stacji Gdansk Zaspa
Towarowa oraz linii 722 w ramach projektu: , Poprawa infrastruktury kolejowego dostepu do
portu Gdansk” (Inwestycja). Kryterium oceny ofert ztozonych w ramach ww. przetargu stanowi
catkowita cena brutto za realizacje (waga 80%), termin realizacji (waga 10%), dostawa
materiatéw strategicznych (waga 5%) oraz przewdz blokowy rozjazdéw i ich zabudowa (waga
5%). Termin realizacji Inwestycji zostat okreslony na 30 miesiecy od daty rozpoczecia Inwestycji.
Cena oferty ztozonej przez konsorcjum w ramach aukcji elektronicznej wynosi ok. 391,9 min zt
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netto (tj. 482,0 min zt brutto). Aktualny udziat Emitenta w realizacji prac w ramach tego
zamowienia oraz w wynagrodzeniu wynosi 83,3%. W dniu 13 marca br. Inwestor dokonat
wyboru oferty ztozonej z udziatem Emitenta jako najkorzystniejszej, natomiast umowa zostata
zawarta 24 czerwca 2019 roku;

w dniu 28 lutego 2019 roku oferta Emitenta ztozona w ramach przetargu nieograniczonego
pn: Opracowanie projektéw wykonawczych i wykonanie robét budowlanych na Stacji Szczecin
Port Centralny Zadanie nr 1 w ramach projektu pn: ,Poprawa dostepu kolejowego do portéw
morskich w Szczecinie i Swinoujécie” (Inwestycja) otrzymata najwyzszg iloé¢ punktéw w aukcji
elektronicznej przeprowadzonej przez PKP PLK (Inwestor). Kryterium oceny ofert ztozonych
w ramach ww. przetargu stanowi catkowita cena brutto za realizacje (waga 85%), termin
realizacji (waga 10%), przewdz blokowy rozjazdéw i ich zabudowa (waga 5%). Termin realizacji
Inwestycji zostat okreslony na 31 miesiecy od Daty Rozpoczecia. Cena oferty ztozonej przez
Emitenta wynosi 1 152 min zt brutto (tj. ok. 936,6 mIn zt netto). W dniu 28 maja 2019 roku
zamawiajacy, tj. Inwestor oraz Zarzad Morskich Portéw Szczecin i Swinoujécie S.A., dokonat
wyboru najkorzystniejszej oferty (ztozonej przez Emitenta), natomiast umowa zostata podpisana
29 lipca 2019 roku;

w dniu 28 lutego 2019 roku oferta Emitenta zostata wybrana przez PKP PLK (Inwestor) jako
najkorzystniejsza na wykonanie prac projektowych i robét budowlanych na stacji tédz Kaliska
w ramach projektu pn.: ,Prace na linii kolejowej nr 15, 16 na odcinku td6dz Kaliska — Zgierz —
Kutno” oraz projektu pn.: ,,Dokonczenie budowy wiaduktu wschodniego na stacji todz Kaliska”
(tacznie jako Inwestycja). Kryterium oceny ofert ztozonych w ramach ww. przetargu stanowig
catkowita cena brutto za realizacje zakresu podstawowego (waga 80%), termin realizacji (waga
10%) oraz doswiadczenie personelu wykonawcy (waga 10%). Termin realizacji Inwestycji
wskazany w ztozonej przez Emitenta ofercie zostat okreslony na 38 miesiecy od daty rozpoczecia.
Cena oferty ztozonej przez Emitenta wynosi ok. 406,8 min zt brutto (330,7 min zt netto),
natomiast umowa zostata podpisana 7 sierpnia 2019 roku;

w dniu 19 marca 2019 roku oferta Emitenta ztozona w postepowaniu prowadzonym
w trybie negocjacji bez ogtoszenia przez Polskie Koleje Paristwowe S.A. (Inwestor)
pn. ,Przebudowa ukfadéw torowych wraz z infrastrukturg towarzyszacg na linii kolejowej
E59, odcinek granica wojewddztwa dolnoslgskiego — Leszno” w ramach projektu ,,Prace na linii
kolejowej E59 na odcinku Wroctaw-Poznan, etap IV, odcinek granica wojewddztwa
dolnoslgskiego — Czempin” realizowanego w ramach unijnego instrumentu finansowego
Connecting Europe Facility (CEF) — roboty wykornczeniowe (etap 11)”, posiadata najnizszg cene.
Kryterium oceny ofert ztozonych w ramach ww. przetargu stanowi catkowita cena brutto za
realizacje przedmiotu zamdwienia (waga 100%). W dniu 29 marca 2019 orku Inwestor dokonat
wyboru oferty ztozonej przez Emitenta jako najkorzystniejszej w ramach ww. postepowania.
Termin realizacji ww. inwestycji zostat okreslony na potowe grudnia 2020 roku od daty
podpisania umowy. Cena oferty ztozonej przez Spotke wynosi ok. 568 min zt brutto
(tj. ok. 462 miIn zt netto). W dniu 10 maja 2019 roku Emitent zawart umowe na realizacje
ww. inwestycji;

w dniu 25 marca 2019 roku do Spétki wptynat datowany na dzien 21 marca 2019 roku
obustronnie podpisany aneks do umowy z dnia 28 sierpnia 2017 roku na zaprojektowanie
i wykonanie robét budowlanych dla zamoéwienia pn. ,,Prace na linii kolejowej nr 32, na odcinku
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Biatystok — Bielsk Podlaski (Lewki)”. Na mocy aneksu zmianie ulegt termin realizacji robot
w ramach umowy, ktéry zostat ustalony na 38 miesiecy od daty rozpoczecia, wobec czego termin
realizacji prac budowlanych zostat okreslony na 27 pazdziernika 2020 roku. W pozostatym
zakresie postanowienia umowy nie ulegly istotnym zmianom;

w dniu 26 marca 2019 roku oferta Emitenta ztozona w ramach przetargu nieograniczonego
zorganizowanego przez PKP PLK (Inwestor) pn.: Opracowanie projektow wykonawczych
i wykonanie robét budowlanych na Stacji Swinoujscie — Zadanie nr 2 w ramach projektu
pn.: ,Poprawa dostepu kolejowego do portéw morskich w Szczecinie i Swinoujéciu” (Inwestycja)
otrzymata najwyzszg ilos¢ punktdw w ramach przeprowadzonej aukcji elektronicznej. Kryterium
oceny ofert stanowi catkowita cena brutto za realizacje (waga 85%), termin realizacji (waga
10%), przewdz blokowy rozjazdéw i ich zabudowa (waga 5%). Termin realizacji Inwestycji zostat
okreslony na 31 miesiecy od daty rozpoczecia. Cena oferty ztozonej przez Emitenta w ramach
aukcji elektronicznej wynosi 624,9 min zt brutto (tj. ok. 508 min zt netto), co stanowi wartosc¢
przekraczajacg srodki Inwestora przeznaczone na realizacje Inwestycji, ktére wynoszg
ok. 499 min zt brutto (406 min zt netto). 28 marca 2019 roku zamawiajacy, tj. Inwestor oraz
Zarzad Morskich Portéw Szczecin i Swinoujécie S.A., dokonat wyboru najkorzystniejszej oferty
(ztozonej przez Emitenta), natomiast umowa zostata zawarta 29 lipca 2019 roku;

w dniu 2 kwietnia 2019 roku oferta ztozona przez konsorcjum z udziatem Emitenta (lider) oraz
PRE-FABRYKAT sp. z o.0. w organizowanym przez Dolnoslgski Park Innowacji i Nauki S.A.
postepowaniu o udzielenie zamdwienia publicznego prowadzonego w trybie przetargu
nieograniczonego — budowa Osrodka Narciarstwa Biegowego i Biathlonu w Szklarskiej Porebie —
Jakuszycach zostata wybrana jako najkorzystniejsza, tgcznie na podstawie przyjetych kryteriow
oceny cena (waga 60%), doswiadczenie kluczowego personelu (waga 10%) oraz metodyka
wykonawcy (waga 30%). Termin realizacji ww. inwestycji zostat okreslony na 19 miesiecy od daty
zawarcia umowy. Cena oferty ztozonej przez Konsorcjum wynosi ok. 188,3 min zt brutto
(tj. ok. 141,5 miIn zt netto). Udziat Emitenta w Konsorcjum zostat okreslony na 50%. Od wyboru
zamawiajgcego zostaly wniesione odwotania. W dniu 6 maja 2019 roku Krajowa lzba
Odwotawcza (KIO) uwzglednita odwotanie, w ktorym stwierdzita, ze oferta konsorcjum firm
z udziatem Emitenta podlega wykluczeniu z udziatu w postepowaniu;

w dniu 26 kwietnia 2019 roku oferta konsorcjum firm z udziatem Emitenta (lider) oraz Zaktady
Automatyki KOMBUD S.A. ztozona w organizowanym przez Elektrownia Ostroteka sp. z o.0.
postepowaniu o udzielenie sektorowego zamodwienia publicznego w trybie dialogu
konkurencyjnego na ,Przebudowe uktadu infrastruktury kolejowej dla obstugi Elektrowni
Ostroteka C”, zostata wybrana jako najkorzystniejsza na podstawie przyjetych kryteriéw oceny:
cena (waga 90%) oraz termin wykonania wskazanego zakresu prac (waga 10%). Termin realizacji
ww. inwestycji zostat okreslony na 36 miesiecy od daty zawarcia umowy. Cena oferty ztozonej
przez Konsorcjum wynosi ok. 219,9 min zt brutto (tj. ok. 178,8 mIn zt netto). Aktualny udziat
Emitenta w konsorcjum wynosi 91,5%. W dniu 22 maja 2019 roku na skutek wniesienia
odwotania przez uczestnikéw postepowania Krajowa lzba Odwotawcza (KIO) uwzglednita
odwotanie i nakazata zamawiajgcemu uniewaznienie czynnosci wyboru oferty konsorcjum
z udziatem Emitenta. Spdtka zaskarzyta ten wyrok do sgdu okregowego, w konsekwencji czego
w dniu 14 sierpnia 2019 roku Sgd Okregowy w Biatymstoku uwzglednit skarge Spétki i nakazat
dokona¢ poprawy oferty ztozonej przez konsorcjum z udziatem Emitenta oraz dokonac
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ponownej oceny ofert ztozonych w postepowaniu oraz dokona¢ wyboru najkorzystniejszej
oferty. W dniu 22 sierpnia br. oferta z udziatem Emitenta ponownie zostata uznana za
najkorzystniejszg, natomiast w dniu 4 pazdziernika br. przedmiotowa umowa zostata zawarta;
w dniu 7 maja 2019 roku wptynat do Spotki aneks do umowy z dnia 21 wrzesnia 2017 roku na
wykonanie prac projektowych i robdt budowlanych w ramach projektu ,,Prace na linii kolejowej
nr 31, na odcinku gr. wojewddztwa Czeremcha —Hajndwka” datowany na dzien 23 kwietnia 2019
roku. Na mocy aneksu zmianie ulegt termin realizacji robot w ramach umowy, ktdry zostat
okreslony na 21 pazdziernika 2020 roku. W pozostatym zakresie postanowienia umowy nie
ulegty istotnym zmianom;

w dniu 25 czerwca 2019 roku dostawca Emitenta, spétka Arcelor Mittal Poland S.A. potwierdzit
przyjecie do realizacji dwoch zamdwien na dostawy szyn kolejowych o tgcznej wartosci
ok. 17 min zt netto na potrzeby realizacji projektéw budowlanych. W zwigzku z przyjeciem do
realizacji ww. zamodwien tgczna warto$¢ zamdwien przyjetych do realizacji przez dostawce
w okresie ostatnich 12 miesiecy wyniosta ok. 42,7 min zt netto. Dostawy bedga realizowane
sukcesywnie w oparciu o uzgodniony harmonogram;

w dniu 7 sierpnia 2019 roku Spétka zawarta z dostawca, spotkg Track Tec KolTram sp. z o0.0. trzy
umowy sprzedazy materiatéw budowlanych obejmujacych rozjazdy kolejowe o tacznej wartosci
17,6 min zt netto na potrzeby wykonania realizowanych przez Spétke projektéw budowlanych.
W zwigzku z zawarciem ww. umoéw taczna warto$¢ dostaw materiatéw budowalnych
realizowanych na rzecz Spétki przez podmioty z grupy kapitatowej Track Tec w okresie ostatniego
roku wyniosta ok. 48,6 min zt netto. Umowy zostaty zawarte na czas okreslony i beda
realizowane sukcesywnie w oparciu o uzgodniony harmonogram prac zwigzanych
z realizowanymi przez Emitenta projektami budowlanymi do konca lipca 2021 roku.
W przypadku nieterminowych dostaw produktéw umowy przewidujg mozliwos¢ zgdania przez
Spoétke uzgodnionych kar umownych, lecz nie wiecej niz 10% wartosci netto dostawy w stosunku
do ktdrej nastgpita zwtoka;

w dniu 21 sierpnia Spdtka zawarta z PKP PLK aneks do umowy, ktérej przedmiotem jest
zaprojektowanie i wykonanie robdt budowlanych w ramach projektu ,,Prace na linii kolejowej
nr 219 na odcinku Szczytno-Etk", na mocy ktdrego, w szczegdlnosci termin realizacji ulegt
wydtuzeniu o 9 miesiecy oraz zostat wyznaczony na maj 2020 roku, jak réwniez zlecone zostaty
Emitentowi dodatkowe prace o wartosci ok. 19,9 min zt netto. W pozostatym zakresie warunki
umowy nie ulegty istotnym zmianom. Ponadto w dniu 29 pazdziernika 2019 roku Emitent zawart
kolejny aneks do tej umowy, na mocy ktérego zlecone zostaty Emitentowi dodatkowe prace
budowlane o wartosci ok. 43,1 min zt netto. W pozostatym zakresie warunki umowy nie ulegty
istotnym zmianom;

w dniu 17 wrzes$nia 2019 roku Spdtka zawarta ze spotkg Zaktady Automatyki "KOMBUD" S.A.
(Podwykonawca) dwie odrebne umowy podwykonawcze (Umowy) dotyczace wykonania robot
budowlanych oraz dokumentacji projektowej w branzy "sterowania ruchem kolejowym"
sktadajacych sie na realizowane przez Emitenta na zlecenie PKP PLK S.A. i Zarzadu Morskich
Portéw Szczecin i Swinoujécie S.A. (Zamawiajacy) prac w ramach projektéw odpowiednio na
Stacji Szczecin Port Centralny (Umowa 1) oraz na Stacji Swinoujécie (Umowa 2) w ramach
projektu pn.: "Poprawa dostepu kolejowego do portéw morskich w Szczecinie i Swinoujéciu".
Wartos$¢ Umowy 1 wynosi 124 min zt netto, a jej czas realizacji okreslony zostat na 31 miesiecy.
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Okres gwarancji jakosci i rekojmi za wady wynosi 60 miesiecy. Wartos¢ Umowy 2 wynosi
96,1 min zt netto, natomiast czas realizacji robo6t objetych jej przedmiotem wynosi 31 miesiecy;
w dniu 30 wrzesnia Spétka zawarta ze spotkg Krakowskie Zaktady Automatyki S.A
(Podwykonawca) umowa podwykonawcza dotyczgca wykonania robdt budowlanych branzy
automatyki SRK (sterowanie ruchem kolejowym) oraz projektéw wykonawczych, sktadajacych
sie na realizowane przez Emitenta w ramach konsorcjum na zlecenie PKP PLK prace na linii 226
i stacji Gdansk Port Pétnocny oraz linii 965 i stacji Gdansk Kanat Kaszubski w ramach projektu
"Poprawa infrastruktury kolejowego dostepu do Portu Gdansk". Wartos¢ Umowy wynosi
85 min zt netto. Czas trwania robét objetych przedmiotem Umowy okreslony zostat na grudzien
2021 roku;

w dniu 10 pazdziernika 2019 roku Emitent uzgodnit z Przedsiebiorstwem Budownictwa
Kolejowego i Inzynieryjnego sp. z o.0. (Podwykonawca) zakres dodatkowych prac
podwykonawczych na tgczng kwote ok. 9,5 min zt netto w zwigzku z robotami budowlanymi
prowadzonymi przez Podwykonawce w ramach projektu pn. "Prace na linii kolejowej nr 216 na
odcinku Dziatdowo — Olsztyn”, w zwigzku z czym warto$¢ umowy wynosi ok. 46,5 min zt netto.
Przedmiotem umowy jest wykonanie robdt budowlanych w zakresie przede wszystkim
sterowania ruchem kolejowym oraz telekomunikacji. Termin realizacji robét objetych
uzgodniony zostat w oparciu o terminy realizacji prac wskazane w umowie zawartej pomiedzy
Emitentem a PKP PLK.

3.3.UMOWY FINANSOWE

Ponizej zamieszczono informacje nt. istotnych umoéw finansowych zawartych lub aneksowanych przez

spotki z Grupy TORPOL w okresie sprawozdawczym i do daty Raportu:

w dniu 15 stycznia 2019 roku Emitent zawart z Generali Towarzystwo Ubezpieczen S.A.
(Generali) aneks do umowy ramowej, ktdorej przedmiotem jest udzielenie gwarancji
kontraktowych w ramach limitu odnawialnego w wysokosci 50 min zt. Zgodnie z aneksem termin
udostepnienia limitu ulegt wydtuzeniu do dnia 3 paZdziernika 2019 roku. Z kolei w dniu
15 pazdziernika 2019 roku Spotka zawarta z Generali kolejny aneks do umowy ramowej, na mocy
ktorego termin waznosci limitu ulegt przesunieciu do dnia 31 grudnia 2019 r., a wysokos$¢
przyznanego limitu odnawialnego wzrosta z 50 min zt do 53,75 min zt. Pozostate warunki
wspotpracy z Generali w ramach ww. umowy nie ulegty zmianom;

w dniu 6 lutego 2019 roku Emitent zawart z Powszechnym Zaktadem Ubezpieczen S.A. aneks do
umowy o udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych, na mocy ktérego ustalono
w szczegdlnosci, ze limit zaangazowania z tytutu gwarancji udzielonych w ramach umowy do
kwoty 120 min zt bedzie obowigzywat do 31 stycznia 2020 roku. W pozostatym zakresie umowa
nie ulegta istotnym zmianom;

w dniu 4 marca 2019 roku Emitent zawart z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczern Ergo
Hestia S.A. aneks do umowy o wspdtpracy w zakresie udzielania gwarancji ubezpieczeniowych,
na mocy ktdrego tgczna kwota dostepnego w ramach umowy limitu na gwarancje kontraktowe
ulegta zmniejszeniu z kwoty 350 min zt do 345 min zt. Zmiana wysokosci limitu wynika
z koniecznosci realokowania czesci kwoty w ramach innych produktow ubezpieczeniowych
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w STU Ergo Hestia S.A. Dodatkowo, podwyzszeniu ulegta kwota sublimitu na gwarancje
udzielane na wniosek spétki zaleznej TOG do tgcznej kwoty 25 min zt (dotychczas 10 min zt).
Pozostate zapisy umowy pozostaty bez zmian;

w dniu 8 maja 2019 roku Emitent zawart z TF Silesia sp. z 0.0. kolejng umowe pozyczki
w wysokosci 8 min zt z terminem spfaty do 31 pazdziernika 2019 roku. Warunki udzielenia
finansowania oraz oprocentowanie zostaty ustalone za zasadach rynkowych. Ponadto w dniu
30 maja 2019 roku Spétka zawarta z TF Silesia sp. z 0.0. kolejng umowe pozyczki w kwocie
50 min zt. Sptata pozyczki nastgpi w trzech ratach, tj. w kwotach i) 20 min zi, ii) 20 mIn zt oraz iii)
10 min zt ptatnych odpowiednio na koniec marca, maja i wrze$nia 2020 roku. Spétce bedzie przy
tym przystugiwaé prawo do wczesniejszej sptaty catosci lub czesci kwoty pozyczki po potraceniu
wskazanej w umowie prowizji. Zabezpieczeniem sptfaty pozyczki sg i) oswiadczenie o poddaniu
sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kpc do kwoty 75 min zt z terminem do kornca wrzesnia
2022 roku, ii) weksel wtasny in blanco oraz iii) cesja praw z kontraktu realizowanego przez
Emitenta. Umowa przewiduje koniecznos¢ utrzymywania przez Emitenta na wskazanym
poziomie okreslonych wskaznikow finansowych odnoszgcych sie do danych finansowych
Emitenta. Pozostate warunki umowy, w tym dotyczgce optat prowizyjnych, mozliwosci
odstgpienia od umowy lub jej rozwigzania nie odbiegajg od typowych warunkdw stosowanych
w tego rodzaju umowach. Nastepnie w dniu 26 lipca 2019 roku Spétka zawarta z TF Silesia
sp. z 0.0. kolejng umowe pozyczki w kwocie 30 min zt. Sptata pozyczki nastgpi w trzech ratach
po 10 min zt na koniec odpowiednio czerwca 2021 roku, listopada 2021 roku oraz marca 2022
roku, przy czym Spoétce bedzie przystugiwac¢ prawo do wczesniejszej sptaty catosci lub czesci
kwoty pozyczki. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki sg i) oSwiadczenie o poddaniu sie egzekucji w
trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kpc do kwoty 45 min zt z terminem do korica marca 2024 roku, ii) weksel
wtasny in blanco oraz iii) cesja praw z kontraktu realizowanego przez Emitenta. Umowa
przewiduje koniecznos$¢ utrzymywania przez Emitenta na wskazanym poziomie okreslonych
wskaznikéw finansowych odnoszacych sie do danych finansowych Emitenta. Pozostate warunki
umowy nie odbiegajg od typowych warunkéw stosowanych w tego rodzaju umowach. Na dzien
publikacji Raportu tgczna kwota zadtuzenia z tytutu zaciggnietych pozyczek od TF Silesia sp. z 0.0.
wynosi 84 min zt;

w dniu 30 maja 2019 roku Spdtka podpisata z Korporacja Ubezpieczen Kredytéw
Eksportowych S.A. (KUKE) aneks do umowy generalnej o udzielanie ubezpieczeniowych
gwarangcji kontraktowych, na mocy ktérego wysokosé przyznanego limitu odnawialnego zostata
podwyzszona o 20 min zt do kwoty 60 min zt. Pozostate warunki korzystania z ww. limitu
gwarancyjnego nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu umoéw;

w dniu 26 czerwca 2019 roku Emitent zawart z InterRisk Towarzystwo Ubezpieczen S.A. Vienna
Insurance Group aneks do umowy generalnej o udzielanie ubezpieczeniowych gwarancji
kontraktowych, na mocy ktérego Emitent moze korzysta¢ z limitu na gwarancje do kwoty
40 min zt do dnia 20 maja 2020 roku. Warunki korzystania z ww. linii gwarancyjnej nie odbiegajg
od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu umoéw;

w dniu 18 lipca 2019 roku Emitent zawart z AXA Ubezpieczenia Towarzystwo Ubezpieczen
i Reasekuracji S.A. aneks do umowy zlecenia udzielania gwarancji w ramach limitu. Na mocy
aneksu kwota przyznanego limitu wynosi 80 min zt. W ramach ww. limitu Emitent moze sktadac
zlecenia udzielenia gwarancji w terminie do wrzesnia 2020 roku. Pozostate warunki korzystania
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z ww. linii gwarancyjnej nie odbiegajg od warunkdéw powszechnie stosowanych dla tego typu
umow;

w dniu 24 lipca 2019 roku Spétka zawarta z bankiem Pekao S.A. aneksy odpowiednio do umowy
o ustanowienie limitu na gwarancje bankowe oraz umowy kredytu w rachunku biezgcym. Na
mocy aneksu do umowy o limit gwarancyjny okres udostepnienia odnawialnego limitu do
ustalonej aktualnie kwoty 80 mIn zt zostat wydtuzony do korica lipca 2020 roku, natomiast data
wygasniecia gwarancji nie bedzie mogta by¢ pdiniejsza niz koniec lipca 2030 roku. Ponadto
w zakresie prawnych zabezpieczen tej umowy, do konca lipca 2033 roku zaktualizowany zostat
okres, w jakim bank bedzie uprawniony do wystgpienia z wnioskiem o nadanie klauzuli
wykonalnosci w zwigzku z oswiadczeniem Spétki o poddaniu sie egzekucji sSrodkdéw pienieznych
do wysokosci 120% przyznanego limitu gwarancyjnego. Z kolei na mocy aneksu do umowy
kredytu wydtuzony zostat termin dostepnosci / sptaty kredytu do korica lipca 2020 roku. Zgodnie
z ww. aneksem wysokos¢ przyznanego kredytu bedzie wynosita na odpowiednio i) 20 min zt do
konca wrzesnia 2019 roku, ii) 15 min zt w pazdzierniku 2019 roku oraz iii) 10 miIn zt w okresie od
listopada do konca lipca 2020 roku. Na mocy aneksu dokonana zostanie réwniez aktualizacja
prawnych zabezpieczern kredytu uwzgledniajgcych biezgcy termin obowigzywania umowy
kredytu. Pozostate postanowienia ww. uméw nie ulegty istotnym zmianom. Dodatkowo Emitent
informuje, ze taczy go z bankiem umowa o udzielenie gwarancji w wysokosci 21,1 min zt;

w dniu 9 sierpnia 2019 roku Spétka zawarta z Bankiem Gospodarstwa Krajowego (BGK) dwie
umowy o udzielenie gwarancji, na mocy ktdrych BGK udzieli: i) gwarancje bankowe zwrotu
zaliczki w tgcznej wysokosci 115,2 min zt z terminem obowigzywania do 31 sierpnia 2021 roku
w zwigzku z realizacjg przez Emitenta umowy na wykonanie robdt budowlanych na Stacji
Szczecin Port Centralny - Zadanie 1 w ramach projektu pn.: "Poprawa dostepu kolejowego do
portéw morskich w Szczecinie i Swinoujéciu”, ii) gwarancje bankowe zwrotu zaliczki w tacznej
wysokosci 62,5 min zt z terminem obowigzywania do 31 sierpnia 2021 roku w zwigzku z realizacja
przez Emitenta umowy na wykonanie robét budowlanych na Stacji Swinoujécie - Zadanie 2
w ramach projektu pn.: "Poprawa dostepu kolejowego do portédw morskich w Szczecinie
i Swinoujéciu". Zabezpieczenie spfaty wierzytelnosci z tytutu udzielonych gwarancji stanowig w
szczegolnosci przelew wierzytelnosci z tych kontraktéw do wysokosci kwoty udzielonych
gwarangji, zastaw rejestrowy na rachunkach ww. kontraktéw prowadzonych w BGK oraz
os$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 kpc na kwote 150% sumy gwarancyjnej
z terminem wykonalnosci 3 lat od ostatniego dnia terminu waznosci gwarancji. W przypadku
wyptaty przez BGK swiadczenia z gwarancji Spétka jest zobowigzana zwrdci¢ stosowne kwoty
BGK. Pozostate warunki, na ktérych zostaty zawarte umowy, w tym w zakresie mozliwosci
odstgpienia od nich czy naruszenia ich warunkéw, nie odbiegajg od warunkéw powszechnie
stosowanych dla tego typu umow;

w dniu 4 wrzesnia 2019 roku Spétka zawarta z Credit Agricole Bank Polska S.A. (Credit Agricole)
aneks do umowy na linie wielocelowa, na mocy ktérego kwota limitu na gwarancje bankowe
zostata zmniejszona z kwoty 130 min zt do kwoty 86,3 min zt, natomiast okres waznosci limitu
zostat ustalony do konca pazdziernika 2019 roku z zastrzeieniem, ze zlecenia wystawienia
nowych gwarancji nie bedg w tym okresie realizowane. Z kolei w dniu 13 listopada br. Spétka
zawarta z Credit Agricole kolejny aneks, na mocy ktérego kwota przyznanego limitu na gwarancje
bankowe dotyczgce realizowanych kontraktéw zostata zmniejszona z kwoty 86,3 min zt do kwoty
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70 miIn zt. Jednoczesnie okres dostepnosci limitu zostat wydtuzony do dnia 30 kwietnia 2020 roku
oraz przywrdcony zostat odnawialny charakter limitu. W ramach przedmiotowego limitu, Spétka
ma mozliwos¢ zlecania wystawienia gwarancji zwrotu zaliczki i wadialnych z maksymalnym
terminem waznosci do 24 miesiecy oraz do maksymalnej wysokosci 20 min zt. W pozostatym
zakresie warunki wspétpracy z bankiem nie ulegty istotnym zmianom;

e w dniu 11 wrzesnia 2019 roku Spdtka zawarta z BNP Paribas Bank Polska S.A. (Bank) aneks do
umowy, na mocy ktérego okres dostepnosci limitu na gwarancje zostat ustalony do korica lipca
2020 roku. Dodatkowo, rodzaj dostepnych gwarancji zostat poszerzony o gwarancje nalezytego
wykonania i usuniecia wad i usterek z maksymalnym terminem waznosci do 6 lat. W pozostatym
zakresie postanowienia umowy linii gwarancji zawartej z Bankiem nie ulegty istotnym zmianom;

e w dniu 8 pazdziernika 2019 roku wptynat do Spétki obustronnie podpisany aneks do umowy
o udzielanie gwarancji kontraktowych zawarty z Towarzystwem Ubezpieczen Euler Hermes S.A.
Zgodnie z zawartym aneksem dokonano zwiekszenia o 20 min zt wysokosci przyznanego limitu
gwarancyjnego na rynek polski, ktéry po zmianie wynosi 84,8 min zt. Pozostate postanowienia
ww. umowy nie ulegly istotnym zmianom. Po zawarciu ww. aneksu faczny limit na gwarancje
kontraktowe przyznany przez Towarzystwo Ubezpieczernn Euler Hermes S.A. na rzecz Grupy
wynosi 86 min zt. Na dzien bilansowy ww. limit jest wykorzystany w kwocie 61,1 min zf.
Dodatkowo, w Euler Hermes Norge spétka posiada czynne gwarancje na tgczng kwote
1,9 min NOK (ok. 0,8 mlIn zt);

e w dniu 16 pazdziernika 2019 roku Spétka zawarta z Zurich Insurance plc Niederlassung fur
Deutschland z siedzibg we Frankfurcie nad Menem (Gwarant) umowy linii gwarancyjnej, na
mocy ktdrej Gwarant ustanowit na rzecz Spétki odnawialny limit gwarancyjny do maksymalnej
wysokosci 40 min zt. W ramach umowy, po spetnieniu warunkéw wyszczegdlnionych w umowie,
beda mogly by¢ udzielane gwarancje zwrotu zaliczki (z sublimitem do 20 min zt), gwarancje
przetargowe, gwarancje nalezytego wykonania kontraktu, gwarancje usuniecia wad lub usterek,
regwarancje oraz inne rodzaje gwarancji po ztozeniu wniosku i jego akceptacji przez Gwaranta
z terminem obowigzywania przez okres nie dtuzszy niz 60 miesiecy od daty ich wystawienia.
Zabezpieczenie sptaty wierzytelnosci z tytutu udzielonych gwarancji stanowig weksel in blanco
wraz z deklaracjg wekslowg oraz oswiadczenie Spotki o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777
kpc do wysokosci 120% przyznanego Limitu, przewidujace termin na wystgpienie z wnioskiem
o nadanie o$wiadczeniu klauzuli wykonalnosci w terminie do dnia 30 wrzesnia 2028 roku.

3.4. INSTRUMENTY POCHODNE

Grupa Emitenta zawiera transakcje z udziatem instrumentéw pochodnych w celu zarzadzania ryzykiem
walutowym powstajgcym w toku dziatalnos$ci Grupy oraz wynikajgcym z uzywanych przez nig zrédet
finansowania. Zasadg stosowang przez Grupe jest nieprowadzenie obrotu instrumentami
finansowymi. Gtéwne ryzyka wynikajgce z wykorzystania instrumentéw pochodnych to ryzyko stopy
procentowej oraz ryzyko walutowe.
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mBank 05.09.

forward* TOG 09.10.2019 70 USD -16 PLN 11 PLN
S.A. 2019
mBank 12.09.

forward* TOG 03.10.2019 143 USD -2 PLN 16 PLN
S.A. 2019
mBank 12.09.

forward* TOG 03.10.2019 40 USD -1 PLN 4 PLN
S.A. 2019
mBank 12.09.

forward* TOG 10.10.2019 26 USD 0 PLN 3 PLN
S.A. 2019

* transakcje rozliczone w dacie zapadalnosci;

Poza przypadkami opisanymi powyzej w okresie sprawozdawczym ani do daty Raportu spétki z Grupy
Emitenta nie zawieraty transakcji z udziatem instrumentéw pochodnych. Aktualnie podmioty z Grupy
nie sg stronami transakcji z udziatem instrumentéw pochodnych.

3.5. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje z podmiotami powigzanymi w Grupie Emitenta byty typowymi transakcjami handlowymi
zawieranymi na warunkach rynkowych. W nocie 21.1 skréconego skonsolidowanego sprawozdania
finansowanego Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrze$nia 2019 roku
przedstawiono zestawienie kwot transakcji z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym.

3.6.POZOSTALE ISTOTNE ZDARZENIA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM ORAZ DO DNIA
PUBLIKACJI RAPORTU

e wdniu 11 stycznia 2019 roku wtasciwy sad w Norwegii zatwierdzit otwarcie procedury likwidacyjnej
spotki zaleznej Torpol Norge AS na podstawie podjetej uchwaty nadzwyczajnego zgromadzenia
wspolnikéw z dnia 20 grudnia 2018 roku w przedmiocie otwarcia procesu likwidacji tej spotki
i wyboru zarzadu likwidacyjnego. Proces likwidacji objat zakonczenie biezgcej dziatalnosci spotki
poprzez wypetnienie wszystkich zobowigzan Torpol Norge przy rownolegtym uzyskaniu srodkéw
finansowych poprzez sciggniecie wszystkich naleznosci i uptynnienie majatku tej spotki w drodze
jego sprzedazy w Polsce i w Norwegii. W dniu 15 listopada 2019 roku Emitent powzigt informacje
o wykresleniu w tym samym dniu, przez wiasciwy dla miasta Oslo w Norwegii sad rejestrowy,
z rejestru sgdowego spoétki Torpol Norge, co formalnie zakoriczyto proces likwidacji Torpol Norge;

e w dniu 30 stycznia 2019 roku nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow spétki zaleznej TOG podjeto
uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zaktadowego tej spotki do kwoty 4,5 min zt, poprzez
zwiekszenie liczby udziatéw do 45.000 o wartosci nominalnej 100 zt kazdy. W podwyzszonym
kapitale wszystkie nowo utworzone udziaty objat Emitent. Na date Raportu Emitent posiada 44 002
udziaty, co stanowi 97,78% wszystkich udziatéw oraz gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow;

e w dniu 31 stycznia 2019 roku walne zgromadzenie wspélnikdw Torpol d.o.o. podjeto uchwate
w przedmiocie likwidacji spoétki. Spotka zalezna d.o.o. nie prowadzita dziatalnosci operacyjnej,
a decyzja o likwidacji spotki zostata podjeta gtéwnie z powodu braku perspektyw pozyskania
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projektéw budowlanych w najblizszym okresie. Otwarcie likwidacji zostato zarejestrowane przez
wiasciwy sad w Chorwacji 20 lutego 2019 roku. Spdétka nie prowadzita dziatalnosci operacyjnej;
w dniu 15 lutego 2019 roku oferta ztozona przez konsorcjum firm z udziatem Emitenta (lider
konsorcjum) i Climatic sp. z 0.0. sp. k. w przetargu nieograniczonym organizowanym przez PKP PLK
(Inwestor) pn. ,,Zaprojektowanie i wybudowanie typowych dworcéw kolejowych w wersji IDS- A dla
lokalizacji Racibory, Wasilkéw, Zdrody Nowe oraz IDS- B dla lokalizacji Nowy Tomysl, Debe Wielkie,
Wrzoséw, Garwolin, taskarzew Przystanek, Kornelin" posiadata najnizszg cene. Kryterium oceny
ofert ztozonych stanowita catkowita cena brutto za realizacje przedmiotu zamdéwienia (waga 100%).
Termin realizacji Inwestycji zostat okreslony na 70 tygodni od daty podpisania umowy. Cena oferty
ztozonej przez Konsorcjum wynosita ok. 41,4 min zt brutto (tj. ok 33,7 min zt netto), co stanowito
warto$¢ przekraczajacg srodki Inwestora przeznaczone na realizacje Inwestycji, ktére wynosity
ok. 25,4 min zt brutto (20,6 min zt netto). W dniu 5 marca br. Inwestor o uniewaznit ww. przetarg.
Uniewaznienie zostato dokonane na podstawie art. 93 ust. 1 pkt 4 ustawy Prawo zamodwien
publicznych — oferta z najnizszg ceng przewyzszata kwote, ktérg Inwestor zamierzat przeznaczy¢ na
sfinansowanie zakresu zadania;
w dniu 22 lutego 2019 roku Emitent podjat decyzje o dokonaniu niepienieznej operacji ksiegowej,
tj. odpisu aktualizujgcego dotyczacego wartosci zadtuzenia z tytutu pozyczki udzielonej przez
Emitenta spdfce Torpol Norge w wysokosci 4 min NOK w czwartym kwartale 2018 roku. Pozyczka
zostata udzielona na pokrycie kosztéw statych poniesionych w czwartym kwartale ubiegtego roku.
Warto$¢ odpisu (kapitat wraz z odsetkami) wynosita 4,035 min NOK, co stanowi rownowartosc¢
1,745 min zt;
w dniu 8 maja 2019 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate, na podstawie ktérej rekomendowat
Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spoétki, aby zysk netto Spétki za rok obrotowy 2018
wynoszacy ok. 8,2 min z, przeznaczy¢ na:

o zwiekszenie kapitatu rezerwowego w kwocie ok. 2,4 min zf,

o wyptate dywidendy w kwocie 5,7425 min zt tj. 0,25 zt na jedng akcje.

Ponadto rekomendowanym dniem dywidendy byt 31 lipca 2019 roku, a dniem wyptaty dywidendy
31 pazdziernika 2019 roku. Jednoczesnie Spotka poinformowata, iz Rada Nadzorcza Spétki, po
przeanalizowaniu jej sytuacji finansowej, pozytywnie ocenita przedstawiony powyzej wniosek
Zarzadu odnosnie podziatu zysku netto za 2018 rok.;

w dniu 11 czerwca 2019 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy TORPOL S.A. (WZA)
postanowito o przeznaczeniu zysku netto wypracowanego przez Spétke w roku obrotowym 2018
zgodnie z rekomendacjg Zarzadu Spétki W dniu 31 pazdziernika 2019 roku dywidenda zostata
wyptacona;

w dniu 9 lipca 2019 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie TORPOL S.A. podjeto uchwate
w sprawie odwotania Pana Jerzego Suchnickiego z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spofki,
a jednoczesnie w tym samym dniu Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate
w sprawie powotfania Pana Szymona Adamczyka oraz Pana Adama Pawlika na Cztonkow Rady
Nadzorczej TORPOL S.A.

Szczegdtowe informacje o istotnych toczacych sie postepowaniach sgdowych lub sporach zostaty

opisane w punkcie 6.5 Istotne sprawy sgdowe i sporne w dalszej czesci Raportu.
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4. SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA GRUPY

Stabilna sytuacja ekonomiczno-finansowa Grupy TORPOL zdeterminowana jest wysokim tempem
realizacji robot budowlanych w ramach posiadanego rekordowego portfela zamdéwien, wynikajagcym
rowniez z planowanych i realizowanych naktadéw inwestycyjnych na sie¢ i infrastrukture kolejowg
w Polsce, gtdwnie w ramach programu rzagdowego pn. , Krajowy Program Kolejowy” (KPK). Niemniej
jednak w dalszym ciggu odczuwane s3 presja na marze kontraktowe z tytutu rosngcych cen materiatow
i kosztéw ich transportu oraz rosnace wynagrodzen w sektorze budowlanym, choé¢ w wyraznie
mniejszym stopniu niz w ciggu ostatnich 2 lat. Pomimo tych trudnych okolicznosci rynkowych oraz
bardzo ostroznego podejscia sektora bankowego i ubezpieczeniowego do branzy budowlanej Grupa
zrealizowata w okresie styczen-wrzesiefh 2019 roku najwyzszg, bo wynoszgcg ponad 1 mid zt wielkos¢
sprzedazy i utrzymata srednig rentownosé na sprzedazy brutto na poziomie powyzej 5%.

Grupa podjeta istotne kroki w kierunku dywersyfikacji sprzedazy. Potwierdza to prawidtowo
realizowany kontrakt na rzecz Grupy Tauron w Elektrowni Jaworzno Il (367,3 min zt netto), jak réwniez
pozyskany po okresie sprawozdawczym kontrakt kolejowy na rzecz Elektrownia Ostroteka sp. z o.0.
o wartosci 178,8 min zt netto. Emitent réwniez aktywnie uczestniczy w postepowaniach
organizowanych przez PKP S.A. na rewitalizacje dworcow kolejowych. Na uwage zastuguje réwniez
spotka zalezna TOG, ktdra utrzymuje warto$é kontraktacji na relatywnie wysokim poziomie (ponad
32,2 min zt netto).

Sytuacja ekonomiczno-finansowa Grupy pozostaje stabilna, z dobrymi perspektywami na przysztosc.
Grupa Emitenta jest dobrze przygotowana do realizacji portfela zamdwien — posiada odpowiednie
zaplecze kadrowe, maszynowe oraz potencjat finansowy, co czyni jg jednym z czotowych wykonawcéw
na rynku modernizacji linii kolejowych w najblizszych latach w Polsce.

Gtéwnym czynnikiem istotnie wptywajgc na rozwdj Grupy w najblizszych latach jest KPK, ktérego Grupa
Emitenta chce by¢ w znaczacym stopniu realizatorem. Posiadany rekordowy portfel zaméwien
o wartosci netto ok. 3,75 mld zt netto bez udziatu konsorcjantéw pozwoli Grupie na utrzymanie
poziomu przychodéw z 2018 roku, a rosngca skala dziatalnosci pozwoli na osiggniecie wymiernych
wynikéw finansowych w przysztosci. Dotychczasowe decyzje Emitenta, w szczegdlnosci dotyczace
kontraktacji istotnej czesci podstawowych grup materiatéw, kluczowych podwykonawcéw dla
poszczegblnych branz w ramach realizowanych kontraktéw oraz zmiana systemu wynagradzania
i motywowania kadry pracowniczej pozwolity zmniejszy¢ ryzyka wptywajgce niekorzystnie na strone
kosztowg kontraktow i zabezpieczy¢ dodatnig rentownos¢ portfela zamdwienn, mimo bardzo
niekorzystnej sytuacji na rynku budowlanym.

Grupa w dalszym ciggu skupia sie przede wszystkim na utrzymaniu rentownosci realizowanych
kontraktéw poprzez utrzymanie wysokiego tempa realizacji, kontroling kosztéw i termindw realizacji
poszczegblnych etapéw prac, efektywne wykorzystanie posiadanego potencjatu kadrowego
i technicznego oraz zachowanie dostepu do odpowiedniego poziomu finansowania w postaci kredytow
bankowych i limitéw gwarancyjnych. Ponadto Grupa ktadzie nacisk na zintensyfikowanie dziatan
ukierunkowanych na sprzedaz robét dodatkowych i zamiennych w ramach realizowanych projektow.
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4.1. KOMENTARZ NT. WYNIKOW FINANSOWYCH

4.1.1. OMOWIENIE GEOWNYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW | STRAT

Dalszy wyrazny wzrost przychodéw ze sprzedazy Grupy w okresie sprawozdawczym (+9,5% rdr.)
wynika z wejscia w kluczowg faze realizacji gtéwnych kontraktéw Emitenta w ramach posiadanego
portfela zamodwien. Ponadto zdecydowana wiekszos¢ kontraktdw pozyskanych w 2019 roku
realizowana jest w systemie , buduj”, co pozwolito przystgpi¢ do realizacji prac praktycznie zaraz po
zawarciu umow kontraktowych i zafakturowaé sprzedaz juz w ostatnim kwartale br.

Symetryczny wzrost kosztu wtasnego sprzedazy (+9,6% rdr.) wynika z biezgcego zapotrzebowania na
kapitat obrotowy zaangazowany w produkcje i jest proporcjonalny do wzrostu sprzedazy Grupy.

W konsekwencji zysk brutto ze sprzedazy Grupy wynidst 51,7 min zt (wzrost o 7,0% rdr.), podczas gdy
zysk brutto ze sprzedazy Spoétki TORPOL wynidst 48,1 min zt (wzrost o 6,4% rdr.). Roznice stanowi
wartos¢ dodana wnoszona do Grupy przez spotke TOG, ktéra stopniowo zwieksza skale dziatalnosci
i w 2019 roku zaczeta generowac dodatnie wyniki finansowe.

Suma kosztow sprzedazy i ogélnego zarzadu Grupy w okresie sprawozdawczym wzrosta o 8,0% rdr.
W efekcie Grupa zanotowata zysk netto ze sprzedazy w wysokosci 31,2 min zt (wobec 29,4 min zt
W ciggu pierwszych 9 miesiecy 2018 roku).

Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej nie miato istotnego wptywu na zysk operacyjny Grupy (EBIT),
ktory wynidést 31,2 min zt po 3 kwartatach 2019 roku wobec 29,7 min zt w analogicznym okresie
poprzedniego roku.

Na koniec wrzesnia br. wynik na dziatalnosci finansowej wynidst -3,6 min zt wobec -0,3 min zt
w analogicznym okresie w roku poprzednim. Jest to zwigzane z wiekszymi kosztami z tyt. odsetek
i prowizji na skutek wzrostu zadtuzenia na pokrycie biezgcych potrzeb w zwigzku z realizacjg portfela
zamoéwien oraz brakiem przychoddéw odsetkowych na skutek wykorzystania nadwyzek finansowych.

Nalezy doda¢, ze w analogicznym okresie 2018 roku Spé6tka dokonata niepienieznych i jednorazowych
odpiséw aktualizacyjnych dotyczacych wartosci aktywdw norweskich w wysokosci 25,3 min zt, co
wykazata w jednostkowym sprawozdaniu finansowym za 2018 roku.

W konsekwencji Grupa wygenerowata zysk brutto w wysokosci 27,6 min zt (wobec 29,1 min zt zysku
brutto w analogicznym okresie poprzedniego roku), natomiast zysk brutto Spoétki wynidst odpowiednio
26 min zt (wobec straty -32 tys. zt w analogicznym okresie 2018 roku).

Zysk netto Grupy z dziatalnosci kontynuowanej wynidst niemal 22,6 min zt, natomiast po uwzglednieniu
wynikéw zlikwidowanej spotki Torpol Norge wynik netto Grupy za okres sprawozdawczy wynidst
22,1 min zt. Zysk netto Spotki wynidst natomiast 20,7 min zt (wobec straty -5,8 min zt — obcigzonej
jednorazowymi transakcjami zwigzanymi z sytuacjg spotki Torpol Norge w likwidacji za okres
pierwszych 3 kwartatéw 2018 roku).

W opinii Zarzadu Spaétki, biorgc pod uwage niekorzystne okolicznosci rynkowe, bardzo trudng sytuacje
branzy budowlanej, wyniki Grupy w okresie sprawozdawczym nalezy oceniaé pozytywnie.
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4.1.2.0MOWIENIE POZYCJI BILANSOWYCH

Wyrazny wzrost wartosci aktywoéw trwatych (o 22,7%) w ciggu 2019 roku wynika przede wszystkim
z kontynuacji planu inwestycji rzeczowych Grupy (wzrost o 24,8 min zt aktywéw trwatych wtasnych
i z prawem do uzytkowania) oraz wzrostu Srodkéw pienieznych (+45 min zt) na skutek sptywu
naleznosci oraz wptywu czesci zaliczek w zwigzku z nowo podpisanymi kontraktami na dzien bilansowy.

Najwiekszg pozycje majgtku trwatego, ktéry stanowi 20% sumy bilansowej, stanowig rzeczowe aktywa
trwate i aktywa z tyt. prawa do uzytkowania, ktore wynikajg z posiadanego (oraz leasingowanego)
i utrzymywanego parku maszynowego.

Sposrod gtéwnych pozycji i zmian w strukturze majgtku obrotowego, w ocenie Zarzadu Emitenta
szczegdlng uwage nalezy zwrdci¢ na wysoki poziom naleznosci handlowych (262,1 min zf) oraz
aktywow z tytutu wyceny dtugoterminowych kontraktéw budowlanych (274,3 min zt), co wynika
z bardzo wysokiego poziomu kontraktacji (ok. 3,75 mld zt netto) i jest zgodne z dotychczasowg
specyfika dziatalnosci Emitenta.

Grupa zanotowata wzrost kapitatéw witasnych o 7,8% w okresie sprawozdawczym, a udziat kapitatow
wtasnych w finansowaniu majatku Grupy wynidst 24,6%. Poziom wskaznika kapitatowego odpowiada
wymaganiom wskazanym w umowach finansowania Grupy.

Wartos$¢ zobowigzan dtugoterminowych w okresie sprawozdawczym jest na wyraznie wyzszym
poziomie na koniec wrzesnia 2019 roku(wobec stanu na koniec 2018 roku i dotyczy przede wszystkim
dtugoterminowej czesci transakcji leasingowych (wzrost o 19,8 min zt w 2019 roku) finansujgcych
proces inwestycyjny w park maszynowy oraz pozyczki od strategicznego akcjonariusza (na koniec
wrzes$nia 2019 roku wzrost o 28 min zt w czesci dtugoterminowej).

Sposrad gtéwnych zmian i pozycji w strukturze zobowigzan kréotkoterminowych nalezy wymienic:

e wysoki udziat zobowigzan handlowych wobec podwykonawcéw i dostawcdw, co jest zgodne
ze specyfikg dziatalnosci Grupy;

e wysoki udziat pozostatych zobowigzan niefinansowych, wynikajgcy gtéwnie z otrzymanych
zaliczek na dostawy ustug budowlanych (145,3 miIn zt na koniec wrzesnia br.) — Grupa
zanotowata spadek w okresie sprawozdawczym na skutek konsumpcji otrzymanych zaliczek
w poprzednich okresach;

e wzrost wykorzystania kredytéw i pozyczek (o 23 min zt), co wynika z zaciggnietego zadtuzenia
pod biezgce zapotrzebowanie finansowania realizacji kontraktéw. Zadtuzenie Grupy zwigzane
jest wytacznie z realizowanymi kontraktami oraz nabywanymi srodkami trwatymi w ramach
realizowanego procesu inwestycyjnego.

Struktura majatku i Zrédet jego finansowania jest prawidtowa i charakterystyczna dla profilu
dziatalnosci Grupy.

4.1.3.0MOWIENIE POZYCJI RACHUNKU PRZEPtYWOW PIENIEZNYCH

W okresie sprawozdawczym saldo operacyjnych przeptywdw pienieznych byto dodatnie i wyniosto
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18,5 min zt (wobec ujemnych przeptywow operacyjnych w wysokosci 151,3 min zt w takim samym
okresie 2018 roku) i dotyczyto przede wszystkim zmian w kapitale obrotowym (zmiana stanu zapaséw,
naleznosci i zobowigzan handlowych per saldo +174,4 min zt), co wynika z biezgcej realizacji i sprzedazy
wykonanych prac budowlanych w ramach posiadanego portfela zamdéwien na dzien bilansowy.

Saldo przeptywdw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej w okresie sprawozdawczym byto ujemne
i wyniosto -18,8 min zt i wynikato gtdwnie z biezgcych inwestycji rzeczowych.

Saldo finansowych przeptywdéw pienieznych byto dodatnie i wyniosto 45,3 min zt, gtdwnie na skutek
wyzszych wptywow z tytutu zaciggniecia kredytéw i pozyczek — o0 25,4 min zt wiecej niz tgczna wartosé
sptaty zobowigzan finansowych dotyczgcych kredytéw i pozyczek oraz rat leasingowych.

Przeptywy pieniezne netto w okresie sprawozdawczym byly dodatnie i wyniosty 45 min zt. Grupa
TORPOL rozpoczeta rok 2019 dysponujgc srodkami pienieznymi w wysokosci 33,9 min zt i zakoniczyta
okres sprawozdawczy posiadajgc $rodki pieniezne w wysokosci niemal 79 min zt.

4.2. OCENA WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

Zaprezentowane ponizej wskazniki rentownosci oraz poziomu EBITDA wskazujg na poprawe sytuacji
Grupy rdr., gtdwnie na skutek znaczacego wzrostu skali dziatalnosci, ale takze dyscypliny kosztowej
podczas realizacji kontraktow budowlanych oraz skutecznego zabezpieczenia cen materiatow,
co pozwala Grupie utrzymac satysfakcjonujgcy poziom rentownosci na sprzedazy brutto portfela
zamowien.
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wskaznik - -

- okres 9 miesiecy okres 9 miesiecy

rentownosci (w %)
Grupa;

[Emitent]

zakonczony zakoriczony metodologia
30 wrzesnia 2019 30 wrzesnia 2018

zysk/strata ze sprzedazy brutto

marza zysku ze 4,9: 5,0: kresu/) hod o da7
okresu/przychody netto ze sprzedaz
sprzedazy brutto [4,7] [4,7] przy v ) P v
w danym okresie
zysk/strata ze sprzedazy netto
marza zysku netto 2,9; 3,0; ysk/ P v .
. okresu/przychody netto ze sprzedazy
ze sprzedazy [2,9] [3,0] )
w danym okresie
46 977; 42 391; zysk/strata z dz. operacyjnej powiekszona
EBITDA (w tys. 1) ysk/: peracyjne] powiex
[45 069] [40 156] o0 amortyzacje w danym okresie
zysk/strata z dz. operacyjnej powiekszona
. 4,4; 4,4; o amortyzacje w danym okresie /
marza EBITDA .
[4,4] [4,2] przychody netto ze sprzedazy w danym
okresie
) zysk/strata z dz. operacyjnej
marza zysku 2,9; 3,1; .
) okresu/przychody netto ze sprzedaz
operacyjnego [2,9] [3,0] )
w danym okresie
2,6; 3,0; zysk/strata brutto okresu/przychody

marza brutto . )
[2,5] [0,0] netto ze sprzedazy w danym okresie

. zysk/strata netto z dz. kontynuowanej na
marza netto )
2,1 2,4 okres/przychody netto ze sprzedazy
(dz. kontynuowana) )
w danym okresie

) 2,1; 0,5; zysk/strata netto okresu/przychody netto
marza netto . ’
[2,0] [-0,6] ze sprzedazy w danym okresie
zysk/strata netto okresu x2 /(wartosé¢
rentownos¢ 2,6; 3,0; aktywdw na koniec badanego okresu +
aktywow ROA [2,4] [-0,8] wartosc¢ aktywow na koniec

poprzedniego roku obrotowego)

. zysk/strata netto okresu x2 /(wartosé¢
rentownosé o .
o 10,8; 12,9; kapitatow wtasnych na koniec badanego
kapitatéw wtasnych

. [9,6] [-3,0] okresu + wartos¢ kapitatéw wtasnych na

koniec poprzedniego roku obrotowego)

4.3.PRZYCHODY ORAZ ICH STRUKTURA

Dla celéw zarzadczych dziatalno$¢ Grupy Emitenta zostata podzielona na segmenty w oparciu
o wytwarzane produkty i Swiadczone ustugi. Grupa wyodrebnia zatem nastepujace sprawozdawcze
segmenty operacyjne:

e drogi kolejowe — generalne wykonawstwo kompleksowych ustug budowy i modernizacji
obiektow w branzy budownictwa kolejowego;

e drogi tramwajowe — generalne wykonawstwo kompleksowych ustug budowy i modernizacji
obiektéw w branzy budownictwa tramwajowego. Odbiorcami ustug sg Zarzady Drég Miejskich;
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pozostate — urzgdzenia elektryczne, ustugi projektowe oraz pozostate ustugi, ktére nie zostaty
ujete w innych segmentach.

Ponadto, ze wzgledu na likwidacje spétki Torpol Norge AS, Emitent podjat decyzje o wyodrebnieniu

przychoddéw ze sprzedazy zrealizowanej przez te spoétke (kategoria ,dziatalnos¢ zaniechana”), ktéra

prezentuje wynik dziatalnosci norweskiej spétki zaleznej.

W tabeli ponizej przedstawiono wielkos¢ przychodéw ze sprzedazy netto Grupy oraz Spotki

w poszczegdlnych segmentach operacyjnych w okresie sprawozdawczym oraz w okresie analogicznym

poprzedniego roku (dane w tys. z1):

9 m-cy
zakoniczone

30 wrzesnia
2019 roku

Struktura
(%)

9 m-cy
zakonczone
30 wrzesnia

2018 roku

Struktura
(%)

VANIEWE]

GRUPA
9 m-cy 9 m-cy
zakonczone | Struktura| zakonczone Struktura Zmiana
30 wrzesnia (%) 30 wrzesnia (%)
2019 roku 2018 roku
drogi kolejowe 1029 304 96,8% 859 179 88,6% 170125 19,8%
drogi tramwajowe 0 0,0% 0 0,0% 0 nd.
pozostate 34 582 3,3% 112 208 11,6% -77 626 -69,2%
Razem (dz. 1063 886 971387 92 499 9,5%
kontynuowana)
Dz. zaniechana -137 -1 159 1022 -88,2%
Razem 1063 749 970 228 93521 9,6%
EMITENT

Zmiana
(%)

drogi kolejowe 1029 304 99,6% 859179 89,8% | 170125 19,8%
drogi tramwajowe 0 0,0% 0 0,0% 0 nd.
pozostate 4194 0,4% 97 969 10,2% @ -93 775 -95,7%
Razem 1033498 957 148 76 350 8,0%

Gtéwnym segmentem dziatalnosci Grupy jest Swiadczenie kompleksowych ustug w zakresie
budownictwa infrastruktury kolejowej. Gtdwnym odbiorca ustug Grupy Emitenta w tym obszarze jest
spotka PKP PLK, ktéra z mocy ustawy odpowiada za zarzadzanie infrastrukturg kolejowa w Polsce.
Udziat sprzedazy do spotki PKP PLK w przychodach netto ze sprzedazy Grupy w okresie styczen-

wrzesien 2019 roku wynidst 83,8%.

GRUPA
9 m-cy 9 m-cy

: zakonczone  Struktura  zakonczone  Struktura : : 5

SIS 30 wrzesnia (%) 30 wrzesnia (%) Eians Antfeli 0]
2019 roku 2018 roku

Polska 1063 804 100,0% 871791 99,2% 192013 22,0%
Zagranica -55 0,0% 6944 0,8% -6 999 -100,8%

Razem 1063 749 878 735 185014 21,1%
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EMITENT
9 m-cy 9 m-cy

: zakonczone  Struktura  zakorczone  Struktura : : 5

ST 30 wrzesnia (%) 30 wrzesnia (%) EIANs AAMIEATE 7]
2019 roku 2018 roku

Polska 1033416 100,0% 957 167 | 100,0% 76 249 8,0%
Zagranica 82 0,0% -19 0,0% 101 -531,6%

Razem 1033 498 957 148 76 350 8,0%

Sprzedaz zagraniczna Grupy dotychczas byta realizowana w Norwegii przez Emitenta (oddziat Torpol
Norge NUF) oraz do korica 2018 roku przez zlikwidowang spotke zalezng Torpol Norge.

4.4. OCENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

W okresie sprawozdawczym Grupa utrzymywata bezpieczny poziom ptynnosci finansowej pozwalajacy
na terminowe realizowanie swoich zobowigzan oraz optymalne zarzgdzanie okresowymi nadwyzkami
pienieznymi. Otrzymane zaliczki kontraktowe (do 10% wartosci kontraktu brutto) pozwolity na
sprawng realizacje prac budowlanych oraz zamodwienie wiekszosci kluczowych podstawowych
materiatow, co z kolei wptyneto na ograniczenie wzrostu cen materiatéw na wyniki Grupy.

Zdaniem Emitenta nalezy oczekiwac utrzymania wysokiego zapotrzebowania na finansowanie kapitatu
obrotowego przynajmniej przez najblizsze 12 miesiecy, co wynika z realizacji rekordowego portfela
zamoéwien. Dlatego w celu utrzymania bezpiecznej pozycji ptynnosciowej Grupa aktualnie skupia sie na
zintensyfikowaniu dziatan sprzedazowych oraz dalszym zabezpieczeniu dostepu do limitéw
finansujacych dziatalnos¢ Grupy.

4.4.1. OCENA WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

Ponizej przedstawiono analize wskaznikéw ptynnosci Grupy i Spoétki w okresie sprawozdawczym:

wskazniki ptynnosci

30 wrzesnia 31 grudnia

Grupa; zmiana metodologia
- 2019 2018 -
[Emitent]
kapitat pracujgcy 159 961 126 326 33635 aktywa obrotowe —
(w tys. z1) [159 678] [129 966] [29 712] zobowigzania krétkoterminowe
o 1,29 1,22 0,07 aktywa obrotowe/zobowigzania
ptynnos¢ biezgca ) )
[1,30] [1,23] [0,07] krotkoterminowe
(aktywa obrotowe —
/ » bk 1,17 1,12 0,06 )/z0bowi .
nnos¢ szybka zapasy)/zobowigzania
Py Y [1,18] (113 [005] peyyeosoma
krétkoterminowe
L. Srodki pieniezne i ich
ptynnos¢ 0,15 0,06 0,09 ) ) )
. ekwiwalenty/zobowiqgzania
natychmiastowa [0,15] [0,06] [0,09]

krotkoterminowe

Poziom kapitatu pracujgcego oraz wskazniki ptynnosci, jakie Grupa i Spétka osiggnety na koniec
wrzesnia br., potwierdzajg mozliwos$¢ biezgcego regulowania zobowigzan Grupy oraz Emitenta.
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4.4.2. WSKAZNIKI STRUKTURY FINANSOWANIA | ZADLUZENIA

Grupa monitoruje strukture kapitatéw i finansowania dziatalnosci przy pomocy wskaznikéw struktury
finansowania i zadtuzenia. Analizowane przez Grupe i Spdtke wskazniki, przedstawione w tabeli
ponizej, pozwalajg na utrzymanie pozytywnego ratingu kredytowego oraz potwierdzajg prawidtowa
strukture finansowania majgtku. Wszystkie wskazniki struktury finansowania i zadtuzenia w ciggu 2019
roku znajdowaty sie na bezpiecznym poziomie.

pokrycie majgtku 0,25 0,24 0,01 ) )
) kapitat wtasny/aktywa ogotem
kapitatem wtasnym [0,25] [0,25] [0,00]
okrycie majatku
tp +y k 'J:l+ 1,23 L4l o017 kapitat wtasny/aktywa trwat
rwatego kapitatem apitat wiasny/aktywa trwa
89 P [1,23] [142]  [019] P aE /
wtasnym
(zobowigzania dtugoterminowe+
, o 0,75 0,76 -0,01 ) ; , ]
ogdlne zadtuzenie zobowigzania krotkoterminowe)/aktywa
[0,75] [0,75] [0,00] .
ogdtem
o (zobowigzania dfugoterminowe+
zadtuzenie 3,06 3,20 -0,14 ) ) ) . .
oo zobowigzania krotkoterminowe)/kapitaty
kapitatéw wtasnych [2,93] [3,03] [-0,10]
wtasne
zadtuzenie 0,62 0,68 -0,06 zobowigzania krotkoterminowe/aktywa
krotkoterminowe [0,61] [0,67] [-0,06] ogdtem
zadtuzenie 0,14 0,08 0,06 zobowigzania dtugoterminowe/aktywa
dtugoterminowe [0,14] [0,08] [0,06] ogdtem

zobowigzania finansowe dtugoterminowe
L 141 332 107 222 34110 o, . , L
zadtuzenie netto i krétkoterminowe — srodki pieniezne
[139 236] [104 847]  [34 389] N )
i ich ekwiwalenty

Grupa posiada zadtuzenie finansowe netto w wysokosci 141,3 min zt, co oznacza wzrost o0 34,1 min zi,
gtéwnie na skutek zaangazowania srodkdéw finansowych wtasnych oraz pochodzacych z pozyczki od
strategicznego akcjonariusza i z posiadanych kredytow w realizacje robdét budowlanych (zakup
materiatow i biezgcej sptaty zobowigzan wobec podwykonawcow i dostawcow materiatéw). Nalezy
doda¢, ze poziom zadtuzenia jest Scisle skorelowany ze strukturg posiadanego portfela zamowien.
Wzrost zadtuzenia jest wynikiem silnego wzrost skali dziatalnosci Spotki od 2018 roku, na skutek
zbudowania portfela zamodwien o rekordowym wolumenie.

4.5.STANOWISKO GRUPY ODNOSNIE PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW
FINANSOWYCH GRUPY

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2019 rok.
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5. STRATEGIA | PESPEKTYWY ROZWOJU

W dniu 2 wrzesnia 2019 roku Grupa przyjeta , Strategie rozwoju Grupy Kapitatowej TORPOL i spotki
TORPOL S.A. na lata 2019 -2023”, ktdra bedzie skupiata sie na nastepujgcych obszarach dziatalnosci
w Polsce:

rynek kolejowy,

e rynek budownictwa kubaturowego,

e rynek konstrukcji inzynieryjnych,

e rynek tramwajowy,

¢ rynek budownictwa w obszarze ropy naftowej i gazu ziemnego,
e inwestycje wspierajgce strategiczne kierunki rozwoiju,

e strategia zréwnowazonego rozwoju (CSR).

Spétka podejmuje odpowiednie kroki, aby systematycznie dywersyfikowaé swojg dziatalnos¢ oraz
zwiekszac przychody ze zrédet niepowigzanych z PKP PLK. Przeprowadzone analizy rynku budowalnego
i mozliwosci rozwoju na gtéwnym rynku Spétki oraz rynkach pokrewnych, dopasowania strategicznego
i posiadanych kompetencji, doprowadzity do okreslenia wariantéw rozwoju.

Spotka planuje osiggnac przychody ze sprzedazy netto w ramach realizacji Strategii na lata 2019-2023
na poziomie ponad 8,8 mld zt. Mimo oczekiwanej dywersyfikacji, Spotka zamierza utrzymaé poziom
rynkowy w modernizacji i rewitalizacji polskich linii kolejowych na poziomie 15-16%. W dtugim terminie
Emitent planuje utrzymywanie portfela zamdwien pozwalajagcego na optymalne wykorzystanie
posiadanego potencjatu technicznego i wykonawczego na poziomie ok. 2 mld zt sprzedazy
skonsolidowanej rocznie oraz sredniej rentownosci na sprzedazy brutto na poziomie ok. 5%.

Emitent zwraca uwage, ze zawarte powyzej informacje majg charakter ogdélny i dotycza przysztosci,
stad realizacji celéw w nich zawartych obarczona jest pewnym ryzykiem niepewnosci.

W ramach spotfecznej odpowiedzialnosci biznesu Grupa zamierza potozy¢ nacisk na wdrazanie
efektywnych zasad i podejmowanie odpowiednich dziatann w nastepujgcych obszarach:

e rynek, klient, produkt;

® miejsce pracy;

e srodowisko naturalne;

e spoteczenstwo;

e innowacyjnosé — obszar badawczo-rozwojowy.
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5.1. CELE STRATEGICZNE GRUPY KAPITAtOWEJ

Spoétka planuje osiggngé skumulowane przychody ze sprzedazy netto w ramach realizacji Strategii na
lata 2019-2023 na poziomie ponad 8,8 mld zt, z czego:

e ponad 7,5 mld zt bedzie pochodzito z realizacji obecnie posiadanego portfela zamdéwien oraz z
nowo pozyskanych projektdow modernizacyjnych i rewitalizacyjnych w ramach Krajowego
Programu Kolejowego;

e ok. 0,5 mld zt bedzie pochodzito z rynku kubaturowego — w tym budownictwa specjalistyczne,
budynkéw uzytecznosci publicznej i rewitalizacji dworcéw kolejowych;

e ponad 0,25 mld zt zostanie zrealizowane przez spotke zalezng TOG;
e ponad 0,1 mld zt bedzie pochodzito z realizacji projektdw tramwajowych;

e ponad 0,1 mld zt netto bedzie pochodzito z realizacji kolejowych projektédw utrzymaniowych
realizowanych w ramach Programu utrzymaniowego przez PKP PLK, o ile rynek ten zostanie
udostepniony dla szerokiego rynku wykonawcow aktualnie dziatajgcych na rynku modernizacji
i rewitalizacji linii kolejowych;

e ponad 0,1 mld zt bedzie pochodzito z realizacji projektéw kolejowych na rzecz innych podmiotéw
niz PKP PLK;

e pozostate przychody (do 0,1 mld zt netto) bedg dotyczy¢ realizacji konstrukcji inzynieryjnych na
infrastrukturze drogowej.

5.2. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY

Przed Grupg TORPOL stojg bardzo dobre perspektywy rozwoju w rynku kolejowym w Polsce na kilka
najblizszych lat. Gtéwnym czynnikiem determinujgcym mozliwosci rozwoju w branzy budownictwa
kolejowego bedzie sprawna i prawidtowa realizacja rzgdowych programéw inwestycyjnych przez PKP
PLK

Pierwszym z nich jest Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku (KPK), ktéry obowigzuje od 2016 roku.

W programie ujeto ponad 220 projektow (lista podstawowa) — pierwotnie o tgcznej wartosci
ok. 66,45 mld zt. Dotychczas KPK byt 4-krotnie aktualizowany, po pierwsze ze wzgledu na bardziej
racjonalne podejscie PKP PLK do mozliwosci przepustowych sieci kolejowej i zmniejszenie ,,gorki”
inwestycyjnej w latach 2018-2021, po drugie (trzy aktualizacje w 2019 roku) ze wzgledu na ofertowanie
podmiotéw wykonawczych podczas postepowan przetargowych w 2018 roku znacznie powyzej
kosztoryséw inwestorskich na skutek istotnego, ponadprzecietnego wzrostu cen materiatéw i kosztow
ich dostaw oraz wzrostu kosztéw pracy. Ostatnia aktualizacja miata miejsce we wrzes$niu 2019 roku
podczas przyjecia przez Rade Ministrow sprawozdania z wykonania planu realizacji KPK za rok 2018,
zgodnie z ktérg warto$¢ programu zostata podniesiona do rekordowej na rynku kolejowym kwoty
niemal 75,7 mld zt (wedtug zrédet finansowania).
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DEKOMPOZYCIA PLANOWANYCH WYDATKOW WEDtUG ZRODEt FINANSOWANIA KPK (MLN Zt)

2014-

Kategoria 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Razem
FS: 101,1 3585 3698 4843 7 102 9703 12306 9791 6 665 57 793
w tym CEF 0,4 63 1606 2779 3528 4 985 5878 4619 2756 26 213
w tym POIiS 100,7 3522 2092 2 064 3373 4718 6429 5173 3909 28 370
PO PW 0 0 49 589 663 503 210 104 85 2203
RPO 0,1 74 103 488 818 974 1522 841 128 4946
$r. krajowe 0 1260 1705 1281 1624 1141 1213 1018 992 10 234
przygotowania

0 14 15 30 40 30 45 222 125 522
obronne
Razem 101,2 4932 5570 7232 10 247 12351 15296 11976 7993 75 698

ZRODtO: KPK (UCHWAtA RM Z DNIA 17 WRZESNIA 2019 ROKU).

AKTUALNE WYKONANIE KPK (MLD Zt)

zakonczone
B w realizacji
m w fazie projektowania
32,0
M przetargi w toku
studia wykonalnosci
projekty krajowe 8,5
H planowane 23,5 7,6 1,8
14,3 30
4,2 0.8
kwiecien'16 styczen'l7 lipiec'18 styczeri'19 lipiec'19

ZROD+O: PKP PLK

Od 2018 roku obserwowana jest silna kumulacja realizowanych prac, ktora zdaniem Spoétki potrwa do
konca perspektywy. Realizacja tak ambitnych wyzwan wymaga od wykonawcéw potencjatu
technicznego w postaci zlokalizowanego na miejscu szerokiego i nowoczesnego parku maszynowego,
zasobow ludzkich w postaci wtasnej doswiadczonej kadry inzynierskiej z wszelkimi wymaganymi
uprawnieniami budowlanymi, odpowiedniego potencjatu finansowego oraz wiasciwej organizacji
procesu budowlanego rozumianego jako kontraktacja dostawcéw materiatow i ustug budowlanych
z odpowiednim wyprzedzeniem. Kluczowg role bedzie petnit réwniez efektywny dialog miedzy
zamawiajgcym, inzynierem kontraktu, a wykonawca.

Drugim dokumentem strategicznym na rynku kolejowym, ktéry zastuguje na szczegdlng uwage jest
przyjety w styczniu 2018 roku wieloletni program rzadowy pn. ,,Pomoc w zakresie finansowania
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kosztow zarzadzania infrastrukturg kolejowg, w tym jej utrzymania i remontéw do 2023 roku”.
Podstawowym celem programu jest wzmocnienie roli transportu kolejowego w zintegrowanym
systemie transportowym kraju przez odwrdécenie tendencji spadkowej udziatu transportu kolejowego
w przewozach oraz zapewnienie niezbednych srodkéw na prace utrzymaniowo-remontowe na
istniejgcej sieci kolejowej. Program finansowany bedzie ze srodkéw budzetu panstwa i Funduszu
Kolejowego. Na jego realizacje w latach 2019-2023 ze srodkdéw publicznych zostanie przeznaczone
ok. 23,8 mld zt, w tym ok. 21 mld zt z budzetu panstwa. Bedzie to rowniez istotny czynnik wspierajgcy
pozytywne perspektywy branzy kolejowej, jednak moze to wymagaé¢ od wykonawcow czesciowej
zmiany profilu parku maszynowego z modernizacyjnego na utrzymaniowy. Spétka juz teraz w znacznej
mierze jest przygotowana pod rynek utrzymaniowy.

DEKOMPOZYCJA PLANOWANYCH WYDATKOW WEDtUG ZRODEt FINANSOWANIA PROGRAMU
UTRZYMANIOWEGO (MLN Zt)

Kategoria 2019 2020 2021 2022 2023 Razem
Budzet Paristwa 3607,2 3907,4 4207,5 4507,7 4807,8 210376
Fundusz Kolejowy 332,5 544,3 598,6 644,0 652,3 2771,7
Razem 3939,7 44517 4 806,1 5151,7 5460,1 23809,3

ZRODt0O: PROGRAM UTRZYMANIOWY (UCHWAtA RM Z DNIA 18 STYCZNIA 2018 ROKU).

Emitent zbudowat najwiekszy portfel zamdéwied na rynku kolejowym w Polsce i jest jednym
z najlepiej usprzetowionych i wyposazonych w odpowiednie zasoby ludzkie i finansowe wykonawcéw
na rynku infrastruktury kolejowej. Grupa Emitenta posiada odpowiednie doswiadczenie i kompetencje
aby prowadzi¢ dziatalnos¢ i realizowaé projekty infrastrukturalne na rynku tramwajowym w Polsce.
Grupa bedzie koncentrowad sie na selektywnym wyborze rentownych projektéw, rdwniez w oparciu o
partnerstwo publiczno-prywatne, ktérych realizacja bedzie odbywac sie z wykorzystaniem wiasnej
doswiadczonej kadry inzynieryjno-technicznej i posiadanego parku maszynowego.

Dalsze mozliwosci rozwoju stwarzajg nowe rynki zbytu (projekty tramwajowe w formule partnerstwa
publiczno-prywatnego, elektroenergetyka, gazownictwo, rynek rafineryjny, drogownictwo) w oparciu
o dziatania organiczne, rozwéj kadry zarzadzajacej i inzynieryjnej oraz ewentualne akwizycje. Ponadto
Spétka planuje wrdci¢ na rynek tramwajowy, selektywnie podchodzac do ogtaszanych przez samorzady
projektéw, pozwalajgcych na optymalne wykorzystanie potencjatu Spoétki.
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5.3. PLAN INWESTYCYJNY GRUPY

5.3.1. BIEZACE INWESTYCJE

W okresie styczen — wrzesien 2019 roku Grupa Emitenta zrealizowata nastepujgce inwestycje (dane w
tys. zt):

inwestycje odtworzeniowe 1805 0 1805
inwestycje modernizacyjne 0 0 0
inwestycje rozwojowe 5931 31046 36977
RAZEM Emitent 7736 31046 38781

TOG 444

Razem Grupa 39225

Do najwazniejszych realizowanych przez Grupe inwestycji naleza:

e zakup oczyszczarki ttucznia RM (o wartosci ok. 12,1 min zt, kontynuacja inwestycji z 2017 i 2018
roku);

e zakup 3 wagondw — transporteréw materiatéw sypkich MFS od austriackiego dostawcy
o wartosci 4,05 mIn euro z dostawg w styczniu 2019 roku. Emitent zaptacit zaliczke w dniu
4 stycznia 2018 roku w wysokosci 810 tys. euro (ok. 3,4 min zt).

5.3.2. PLANY INWESTYCYJNE

Grupa w catym 2019 roku planuje ponie$¢ nakfady inwestycyjne netto na poziomie
ok. 48,4 min zt:

Emitent 47 418
TOG 1012
RAZEM Grupa 48 430

Planowane inwestycje Grupy zaktada sfinansowac:

e |easingiem —w kwocie ok. 40,2 min zt;
o ze srodkéw wtasnych —w kwocie ok. 8,2 min zi.

Plan inwestycji Grupy na 2019 rok dotyczy gtéwnie zakupu urzadzen i maszyn do modernizacji linii
kolejowych, pojazdéw do naprawy i montazu sieci trakcyjnych oraz srodkéw transportu.

Na date Raportu Grupa Emitenta nie podjeta innych wigzgcych zobowigzan w zwigzku
z planowanymi istotnymi inwestycjami. Grupa jest w stanie zrealizowaé obecne i przyszte zatozenia
inwestycyjne w oparciu o srodki wiasne wygenerowane z podstawowe] dziatalnosci operacyjnej oraz
z wykorzystaniem finansowania dtuznego (przede wszystkim transakcji leasingu finansowego
i dtugoterminowego finansowania dtuznego).
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5.4.OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW MAJACYCH WPtYW NA ROZWOJ ORAZ WYNIKI
GRUPY

Ponizej przedstawiono kluczowe czynniki rozwoju oraz czynniki ryzyka, ktére w opinii Grupy wptywajg
na wyniki finansowe oraz sytuacje Grupy:

CZYNNIKI ROZWOJU:

— posiadany portfel zamdéwien o wartosci ok. 3,75 mld zt netto z wytaczeniem konsorcjantéw na
lata 2019-2022;

— posiadane kompetencje i doswiadczenie — pozwalajace na spetnienie najwyzszych wymagan
podczas postepowan przetargowych i gwarantujgce zdolno$¢ do pozyskiwania najwiekszych,
ztozonych projektéw infrastrukturalnych;

— track-record zbudowany przez ponad 28 lat dziatalnosci;

— posiadana wykwalifikowana i doswiadczona kadra inzynierska — gwarantujgca zdolno$é do
prowadzenia ztozonych i najtrudniejszych projektow infrastrukturalnych;

— szeroki i kompleksowy park maszynowy — gwarantujgcy niezaleznosc¢ i konkurencyjnos¢ cenowg
ofert;

— potencjat finansowy Grupy zapewniajgcy zdolno$¢ kredytowag oraz dostep do limitow
kredytowych i linii gwarancyjnych;

— rekordowa skala planowanych naktaddw inwestycyjnych z KPK o wartosci niemal 75,7 mld zt;

— mozliwos¢ pozyskania kolejnych projektéw modernizacyjnych na podstawie sktadanych ofert
oraz ogtoszonych postepowan przetargowych przez PKP PLK;

— przyjety wieloletni program rzgdowy pn. ,,Pomoc w zakresie finansowania kosztéw zarzgdzania
infrastrukturg kolejowg, w tym jej utrzymania i remontéw do 2023 roku” na lata 2019-2023
o wartosci 23,8 mld zt;

— mozliwos¢ zaliczkowania (do 10% wartosci brutto) niektorych kontraktow;

— pozytywne zmiany dotyczace wyboru wykonawcy i prowadzenia realizacji projektéw (wieksza
ocena potencjatu finansowego, kadrowego i technicznego wykonawcéw, kontrola nad ryzykiem
inwestycji przez zamawiajgcego);

— poprawiajgca sie sprawnos¢ operacyjna i instytucjonalna PKP PLK, co ma wptyw na skale
dziatalno$ci w danym roku obrotowym;

— perspektywy wprowadzenia systemowej waloryzacji cen na nowo pozyskiwanych kontraktach;

— dobre perspektywy rozwoju dziatalnosci w branzach elektroenergetycznej, na rynku
gazownictwa, rafineryjnym, drogownictwa czy kubaturowym;

— rozwdj formuty partnerstwa publiczno-prywatnego w sektorze tramwajowym.
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CZYNNIKI RYZYKA:

e ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gtdwnego odbiorcy i jego charakterystyka;

e ryzyko zwigzane z mozliwoscig pozyskiwania nowych kontraktow;

e ryzyko zwigzane z zagrozeniami realizacyjnymi dla programu inwestycji kolejowych;

e ryzyko zwigzane z brakiem nalezytego wykonania robdt budowlanych przez spétki z Grupy
Emitenta;

e ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynkach dziatalnosci Grupy;

e ryzyko niedoszacowania kosztéw realizacji kontraktow;

e ryzyko nieuznania robét dodatkowych przez zamawiajacego;

e ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig z tytutu rekojmi za wady fizyczne oraz gwaranc;ji jakosci
wykonywanych robét;

e ryzyko zwigzane z rosnaca sitg przetargowg podwykonawcéw;

e ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscig Emitenta za nienalezyte wykonanie robdt budowlanych
przez konsorcjantéw lub podwykonawcéw;

e ryzyko utraty kadry menedzerskiej i inzynierskiej oraz presji na wynagrodzenia;

e ryzyko zwigzane z niekorzystng sytuacjg na rynku surowcéw (cen materiatéw i kosztu ich
transportu);

e ryzyko zwigzane z postrzeganiem branzy budowlanej przez sektor bankowy
i ubezpieczeniowy;

e ryzyko zwigzane z ptynnoscig;

e ryzyko naruszenia uméw finansowania;

e ryzyko odpowiedzialnosci z tytutu poreczen, gwarancji sptaty czy solidarnej odpowiedzialnosci
za zobowigzania finansowe spétek zaleznych Emitenta;

e ryzyko kredytowe;

e ryzyko stopy procentowej;

e ryzyko walutowe;

e ryzyko podatkowe.

Szczegdtowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanych z Grupg Emitenta lub jego branza zostat przedstawiony
w Sprawozdaniu Zarzqdu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL oraz spotki TORPOL S.A. za 2018 rok
(punkt 5.4, str. 64 — 69).
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6. POZOSTALE INFORMACJE DOTYCZACE GRUPY TORPOL

6.1. INFORMACIJE O AKCJONARIACIE | AKCJACH

6.1.1. INFORMACIJA O KAPITALE ZAKLADOWYM

Na dzien 1 stycznia 2019 roku, 30 wrze$nia 2019 roku oraz na dzien Raportu kapitat zaktadowy spétki
Emitenta wynosi 4 594 000,00 zti dzieli sie na 15 570 000 akcji serii A oraz 7 400 000 akcji serii B (tgcznie
22 970 000 akcji) o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda.

Wszystkie akcje Spotki sg wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez GPW.

6.1.2.AKCJONARIAT

Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu Spétki na dziern 30 wrzesnia 2019 roku oraz na dzien
Raportu (tj. 22 listopada 2019 roku):

% udziat w kapitale

akcjonariusz liczba akcji liczba gtoséw S —
TF Silesia sp. z 0.0. 8728 600 8728 600 38,00%
Nationale Nederlanden OFE* 2 038 000 2 038 000 8,87%
PKO TFI S.A.** 2019209 2019 209 8,79%
NN TFI 1886071 1886071 8,21%
Pozostali 8298120 8298120 36,13%
RAZEM 22970000 22 970 000 100,00%

* na podstawie wykazu akcjonariuszy po NWZ z dnia 9 lipca 2019 roku (RB nr 47/2019) oraz 23 pazdziernika 2019
roku (RB nr 73/2019);
** dotyczy akcji bedqcych w posiadaniu funduszy zarzgdzanych przez podmiot.

Od daty publikacji ostatniego raportu okresowego, tj. od 6 wrzesnia 2019 roku do dnia publikacji
Raportu wedtug wiedzy Emitenta nie wystapity zmiany w strukturze akcjonariatu Emitenta

6.1.3. AKCJE TORPOL S.A. W POSIADANIU ZARZADZAJACYCH | NADZORUJACYCH

liczba akcji
imie i nazwisko stanowisko ‘
22 listopada 2019 30 wrzesnia 2019 6 wrzesnia 2019
Grzegorz Grabowski Prezes Zarzadu 0 0 0
Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 7523 7523 7523
Tomasz Krupinski Wiceprezes Zarzadu 0 0 0
Marcin Zachariasz ~ Wiceprezes Zarzadu 0 0 0

Na dzien publikacji poprzedniego raportu okresowego, jak réwniez na koniec okresu sprawozdawczego
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oraz na dzien publikacji Raportu tj. na dzien 22 listopada 2019 roku osoby nadzorujgce nie posiadaty
akcji TORPOL S.A.

Na dzien publikacji poprzedniego raportu okresowego, jak rowniez na koniec okresu sprawozdawczego
oraz dzien publikacji Raportu tj. na dzien 22 listopada 2019 roku, osoby zarzgdzajgce i nadzorujgce nie
posiadaty uprawnien do akcji TORPOL S.A.

6.2. INFORMACIJE O ORGANIE ZARZADZAJACYM | NADZORUJACYM

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz 30 wrzes$nia 2019 roku zarzad Spotki dziatat w nastepujgcym
sktadzie:

e Grzegorz Grabowski — Prezes Zarzadu
o Krzysztof Miler — Wiceprezes Zarzagdu
e Marcin Zachariasz — Wiceprezes Zarzadu
e Tomasz Krupinski — Wiceprezes Zarzadu

W okresie sprawozdawczym, jak rowniez do daty publikacji Raportu nie miaty miejsca jakiekolwiek
zmiany w sktadzie Zarzadu Spoéfki.

W okresie od 1 stycznia 2019 roku do 9 lipca 2019 roku w sktad Rady Nadzorczej Spotki wchodzity
nastepujace osoby:

e Jadwiga Dyktus — Przewodniczgca Rady Nadzorczej
e Monika Domanska — Sekretarz Rady Nadzorczej

e Tomasz Hapunowicz — Cztonek Rady Nadzorczej

e Tadeusz Kozaczynski — Cztonek Rady Nadzorczej

e Konrad Orzetowski — Cztonek Rady Nadzorczej

e Jerzy Suchnicki — Cztonek Rady Nadzorczej

W dniu 9 lipca 2019 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate w sprawie
odwotania Pana Jerzego Suchnickiego z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spétki, a jednoczednie w tym
samym dniu Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki podjeto uchwate w sprawie powotania Pana
Szymona Adamczyka oraz Pana Adama Pawlika na Cztonkéw Rady Nadzorczej TORPOL S.A.

Od dnia 9 lipca br., w tym na dzied 30 wrzesnia 2019 roku oraz na dzied Raportu w skfad Rady
Nadzorczej Spotki wchodzity nastepujace osoby:

e Jadwiga Dyktus — Przewodniczgca Rady Nadzorczej
e Monika Domanska — Sekretarz Rady Nadzorczej

e Szymon Adamczyk — Cztonek Rady Nadzorczej

e Tomasz Hapunowicz — Cztonek Rady Nadzorczej

e Tadeusz Kozaczyniski — Cztonek Rady Nadzorczej

e Konrad Orzetowski — Cztonek Rady Nadzorczej

e Adam Pawlik — Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym oraz do daty Raportu nie miaty miejsca inne niz ww. zmiany w sktadzie
Rady Nadzorczej Spotki.
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6.3. ZATRUDNIENIE W GRUPIE

Na 30 wrzednia 2019 roku Emitent zatrudniat 715 oséb na podstawie umowy o prace. Ponizej
zaprezentowano zatrudnienie u Emitenta i w Grupie na podstawie umow o prace i kontraktéw
menedzerskich wedtug stanu na koniec okresu sprawozdawczego:

Zarzqd* 4 6
Administracja 112 124
Produkcja 603 642
Razem 719 772

* cztonkowie zarzqdu Emitenta i spotki TOG petnig swoje funkcje na podstawie zawartych ze Spétkq kontraktéw
menedzerskich.

Zatrudnienie uwzgledniajgce rowniez osoby zatrudnione na podstawie uméw cywilnoprawnych na
koniec wrzesnia 2019 roku wynosito tgcznie 759 osoby w TORPOL S.A. oraz 812 osdb w Grupie.

W spodtkach z Grupy Emitenta nie funkcjonujg zwigzki zawodowe.

6.4. INFORMACJA O GWARANCJACH | PORECZENIACH UDZIELONYCH PRZEZ EMITENTA
LUB PODMIOTY ZALEZNE

Spoétki z Grupy TORPOL nie udzielaty gwarancji i poreczen podmiotom spoza Grupy. Natomiast w celu
wspierania rozwoju dziatalnosci spoétek zaleznych Emitent porecza zobowigzania finansowe spétki TOG.
W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielat wsparcia w postaci poreczen, gwarancji wtasnej,
przystgpienia do dtugu lub solidarnej odpowiedzialnosci spétkom zaleznym, ktérych taczna wartosé
wobec danej spotki bytaby istotna.

Ponizej zaprezentowano zestawienie udzielonych poreczen/gwarancji, okolicznosSci przystgpienia do
dtugu przez Emitenta lub solidarnej odpowiedzialno$ci Emitenta za zobowigzania spétek zaleznych
wedtug stanu na dzien 30 wrzes$nia 2019 roku:

kredyt solidarna
31-10- o .
1 *mBank S.A. 3000 PLN 443 PLN TOG w rachunku odpowiedzialnos¢
2019 . o
biezgcym dtuznikéw
czas . solidarna
2 | STUEO | o5000pin | 13252 PLN TOG nieokre limit odpowiedzialnos¢
Hestia . gwarancyjny o
slony dtuznikéw
gwarancja .
04-04- . gwarancja
3 KUKE S.A 4 050 PLN 4 050 PLN TOG 2022 nalezytego w limicie Emitenta
wykonania
Millennium 05-04- poreczenie
4 sl;:)eazs;ncg) 157 PLN 129 PLN TOG 2023 leasing wekslowe

Razem PLN 32207 PLN | 17 874 PLN
* Sptata kredytu przedtuzona do 29 czerwca 2020 roku
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Ponadto Emitent udzielit poreczenia cywilnego spoéfce zaleznej TOG, jako zabezpieczenie umowy
dostawy z GWE POL — BUD sp. z 0.0. Wartos$¢ zabezpieczenia wynosito ok. 374 tys. USD (ok. 1,4 min zf)
z datg waznosci do 30 wrzesnia 2019 roku.

Wszystkie transakcje dotyczace wsparcia dziatalnosci spétek zaleznych, jak réwniez wynagrodzenie
nalezne Emitentowi, zostaty okreslone na zasadach rynkowych.

Poza przypadkami opisanymi powyzej w okresie sprawozdawczym do daty Sprawozdania, ani Emitent
ani jednostki zalezne nie udzielaty bezposrednio gwarancji ani poreczei. Grupa Emitenta nie posiada
innych zobowigzan z tytutu gwarancji lub poreczen udzielonych przez podmioty z Grupy Emitenta.
Jednoczesnie, Emitent jest strong umdéw o gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe, ktdrych
ustanowienie zwigzane jest z zabezpieczeniem realizacji projektéw budowlanych.

6.5.ISTOTNE SPRAWY SADOWE | SPORNE

Na dzien bilansowy oraz na dzien publikacji Raportu Emitent lub spdtki z Grupy Emitenta byty lub sg
strong istotnych postepowan dotyczgcych wierzytelnosci lub zobowigzan.

18 wrzes$nia 2017 roku Spdétka w imieniu Konsorcjum realizujgcego kontrakt ,,t6dz Fabryczna” (kontrakt
zakonczony) ztozyta do sadu pozew przeciwko PKP PLK S.A., Miasto tddz oraz Polskie Koleje Paristwowe
S.A. (facznie: Zamawiajacy) o zaptate. Wniesionym pozwem Konsorcjum dochodzi roszczen z tytutu
wykonanych i nieobjetych umowag z Zamawiajgcym robdt dodatkowych w ramach realizacji kontraktu.
Konsorcjum w pierwszej kolejnosci wnosi o zasgdzenie od Zamawiajgcego kwot roszczen
z uwzglednieniem podziatu wierzytelnosci poszczegdinych cztonkdéw Konsorcjum. Jednoczesnie majgc
na uwadze rozbieznos¢ poglagdédw w judykaturze co do charakteru prawnego "konsorcjum" oraz
zwigzanych z tym trudnosci z ustaleniem udziatdbw w wierzytelnosciach i zobowigzaniach
wspotkonsorcjantéw, uzasadnione bylo przyjecie takie wariantowego Zadania pozwu,
uwzgledniajgcego rowniez jednolity charakter konsorcjum. Wartosé¢ przedmiotu sporu wynosi
48,2 min zt, przy czym Emitent szacuje, iz w wariancie podziatu wierzytelnosci sporna kwota
przypadajaca na Emitenta wyniesie ok. 19,3 min zi.

21 grudnia 2017 roku Emitent w imieniu swoim i Konsorcjum ztozyt do sadu pozew o zaptate przeciwko
Zamawiajgcemu. Whniesionym pozwem Konsorcjum dochodzi roszczen odszkodowawczych z tytutu
niewykonania badz nienalezytego wykonania przez Zamawiajgcych cigzgcych na nich zgodnie z t3czaca
strony umowg oraz wynikajacych z przepisdw prawa obowigzkdw w zakresie przekazania Konsorcjum
czesci placu budowy oraz obowigzku wspétdziatania przy realizacji robét zwigzanych z realizacjg
kontraktu ,tddz Fabryczna”. Roszczenia objete wzniesionym pozwem obejmujg przy tym wytacznie
koszty posrednie, tj. koszty ogdlne budowy oraz koszty ogdlnego zarzadu, poniesione przez
Konsorcjum w zwigzku z zaistnieniem zaktdcen i przedtuzeniem czasu na ukonczenie robét.
Konsorcjum w pierwszej kolejnosci wnosi o zasgdzenie od Zamawiajgcego kwot roszczen
z uwzglednieniem podziatu wierzytelnosci poszczegdlnych cztonkéw Konsorcjum w stosunku: 40%
(Emitent) — 40% (Astaldi) — 10% (Intercor) — 10% (PBDiM). Jednoczes$nie, majac na uwadze rozbieznosc¢
pogladéw w judykaturze, co do charakteru prawnego "konsorcjum" oraz zwigzanych z tym trudnosci
z ustaleniem odpowiednich udziatéw w wierzytelnosciach i zobowigzaniach wspdtkonsorcjantéw,
w ocenie Konsorcjum uzasadnione bylo przyjecie takie wariantowego zadania pozwu,

47



Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu
Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 9 miesiecy zakorczony dnia 30 wrzesnia 2019 roku

uwzgledniajgcego po stronie cztonkdw Konsorcjum réwniez jednolity charakter konsorcjum. Wartos¢
przedmiotu sporu wynosi ok. 34 min zt, przy czym Emitent szacuje, iz w wariancie podziatu
wierzytelnosci poszczegdlnych cztonkéw Konsorcjum sporna kwota przypadajgca na Emitenta wyniesie
ok. 9,4 min zt.

Wedtug wiedzy Emitenta, na date publikacji Raportu, nie istnieje istotne ryzyko wystgpienia w
przysztosci innych, potencjalnych postepowan, ktére mogltyby mie¢ negatywny wptyw na sytuacje
Grupy Emitenta.
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7. POZOSTALE ISTOTNE INFORMACJE DLA OCENY SYTUAC]I
GRUPY KAPITALOWE]

W ocenie zarzadu Emitenta poza informacjami zawartymi w Raporcie, skréconym skonsolidowanym
sprawozdaniu finansowym oraz kwartalnej informacji finansowej nie istniejg inne istotne informacje

dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej TORPOL.

Signed by /
Podpisano przez:
Grzegorz Grabowski Prezes Zarzadu 22-11-2019
Grzegorz Stefan
Grabowski
. ’ Date/ Data. 2019-
11-22 12:50
Signed by /
Podpisano przez:
Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 22-11-2019 Krzysztof Miler
Date/ Data:
—_—_ 2019-11-22 12:53

Signed by /
Podpisano przez:

Marcin Zachariasz ~ Wiceprezes Zarzadu 22-11-2019 Marcin Andrzej

Zachariasz

Date/ Data: 2019-
11-2212:47

Signed by /
; Podpisano przez:
Tomasz Krupinski ~ Wiceprezes Zarzagdu 22-11-2019 Tomasz Andrzej
Krupinski
Date / Data: 2019-
__d 11-22 12:51

49



		2019-11-22T12:47:48+0100


		2019-11-22T12:50:32+0100


		2019-11-22T12:51:48+0100


		2019-11-22T12:53:01+0100




