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Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnoséci Grupy Kapitalowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakoiiczony dnia 30 czerwca 2016 roku

1. WYBRANE DANE FINANSOWE

1.1.PODSTAWA SPORZADZENIA ORAZ ZASADY PRZELICZEN WYBRANYCH
DANYCH FINANSOWYCH

Niniejsze Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnodci Grupy Kapitatowej TORPOL (,Grupa”, ,Grupa
Emitenta”, ,Grupa TORPOL") zawiera informacje, ktérych zakres zostat okreslony w § 90 ust. 1
pkt. 3 w zwigzku z § 87 ust. 7 pkt 2-11 rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009
roku w sprawie informacji biezacych i ckresowych przekazywanych przez emitentéw papierdw
wartosciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacji wymaganych przepisami
prawa panstwa niebedacego panstwem cztonkowskim.

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitalowej TORPOL oraz
§rédroczine jednostkowe sprawozdanie finansowe TORPOL S.A. (,TORPOL", ,Emitent”, ,Spdtka”)
zostaly sporzgdzone zgodnie z Miedzynaroedowymi Standardami Sprawozdawczo$ci Finansowej
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska oraz przy zaltoZeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez Spotke przez okres nie krdtszy niz kolejne 12 miesiecy.

Prezentowane dane liczbowe zostaty podane w tysiacach ztotych, z wyjatkiem pozycji, w ktérych
wyraZnie wskazano inaczej. W przypadku transakcji wyrazonych w walutach innych niz polski
zloty, transakcje sg przeliczane na polskie zlote przy zastosowaniu $redniego kursu NBP
obowigzujgcego w dniu zawarcia transakcji. Natomiast dla potrzeb wyceny bilansowej
w przypadku aktywow i pasywow wyrazonych w walutach obcych zastosowano éredni kurs
NBP na koniec okresu sprawozdawczego oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego
z wyijatkiem pozycji, w ktérych wyraznie wskazano inaczej:

10356 20,0349,

* Kurs z dnia 29.06.2016. W dniu 30.06.2016 kurs nie by} publikowany.
** Kurs z dnia 30.12.2015 W dniu 31.12.2015 kurs nie byt publikowany.

Niniejsze sprawozdanie zawiera stwierdzenia odnoszgce sie do przysziosci i oceny przysziosci
przez zarzad Emitenta, oparte na pewnych zaloZeniach, ktére obcigZone sz ryzykiem
i niepewnoscia. Grupa Emitenta w zwigzku z tym nie ponosi odpowiedzialnosci za jakiekolwiek
decyzje podjete na podstawie tych informacji.




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakoriczony dnia 30 czerwca 2016 roku

1.2.WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

1.2.1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Dziatalnoéé kontynuowana
Przychady ze sprzedazy 335 960 443279  -107319  -24,2%
ustug
Przych’od‘y ze sprze'dazy 264 466 202 -43,3%
towarow i produktow
Przychedy ze sprzedazy 336224 443 745 -107 521 -24,2%
Koszt wlasny sprzedazy 318709 424 044 -105 335 -24,8%
Zysk brutto ze sprzedazy 17 515 19701 2186  -11,1%
Koszty sprzedaiy 525 1671 -1146 -68,6%
Koszty ogblnego zarzadu 12 617 9106 3511 38,6%
Zysk ze sprzedazy 4373 8924 -4551  -51,0%
Pozostale przychody 1276 650 626 963%
operacyjne
Pozostate koszty operacyjne 1149 330 819 248,2%
Zysk z dzialalnosci 4500 9244 4744 51,3%
operacyjnej
Przychody finansowe 1 684 1073 611 56,9%
Koszty finansowe 21352 1039 1313 126,4%
Udzial w zysku.]ednostkl 124 294 170 57,8%
stowarzyszonej
Zysk brutto 3708 8984 -5276 -58,7%
Podatek dochodowy 1219 1749 -530 -30,3%
Zysk netto za okres 2489 7235 4746  -65,6%
Zysk na jedna akcje (w ) i o
Zotych): 0,11 0,31 0,20 64,5%
- liczbha akcji w tysigcach sztuk 22970 22970 0 0,0%
-podstawowy i rozwodniony
z zysku za rok obrotowy 0,11 0,31 -0,20 -64,5%
przypadajacy na jedng akcje .




Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitatlowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakoficzony dnia 30 ¢zerwca 2016 roku

1.2.2. SKONSOLIDOWANY BILANS

AKTYWA

Aktywa trwate 166 670 155576 11094 71%
Rzeczowe aktywa trwate 102 722 94112 8610 9,1%
Nieruchomosci inwestycyjne 0 67 -67  -100,0%
Wartoé¢ firmy 9882 9882 0 0,0%
Wartosci niematerialne 1064 1157 -93 -8,0%
gf:;gg;:’j’z;:;pa‘zfy‘:h 1191 1307 116 -89%
Naleznoéci dlugoterminowe 25876 21908 3968 18,1%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 25691 26732 -1041 -3,9%
Rozliczenia miedzyokresowe 244 411 -167 -40,6%
Aktywa obrotowe 427849 520 342 -92 493 -17,8%
Zapasy 25797 20588 5209 25,3%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 199 126 112721 86405 76,7%
Rozliczenie kontraktéw budowlanych 40 366 31967 8399 26,3%
Pozostate naleznosci 27 434 5875 21559 367,0%
g:iii‘;‘fv‘:ezg?m“ podatku 6 647 2030 4617  227,4%
Rozliczenia miedzyokresowe 2166 4302 -2136 -49,7%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 126 313 342 859 -216 546 -63,2%
SUMA AKTYWOW 594 519 675918 -81 399 -12,0%




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

KAPITAL WEASNY 1 ZOBOWIAZANIA

Kapitat wlasny , 210474 223562 -13 088 -5,9%
Kapitat podstawowy 4594 4594 0 0,0%
Pozostate kapitaly rezerwowe 133457 117 305 16 152 13,8%
Pozostate kapitaly zapasowe 58918 58918 0 0,0%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 14831 44 245 -29414  -66,5%
Boinlce l_{ursowe: Z prz.eliczema 1315 1489 174 11,7%
jednostki zagranicznej

Kapitat z aktualizacji wyceny -11 -11 0 0,0%
Udzialy niekontrolujace -770 -672 -98  -14,6%
Zobowigzania dlugoterminowe 89037 90989 -1952 -2,1%
Obligacje dlugoterminowe 40 000 40 000 0 0,0%
Rezerwy 766 766 0 0,0%
Zobowiazania finansowe 43035 40 084 2951 7,4%
Pozostale zobowigzania 5236 10139 -4903  -4B4%
Zobowiazania krétkoterminowe 295778 362 039 -66 261 -18,3%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 128789 172 109 -43320  -252%
Pozostate zobowiazania finansowe 10762 10811 -49 -0,5%
Kredyty i pozyczki 27508 9547 17961 188,1%
Bozliczenier kontraktéw budowl/anych 38 096 97119 59023 -60,8%
i przychodéw przysziych okreséw

Pozostate zobowigzania 61792 37 498 24294 64,8%
Zobowigzania z tytutu podatku 0 0 0 0,0%
dochodowego

Rozliczenia miedzyokresowe 5989 11433 -5 444 -47,6%
Rezerwy 22842 23522 -680 -2,9%
Zobowigzania razem 384 815 453 028 -68 213  -15,1%
SUMA KAPITALU WEASNEGO ) 3 o
1ZOBOWIAZAN 594 51? 675918 81399 -12,0%




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

1.2.3. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPEYWOW PIENIEZNYCH

Przeplywy $rodkéw pienieinych z dziatalnosci oracyjnj

Zysk brutto 3708 8984 -5276
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 7 057 5824 1233
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej -821 -409 -412
Zmiana stanu naleznoéci _ -120 465 26935 -147 400
Zmiana stanu zapasow -5198 -13 987 8789
iZIr)r:)i:;:zzf{anu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw .98 682 126 806 28124
Przychody z tytulu odsetek -1383 -854 -529
Koszty z tytutu odsetek 2073 1015 1058 :
Zmiana stanu rozliczer miedzyokresowych -3141 -11733 8592 !
Zmiana stanu rezerw -679 =22 -657
Podatek dochodowy zaptacony -4 659 -6 450 1791
Pozostate 175 444 -269
Srodki plemi;:::; :f;]'l:ezj dziatalnosci 222 015 117 059 -104 956

Przeplywy $rodkdw pienieznych z dzjalalnosci inwestycyjnej

. Sprzed.az rzeczowych aktywodw trwalych i wartosci 926 513 413
niematerialnych
Sprzedaz inwestycji w nieruchomosci oraz wartosci 55 0 55
niematerialne i prawne '
. Nabyc1.e rzeczowych aktywow trwalych i wartoéci 7689 10724 3035
niematerialnych
Objecie udziatéw w jednostce zaleznej -12 0 -12
Odsetki otrzymane 1381 802 579
Pozostate -354 -880 526
Srodki pienigzne netth z 'dz1alalnosc1 5693 10289 4596
inwestycyjnej
Przeplywy érodkéw pienieinych z dzialalno$ci finansowej
Splata zobowigzan z tytubu leasingu finansowego -4907 -7 033 2126 i
Wplywy z tytulu zaciagniecia pozyczek/kredytéw 24929 49961 -25032 i
Splata pozyczek/kredytéw -6 968 =56 168 49 200
Odsetki zaptacone -1892 -1019 -873
Pozostate 0 16 062 -16 062
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci finansowej 11162 13803 9 359
Zwiekszenie/(Zmniejszenie) nefto stanu
srodkéw pienieinych i ich ekwiwalentéw 216 546 125545 91001
$rodki pieniezne na poczatek okresu 342 859 193 695 149 164
Srodki pieniezne na koniec okresu 126 313 68 150 58163




Sprawozdanie Zarzadu z dzialalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL

za okres 6 miesiecy zakoniczony dnia 30 czerwca 2016 roku

1.3.WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE

1.3.1. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

Dzialalno$¢ kontynuowana

Przychody ze sprzedazy ustug 320088 443282  -123194  -27.8%
Przychody ze sprzedazy towardw i 263 466 2203 -43,6%
produktéw
Przychody ze sprzedazy 320 351 443748 -123397 -27,8%
Koszt wlasny sprzedazy 305762 424048 -118286 ~27,9%
Zysk brutto ze sprzedazy 14 589 19 700 -5111  -259%
Koszty sprzedazy 515 1671 -1156 -69,2%
Koszty ogdinego zarzadu 8320 9105 -785 -8,6%
Zysk ze sprzedazy 5754 8924 -3170  -35,5%
Pozostate przychody operacyjne 1276 651 625 96,0%
Pozostale koszty operacyine 1146 330 816  247,3%
Zysk z dzialalnosci operacyjnej 5884 9 245 -3361  -364%
Przychody finansowe 1696 1073 623 58,1%
Koszty finansowe 2215 1039 1176  113,2%
Zysk brutto 5365 9279 -3914 -422%
Podatek dochodowy 1334 1749 -415  -23,7%
Zysk netto za okres 4031 7530 -3 499 -46,5%
Zysk na jedna akcjg (w ztotych): 0,18 0,33 -0,15 -45,5%
- liczba akeji w tysigcach sztuk 22970 22970 0 0,0%
- rozwodniony z zysku za rok obrotowy 0,18 0,33 0,15 -455%

przypadajacy na jedna akcje




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

1.3.2. BILANS

AKTYWA

Aktywa trwale 169 076 159 473 9603 6,0%
Rzeczowe aktywa trwale 101179 92 635 8544 9,2%
Nieruchomo$ci inwestycyjne 0 67 -67  -100,0%
Wartos¢ firmy 9 008 9008 0 0,0%
Wartosci niematerialne 1023 1150 -127 0 -11,0%
Udziaty w jednostkach 6771 7576 805 -10,6%
podporzgdkowanych

Udziaty w pozostatych jednostkach 523 526 -3 -0,6%
Naleznoéci dhugoterminowe 25430 21908 3522 16,1%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 24 907 26198 -1291 -4,9%
Rozliczenia miedzyokresowe 235 405 170 -42,0%
Aktywa obrotowe 417 892 504 607 -86 715 -17,2%
Zapasy 25504 20 344 5160 25,4%
Naleznosci z tytutu dostaw i ustug 197 127 105 760 91 367 86,4%
Rozliczenie kontrakty budowlanych 34 655 28 594 6061 21,2%
Pozostale naleznosci 26 887 6816 20071 294,5%
Naleznosci z tytulu podatku dochodowego 6 647 2030 4617 227,4%
Rozliczenia miedzyokresowe 2010 4121 -2111 -51,2%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 125 062 336942 -211880 -62,9%
SUMA AKTYWOW 586 968 664 080 -77112 -11,6%

10
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za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

20 Sl
Kapitat wlasny 211173 222823 -11650 -5,2%
Kapital podstawowy 4594 4 594 0 0,0%
Pozostate kapitaly rezerwowe 133 457 117 305 16152 13,8%
Pozostate kapitaly zapasowe 58918 58918 0 0,0%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 15530 43500 -27970 -64,3%
Roinin: kur§owe z przeliczenia jednostki 1315 1483 168 11,3%
zagranicznej
Kapitat z aktualizacji wyceny -11 -11 0 0,0%
Zobowigzania diugoterminowe 89038 90 989 -195%1 -2,1%
Obligacie diugoterminowe 40 000 40 000 0 0,0%
Rezerwy 766 766 0 0,0%
Zobowigzania finansowe 43 036 40 084 2952 7,4%
Pozostale zobowiazania 5236 10139 -4 903 -48,4%
Zobowiazania krétkoterminowe 286 757 350268 -54599 -15,6%
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug 134 051 169387 -35336 -20,9%
Pozostate zobowigzania finansowe 10762 10811 -49 -0,5%
Kredyty i pozyczki 15955 6789 9166 135,0%
Bozliczenie’ kontraktéw budowlanych 38 096 96102  -58006 -60.4%
i przychodéw przysziych okresdw
Pozostale zobowigzania 60 560 32 680 27 880 85,3%
Zobowiazania z tytulu podatku 0 0 0 0,0%
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe 4491 10986 -6 495 -59,1%
Rezerwy 22842 23513 -671 -2,9%
Zobowigzania razem 375 795 441 257 -65462 -14,8%
SUMA KAPITAEU WEASNEGO 1 } ) o
ZOBOWIAZAK 586 968 664 080 -77112 11,6%

11




Sprawozdanie Zarzgdu z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

1.3.3. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Przeplywy $rodkéw pienigznych z dziatalnosci oeracy]' ne]'

Zysk brutto 5365 9279 -3 914
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 6764 5824 940
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej -821 -409 -412
Zmiana stanu naleznosci -121 021 26936 -147 957
Zmiana stanu zapaséw -5 148 -13 987 8839
krfg‘;‘lﬁ ff{g‘;g:g{“m%zaﬁ zwyjatkiem -85 517 -126 806 41289
Przychody z tytutu odsetek -1383 -854 -529
Koszty z tytulu odsetek 2072 1015 1057
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -4213 -11 733 7520
Zmiana stanu rezerw -671 -22 -649
Podatek dochodowy zaplacony -4 660 -6 450 1790
Pozostale 168 6 162
f);(;?? q}:jl:;lqzne netto z dziatalnosci -209 065 117 201 -91 864

Przeplywy Srodkdéw pienieznych z dziatalnosci inwestycyjnej

Spr.zefiaz rzec.zowych aktywéw trwatych i 926 513 413
warte$ci niematerialnych
Sprzedaz inwestycji w nieruchomosci oraz
o . . 55 0 55
wartodci niemnaterialne i prawne
Nal?yc‘ie rzeczF»wych aktywow trwalych i 7296 10723 3427
wartoéci niematerialnych
Objecie udziatéw w jednostce zaleznej -12 -4 632 4620
Qdsgetki otrzymane 1381 802 579
Pozostate -354 -880 526
?rodkl pieni¢zne netto z dzialalnoéci -5 300 14920 9620
inwestycyjnej
Przeplywy $rodkéw pienieznych z dziatalno$ci finansowej
Sptata zobowigzan z tytutu leasingu 4907 7033 5126
finansowego
_ Wplywy z tytulu zaciagnigcia 16 134 49961  -33827
pozyczek/kredytow
Sptata pozyczek/kredytéw -6 968 -56 168 49 200
Odsetki zaplacone -1774 -1 020 -754
Pozostate 0 16 062 -16 062
?_rodkl plefuqzne netto z dzialalnosci 2 485 1802 683
nansowej
Zwiekszenie/(Zmniejszenie) netto
stanu $rodkéw pienieznych iich -211 880 -130 319 -81 561
ekwiwalentéw
Srodki pieniezne na poczatek okresu 336942 193690 143252
Srodki pieniezne na koniec okresu 125062 63371 61691
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalno$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakohczony dnia 30 ¢zerwca 2016 roku

2. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE] TORPOL

2.1.PODSTAWOWE INFORMACJE 0 DZIALALNOSCI GRUPY

Grupa Kapitatowa TORPOL, w skiad ktérej na dzieit niniejszego sprawozdania wchodzg
TORPOL S.A. z siedzibg w Poznaniu oraz spétki zalezne: Torpol Norge AS z siedziba w Oslo
{Norwegia), Torpol d.o.0. za usluge z siedzibg w Zagrzebiu (Chorwacja), Torpol 0il&Gas sp. 7 0.0.
z siedzibg w Wysogotowie k. Poznania oraz Afta sp. z 0.0. z siedzibg w Poznaniu, nalezy do
czotowych podmiotéw dziatajacych na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury
' kolejowej i tramwajowej w Polsce i w Norwegii. Grupa prowadzi dziatalno$¢ od 1991 roku.

Zgodnie z przyjeta strategig rozwoju poprzez dywersyfikacje geograficzng sprzedazy ustug, od
grudnia 2010 roku Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjng w Norwegii - pierwotnie poprzez
oddziat TORPOL NORGE, obecnie réwniez przez spétke prawa norweskiego Torpol Norge AS. Od
2012 roku Grupa posiada réwniez oddziat zagraniczny w Serbii - TORPOL S.A. OGRANAK
BEOGRAD. Poprzez spdtke zaleing Torpol d.o.o. za usluge od 2016 roku Grupa jest obecna
rowniez na rynku chorwackim.

W swojej dziatalnosci Grupa wystepuje gléwnie w charakterze generalnege wykonawcy lub
lidera konsorcjum wykonawcéw w przypadku realizacji kompleksowych, wielobranzowych
projektéw. Gléwne obszary dziatalnodci Grupy zaréwno na rynku polskim jak i na rynkach
zagranicznych obejmuja przede wszystkim:

a. projektowanie oraz realizacje kompleksowych ustug budowy i modernizacji {poprawy
parametréw takich jak m.in. maksymalna predko$é, iloé¢ przejazdéw) torowych
uktadéw kolejowych oraz stacji kolejowych razem z infrastruktura towarzyszaca;

b. $wiadczenie ustug rewitalizacji linii kolejowych polegajacych na przywrdceniu im
parametréw poczatkowych;

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

d. kompleksowe ustugi budowy oraz modernizacji sieci elektroenergetycznych
napowietrznych i kablowych $redniego (SN} i niskiego napiecia (NN), sygnalizacji
$wietlnej sterowania ruchem drogowym, systemdw odwietlenia ulicznego i sieci
telekomunikacyjnych;

e. ustugi budowy drdg i ulic z infrastruktura towarzyszaca oraz obiektéw inZynieryjnych,
w tym wiaduktdow;

f. ustugi projektowania dla przedsiewzieé z dziedziny budownictwa komunikacyjnego -

 jestto gtéwny obszar dziatalnoéci spétki Lineal sp. z 0.0., w ktérej TORPOL posiada 50%
udziatow;

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

h. budownictwo przemystowe;
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Sprawozdanie Zarzadu z dzialalno$ci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesiecy zakoficzony dnia 30 czerwca 2016 roku

i. ustugi budowlano - montazowe w zakresie systemdw automatyki kolejowej (systemy
sterowania ruchem kolejowym ERTMS/ETCS, systemy radiotacznosci kolejowej GSM-R);

j. towarowe przewozy kolejowe, $§wiadczenie ustug transportowych na terenie UE.

GK TORPOL ma 25 lat dodwiadczenia w modernizacji szlakéw i linil kolejowych oraz ponad
16 lat w modernizacji linii tramwajowych. Emitent jest jednym z pierwszych prywatnych
przedsigbiorcow w Polsce, ktéry wykonywat prace przystosowujgce linie kolejowe do predkoéci
160 km/h. Dzigki zdobytemu do$wiadczeniu Grupa jest w stanie terminowo $wiadczy¢ ustugi
i zachowa¢ wysoka jakoscig wykonawstwa robét budowlanych, co jest wysoko cenione przez
gléwnego odbiorce Grupy, spétke PKP Polskie Linie Kolejowe S.A (dalej PKP PLK).

2.2.STRUKTURA GRUPY

Ponizej przedstawiono schemat Grupy TORPOL na dzief 30 czerwca 2016 roku oraz na dzien
publikacji niniejszego dokumentu:

~TORPOL SA. -

Na dzien 30 czerwca 2016 roku Emitent posiada istotne udzialy w nastepujacych podmiotach:

a) Torpol Norge AS (Oslo, Norwegia) - przedmiotem dziatalnoéci sp6iki zaleznej jest
pozyskiwanie i kompleksowa realizacja inwestycji zwigzanych z budows lub modernizacja
linii kolejowych i tramwajowych oraz metra na rynku norweskim, a w dtuzszym okresie
na rynku skandynawskim. Spétka zaleina posiada takze kompetencje w zakresie robét
drogowych, mostowych i obiektéw inzynieryjnych. Emitent posiada 100% udziatéw
w kapitale zaktadowym oraz 100% gloséw na zgromadzeniu wsponikéw;

b) Torpol 0il&Gas sp. z 0.0. z siedziba w Wysogotowie k. Poznania - spétka specjalizuje
si¢ w projektowaniu I kompleksowej realizacji budowy instalacji do oczyszczania
i uzdatniania ropy naftowej i gazu ziemnego oraz budownictwie przemystowym, gtéwnie
dla brani energetycznej i chemicznej. Emitent posiada 91% udzialéw w kapitale
zaktadowym oraz 91% gloséw na zgromadzeniu wsp6lnikow;
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za okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

Torpol d.o.o. za usluge z siedzibg w Zagrzebin (Chorwacja} - podstawowym elementem
dziatalnodci spétki zaleznej jest zarzadzanie infrastruktura kolejows, wykonywanie ustug
kolejowych, dziatalnosci zwigzane z transportem kolejowym, projektowanie i budowa
obiektéw oraz profesjonalny nadzér budowlany. Spétka Torpol d.o.o. zostata utworzona
w zwigzku intensyfikacjg prac przygotowawczych zwiazang z rozszerzeniem dzialalnodci
na rynki batkanskie. Obecnie dziatalno$é spétki sprowadza sie gtéwnie do monitorowania
aktywno$ci w zakresie przygotowywania procedur przetargowych przez potencjalnych
zamawiajgcych Grupy, oceny potencjalu wykonawczego obecnych firm oraz rozeznania
mozliwo$ci wspdlpracy z Jokalnymi partnerami. Emitent posiada 100% udzialéw
w kapitale zaktadowym oraz 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw;

d) Afta sp. z o0.0. z siedzibg w Poznaniu - przedmiotem dziatalnosci spétki jest

e)

unieszkodliwianie odpadéw, obecnie spétka nie prowadzi dziatalnoéci. Emitent posiada
100% udzialéw w kapitale zaktadowym oraz 100% gtoséw na zgromadzeniu wspdlnikéw.

Lineal sp. z o.0. z siedziba w Poznaniu - przedmiotem dziatalnodci spétki jest
projektowanie na rzecz budownictwa komunikacyjnego. Emitent posiada 50% udziatéw
w kapitale zaktadowym oraz 50% gloséw na zgromadzeniu wspdlnikéw. Pozostate 50%
(udziatéw w kapitale zaktadowym oraz gloséw na zgromadzeniu wspdlnikéw) posiada
spétka Feroco S.A. w upadtoéci uktadowej z siedziba w Poznaniu.

Ponadto TORPOL posiada dwa wyodrebnione oddziaty - w Norwegii { w Serbii:

a.

Torpol Norge NUF - oddzial zagraniczny w Oslo powstaly pod koniec 2010 roku,
poprzez ktéry Emitent wspiera prowadzona przez spotke zalezng Torpol Norge AS
dziatalno$¢ w Norwegii. Ze wzgledu na mozliwoéé dalszego budowania referencji
bezpos$rednio przez Emitenta i udziatu w realizacji projektéw inwestycyjnych w formie
konsorcjum ze spétka matkq, Emitent podjat decyzje o pozostawieniu oddziatu Torpol
Norge NUF w strukturze organizacyjnej Grupy;

Torpol Obranak Beograd - oddzial zagraniczny w Belgradzie powstal w 2012 roku,
w zwigzku z planami przystagpienia Serbii do struktur UE i mozliwym otrzymaniem
przedakcesyjnych funduszy pomocowych na realizacje inwestycji infrastrukturalnych.
Obecnie oddziat w Belgradzie nie prowadzi dziatalno$ci operacyjnej. Dziatalnosé
ograniczona jest do monitorowania sytuacji i aktywnoéci podmiotéw wystepujgcych na
rynku.

Emitent jest réwniez strong umowy spdtki NLF Torpol Astaldi spétka cywilna (NLF) z siedzibg
w todzi. NLF jest spotkg celows, ktéra zostata powotana do koordynowania i zarzadzania
wykonaniem robo6t budowlanych w ramach realizacji kontraktu ,£6dZ Fabryczna”. TORPOL
posiada w spétce 50% udziatéw. Z uwagi na forme prawng spétka cywilna nie jest odrebnym
przedsigbiorcg i jest traktowana jako wspdlne dziatanie Spotki oraz spétki Astaldi S.p.A.
z siedzibg w Rzymie (Wtochy), ktéra réwniez posiada 50% udziatéw w tym podmiocie,
a przychody, koszty, aktywa i zobowiazania dotyczace kontraktu ujmowane sg w sprawozdaniu
finansowym (skonsolidowanym i jednostkowym) Emitenta zgodnie z jego udziatem w realizacji
kontraktu (40% udzialu w realizacji rob6t i wynagrodzeniu z tytulu kontraktu), poza
przypadkami robdt budowlanych, ktére sa realizowane przez Emitenta samodzielnie (roboty
instalacyine, torowe i zelbetowe).
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za okres 6 miesiecy zakoificzony dnia 30 czerwca 2016 roku

W okresie sprawozdawczym konsolidacjg metods peing zostaly objete wyniki finansowe spétek
Torpol Norge AS, Torpol Qil&Gas sp. z 0.0, Torpol d.o.o. oraz Afta sp. z 0.0. Wyniki finansowe
spotki Lineal sp. z 0.0. zostaly objete konsolidacjg metody praw wiasnosci.

2.3.ZMIANY W GRUPIE KAPITALOWE] I JE] SKUTKI

W dniu 16 lutego 2016 roku zarejestrowano zmiane nazwy spdétki zaleznej z Dimark 0il&Gas
sp. z 0.0. na Torpol 0il&Gas sp. z 0.0. Po uplywie okresu sprawozdawczego w dniu 25 lipca
2016 roku nastapita rejestracja zmiany adresu siedziby spétki zaleznej.

W dniu 18 lutego 2016 roku sad gospodarczy w Zagrzebiu podjat decyzje o rejestracji spéhki
Torpol d.o.o. za usluge (spétka z 0.0.).

Poza wyzej opisanymi zdarzeniami w okresie sprawozdawczym jak réwniez do daty niniejszego
sprawozdania nie wystapily inne zmiany w grupie kapitatowej Emitenta.
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Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnogci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesigcy zakoriczony dnia 30 czerwca 2016 roku

3. DZIALALNOSC GRUPY W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W okresie sprawozdawczym Grupa Emitenta kontynuowata dotychczasowg dzialalno$é
operacyjng. Dzialalno§é w Polsce obejmowata przede wszystkim realizacje i finalizowanie
$rednich i duzych projektow infrastrukturalnych dla spétki PKP PLK, prowadzonych w ramach
rozliczenia dotychczasowej perspektywy finansowej UE (2007-2013). Konsekwentnie rozwijano
dziatalnosé operacyjng na rynkach zagranicznych, w szczegdlnodci w Norwegii, gdzie budowana
jest struktura i organizacja spétki zaleznej Torpol Norge AS. Grupa podjefa réwniez decyzje
o rozszerzeniu dziatalnoéci na rynku batkanskim poprzez zatozenie spdétki zaleznej w Chorwacji,
ktdrej celem jeszcze w biezgcym roku bedzie budowanie relacji rynkowych oraz start
w pierwszych postepowaniach przetargowych z wykorzystaniem potencjatu Emitenta.

3.1.NAJWAZNIEJSZE PROJEKTY REALIZOWANE PRZEZ GK TORPOL

Na dziet 30 czerwca 2016 roku Grupa TORPOL posiadata portfel zamdéwienn o wartosci
niemal 0,44 mld zt netto bez udziatu konsorcjantéw, zapewniajacy prowadzenie prac w roku
2016 oraz cze$ciowo w 2017.

Nalezy dodaé, ze po okresie sprawozdawczym oferta ztozona przez Emitenta zostata uznana za
najkorzystniejsza w zorganizowanym przez PKP PLK postepowaniu przetargowym na
wykonanie robot budowlanych na odcinku Krakéw Mydlniki - Krakéw Gléwny Towarowy
w ramach zadania” ,Modernizacja linii kolejowej E 30, etap II odcinek Zabrze - Katowice ~
Krakéw”. Wartosé oferty ztozonej przez Emitenta wynosi 247,4 mln zt netto. Ponadto w dniu
5 sierpnia 2016 roku Emitent podpisal umowe uzupeiniajaca o wartosci 9,6 min zt netto na
wykonanie dokumentacji projektowej i robot budowlanych na odcinku Poznan Wschéd -
Trzemeszno w ramach zadania pn. "prace na linii nr 353 Poznan Wschéd - Dziarnowo". Z kolei
23 sierpnia 2016 roku Emitent ztozy! najkorzystniejsza oferte na zaprojektowanie i wykonanie
robdt na linii kolejowe] 66 Zwierzyniec — Stalowa Wola Potudnie o wartosci 27,9 min zt netto.

Ponadto Torpol Norge w okresie od 1 lipca do daty publikacji pozyskat zaméwienia o tgcznej
wartosci ok. 24 min zt (w szczegdlnosci z tytulu podpisanej w dniu 7 lipca 2016 r. umowy
ramowej na kolejowym rynku norweskim z JERNBANEVERKET (Norweskie Koleje Panstwowe)
o szacunkowej wartosci 40 min NOK netto).

Uwzgledniajgc powyzsze, potencjalna wartoéé portfela zaméwien Grupy Emitenta wynosi
prawie 0,75 mld zt netto. '

Najwieksza pozycje w portfelu zamdéwien Grupy stanowia kontrakty ,E75 Rail Baltica”, ktéry
stanowi ponad 50% wartosci portfela zamdwien. Ten kontaki craz projekt ,Nowa hodi
Fabryczna” realizowany przez Emitenta s3 dwoma najwiekszymi kontraktami kolejowymi
realizowanymi obecnie na polskim rynku kolejowym. W wyniku przeprowadzonych weryfikacji
przez niezaleznych audytoréw technicznych potwierdzono realno$é planowanych przez
Emitenta marz do uzyskania z tytutu realizacji tych kontraktéw.
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Srednia rentowno$é na sprzedazy brutto posiadanego portfela zaméwiefi ksztaltuje sie na
poziomie ok. 5,9%, natomiast Srednia rentowno$¢ na sprzedazy brutto z portfela kontraktéw za
ostatnie 12 miesiecy na koniec czerwca 2016 roku wyniosta 5,8%.

Ponizej zaprezentowano informacje nt. istotnych kontraktéw realizowanych przez Grupe
Emitenta w 2016 roku (z uwzglednieniem umdw zawartym po dniu bilansowym):

E75 Rail Baltica 12740 11491 240,1
1.6dZ Fabryczna* 1430,3 4822
Lodé Fabryezna - instalacie 1267 126,7 344
L6d: Fabryczna - tory 62,0 62,0 !
Lodz Fabryczna - zelbety 57,7 57,7
linia nr 18 Kutno - Torun Gtéwny 50,9 50,9 509
linia 353 Poznan Wschéd - Dziarnowo 46,5 46,5 311
Modernizacja stacji Poznaii Gléwny 32,8 32,8 25,9
0Oslo Prinsens Gate 63,1 63,1 21,0
Torpol Cil&Gas 6,1
pozostate kontrakty polskie 18,0
pozostale kontrakty norweskie 9,1
RAZEM 436,6
po 30 czerwca 2016

Rammeavtale gjerde or
sikringarbeider Omrade Nord 185 185 185
linia 353 Poznan Wschéc}l—. Dziarnowo 96 9.6 96

(umowa uzupekniajaca)
Krakéw -~ MydIniki** 2474 2474 2474

1. 66 Zwierzyniec - Stalowa Wola

Potudnie*** 28,0 28,0 28,0
pozostate 5,5

* z wylgczeniem prac realizowanych przez Emitenta w ramach projektu £6dZ Fabryczna - instalacje, tory § Zelbety.

** po wyborze najkorzystniejszej oferty.
*#% po otwarciu ofert

3.2.DZIALANIA AKWIZYCYJNE GRUPY

W pierwszym potroczu 2016 roku Emitent wziat udziat w 39 postepowaniach, z czego ztozyl:

s 23 oferty w postepowaniach prowadzonych w trybie przetargu nieograniczonego (w
tym 6 ofert w postepowaniach wszczetych w 2015 r.);

o 2 oferty w postepowaniach prowadzonych w trybie przetargu ograniczonego
(w tym 1 oferta w postepowaniu wszczetym w 2015 r.);

¢ 12 wnioskdéw o dopuszczenie do udziale w postepowaniach prowadzonych w trybie
przetargu ograniczonego (w tym 8 wnioskdéw w postepowaniach wszczetych w 2015 1r.);

+ 1 oferte w postepowaniu prowadzonym w trybie zaméwienia z wolnej reki;

« 1 wniosek w postepowaniu prowadzonych w trybie negocjacji z ogloszenia.

Dotychczas rozstrzygniete 23 postepowania, natomiast Emitent pozyskat 4 zamodwienia
prowadzone w trybie przetargu nieograniczonego (w tym 1 wszczete w 2015 r.} oraz
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1 zaméwienie z wolnej reki. Efektywnoéé sktadanych ofert, w rozstrzygnietych dotychczas
23 postepowaniach wyniosta 21,7 % (w ujeciu ilo§ciowym). taczna wartoéé zamédwien
pozyskanych w pierwszym pélroczu 2016 r. przez Emitenta wynaosi 106,7 min zt netto.

Spotka zaleina Torpol Norge AS wziela udzial w 12 postepowaniach w okresie
sprawozdawczym, z czego jeden przetarg zostal odwolany przez zamawiajycego. Zatem ze
ztozonych 11 ofert, Torpol Norge AS zlozyta najkorzystniejsze oferty w 4 postepowaniach
o tgcznej wartosci 50,6 min NOK (ok. 23,4 min z}).

Spatka zaleina Torpol Oil&Gas sp. z 0.0. wziela udzial w 65 postepowaniach przetargowych,
2z czego pozyskata 12 zamdwien, o tacznej wartodci 3,4 mln zt.

3.3.ZNACZACE UMOWY O ROBOTY BUDOWLANE

Ponizej zamieszczono informacje nt istotnych uméw o roboty budowlane zawartych,
aneksowanych lub istotnych zdarzen w zwigzku z potencjalnymi takimi umowami przez spétki
z Grupy TORPOL w okresie pierwszego potrocza 2016 roku i do daty publikacji niniejszego
sprawozdania:

e W dniu 13 lipca 2016 r. Emitent zawart z PKP PLK (Inwestor] umowe
nr 90/105/0032/16/Z/1 na ,zaprojektowanie i wykonanie robét budowalnych na odcinku
Whoctawek Brzezie - Aleksandréw Kujawski w ramach zadania inwestycyjnego pn. Prace
na linii kolejowej nr 18 na odcinku Kutno - Toruni Gtéwny” (Umowa). Przedmiot Umowy
zostanie wykonany zgodnie z projektem technicznym, harmonogramem oraz wedtug
standardéw technicznych, materiatlowych i wykonania wskazanymi przez Inwestora.
Wynagrodzenie Emitenta za wykonanie przedmiotu Umowy wyniesie 50,95 min z} netto.
Termin realizacji robét zostat ustalony na 30 listopada 2017 r., przy czym dla etapéw prac
okreslonych jako tzw. kamienie milowe uzgodnione zostaly wczeéniejsze terminy
realizacji.

e W dniu 13 lipca 2016 r. Emitent powzig} informacje o ztozeniu najkorzystniejszej oferty
w  zorganizowanym przez PKP PLK (Inwestor) postepowaniu przetargowym na
wykonanie robét budowlanych na odcinku Krakéw Mydlniki - Krakéw Gléwny Towarowy
w ramach zadania ,Modernizacja linii kolejowej E 30, etap Il odcinek Zabrze - Katowice -
Krakdw”, Wartos¢ oferty ztozonej przez Emitenta wynosi 247,4 min z! netto. W dniu 8
sierpnia 2016 roku do Spétki wplyneta datowana na dzied 5 sierpnia 2016 r. podpisana
przez PKP PLK (Inwestor) umowa na wykonanie zamdwienia uzupelniajacego o wartosci
ok. 9,6 mln netto, do umowy podstawowej zawartej z Inwestorem na wykonanie
dokumentacji projektowej i robét budowlanych na odcinku Poznari Wschéd - Trzemeszno
w ramach zadania inwestycyjnego pn. "Prace na linii nr 353 Poznai Wschéd - Dziarnowo".
W zwigzku z zawarciem umowy na wykonanie zamdéwienia uzupelniajacego aczna
warto$¢ wynagrodzenia Emitenta za wykonanie ww. kontraktu wyniesie
ok. 56,1 min z} netto. Termin realizacji rob6t w ramach ww. kontraktu zostat ustalony na
grudzien 2016 r., przy czym dla etapéw prac okreslonych jako tzw. kamienie milowe
uzgodnione zostaly wczeéniejsze terminy realizacji. Okres gwarancji oraz rekojmi za wady
zostal uzgodniony na 60 miesiecy od dnia odbioru koficowego robét.
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W dniu 23 sierpnia 2016 r. oferta Emitenta w zorganizowanym przez PKP PLK
(Inwestor]) postepowaniu przetargowym na wykoenanie robdt budowlanych na odcinku
Krakéw MydIniki - Krakéw Gléwny Towarowy w ramach zadania ,Modernizacja linii
kolejowej E 30, etap II odcinek Zabrze - Katowice - Krakdéw” zostala uznana za
najkorzystniejszg. Warto$¢ oferty ztozonej przez Emitenta wynosi 247,4 min zt netto.
Termin realizacji prac budowalnych objetych oferts zostat okreélony na 18 miesiecy od
dnia zawarcia umowy. Aktualnie Emitent oczekuje wyczerpania procedury przetargowej
i podpisania umowy z Inwestorem.

3.4.UMOWY FINANSOWE

Ponizej zamieszczono informacje nt. istotnych uméw finansowych zawartych lub aneksowanych
przez spotki z Grupy TORPOL w okresie pierwszego pélrocza 2016 roku i do daty publikacji
niniejszego sprawozdania:

W dniu 14 czerwca 2016 roku Emitent zawart z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczeh
Ergo ~ Hestia S.A. aneks do umowy o wspdlpracy w zakresie udzielania gwarancji
ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego na mocy, ktérego
ustalona warto$¢ tacznej sumy gwarancyjnej z tytulu wszystkich gwarancji
wystawionych w ramach umowy wynosi 170 min zt. Ponadto wprowadzono mozliwaéé
wspotkorzystania z limitu gwarancyjnego przez spétke zalezng Torpol Qil&Gas sp. Z 0.0.
w ramach sublimitu do wysokosci 6 min zh W pozostatym zakresie umowa nie ulegia
istotnym zmianom.

W pozostalym zakresie w okresie sprawozdawczym do daty niniejszego sprawozdania Emitent
nie zawart znaczacych uméw dotyczgcych finansowania.

3.5.INSTRUMENTY POCHODNE

Grupa Emitenta zawiera transakcje z udziatem instrumentéw pochodnych, w celu zarzadzania
ryzykiem walutowym powstajacym w toku dzialalno$ci Grupy oraz wynikajacym z uzywanych
przez nig zrédet finansowania. Zasadg stosowang przez Grupe jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi. Giéwne ryzyka wynikajace z wykorzystania instrumentéw
pochodnych to ryzyko stopy procentowej oraz ryzyko walutowe,

Na dzien 30 czerwca 2016 roku Emitent posiadat nastepujace instrumenty pochodne:

‘Wycen

Opj a

DnB Bank 14 000

i . .

siope Polska S.A. 10 lipca 2015 7 lipca 2016 NOK 1,8% CAP 0
procentows

Po zakonczeniu okresu sprawozdawczego, w dniu 15 lipca 2016 r. odnowiona zostata transakcja
opcji na stope procentows z DnB Bank Polska S.4. i dotyczy kwoty nominainej 10 mln NOK, przy
terminie zapadalnosci 19 kwietnia 2017 r. oraz stopie strike w wysoko$ci 1,5%. Poza zawartg
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transakcjg opisang powyzej Emitent ani sp6iki zalezne z Grupy TORPOL nie zawieraly transakcji
z udziatem instrumentéw pochodnych.

3.6.TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje z podmiotami powiazanymi zawierane w Grupie Emitenta byly typowymi
transakcjami handlowymi zawieranymi na warunkach rynkowych. W nocie 25 $rédrocznego
skréconego skonsolidowanego sprawozdania finansowanego Grupy Kapitalowej TORPOL za
okres 6 miesiecy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 przedstawiono zestawienie kwot transakeji
z podmiotami powiazanymi w okresie sprawozdawczym.

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

W dniu 14 stycznia 2016 roku Rada Nadzorcza Emitenta powotata z tym samym dniem Pana
Tomasza Krupinskiego w sklad Zarzadu TORPOL S.A. powierzajac mu  funkcje
Czlonka/Wiceprezesa Zarzadu.

W dniu 15 stycznia 2016 roku Emitent powzigl informacje od Pioneer Pekao Investment
Management S.A. (Fundusz) o zawiadomieniu sporzadzonym w trybie art. 69 ust. 1 pkt 2
wzw. zart. 87 ust. 1 pkt 3 lit. b} Ustawy o ofercie (...), 0 zmianie udziatlu w ogéinej liczbie gltoséw
w TORPOL S.A. Zgodnie z treicig zawiadomienia Fundusz dokonal sprzedazy czesci akeji
Emitenta, na skutek czego jego udzial w ogélnej liczhie gtoséw w Torpol S.A. spad! ponizej 5%.

W dniu 1 lutego 2016 roku rezygnacje z tym samym dniem z czlonkostwa w Radzie Nadzorcze]
Spotki ztozyt Pan Marek Wadowski. Rezygnacja zostata zlozona w zwigzku z powierzeniem
ww. osobie funkcji w zarzadzie spétki z udziatem Skarbu Panstwa.

W dniu 29 lutego 2016 r. ze skutkiem na ten sam dzien Pan Tomasz Sweklej zlozyt rezygnacje
z petnienia funkeji Prezesa Zarzadu. Rezygnacja zostala zlozona z bardzo waznych powodéw
osobistych.

W dniu 9 marca 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Sp6tki (NWZ) odwolato
z pelnienia funkeji Czlonkéw Rady Nadzorczej Spétki Panéw: Michala Kobusa, Artura Piotra
Jedrzejewskiego oraz Macieja Lipca. NWZ nie wskazato przyczyn odwotania ww. 0sdb ze sktadu
Rady Nadzorczej Spotki.

Jednocze$nie NWZ podjeto uchwaly o powolaniu z dniem 9 marca 2016 roku w sktad Rady
Nadzorczej nastepujacych osob: Pani Jadwigi Dyktus, Pana Konrada Andrzeja Tulifiskiego, Pana
Jacka Srokowskiego oraz Pana Jacka Klimcezaka.

W dniu 17 marca 2016 roku Rada Nadzorcza powolata z dniem 23 marca 2016 roku Pana
Grzegorza Grabowskiego na stanowisko Prezesa Zarzadu.

W dniu 21 kwietnia 2016 roku rezygnacje z tym samym dniem z czionkostwa w Radzie
Nadzorczej Spotki ztozyt Pan Konrad Tulifski. Rezygnacja zostala zlozona z powodéw
osobistych.
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W dniu 5 maja 2016 roku konsorcjum w skladzie: Emitent, Astaldi S.p.A., Przedsiebiorstwo
Ustug Technicznych INTERCOR sp. z o.0. (INTERCOR) oraz Przedsiebiorstwo Budowy Drog
i Mostow sp. z o.0. (PBDIM)}, (lacznie: Konsorcjum), zloiyte pozew o zaplate przeciwko
PKP PLK, Miasto £.6dzZ oraz Polskie Koleje Panistwowe S.A. (facznie: Zamawiajacy). Szczegdltowe
informacje nt. ww. pozwu zostaly zaprezentowane w punkcie 6.5. ,Istotne sprawy sadowe
i sporne”.

W dniu 11 maja 2016 roku Zarzad Spétki podjgl uchwate na podstawie, ktérej rekomendowane
jest Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu, aby zysk netto Spélki za rok obrotowy 2015,
wynoszacy 32 001 512,49 zt, zostatl przeznaczony na:

¢ zwiekszenie kapitalu rezerwowego - w kwocie 16 152 212,49 zk;
e wyptate dywidendy ~ w kwocie 15 849 300,00 z1, tj. 0,69 zt na jedng akdje.

Rekomendowane jest przy tym aby dzien dywidendy byt wyznaczony na dziesiaty dzied liczony
od dnia nastepujacego po dniu podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie Sp6tki uchwaty
o podziale zysku netto Spétki za 2015 rok, natomiast wyptata dywidendy nastapita w dwéch
réwnych ratach tj.:

- I rata w wysokosci 0,35 zt na jedng akcje -~ w dniu 30 wrzesnia 2016 r.;
- I rata w wysokoéci 0,34 zt na jedng akcje - w dniu 30 listopada 2016 1.

Rada Nadzorcza Spétki pozytywnie zaopiniowata powyisza propozycje Zarzadu odnoénie
podziahu zysku netto za 2015 rok.

W dniu 17 czerwca 2016 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie TORPOL S.A. podjeto decyzje
w sprawie podziatu zysku netto za 2015 zgodnie z rekomendacja Zarzadu z 11 maja 2016 r.

W dniu 17 czerwca 2016 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie TORPOL S.A. powotato do sktadu
Rady Nadzorczej Spétki Pana Adama Pawlika.

W dniu 21 czerwca 2016 roku Emitent powzigt informacje o wydaniu w dniu 10 czerwca
2016 roku przez Sad Okregowy w kodzi X Wydzial Gospodarczy postanowienia, w sprawie
ztozenia pozwu w dniu 5 maja 2016 roku przez konsorcjum w sktadzie TORPOL S.A. (Emitent),
Astaldi S.p.A,, Przedsiebiorstwo Ustug Technicznych INTERCOR sp. z o. 0. oraz Przedsiebiorstwo
Budowy Drég i Mostéw sp. z 0.0. (facznie jako Konsorcjum) przeciwko PKP PLK, Miasto +.odz
oraz Polskie Koleje Panstwowe S.A. (lacznie: Zamawiajacy), dotyczacego w szczegdlnodci
skierowania stron postepowania do mediacji wyznaczajac przy tym czas trwania mediagji na
okres 3 miesiecy.

W dniu 11 lipca 2016 rok Rada Nadzorcza Emitenta dokonata zmiany podmiotu uprawnionego
do badania sprawozdan finansowych celem zbadania jednostkowych oraz skonsolidowanych
sprawozdan finansowych za rok 2016. Podmiot ten dokona réwniez przegladu jednostkowych
oraz skonsolidowanych sprawozdan finansowych Spotki za I péirocze 2016 roku. Wybranym
podmioctem jest Ernst & Young Audyt Polska Sp. z 0.0. sp. komandytowa z siedzibg w Warszawie.
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4. SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA GRUPY

Sytuacja ekonomiczno-finansowa Grupy Emitenta w pierwszym pétroczu 2016 roku byta dobra.
Jest to zwigzane z prawidtowg realizacjg kontraktéw w ramach posiadanego portfela zaméwien
oraz dyscypling kosztowg w zakresie zarzadzania projektami. Gtéwnym celem zarzgdu Emitenta
jest obecnie prawidlowe zakofczenie realizacji projektéw bedacych w decydujacej fazie oraz
pozyskiwanie nowych zamdéwien na lata 2017-2019 na rynku polskim, jak réwniez na rynkach
zagranicznych. Grupa przygotowala odpowiednie zaplecze maszynowe oraz limity kredytowo-
gwarancyjne pod diugo oczekiwane ,otwarcie” przetargéw z nowej perspektywy unijnej przez
jej gtéwnego odbiorce oraz do ubiegania sie o pozyskiwanie $rednich i duzych projektéw
inwestycyjnych w Skandynawii i na Batkanach.

4.1.1. OMOWIENIE GEOWNYCH POZYC]l RACHUNKU ZYSKOW [ STRAT

Warto$é przychodéw netto ze sprzedazy w okresie sprawozdawczym wyniosta 336,2 min 2zt
i byla nizsza w poréwnaniu z rokiem poprzednim (4437 mln zi, -24,2% rdr.), co jest to
spowodowane charakterystykg posiadanego portfela zamdwienn (harmonogramy wykonania
i zafakturowanie prac na poszczegdlnych kontraktach), w szczegdlnosci realizacjg kontraktéw
z dotychczasowe] perspektywy unijnej 2007-2013 oraz dotychczasowg niska aktywnoscig
gtdéwnego odbiorcy Grupy w zakresie prowadzenia postepowant przetargowych z ,nowej
perspektywy”. Nalezy réwniez pamietaé, ze rok 2015 byt wyjatkowy dla Grupy ze wzgledu na
rekordowsa skale wykonania planu inwestycyjnego przez PKP PLK. Aktuainie zgodnie
z zapowiedziami PKP PLK, Emitent oczekuje zakoriczenia nawet kilkunastu postepowan
o potencjalnej wartoéci ponad 6 mld zt jeszcze w 2016 roku (rozumianego jako otwarcie ofert
lub wybdr najkorzystniejszej oferty).

Dynamika spadku kosztu wiasnego sprzedazy byta nieznacznie wyzsza i wyniosta 24,8%
(spadek o 105,3 mln z}), w zwiazku z czym poziom zysku ze sprzedazy brutto na sprzedazy
wynidst 17,5 mln zt (wobec 19,7 mln zt w pierwszym pétroczu 2015 1.).

Koszty sprzedazy oraz koszty ogdlnego zarzadu wyniosly tgcznie 13,1 min zt i byly wyzsze
0 2,4 min rok do roku (+21,9%). Jest to gtéwnie spowodowane ponoszeniem kosztéw rozwoju
organizacji i struktury dzialalnosci spélek zaleinych oraz pozyskania specjalistycznej kadry
z branz pokrewnych rozwijanych przez Grupe i powigzanych z branza kolejowa. W efekcie zysk
ze sprzedazy netto wyniést 4,4 min zt wobec 8,9 min zt zysku ze sprzedazy netto na koniec
czerwca 2015 roky, co oznacza spadek o 51%.

Saldo pozostatej dziatalnoéci operacyjnej byto nieznacznie dodatnie (+0,1 mln zt po pierwszym
pbiroczu 2016 roku wobec 0,3 min zt zysku w tym samym okresie 2015 roku) i nie mialo
wplywu na podstawows dziatalnosé Grupy.

W efekcie zysk operacyjny EBIT wynidst 4,5 miln 2zt w okresie sprawozdawczym wobec
9,2 mln z w analogicznym okresie w poprzednim roku obrotowym (spadek o 51,3% r/r).
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Grupa odniosta uwjemny wynik na dzialalnosci finansowej (-0,7 mln zt wobec nieznacznego
dodatniego wyniku 0,03 mln z} rdr.), co wynika giéwnie ze zmiany struktury finansowania (na
diugoterminowe finansowanie dtuzne).

Zysk brutto Grupy Emitenta w okresie sprawozdawczym wynidst 3,7 mln zt, co oznacza spadek
0 5,3 mln zt w poréwnaniu do pierwszego péirocza 2015 roku (niemal 9 min zt i -58,7% rdr.).
Podatek dochodowy w badanym okresie wyniést 1,2 min zt i byl nizszy o 0,5 min =zt
w porédwnaniu z tym samym okresem w 2015 roku.

Zysk netto Grupy wyniost 2,5 mln zt i byt o 65,6% nizszy od wypracowanego zysku netto Grupy
w pierwszym pdtroczu 2015 roku {7,2 mln. 21].

4.1.2. OMOWIENIE POZYC]I BILANSOWYCH

Na dzieni 30 czerwca 2016 roku suma bilansowa Grupy TORPOL osiggnela warto$¢ 594,5 min zt
i byta nizsza (spadek o 12%)} w stosunku do stanu na koniec 2015 roku (675,9 min zi).

Aktywa trwate na dziefi 30 czerwca 2016 roku stanowity 28% wartoéci sumy bilansowej (wobec
23% wedlug stanu na koniec 2015 roku). Warto$é aktywéw trwalych wyniosta
166,7 mln zt i byta wyzsza 0 11,1 mln zt w poréwnaniu do wartoéci aktywdw trwalych na koniec
2015 roku (155,6 mln zl). Wérdd aktywéw trwalych najwieksza pozycje stanowia rzeczowe
aktywa trwate o wartoéci 102,7 min zt (wobec 94,1 mln z wedtug stanu na koniec 2015 roku),
ktére stanowig 61,6% udzialu w aktywach trwatych (wobec 60,5% udzialu wedlug stanu na
koniec 2015 roku). Pozostatymi istotnymi pozycjami w aktywach trwalych sg aktywa z tytutu
naleznoéci diugoterminowych 25,9 min zt (wobec 21,9 min zt na koniec 2015 roku) wynikajace
z kaucji dhugoterminowych (gtéwnie zabezpieczenie gwarancji nalezytego wykonania kontraktu
+Rail Baltica”) oraz z tytulu podatku odroczonego o wartosci 25,7 min zt {wobec 26,7 min zt
wedlug stanu na koniec 2015 roku), wynikajgce przede wszystkim z rozliczenia kontraktéw
diugoterminowych per saldo 9 mln zt oraz 7,2 mln 2z warto$¢ znaku towarowego.

Aktywa obrotowe na dzient 30 czerwca 2016 roku stanowity 72% warto$ci sumy bilansowe;j
(wobec 77% wedlug stanu na koniec 2015 roku). Wartoé$é akiywdéw obrotowych wyniosta
427,8 mln zb, co stanowi spadek o 17,8% w stosunku do stanu na koniec 2015 roku
(520,3 min 21) i wynika przede wszystkim z wyraZznego spadku poziomu $rodkéw pienigznych
i ich ekwiwalentéw na skutek zaangazowania w finansowanie kapitatu obrotowego na realizacje
kontraktdéw bedacych w fazie ukoficzenia (gtownie ,Nowa £ddZ Fabryczna”). Wérdd aktywoéw
obrotowych istotng pozycje stanowia naleznoéci z tytutu dostaw i ustug, ktére na koniec
czerwca 2016 roku wyniosty 199,1 mln zt (wobec 112,7 mln zt wedlug stanu na koniec 2015
roku), co stanowi wzrost o 76,7%. Udzial naleznodci z tytulu dostaw i ustug w aktywach
cbrotowych na dziefi 30 czerwea 2016 roku wynidst 46,5% w pordwnaniu do 21,7% wedlug
stanu na koniec 2015 roku. Pozostalymi istotnymi pozycjami w aktywach obrotowych sa $rodki
pieniezne oraz ich ekwiwalenty oraz pozostate naleznosci, Na dzien 30 czerwca 2016 roku
Grupa TORPOL dysponowala §rodkami pienieznymi w wysokosci 126,3 mln zt wobec 342,9 min
zl na koniec 2015 roku, co stanowi spadek o 63,2%. Poziom naleznodci handlowych oraz
$rodkéw pienieznych jest §ci$le zwiazany z zarzadzaniem plynnoscig oraz ze specyfikgq prac
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w ramach istotnych kontraktéw z portfela zaméwien Grupy Emitenta, w szczegdlnosci na
kontrakcie ,1.6dZ Fabryczna”.

Na jednym z wiodacych kontraktéw Emitenta, wyptata $rodkdéw z rachunkéw powierniczych
musi by¢ potwierdzona przez partnera konsorcjum, realizujacego wspdlnie z Emitentem
kontrakt. Srodki te moga by¢ wyptacone i stuzy¢ finansowaniu tylko realizacji tego kontraktu.
Jednocze$nie Emitent ma wplyw na wyplate srodkdw przynaleznych partnerowi kKonsorcjum.
Kwoty $rodkéw pienieinych przedstawione w bilansie wykazane sg w udziale w konsorcjum
przypadajacym na Emitenta. Na koniec czerwca 2016 roku kwota ta wyniosta 61,5 min zt
{(wobec 115,9 miIn zt na koniec 2015 roku).

Na drugim z wiodgcych kontraktéw Emitenta, wyptata $rodkéw z rachunkéw powierniczych
musi by¢ potwierdzona pisemng pozytywna opinia zewnetrznego, niezaleznego project
monitora, ktéra nadzoruje przebieg realizacji kontraktu. Srodki te mogg by¢ wyplacone i stuzyé
finansowaniu tylko na potrzeby realizacji kontraktu. Na koniec czerwca 2016 roku kwota ta
wyniosta 60,6 min zt (wobec 183,2 mln zt na koniec 2015 roku).

Ponadto kwota 1,2 min zt na koniec czerwca 2016 roku {wobec ok. 5,8 mln zt na koniec
2015 roku) spoczywata na rachunkach prowadzonych w NOK i mogla by¢ wykorzystana
wylgcznie w celu finansowania dziatalno$ci Grupy na rynku skandynawskim.

Pozostate istotne pozycje, zwiazane gléwnie z rozliczeniem diugoterminowych kontraktéw
budowlanych na koniec czerwca 2016 roku wyniosty 40,3 mln zl i wzroslty o 26,3% z poziomu
32 mln zt na koniec 2015 roku.

Reasumujac na koniec czerwca 2016 roku Grupa dysponowata kwota 126,3 mln zt (na koniec
2015 roku 342,9 min zt srodkéw pienieznych i ich ekwiwalentow), z czego kwota 123,4 mln zt
(wobec kwoty 304,9 min zt na koniec 2015 roku) byta przeznaczona na finansowanie realizacji
konkretnych kontraktéw, natomiast kwotg w wysokoéci 2,9 min zt (38 min zt na koniec
2015 roku} Grupa Emitenta mogta dysponowac¢ w sposéb nieograniczony.

Udziat kapitatu wlasnego w sumie bilansowej na koniec czerwca 2016 roku wyniést 35,4% i byt
wyzszy od poziomu 33,1% wedlug stanu na koniec 2015 roku oraz wyraznie wyzszy od
wymaganego poziomu tego wskaznika zgodnie z niektérymi umowami finansowymi Emitenta.
Wartoé¢ kapitatu wiasnego na koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 210,5 mln zi, wobec
223,6 min zt na koniec 2015 roku, co stanowi spadek o 5,9%. Nominalny spadek wartosci
kapitatéw whasnych wynika z zadeklarowanej wyptaty dywidendy w wysokoéci 15,85 min zk.

Wartos¢ zobowigzan diugoterminowych na Koniec czerwca 2016 roku wyniosta 89 min zt
i byla nizsza (zmiana o 2 min zI} w poréwnaniu do stanu na koniec 2015 roku, co stanowi
spadek o 2,1%. Gléwng pozycjg zobowigzan dhugoterminowych sa obligacje dtugoterminowe
(3-letnie, ktorych zapadalno$¢ przypada na sierpiefi 2018 roku) o wartosci 40 mln zt oraz
zobowigzania finansowe wynikajace z zawieranych transakcji leasingu finansowego przez
Emitenta, ktdrych warto$¢ na koniec czerwca 2016 roku wyniosta 43 mln zt {wobec 40,1 mln zt
na koniec 2015 roku). Wartoéé pozostatych zobowigzan diugoterminowych wyniosta 5,2 mln zt
na koniec czerwca 2016 roku (wobec 10,1 min zt na koniec 2015 roku) jest konsekwencja
stopniowego zwalniania kwot =zatrzymanych podwykonawcom, jako zabezpieczenia
realizowanych przez nich robdt budowlanych na rzecz Emitenta.
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Wartos¢ zobowigzan krétkoterminowych na koniec czerwca 2016 roku wyniosta 295,8 min zt
i byta nizsza o 66,3 mln zt wobec 362 mln zt na koniec 2015 roku, co stanowi spadek ¢ 18,3%.
Najistotniejszg pozycje zobowiazan krétkoterminowych stanowig zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug, ktére na koniec czerwca 2016 roku wyniosty 128,8 mln zi i spadly w badanym okresie
o 43,3 min zt z poziomu 172,1 mln z} na koniec 2015 roku {spadek o 25,2%]}. Pozostatymi
istotnymi pozycjami sa zobowigzania z tytulu rozliczenia diugoterminowych kontraktéw
budowlanych i przychodéw przyszlych okresdw, ktére na koniec okresu sprawozdawczego
wyniosty 38,1 min zt (wobec 97,1 mln zt na koniec 2015 roku) oraz pozostate zobowigzania,
ktére na koniec okresu sprawozdawczego wyniosty 61,8 min zt (wobec 37,5 miIn z! na koniec
2015 roku), z czego 31,2 min zt dotyczy ustug niefakturowanych oraz 15,8 mln zt zobowiagzan
z tytutu dywidendy.

Wykorzystanie kredytéw i pozyczek na koniec czerwca 2016 roku bylo wyisze (wzrost
0 18 mlin z}) niz na koniec 2015 roku i wyniosto 27,5 mln z} Struktura majatku i Zrédet jego
finansowania jest prawidtowa i charakterystyczna dla profilu dziatalnosci Grupy.

4.1.3. OMOWIENIE POZYCJI RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Na koniec czerwca 2016 roku saldo operacyjnych przeplywéw pienieznych bylo ujemne
i wykazato warto$¢ -222 min zt. Warto$é¢ ujemnych przeplywdw zmniejszyta sie w stosunku do
analogicznego okresu ubieglego roku o kwote 105 min zi, gléwnie z powodu zmian w kapitale
obrotowym (sptata zobowigzan handlowych i wzrost salda naleznosci handlowych w badanym
okresie), co jest zwigzane z realizacjg kontraktéw budowlanych przez Emitenta.

Srodki pieniezne netto z dziatalnoéci inwestycyjnej byly ujemne i wyniosty -5,7 mln zt wobec
ujemnej pozycji -10,3 min zt w poprzednim okresie, co jest zwigzane z systematycznym
rozwojem parku maszynowego Grupy w toku realizacji planu inwestycyjnego.

Saldo przeptywéw $rodkdw z dziatalnosci finansowej byto dodatnie i wyniosto 11,2 min zi
wobec 1,8 min zt w tym samym okresie w 2015 roku, co zwigzane bylo gtéwnie z wiekszym
wykorzystaniem $rodkéw finansowych w ramach dostepnych Grupie limitéw kredytowych
w pierwszym pdtroczu 2016 roku (per saldo 18 mln zi, wobec -6,2 min zt w poprzednim
okresie) oraz ze splatg zobowiazai z tytutu leasingu finansowego (per saldo 2,1 min z1).

Grupa TORPOL rozpoczela rok 2016 dysponujac $rodkami pienieznymi w wysokoéci
342,9 min 2}, natomiast zakonczyla pierwsze pdirocze 2016 posiadajac $rodki pieniezne
w kwocie 126,3 mln zi. Przeplywy pieniezne netto fgcznie w omawianym okresie byly ujemne
i wyniosty -216,5 mln zt {wobec ujemnych przeplywéw -125,5 min z1 w pierwszym péiroczu
2015 roku}.
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4,2.0CENA WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

zysk ze sprzeduzy brutto okresw/przychody
netto ze sprzedazy w danym okresie

marza zysku ze sprzedazy

2
brutto > 4

EBITDA (w tys. 28 11557 15 068 zysk operacyiny powigkszony ¢ amortyzacje

zysk operacyjny powigkszony o amortyzacie
marza EBITDA & 3.4 3,4 w danym okresie/przychody netto ze
sprzedazy w danym ohresie

zysk operacyjny ckresw/przychody netio ze

marza zysku operacyjnego 1,3 2.1 spreedaty w danym olresie
marza brutto 11 2.0 zysk brutto okresu/przychody netto ze

’ ’ sprzedazy w danym okresie
méria netto 07 1.6 zysk netto okresu/przychody netio ze

sprzedazy w danym okresie

zysk netto okresu x2 f{wartosé aktywdw na
rentowno$é aktywdw ROA 0.4 1,1 koniec badanego okresu + wartosé aktywéw
na koniec popreedniego roku obrotowego)
zpsk netto okresu x2 /(wartosé kapitatdw
rentowno$é kapitaléw L1 16 wlasnych na koniec badanego okresu +
whasnych ROE ’ : wartosé kapitaidéw wiasnyeh na koniec
poprzedniego roku obrotowego)

Marza zysku ze sprzedazy brutto wzrosta w badanym okresie o 0,8 p.p. w stosunku do
analogicznego okresu w 2015 roku i wyniosta 5,2%. Przyczyna wzrostu byla aktualizacja
budzetu jednego z realizowanych kontraktdw w zwigzku z lepsza od pierwotnie prognozowanej
realizacjg prac budowlanych (brak materializacji zatoZonych ryzyk).

W efekcie marza EBITDA wyniosta 3,4% w okresie sprawozdawczym — bez zmian w stosunku do
analogicznego okresu 2015 roku.

Marza zysku operacyjnego z kolei zmniejszyta sie o 0,8 p.p. wobec analogicznego okresu
w ubieglym roku do poziomu 1,3%. Marza brutto wykazata spadek o 0,9 p.p. w stosunku do
analogicznego okresu w 2015 roku do poziomu 1,1%.

Poziom marzy netto wynidst 0,7% i byt o 0,9 p.p. nizszy wobec wartosci wskaznika 1,6%
w pierwszym pétroczu 2015 roku.

Stopa zwrotu z aktywdw w pierwszym péiroczu 2016 roku wyniosta 0,4%, co stanowi spadek
o 0,7 pp w stosunku do analogicznego wskaZnika z poprzedniego roku. Wskaznik
odzwierciedlajacy rentowno$¢ zaangazowanego w Grupie kapitatu witasnego wyniést 1,1%
wobec stopy rentownos$ci na poziemie 3,6% za pierwszy kwartat ubiegtego roku, co stanowi
spadek o 2,5 p.p.
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4.3.PRZYCHODY ORAZ ICH STRUKTURA

Dia celéw zarzadcezych dziatalnoé¢ Grupy Emitenta zostala podzielona na segmenty w oparciu
0 wytwarzane produkty i $Swiadczone ustugi. Grupa wyodrebnia zatem nastepujace
sprawozdawcze segmenty operacyjne:

+ Drogi kolejowe - generalne wykonawstwo kompleksowych ustug budowy i modernizacji
obiektéw w branzy budownictwa kolejowego PKP PLK oraz Jernbaneverket (Norweskie
Koleje Paristwowe);

¢ Drogi tramwajowe - generalne wykonawstwo kompleksowych ustug budowy
i modernizacji obiektéw w branzy budownictwa tramwajowego. Odbiorcami ustug sg
Zarzady Drég Miejskich (kontrakty w Polsce) oraz Hordaland Fylkeskommune,
Sporveien Oslo AS, Bymiljoetaten, Oslo kommune (kontrakty w Norwegii);

e Pozostate - urzadzenia elektryczne, ustugi projektowe, pozostate ustugi nie ujete
w innych segmentach.

W tabeli ponizej przedstawiono wielkoéé¢ przychodéw ze sprzedazy netto w poszczegdinych
segmentach operacyjnych w okresie sprawozdawczym oraz w okresie analogicznym
poprzedniego roku.

drog e]d_We_ :

drogi 324461
. .pozostate . | 7 13966]

Razem 336224 443 745

Gléwnym segmentem dziatalno$ci Grupy jest $wiadczenie kompleksowych ustug w zakresie
budownictwa infrastruktury kolejowej. Gléwnym odbiorcg ushug Grupy Emitenta w tym
obszarze jest spotka PKP PLK, ktéra z mocy ustawy odpowiada za zarzadzanie infrastrukturg
kolejowa w Polsce. W okresie sprawozdawczym udzial przychodéw z tego segmentu
dziatalnodci w catkowitych przychodach Grupy Emitenta wyni6st 86,2%, co oznacza spadek
0 28,9% rdr.

Udziat sprzedazy segmentu tramwajowego w calkowitych przychodach ze sprzedazy
w pierwszym polroczu 2016 roku wynidst 9,7% wobec 6,9% udzialu w sprzedazy
w analogicznym okresie w 2015 roku. Jest to podyktowane realizacjg kontraktu ,0slo Prinsens
Gate” w Norwegii (ok. 17,8 mln zi).

Grupa Emitenta zaangazowana jest w prowadzenie projektéw generalnego wykonawstwa
w branzy budownictwa kolejowego i tramwajowego w Polsce oraz w Norwegii. Sprzedaz
zagraniczna dotychczas jest realizowana w Norwegii przede wszystkim w ramach segmentu
tramwajowego. Ponizej zaprezentowano dane dotyczace przychodéw z podziatem na przychody
krajowe i zagraniczne.
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Wysoki udziat sprzedazy krajowej w sprzedazy ogdtem zardwno w okresie sprawozdawczym
jak réwniez w okresie analogicznym ubieglego roku wynika ze specyfiki posiadanego przez
Grupe Emitenta portfela realizowanych kontraktéw, w ktérym dominujgcg role odgrywajg
kontrakty kolejowe realizowane na rzecz gtéwnego odbiorcy Grupy spétki PKP PLK.

Kolejny wyrazny wzrost wolumenu sprzedazy zagranicznej w pierwszym pdiroczu 2016 roku
wynika przede wszystkim z faktu realizacji tramwajowego kontraktu w Oslo, jak wyjagniono
powyzej. Zgodnie z przyjets strategia zarzad Emitenta oczekuje dalszego wzrostu skali
dziatalnosci na rynku norweskim.

W pierwszym potroczu 2016 r. roku prezychody denominowane w koronach norweskich
stanowity 9,4% obrotu (w analogicznym okresie 2015 roku ok. 4,8%). Ze wzgledu na niewielki
udziat sprzedazy i zakupéw w walucie obcej Grupa Emitenta nie zabezpieczyla transakeiji
sprzedazy i zakupéw denominowanych w walutach obcych (poza hedgingiem naturalnym).

4.4.0CENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa TORPOL na koniec czerwca 2016 roku dysponowata $rodkami pienieznymi w wysokoéci
126,3 min zt wobec 342,9 mln zI na koniec 2015 roku, co stanowi spadek o 216,6 min z}
(63,2%), co jest zwigzane 2z =zaangazowaniem S$rodkéw finansowych w  pokrycie
zapotrzebowania na kapital obrotowy w toku realizacji kontraktéw. Grupa TORPOL
konsekwentnie utrzymuje bardzo bezpieczny poziom piynnosci finansowej pozwalajacy na
terminowe realizowanie swoich zobowiazan.

4.4.1. OCENA WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

PoniZej przedstawiono analize wskaznikdw ptynnoéci w okresie sprawozdawczym.

kapitat pracujacy aktywa obrotowe -
(w tys. ) 132071 158 303 -26 232 zohowigzania
krétkoterminowe
aktywa
plynnoéé biezaca 1,45 1,44 0,01 obrotowe/zobowigzania
krétkoterminowe
(aktywa obrotowe -
plynnosé szybka 1,36 1,38 -0,02 zapasy)/zobowigzania
krétkoterminowe
$rodki pienigzne i ich
plynnost 0,43 0,95 052 ekwiwalenty/zobowiqzania
natychmiastowa .
krétkoterminowe
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Kapitat pracujgcy w Grupie TORPOL na dzied 30 czerwca 2016 roku osiggnat poziom
132,1 mln 2}, co oznacza spadek o 26,2 mln zt w stosunku do poziomu 158,3 min zi na koniec
2015 roku. Wynika to miedzy innymi z planowane wyplaty dywidendy, kaucji
dlugoterminowych oraz realizowanego procesu inwestycyjnego.

W ciggu pierwszego poétrocza 2016 roku wskazniki ptynnoéci biezgcej i szybkiej uksztattowaty
sie na praktycznie niezmienionych poziomach w pordwnaniu z kofcem 2015 roku. Wskaznik
ptynnosci biezacej osiggnat warto$é 1,45, natomiast wartoé¢ wskaznika ptynnoéci szybkiej 1,36
(na koniec 2015 roku wartos$é tych wskaznikéw wynosita odpowiednio 1,441 1,38).

W badanym okresie wartosé wskaZnika plynnoéci natychmiastowej wyniosta 0,43 wobec
poziomu 0,95 na koniec 2015 roku, co oznacza ~ opierajgc sig¢ wylgcznie na ocenie
ww. wskaznika, ze Grupa Emitenta jest w stanie natychmiast zrealizowaé ponad 40% swoich
zobowigzan  krétkoterminowych. Wyrazny spadek  wskaZnika podyktowany  jest
zaangazowaniem znacznych $rodkéw pienieznych w realizacje kontraktéw w pierwszym
poiroczu 2016 roku oraz faktem odniesienia do rekordowego roku 2015 roku.

Reasumujgc, poziomy plynnosci biezacej i plynnej w badanym okresie charakteryzowata
stabilno$¢, natomiast aktualny poziom wskaznika plynnosci natychmiastowej nie ma wplywu na
terminowoé¢ w realizowaniu zobowiazan przez Grupe Emitenta.

4.4.2. WSKAZNIKI STRUKTURY FINANSOWANIA 1 ZADLUZENIA

Grupa Emitenta monitoruje strukture kapitatéw i finansowania dziatalnosci operacyjnej przy
pomocy wskaznikdw struktury finansowania i zadhuzenia. Analizowane przez Grupe wskazniki,
przedstawione w tabeli ponizej, w opinii Emitenta pozwalaja na utrzymanie zaréwno dobrego
ratingu kredytowego jak tez potwierdzajg prawidtowa strukture finansowania majatku Grupy.
Wszystkie wskazniki struktury finansowania i zadluzenia w pierwszym péiroczu 2016 roku
znajdowaly sie na bardzo bezpiecznym i satysfakcjonujacym poziomie.

pokrycie majatku

0,35 0,33 0,02 kapital whasny/aklywa ogétem

kapitatern whasnym
pokrycie majatku
trwatego kapitatem 1,26 1,44 -0,18 kapitat wlasny/aktywa trwaly
wiasnym

{zobowigzania dtugoterminowe+
ogdlne zadluzenie 0,65 0,67 -0,02 zobowigzania
krétkoterminowe}/aktywa ogdlem
(zobowigzania dlugoterminowe+

tueni .
zad uij;';:nkac[;:ta{éw 1,83 2,03 0,20 zobowigzania
Y kréthoterminowe) /kapitaly wiasne
zadiuzenie zobowigzania
krétkoterminowe 050 054 -0.04 krétkoterminowe/aktywa ogdtem
zadtuZenie zohowigzania
0,15 , ,02 R
diugoterminowe ! 013 00 dlugoterminowe/aktywa ogdlem
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zohowigzania finansowe
diugoterminowe
zadtuzenie netto -5 008 -242 417 237 409 i krétkoterminowe - §rodki
pienigine
i ich ekwiwalenty

zysk operacyjny powickszony
521293 55804 -3511 o amortyzacje za ostatnie 12
miesiecy
{zobowigzania finansowe
diugoterminowe | krétkoterminowe
- $rodki pienigzne i ich
ekwiwalenty) /zvsk operacyjny
powiekszony o amortyzacjg za
ostatnie 12 miesiecy

Wskaznik pokrycia majatku kapitatem wtasnym (wskaZnik kapitatlowy) wzr6st w pierwszym
pétroczu 2016 roku do poziomu 0,35 w pordwnaniu z poziomem 0,33 na koniec ubiegtego roku.
Warto$¢ wskaznika pokrycia majatku trwalego kapitatem wiasnym spadta do poziomu 1,26

wohec 1,44 na koniec roku 2015,

zanualizowana
EBITDA

zadbuzenie netto do
zanualizowanej -0,10 -4.34 4,24
EBITDA

Grupa TORPOL konsekwentnie utrzymuje bardzo dabra sytuacje zadhuzeniowa. W pierwszym
polroczu 2016 roku wskazniki zadluzenia catkowitego, krétko- i dilugoterminowego
utrzymywaly sie na stabilnym, satysfakcjonujagcym poziomie. Dalszemu spadkowi ulegh
wskaznik zadtuzenia kapitatéw wiasnych z poziomu 2,03 na koniec 2015 roku do poziomu 1,83
na koniec czerwca 2016 roku.

Wskaznik zadluzenia netto do zanualizowanej EBITDA uksztattowal sig na koniec czerwca 2016
roku na poziomie -0,1 wobec -4,34 na koniec 2015 roku. Nalezy dodaé, Zze zadtuzenie finansowe
jest zwigzane wylacznie z podstawows dziatalnoscia Emitenta, a warto$é wskaznika zadhuzenia
netto do EBITDA jest Sciéle zwigzana z aktualnym zapotrzebowaniem na finansowanie kapitatu
obrotowego w ramach realizowanego portfela zaméwieni. Jest to efekt dyscypliny finansowej
oraz wysolkiej jakoscl zarzadzania plynnoscia.

Zarzad Emitenta zwraca uwage, Ze mimo bardzo dobrej sytuacji finansowej i plynnosciowej
Grupy, nalezy pamietaé o rekordowych, planowanych nakladach inwestycyjnych na rozwéj linii
kolejowych oraz innych branz szeroko pojetego budownictwa w Polsce w najblizszych latach,
az do 2023 roku oraz istotnych (nawet wiekszych niz w Polsce) nakladéw inwestycyjnych na
infrastrukture krajach skandynawskich w szczegblno$ci w Norwegii. Stwarza to dla Grupy
wielkie mozliwodci wzmocnienia pozycji rynkowej jako czolowego wykonawcy inwestycji
infrastrukturalnych w Poisce oraz dynamicznego rozwoju na rynkach zagranicznych.

W zwiazku z tym, w opinii Emitenta kluczowa kwestig staje sie dostep do dlugoterminowego
finansowania dluznego oraz limitéw gwarancyjnych. Dlatego Grupa stale pracuje nad
uzyskaniem optymalnej struktury finansowania dziatalnos$ci, aby zapewnié sobie bufor
plynnosSciowy pozwalajacy na przystepowanie do realizacji duzych projektéw (nawet kilku
jednoczesdnie}, ktére biorgc pod uwage skale planowanych inwestycji wymagaé bedg od
wykonawcéw przede wszystkim doswiadczonego personelu inzynierskiego, whasnego lub
w pelni dyspozycyjnego parku maszynowego i przede wszysikim istotnego zaangazowania
finansowego.

31




Sprawozdanie Zarzadu z dziatalnoéci Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 6 miesigcy zakonczony dnia 30 czerwca 2016 roku

4,5.STANOWSKO GRUPY ODNOSNIE PUBLIKOWANYCH PROGNOZ
WYNIKOW FINANSOWYCH GRUPY

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2016 rok.

4.6.INFORMACJE DLA OBLIGATARIUSZY

W zwigzku z emisjg obligacji serii A, zgodnie z Warunkami Emisji Obligacji serii A {(WEQ)}
Emitent zobowigzal si¢ m.in. do utrzymania ponizszych wskaznikéw finansowych w
przedziatach zaakceptowanych przez obligatariuszy:

¢  Wskainik Zadtuzenia Netto nie bedzie wigkszy niz 4.0 na koniec danego Okresu Badania;
e Wskaznik Kapitatowy bedzie na poziomie nie nizszym niz 20% na koniec danego Okresu
Badanig;

Zgodnie z definicjami wskaZnikéw finansowych okreSlonymi w WEO warto$é wskaznika
zadtuzenia netto wynosi 0 natomiast warto$¢ wskaznika kapitatowego wynosi 0,35, co oznacza
ze monitorowane wskaZniki finansowane na koniec okresu badania koficzacego sie
30 czerwca 2016 roku zostaly zachowane.
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5. STRATEGIA [ PESPEKTYWY ROZWOJU

Szczegblowy opis celow strategicznych oraz perspektyw rozwoju zostal zamieszczony
w punkcie 5 Sprawozdania Zarzadu dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL za 2015 rok
(str. 44 -63).

5.1.CELE STRATEGICZNE GRUPY KAPITALOWE]

Podstawowym celem strategicznym Grupy TORPOL jest ciagle, stabilne i systematyczne
tworzenie wartosci dodanej dla Akcjonariuszy. Przyjete kierunki rozwoju zaktadajg sukcesywny
wzrost przychoddéw ze sprzedazy przy zachowaniu satysfakcjonujgcego poziomu rentownoéci,
poprzez konsekwentne budowanie pozycji rynkowej lidera na rynku infrastruktury szynowej
w Polsce oraz wiodacego wykonawcy na perspektywicznych rynkach zagranicznych
w Skandynawii i na Batkanach. Ponadto Grupa zamierza rozszerzaé portfolio $wiadczonych
ustug i rozwija¢ kompetencje w innych obszarach infrastrukturalnych, w szczegdlnodci
w projektach dotyczacych rozwoju sieci przesytowych i gazownictwie oraz budownictwie
drogowym.

W 2016 roku Grupa skoncentruje sie przede wszystkim na zbudowaniu portfela zaméwien
pozwalajgcego na stabilne, coroczne osigganie wolumenu przychodéw ze sprzedazy w Polsce
w przysztych latach (2017-2019) na poziomie zblizonym do 2015 roku oraz na zakofczeniu
realizacji dwdch najwiekszych projekeéw kolejowych obecnie realizowanych w Polsce: projekcie
~Nowa L6dz Fabryczna” (1,43 mld zi netto) oraz ,E75 Rail Baltica” (1,3 mld z} netto}.
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5.2.PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY

5.2.1. SYTUACJA NA RYNKU POLSKIM

W perspektywie najblizszych kilku lat w obszarze budownictwa krajowej infrastruktury
kolejowej wymagane jest ponoszenie znacznych nakladéw na jego modernizacje oraz
rozbudowe. Najwazniejsze obszary inwestycji w infrastrukture kolejowg zostaly przedstawione
w przyjetym we wrzedniu 2015 roku przez rzad Krajowym Programie Kolejowym do 2023 roku
(KPK).

W dniu 7 lipca 2016 roku Sejm przyjat nowelizacje ustawy o transporcie kolejowym, ktérej
celem jest uproszczenie oraz przyspieszenie prac zwigzanych z przygotowaniem oraz realizacjg
kolejowych inwestycji infrastrukturalnych. Nowelizacja przewiduje m.in. zawieszenie
postepowan w sprawie wydania pozwolenia na budowe dla inwestycji planowanych na ohszarze
objetym wnioskiem o wydanie decyzji o ustaleniu lokalizacji linii kolejowej - do czasu
ostatecznego zakornczenia postepowania w sprawie wydania takiej decyzji, koniecznosé
uzgodnienia kolizji wystepujacych w gestorami w ciggu 14 dni czy udzielenia pozwolenia na
uzytkowanie jednego toru bez wykonania wszystkich urzadzen shuzgcych ochronie $rodowiska.

W dniu 22 lipca 2016 roku Ministerstwo Infrastruktury i Budownictwa przekazato do
konsultacji publicznych projekt aktualizacji KPK, ktéra zostala umieszczona réwniez w
Biuletynie Informacji Publicznej. Wedltug zatozefi ministerstwa dokument powinien by¢ przyjety
we wrzes$niu br. Aktualizacja dokumentu podyktowana jest szeregiem czynnikéw, m.in.:
o koniecznoécia uwzglednienia zmian wynikajacych z zakoficzenia dofinansowania
w ramach perspektywy UE na lata 2007-2013;
s wydaniem decyzji Komisji Europejskiej dotyczgcych fazowania projektéw pomiedzy
perspektywami 2007-2013 a 2014-2020;
e otrzymaniem dofinansowania na realizacje projektéw pierwszego naboru w ramach
Instrumentu CEF oraz ztozenia wnioskéw w drugim naborze CEF;
¢ analiza zdolnosci instytucjonalnej oraz weryfikacjg nadzoru na realizacjg programu
przez PKP PLK;
s wynikami kontroli NIK w zakresie realizacji WPIK (Wieloletni Program Inwestycji
Kolejowych, poprzednik KPK).

Polska otrzymata deklaracje wsparcia (alokacji érodkéw) z budzetu UE dla perspektywy 2014-
2020 w wysokosci 42,8 mld z! na kolej. Finansowanie ogétem infrastruktury kolejowej
zarzadzanej przez PKP PLK bedzie odbywalo sie wedlug nastepujacych kategorii projektéw:
s projekty Funduszu Spéjnoéci realizowane w ramach POIiS i CEF: 49,32 mld zk;
» projekty Europejskiego Funduszu Rozwoju Regionalnego (EFRR) realizowane w ramach
Programu Operacyjnego Polska Wschodnia: 2,09 mld zk;
» projekty EFRR realizowane w ramach Regionalnych Programéw Operacyjnych (RPO):
4,86 mld zt;
» projekty krajowe wraz z zadaniami obronnymi realizowane w ramach budzetu panstwa
i Funduszu Kolejowego: 9,74 mld zk.
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Zatem zaktualizowany KPK zaklada naktady inwestycyjne na projekty kolejowe do roku 2023
wigcznie w wysokosci 66,01 mld z}, co oznacza spadek o ok. 1,5 mld z} (z 67,6 mld z}).

Ponizsza tabela prezentuje zrealizowany i planowany poziom naktadéw inwestycyjnych wedtug
irédet finansowania w poszczegdélnych latach (dane w min z):

91333 92034 28,7

F

w tym CEF 0 0,5 79,9 4318,8 4566,8 47246 3554

w tym POIiS 76,0 24,7 36392 4814,5 4636,6 61634 4073,3
PO PW 0 0 0 948,1 364,3 180,5 171,3
RPO 0 0,1 75,3 1038,7 1640,3 8123 492,2
sr. krajowe 0 0 13519 1086,2 1000,0 1025,6 1018,2
Program
dziatant 0 8] 14,1 14,1 14,1 12,0 - 0 0 i} 0 54,3
obronnych
Rarem 76,0 25,3 5160,4 53292 85901 12218,3 12208,0 129164 61104 33759 66010,0

Zaktualizowany KPK obejmuje 116 projektéw realizowanych w ramach FS (lista podstawowa)
o facznej potencjalnej wartosci 49,3 mld zt, 8 projektéw z programu PO PW o kacznej wartosci
2,1 mld zl, 61 projektdw w ramach RPO o tgcznej wartoéci szacunkowej 4,9 mld zt oraz
32 projekty realizowane z funduszy krajowych o tgcznej wartosci 9,7 mld zt. Zmiany dotycza
takze réwnomiernego roztozenia planowanych naktadéw inwestycyjnych na poszczegéine lata.
Zmniejszono kumulacje z okresu 2019-2020, ktéra zostata rozciggnigta w przdd na lata
2021-2022.

KPK dostrzega réwniez ryzyka dla realizacji programu. Zidentyfikowane ryzyka dotyczyty
gtéwnie przedhuzajacych sie postepowan administracyjnych, dlugotrwatych postepowan
przetargowych, protestow i odwotan od decyzji administracyjuych, niskiej jakoéci dokumentacji
projektowej i przetargowej oraz powykonawczej, zmian w przepisach czykumulacji odbioréw.

Zgodnie z informacjami prasowymi podanymi w sierpniu br. do wiadomosei publicznej, PKP PLK
chce jeszcze w 2016 roku ogtosié postepowania o potencjalnej wartoéci 6,7 mld zi. Daje to tgczng
szacunkows warto$¢ ponad 9 mld zi postepowan ogloszonych w 2016 r. Ponadto planowane jest
wprowadzenie zapiséw umownych umozliwiajacych zaliczkowanie wykonawcdw, platnosdci za
dostarczone materialy i urzadzenia, co znacznie zmniejszy obciazenia finansowe przy realizacji
projektu.

Aktualnie Grupa uczestniczy w niemal 60 postepowaniach, z czego ok. 80% dotyczy postepowan
organizowanych przez PKP PLK. Zdaniem Emitenta szacunkowa warto$¢ tych zamdéwien moze
wynies¢ ponad 18 mld zh. Celem Emitenta jest zbudowanie portfela zaméwien na lata 2017-2019
o wartosci ok. 3,6 - 4,2 mld z! i utrzymywanie takiego poziomu, co pozwoli na $rednioroczng
sprzedaz do PKP PLK na poziomie poréwnywalnym z rokiem 2015 (1,1-1,2 mld z1) i utrzymanie
dotychczasowego udziatu rynkowego.

Grupa Emitenta prowadzi réwniez dziatalno$é na rynku tramwajowym w Polsce.
W dotychczasowej perspektywie UE (2007-2013) na inwestycje w infrastrukture tramwajows
(linie szynowe i tabor) przeznaczono 5,3 mld z!. Jak podano wczesniej w obecnej perspektywie
2014-2020, analizujgc plany samorzaddéw planowane sg rekordowe naklady w wysokosci
ok. 13 mld zt. ‘
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Dzigki dostepnosci érodkéw z Unii Europejskiej od kilku lat rosng naktady inwestycyjne na
modernizacje infrastruktury sieci tramwajowych. Grupa Emitenta jest zdania, ze w obliczu
zwigkszonego zapotrzebowania na inwestycje infrastrukturalne oraz trudng sytuacje budzetowa
lokalnych jednostek samorzgdowych, formuta partnerstwa publiczno-prywatnego ma szanse
wyraznie zaistnied w sektorze tramwajowym.

5.2.2. SYTUACJA NA RYNKU NORWESKIM

Przyj¢ty przez rzad norweski Krajowy Plan Transportowy na lata 2014-2023 (National
Transport Plan - NTP} zaklada, Ze naklady inwestycyjne w okresie 2014-2017 bedsg wynosié
61,2 mld NOK, a w okresie 2018-2023 106,6 mld NOK. f.acznie osiggna poziom 167,8 mld NOK.
Jest to poziom ok. 17 mld NOK rocznie od 2015 roku (przeszio 8 mld zt rocznie) - co skalg
planowanych inwestycji czyni ten rynek podobnym do polskiego (przy wyraznie mniejszym
potencjale wykonawczym). W 2016 roku planowana warto$¢ realizowanych inwestycji wynosi
ok. 21,3 mld NOK. NTP zak}ada:

*  budowe 45 mijanek;

¢ budowe 144 km linii kolejowych, z czego 116 km to linie dwutorowe;

» znaczng redukcje czasdw przejazddw pociggdw Inter City;

« zwiekszenie dostepnoécdi i rekonstrukeja 40-80 istniejacych stacji kolejowych.

Nalezy zaznaczy¢, ze plan jest we wstepnej fazie realizacji, a najwazniejsze i najwieksze projekty
znajdujgce sie w planie nie zostaly jeszcze ogloszone. Zdaniem Grupy w najblizszym czasie
nalezy spodziewal sig rozpisania przetargéw stricte kolejowych (obok tramwajowych i lekkiej
kolei miejskiej w Oslo czy Bergen). W celu lepszego przygotowania sie pod wieksze zaméwienia
Grupa Emitenta podjeta szereg dziatan rozwojowych w obszarze organizacyjnym dziatalnoéci,
kapitalowym i kadrowym oraz w zakresie parku maszynowego. Ponadto Grupa nawigzata
relacje z lokalnym partnerem norweskim, co pozwoli na dalszy dynamiczny rozwéj, poprzez
udziat w duzych projektach inwestycyjnych.

5.2.3. POZOSTALE RYNKI ZAGRANICZNE

Grupa Emitenta stale analizuje mozliwoéci rozwoju dziatalnosci na innych rynkach
zagranicznych, na ktérych beda w najblizszych latach ponoszone istotne naklady inwestycyjne
w obszarze infrastruktury kolejowej np. na Batkanach (Serbia, Chorwacja, itp.}. Ponadto poza
rynkiem norweskim, Emitent rozwaza réwniez ekspansje geograficzng w innych krajach
skandynawskich, jednakze na date niniejszego sprawozdania nie podjal zadnych wigzacych
decyzji w tym zakresie.

Serbia

0d 2012 roku GK Emitenta obecna jest réwniez na rynku serbskim poprzez oddziat zagraniczny
Torpol Obranak Beograd. Aktualnie obecnoéé Spotki ograniczona jest do monitorowania zmian
zachodzacych na rynku w zwigzku z planowanymi inwestycjami na infrastrukture ze $rodkéw
przedakcesyjnych.
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Gtéwnym elementem serbskiej sieci kolejowej jest X Paneuropejski Korytarz Transportowy
Salzburg - Tesaloniki, biegnacy z péinocy na potudnie kraju. Na trasach do niego nalezacych
odbywa sie 50% przejazdéw kolejowych w Serbii. Szacunkowe igczne koszty wymaganych
remontéw i konserwacji toréw to ok. 3,9 mld EUR do 2018 roku,

Wsrod potencjalnych projektéw, ktére nie zostaly w 2015 roku i ktére (po odbytych wyborach
parlamentarnych w kwietniu/maju br.) w 2016 roku powinny zosta¢ rozpisane przez Serbskie
Koleje Patistwowe, sa:

 remont linii kolejowej SABAC ~ ZVORNIK - ok, 15,6 mln euro (w ramach fazy ,usuwanie
szkdd 1 nastepstw powodzi);

s remont kapitalny linii kolejowej tunel StraZevica - Jajinci — Mala Krsna - ok. 21,8 min
euro;

* system zdalnego automatycznego kierowania ruchem na wezle kolejowym Belgrad -
ok. 2,1 mln euro;

* projekt remontu linii kolejowej POZAREVAC - KOSTOLAC - ok. 6,5 mln euro;

¢ odcinek Rakovica -Resnik o wartosci ok. 20 mln euro oraz Janjice- Mala Krsna ok.40 mln
euro {oba projekty wspélfinansowane ze rodkéw UE).

Chorwacja

Po przystapieniu do UE Chorwacja otrzymalta w ramach Funduszu Spéjnoéci 2,6 mld euro na
Inwestycje infrastrukturalne w latach 2014-2020. Uchwalono ambitny plan modernizacji
infrastruktury kolejowej. Plan inwestycyjny zaktada realizacj¢ projektow o tacznej wartoéci ok.
1,5 mld euro w okresie 2014-2023.

Wsrdd istotnych inwestycji kolejowych w ramach planu inwestycyjnego nalezy wymienié
rekonstrukcje i modernizacje obwodnicy dla ruchu towarowego Zagrzeb (2015 - projektowanie,
2016-2018 - wykonanie, szacunkowa wartoéé: 780 mln euro); rekonstrukcje i modernizacje
drugiego toru linii Zagrzeb - Klara - Sisak (2015-2017 - projektowanie, 2017-2018 -
wykonanie, szacunkowa warto$é: 195 mln euro), rekonstrukeje i modernizacje trasy Okutani -
Vinkovci (projektowanie w toku, realizacja 2016-2017; szacunkowa warteéé: 366 mln euro),
budowa centralnego systemu SRK (rozpoczecie prac: 2016 rok, szacunkowa wartoéé: 200 min
euro}. Na szczegdlng uwage zastuguje projekt budowy nizinnej linii kolejowej wschodnia granica
pafistwowa - Koprivnica - Zagrzeb - Karlovac - port Rijeka - zachodnia granica pafstwowa.
Wedtug studium wykonalnosci, przyblizone koszty budowy wyniosa 4,7 mld euro.

Aktualnie istotne znaczenie dla rozpoczecia procesu inwestycyjnego beds miaty wybory
parlamentarne, ktére odbedg sie 11 wrzesnia br. Zdaniem Emitenta do czasu ukonstytuowania
si¢ nowego rzadu, zadne istotne decyzje w obszarze projektéw infrastrukturalnych nie zostana
podjete.
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5.3.PLAN INWESTYCYJNY GRUPY

5.3.1. BIEZACE INWESTYCJE

W okresie styczen ~ czerwiec 2016 roku Grupa Emitenta zrealizowata nastepujgce inwestycje
(dane w tys. z1):

[nw. odtworzeniowe 63 196 259
Inw. modernizacyjne 0 0 0
Inw. rozwojowe 7522 9478 17 000
RAZEM 7 585 9674 17 259

Do najwazniejszych realizowanych inwestycji nalezy:

* zakup terenu bazy magazynowo-sprzetowej w Koninie - w dniu 9 Iutego 2016 roku
Emitent zawar} ze spotkag PKP S.A. umowe zakupu nieruchomosci. Warto§é inwestycji
wyniosta 4,9 mln zt;

¢ leasing podbijarki Unimat 09 4x4 Dynamic - w dniu 12 listopada 2014 roku Grupa
dokonata zaméwienia maszyny do niwelowania, podnoszenia, nakierowywania
i podbijania toru UNIMAT od niemieckiego dostawcy o wartoéci 5 750 tys. euro
(24,4 mln zt). Maszyna jest certyfikowana zaréwno na rynek polski i norweski.

5.3.2. PLANY INWESTYCYJNE

Plan inwestycyjny Grupy na 2016 rok zakiada naklady inwestycyjne netto na poziomie
ok. 30 mln zt (dane w tys. z1):

sty

Inw. rozije 26689

Inw. modernizacyjne 1185

Inw. odtworzeniowe 2060
Grupa Emitenta 29934

* W planie inwestycyinym na 2016 rok ujeto pozostaly cze$¢ kosztdéw inwestycii w zakup podbifarki Unimat 09 4x4
Dynamic, czyli ok. 8,4 min zi,

Planowane inwestycje zaklada sie sfinansowadé:

« Leasingiem - w kwocie 22,7 mIn zt (w tym 2,8 mln z} stanowi wkiad wtasny),
¢ Ze $rodkéw wiasnych - w kwocie 7,2 mln zi

‘Na dat¢ Raportu Grupa Emitenta nie podjela innych wigzacych zobowigzan w zwiazku
z planowanymi istotnymi inwestycjami, ktére nie zostaly ujete w planie inwestycyjnym.

W opinii Zarzadu Spétki, GK TORPOL jest w stanie zrealizowaé obecne i przyszle zatozenia
inwestycyjne w oparciu o srodki wlasne wygenerdwane z podstawowej dziatalnosci operacyjnej
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oraz z wykorzystaniem finansowania diuznego (przede wszystkim transakeji leasingu
finansowego i dlugoterminowego finansowania dhuznego).

5.3.3. WYKORZYSTANIE SRODKOW Z EMIS]I

W dniu 1 lipca 2014 roku nastapit przydziat akeji Spétki w ramach pierwszej oferty publicznej,
w ktérej uplasowano wszystkie oferowane walory (22 970 000 akcji) po cenie maksymalnej.
Z emisji nowych akcji Spétka pozyskata ok. 56,1 mln z} netto. Srodki te zostaly przekazane
Emitentowi do dyspozycji po zarejestrowaniu podwyzszenia kapitatu zaktadowego o emisje
akcji serii B tj. w sierpniu 2014 roku.

Zgodnie informacjami odnoénie celéw emisji, zawartymi w prospekcie emisyjnym Grupa
zatozyta, Zze ok. 50% wplywdéw z emisji akeji serii B zostanie przeznaczona na finansowanie
rozwoju dzialalnosci w Norwegli, z tego znaczna cze$¢ zostanie przeznaczona na inwestycje
w park maszynowy, gtéwnie jako wkiad wiasny w transakcjach leasingu finansowego.

W zwigzku z petnym sukcesem oferty publicznej Grupa postanowita nadwyzke z wplywéw
z emisji powyzej zatozonego planu przeznaczy¢ na finansowanie kapitatu obrotowego w Polsce.

W tabeli ponizej zamieszczono informacje nt. wykorzystania érodkéw z emisji do daty
niniejszego Raportu:

park maszynowy w Noregu 15 26,74
kapital obrotowy w Norwegii 10 17,83
kapitat obrotowy w Polsce 311 5543
RAZEM 56,1 106,0

*Zakupiona podbijarka Unimat 09 4x¢ Dynamic o wartosci 5,75 min euro jest certyfikowana na rynek polski, jak réwniez
norweski. Inwestycja ta wypetnia plan rozwoju parku maszynowego na potrzeby dziatainosei w Norwegdi, okreSlony
w celu emisyjnym w prospekcie emisyfnym Grupy.

5.4. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKOW MAJACYCH WPLYW NA ROZWO] GRUPY

Ponizej przedstawiono kluczowe czynniki (w tym czynniki ryzyka), ktére w opinii Grupy
wplywaja na wyniki finansowe oraz realizacje strategii:

POLSKA:

+ posiadany portfel zaméwien o wartosci ok. 0,44 mld zI netto z wylaczeniem
konsorcjantéw na rok 2016 i czesciowo 2017;

e rekordowa skala planowanych nakladéw inwestycyjnych w perspektywie budzetowej
2014-2020 (KPK - 66 mld zi};

» zmiany dotyczace wyboru wykonawcy i prowadzenia realizacji projektéw: (przetargi
dwuetapowe, wigksza ocena potencjalu finansowego, kadrowego i technicznego
wykonawcow, mozliwos¢ zaliczkowania wykonawcdw, kontrola nad ryzykiem inwestycji
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przez zamawiajgcego) ~ ktére w opinii Emitenta powinny zwiekszy¢ bariery wejécia dla
konkurencji zagranicznej; '

posiadane kompetencje i dodwiadczenie, track-record zbudowany przez ponad 25 lat
dziatalnosci Grupy Emitenta - gwarantujace zdolno$é¢ do pozyskiwania najwiekszych
i ztozonych projektéw infrastrukturalnych;

szeroki park maszynowy - gwarantujacy niezalezno$¢ i konkurencyjnoé¢ cenowg ofert;
op6znienie zamawiajacego PKP PLK w rozpisywaniu w 2016 roku przetargéw z nowej
perspektywy, co powoduje niska kontraktacje w biezgcym roku;

sprawno$¢ instytucjonalna PKP PLK, wydiuzajace sie procedury przetargowe
i administracyjne;

zdolnos¢ finansowa oraz dostep do finansowania Grupy Emitenta;

duza konkurencja, w szczegdlnosci ze strony podmiotéw zagranicznych (Hiszpania,
Wtochy);

NORWEGIA, SKANDYNAWIA:

skala planowanych naktadéw inwestycyjnych w latach 2014-2023 w zwigzku z planem
NTP (167,8 mld NOK), niezalezno$¢ budzetu norweskiego od UE (nie ma ryzyka
utraty/koniecznosci zwrotu $rodkéw pochodzacych z dotacji);

opéZnienie zamawiajgcego w oglaszaniu przetargébw stricte kolejowych -~ pierwsze
istotne przetargi pojawiajg si¢ dopiero w 2016 roku, co jest korzystne dla Grupy
Emitenta, biorac pod uwage etap rozwoju spotki zaleznej Emitenta;

reputacja marki TORPOL na rynku norweskim, co ma przelozenie na jej
rozpoznawalnos¢ na rynku szwedzkim i dusiskim;

wzorowa plynno$é¢ finansowa - pozwalajaca na zaangazowanie kapitatowe w kilku
wymagajacych projektach jednoczesnie;

wysokie bariery wejscia na rynek;

brak wyspecjalizowanej kadry inzynierskiej oraz sily roboczej na rynku norweskim,
w poréwnaniu z do§wiadczeniem i posiadanymi kompetencjami oraz kadrg Grupy;
konkurencyjnosé kosztéw pracy Grupy;

minimalny okres przestojow, dzieki stosowanym technologiom, co przektada sie na
prawie catoroczny charakter rynku;

mozliwo$¢ uzyskania wyzszych marz na rynku budownictwa kolejowego w Norwegii niz
w Polsce;

korzystniejsze niz w Polsce warunki realizacji kontraktéw (roboty dodatkowe, dodatek
Za prace zima);

ryzyko walutowe - ksztaltowanie sie kursu PLN/NOK.

SERBIA, BALKANY:

fatalny Jub zaniedbany stan infrastruktury kolejowej na rynkach krajéow batkanskich,
ktéry implikuje koniecznoéé szybkiego podjecia inwestycji przez doswiadczonych
wykonawcdw z potencjatem technicznym i kadrowym;

ograniczony potencjat i staba kondycja finansowa i kadrowa lokalnego rynku
wykonawczego na kolei {przez wiele lat praktycznie nie byto inwestycji, przez co park
maszynowy wielu firm stal sie przestarzaly. Sporo inzynieréw i specjalistow jest
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w wieku przedemerytalnym, za§ mata skala dziatalno$ci nie pozwala pokryé¢ kosztéw
prowadzenia dziatalno$ci, odtwarzania majgtku i utrzymania wysoko wykwalifikowanej
kadry);

niepewno$¢ co do skali i daty rozpoczecia inwestycji infrastrukturalnych z funduszy
przedakcesyjnych w Serbii;

proeuropejskie nastawienie nowego rzadu serbskiego;

przyznanie Chorwacji ok. 2,6 mld euro w ramach perspektywy 2014-2023;

niepewna przysztos$¢ polityczna w zwiazku z wyborami przedterminowymi w Chorwacji;
bardzo konkurencyjny rynek, szczegdlnie ze strony firm whoskich, greckich;

ryzyko walutowe EUR/PLN, HRK/PLN i RSD/PLN,

5.5.CZYNNIK! RYZYKA

Ponizej przedstawiong liste wybranych najwazniejszych czynnikéw ryzyka charakterystycznych
dia Grupy Emitenta lub jego branzy:

*

ryzyko zwigzane z uzaleznieniem od giéwnego odbiorcy i jego charakterystyka;

ryzyko zwiazane z mozliwoécia pozyskiwania nowych kontraktéw;

ryzyko niedoszacowania kosztéw wykonania kontraktéw:

ryzyko nieuznania przez zamawiajacego robot dodatkowych;

ryzyko zwigzane z zagrozeniami realizacyjnymi dla programu inwestycji kolejowych;
ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynkach dziatalnoéci Grupy Emitenta;
ryzyko zwigzane z rosngcg sitg przetargowa podwykonawcéw;

ryzyko zwiazane z brakiem nalezytego wykonania robét budowlanych przez Emitenta;
ryzyko zwigzane z solidarng odpowiedzialnosciy cztonkéw konsorcjéw oraz z
zawartymi umowami konsorcjum;

ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoéciy Emitenta za nienalezyte wykonanie robét
budowlanych przez podwykonawcéw;

ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia z tytutu rekojmi za wady fizyczne oraz gwarancji
jako$ci wykonywanych robét; ‘

ryzyko utraty kadry menedzerskiej i inzynierskiej;

ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi.

Szczegotowy opis czynnikéw ryzyka zwiazanych z Grupg Emitenta lub jego brania zostal
przedstawiony w Sprawozdaniu Zarzgdu dziatalno$ci Grupy Kapitalowej TORPOL za 2015 rok
(punkt 5.5, str. 64 - 68).
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6. POZOSTALE INFORMACJE DOTYCZACE GRUPY TORPOL

6.1.INFORMACJE O AKCJONARIACIE 1 AKCJACH

6.1.1. INFORMACJA 0 KAPITALE ZAKLADOWYM

Na dzien 1 stycznia 2016 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania kapital
zakladowy spé6tki Emitenta wynosi 4 594 000,00 zt i dzieli sie na 15 570 000 akcji serii A oraz
7 400 000 akgji serii B (Yfgcznie 22 970 000 akcji) o wartoéci nominalnej 0,20 zt kazda.

Wszystkie akcje Spotki s3 wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez
GPW.

6.1.2. AKCJONARIAT

Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu Spétki na dzied publikacji poprzedniego raportu
kwartalnego tj. na dzief 13 maja 2016 r.

" TF Silesia Sp. Z 0.0. ' 8 ¢ ” 8,0
PKO TFIS.A¥ 1973000 1973 000 8,59%
Nationale Nederlanden OFE 1600000 1600000 6,97%
Pozostali 10 668 400 10 668 400 46,44%
RAZEM 22970 000 22970 000 100,00%

* dotyczy akcji bedgeych w posiadaniu funduszy zarzgdzanych przez podmiot.

Zgodnie z wykazem akcjonariuszy posiadajgcych co najmniej 5% liczby gloséw na NWZ z dnia
17 czerwca 2016 roku, podmiot Nationale Nederlanden OFE posiadat 2 200 000 akcji Emitenta,
co stanowi 9,58% ogdlnej liczby gtoséw i 9,58% udziatu w kapitale zaktadowym.

0d daty publikacji ostatniego raportu okresowego do dnia publikacji niniejszego sprawozdania
wedtug wiedzy Emitenta nie wystapily zmiany w strukturze akcjonariatu Emitenta. Ponizej
zaprezentowano strukture akcjonariatu Spétki na dzieft publikacji niniejszego sprawozdania tj.
na dzieri 29 sierpnia 2016 roku.

TF Silesia sp. z 0.0. 8728 600 8728 600 38,009 |
Nationale Nederlanden OFE 2 200000 2200000 9,58%
PKO TFIS.A* 1973 000 1973 000 8,59%
Pozostali 10 068 400 10068 400 43,83%
RAZEM 22970 000 22970 000 100,00%
* dotyczy akcji bedgeych w posiadaniu funduszy zarzgdzanych przez podmiot.
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6.1.3. AKCJE TORPOL S.A. W POSIADANIU ZARZADZAJACYCH |
NADZORUJACYCH

Prezes Zarzadu

Grzegorz Grabowski

Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzgdu 7.523 7.523
Michal Ulatowski Wiceprezes Zarzadu 2.332 2.332
Tomasz Krupinski Wiceprezes Zarzadu 0 0

Na dzien publikacji poprzedniego raportu kwartalnego jak réwniez na dzien publikacji
niniejszego sprawozdania tj. na dzien 29 sierpnia 2016 roku osoby nadzorujace nie posiadaty
akcji TORPOL S.A.

Na dzien publikacji poprzedniego raportu kwartalnego jak réwniez na dzienn publikacji
niniejszego sprawozdania tj. na dzien 29 sierpnia 2016 roku osoby zarzadzajgce i nadzorujace
nie posiadaty uprawnien do akeji TORPOL S.A.

6.2.INFORMACJE O ORGANIE ZARZADZAJACYM I NADZORUJACYM

Na dzien 31 grudnia 2015 roku Zarzad Spétki dziatat w nastepujacym skladzie:

e Tomasz Swekle] - Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny
¢ Krzysztof Miler - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Produkcji
* Michat Ulatowski - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Finansowych

W dniu 14 stycznia 2016 roku w skltad Zarzadu Emitenta powolany zostal Pan Tomasz
Krupinski.

W dniu 29 lutego 2016 roku ze skutkiem na ten sam dziefi Pan Tomasz Sweklej ztozyt rezygnacje
z pelnienia funkcji Prezesa Zarzadu. Rezygnacja zostala ztozona z bardzo waznych powoddéw
osobistych.

W dniu 17 marca 2016 roku Rada Nadzorcza powalala z dniem 23 marca 2016 roku Pana
Grzegorza Grabowskiego na stanowisko Prezesa Zarzadu.

Na dzien 29 sierpnia 2016 roku Zarzad Spétki dziata w nastepujacym sktadzie:
» Grzegorz Grabowski - Prezes Zarzadu,
s Krzysztof Miler - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Produkgiji,

» Michat Ulatowski - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Finansowych,
s Tomasz Krupinski - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Handlowych.
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Na dzien 31 grudnia 2015 roku w sktad Rady Nadzorczej Spétki wehodzity nastepujgce osoby:

¢ Marek Wadowski - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
¢ Michat Kobus - Sekretarz Rady Nadzorczej

¢ Monika Domaniska - Cztonek Rady Nadzorczej

* Maciej Lipiec - Cztonek Rady Nadzorczej.

s Tadeusz Kozaczyniski - Cztonek Rady Nadzorczej

e Jerzy Suchnicki - Cztonek Rady Nadzorcze]

¢ Artur Piotr jedrzejewski - Czlonek Rady Nadzorczej

Po 31 grudnia 2015 roku mialy miejsce nastepujgce zmiany w sktadzie Rady Nadzorczej:

W dniu 1 lutego 2016 roku rezygnacje z tym samym dniem z cztonkostwa w Radzie Nadzorczej
Spotki ztozyt Pan Marek Wadowski. Rezygnacja zostala ztozona w zwigzku z powierzeniem
ww. osobie funkcji w zarzadzie sp6tki z udziatem Skarbu Paristwa.

W dniu 9 marca 2016 roku Nadzwyczajne Walne Zgromadzenie Spétki (NWZ) odwolato
z peinienia funkcji Cztonkéw Rady Nadzorczej Spo6tki Panéw: Michata Kobusa, Artura Piotra
Jedrzejewskiego oraz Macieja Lipca. NWZ nie wskazalo przyczyn odwotania ww. 0s6b ze sktadu
Rady Nadzorczej Spétki.

Jednoczednie NWZ podjeto uchwaly o powolaniu z dniem 9 marca 2016 roku w sktad Rady
Nadzorczej nastepujgcych oséb: Panig Jadwige Dyktus, Pana Konrada Andrzeja Tulinskiego,
Pana Jacka Srokowskiego oraz Pana Jacka Klimczaka.

W dniu 21 kwietnia 2016 roku rezygnacje z tym samym dniem z czlonkostwa w Radzie
Nadzorczej Spétki ztozyt Pan Konrad Tulinski. Rezygnacja zostala zlozona z powodéw
osobistych.

W dniu 17 czerwca 2016 roku Zwyczajne Walne Zgromadzenie TORPOL S.A. powotato do sktadu
Rady Nadzorczej Spétki Pana Adama Pawlika.

Na dzien niniejszego sprawozdania w skiad Rady Nadzorczej Spétki wchodzily nastepujace
oscby:

» Jadwiga Dyktus - Przewodniczaca Rady Nadzorczej
¢ Monika Domanska - Sekretarz Rady Nadzorczej

¢ Jacek Srokowski - Cztonek Rady Nadzorczej

e Jacek Klimczak ~ Cztonek Rady Nadzorczej

¢ Tadeusz Kozaczyriski ~ Cztonek Rady Nadzorczej

¢ Jerzy Suchnicki - Cztonek Rady Nadzorcze]

¢ Adam Pawlik - Czlonek Rady Nadzorczej.

Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie mialy miejsca inne zmiany w skladzie
ww. organdw Spolki.
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6.3.ZATRUDNIENIE W GRUPIE

Na 30 czerwca 2016 roku Emitent. zatrudnial 460 0séb (w poréwnaniu z 467 osobami na koniec
2015 roku).

Zarzad 4 3
Administracja 74 79
Produkecja 382 385
Razem 460 467

Ponizej zaprezentowano zatrudnienie w Grupie Emitenta na dzied bilansowy 30 czerwca
2016 roku oraz 31 grudnia 2015 roku:

Emitent 460 467

Grupa Emitenta* : 583 617

* z uwszglednieniem zatrudnienia w: Torpol Norge AS i Torpol do.o.(100%),
Torpol Oil&Gas sp. z 0.0, (90,93%]) oraz Lineal sp. z 0.0. I NLF Torpol Astaldi s.c. (509).

W Zadnej ze spdtek z Grupy Emitenta nie funkcjonuja zwigzki zawodowe.

6.4.INFORMACJA O UDZIELONYCH GWARANCJACH 1 PORECZENIACH
PRZEZ EMITENTA LUB PODMIOTY ZALEZNE

Zadna ze spétek z Grupy TORPOL nie udzielala gwarancji ani poreczen podmiotom z poza Grupy.
Natomiast w celu wspierania rozwoju dziatalnoici spétek zaleznych Emitent porecza
zobowigzania finansowe, w tym warunkowe Torpol Norge AS i Torpol 0il&Gas sp. z 0.0.

Ponadto Emitent jest wystawca listéw wspierajacych Torpol Norge AS, poreczajac tym samym
nalezyte wykonanie umowy kontraktu przez spélke zalezng. Wartoéé tego typu poreczen na
koniec czerwca 2016 roku wynosi 2 mln zt.
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Ponizej zaprezentowano zestawienie zobowigzait warunkowych z tytutu udzielonych poreczen
przez Emitenta i solidarnej odpowiedzialno$ci Emitenta wg stanu na dzied 30 czerwca
2016 roku:

Torpol 30-08 limit Gwarancja w

TU Euler
20 000 PLN 5511 NOK limicie Emitenta

Hermes Norge AS

| Torpol oilsg
A

“kre YtOWYm
. : gwarancja
S;Zsf{ago 140 PLN 140 PLN TOTOle;]gLGaS 022 f73 nalezytego
) p-20.0. wykonania

| Torpol OilgGas | 30

- NaKoniec30062016
Lo I NOK = 10,4749 50000

Razem PLN 29 463 13945

(tys.)

Poza przypadkami opisanymi powyiej w okresie sprawozdawczym. do daty niniejszego
sprawozdania, ani Emitent ani jednostki zalezne nie udzielaty bezpoérednio gwarancji ani
porgczen. Grupa Emitenta nie posiada zobowiazan z tytutu gwarancji lub poreczef udzielonych
przez podmioty z Grupy Emitenta. Jednoczeénie Emitent jest strong uméw o gwarancje bankowe
lub ubezpieczeniowe, ktérych ustanowienie zwigzane jest zabezpieczeniem realizacji projektow
budowalnych.

W dniu 14 czerwca 2016 roku Emitent zawart z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen Ergo -
Hestia S.A. aneks do umowy o wspélpracy w zakresie udzielania gwarancji ubezpieczeniowych
w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego, na mocy ktérego ustalona wartoéé tacznej sumy
gwarancyjnej z tytutu wszystkich gwarancji wystawionych w ramach umowy wynosi 170 min z.
Ponadto wprowadzono mozliwo$é wspétkorzystania z limitu gwarancyjnego przez spétke
zalezng Torpol Oil&Gas sp. z 0.0. w ramach sublimitu do wysokoéci 6 min zt. W pozostalym
zakresie umowa nie ulegla istotnym zmianom.

Poza powyzszymi Emitent nie udzielal, jak réwniez nie zlecat udzielenia gwarancji ktérych
wartos$¢ przekraczatahy warto$é 109 kapitatéw whasnych Spétki.
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6.5.ISTOTNE SPRAWY SADOWE [ SPORNE

Na dzien sporzadzenia niniejszego sprawozdania spétki z Grupy Kapitalowej TORPOL s3 strong
postgpowan dotyczgcych wierzytelnodci lub zobowiazan, ktére samoistnie lub acznie
przekraczajg 10% kapitatéw wiasnych Emitenta.

W dniu 13 marca 2015 roku Spétka w imieniu konsorcjum realizujacego kontrakt ,Eéd%
Fabryczna” zlozyta do sadu pozew przeciwko dwém bytym kontrahentom: Systra S.A. oraz
Systra-Sotecni S.p.A. Ztozony pozew obejmuje roszczenia konsorcjum realizujacego kontrakt
wobec bytych kontrahentéw z tytutu nieobjetych potraceniem kar umownych naliczonych na
podstawie umowy realizowanej pomiedzy tymi podmiotami a konsorcjum w kwocie
ok. 17,2 min z}, z czego ok. 8,6 mln z wzgledem Systra S.A. (509%) oraz 8,6 min z wzgledem
Systra-Sotecni S.p.A. (50%). W dniu 29 kwietnia 2015 roku Systra S.A. i Systra-Sotecni S.p.A.
ztozyly do sadu odpowiedZ na pozew wzajemny. W dniu 7 wrzeénia 2015 roku zostala ztozona
do sadu replika na odpowiedZ na pozew wzajemny. W grudniu 2015 roku zasadnicze
powddztwo wzajemne przeciwko bylym kontrahentom zostalo rozszerzone o dotychczasowe
roszczenie ewentualne dochodzone w ramach tego samego pozwu obok roszczenia gtéwnego.
Obecnie taczna warto$¢ zgdania pozwu wzajemnego w tym postepowaniu wynosi 33 min zi,
z czego 13,2 min 7t przypada na Emitenta. Do dnia publikacji niniejszego sprawozdania nie
mialy miejsca zadne istotne rozstrzygniecia w odniesieniu do ww. sporu.

W dniu 5 maja 2016 roku konsorcjum w sktadzie: Emitent, w imieniu konsorcjum realizujacego
kontrakt ,£6dz Fabryczna” ztozyt pozew o zaplate przeciwko PKP Polskie Linie Kolejowe S.A,,
Miasto £6dZ oraz Polskie Koleje Pafistwowe S.A. {facznie: Zamawiajgey). Wniesionym pozwem
Konsorcjum, ktérego Emitent jest liderem dochodzi roszezeri z tytutu niewykonania had
nienalezytego wykonania przez Zamawiajgcych obowigzkéw cigzacych na nich zgodnie z umowa
{Umowa)} zawarta pomiedzy Konsorcjum a Zamawiajacym na zaprojektowanie i wykonanie
robét budowlanych w ramach projektu "Nowa t£ddZ Fabryczna” (Inwestycja) oraz obowigzkéw
wynikajgcych wprost z przepiséw prawa, co doprowadzito do zaktécen terminowoséci realizacji
ww. Inwestycji. Majgc powyzsze na uwadze, Konsorcjum w pierwszej kolejnosci wniosto o
zasgdzenie od Zamawiajacego kwot roszczei z uwzglednieniem podziatu wierzytelnosci
poszczegblnych stron Konsorcjum w stosunku: 40% (ASTALDI) - 40% (Emitent) -10%
(INTERCOR) - 10% (PBDiM). Jednoczesnie majac na uwadze rozbiezno$é pogladéw
w judykaturze co do charakteru prawnego ,konsorcjum” oraz zwigzanych z tym trudnosci
z ustaleniem odpowiednich udziatdbw w  wierzytelnoéciach i  zobowigzaniach
wspobtkonsorcjantéw, w ocenie Konsorcjum uzasadnione bylo przyjecie takze wariantowego
zadania pozwu, uwzgledniajacego po stronie cztonkdw Konsorcjum réwniez jednolity charakter
konsorcjum. Wartoé¢ przedmiotu sporu wynosi 89,3 min zl, przy czym Emitent szacuje, iz w tym
wariancie sporna kwota przypadajaca na Emitenta wyniesie ok. 25,5 min zt. Emitent stoi na
stanowisku, iz kazde z zaklécen wskazanych w zlozonym pozwie zostalo spowodowane
zawinionym naruszeniem przez Zamawiajgcego cigzacych na nim obowiazkéw, w konsekwencji
czego wniesiony pozew jest zasadny. W dniu 21 czerwca 2016 roku Emitent powziat informacje
o wydaniu w dniu 10 czerwca 2016 roku przez Sad Okregowy w Lodzi X Wydziat Gospodarczy
postanowienia dotyczacego w szczegdlnodci skierowania stron postepowania do mediacji
WYZnaczajgc przy tym czas trwania mediacji na okres 3 miesiecy.

Wedtug wiedzy Emitenta, na date sporzadzenia niniejszego sprawozdania, nie istnieje istotne
ryzyko wystapienia w przysziosci innych, potencjalnych postepowan, ktére moglyby mieé
wplyw na sytuacje Grupy Emitenta.
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6.6.0SWIADCZENIE ZARZADU EMITENTA

Na podstawie § 83 ust. 51 § 90 ust. 1 pkt 4 i 5 Rozporzadzenia Ministra Finanséw z dnia
19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych przekazywanych przez
emitentéw papieréw warto§ciowych oraz warunkéw uznawania za réwnowazne informacii
wymaganych przepisami prawa paristwa niebedacego panistwem czlonkowskim oswiadczamy,
ze:

1. wedlug naszej najlepszej wiedzy, $rédroczne skrécone skonsolidowane sprawozdanie
finansowe za okres 6 miesiecy zakonczony 30 czerwca 2016 roku i dane poréwnywalne oraz
Srédroczne skrocone sprawozdanie finansowe za okres 6 miesigcy zakoniczony 30 czerwcea 2016
roku i dane poréwnywalne sporzadzone zostaly zgodnie z obowiazujacymi zasadami
rachunkowosci | odzwierciedlajg w sposéb prawdziwy, rzetelny i jasny sytuacje majgtkows
i finansowg oraz wynik finansowy - odpowiednio ~ Grupy Kapitatowej i Spétki TOPROL S.A.,
a sprawozdanie z dziatalnoci Grupy Kapitatowej zawiera prawdziwy obraz rozwoju i osiagnieé
oraz sytuacji Emitenta i Grupy Kapitatowej, w tym opis podstawowych ryzyk i zagrozen;

2. podmiot uprawniony do badania sprawozdai finansowych, dokonujacy przegladu
$rédrocznego  skréconego sprawozdania finansowego 1 $érédrocznego  skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowego, zostal wybrany zgodnie z przepisami prawa
oraz, ze podmiot ten i biegli rewidenci dokonujacy tych przegladéw spehiali warunki do
wydania bezstronnych i niezaleinych raportéw z przegladu, zgodnie z obowigzujacymi
przepisami i standardami zawodowymi.

W ocenie zarzgdu Emitenta poza informacjami zawartymi w niniejszym sprawozdaniuy,
$rédrocznym skréconym skonsolidowanym sprawozdaniu finansowym nie istniejg inne istotne
informacje dla oceny sytuacji Grupy Kapitatlowej TORPOL.

Gﬁ;ﬁﬁ::lz(i Prezes Zarzadu 29.08.2016
Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 29.08.2016
Ull‘:tff)}:\?s}ki Wiceprezes Zarzadu 20.08.2016
Ktﬁgligifﬁ Wiceprezes Zarzadu 29.08.2016
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