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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku

1. WYBRANE DANE FINANSOWE

1.1.PODSTAWA SPORZADZENIA ORAZ ZASADY PRZELICZEN WYBRANYCH DANYCH
FINANSOWYCH

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL za okres 6 miesiecy
zakonczony 30 czerwca 2019 roku [Sprawozdanie] zawiera informacje, ktérych zakres zostat
okreslony w § 69 ust. 1 pkt 3 w zwiazku z § 66 ust. 8 pkt 2-12 rozporzadzenia Ministra Finanséw
z dnia 29 marca 2018 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papier6w wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji
wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem cztonkowskim.

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej TORPOL [Grupa, Grupa
TORPOL] oraz $rédroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe TORPOL S.A. [Emitent, Spotka,
TORPOL] zostaly sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczosci
Finansowej w ksztatcie zatwierdzonym przez Unie Europejska oraz przy zatozeniu
kontynuowania dziatalno$ci gospodarczej przez Spétke przez okres nie krotszy niz kolejne
12 miesiecy.

Prezentowane dane liczbowe zostaty podane w tysigcach ztotych, z wyjatkiem pozycji, w ktorych
wyraznie wskazano inaczej. W przypadku transakcji wyrazonych w walutach innych niz polski
ztoty, transakcje s3 przeliczane na polskie zlote przy zastosowaniu $redniego kursu NBP
obowigzujagcego w dniu zawarcia transakcji. Natomiast dla potrzeb wyceny bilansowe;j
w przypadku aktywdw i pasywoéw wyrazonych w walutach obcych zastosowano $redni kurs NBP
na koniec okresu sprawozdawczego oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego z wyjatkiem
pozycji, w ktérych wyraznie wskazano inaczej:

4,2520 4,3000
0,4383 0,4325
0,5747 0,5799

Niniejsze sprawozdanie zawiera stwierdzenia odnoszace sie do przysztosci i oceny przysztosci
przez Zarzad Emitenta, oparte na pewnych zalozeniach, ktére obcigzone s3 ryzykiem
i niepewnoscig. Grupa Emitenta w zwigzku z tym nie ponosi odpowiedzialnos$ci za jakiekolwiek
decyzje podjete na podstawie tych informacji.



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL

za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku

1.2. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

1.2.1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Dziatalno$¢ kontynuowana

okres 6 miesiecy

zakoriczony
30 czerwca 2019

okres 6 miesiecy
zakoriczony
30 czerwca 2018

zmiana

zmiana

(%)

przypadajacy na jedna akcje

przychody ze sprzedazy ustug 664 015 545 777 118 238 21,7%
przych/ody./ ze sprzefiazy 796 1327 531 -40,0%
towarow i produktow
Przychody ze sprzedazy 664 811 547 104 117 707 21,5%
koszt wtasny sprzedazy 633 060 527115 105 945 20,1%
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 31751 19 989 11762 58,8%
koszty sprzedazy 1203 90 1113 1236,7%
koszty ogdInego zarzadu 15 565 12 477 3088 24,7%
Zysk/strata ze sprzedazy 14 983 7422 7561 101,9%
pozosta’r'e przychody 606 466 140 30,0%
operacyjne
pozostate koszty operacyjne 299 287 12 4,2%
Zysk/strz.ata_z dziatalnosci 15 290 7601 7689 101,2%
operacyjnej
przychody z tyt. odsetek 65 645 -580 -89,9%
inne przychody finansowe 924 1598 674 -42,2%
koszty finansowe 2 680 1331 1349 101,4%
udziat w zysku J.edﬂOStkI %6 308 334 1108,4%
stowarzyszonej
Zysk/strata brutto 13625 8 205 5420 66,1%
podatek dochodowy 2 745 1593 1152 72,3%
Zysk/strata netfco z dziatalnosci 10 880 6612 4268 64,5%
kontynuowanej
Zysk/strata netto za rok
obrotowy z dziatalnosci -761 -12 512 11751 93,9%
zaniechanej netto
Zysk netto za rok obrotowy 10119 -5900 16 019 271,5%
Zysk/strata na jedna akcje 0,44 0,25 0,69 269,2%
(w ztotych):
- liczba akcji w tysigcach sztuk 22970 22970 0 0,0%
- podstawowy i rozwodniony
z zysku/straty za rok obrotowy 0,44 -0,25 0,69 269,2%
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za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku

1.2.2. SKONSOLIDOWANY BILANS

30 czerwca 31 grudnia smiana zZmiana
2019 2018 (%)

AKTYWA

Aktywa trwate 168 377 142 858 25519 17,9%
rzeczowe aktywa trwate 38701 117 932 -79 231 -67,2%
wartos¢ firmy 9008 9008 0 0,0%
aktywa niematerialne 1860 471 1389 294,9%
aktywa z tyt. prawa do uzytkowania 103 708 0 103 708 nd.
udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach 904 878 26 3,0%
udzielone pozyczki 0 4 -4 -100,0%
naleznosci dtugoterminowe 10127 9810 317 3,2%
aktywa z tytutu podatku odroczonego 0 2310 -2310 -100,0%
rozliczenia miedzyokresowe 4069 2 445 1624 66,4%
Aktywa obrotowe 614 000 700 485 -86 485 -12,3%
zapasy 69211 58 459 10752 18,4%
naleznosci z tytutu dostaw i ustug 214 996 299912 -84 916 -28,3%
pozostate naleznosci finansowe 2374 2610 -236 -9,0%
rozliczenie kontraktow budowlanych 282 841 289 680 -6 839 -2,4%
pozostate naleznosci niefinansowe 15 886 9 250 6 636 71,7%
rozliczenia miedzyokresowe 7932 6568 1364 20,8%
udzielone pozyczki 56 56 0 0,0%
srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20697 33942 -13 245 -39,0%
‘pozosta’re aktywa finansowe 7 8 -1 -12,5%
SUMA AKTYWOW 782 377 843 343 -60 966 -7,2%
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30 czerwca 31 grudnia Zmiana Zmiana
2019 2018 (%)

KAPITAE WEASNY | ZOBOWIAZANIA
Kapitat wiasny ogétem 204 684 200 832 3852 1,9%
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 2363 422 1941  460,0%
roznlcg kurs.owe z przeliczenia jednostki 702 178 524 294.4%
zagranicznej
kapitat z aktualizacji wyceny 112 112 0 0,0%
Udziaty niekontrolujgce -967 -978 11 -1,1%
Zobowigzania dtugoterminowe 96 412 68 352 28 060 41,1%
oprocentowane kredyty i pozyczki 12 000 4000 8000  200,0%
rezerwy 935 935 0 0,0%
pozostate zobowigzania finansowe 83042 63417 19 625 30,9%
rezerwa z tyt. odroczonego podatku 435 0 435 nd.
dochodowego
Zobowigzania krétkoterminowe 481281 574 159 -92 878 -16,2%
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 244 520 274 596 -30076 -11,0%
kredyty i pozyczki 86 899 55993 30906 55,2%
pozostate zobowigzania finansowe 22 500 17 754 4746 26,7%
rozllczenlelkontraktow budowlfamych 4150 5307 1157 21.8%
i przychododw przysztych okreséw
pozostate zobowigzania niefinansowe 91160 189 153 -97 993 -51,8%
rozliczenia miedzyokresowe 28133 27 211 922 3,4%
rezerwy 3919 4 145 -226 -5,5%
Zobowigzania razem 577 693 642 511 -64 818 -10,1%
SUMA KAPITALU WEASNEGO 782 377 843 343 -60 966 -7,2%

| ZOBOWIAZAN
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1.2.3. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

okres 6 miesiecy okres 6 miesiecy

zakonczony zakonczony zmiana
30 czerwca 2019 30 czerwca 2018

Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci operacyjnej

Zysk/strata brutto z dz. kontynuowanej 13625 8 205 5420
Zysk/strata brutto z dz. zaniechanej -761 -12 512 11751
Zysk/strata brutto razem 12 864 -4 307 17 171
korekty o pozycje:
amortyzacja 10 366 8211 2 155
zysk na dziatalnosci inwestycyjnej 617 290 327
zmiana stanu naleznosci 84 781 18 482 66 299
zmiana stanu zapaséw -10752 -48 775 38023
?miéna stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow 128885 72332 56553
i pozyczek
przychody z tytutu odsetek -65 -770 705
koszty z tytutu odsetek 2113 1435 678
zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -2 067 11673 -13 740
zmiana stanu rezerw -225 527 -752
podatek dochodowy zaptacony 0 0 0
pozostate -525 -1 830 1305
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -31778 -87 396 55618

Przeptywy $rodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
sprzedaz rzeczowych aktywodw trwatych i wartosci

) . 271 18 253
niematerialnych
ngbyae r.zeczowych aktywow trwatych i wartosci 16 690 6364 986
niematerialnych
odsetki otrzymane 323 633 -310
pozostate -807 -1182 375
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -16 903 -7 395 -9 508
Przeptywy $rodkdw pienigznych z dziatalnosci finansowe;j
sptata zobowigzan z tytutu leasingu finansowego -14 524 -7 740 -6 784
wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytow 124 653 1328 123325
sptata pozyczek/kredytow -85 747 -12 803 -72 944
odsetki zaptacone -2 066 -916 -1150
inne wptywy finansowe 13120 2673 10 447
Srodki pieniezne netto z dziatalnodci finansowej 35436 -17 458 52 894
Z\.Nle.ks.zenle/‘(_meejs‘zeme) nletto stanu $rodkow 13245 112249 99 004
pienieznych i ich ekwiwalentéw
Srodki pieniezne na poczatek okresu 33942 186376  -152434
Srodki pieniezne na koniec okresu 20 697 74 127 -53 430
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1.3. WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE

1.3.1. JEDNOSTKOWY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

okres 6 miesiecy okres 6 miesiecy Jmiana

(%)

zakonczony zakonczony zmiana
30 czerwca 2019 30 czerwca 2018

Dziatalnos$¢ kontynuowana

przychody ze sprzedazy ustug 644 651 536 007 108 644 20,3%
przychoqy ze sprzedazy towardw i 796 1271 475 37.4%
produktow

Przychody ze sprzedazy 645 447 537278 108 169 20,1%
koszt wiasny sprzedazy 616 142 519 316 96 826 18,6%
Zysk/strata brutto ze sprzedazy 29 305 17 962 11343 63,1%
koszty sprzedazy 1197 89 1108  1244,9%
koszty ogdlnego zarzadu 14 062 10949 3113 28,4%
Zysk/strata ze sprzedazy 14 046 6924 7122 102,9%
pozostate przychody operacyjne 606 432 174 40,3%
pozostate koszty operacyjne 298 287 11 3,8%
Zysk/strata z dziatalnosci operacyjnej 14354 7 069 7 285 103,1%
przychody z tyt. odsetek 323 770 -447 -58,1%
inne przychody finansowe 868 1587 -719 -45,3%
koszty finansowe 3116 26 466 -23350 -88,2%
Zysk/strata brutto 12 429 -17 040 29469  -172,9%
podatek dochodowy 2743 1752 991 56,6%
Zysk/strata netto za okres 9686 -18 792 28 478 -151,5%
Zysk/strata na jedng akcje (w ztotych): 0,42 -0,82 1,24 -151,2%
- liczba akcji w tysigcach sztuk 22970 22970 0 0,0%
- rozwodniony z zysku/straty za rok 0,42 0,82 124 -151,2%
obrotowy przypadajgcy na jedng akcje
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1.3.2. JEDNOSTKOWY BILANS

AKTYWA

Aktywa trwate 173050 145 464 27 586 19,0%
rzeczowe aktywa trwate 39500 115649 -76 149 -65,8%
wartos¢ firmy 9008 9008 0 0,0%
aktywa niematerialne 1814 460 1354 294,3%
aktywa z tyt. prawa do uzytkowania 102 655 0 102 655 nd.
udziaty w jednostkach zaleznych 5415 2015 3400 168,7%
udziaty we wspdlnych przedsiewzieciach 506 506 0 0,0%
naleznosci dtugoterminowe 10116 9793 323 3,3%
aktywa z tytutu podatku odroczonego 0 2116 -2116  -100,0%
pozyczki udzielone 0 3472 -3472  -100,0%
rozliczenia miedzyokresowe 4036 2 445 1591 65,1%
Aktywa obrotowe 599 753 688 532 -88 779 -12,9%
zapasy 68 534 57712 10 822 18,8%
naleznosci z tytutu dostaw i ustug 210 668 295962 -85 294 -28,8%
pozostate naleznosci finansowe 2374 2610 -236 -9,0%
rozliczenie kontraktéw budowlanych 274 590 283 674 -9084 -3,2%
pozostate naleznosci niefinansowe 15202 8793 6 409 72,9%
rozliczenia miedzyokresowe 7734 6441 1293 20,1%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 20651 33339 -12 688 -38,1%
pozostate aktywa finansowe 0 1 -1 -100,0%
SUMA AKTYWOW 772 803 833996 -61 193 -7,3%
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL
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KAPITAL WEASNY | ZOBOWIAZANIA - ;gelg’v S ir;i(;n'a zmiana zr?;:)”a
Kapitat wiasny 210924 207 100 3824 1,8%
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 7421 5901 1520 25,8%
ggzg?;;eiclzls];sjowe z przeliczenia jednostki 1257 1137 120 10,6%
kapitat z aktualizacji wyceny 113 113 0 0,0%
Zobowigzania dtugoterminowe 95 892 68 330 27 562 40,3%
oprocentowane kredyty i pozyczki 12 000 4000 8 000 200,0%
rezerwy 935 935 0 0,0%
pozostate zobowigzania finansowe 82 330 63 395 18 935 29,9%
;ce)zﬁ;\gzvz\,;éz odroczonego podatku 627 0 627 nd.
Zobowigzania krétkoterminowe 465 987 558 566 -92 579 -16,6%
zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 240 190 264752 -24 562 -9,3%
kredyty i pozyczki 84 700 54041 30659 56,7%
pozostate zobowigzania finansowe 21522 16 750 4772 28,5%
s am
pozostate zobowigzania niefinansowe 84 418 187170 -102 752 -54,9%
rozliczenia miedzyokresowe 27 153 26 475 678 2,6%
rezerwy 3915 4141 -226 -5,5%
Zobowigzania razem 561 879 626 896 -65 017 -10,4%
SUMA KAPITAtU WHASNEGO | ZOBOWIAZAN 772 803 833996 -61 193 -7,3%
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1.3.3. JEDNOSTKOWY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

okres 6 miesiecy  okres 6 miesiecy

zakonczony 30 zakonczony 30 zmiana
czerwca 2019 czerwca 2018
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalno$ci operacyjnej
Zysk/strata brutto 12 429 -17 040 29 469
korekty o pozycje:
amortyzacja 9797 7 245 2552
zysk na dziatalnosci inwestycyjnej -238 -18 -220
zmiana stanu naleznosci 87 883 15 764 72119
zmiana stanu zapasow -10 822 -48 995 38173
'zmlz?na stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow 129 140 72788 56852
i pozyczek
przychody z tytutu odsetek -323 -769 446
koszty z tytutu odsetek 2082 1140 942
zmiana stanu rozliczerh miedzyokresowych -2 206 10679 -12 885
zmiana stanu rezerw -225 8317 -8 542
podatek dochodowy zaptacony 0 0 0
pozostate -48 15881 -15929
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -30812 -80 084 49 272
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej
sprzedla.z r.zeczowy.ch aktywow trwatych i )71 18 553
wartosci niematerialnych
nabya,e .rz.eczowyc.h aktywow trwatych i 18787 6138 12 149
wartosci niematerialnych
udzielone pozyczki -3651 -19 991 16 340
sptata pozyczki 3651 0 3651
odsetki otrzymane 323 633 -310
pozostate -811 -1127 316
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej -18 504 -26 605 8101
Przeptywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci finansowej
s.p+ata zobowigzan z tytutu leasingu 13 466 6035 7431
finansowego
wplywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytow 124 053 9 124 044
sptata pozyczek/kredytéw -85 394 0 -85 394
odsetki zaptacone -1686 -651 -1 035
inne wptywy finansowe 13 120 2673 10 447
Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci finansowej 36 628 -4 004 40632
Z\.Nle.ks.zen1e/.(_Zmn|ejs.zeme) n,etto stanu $rodkow 12688 4110 693 98 005
pienigznych i ich ekwiwalentéw
Srodki pieniezne na poczatek okresu 33339 183 987 -150 648
Srodki pieniezne na koniec okresu 20651 73294 -52643
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2. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE] TORPOL

2.1.PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI GRUPY

Grupa Kapitatowa TORPOL, w sktad ktorej na dzien Sprawozdania wchodzg TORPOL S.A.
z siedzibg w Poznaniu oraz spoétki zalezne, Torpol Oil&Gas sp. z o0.0. (dalej TOG) z siedziba
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 siedziba w Zagrzebiu oraz Afta sp. z 0.0. w likwidacji z siedziba
w Poznaniu, nalezy do czotowych podmiotéw dziatajagcych na rynku budownictwa
komunikacyjnej infrastruktury kolejowej i tramwajowej w Polsce. Grupa prowadzi dziatalnos¢ od
1991 roku.

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

W swojej dziatalno$ci Grupa wystepuje gtdwnie w charakterze generalnego wykonawcy lub lidera
konsorcjum wykonawcéw w przypadku realizacji kompleksowych, wielobranzowych projektow.
Gléwne obszary dziatalnos$ci Grupy obejmuja przede wszystkim:

e projektowanie oraz realizacje kompleksowych ustug budowy i modernizacji (poprawy
parametrdw takich jak m.in. maksymalna predkos¢, ilo$¢é przejazdow) torowych uktadow
kolejowych oraz stacji kolejowych razem z infrastrukturg towarzyszaca;

e Swiadczenie ustug rewitalizacji linii kolejowych polegajacych na przywrdceniu im
parametréw poczatkowych;

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

e kompleksowe wustugi budowy oraz modernizacji sieci elektroenergetycznych
napowietrznych i kablowych $redniego (SN) i niskiego napiecia (NN), sygnalizacji
Swietlnej sterowania ruchem drogowym, systemoéw oswietlenia ulicznego i sieci
telekomunikacyjnych;

e ustugi budowy drdg i ulic z infrastrukturg towarzyszaca oraz obiektéw inZynieryjnych,
w tym wiaduktow;

e  ustugi projektowania dla przedsiewzie¢ z dziedziny budownictwa komunikacyjnego - jest
to gléwny obszar dziatalnos$ci spotki Lineal sp. z 0.0., w ktérej TORPOL posiada 50%
udziatow;

e ustugi budowlano - montazowe w zakresie systemow automatyki kolejowej (systemy
sterowania ruchem kolejowym ERTMS/ETCS, systemy radiotacznosci 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 do$wiadczenia w modernizacji szlakéw i linii kolejowych oraz ponad
19 lat w modernizacji linii tramwajowych. Emitent jest pierwszym prywatnym przedsiebiorca
w Polsce, ktéory wykonywat prace przystosowujace linie kolejowe do prowadzenia ruchu

13



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku

pasazerskiego z predkosciag 160 km/h. Dzieki zdobytemu do$wiadczeniu Grupa charakteryzuje
sie terminowoscig §wiadczonych ustug i wysoka jakos$cig wykonawstwa robét budowlanych.

2.2.STRUKTURA GRUPY

Ponizej przedstawiono schemat Grupy TORPOL na dzienh 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien
zatwierdzenia Sprawozdania:

TORPOLS.A.
oddziat TORPOL
NORGE NUF

Torpol d.o.o. za

Torpol Norge AS w, Solune w Tkwiac, Torpol Qil&Gas Afta sp.z0.0. w Lineal sp. z 0.0.
likwidacji (100%) g(100%) ) sp. z0.0. (97,78%) likwidacji (100%) (50%)

Na dzien 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien zatwierdzenia Sprawozdania Spo6tka posiada istotne
udziaty w nastepujacych podmiotach:

a.

Torpol Oil&Gas sp. Z 0.0. z siedzibg w Wysogotowie pod Poznaniem - spo6tka 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;.

Torpol Norge AS w likwidacji (Oslo, Norwegia) - obecnie spo6tka nie prowadzi
dziatalno$ci operacyjnej i znajduje sie w stanie likwidacji.

Torpol d.o.o. za usluge w likwidacji (Zagrzeb, Chorwacja) - spdtka zalezna zostata
utworzona w zwigzku planowanymi inwestycjami kolejowymi w lokalng infrastrukture
w Chorwacji. W zwigzku z niewielka ilo$cig ogtaszanych postepowan oraz braku realnych
przestanek na zmiane tej sytuacji w ocenie Emitenta istnieje niewielka szansa na
pozyskiwania zamo6wien publicznych przez podmioty zagraniczne, dlatego tez spétka
zostala postawiona w stan likwidacji.

Afta Sp. z o.0. w likwidacji z siedzibg w Poznaniu - przedmiotem dziatalno$ci spéiki jest
unieszkodliwianie odpadéw, obecnie spétka nie prowadzi dziatalnosci.

Lineal Sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu - przedmiotem dziatalno$ci jest projektowanie na
rzecz budownictwa komunikacyjnego. Emitent posiada 50% udziatéow w kapitale
zaktadowym oraz 50% gloséw na zgromadzeniu wsp6lnikéw. Pozostate 50% (udziatow
w kapitale zaktadowym oraz glosé6w na zgromadzeniu wspolnikéw) posiada spoétka
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 calosci przejat zobowigzania z tytutu rekojmi za wady i usterki,
jakie mogtyby pojawi¢ sie w zwigzku z zakonczonymi projektami na rynku norweskim. Ponadto
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poprzez oddzial Emitent (posiadajagc kompetencje do realizacji inwestycji zwigzanych
z budowg lub modernizacja linii kolejowych i tramwajowych, metra, drég, mostéw i obiektow
inzynieryjnych) pozostaje obecny na rynku norweskim i moze monitorowa¢ zmiany oraz
perspektywy rozwoju Grupy na tym rynku.

Emitent jest rownieZ strong umowy sp6tki NLF Torpol Astaldi s.c. (NLF) z siedzibg w f.odzi. NLF
jest spo6tka celowg, ktéra zostata powotana do koordynowania i zarzagdzania wykonaniem roboét
budowlanych w ramach realizacji zakonczonego kontraktu ,t.6dZ Fabryczna”. TORPOL posiada
w spéice 50% udziatéw, natomiast pozostate 50% posiada spétka Astaldi S.p.A. z siedziba
w Rzymie.

W okresie sprawozdawczym konsolidacjg metoda peing zostaty objete wyniki finansowe spétek
Torpol Norge AS w likwidacji, Torpol Oil&Gas sp. z 0.0., Torpol d.o.o. za usluge w likwidacji oraz
Afta sp. z 0.0. w likwidacji. Wyniki finansowe spo6tki Lineal sp. z 0.0. zostaly objete konsolidacja
metodg praw wlasnosci.

Poza wskazanymi powyzej udziatami w poszczegélnych spoétkach, Emitent nie posiada innych
inwestycji kapitatowych.

2.3.ZMIANY W GRUPIE KAPITALOWE] I JE] SKUTKI

W dniu 10 stycznia 2019 roku sad wlasciwy w Norwegii zarejestrowat otwarcie procesu likwidacji
spo6tki Torpol Norge AS, jako konsekwencje uchwaty nadzwyczajnego zgromadzenia wspdlnikéw
tej spotki w przedmiocie otwarcia procesu likwidacji tej spétki i wyboru zarzadu likwidacyjnego
z dnia 20 grudnia 2018 roku. W lutym 2019 roku zakonczy? sie okres zgtaszania roszczen przez
wierzycieli tej spotki. Proces likwidacji obejmuje zakonczenie biezacej dziatalno$ci spo6tki poprzez
wypelnienie wszystkich zobowigzan Torpol Norge AS przy réwnolegtym uzyskaniu $rodkéw
finansowych poprzez $ciggniecie wszystkich nalezno$ci i uptynnienie majgtku tej spétki w drodze
jego sprzedazy w Polsce i w Norwegii.

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 mln zt, poprzez zwiekszenie liczby udziatéw do 45 000 o wartoSci nominalnej 100 zt kazdy.
W podwyzszonym Kkapitale wszystkie nowoutworzone udziaty objal Emitent. Na date
Sprawozdania Emitent posiada 44 002 udziaty, co stanowi 97,78% wszystkich udziatéw oraz
gtoséw na zgromadzeniu wspolnikow.

W dniu 31 stycznia 2019 roku nadzwyczajne zgromadzenie wspolnikéw Torpol d.o.o. za usluge
podjeto uchwate w przedmiocie otwarcia procesu likwidacji tej spotki i wyboru likwidatora.
Otwarcie likwidacji zostato zarejestrowane przez wtasciwy sad w Chorwacji 20 lutego 2019 roku.
Spotka nie prowadzita dziatalno$ci operacyjne;j.

Likwidacja ktérejkolwiek z ww. spotek nie ma wptywu na zatozenie kontynuacji dziatalnosci dla
catej Grupy.

W okresie sprawozdawczym jak rowniez do dnia zatwierdzenia Sprawozdania nie wystgpity inne
zmiany w Grupie Emitenta.
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3.DZIALALNOSC GRUPY W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W biezacym okresie sprawozdawczym Grupa Emitenta kontynuowata dotychczasowa dziatalno$¢
operacyjng, ktéra obejmowata przede wszystkim realizacje projektow infrastrukturalnych dla
spoiki PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. (PKP PLK) oraz kontraktu kolejowego na rzecz sp6tki Nowe
Jaworzno Grupa TAURON sp. z 0.0. W dalszym ciggu Grupa prowadzita dziatalno$¢ w trudnych
okolicznosciach rynkowych, zwigzanych z bardzo duzg presja na marze na skutek rosngcych cen
materiatoéw i kosztéw ich transportu oraz, w mniejszym stopniu, dalszego wzrostu wynagrodzen
pracownikdéw budowlanych i kadry inZzynierskiej. Ponadto Grupa odczuwa fakt negatywnego
postrzegania branzy budowlanej przez sektor bankowy i ubezpieczeniowy, przez co w dalszej
czesci biezacego roku istotne bedzie dla niej zapewnienie bezpiecznej nadwyzki finansowej,
gwarantujacej utrzymanie pozycji ptynnos$ciowej na optymalnym poziomie. Mimo tych mocno
niekorzystnych warunkéw rynkowych Grupa zbudowata rekordowy portfel zamoéwien, ktérego
aktualna warto$¢ wynosi ponad 4,17 mld zt netto, i jest przygotowana do pozyskiwania i realizacji
kolejnych zamoéwieni. Grupa zachowata przy tym satysfakcjonujaca rentowno$¢ portfela
zamoOwien i relatywnie niski poziom zadtuzenia netto w relacji do EBITDA.

Konsekwentnie rozwijana jest réwniez dzialalno$¢ operacyjna spo6tki TOG, ktéra stopniowo
umacnia swojg pozycje w sektorze oil&gas i zwieksza skale dziatalnosci.

Ponadto w okresie sprawozdawczym wtasciwy sad w Norwegii otworzyt procedure likwidacji
sp6tki norweskiej. Proces ten przebiega zgodnie z zatoZeniami Emitenta. Aktualnie warto$¢
wszystkich zobowigzan sp6tki Torpol Norge AS w likwidacji wynosi niespeina 0,5 mln NOK
(ok. 200 tys. z1). Wydatki zwigzane z uregulowaniem zobowiazan sg pokrywane ze sprzedazy
$Srodkéw trwatych. Spétka szacuje zakonczenie procesu likwidacji w trzecim kwartale br. Dobiega
konca réwniez proces likwidacji spo6tki zaleznej w Chorwacji. Spoétka szacuje, ze wzgledu rygory
prawne dotyczace ram czasowych takiego procesu, ze formalne wykreslenie spétki zaleznej
z wlasciwego rejestru przedsiebiorstw powinno nastgpi¢ na przetomie 2019 i 2020 roku.

Podsumowujac sytuacja Grupy pozostaje stabilna i nalezy oceniac ja pozytywnie. Posiadane przez
Grupe zasoby pozwalajg na prawidtowa realizacje portfela zamoéwien, a takze dalsza aktywnos$¢
w pozyskiwaniu projektéw budowlanych na rynku szynowym w Polsce. Aktualnie wysitki Spétki
skupiajg sie na utrzymaniu satysfakcjonujgcej rentownosci projektéw w ramach kontraktacji oraz
zapewnieniu odpowiedniego zaplecza finansowego pod zapotrzebowanie wynikajace z ich
realizacji.

3.1. NAJWAZNIEJSZE PROJEKTY REALIZOWANE PRZEZ GK TORPOL

Uznajac wybory ofert ztozonych z udziatem Emitenta, na date Raportu Grupa posiadata portfel
zamoOwien o warto$ci ponad 4,17 mld zl netto bez udziatu konsorcjantéw, zapewniajgcy
prowadzenie prac do 2022 roku wiacznie. Na powyzszg kwote sktadajg sie ponizsze wartosci:

e 2174,3 miln zl netto - warto$¢ umoéw zawartych i realizowanych wg stanu na koniec
czerwca 2019 roku;
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e 1795,3 mln zl netto - warto$¢ uméw i anekséw zawartych po 30 czerwca 2019 roku (do
daty Sprawozdania);

e 157,3 mln zl netto - warto$¢ oferty z udzialem Emitenta wybranych przez
Zamawiajgcego;

e 47,5 mln zl netto - warto$¢ umoéw zawartych i realizowanych wg stanu na koniec czerwca
2019 roku przez spétke TOG.

Na dzien zatwierdzenia Sprawozdania dtugoterminowa, srednia rentownos$¢ na sprzedazy brutto
posiadanego portfela zaméwien ksztattuje sie na poziomie ok. 5%, natomiast srednia rentownos$¢
na sprzedazy brutto za ostatnie 12 miesiecy wyniosta ok. 5,67%.

Ponizej zaprezentowano informacje nt. istotnych kontraktéw realizowanych i postepowan
z udzialem Emitenta wedtug stanu na koniec czerwca 2019 roku i na date zatwierdzenia

Sprawozdania:

1 Zadanie 1 — Port Szczecin* 07/2019 02/2022 936,6 22,4%
2 Zadanie 2 — Port Swinoujécie** 07/2019 02/2022 508,0 12,2%
3 E59 Rawicz — Leszno 05/2019 12/2020 416,5 10,0%
4 Gdansk Port Potnocny 06/2019 12/2021 347,5 8,3%
5 t6dz Kaliska 08/2019 10/2022 330,7 7,9%
6 Gdansk Zaspa Towarowa 06/2019 12/2021 277,4 6,6%
7 Elektrownia Jaworzno lll 12/2017 11/2019 203,7 4,9%
8 E59 Leszno — Czempin 05/2017 03/2020 199,3 4,8%
9 |. 133 Trzebinia — Krzeszowice 10/2017 01/2020 141,8 3,4%
10 LCS Konin 03/2017 08/2020 139,4 3,3%
11 E20 Warszawa — Minsk Mazowiecki 09/2017 05/2020 96,7 2,3%
12 . 219 Szczytno — Etk 08/2017 05/2020 73,6 1,8%
13 .31 Czeremcha - Hajnowka 09/2017 10/2020 65,8 1,6%
14 l. 216 Dziatdowo - Olsztyn 09/2017 06/2019 60,7 1,5%
15 |. 289 Legnica — Rudna Gwizdandéw 07/2017 07/2019 59,2 1,4%
16 E30 Krakéw MydIniki*** 11/2016 03/2019 46,3 1,1%
17 |.32 Biatystok — Bielsk Podlaski (Lewki) 08/2017 10/2020 27,8 0,7%
18 I. 52 Lewki — Hajnowka 08/2017 09/2020 14,4 0,3%
19 Dworzec Pomiechdéwek 04/2019 04/2020 8,1 0,2%
20 Pozostate Emitent 16,1 0,4%
21 TOG 47,5 1,1%
RAZEM 4017,1 96,2%

Elektrownia Ostroteka C**** 36 m-cy 1573 3,8%

RAZEM 4174,4 100%

* W tym prace o wartosci ok. 52,3 min zt realizowane na rzecz Zarzqgdu Morskich Portéw Szczecin i Swinoujscie S.A.
** \ tym prace o wartosci ok. 39 min zt realizowane na rzecz Zarzqdu Morskich Portéw Szczecin i Swinoujscie S.A.
*** Emitent oczekuje przesuniecia terminu realizacji kontraktu na grudzieri 2019 roku na skutek przestanek, ktdre
powstaty z przyczyn niezaleznych od Emitenta;

**%* po wyborze najkorzystniejszej oferty.
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3.2. DZIALANIA AKWIZYCYJNE GRUPY

W pierwszym péiroczu 2019 roku Emitent wzigl udziat w 20 postepowaniach (w tym
w 9 zorganizowanych przez spétke PKP Polskie Linie Kolejowe S.A., z czego ztozyt:

e 13 ofert w postepowaniach prowadzonych w trybie przetargu nieograniczonego;
o 4 oferte w postepowaniu prowadzonym w trybie negocjacji bez ogtoszenia;

o 2 oferty w trybie zapytania ofertowego;

e 1 oferta w trybie zamdwienia z wolnej reki.

Oferta Spotki zostala wybrana jako najkorzystniejsza w 12 postepowaniach (w tym
2 postepowania wspolnie ze spétka ,Przedsiebiorstwo Ustug Technicznych INTERCOR” sp.z 0.0.).
Ponadto Spotka pozyskata 5 zaméwien w trybie zaméwienia z wolnej reki, zapytania ofertowego
lub negocjacji bez ogtoszenia. Warto$¢ wybranych ofert z udziatem Emitenta w pierwszym
potroczu 2019 roku wyniosta 3 470,6 mln zt netto, z tego pozyskane zostato 10 postepowan
o 1acznej warto$ci 1997,3 mln zt netto, natomiast 2 postepowania o t3cznej wartosci
1 473,3 mln zt netto zostaly pozyskane po okresie sprawozdawczym. Ponadto warto$¢ zamowien
dodatkowych pozyskanych przez Spétke wyniosta 46,6 min zt netto.

Spotka TOG w okresie sprawozdawczym wzieta udziat w 24 postepowaniach o tacznej wartosci
37,5 mln zt netto, z czego pozyskata 6 zaméwien o tagcznej wartosci 8,7 mln zt netto.

3.3.ZNACZACE UMOWY O ROBOTY BUDOWLANE

Ponizej zamieszczono informacje dotyczace istotnych umdéw o roboty budowlane lub uméw na
dostawy materiatéw budowlanych zawartych/aneksowanych przez spotki z Grupy Emitenta
w okresie sprawozdawczym oraz do daty Sprawozdania:

e wdniu 3 stycznia 2019 roku wptynat do Spétki obustronnie podpisany aneks do umowy na
zaprojektowanie i wykonanie rob6t 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 rob6t w ramach umowy, ktory
zostat ustalony na 38 miesiecy od daty rozpoczecia, wobec czego termin realizacji prac
budowlanych zostat okreslony na trzeci kwartat 2020 roku;

e w dniu 17 stycznia 2019 roku oferta zlozona przez konsorcjum firm z udziatem PUT
Intercor sp. z o0.0. i Emitenta otrzymata najwyzsza ilo§¢ punktéw w ramach aukcji
elektronicznej zorganizowanej przez PKP PLK (Inwestor) i przeprowadzonej w ramach
przetargu nieograniczonego na wykonanie robét budowlanych na linii 226 i stacji Gdansk
Port P6Inocny 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 materiatéw strategicznych (waga 5%) oraz
przewdz blokowy rozjazdéw 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 udzialem Emitenta jako najkorzystniejszej. Cena
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wybranej oferty ztozonej przez Konsorcjum ok. 932,9 mln zt brutto (tj. ok. 758 mln zt netto).
Udziat Emitenta w realizacji prac w ramach tego zamo6wienia 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 robot
budowlanych podobnych do zamdéwienia podstawowego, ktérego przedmiotem jest
opracowanie dokumentacji projektowej i realizacja rob6t budowlanych w formule
,projektuj i buduj" dla projektu POIiS 5.1-18 "Poprawa przepustowosci linii kolejowej E20
na odcinku Warszawa — Minsk Mazowiecki, etap I" (RBnr 62/2017 z dnia 25 wrzesnia 2017
roku). Wynagrodzenie Emitenta z tytutu wykonania przedmiotu umowy wyniesie
ok. 10,2 mln zt netto tj. ok. 12,5 mln zt brutto. Termin zakoniczenia i rozliczenia umowy
zostat okreslony na maj 2020 roku;

w dniu 7 lutego 2019 roku oferta ztoZzona przez konsorcjum firm z udziatem PUT Intercor
sp.z o0.0.i Emitenta (lider konsorcjum) otrzymata najwyzsza ilo§¢ punktow w ramach aukcji
elektronicznej zorganizowanej przez PKP PLK (Inwestor) i przeprowadzonej w ramach
przetargu nieograniczonego na wykonanie rob6t 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 przewoéz
blokowy rozjazdéw i ich zabudowa (waga 5%). Termin realizacji Inwestycji zostat
okres$lony na 30 miesiecy od daty rozpoczecia Inwestycji. Cena oferty zlozonej przez
konsorcjum w ramach aukcji elektronicznej wynosi ok. 391,9 mln zt netto (tj. 482,0 mln zt
brutto). Udzial Emitenta w realizacji prac w ramach tego zamoOwienia oraz
w wynagrodzeniu wynosi 70%. 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 ztoZzona w ramach przetargu nieograniczonego
pn: Opracowanie projektéw wykonawczych i wykonanie robdét 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
najwyzsza ilo§¢ 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%), przew6z 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 mln zt
brutto (tj. ok. 936,6 mln zl netto). W dniu 28 maja 2019 roku zamawiajacy, tj. Inwestor oraz
Zarzad Morskich Portéw Szczecin i Swinoujécie S.A., dokonat wyboru najkorzystniejszej
oferty (zloZonej przez Emitenta), natomiast umowa zostata podpisana 29 lipca 2019 roku;
w dniu 28 lutego 2019 roku oferta Emitenta zostala wybrana przez PKP PLK (Inwestor)
jako najkorzystniejsza wykonanie prac projektowych i rob6t budowlanych na stacji L6dz
Kaliska w ramach projektu pn.: ,Prace na linii kolejowej nr 15, 16 na odcinku t.6dz Kaliska
- Zgierz - Kutno” oraz projektu pn.: ,Dokorniczenie budowy wiaduktu wschodniego na stacji
Lodz Kaliska” (gcznie 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 do$wiadczenie personelu wykonawcy (waga
10%). Termin realizacji Inwestycji wskazany w zloZonej przez Emitenta ofercie zostat
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okreslony na 38 miesiecy od daty rozpoczecia. Cena oferty ztozonej przez Emitenta wynosi
ok. 406,8 mln z1 brutto (330,7 mln 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 ogloszenia przez Polskie Koleje Panstwowe S.A. (Inwestor)
pn. ,Przebudowa uktadéw torowych wraz z infrastrukturg towarzyszaca na linii kolejowej
E59, odcinek granica wojewo6dztwa dolnoslaskiego - Leszno” w ramach projektu ,Prace
na linii kolejowej E59 na odcinku Wroctaw-Poznan, etap 1V, odcinek granica wojewodztwa
dolnoslaskiego - Czempin” realizowanego w ramach unijnego instrumentu finansowego
Connecting Europe Facility (CEF) - roboty wykonczeniowe (etap II)”, posiadata najnizsza
cene. Kryterium oceny ofert ztoZzonych w ramach ww. przetargu stanowi catkowita cena
brutto za realizacje przedmiotu zaméwienia (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 Spoétke wynosi
ok. 568 mln zt brutto (tj. ok. 462 mln 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 dzient 21 marca 2019 roku
obustronnie podpisany aneks do umowy z dnia 28 sierpnia 2017 roku na zaprojektowanie
i wykonanie robdt budowlanych dla zamoéwienia pn. ,Prace na linii kolejowej nr 32,
na odcinku Bialystok - Bielsk Podlaski (Lewki). Na mocy aneksu zmianie ulegt termin
realizacji rob6t w ramach umowy, ktdéry zostat ustalony na 38 miesiecy od daty rozpoczecia,
wobec czego termin realizacji prac budowlanych zostal okre$lony na 27 pazdziernika
2020 roku. W pozostatym zakresie postanowienia umowy nie ulegty istothym 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 najwyzsza ilo§¢ punktéw w ramach przeprowadzonej aukcji
elektronicznej. Kryterium oceny ofert stanowi catkowita cena brutto za realizacje (waga
85%), termin realizacji (waga 10%), przewo6z blokowy rozjazdéw i ich zabudowa (waga
5%). Termin realizacji Inwestycji zostat okre$lony na 31 miesiecy od daty rozpoczecia. Cena
oferty ztoZzonej przez Emitenta w ramach aukgji elektronicznej wynosi 624,9 min zt brutto
(t. ok. 508 mln zt netto), co stanowi wartos¢ przekraczajaca Srodki Inwestora przeznaczone
na realizacje Inwestycji, ktére wynoszg ok. 499 mln zt brutto (406 mln zl netto). 28 marca
2019 roku zamawiajacy, tj. Inwestor oraz Zarzad Morskich Portéw Szczecin
i Swinoujscie 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 udzialem Emitenta (lider)
oraz PRE-FABRYKAT sp. z 0.0. w organizowanym przez Dolnoslgski Park Innowacji i Nauki
S.A. postepowaniu o udzielenie zamoéwienia publicznego prowadzonego w trybie przetargu
nieograniczonego - budowa O$rodka Narciarstwa Biegowego i Biathlonu w Szklarskiej
Porebie - Jakuszycach zostala wybrana jako najkorzystniejsza, tacznie na podstawie
przyjetych kryteriéw oceny cena (waga 60%), do$wiadczenie kluczowego personelu (waga
10%) oraz metodyka wykonawcy (waga 30%). Termin realizacji ww. inwestycji zostal
okreslony na 19 miesiecy od daty zawarcia umowy. Cena oferty ztozonej przez Konsorcjum
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wynosi ok. 188,3 min zt brutto (tj. ok. 141,5 mln zt netto). Udziat Emitenta w Konsorcjum
zostal okreslony na 50%. Od wyboru zamawiajacego zostaly wniesione odwotania. W dniu
6 maja 2019 roku Krajowa Izba Odwotawcza (KIO) uwzglednila odwotanie, w ktérym
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 0.0. postepowaniu o udzielenie sektorowego zamowienia publicznego w trybie dialogu
konkurencyjnego na ,Przebudowe uktadu infrastruktury kolejowej dla obstugi Elektrowni
Ostroteka C”, zostata wybrana jako najkorzystniejsza na podstawie przyjetych kryteriow
oceny: cena (waga 90%) oraz termin wykonania wskazanego zakresu prac (waga 10%).
Termin realizacji ww. inwestycji zostat okre$lony na 36 miesiecy od daty zawarcia umowy.
Cena oferty ztozonej przez Konsorcjum wynosi ok. 219,9 min zt brutto (tj. ok. 178,8 mln zt
netto). Udziat Emitenta w konsorcjum zostat okreslony na 88%. W dniu 22 maja 2019 roku
na skutek wniesienia odwotania przez uczestnikéw postepowania Krajowa Izba
Odwotawcza (KIO) uwzglednita odwotanie i nakazata zamawiajgcemu uniewaznienie
czynnosci wyboru oferty konsorcjum z udziatem Emitenta. Sp6tka zaskarzyta ten wyrok do
sagdu okregowego, w konsekwencji czego w dniu 14 sierpnia 2019 roku Sad Okregowy
w Biatymstoku uwzglednit skarge Sp6tki i nakazat dokona¢ poprawy oferty ztoZonej przez
konsorcjum z udziatem Emitenta oraz dokona¢ ponownej oceny ofert ztoZonych
w postepowaniu oraz dokona¢ wyboru najkorzystniejszej oferty. W dniu 22 sierpnia br.
oferta z udziatlem Emitenta ponownie zostala uznana za najkorzystniejsza. Aktualnie
Emitent oczekuje na zawarcie przedmiotowej umowy;

w dniu 7 maja 2019 roku wptynat do Spo6tki aneks do umowy z dnia 21 wrze$nia 2017 roku
na wykonanie prac projektowych i robdt budowlanych w ramach projektu ,Prace na linii
kolejowej nr 31, na odcinku gr. wojewddztwa Czeremcha - Hajnéwka” datowany na dzien
23 kwietnia 2019 roku. Na mocy aneksu zmianie ulegt termin realizacji rob6t w ramach
umowy, ktéry zostat okreslony na 21 pazdziernika 2020 roku. W pozostalym zakresie
postanowienia umowy nie ulegly istotnym zmianom;

w dniu 25 czerwca 2019 roku dostawca Emitenta, spotka Arcelor Mittal Poland S.A.
potwierdzit przyjecie do realizacji dwoch zaméwien na dostawy szyn kolejowych o tacznej
wartosSci ok. 17 mln zt netto na potrzeby realizacji projektow budowlanych. W zwigzku
z przyjeciem do realizacji ww. zamowien tgczna wartosé zamowien przyjetych do realizacji
przez dostawce w okresie ostatnich 12 miesiecy wyniosta ok. 42,7 mln zt netto. Dostawy
beda realizowane sukcesywnie w oparciu o uzgodniony harmonogram;

w dniu 7 sierpnia 2019 roku Sp6tka zawarta z dostawcg, sp6tka Track Tec KolTram sp. z 0.0.
trzy umowy sprzedazy materiatéw budowlanych obejmujacych rozjazdy kolejowe o tagcznej
wartosci 17,6 mln zt netto na potrzeby wykonania realizowanych przez Spotke projektow
budowlanych. W zwigzku z zawarciem ww. uméw 1gczna warto$¢ dostaw materiatow
budowalnych realizowanych na rzecz Sp6tki przez podmioty z grupy kapitatowej Track Tec
w okresie ostatniego roku wyniosta ok. 48,6 mln zt netto. Umowy zostaty zawarte na czas
okreslony i beda realizowane sukcesywnie w oparciu o uzgodniony harmonogram prac
zwigzanych z realizowanymi przez Emitenta projektami budowlanymi do konca lipca
2021 roku. W przypadku nieterminowych dostaw produktéw umowy przewiduja
mozliwo$¢ zadania przez Spétke uzgodnionych kar umownych, lecz nie wiecej niz 10%
wartosci netto dostawy w stosunku do ktérej nastapita zwloka.
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e w dniu 21 sierpnia Spétka 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-Eik" na mocy ktorego, w szczeg6lnosci 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 mln zt netto.
W pozostatym zakresie warunki Umowy nie ulegty istotnym zmianom.

3.4.UMOWY FINANSOWE

Ponizej zamieszczono informacje nt. istotnych umoéw finansowych zawartych lub aneksowanych
przez sp6tki z Grupy TORPOL w okresie pierwszego potrocza 2019 roku i do daty zatwierdzenia
Sprawozdania:

e w dniu 15 stycznia 2019 roku Emitent zawart z Generali Towarzystwo Ubezpieczen S.A.
aneks do umowy ramowej, ktérej przedmiotem jest udzielenie gwarancji kontraktowych
w ramach limitu odnawialnego w wysokosci 50 mln zil. Zgodnie z aneksem termin
udostepnienia limitu ulegt wydtuzeniu do dnia 3 paZdziernika 2019 roku. Pozostate
warunki wspétpracy z Generali w ramach ww. umowy nie ulegly zmianom;

e 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 szczegélnosci, ze limit zaangazowania z tytutu gwarancji udzielonych
w ramach umowy do kwoty 120 mln zt bedzie obowigzywatl do 31 stycznia 2020 roku.
W pozostatym zakresie umowa nie ulegta istotnym zmianom;

e w dniu 4 marca 2019 roku Emitent zawart z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen Ergo
Hestia S.A. aneks do umowy o wspélpracy w zakresie udzielania gwarancji
ubezpieczeniowych, na mocy ktérego taczna kwota dostepnego w ramach umowy limitu na
gwarancje kontraktowe ulegla zmniejszeniu z kwoty 350 mln zt do 345 mln zt. Zmiana
wysokosci limitu wynika z konieczno$ci realokowania czesci kwoty w ramach innych
produktéw ubezpieczeniowych w STU Ergo Hestia S.A. Dodatkowo, podwyzszeniu ulegta
kwota sublimitu na gwarancje udzielane na wniosek spétki zaleznej TOG do tacznej kwoty
25 mln zt (dotychczas 10 mln zt). Pozostate zapisy umowy pozostaty bez zmian;

e w dniu 8 maja 2019 roku Emitent zawart z TF Silesia sp. z o0.0. kolejng umowe pozyczki
w wysokos$ci 8 mln zt z terminem sptaty do 31 paZdziernika 2019 roku. Warunki udzielenia
finansowania oraz oprocentowanie zostaly ustalone za zasadach rynkowych. Ponadto
w dniu 30 maja 2019 roku Spétka zawarta z TF Silesia sp. z o.0. kolejng umowe pozyczki
w kwocie 50 mln zt po spetnieniu warunkow wyszczegdlnionych w umowie pozyczki. Sptata
pozyczki nastapi w trzech ratach tj. w kwotach i) 20 mln zi, ii) 20 mln zt oraz iii) 10 mln zt
ptatnych odpowiednio na koniec marca, maja i wrze$nia 2020 roku. Spétce bedzie przy tym
przystugiwa¢ prawo do wczes$niejszej sptaty catosci lub czesci kwoty pozyczki po
potraceniu wskazanej w umowie prowizji. Zabezpieczeniem sptaty pozyczki sa
i) o§wiadczenie o poddaniu sie egzekucji w trybie art. 777 § 1 pkt 5 Kpc do kwoty 75 mlin zt
z terminem do konca wrzes$nia 2022 roku, ii) weksel wlasny in blanco oraz iii) cesja praw
z kontraktu realizowanego przez Emitenta. Umowa przewiduje konieczno$¢ utrzymywania
przez Emitenta na wskazanym poziomie okreslonych wskaznikéw finansowych
odnoszacych sie do danych finansowych Emitenta. Pozostate warunki umowy, w tym
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dotyczace optat prowizyjnych, mozliwosci odstgpienia od umowy lub jej rozwigzania nie
odbiegaja od typowych warunkéw stosowanych w tego rodzaju umowach. Nastepnie
w dniu 26 lipca 2019 roku Spétka zawarta z TF Silesia sp. z 0.0. kolejng umowe pozyczki
w kwocie 30 mln zt po spelnieniu warunkéw wyszczegdlnionych w umowie. Sptata pozyczki
nastgpi w trzech ratach po 10 mln zt na koniec odpowiednio czerwca 2021 roku, listopada
2021 roku oraz marca 2022 roku, przy czym Spétce bedzie przystugiwaé prawo do
wcze$niejszej 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 mln zt
z terminem do konca marca 2024 roku, ii] weksel wtasny in blanco oraz iii] cesja praw
z kontraktu realizowanego przez Emitenta. Umowa przewiduje konieczno$¢ utrzymywania
przez Emitenta na wskazanym poziomie okresSlonych wskaznikéw finansowych
odnoszacych sie do danych finansowych Emitenta. Pozostate warunki umowy nie odbiegaja
od typowych warunkéw stosowanych w tego rodzaju umowach. Uwzgledniajac zawarcie
powyzszej umowy, tgczna kwota obowigzujacych uméw z TF Silesia sp. z 0.0. na dzien
26 lipca br. wynosita 96 mln zl, natomiast na dzien zatwierdzenia Sprawozdania taczna
kwota zadtuzenia z tytutu zaciggnietych pozyczek od TF Silesia sp. z 0.0. wynosi 94 mln zt;

w dniu 30 maja 2019 roku Spétka podpisata z Korporacja Ubezpieczen Kredytéow
Eksportowych S.A. (KUKE) aneks do umowy generalnej o udzielanie ubezpieczeniowych
gwarancji kontraktowych, na mocy ktérego wysoko$¢ przyznanego limitu odnawialnego
zostala podwyzZszona o 20 mln zt do kwoty 60 mln zl. Pozostate warunki korzystania
z ww. limitu gwarancyjnego, nie odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych dla
tego typu umow;

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 ktoérego 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 odbiegaja od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu umow;

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 mln zt. W ramach ww. limitu Emitent
moze sktadac zlecenia udzielenia gwarancji w terminie do wrzes$nia 2020 roku. Pozostate
warunki korzystania z ww. linii gwarancyjnej, nie odbiegaja od warunkéw powszechnie
stosowanych dla tego typu umoéw;

w dniu 24 lipca 2019 roku Spotka zawarta z bankiem Pekao S.A. aneksy odpowiednio do
umowy o ustanowienie limitu na gwarancje bankowe oraz umowy kredytu w rachunku
biezacym. Na mocy aneksu do umowy o limit gwarancyjny okres udostepnienia
odnawialnego limitu do ustalonej aktualnie kwoty 80 mln zt zostat wydtuzony do konica
lipca 2020 roku, natomiast data wygasniecia gwarancji nie bedzie mogta by¢ pdzniejsza niz
koniec lipca 2030 roku. Ponadto w zakresie prawnych zabezpieczen tej umowy, do konca
lipca 2033 roku zaktualizowany zostal okres, w jakim bank bedzie uprawniony do
wystgpienia z wnioskiem o nadanie klauzuli wykonalnos$ci w zwigzku z o$wiadczeniem
Spotki o poddaniu sie egzekucji $rodkéw pienieznych do wysokosci 120% przyznanego
limitu gwarancyjnego. Z kolei na mocy aneksu do umowy kredytu wydtuzony zostat termin
dostepnosci / sptaty kredytu do konca lipca 2020 roku. Zgodnie z ww. aneksem wysoko$¢
przyznanego kredytu bedzie wynosita na odpowiednio i) 20 min zt do konca wrze$nia 2019
roku, ii) 15 mln zt w pazdzierniku 2019 roku oraz iii) 10 mln z w okresie od listopada do
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konca lipca 2020 roku. Na mocy aneksu dokonana zostanie réwniez aktualizacja prawnych
zabezpieczen kredytu uwzgledniajacych biezacy termin obowigzywania umowy kredytu.
Pozostate postanowienia ww. umoéw nie ulegly istotnym zmianom. Dodatkowo Emitent
informuje, Ze taczy go z bankiem umowa o udzielenie gwarancji w wysokosci 21,1 mln z};

e w dniu 9 sierpnia 2019 roku Spétka zawarta z Bankiem Gospodarstwa Krajowego (BGK)
dwie umowy o udzielenie gwarancji, na mocy ktérych BGK udzieli:[i] gwarancje bankowe
zwrotu zaliczki w tacznej wysokosci 115,2 mln zt z terminem obowigzywania do 31 sierpnia
2021 roku w zwigzku z realizacja przez Emitenta umowy na wykonanie rob6t 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 mln 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
portéw morskich w Szczecinie i Swinoujéciu". Zabezpieczenie splaty wierzytelnosci z tytutu
udzielonych gwarancji stanowia w szczegélnosci przelew wierzytelnos$ci z tych kontraktéw
do wysokosci kwoty udzielonych gwarancji, zastaw rejestrowy na rachunkach
ww. kontraktéw prowadzonych w BGK oraz o$wiadczenie o poddaniu sie egzekucji w trybie
art. 777 kpc na kwote 150% sumy gwarancyjnej z terminem wykonalnosci 3 lat od
ostatniego dnia terminu wazno$ci gwarancji. W przypadku wyptaty przez BGK Swiadczenia
z gwarancji Spo6tka jest zobowigzana zwr6ci¢ stosowne kwoty BGK. Pozostate warunki, na
ktérych zostaly zawarte umowy, w tym w zakresie mozliwos$ci odstgpienia od nich czy
naruszenia ich warunkdw, nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego
typu umoéw.

e w dniu 4 wrzeé$nia 2019 roku Spétka zawarta z Credit Agricole Bank Polska S.A. aneks do
umowy na linie wielocelowg, na mocy ktérego , kwota limitu na gwarancje bankowe zostata
zmniejszona z kwoty 130 mln zt do kwoty 86,3 mln zt, natomiast okres waznosci limitu
zostat ustalony do konca pazdziernika 2019 roku, z zastrzezeniem ze zlecenia wystawienia
nowych gwarancji nie bedg w tym okresie realizowane. W pozostalym zakresie warunki
wspotpracy z bankiem nie ulegly istotnym zmianom.

3.5.INSTRUMENTY POCHODNE

Grupa Emitenta zawiera transakcje z udziatlem instrumentéw pochodnych, w celu zarzadzania
ryzykiem walutowym powstajagcym w toku dziatalnosci Grupy oraz wynikajacym z uzywanych
przez nig zrdédet finansowania. Zasada 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 10.06.

forward* TOG 12.07.2019 251 USD 13 PLN 40 PLN
S.A. 2019
mBank 10.06.

forward* TOG 12.08.2019 101 USD 5 PLN 16 PLN
S.A. 2019
mBank 10.06.

forward** TOG 26.08.2019 137 USD 7 PLN 22 PLN
S.A. 2019
mBank 10.06.

forward TOG 09.09.2019 70 USD 4 PLN 11 PLN
S.A. 2019

*transakcja rozliczona w dacie zapadalnosci;
** transakcja rolowana do 12 wrzesnia br.

Poza przypadkami opisanymi powyzej w okresie sprawozdawczym ani do daty Sprawozdania
spotki z Grupy Emitenta nie zawieraty transakcji z udziatem instrumentéw pochodnych. Aktualnie
zaden z podmiotéw z Grupy nie jest strong transakcji z udziatem instrumentéw pochodnych.

3.6. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane w Grupie Emitenta byly typowymi
transakcjami handlowymi zawieranymi na warunkach rynkowych. W nocie 25 $rédrocznego
skroconego skonsolidowanego sprawozdania finansowanego Grupy Kapitatowej TORPOL za
okres 6 miesiecy zakoniczony dnia 30 czerwca 2019 roku przedstawiono zestawienie kwot
transakcji z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym.

3.7.POZOSTALE ISTOTNE ZDARZENIA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM ORAZ DO
DNIA ZATWIERDZENIA SPRAWOZDANIA

e w dniu 11 stycznia 2019 roku wtasciwy sad w Norwegii zatwierdzit otwarcie procedury
likwidacyjnej spoéiki zaleznej Torpol Norge AS na podstawie podjetej uchwaly
nadzwyczajnego zgromadzenia wspolnikéw z dnia 20 grudnia 2018 roku w przedmiocie
otwarcia procesu likwidacji tej sp6tki i wyboru zarzadu likwidacyjnego. Proces likwidacji
obejmuje zakonczenie biezacej dzialalnosci spotki poprzez wypetnienie wszystkich
zobowiagzan Torpol Norge przy réwnolegtym uzyskaniu $rodkéw finansowych poprzez
Sciggniecie wszystkich naleznosci i uptynnienie majgtku tej spotki w drodze jego sprzedazy
w Polsce i w Norwegii;

e wdniu 15 stycznia 2019 roku spétka PKP PLK (Inwestor) uniewaznita aukcje elektroniczng
przeprowadzong 21 grudnia 2018 roku w ramach przetargu nieograniczonego na
wykonanie prac w ramach projektu pn.. ,Przebudowa ukitadéw torowych wraz
z infrastrukturg towarzyszacg na linii kolejowej E59 odcinek Choszczno - Stargard
w ramach projektu ,Prace na linii kolejowej E59 na odcinku Poznan Gtéwny - Szczecin
Dabie”. Oferta ztozona przez Sp6tke w ramach aukcji otrzymata najwyzsza ilo$¢ punktow,
a cena wyniosta ok. 546,0 min zt brutto (tj. 443,9 min zt netto), co stanowito wartos$¢
przekraczajaca Srodki Inwestora przeznaczone na realizacje przedmiotu zadania, ktére
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wynosity ok. 331,2 mln zt brutto (239,3 miln zt netto). Inwestor podat, ze przyczyna
uniewaznienia aukcji byto wystapienie podczas jej trwania problemoéw technicznych, ktére
doprowadzity do krétkotrwatych przerw w komunikacji z jednym z serweréw aukcyjnych
Inwestora. Do daty zatwierdzenie Sprawozdania Inwestor nie podjat dalszych krokéw
w sprawie przedmiotowego postepowania;
w dniu 30 stycznia 2019 roku nadzwyczajne zgromadzenie wspdlnikow sp6tki zaleznej TOG
podjeto uchwate w przedmiocie podwyzszenia kapitatu zakladowego tej spo6tki do kwoty
4,5 mln zi, poprzez zwiekszenie liczby udziatéw do 45.000 o warto$ci nominalnej 100 zt
kazdy. W podwyzZszonym kapitale wszystkie nowoutworzone udziaty objagt Emitent. Na date
Raportu Emitent posiada 44 002 udziaty, co stanowi 97,78% wszystkich udziatéw oraz
gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikow;
w dniu 31 stycznia 2019 roku walne zgromadzenie wspdlnikéw Torpol d.o.o. podjeto
uchwate w przedmiocie likwidacji sp6tki. Spétka zalezna d.o.o. nie prowadzita dziatalnosci
operacyjnych, a decyzja o likwidacji spoétki zostata podjeta gtéwnie z powodu braku
perspektyw pozyskania projektow budowlanych w najblizszym okresie. Otwarcie likwidacji
zostato zarejestrowane przez wlasciwy sad w Chorwacji 20 lutego 2019 roku. Spétka nie
prowadzita dziatalnos$ci 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 dworcow
kolejowych w wers;ji IDS- A dla lokalizacji Racibory, Wasilkow, Zdrody Nowe oraz IDS- B dla
lokalizacji Nowy Tomys$l, Debe Wielkie, Wrzoséw, Garwolin, Laskarzew Przystanek,
Kornelin" posiadata najnizszg cene. Kryterium oceny ofert ztozonych stanowita catkowita
cena brutto za realizacje przedmiotu zamodwienia (waga 100%). Termin realizacji
Inwestycji zostat okreslony na 70 tygodni od daty podpisania umowy. Cena oferty ztozonej
przez Konsorcjum wynosi ok. 41,4 mln zt brutto (tj. ok 33,7 mln zt netto), co stanowito
warto$¢ przekraczajacg Srodki Inwestora przeznaczone na realizacje Inwestycji, ktore
wynosza ok. 25,4 mln zt brutto (20,6 mln 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 zaméwien publicznych - oferta z najnizsza ceng przewyzsza kwote, ktéra
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 wartoéci zadtuzenia z tytutu pozyczki
udzielonej przez Emitenta spdtce Torpol Norge w wysokos$ci 4 mln NOK w czwartym
kwartale 2018 roku. Pozyczka zostata udzielona na pokrycie kosztow statych poniesionych
w czwartym kwartale ubiegtego roku. Warto$¢ odpisu (kapitat wraz z odsetkami) wynosi
4,035 mln NOK, co stanowi rownowarto$¢ 1,745 mln zl;
w dniu 8 maja 2019 roku Zarzad Emitenta podjat uchwate, na podstawie ktorej
rekomendowane jest Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu Spoéiki, aby zysk netto Spotki
za rok obrotowy 2018 wynoszacy ok. 8,2 mln zt, przeznaczy¢ na:

o zwiekszenie kapitatu rezerwowego w kwocie ok. 2,4 mln z1,

o wyptlate dywidendy w kwocie 5,7425 mln zt tj. 0,25 zt na jedng akcje.
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Ponadto rekomendowanym dniem dywidendy byt 31 lipca 2019 roku, a dniem wyptaty
dywidendy 31 pazdziernika 2019 roku. Jednoczes$nie Spétka poinformowatla, iZ Rada
Nadzorcza Spéiki, po przeanalizowaniu jej sytuacji finansowej, pozytywnie ocenita
przedstawiony powyzej wniosek Zarzadu odnos$nie podziatu zysku netto za 2018 rok;

e wdniu 11 czerwca 2019 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie Akcjonariuszy TORPOL S.A.
(WZA) postanowito o przeznaczeniu zysku netto wypracowanego przez Spotke w roku
obrotowym 2018 zgodnie z rekomendacjg Zarzadu Spoitki;

e wdniu 9 lipca 2019 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie TORPOL S.A. podjeto uchwate
w sprawie odwotania Pana Jerzego Suchnickiego z funkcji Cztonka Rady Nadzorczej Spo6tki,
a jednoczes$nie w tym samym dniu Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Sp6tki podjeto
uchwate w sprawie powotania Pana Szymona Adamczyka oraz Pana Adama Pawlika na
Cztonkéw Rady Nadzorczej TORPOL S.A.

Szczegbtowe informacje o istotnych toczacych sie postepowaniach sadowych lub sporach zostaty
opisane w punkcie 6.5 Istotne sprawy sagdowe i sporne w dalszej cze$ci Sprawozdania.
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4. SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA GRUPY

Stabilna sytuacja ekonomiczno-finansowa Grupy TORPOL zdeterminowana jest wysokim tempem
realizacji rob6t budowlanych w ramach posiadanego rekordowego portfela zamowien,
wynikajacym rdéwniez z planowanych i realizowanych nakladéw inwestycyjnych na sie¢
i infrastrukture kolejowa w Polsce, gldwnie w ramach programu rzadowego pn. ,Krajowy
Program Kolejowy” (KPK). Niemniej jednak w dalszym ciggu Grupa odczuwa presje na marze
kontraktowe z tytutu rosngcych cen materiatéw i kosztéw ich transportu, a takze rosngcych
wynagrodzen w sektorze budowlanym, cho¢ w wyraZnie mniejszym stopniu niZ w ciggu ostatnich
2 lat. Pomimo trudnych okolicznosci rynkowych Grupa zrealizowata najwyzsza bo wynoszaca
664 min zt wielko$¢ sprzedazy i utrzymata srednig rentownos¢ na sprzedazy brutto na poziomie
ok. 5%.

Grupa podjeta istotne kroki w kierunku dywersyfikacji sprzedazy. Potwierdza to prawidtowo
realizowany kontrakt na rzecz Grupy Tauron w Elektrowni Jaworzno III (367,3 mln zt netto), jak
réwniez aktywno$¢ Emitenta w postepowaniach organizowanych przez PKP S.A. na rewitalizacje
dworcéw kolejowych. Na uwage zastuguje rowniez spotka zalezna TOG, ktéra utrzymuje warto$¢
kontraktacji na relatywnie wysokim poziomie (47,5 mln z1).

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

Aktualnie jednym z kluczowych dziatan Grupy jest utrzymanie odpowiedniego poziomu ptynno$ci
oraz dostepu do finansowania, poniewaz realizacja i tempo prac budowlanych w ramach
posiadanej kontraktacji, a takze niekorzystny schemat ptatnosci na jednym z kluczowych
kontraktéw Emitenta spowodowaly zaangazowanie istotnej czesci posiadanych $rodkéow
finansowych. Emitent szacuje, Ze stan wzmozonego zapotrzebowania na finansowanie kapitatu
obrotowego bedzie miat miejsce jeszcze trzecim kwartale biezacego roku.

Gléwnym czynnikiem istotnie wptywajac na rozwdéj Grupy w najblizszych latach jest KPK, ktorego
Grupa Emitenta chce by¢ w znaczacym stopniu realizatorem. Zbudowany, rekordowy portfel
zaméwien powyzej 4 mld zt netto bez udziatu konsorcjantéw pozwoli Grupie na utrzymanie
poziomu przychodéow z2018 roku, a rosngca skala dzialalnoSci pozwoli na osiagniecie
wymiernych wynikéow finansowych w przysztosci. Dotychczasowe decyzje Emitenta,
w szczegblnosci dotyczace kontraktacji istotnej cze$ci podstawowych grup materialéw oraz
zmiana systemu wynagradzania i motywowania kadry pracowniczej pozwolity zmniejszy¢ ryzyka
wptywajace niekorzystnie na strone kosztowa kontraktéw i zabezpieczy¢ dodatnig rentownos$¢
portfela zamoéwien, mimo bardzo niekorzystnej sytuacji na rynku budowlanym.

Grupa w dalszym ciggu skupia sie przede wszystkim na utrzymaniu rentownosci realizowanych
kontraktow poprzez utrzymanie wysokiego tempa realizacji, kontroling kosztéw
i terminéw realizacji poszczegdélnych etapow prac, efektywne wykorzystanie posiadanego
potencjatu kadrowego, technicznego oraz zachowanie dostepu do odpowiedniego poziomu
finansowania w postaci kredytéw bankowych i limitéw gwarancyjnych. Ponadto Grupa ktadzie
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nacisk na zintensyfikowanie dziatan ukierunkowanych na sprzedaz robdét dodatkowych
i zamiennych w ramach realizowanych projektow.

4.1.1. OMOWIENIE GLOWNYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Dalszy wyrazny wzrost przychodéw ze sprzedazy Grupy w okresie sprawozdawczym (+21,5%
rdr.) wynika z wejScia w decydujaca faze realizacji rekordowego portfela zamowien, ktoéry zostat
zbudowany przez Spotke w poprzednich okresach, szczeg6lnie imponujacy przeréb wiasny

Symetryczny wzrost kosztu wtasnego sprzedazy (+20,1% rdr) wynika z biezacego
zapotrzebowania na kapitat obrotowy zaangazowany w produkcje i jest proporcjonalny do
wzrostu sprzedazy Grupy.

W konsekwencji zysk brutto ze sprzedazy Grupy wyni6st 31,75 mln zt (wzrost o 58,8% rdr.),
podczas gdy zysk brutto ze sprzedazy Spétki TORPOL wynidst 29,3 mln zt (wzrost o 63,1% rdr.).
Réznice stanowi warto$¢ dodana wnoszona do Grupy przez spotke TOG, ktoéra stopniowo
zwieksza skale dziatalnosci i zaczyna generowac dodatnie wyniki finansowe.

Suma kosztéw sprzedazy i og6lnego zarzadu Grupy w okresie sprawozdawczym wzrosta o ponad
33,4% rdr., co wynika w gléwnej mierze ze wzrostu wynagrodzen w kadrze menedzerskiej
wspierajacej zarzadzanie realizacja kontraktow. W efekcie Grupa zanotowata zysk netto ze
sprzedazy w wysokos$ci niemal 15 mln zt (wobec 7,4 mln zt w ciggu pierwszych 6 miesiecy 2018
roku).

Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej byto nieznacznie dodatnie (+0,3 mln zt za pierwsze
potrocze 2019 roku wobec +0,2 mln zt za ten sam okres ubieglego roku) i nie miato istotnego
wptywu na zysk operacyjny Grupy (EBIT), ktéry wyniost 15,3 min zt po pierwszych 6 miesigcach
2019 roku wobec 7,6 mln zt w analogicznym okresie poprzedniego roku.

Na dziatalnosci finansowej Grupa zanotowata zmiane wyniku za pierwsze péirocze 2019 roku
w poréwnaniu z pierwszym po6troczem 2018 roku. Na koniec czerwca br. wynik na dziatalnosci
finansowej wynidst -1,7 mln zt wobec 0,9 mln zt w analogicznym okresie w roku poprzednim. Jest
to zwigzane z wiekszymi kosztami z tyt. odsetek i prowizji na skutek wzrostu zadluzenia oraz
brakiem przychodéw odsetkowych na skutek wykorzystania nadwyzek finansowych.

Nalezy doda¢, Ze z tytutu dokonanych niepienieznych i jednorazowych odpiséw aktualizacyjnych
oraz rezerwy dotyczacej aktywoéw norweskich, Spétka wykazata w jednostkowym sprawozdaniu
finansowym za 2018 roku koszt finansowy z tytutu aktualizacji wartoS$ci inwestycji w wysokosci
17,5 mln zt oraz z tytutu rezerwy 7,8 min zt.

W konsekwencji Grupa wygenerowata zysk brutto w wysoko$ci ponad 13,6 mln zt (wobec
8,2 mln zt zysku brutto w pierwszym po6troczu poprzedniego roku), natomiast zysk brutto Spétki
wyniost odpowiednio 12,4 mln zt (wobec straty -17 mln zt w analogicznym okresie 2018 roku).

Zysk netto Grupy z dziatalno$ci kontynuowanej wyniést niemal 10,9 mln zt (wzrost o 64,5% rdr.)
Zysk netto Spoétki wynioést natomiast 9,7 min zt (wobec straty -18,8 mln zl (obcigzonej
jednorazowymi transakcjami zwigzanymi z sytuacjg sp6tki Torpol Norge AS w likwidacji) za okres
pierwszych 6 miesiecy 2018 roku).

29



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku

Wynik dziatalno$ci zaniechanej zwigzany jest z prowadzonym procesem likwidacji sp6tki zaleznej
Torpol Norge. Spotka norweska zakonczyta realizacje ostatnich kontraktéw w ubiegtbym roku,
a koszty jej dziatalnosci z koncem czwartego kwartatu ubiegtego roku zostaly ograniczone do
minimum i aktualnie dotycza wytacznie procesu likwidacji (koszty kancelarii prawnej, biegtego
rewidenta). Stad dziatalnos$¢ zaniechana przyniosta strate w wysokosci niespetna 0,8 min zt
w okresie sprawozdawczym wobec straty 12,5 mln zt odnotowanej w tym samym okresie rok
wcze$niej. Zarzad Spotki oczekuje zakoniczenia procesu likwidacji Torpol Norge AS na przetomie
trzeciego i czwartego kwartatu br.

Podsumowujgc zysk netto Grupy, uwzgledniajac réwniez wynik dziatalnosci w Norwegii
w zwigzku z zamykaniem spoétki zaleznej, wyniést w pierwszym pétroczu br. ponad 10,1 mln zt
wobec straty 5,9 mln zt w analogicznym okresie ubiegtego roku, co oznacza poprawe o 16 min zt
rdr. W opinii Zarzadu Sp6tki, bioragc pod uwage niekorzystne okolicznosci rynkowe, bardzo trudng
sytuacje branzy budowlanej, wyniki Grupy w okresie sprawozdawczym nalezy oceniac

pozytywnie.

4.1.2. OMOWIENIE POZYCJI BILANSOWYCH

Spadek wartosci sumy bilansowej (o 7,2%) w pierwszym potroczu 2019 roku wynika przede
wszystkim ze sptywu naleznosci handlowych (spadek o 84,9 mln z1) i dalszego zaangazowania
Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentéw (spadek o 13,2 mln zt) w proces produkgcji i zakupéw
materiatéw w ramach biezacego pokrycia kosztow realizacji rob6t budowlanych.

Najwieksza pozycje majatku trwatego, ktéry stanowi ponad 21,5% sumy bilansowej, stanowig
rzeczowe aktywa trwate i aktywa z tyt. prawa do uzytkowania, ktére wynikajg posiadanego (oraz
leasingowanego) i utrzymywanego parku maszynowego.

Sposrod gtéwnych pozycji i zmian w strukturze majatku obrotowego, w ocenie Zarzadu Emitenta
szczegblng uwage nalezy zwrdcic na:

e wyrazny wzrost zapasow (o 10,8 mln zt w ciagu pierwszego poétrocza 2019 roku)
wynikajacy z kontraktacji materiatéw niezbednych w procesie budowlanym. Warto
doda¢, ze Emitent kontraktuje maksymalnie mozliwy wolumen podstawowych
materiatéw na potrzeby realizacji portfela zaméwien, dzieki czemu mityguje ryzyko
wplywu wzrost cen materiatdw na rentownos¢ realizowanych projektow oraz zapewnia
ptynnos¢ ich realizacji;

e spadek nalezno$ci handlowych o 84,9 mln zt wynikajacy z ptatnosci dokonanych przez
zamawiajacego za roboty zrealizowane i odebrane w okresie sprawozdawczym;

e saldo rozliczen kontraktéw budowlanych na poziomie 282,8 mln zt (spadek o 6,8 min zt
w ciggu pierwszego potrocza br.) wynikajacy z doszacowania przychodow ze sprzedazy
proporcjonalnie do poniesionych kosztéw z tytutu realizacji kontraktdw;

e spadek Srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow o 13,2 mln zt w okresie
sprawozdawczym wynikajgcy z zaangazowania srodkéw finansowych w produkcje.

Grupa zanotowata wzrost kapitatéw wiasnych o 1,9% w okresie sprawozdawczym, a udziat
kapitatéw wtasnych w finansowaniu majatku Grupy wyniost 26,2% i wzrdst przez pierwszym
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6 miesiecy 2019 roku o 2,4 p.p. Poziom wskaznika kapitatlowego odpowiada wymaganiom
wskazanym w umowach finansowania Grupy.

Warto$¢ zobowigzan dlugoterminowych w okresie sprawozdawczym jest na wyraznie wyzszym
poziomie na Koniec czerwca 2019 roku (wobec stanu na koniec 2018 roku) i dotyczy przede
wszystkim dtugoterminowej czesci transakcji leasingowych (wzrost o 19,6 mln zt w 2019 roku)
finansujacych proces inwestycyjny w park maszynowy oraz pozyczki od strategicznego
akcjonariusza (na koniec czerwca 2019 roku wzrost o 8 mln zt w cze$ci dtugoterminowej).

Sposrod gléwnych zmian i pozycji w strukturze zobowigzan krotkoterminowych nalezy
wymienic¢:

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

e wysoki wudziat pozostalych zobowigzan niefinansowych, wynikajgcy gldwnie
z otrzymanych zaliczek na dostawy ustug budowlanych, ktoérych saldo na koniec czerwca
2019 roku wynosi 56,5 mln zt - spétka zanotowata wyrazny spadek w okresie
sprawozdawczym na skutek konsumpcji otrzymanych zaliczek w poprzednich okresach;

e wzrost wykorzystania kredytéw i pozyczek (o 30,9 mln z1), co wynika z zaciggnietego
zadluzenia pod biezace zapotrzebowanie finansowania realizacji kontraktow. Zadtuzenie
Grupy zwigzane jest wylacznie z realizowanymi kontraktami oraz nabywanymi $rodkami
trwatymi w ramach realizowanego procesu inwestycyjnego.

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

4.1.3. OMOWIENIE POZYCJI RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

W pierwszym poétroczu 2019 roku saldo operacyjnych przeptywéw pienieznych byto ujemne
i wyniosto -31,8 mln zt (wobec -87,4 mln zt w takim samym okresie 2018 roku) i dotyczyto przede
wszystkim zmian w kapitale obrotowym (zmiana stanu zapaséw, nalezno$ci i zobowigzan
handlowych per saldo 47,8 mln zl), z powodu wej$cia w decydujaca faze realizacji robét
budowlanych istotnych kontraktéw w ramach posiadanego portfela zamoéwien.

Saldo przeptywéw pienieznych z dziatalnos$ci inwestycyjnej byto ujemne i wyniosto -16,9 mln zt
(wobec -7,4 mln zt w pierwszym pétroczu 2018 roku) i wynikato gtdwnie z biezacych inwestycji
rzeczowych.

Saldo finansowych przeptywow pienieznych bylo dodatnie i wyniosto 35,4 mln zt (wobec
ujemnych przeptywoéw finansowych -17,5 mln zt w pierwszym poétroczu poprzedniego roku),
gtéwnie na skutek zaciggniecia pozyczek od gléwnego akcjonariusza i wykorzystania posiadanych
kredytéw (zmiana per saldo 50,4 mln zt) oraz rat leasingowych (w kwocie 6,8 min zt).

Przeptywy pieniezne netto w pierwszej potowie 2019 roku byty ujemne i wyniosty -13,2 mln zt.
Grupa TORPOL rozpoczeta rok 2019 dysponujac $rodkami pienieznymi w wysokos$ci 33,9 mln zt
i zakonczyta okres sprawozdawczy posiadajac Srodki pieniezne w wysokosci 20,7 mln zt.
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wskaznik
rentownosci (W %)
Grupa;

okres 6 miesiecy

zakoniczony
30 czerwca 2019

okres 6 miesiecy
zakoniczony
30 czerwca 2018

metodologia

[Emitent]
. zysk/strata ze sprzedazy brutto
marza zysku ze 4,8: 3,7: .
. okresu/przychody netto ze sprzedazy
sprzedazy brutto [4,5] [3,3] .
w danym okresie
zysk/strata ze sprzedazy netto
marza zysku netto 2,3; 1,4; ysk/: P y )
. okresu/przychody netto ze sprzedazy
ze sprzedazy [2,2] [1,3] )
w danym okresie
25 656; 15812; zysk/strata z dz. operacyjnej powiekszona
EBITDA (w tys. zt) ysk/ p vinej p 6.
[24 151] [14 314] o0 amortyzacje w danym okresie
39 59 zysk/strata z dz. operacyjnej powiekszona
marza EBITDA [3'7} [2'7} o amortyzacje w danym okresie/przychody
/ / netto ze sprzedazy w danym okresie
. zysk/strata z dz. operacyjnej
marza zysku 2,3; 1,4; .
. okresu/przychody netto ze sprzedaz
operacyjnego [2,2] [1,3] )
w danym okresie
) 2,1; 1,5; zysk/strata brutto okresu/przychody netto
marza brutto ) )
[1,9] [-3,2] ze sprzedazy w danym okresie
marza netto 1,6; 1,2; zysk/strata netto okresu/przychody netto
(dz. kontynuowana) [1,5] [-3,5] ze sprzedazy w danym okresie
zysk/strata netto okresu x2 /(wartosé¢
rentownos¢ 1,2; -0,7; aktywdw na koniec badanego okresu +
aktywow ROA [1,2] [-2,4] wartos¢ aktywow na koniec poprzedniego
roku obrotowego)
., zysk/strata netto okresu x2 /(wartosé¢
rentownosé o )
o 5,0; -3,1; kapitatow wtasnych na koniec badanego
kapitatéw wtasnych iy s
ROE [4,6] [-9,3] okresu + wartosc kapitatéw wtasnych na
koniec poprzedniego roku obrotowego)

Zaprezentowane powyzej wskazniki rentowno$ci oraz poziomu EBITDA wskazuja na poprawe
sytuacji Grupy rdr., gtéwnie na skutek znaczacego wzrostu skali dziatalnosci, ale takze dyscypliny
kosztowej podczas realizacji kontraktéw budowlanych oraz skutecznemu zabezpieczeniu cen
materiatéw, co pozwala Grupie utrzymac¢ satysfakcjonujacy poziom rentownos$ci na sprzedazy
brutto portfela zamoéwien.
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4.3.PRZYCHODY ORAZ ICH STRUKTURA

Dla celéw zarzadczych dziatalno$¢ Grupy Emitenta zostata podzielona na segmenty w oparciu
o wytwarzane produkty i $wiadczone 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 obiektow w branzy budownictwa tramwajowego. Odbiorcami ustug sa
Zarzady Drog Miejskich;

e pozostate - urzadzenia elektryczne, ustugi projektowe oraz pozostate ustugi, ktére nie
zostaty ujete w innych segmentach.

Ponadto, ze wzgledu na decyzje o likwidacji spétki Torpol Norge AS, Emitent podjat decyzje
o wyodrebnieniu przychoddw ze sprzedazy zrealizowanej przez te spétke (kategoria ,dziatalnos¢
zaniechana”), ktéra prezentuje wynik dziatalno$ci norweskiej spo6tki zaleznej.

W tabeli ponizej przedstawiono wielko$¢ przychodéw ze sprzedazy netto Grupy oraz Spoétki
w poszczegblnych segmentach operacyjnych w okresie sprawozdawczym oraz w okresie
analogicznym poprzedniego roku (dane w tys. z1):

drogi kolejowe | 642 574 96,7% 502 330 92,1% | 140244 27,9%
drog| 0 0,0% 0 0,0% 0
tra mwajowe
pozostate 22 237 33% 44774 8,2%  -22537 -50,3%
Sazr'iac';;’; : -136 0,0% | -1485 0,3% 1349 -90,8%
Razem 664 675 100% | 545619 100% | 119056 21,8%
drogi kolejowe | 642 574 99,6% 502 330 93,5% | 140244 27,9%
drog| 0 0,0% 0 0,0% 0
tra mwajowe
pozostate 2873 04% 34948 6,5% -32075 -91,8%
Razem 645 447 100% | 537278 100% | 108 169 20,1%

Gléwnym segmentem dziatalno$ci Grupy jest $wiadczenie kompleksowych ustug w zakresie
budownictwa infrastruktury kolejowej. Gtdwnym odbiorcg ustug Grupy Emitenta w tym obszarze
jest spotka PKP PLK, ktéra z mocy ustawy odpowiada za zarzadzanie infrastruktura kolejowa
w Polsce. Udziat sprzedazy do spétki PKP PLK w przychodach netto ze sprzedazy Grupy
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w pierwszym poétroczu 2019 wynioést 83,8%. W pozostalym zakresie udziat sp6tki Nowe Jaworzno
Grupa TAURON sp. z 0.0. w sprzedazy skonsolidowanej w tym samym okresie wynidst ok. 11,6%.

Brak sprzedazy w ramach segmentu tramwajowego w okresie sprawozdawczym podyktowany
jest aktualnie brakiem zakontraktowania projektéw tramwajowych. Tym niemniej Grupa
aktywnie uczestniczy w postepowaniach przetargowych zwigzanych z budowa linii
tramwajowym na rynku krajowym.

Polska 664 811 100,0% 547381 100,3% 117430 21,5%
Zagranica -136 0,0% -1762 -0,3% 1626 92,3%
Razem 664 675 100% | 545619 100% 119 056 21,8%
Polska 645 447 100,0% @ 537297 100,0% 108150 20,1%
Zagranica 0 0,0% -19 0,0% 19 100%
Razem 645 447 100% | 537 278 100% 108169 20,1%

Sprzedaz zagraniczna Grupy dotychczas byta realizowana w Norwegii przez Emitenta (oddziat
Torpol Norge NUF) oraz do konica 2018 roku przez spétke zalezng Torpol Norge. Udziat sprzedazy
krajowej w sprzedazy ogétem w Grupie i w Spélce wynika ze specyfiki posiadanego portfela
realizowanych kontraktéw, w ktéorym dominujagcg role odgrywajg kontrakty kolejowe
realizowane na rzecz gtbwnego odbiorcy Grupy, tj. PKP PLK.

4.4.0CENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

W okresie sprawozdawczym Grupa utrzymywata bezpieczny poziom ptynnosci finansowej
pozwalajacy na terminowe realizowanie swoich zobowigzan oraz optymalne zarzadzanie
ptynnoscia finansowa. Otrzymane zaliczki kontraktowe (do 10% warto$ci kontraktu brutto)
pozwolity na zamoéwienie ok. 90% podstawowych materiatéw, co z kolei pozwolito na
ograniczenie wptywu wzrostu cen materiatéw na wyniki Grupy. Z kolei dostepne finansowanie
dtuzne, w szczeg6lnosci finansowanie celowe pozwala na sprawne i terminowe realizowanie prac
budowlanych.

Zdaniem Emitenta nalezy oczekiwac¢ utrzymania wysokiego zapotrzebowania na finansowanie
kapitatu obrotowego przynajmniej przez caty 2019 rok, co wynika z realizacji rekordowego
portfela zamoéwien, w szczegdlnosci rozpoczecia realizacji nowo pozyskanych kontaktéw. Dlatego
w celu utrzymania bezpiecznej pozycji ptynnosciowej Grupa aktualnie skupia sie na
zintensyfikowaniu dziatan sprzedazowych, korzystaniu z zaliczek od gtéwnego zamawiajgcego
oraz dalszym zabezpieczeniu dostepu do limitow finansujacych dziatalno$¢ Grupy.
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4.4.1. OCENA WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

Ponizej przedstawiono analize wskaznikéw ptynnosci w okresie sprawozdawczym.

kapitat pracujgcy 132719 126 326 6393 aktywa obrotowe —
(w tys. z) [133 766] [129 966] [3 800] zobowigzania krétkoterminowe
o 1,28 1,22 0,06 aktywa obrotowe/zobowigzania
ptynnos¢ biezgca ) )
[1,29] [1,23] [0,06] krotkoterminowe
(aktywa obrotowe —
, (¢ szvbk 1,13 1,12 0,01 )/z0bowi .
nnos¢ szybka zapasy)/zobowiqzania
Py / [1,14] 113 [001] peyyZonow
krotkoterminowe
., srodki pieniezne i ich
ptynnos¢ 0,04 0,06 -0,02 ) ) ]
) ekwiwalenty/zobowiqzania
natychmiastowa [0,04] [0,06] [-0,02]

krotkoterminowe

Poziom kapitatu pracujacego oraz wskazniki ptynnosci biezacej i szybkiej, jakie Grupa i Spo6tka
osiagnety na koniec czerwca br., potwierdzaja mozliwos¢ biezacego regulowania zobowigzan
Grupy oraz Emitenta.

Nalezy dodaé¢, ze zanotowany niski poziom gotéwki na koniec okresu sprawozdawczego przez
Grupe i Spétke spowodowal, Ze wskaznik plynnosci natychmiastowej jest bliski zera. Jest to
konsekwencja opisanego wczeS$niej zaangazowania S$rodkéw finansowych w realizacje
kontraktow w ramach rekordowego portfela zamowien. Mimo niskiego poziomu ptynnosci
natychmiastowej Grupa nie ma problemdw z realizacjg zobowigzan wobec kontrahentéw, ktére
realizowane s3 na biezaco. Zgodnie z oczekiwanymi przeptywami pienieznymi w trzecim
i czwartym kwartale, poziom plynnosci i saldo Srodkéw pienieznych powinny wykaza¢ wyrazna
poprawe.

4.4.2. WSKAZNIKI STRUKTURY FINANSOWANIA I ZADLUZENIA

Grupa monitoruje strukture kapitatéw i finansowania dziatalnos$ci przy pomocy wskaznikéw
struktury finansowania i zadtuzenia. Analizowane przez Grupe i Spotke wskazniki, pozwalaja na
utrzymanie pozytywnego ratingu kredytowego oraz potwierdzaja prawidtowa strukture
finansowania majatku.

Posiadany potencjat finansowy Grupy bedzie wykorzystywany w zwigzku z bardzo dobrymi
perspektywami branzy kolejowej i 0il&gas w Polsce w okresie najblizszych kilku lat. Pomimo
stabilnej sytuacji finansowej Grupy nalezy pamieta¢ o sytuacji ptynnosciowej w zwigzku
z rekordowymi planowanymi naktadami inwestycyjnymi na rozwdj linii kolejowych oraz innych
branz szeroko pojetego budownictwa w Polsce az do 2023 roku. W zwigzku z powyzszym Grupa
stale pracuje nad optymalng struktura finansowania dziatalnosci, aby posiada¢ bufor
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plynnosciowy pozwalajacy na przystepowanie do realizacji duzych, ale jednocze$nie
wymagajacych finansowo projektéw.

pokrycie majatku 0,26 0,24 0,02 ) .
) kapitat wtasny/aktywa ogétem
kapitatem wtasnym [0,27] [0,25] [0,02]
okrycie majatk
poxTy .Ja ! 1,22 1,41 -0,19 .
trwatego kapitatem kapitat wtasny/aktywa trwaty
[1,22] [1,42] [-0,20]
wiasnym
i o 0,74 0,76 -0,02  (zobowigzania dtugoterminowe+ zobowigzania
ogdlne zadtuzenie | ) |
[0,73] [0,75] [-0,02] krétkoterminowe)/aktywa ogétem
zadtuzenie 2,82 3,20 -0,38 (zobowigzania dtugoterminowe+ zobowigzania
kapitatéw wtasnych [2,66] [3,03] [-0,36] krétkoterminowe)/kapitaty wtasne
zadtuzenie 0,62 0,68 -0,06 zobowiqzania krétkoterminowe/aktywa
krotkoterminowe [0,60] [0,67] [-0,07] ogdtem
zadtuzenie 0,12 0,08 0,04

zobowigzania dtugoterminowe/aktywa ogotem
dtugoterminowe [0,12] [0,08] [0,04] 4 g /akty g

zobowigzania finansowe dfugoterminowe
o 183 744 107 222 76 522 o, . , .
zadtuzenie netto i krotkoterminowe — srodki pieniezne
[179 901] [104 847]  [75 054] . .
iich ekwiwalenty
zanualizowana 78 924 54 164 24 760 zysk operacyjny powiekszony
EBITDA [75 145] [24 525]  [50 620] 0 amortyzacje za ostatnie 12 miesiecy
o (zobowigzania finansowe dtugoterminowe i
zadtuzenie netto do , . , Lo
) ) 2,33 1,98 0,35 krotkoterminowe — srodki pieniezne i ich
zanualizowanej

EBITDA [2,39] [4,28] [-1,88]  ekwiwalenty)/zysk operacyjny powiekszony o

amortyzacje za ostatnie 12 miesiecy

Grupa posiada zadluzenie finansowe netto w wysokosci 183,7 mln zl, co oznacza zmiane
0 76,5 mln zt w stosunku do konca 2018 roku, gléwnie na skutek zaangazowania $rodkéw
finansowych w realizacje robdt budowlanych (zakup materiatéw i biezacych sptat zobowigzan
wobec podwykonawcéw i dostawcoéHw materiatow). Nalezy dodag, ze poziom zadtuzenia jest Scisle
skorelowany ze struktura posiadanego portfela zamdéwien. Wzrost zadtuzenia jest wynikiem
silnego wzrost skali dziatalnos$ci Spotki od 2018 roku, na skutek zbudowania portfela zamoéwien
o rekordowym wolumenie (aktualnie powyzej 4 mld zt netto bez udziatu konsorcjantéw).

Posiadany potencjat finansowy Grupy bedzie wykorzystywany w zwigzku z bardzo dobrymi
perspektywami branzy kolejowej i o0il&gas w Polsce w okresie najblizszych kilku lat. Pomimo
stabilnej sytuacji finansowej i ptynnosciowej Grupy nalezy pamietac o rekordowych planowanych
naktadach inwestycyjnych na rozwdj linii kolejowych oraz innych branz szeroko pojetego
budownictwa w Polsce az do 2023 roku. W zwigzku z powyzszym Grupa stale pracuje nad
optymalng struktura finansowania dziatalno$ci, aby posiada¢ bufor ptynnosciowy pozwalajgcy na
przystepowanie do realizacji duzych, wymagajacych finansowo projektow jednocze$nie.
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4.5.STANOWSKO GRUPY ODNOSNIE PUBLIKOWANYCH PROGNOZ WYNIKOW
FINANSOWYCH GRUPY

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2019 rok.

5. STRATEGIA I PESPEKTYWY ROZWO]JU

Szczegbtowy opis perspektyw rozwoju Grupy zostat zamieszczony
w punktach 5.1 oraz 5.3 Sprawozdania Zarzqdu dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL oraz spotki
TORPOL S.A. za 2018 rok (str. 52 -62).

Podstawowym i dlugoterminowym celem strategicznym Grupy Emitenta jest ciggle, stabilne
i systematyczne tworzenie wartosci dodanej dla akcjonariuszy, poprzez sukcesywny wzrost
przychodéw ze sprzedazy przy zachowaniu satysfakcjonujagcego poziomu rentownosci,
konsekwentne budowanie pozycji rynkowej lidera na rynku infrastruktury szynowej w Polsce.
Ponadto Grupa zamierza rozszerza¢ portfolio $wiadczonych ustug i rozwija¢ kompetencje
w innych obszarach infrastrukturalnych, w szczego6lnosci w projektach dotyczacych segmentu
elektroenergetyki i gazownictwa, a takze monitoruje mozliwosci dalszego rozwoju na
perspektywicznych rynkach zagranicznych.

W dniu 2 wrze$nia 2019 roku Grupa przyjeta ,Strategie rozwoju Grupy Kapitatowej TORPOL
i sp6tki TORPOL S.A. na lata 2019 -2023”, ktéra bedzie skupiata sie na nastepujacych obszarach
dziatalnosci w Polsce:

¢ rynek kolejowy,

¢ rynek budownictwa kubaturowego,

¢ rynek konstrukcji inzynieryjnych,

e rynek tramwajowy,

e rynek budownictwa w obszarze ropy naftowej i gazu ziemnego,
e inwestycje wspierajace strategiczne kierunki rozwoju,

e strategia zrOwnowazonego rozwoju (CSR).

Swiadomo$¢ ograniczenia $rodkéw dla Polski na modernizacje infrastruktury kolejowej
po rozliczeniu obecnej perspektywy budzetowej UE sktania do rozbudowy innych obszaréw
dziatalno$ci i dywersyfikacji branzowej i geograficznej. Aktualnie w ramach projektu
perspektywy budzetowej UE na lata 2021-2027 w ramach polityki sp6jnosci do Polski miatoby
trafi¢ ok. 64 mld euro, czyli ok. 20% mniej niz w obecnej pespektywie. Pod znakiem zapytania stoi
réwniez utrzymanie zasady n+3 (mozliwo$ci wykorzystania $rodkow z danej perspektywy przez
kolejne trzy lata) oraz utrzymania obecnej wysokosci zaliczek (do 80%) - Komisja Europejska
wnosi 0 obowigzywanie zasad w nowej perspektywie odpowiednio n+2 i do 70%.
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Majac na uwadze powyzsze Spotka musi poczyni¢ odpowiednie kroki, aby systematycznie
dywersyfikowa¢ swoja dziatalno$¢ oraz zwieksza¢ przychody ze Zrddet niepowigzanych
z PKP PLK, aby udziatl PKP PLK w sprzedazy skonsolidowanej stopniowo malatl. Przeprowadzone
analizy rynku budowalnego i mozliwosci rozwoju na gtdéwnym rynku Spéiki oraz rynkach
pokrewnych, dopasowania strategicznego i posiadanych kompetencji, doprowadzity do
okreslenia opcji rozwoju strategicznego prezentowanych w dokumencie.

strategia
Zroéwnowazonego
rozwoju (CSR)

budownictwo
Kkubaturowe

Grupa

inwestycje wspierajace rynek
strategiczne kierunki TO RP O L konstrukgcji

rozwoju

inZynieryjnych

budownictwo
rynek

tramwajowy

w obszarze
oil&gas

Spéika planuje osiagnaé 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 zl bedzie pochodzito z realizacji obecnie posiadanego portfela zaméwien
oraz z nowo pozyskanych projektéw modernizacyjnych i rewitalizacyjnych w ramach
Krajowego Programu Kolejowego;

e ok. 0,5 mld zt bedzie pochodzilo z rynku kubaturowego - w tym budownictwo
specjalistyczne, budynki uzytecznosci publicznej, rewitalizacja dworcow kolejowych;

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

e ponad 0,1 mld =zt netto bedzie pochodzito z realizacji kolejowych projektow
utrzymaniowych realizowanych w ramach Programu utrzymaniowego przez PKP PLK, o ile
rynek ten zostanie udostepniony dla szerokiego rynku wykonawcéw aktualnie dziatajacych
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) beda dotyczy¢ realizacji konstrukcji
inzynieryjnych na infrastrukturze drogowe;j.
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Mimo oczekiwanej dywersyfikacji, Sp6tka zamierza utrzymac poziom rynkowy w modernizacji
i rewitalizacji polskich linii kolejowych na poziomie 15-16%.

W dtugim terminie Spétka planuje utrzymywanie portfela zaméwien pozwalajace na optymalne
wykorzystanie posiadanego potencjatu technicznego i wykonawczego na poziomie ok. 2 mld zt
sprzedazy skonsolidowanej rocznie oraz $redniej rentownos$ci na sprzedazy brutto na poziomie
nieznacznie powyzej 5%.

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

W ramach spotecznej odpowiedzialnosci biznesu Grupa zamierza sie potozy¢ nacisk na wdrazanie
efektywnych zasad i podejmowaniu odpowiednich dziatann w nastepujacych obszarach:

e rynek, klient, produkt;

e miejsce pracy;

¢ S$rodowisko naturalne;

e spoteczenstwo;

e innowacyjno$¢ — obszar badawczo-rozwojowy.

5.1. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY

5.1.1. SYTUACJA NA RYNKU POLSKIM

Przed Grupa TORPOL stoja bardzo dobre perspektywy rozwoju w rynku kolejowym w Polsce na
kilka najblizszych lat. Gléwnym czynnikiem determinujagcym mozliwosci rozwoju w branzy
budownictwa kolejowego bedzie sprawna i prawidtowa realizacja rzadowych programow
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 projektéow (lista podstawowa) o tacznej wartosci
ok. 66,45 ml z1, natomiast kazdy z projektéw zawiera od trzech do pieciu zadan, co daje ponad
tysiagc zadan do zrealizowania w ramach programu. Warto zauwazy¢, ze 31 projektow
planowanych do realizacji w ramach KPK jest o szacunkowej warto$ci powyzej 500 mln zt kazdy.
S3 to duze projekty, a ich gczna warto$¢ wynosi blisko 38 mld zl, czyli ponad potowe
przewidywanych naktadéw. Dotychczas KPK byt trzykrotnie aktualizowany, po pierwsze ze
wzgledu na bardziej racjonalne podej$cie PKP PLK do mozliwo$ci przepustowych sieci kolejowej
i zmniejszenie ,gorki” inwestycyjnej w latach 2018-2021, po drugie (dwie 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 kosztow pracy.

Ostatnia aktualizacja miata miejsce w czerwcu 2019 roku podczas przyjecia przez Rade Ministrow
sprawozdania z wykonania planu realizacji KPK za rok 2018, zgodnie z kt6rg warto$¢ programu
zostata podniesiona do rekordowej na rynku kolejowym kwoty niemal 70,1 mld zt (wedtug zZrédet
finansowania). Aktualizacja podyktowana byta przede wszystkim przebiegiem realizacji
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projektéw w ramach programu w 2018 roku, w szczegélnos$ci niewykonania finansowego planu
realizacji wydatkow. Plan zakladal wydatki na poziomie 8,1 mld z}, podczas gdy zrealizowano
7,23 mld zt (89% wykonania planu).

DEKOMPOZYCJA PLANOWANYCH WYDATKOW WEDLUG ZRODEL FINANSOWANIA KPK (MLN Zt)

2014-

Kategoria 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023  Razem
FS: 101,1 3585 3698 4843 7 069 9476 10021 8000 5670 52464
w tym CEF 04 63 1606 2779 3483 4918 4442 3657 2164 23112

w tym POIiS 100,7 3522 2092 2064 3587 4559 5579 4343 3506 29352

PO PW 0 0 49 589 648 358 240 194 58 2135
RPO 0,1 74 103 488 783 952 1457 815 127 4799
$r. krajowe 0O 1260 1705 1281 1544 1139 1213 1018 992 10151
przygotowania

0 14 15 30 40 30 45 222 125 522
obronne
Razem 101,2 4932 5570 7232 10084 11956 12975 10249 6971 70071

ZRODEO: KPK (UCHWALA RM Z DNIA 14 CZERWCA 2019 ROKU).

W 2018 roku nastgpita imponujaca intensyfikacja prac na sieci linii kolejowych. Z informac;ji
publikowanych przez PKP PLK wynika, Ze aktualny stan zaawansowania KPK wynosi niemal
50 mld zt (uwzgledniajac projekty zakonczone i projekty w trakcie realizacji), a realizacja catej
kwoty programu jest dzisiaj niezagrozona. Ponizej zaprezentowano wykonanie KPK wedtug stanu
na koniec kwietnia 2016 roku, stycznia 2017 roku, lipca 2018 roku oraz stycznia i lipca 2019 roku
(dane w mld zt):

AKTUALNE WYKONANIE KPK (MLD Zt)

zakoniczone
B w realizacji
B w fazie projektowania

M przetargi w toku

studia wykonalnosci
projekty krajowe

m planowane

23,5 1,8
14,3 3,0
4,2
0,8
kwiecieri'16 styczen'17 lipiec'18 styczen'19 lipiec'19

ZRODLO: PKP PLK
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0d 2018 roku obserwowana jest silna kumulacja realizowanych prac, ktéra zdaniem Spétki
potrwa do konca perspektywy. Realizacja tak ambitnych wyzwan wymaga od wykonawcéw
potencjatu technicznego w postaci zlokalizowanego na miejscu szerokiego i nowoczesnego parku
maszynowego, zasobéw ludzkich w postaci wtasnej doswiadczonej kadry inzynierskiej
z wszelkimi wymaganymi uprawnieniami budowlanymi, odpowiedniego potencjatu finansowego
oraz wlasciwej organizacji procesu budowlanego rozumianego jako kontraktacje dostawcéw
materiatéw i ustug budowlanych z odpowiednim wyprzedzeniem. Kluczowa role bedzie peit
réwniez efektywny dialog miedzy zamawiajacym, 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 kosztéw zarzadzania infrastruktura kolejowa, w tym jej utrzymania i remontéw do
2023 roku”. Podstawowym celem programu jest wzmocnienie roli transportu kolejowego
w zintegrowanym systemie transportowym kraju przez odwrécenie tendencji spadkowej udziatu
transportu kolejowego w przewozach oraz zapewnienie niezbednych $rodkéw na prace
utrzymaniowo-remontowe na istniejacej sieci kolejowej. Program finansowany bedzie ze
$rodkéw budzetu panstwa i Funduszu Kolejowego. Na jego realizacje w latach 2019-2023 ze
$rodkéw publicznych zostanie przeznaczone ok. 23,8 mld zt, w tym ok. 21 mld zt z budzetu
panstwa. Bedzie to rowniez istotny czynnik wspierajacy pozytywne perspektywy branzy
kolejowej, jednak moze to wymaga¢ od wykonawcow czeSciowej zmiany profilu parku
maszynowego z modernizacyjnego na utrzymaniowy. Spotka juz teraz w znacznej mierze jest
przygotowana pod rynek utrzymaniowy.

DEKOMPOZYCJA PLANOWANYCH WYDATKOW WEDLUG ZRODEL FINANSOWANIA PROGRAMU
UTRZYMANIOWEGO (MLN ZL)

Kategoria 2019 2020 2021 2022 2023 Razem
Budzet Paniistwa 3607,2 3907,4 4207,5 4507,7 4 807,8 21037,6
Fundusz Kolejowy 332,5 5443 598,6 644,0 652,3 2771,7
Razem 3939,7 4451,7 4 806,1 5151,7 5460,1 23 809,3

ZRODLO: PROGRAM UTRZYMANIOWY (UCHWALA RM Z DNIA 18 STYCZNIA 2018 ROKU).

Emitent zbudowat najwiekszy portfel zamoéwienn na rynku kolejowym w Polsce i jest jednym
z najlepiej usprzetowionych i wyposazonych w odpowiednie zasoby ludzkie i finansowe
wykonawcow na rynku infrastruktury kolejowej. Grupa Emitenta posiada odpowiednie
doswiadczenie i kompetencje aby prowadzi¢ dziatalno$¢ i realizowaé projekty infrastrukturalne
na rynku tramwajowym w Polsce. Grupa bedzie koncentrowac sie na selektywnym dobieraniu
rentownych projektéw, réwniez w oparciu o partnerstwo publiczno-prywatne, ktérych realizacja
bedzie odbywac¢ sie z wykorzystaniem wtasnej doswiadczonej kadry inzynieryjno-technicznej
i posiadanego parku maszynowego.

Dalsze mozliwosci rozwoju stwarzaja nowe rynki zbytu (projekty tramwajowe w formule
partnerstwa publiczno-prywatnego, elektroenergetyka, gazownictwo, rynek rafineryjny,
drogownictwo) w oparciu o dziatania organiczne, rozwdj kadry zarzadzajacej i inzynieryjnej oraz
ewentualne akwizycje. Ponadto Spétka planuje wrdci¢ na rynek tramwajowy, selektywnie

41



Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2019 roku

podchodzac do ogtaszanych przez samorzady projektéw, pozwalajacych na optymalne
wykorzystanie potencjatu Spoéiki.

5.2.PLAN INWESTYCY]JNY GRUPY

5.2.1. BIEZACE INWESTYCJE

W okresie styczen - czerwiec 2019 roku Grupa Emitenta zrealizowata nastepujace inwestycje
(dane w tys. z1):

inwestycje odtworzeniowe 811 0 811
inwestycje modernizacyjne 0 0 0
inwestycje rozwojowe 5040 26 058 31098
RAZEM Emitent 5851 26 058 31909

TOG 350

Razem Grupa 32 259

Do najwazniejszych realizowanych przez Grupe inwestycji naleza:

o zakup 3 wagondéw - transporteréw materiatow sypkich MFS od austriackiego dostawcy
o wartosci ok. 14 mln zt z dostawa w styczniu 2019 roku;

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

5.2.2. PLANY INWESTYCYJNE

Grupa w catym 2019 roku planuje ponies¢ naktady inwestycyjne netto na poziomie
ok. 48,4 mln zt:

Emitent 47 418
TOG 1012
RAZEM Grupa 48 430

Planowane inwestycje Grupy zaktada sfinansowac:

e leasingiem - w kwocie ok. 40,2 mln z};
o ze Srodkow wiasnych - w kwocie ok. 8,2 min zt.

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 Sprawozdania Grupa Emitenta nie podjela innych wigzacych zobowigzan w zwigzku
z planowanymi istotnymi inwestycjami.
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Grupa jest w stanie zrealizowa¢ obecne i przyszte zatozenia inwestycyjne w oparciu o $rodki
wlasne wygenerowane z podstawowej dziatalnoSci operacyjnej oraz z wykorzystaniem
finansowania dtuznego (przede wszystkim transakcji leasingu finansowego i dtugoterminowego
finansowania dtuznego).

5.3.0PIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW MAJACYCH WPLYW NA ROZWO] GRUPY

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

CZYNNIKI ROZWOJU:

e posiadany portfel zamdéwien o warto$ci ponad 4 mld zt netto z wytgczeniem konsorcjantéw
na lata 2019-2022;

e posiadane kompetencje i do$Swiadczenie - pozwalajace na spetnienie najwyzszych
wymagan podczas postepowan przetargowych i gwarantujace zdolno$¢ do pozyskiwania
najwiekszych, ztozonych projektéw infrastrukturalnych;

e track-record zbudowany przez ponad 28 lat dziatalnosci;

e posiadana wykwalifikowana i doS§wiadczona kadra inzynierska - gwarantujgca zdolnos$¢ do
prowadzenia ztozonych i najtrudniejszych projektéw infrastrukturalnych;

e szeroki i kompleksowy park maszynowy - gwarantujacy niezaleznos$¢ i konkurencyjnos$¢
cenowa ofert;

e potencjal finansowy Grupy zapewniajacy zdolnos$¢ kredytowq oraz dostep do limitow
kredytowych i linii gwarancyjnych;

o rekordowa skala planowanych nakladéw inwestycyjnych z KPK o wartosci 70 mld zt;

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

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

e mozliwo$¢ zaliczkowania (do 10% warto$ci brutto) niektérych kontraktow;

e pozytywne zmiany dotyczace wyboru wykonawcy i prowadzenia realizacji projektow
(wieksza ocena potencjatu finansowego, kadrowego i technicznego wykonawcdw, kontrola
nad ryzykiem inwestycji przez zamawiajacego);

e poprawiajaca sie sprawno$¢ operacyjna i instytucjonalna PKP PLK, co ma wptyw na skale
dziatalno$ci w danym roku obrotowym;

e perspektywy wprowadzenia systemowej waloryzacji cen na nowo pozyskiwanych
kontraktach;

e dobre perspektywy rozwoju dziatalno$ci w branzach elektroenergetycznej, na rynku
gazownictwa, rafineryjnym, drogownictwa czy kubaturowym;

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

ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od gléwnego odbiorcy i jego charakterystyka;

ryzyko zwigzane z mozliwoscig pozyskiwania nowych kontraktow;

ryzyko zwigzane z zagrozeniami realizacyjnymi dla programu inwestycji kolejowych;
ryzyko zwigzane z brakiem nalezytego wykonania robdt budowlanych przez spétki z Grupy
Emitenta;

ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynkach dziatalnosci Grupy;

ryzyko niedoszacowania kosztow realizacji kontraktéw;

ryzyko nieuznania rob6t dodatkowych przez zamawiajacego;

ryzyko zwigzane z odpowiedzialnos$cig z tytutu rekojmi za wady fizyczne oraz gwarancji
jakosci wykonywanych robot;

ryzyko zwiazane z rosnacg sitg przetargowa podwykonawcow;

ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cia Emitenta za nienalezyte wykonanie robét
budowlanych przez konsorcjantéw lub podwykonawcéw;

ryzyko utraty kadry menedzerskiej i inZynierskiej oraz presji na wynagrodzenia;

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

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

ryzyko zwigzane z ptynno$cia;

ryzyko naruszenia umow finansowania;

ryzyko odpowiedzialnoSci z tytutu poreczenn, gwarancji sptaty czy solidarnej
odpowiedzialno$ci za zobowigzania finansowe spétek zaleznych Emitenta;

ryzyko kredytowe;

ryzyko stopy procentowej;

ryzyko walutowe;

ryzyko podatkowe.

Szczegbétowy 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 KAPITALOWE] TORPOL

6.1. INFORMACJE O AKCJONARIACIE I AKCJACH

6.1.1. INFORMACJA O KAPITALE ZAKLADOWYM

Na dzienn 1 stycznia 2019 roku, 30 czerwca 2019 roku oraz na dzien Sprawozdania kapitat
zaktadowy spétki Emitenta wynosi 4 594 000,00 zt i dzieli sie na 15 570 000 akcji serii A oraz
7 400 000 akgji serii B (tacznie 22 970 000 akcji) o warto$ci nominalnej 0,20 zt kazda.

Wszystkie akcje Sp6tki sg wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
GPW.

6.1.2. AKCJONARIAT

Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu Spétki na dzien publikacji poprzedniego raportu
okresowego tj. na dzieni 17 maja 2019 roku oraz na koniec okresu sprawozdawczego (30 czerwca
2019 roku):

TF Silesia sp. z 0.0. 8728 600 8 728 600 38,00%
PKO TFIS.A* 2019 209 2019 209 8,79%
NN OFE 2 000 000 2 000 000 8,71%
NN TFI 1886071 1886071 8,21%
Pozostali 8336120 8336 120 36,29%
RAZEM 22 970 000 22 970 000 100,00%

* dotyczy akcji bedgcych w posiadaniu funduszy zarzqdzanych przez podmiot.

Zgodnie z wykazem akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% liczby glos6w na NWZ Spotki
z dnia 9 lipca 2019 roku Nationale Nederlanden OFE posiadat 2.038.000 akcji Emitenta,
co odpowiada 8,87% ogdlnej liczby gtoséw/udziatu w kapitale zaktadowym. Ponadto od daty
publikacji ostatniego raportu okresowego (tj. 15 maja 2019 roku) do dnia zatwierdzenia
Sprawozdania wedtug wiedzy Emitenta nie wystgpity inne zmiany w strukturze akcjonariatu
Emitenta.
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Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu Sp6tki na dzien zatwierdzenia Sprawozdania:

% udziat
akcjonariusz liczba akcji liczba gtoséw w kapitale
zaktadowym/gtosach
TF Silesia sp. z 0.0. 8728 600 8728 600 38,00%
Nationale Nederlanden OFE* 2038 000 2038 000 8,87%
PKO TFI S.A.** 2 019 209 2019 209 8,79%
NN TFI 1886071 1886071 8,21%
Pozostali 8298120 8298120 36,13%
RAZEM 22 970 000 22970 000 100,00%

* na podstawie wykazu akcjonariuszy po NWZ z dnia 9 lipca 2019 roku (raport biezqcy 47/2019);
** dotyczy akcji bedgcych w posiadaniu funduszy zarzqdzanych przez podmiot.

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

Stan posiadania
6 wrzesnia 2019 17 maja 2019
Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 7523 7523

Imie i nazwisko Stanowisko

Na dzien publikacji poprzedniego raportu kwartalnego, tj. 17 maja 2019 roku, jak réwniez na
dzien zatwierdzenia Sprawozdania pozostate osoby zarzadzajace oraz osoby nadzorujgce nie
posiadaty akcji TORPOL S.A.

Na dzien publikacji poprzedniego raportu kwartalnego, tj. 17 maja 2019 roku, jak réwniez na
dzien zatwierdzenia Sprawozdania osoby zarzadzajace i nadzorujgce nie posiadaty uprawnien do
akcji TORPOL S.A.

6.2. INFORMACJE O ORGANIE ZARZADZAJACYM I NADZORUJACYM

Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz 30 czerwca 2019 roku zarzad Spétki dziatat w nastepujacym
sktadzie:

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

W okresie sprawozdawczym, jak réwniez do daty zatwierdzenia Sprawozdania nie miaty miejsca
jakiekolwiek zmiany w sktadzie Zarzadu Spotki.
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Na dzien 31 grudnia 2018 roku oraz 30 czerwca 2019 roku w sktad Rady Nadzorczej Spotki
wchodzity nastepujace osoby:

e Jadwiga Dyktus - Przewodniczaca 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

Po okresie sprawozdawczym, w dniu 9 lipca 2019 roku, Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki podjeto uchwate w sprawie odwotania Pana Jerzego Suchnickiego z funkcji Cztonka Rady
Nadzorczej Sp6iki, a jednocze$nie 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.

Na dzien zatwierdzenia Sprawozdania w sktad Rady Nadzorczej Spétki 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

o Tadeusz Kozaczynski — Cztonek Rady Nadzorczej

o Konrad Orzetowski - Cztonek Rady Nadzorczej

e Adam Pawlik - Cztonek Rady Nadzorczej

W okresie sprawozdawczym, ani do daty zatwierdzenia Sprawozdania nie miaty miejsca zadne
inne zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej Spoiki.

6.3.ZATRUDNIENIE W GRUPIE

Na 30 czerwca 2019 roku Emitent zatrudniat 678 os6b na podstawie umowy o prace. Ponizej
zaprezentowano zatrudnienie u Emitenta i w Grupie na podstawie umoéw o prace i kontraktow
menedzerskich wedtug stanu na koniec okresu sprawozdawczego:

Zarzqd* 4 6
Administracja 100 114
Produkcja 578 618
Razem 678 734

* cztonkowie zarzqdu Emitenta i spotki TOG petnig swoje funkcje na podstawie zawartych ze Spotkg
kontraktdw menedzerskich.
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Zatrudnienie uwzgledniajgce rowniez osoby zatrudnione na podstawie uméw cywilnoprawnych
na koniec czerwca 2019 roku wynosito tacznie 734 osoby w TORPOL S.A. oraz 799 os6b w Grupie.

W zadnej ze spotek z Grupy Emitenta nie funkcjonuja zwigzki zawodowe.

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

Spotki z Grupy TORPOL nie udzielaty gwarancji i poreczen podmiotom spoza Grupy. Natomiast
w celu wspierania rozwoju dziatalnosci spdtek zaleznych Emitent porecza zobowigzania
finansowe spo6tki TOG. W okresie sprawozdawczym Emitent nie udzielat wsparcia w postaci
poreczen, gwarancji wtasnej, przystapienia do dtugu lub solidarnej odpowiedzialnosci sp6tkom
zaleznym, ktorych tgczna warto$¢é wobec danej spotki bytaby istotna.

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

Ponizej zaprezentowano zestawienie udzielonych poreczen/gwarancji, okolicznosci
przystgpienia do dlugu przez Emitenta lub solidarnej odpowiedzialno$ci Emitenta za
zobowigzania spotek zaleznych wedtug stanu na dzien 30 czerwca 2019 roku:

30-10- kredyt solidarna
1 mBank S.A. 3 000 PLN 2 199 PLN TOG w rachunku odpowiedzialnos¢
2019 . o
biezgcym dtuznikéw
czas o solidarna
2 STU Ergo 25000 PLN | 15101 PLN T0G nieokres limit odpowiedzialnoé
Hestia gwarancyjny s
lony dtuznikéw
gwarancja .
04-04- . gwarancja
3 KUKE S.A 4279 PLN 4279 PLN TOG 2022 nalezytego w limicie Emitenta
wykonania
Millennium
) 05-04- ) poreczenie
4 Leasing 157 PLN 157 PLN TOG 2023 leasing wekslowe
sp.z0.0.
Razem PLN 32436 21736

Ponadto Emitent udzielit poreczenia cywilnego spoétce zaleznej TOG, jako zabezpieczenie umowy
dostawy z GWE POL - BUD sp. z o0.0. Warto$¢ zabezpieczenia wynosito ok. 374 tys. USD
(ok. 1,4 mln z1) z datg wazno$ci do 30 wrzes$nia 2019 roku.

Poza przypadkami opisanymi powyzej w okresie sprawozdawczym do daty Sprawozdania, ani
Emitent ani jednostki zalezne nie udzielaty bezposrednio gwarancji ani poreczen. Grupa Emitenta
nie posiada innych zobowiagzan z tytutu gwarancji lub poreczen udzielonych przez podmioty
z Grupy Emitenta. Jednocze$nie, Emitent jest strong uméw o gwarancje bankowe lub
ubezpieczeniowe, ktorych ustanowienie zwigzane jest z zabezpieczeniem realizacji projektow
budowlanych.
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6.5 ISTOTNE SPRAWY SADOWE I SPORNE

Na dzien zatwierdzenia Sprawozdania Emitent lub spé6tki z Grupy Emitenta byty lub sa strona
istotnych postepowan dotyczacych wierzytelnosci lub zobowigzan.

18 wrzes$nia 2017 roku Spétka w imieniu Konsorcjum realizujgcego kontrakt ,t6dZ Fabryczna”
(kontrakt zakonczony) ztozyta do sadu pozew przeciwko PKP PLK S.A., Miasto +.6dZ oraz Polskie
Koleje Panstwowe S.A. (lgcznie: Zamawiajacy) o zaptate. Wniesionym pozwem Konsorcjum
dochodzi roszczen z tytutu wykonanych i nieobjetych umowa z Zamawiajacym robot
dodatkowych w ramach realizacji kontraktu. Konsorcjum w pierwszej Kkolejnosci wnosi
o zasadzenie od Zamawiajacego kwot roszczen z uwzglednieniem podziatu wierzytelnosci
poszczegblnych cztonkéw Konsorcjum. Jednoczesnie majac na uwadze rozbiezno$¢ pogladéw
w judykaturze co do charakteru prawnego "konsorcjum" oraz zwigzanych z tym trudnosci
z ustaleniem udziatéw w wierzytelnos$ciach i zobowigzaniach wspo6tkonsorcjantéw, uzasadnione
byto przyjecie takze wariantowego zZgdania pozwu, uwzgledniajgcego réwniez jednolity charakter
konsorcjum. Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi 48,2 mln zl, przy czym Emitent szacuje,
iz w wariancie podziatu wierzytelnosci sporna kwota przypadajgca na Emitenta wyniesie
ok. 19,3 mln zk

21 grudnia 2017 roku Emitent w imieniu swoim i Konsorcjum ztozyt do sadu pozew o zaptate
przeciwko Zamawiajgcemu. Wniesionym pozwem Konsorcjum dochodzi roszczen
odszkodowawczych z tytutu niewykonania badzZ nienalezytego wykonania przez Zamawiajgcych
cigzacych na nich zgodnie z 1aczaca strony umowa oraz wynikajacych z przepiséw prawa
obowigzkéw w zakresie przekazania Konsorcjum cze$ci placu budowy oraz obowigzku
wspoétdziatania przy realizacji robét zwigzanych z realizacja kontraktu ,L6dZz Fabryczna”.
Roszczenia objete wzniesionym pozwem obejmujg przy tym wytacznie koszty posrednie,
tj. koszty ogdélne budowy oraz koszty ogélnego zarzadu, poniesione przez Konsorcjum w zwigzku
z zaistnieniem zaktécen i przedtuzeniem czasu na ukonczenie robét. Konsorcjum w pierwszej
kolejnosci wnosi o zasgdzenie od Zamawiajacego kwot roszczen z uwzglednieniem podziatu
wierzytelnos$ci poszczegélnych cztonkéw Konsorcjum w stosunku: 40% (Emitent) - 40%
(Astaldi) - 10% (Intercor) - 10% (PBDiM). Jednoczesnie, majgc na uwadze rozbiezno$¢ pogladow
w judykaturze, co do charakteru prawnego "konsorcjum" oraz zwigzanych z tym trudno$ci
z ustaleniem odpowiednich wudziatbw w  wierzytelnosciach i zobowigzaniach
wspoétkonsorcjantow, w ocenie Konsorcjum uzasadnione bylto przyjecie takze wariantowego
zadania pozwu, uwzgledniajacego po stronie cztonkéw Konsorcjum réwniez jednolity charakter
konsorcjum. Warto$¢ przedmiotu sporu wynosi ok. 34 mln zl, przy czym Emitent szacuje,
iz w wariancie podziatu wierzytelnos$ci poszczegélnych cztonkéw Konsorcjum sporna kwota
przypadajaca na Emitenta wyniesie ok. 9,4 mln zt.

Wedtug wiedzy Emitenta, na date zatwierdzenia Sprawozdania, nie istnieje istotne ryzyko
wystapienia w przysztosci innych, potencjalnych postepowan, ktére moglyby mie¢ negatywny
wplyw na sytuacje Grupy Emitenta.
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7. OSWIADCZENIE ZARZADU EMITENTA

Na podstawie § 69 ust. 1 pkt 4 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 29 marca 2018 roku
w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez emitentéw papieréw
warto$ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim (z pézn. zm.) oSwiadczamy, ze wedlug
naszej najlepszej wiedzy, $srédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie finansowe za okres
6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 roku i dane poréwnywalne oraz $rédroczne skrécone
sprawozdanie finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2019 roku i dane
poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowigzujacymi zasadami rachunkowosci
i odzwierciedlajg w sposob prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majatkowsa i finansowa oraz
wynik finansowy - odpowiednio - Grupy Kapitatowej i sp6tki TOPROL S.A., a sprawozdanie
z dziatalnos$ci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiggnie¢ oraz sytuacji
Emitenta i Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen.

W ocenie Zarzadu Emitenta poza informacjami zawartymi w niniejszym Sprawozdaniu oraz
$rodrocznym skroconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie istniejg inne istotne
informacje dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej TORPOL.

Signed by /
Podpisano przez:

Grzegorz Stefan

Grzegorz Grabowski Prezes Zarzadu 05-09-2018 Grabowski

Date/ Data: 2019-
09-05 11:57

Signed by /
Podpisano przez:

Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 05-09-2019 Krzysztof Miler

‘ Date/ Data:

: 2019-09-0511:19
Signed by /
Podpisano przez:

Marcin Zachariasz ~ Wiceprezes Zarzagdu 05-09-2019 Marcin Andrzej

Zachariasz

Date/ Data: 2019-
09-0511:11

Signed by /
Podpisano przez:

Tomasz Krupinski ~ Wiceprezes Zarzgdu 05-09-2019 )
Tomasz Andrzej
Krupinski

Date / Data: 2019-
09-05 11:17
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