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1. WYBRANE DANE FINANSOWE 

1.1. PODSTAWA SPORZĄDZENIA  ORAZ ZASADY PRZELICZEŃ WYBRANYCH  

DANYCH FINANSOWYCH 

 

Niniejsze Pozostałe informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu okresowego 

TORPOL S.A. (TORPOL, Emitent, Spółka) za III kwartał 2015 roku (Raport) zawierają informacje, 

których zakres został określony w § 87 ust. 10 w związku z § 87 ust. 7 pkt 2-11 rozporządzenia 

Ministra Finansów z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji bieżących i okresowych 

przekazywanych przez emitentów papierów wartościowych oraz warunków uznawania za 

równoważne informacji wymaganych przepisami prawa państwa niebędącego państwem 

członkowskim. 

Śródroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitałowej TORPOL (Grupa, GK 

TORPOL) oraz śródroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe TORPOL S.A. zostały 

sporządzone zgodnie z Międzynarodowymi Standardami Sprawozdawczości Finansowej 

w kształcie zatwierdzonym przez Unię Europejską oraz przy założeniu kontynuowania 

działalności gospodarczej przez Spółkę przez okres nie krótszy niż kolejne 12 miesięcy. 

Prezentowane dane liczbowe zostały podane w tysiącach złotych, z wyjątkiem pozycji, w których 

wyraźnie wskazano inaczej. W przypadku transakcji wyrażonych w walutach innych niż polski 

złoty, transakcje są przeliczane na polskie złote przy zastosowaniu średniego kursu NBP 

obowiązującego w dniu zawarcia transakcji. Natomiast dla potrzeb wyceny bilansowej w 

przypadku aktywów i pasywów wyrażonych w walutach obcych zastosowano średni kurs NBP 

na koniec okresu sprawozdawczego oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego z wyjątkiem 

pozycji, w których wyraźnie wskazano inaczej: 

 30 września 2015 31 grudnia 2014 

EUR 4,2386 4,2623 

NOK 0,4474 0,4735 

RSD (dinar serbski) 0,0354 0,0352 

 

Niniejsze sprawozdanie zawiera stwierdzenia odnoszące się do przyszłości i oceny przyszłości 

przez zarząd Emitenta, oparte na pewnych założeniach, które obciążone są ryzykiem 

i niepewnością. Grupa Emitenta w związku z tym nie ponosi odpowiedzialności za jakiekolwiek 

decyzje podjęte na podstawie tych informacji. 
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1.2. WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE 

1.2.1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT 

 

okres 9 miesięcy 
zakończony 

30 września 2015 

okres 9 miesięcy 
zakończony 

30 września 2014 

Zmiana 
(tys. zł) 

Zmiana 
(%) 

Działalność kontynuowana     

Przychody ze sprzedaży usług 842 150 404 822 437 328 108,0% 

Przychody z wynajmu 25 7 18 257,1% 

Przychody ze sprzedaży 
towarów i produktów 

705 1 636 -931 -56,9% 

          

Przychody ze sprzedaży 842 880 406 465 436 415 107,4% 

Koszt własny sprzedaży 791 598 376 805 414 793 110,1% 
       

Zysk brutto ze sprzedaży 51 282 29 660 21 622 72,9% 

Koszty sprzedaży 3 094 1 622 1 472 90,8% 

Koszty ogólnego zarządu 14 325 11 024 3 301 29,9% 

Zysk ze sprzedaży 33 863 17 014 16 849 99,0% 

Pozostałe przychody operacyjne 913 1 311 -398 -30,4% 

Pozostałe koszty operacyjne 799 1 065 -266 -25,0% 

Zysk z działalności operacyjnej 33 977 17 260 16 717 96,9% 

Przychody finansowe  1 318 1 322 -4 -0,3% 

Koszty finansowe 2 374 3 712 -1 338 -36,0% 

Udział w zysku jednostki 
stowarzyszonej 

-260 -518 258 -49,8% 

Zysk brutto 32 661 14 352 18 309 127,6% 

Podatek dochodowy 6 080 2 836 3 244 114,4% 
          

Zysk netto za okres 26 581 11 516 15 065 130,8% 
         

Zysk na jedną akcję (w złotych):      

- liczba akcji w tysiącach sztuk 22 970 22 970 0 0,0% 

-podstawowy i rozwodniony 
z zysku za rok obrotowy 
przypadający na jedną akcję 

1,16 0,50 0,66 130,8% 
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1.2.2. SKONSOLIDOWANY BILANS 

 
30 września 

2015 
31 grudnia 

2014 
Zmiana 

Zmiana 
(%) 

AKTYWA      

Aktywa trwałe  150 268 115 987 34 281 29,6% 

Rzeczowe aktywa trwałe 96 714 72 734 23 980 33,0% 

Nieruchomości inwestycyjne 67 80 -13 -16,3% 

Wartość firmy 9 008 9 008 0 0,0% 

Wartości niematerialne 1 269 1 586 -317 -20,0% 

Udziały w jednostkach stowarzyszonych 
i wspólnych przedsięwzięciach 1 045 1 313 -268 -20,4% 

Należności długoterminowe 16 130 4 566 11 564 253,3% 

Aktywa z tytułu podatku odroczonego 25 632 26 045 -413 -1,6% 

Rozliczenia międzyokresowe 403 655 -252 -38,5% 
          

Aktywa obrotowe 621 982 648 523 -26 541 -4,1% 

Zapasy 22 479 36 389 -13 910 -38,2% 

Należności z tytułu dostaw i usług 423 219 328 552 94 667 28,8% 

Kontrakty budowlane 54 354 62 803 -8 449 -13,5% 

Pozostałe należności 17 765 23 621 -5 856 -24,8% 

Należności z tytułu podatku 
dochodowego 

2 290 0 2 290 -  

Rozliczenia międzyokresowe 2 033 3 463 -1430 -41,3% 

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 99 837 193 695 -93 858 -48,5% 

Pozostałe aktywa finansowe 5 0 5 - 
          

SUMA AKTYWÓW 772 250 764 510 7 740 1,0% 
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  30 września 
2015 

31 grudnia 
2014 

Zmiana 
Zmiana 

(%) 

KAPITAŁ WŁASNY I ZOBOWIĄZANIA     

Kapitał własny 218 147 203 312 14 835 7,3% 

Kapitał podstawowy 4 594 4 594 0 0,0% 

Pozostałe kapitały rezerwowe 117 305 103 787 13 518 13,0% 

Pozostałe kapitały zapasowe 58 918 58 918 0 0,0% 

Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 38 869 37 292 1 577 -4,2% 

Różnice kursowe z przeliczenia jednostki 
zagranicznej -1 484 -1 224 -260 -21,2% 

Kapitał z aktualizacji wyceny -55 -55 0 0,0% 
          

Zobowiązania długoterminowe 92 274 34 091 58 183 170,7% 

Rezerwy 672 676 -4 -0,6% 

Obligacje długoterminowe 40 000 0 40 000 -  

Zobowiązania finansowe 43 930 27 379 16 551 60,5% 

Pozostałe zobowiązania 7 672 6 036 1 636 27,1% 
      

Zobowiązania krótkoterminowe 461 829 527 107 -65 278 -12,4% 

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług  231 732 280 876 -49 144 -17,5% 

Pozostałe zobowiązania finansowe 8 614 7 742 872 11,3% 

Bieżąca część oprocentowanych 
kredytów i pożyczek 6 855 38 450 -31 595 -82,2% 

Obligacje krótkoterminowe 232 0 232 -  

Kontrakty budowlane 100 319 117 785 -17 466 -14,8% 

Pozostałe zobowiązania 91 475 43 681 47 794 109,4% 

Zobowiązania z tytułu podatku 
dochodowego 

0 1 495 -1 495 -100,0% 

Rozliczenia międzyokresowe 13 060 27 492 -14 432 -52,5% 

Rezerwy 9 542 9 586 -44 -0,5% 

          

Zobowiązania razem 554 103 561 198 -7 095 -1,3% 
          

SUMA KAPITAŁU WŁASNEGO 
I ZOBOWIĄZAŃ 

772 250 764 510 7 740 1,0% 
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1.2.3. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH 

 

okres 9 miesięcy 
zakończony 

30 września 2015 

okres 9 miesięcy 
zakończony 

30 września 2014 
Zmiana 

Przepływy środków pieniężnych z działalności 
operacyjnej 

      

Zysk brutto 32 661 14 352 18 309 

Korekty o pozycje:       

Amortyzacja 9 126 7 771 1 355 

Zysk na działalności inwestycyjnej -381 -288 -93 

Zmiana stanu należności -99 917 -35 247 -64 670 

Zmiana stanu zapasów 13 923 -12 490 26 413 

Zmiana stanu zobowiązań z wyjątkiem kredytów i 
pożyczek 

-23 491 15 021 -38 512 

Przychody z tytułu odsetek -1 251 -1 304 53 

Koszty z tytułu odsetek 1 895 2 508 -613 

Zmiana stanu rozliczeń międzyokresowych -12 753 18 551 -31 304 

Zmiana stanu rezerw -48 8 286 -8 334 

Podatek dochodowy zapłacony -9 157 -13 122 3 965 

Pozostałe 0 726 -726 

Środki pieniężne netto z działalności operacyjnej  -89 393 4 764 -94 157 
        

Przepływy środków pieniężnych z działalności 
inwestycyjnej 

    

Sprzedaż rzeczowych aktywów trwałych i wartości 
niematerialnych 

714 336 378 

Nabycie rzeczowych aktywów trwałych i wartości 
niematerialnych 

-11 861 -2 487 -9 374 

Nabycie aktywów finansowych 0 0 0 

Odsetki otrzymane 1 143 1 259 -116 

Pozostałe -1 993 -777 -1 216 

Środki pieniężne netto z działalności inwestycyjnej -11 997 -1 669 -10 328 
      

Przepływy środków pieniężnych z działalności 
finansowej 

      

Spłata zobowiązań z tytułu leasingu finansowego -9 618 -5 531 -4 087 

Wpływy z tytułu zaciągnięcia pożyczek/kredytów 40 071 22 484 17 587 

Emisja dłużnych papierów wartościowych 40 000 0 40 000 

Dywidendy i inne wypłaty na rzecz właścicieli -5 742 0   

Spłata pożyczek/kredytów -71 666 -39 217 -32 449 

Odsetki zapłacone -1 575 -2 459 884 

Wpływy z emisji akcji 0 59 200 -59 200 

Pozostałe 16 062 353 15 709 

Środki pieniężne netto z działalności finansowej 7 532 34 830 -27 298 
     

Zwiększenie/(Zmniejszenie) netto stanu środków 
pieniężnych i ich ekwiwalentów  

-93 858 37 925 -131 783 

Środki pieniężne na początek okresu 193 695 98 858 94 837 

Środki pieniężne na koniec okresu 99 837 136 783 -36 946 

Środki pieniężne o ograniczonej możliwości dysponowania 401 0 401 
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1.3. WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE 

1.3.1. RACHUNEK ZYSKÓW I STRAT 

 

okres 9 miesięcy 
zakończony 30 
września 2015 

okres 9 miesięcy 
zakończony 30 
września 2014 

Zmiana 
Zmiana 

(%) 

Działalność kontynuowana     

Przychody ze sprzedaży usług 842 127 404 826 437 301 108,0% 

Przychody z wynajmu 25 7 18 257,1% 

Przychody ze sprzedaży towarów i produktów 705 1 636 -931 -56,9% 

          

Przychody ze sprzedaży 842 857 406 469 436 388 107,4% 

Koszt własny sprzedaży 791 560 376 810 414 750 110,1% 

       

Zysk brutto ze sprzedaży 51 297 29 659 21 638 73,0% 

Koszty sprzedaży 3 094 1 622 1 472 90,8% 

Koszty ogólnego zarządu 14 317 11 023 3 294 29,9% 

Zysk ze sprzedaży 33 886 17 014 16 872 99,2% 

Pozostałe przychody operacyjne 913 1 311 -398 -30,4% 

Pozostałe koszty operacyjne 799 1 065 -266 -25,0% 

      

Zysk z działalności operacyjnej 34 000 17 260 16 740 97,0% 

Przychody finansowe  1 310 1 322 -12 -0,9% 

Koszty finansowe 2 375 3 713 -1 338 -36,0% 

      

Zysk brutto 32 935 14 869 18 066 121,5% 

Podatek dochodowy 6 080 2 836 3 244 114,4% 

          

Zysk netto za okres 26 855 12 033 14 822 123,2% 

      

Zysk na jedną akcję (w złotych):     

- liczba akcji w tysiącach sztuk 22 970 22 970 0 0,0% 

-podstawowy i rozwodniony z zysku za rok 
obrotowy przypadający na jedną akcję 

1,17 0,52 0,65 123,2% 
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1.3.2. BILANS 

 

30 
września 

2015 

31 grudnia 
2014 

Zmiana 
Zmiana 

(%) 

AKTYWA     

Aktywa trwałe  154 195 115 221 38 974 33,8% 

Rzeczowe aktywa trwałe 96 673 72 734 23 939 32,9% 

Nieruchomości inwestycyjne 67 80 -13 -16,3% 

Wartość firmy 9 008 9 008 0 0,0% 

Wartości niematerialne 1 269 1 586 -317 -20,0% 

Udziały w jednostkach zależnych 4 479 0 4 479 - 

Udziały w jednostkach stowarzyszonych 
i wspólnych przedsięwzięciach 

534 547 -13 -2,4% 

Należności długoterminowe 16 130 4 566 11 564 253,3% 

Aktywa z tytułu podatku odroczonego 25 632 26 045 -413 -1,6% 

Rozliczenia międzyokresowe 403 655 -252 -38,5% 

          

Aktywa obrotowe 619 753 648 497 -28 744 -4,4% 

Zapasy 22 479 36 389 -13 910 -38,2% 

Należności z tytułu dostaw i usług 423 196 328 552 94 644 28,8% 

Kontrakty budowlane 54 354 62 803 -8 449 -13,5% 

Pozostałe należności 17 721 23 600 -5 879 -24,9% 

Należności z tytułu podatku dochodowego 2 290 0 2 290   

Rozliczenia międzyokresowe 2 033 3 463 -1430 -41,3% 

Środki pieniężne i ich ekwiwalenty 97 675 193 690 -96 015 -49,6% 

Pozostałe aktywa finansowe 5 0 5  

  
   

  

SUMA AKTYWÓW 773 948 763 718 10 230 1,3% 
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KAPITAŁ WŁASNY I ZOBOWIĄZANIA 
30 

września 
2015 

31 
grudnia 

2014 
Zmiana 

Zmiana 
(%) 

Kapitał własny  217 630 202 521 15 109 7,5% 
     

Kapitał podstawowy 4 594 4 594 0 0,0% 

Pozostałe kapitały rezerwowe 117 305 103 787 13 518 13,0% 

Pozostałe kapitały zapasowe 58 918 58 918 0 0,0% 

Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 38 352 36 501 1 851 5,1% 

Różnice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej -1 484 -1 224 -260 21,2% 

Kapitał z aktualizacji wyceny -55 -55 0 0,0% 
          

Zobowiązania długoterminowe 92 274 34 090 58 184 170,7% 

Rezerwy 672 676 -4 -0,6% 

Obligacje długoterminowe 40 000 0 40 000   

Zobowiązania finansowe 43 930 27 379 16 551 60,5% 

Pozostałe zobowiązania 7 672 6 035 1 637 27,1% 
       

Zobowiązania krótkoterminowe 464 044 527 107 -63 063 -12,0% 

Zobowiązania z tytułu dostaw i usług 231 702 280 876 -49 174 -17,5% 

Pozostałe zobowiązania finansowe 8 614 7 742 872 11,3% 

Bieżąca część oprocentowanych kredytów i pożyczek 9 100 38 450 -29 350 -76,3% 

Kontrakty budowlane 100 319 117 785 -17 466 -14,8%  

Obligacje krótkoterminowe 232 0 232 - 

Pozostałe zobowiązania 91 475 43 681 47 794 109,4% 

Zobowiązania z tytułu podatku dochodowego 0 1 495 -1 495 -100,0% 

Rozliczenia międzyokresowe 13 060 27 492 -14 432 -52,5% 

Rezerwy 9 542 9 586 -44 -0,5% 

       

Zobowiązania razem 556 318 561 197 -4 879 -0,9% 
      

SUMA KAPITAŁU WŁASNEGO I ZOBOWIĄZAŃ 773 948 763 718 10 230 1,3% 
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1.3.3. RACHUNEK PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH 

 

okres 9 miesięcy 
zakończony 30 
września 2015 

okres 9 miesięcy 
zakończony 30 
września 2014 

Zmiana 

Przepływy środków pieniężnych z 
działalności operacyjnej 

     

Zysk brutto 32 935 14 869 18 066 
Korekty o pozycje:    

Amortyzacja 9 126 7 771 1 355 

Zysk na działalności inwestycyjnej -381 -288 -93 

Zmiana stanu należności -99 872 -35 245 -64 627 

Zmiana stanu zapasów 13 923 -12 490 26 413 

Zmiana stanu zobowiązań z wyjątkiem kredytów 
i pożyczek 

-23 520 15 021 -38 541 

Przychody z tytułu odsetek -1 251 -1 304 53 

Koszty z tytułu odsetek 1 895 2 508 -613 

Zmiana stanu rozliczeń międzyokresowych -12 753 18 551 -31 304 

Zmiana stanu rezerw -48 8 286 -8 334 

Podatek dochodowy zapłacony -9 157 -13 122 3 965 

Pozostałe -101 209 -310 

Środki pieniężne netto z działalności 
operacyjnej  

-89 204 4 766 -93 970 
     

Przepływy środków pieniężnych z 
działalności inwestycyjnej 

   

Sprzedaż rzeczowych aktywów trwałych i 
wartości niematerialnych 

714 336 378 

Nabycie rzeczowych aktywów trwałych i wartości 
niematerialnych 

-11 820 -2 487 -9 333 

Nabycie aktywów finansowych -4 632 0 -4 632 

Odsetki otrzymane 1 143 1 259 -116 

Pozostałe -1 993 -777 -1 216 

Środki pieniężne netto z działalności 
inwestycyjnej 

-16 588 -1 669 -14 919 
  

  
  

Przepływy środków pieniężnych z 
działalności finansowej 

      

Spłata zobowiązań z tytułu leasingu finansowego -9 618 -5 531 -4 087 

Wpływy z tytułu zaciągnięcia pożyczek/kredytów 42 316 22 484 19 832 

Emisja dłużnych papierów wartościowych 40 000 0 40 000 

Dywidendy i inne wypłaty na rzecz właścicieli -5 742 0   

Spłata pożyczek/kredytów -71 666 -39 217 -32 449 

Odsetki zapłacone -1 575 -2 459 884 

Wpływy z emisji akcji 0 59 200 -59 200 

Pozostałe 16 062 353 15 709 

Środki pieniężne netto z działalności 
finansowej 

9 777 34 830 -25 053 
     

Zwiększenie/(Zmniejszenie) netto stanu 
środków pieniężnych i ich ekwiwalentów  

-96 015 37 927 -133 942 

Środki pieniężne na początek okresu 193 690 98 851 94 839 

Środki pieniężne na koniec okresu 97 675 136 778 -39 103 

Środki pieniężne o ograniczonej możliwości 
dysponowania 

401 0 401 



Pozostałe informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy Kapitałowej TORPOL 
za okres 9 miesięcy zakończony dnia 30 września 2015 roku 

13 
 

2. DZIAŁALNOŚĆ GRUPY KAPITAŁOWEJ TORPOL  

2.1. PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIAŁALNOŚCI GRUPY  

 

Grupa TORPOL, w skład której wchodzą TORPOL, Torpol Norge AS oraz Afta sp. z o.o., należy do 

czołowych podmiotów działających na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury 

kolejowej i tramwajowej w Polsce. Grupa prowadzi działalność od 1991 roku. Ponadto, 

od grudnia 2010 roku Grupa prowadzi działalność operacyjną w Norwegii. Od 2012 roku Grupa 

posiada również oddział zagraniczny w Serbii – TORPOL S.A. OGRANAK BEOGRAD. 

W swojej działalności Grupa Emitenta występuje głównie w charakterze generalnego 

wykonawcy lub lidera konsorcjum wykonawców w przypadku realizacji kompleksowych, 

wielobranżowych projektów. Główne obszary działalności Grupy zarówno na rynku polskim jak 

i na rynkach zagranicznych obejmują: 

a) projektowanie oraz realizację kompleksowych usług budowy i modernizacji (poprawy 

parametrów takich jak m.in. maksymalna prędkość, ilość przejazdów) torowych 

układów kolejowych oraz stacji kolejowych razem z infrastrukturą towarzyszącą; 
 

b) świadczenie usług rewitalizacji linii kolejowych polegających na przywróceniu im 

parametrów początkowych; 
 

c) projektowanie oraz realizację (głównie w formule generalnego wykonawstwa) 

kompleksowych usług budowy i modernizacji torów tramwajowych i sieci trakcyjnej 

wraz z infrastrukturą towarzyszącą; 
 

d) kompleksowe usługi budowy oraz modernizacji sieci elektroenergetycznych 

napowietrznych i kablowych średniego (SN) i niskiego napięcia (NN), sygnalizacji 

świetlnej sterowania ruchem drogowym, systemów oświetlenia ulicznego i sieci 

telekomunikacyjnych – kompetencje zostały nabyte przez Grupę Torpol dzięki przejęciu 

spółki Elmont-Kostrzyn Wlkp. sp. z o.o., która obecnie funkcjonuje w strukturze 

organizacyjnej jako zakład pod nazwą „Zakład Elektroenergetyczny Elmont”; 
 

e) usługi budowy dróg i ulic z infrastrukturą towarzyszącą oraz obiektów inżynieryjnych, 

w tym wiaduktów; 
 

f) usługi projektowania dla przedsięwzięć z dziedziny budownictwa komunikacyjnego – 

jest to główny obszar działalności spółki Lineal sp. z o.o., w której Emitent posiada 50% 

udziałów; 
 

g) usługi budowlano – montażowe w zakresie systemów automatyki kolejowej; 
 

h) przewozy kolejowe na terenie UE – od 2011 r. Emitent posiada certyfikat 

bezpieczeństwa, uprawniający do prowadzenia towarowych przewozów kolejowych. 

Obecnie prowadzi działalność przewozową jedynie na własny użytek. Obecnie 

rozważane jest rozszerzenie tego obszaru działalności i świadczenie usług 
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transportowych także stronom trzecim. Aktualnie Emitent dzierżawi takim podmiotom 

wagony do przewozu kruszywa. 

Grupa Emitenta ma prawie 25 lat doświadczenia w modernizacji szlaków i linii kolejowych oraz 

ponad 15 lat w modernizacji linii tramwajowych. Emitent jest pierwszym prywatnym 

przedsiębiorcą w Polsce, który wykonywał prace przystosowujące linie kolejowe do prędkości 

160 km/h. Dzięki zdobytemu doświadczeniu Grupa charakteryzuje się terminowością i wysoką 

jakością wykonawstwa, które jest wysoko cenione przez głównego odbiorcę spółkę PKP Polskie 

Linie Kolejowe S.A (PKP PLK). 

2.2. STRUKTURA GRUPY 

 

Poniżej przedstawiono schemat Grupy TORPOL na dzień 1 stycznia 2015 r.: 

 

W pierwszej połowie 2015 r Zarząd Emitenta podjął decyzję o utworzeniu spółki zależnej prawa 

kapitałowego w Norwegii – Torpol Norge AS z siedzibą w Oslo. Spółka ta została zarejestrowana 

w norweskim rejestrze przedsiębiorców w dniu 19 maja 2015 r. Kapitał zakładowy Torpol 

Norge AS wynosi 2.000.000 NOK i dzieli się na 2.000.000 udziałów o wartości nominalnej 1 NOK 

każdy. Emitent posiada 100% udziałów w Torpol Norge AS. 

Na podstawie uchwały Walnego Zgromadzenia z dnia 9 czerwca 2015 r. w przedmiocie 

wyrażenia zgody na zbycie zorganizowanej części przedsiębiorstwa przez Emitenta na rzecz 

jego spółki zależnej Torpol Norge AS, Zarząd Emitenta podjął działania mające na celu sprzedaż 

oddziału TORPOL NORGE NUF jako zorganizowanej części przedsiębiorstwa oraz przeniesienie 

wybranych składników majątkowych i zobowiązań z oddziału TORPOL NORGE NUF do Torpol 

Norge AS. 

  

TORPOL S.A. 

Afta Sp. z o.o. 
(100%) 

oddział TORPOL 
OGRANAK 
BEOGRAD  

oddział TORPOL 
NORGE NUF 
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Poniżej przedstawiono schemat Grupy TORPOL na dzień 30 września 2015 r. oraz na dzień 

sporządzenia niniejszego sprawozdania: 

 

Aktualnie Emitent posiada istotne udziały w następujących podmiotach: 

a) Afta Sp. z o.o. z siedzibą w Poznaniu – przedmiotem działalności spółki jest 

unieszkodliwianie odpadów, obecnie spółka nie prowadzi działalności. Emitent posiada 

100% udziałów w kapitale zakładowym oraz 100% głosów na zgromadzeniu 

wspólników; 

 

b) Lineal Sp. z o.o. z siedzibą w Poznaniu – przedmiotem działalności jest projektowanie 

na rzecz budownictwa komunikacyjnego. Emitent posiada 50% udziałów w kapitale 

zakładowym oraz 50% głosów na zgromadzeniu wspólników. Pozostałe 50% (udziałów 

w kapitale zakładowym oraz głosów na zgromadzeniu wspólników) posiada spółka 

Feroco S.A. w upadłości układowej z siedzibą w Poznaniu; 

 
c) Torpol Norge AS (Oslo, Norwegia) - przedmiotem działalności Torpol Norge jest 

pozyskiwanie oraz realizacja inwestycji związanych z budową lub modernizacją linii 

kolejowych, dróg lub mostów na rynku norweskim. Obecnie Emitent jest na ukończeniu 

procesu inkorporacji oddziału Emitenta – Torpol Norge NUF do spółki Torpol Norge AS. 

 

TORPOL posiada również wyodrębniony oddział w Serbii tj. Torpol Obranak Beograd. Oddział 

zlokalizowany jest w Belgradzie, powstał w 2012 roku, w związku z planami Serbii przystąpienia 

do struktur UE i możliwym otrzymaniem przedakcesyjnych funduszy pomocowych na realizację 

inwestycji infrastrukturalnych. Obecnie oddział w Belgradzie prowadzi głównie działalność 

analityczną i marketingową. 

Ponadto Emitent jest stroną umowy spółki NLF Torpol Astaldi spółka cywilna (NLF) z siedzibą 

w Łodzi (Polska). NLF jest spółką celową, która została powołana do koordynowania, 

zarządzania wykonaniem robót budowlanych w ramach realizacji kontraktu „Łódź Fabryczna”. 

TORPOL posiada w spółce 50% udziałów. Z uwagi na formę prawną spółka cywilna nie jest 

odrębnym przedsiębiorcą i jest traktowana jako wspólne działanie Spółki oraz spółki Astaldi 

S.p.A. z siedzibą w Rzymie (Włochy), która również posiada 50% udziałów w tym podmiocie. 

Mając na uwadze, że NLF koordynuje zarządzanie realizacją wyżej wspomnianego kontraktu 

oraz fakt, że Emitent posiada udział w konsorcjum realizującym ten kontrakt na poziomie 40%, 

TORPOL S.A. 

Torpol Norge AS 
(100%) 

Afta Sp. z o.o. 
(100%) 

oddział TORPOL 
OGRANAK 
BEOGRAD  

oddział TORPOL 
NORGE NUF 
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a analiza dokumentów konsorcjum wskazuje na to, że jest to wspólne działanie (zgodnie 

z MSSF 11), przychody, koszty, aktywa i zobowiązania dotyczące kontraktu ujmowane są 

w sprawozdaniu finansowym (skonsolidowanym oraz jednostkowym) Emitenta w 40%. 

W okresie sprawozdawczym konsolidacją metodą pełną zostały objęte sprawozdania finansowe 

spółki Afta Sp. z o.o. oraz spółki Torpol Norge AS. Sprawozdanie finansowe spółki 

Lineal sp. z o.o. zostały objęte konsolidacją metodą praw własności. 

2.3. ZMIANY W GRUPIE KAPITAŁOWEJ I JEJ SKUTKI  

 

Przeprowadzony proces reorganizacji działalności w Norwegii przez Grupę Emitenta umożliwił 

podniesienie rangi marki TORPOL w tym kraju i w Skandynawii. Spowoduje on również 

łatwiejszy dostęp do rynku usług budowlanych, a także zwiększy wiarygodność wobec 

norweskich inwestorów i instytucji finansowych, co umożliwi dalszy dynamiczny rozwój skali 

działalności. Celem GK Emitenta jest uzyskanie pozycji jednego z największych wykonawców 

projektów budowlanych związanych z transportem szynowym w Norwegii. Cel ten zostanie 

osiągnięty poprzez realizację coraz  większych zadań związanych z infrastrukturą tramwajową 

i kolejową, a także poprzez konsekwentne budowanie parku maszynowego. Realizacja tego celu 

wymaga spełnienia najwyższych standardów współpracy i zbudowania zaufania  na  rynku 

budownictwa kolejowego w Norwegii. Prowadzenie działalności w formie spółki kapitałowej 

jest naturalnym krokiem w stronę osiągnięcia tego celu. 

Jednocześnie Emitent, ze względu na dotychczas zbudowane referencje na rynku norweskim, 

zdecydował pozostawić minimalną działalność oddziału Torpol Norge NUF na rynku oraz 

w strukturze organizacyjnej Grupy. Dzięki temu Emitent zachowa możliwość udziału 

w postępowaniach przetargowych w konsorcjach z Torpol Norge AS. 

Poza realizacją procesu powołania spółki kapitałowej w Norwegii oraz przeniesienia do niej 

zorganizowanej części przedsiębiorstwa w postaci dotychczasowego oddziału zagranicznego 

w okresie sprawozdawczym jak również do daty niniejszego Raportu nie wystąpiły zmiany 

w Grupie Emitenta. 
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3. DZIAŁALNOŚĆ GRUPY W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 

 

W okresie sprawozdawczym Grupa Emitenta kontynuowała dotychczasową działalność 

operacyjną. Działalność w Polsce obejmowała przede wszystkim realizację średnich i dużych 

projektów infrastrukturalnych dla spółki PKP PLK finansowanych z dotychczasowej 

perspektywy unijnej rozliczanej do końca 2015. Konsekwentnie rozwijano działalność 

operacyjną na rynkach zagranicznych, w szczególności przeprowadzono proces reorganizacji 

działalności w Norwegii. 

3.1. NAJWAŻNIEJSZE PROJEKTY REALIZOWANE PRZEZ GK TORPOL 

 

Na dzień 30 września 2015 roku GK TORPOL posiada portfel zamówień o wartości ponad 

0,9 mld zł netto bez udziału konsorcjantów, zapewniający prowadzenie prac nie tylko 

w 2016 roku, ale również w 2017 roku. Należy dodać, że największą pozycję w portfelu 

zamówień Grupy stanowią kontrakty „Łódź Fabryczna” oraz „E75 Rail Baltica”, które stanowią 

ponad 70% wartości portfela zamówień. Są to dwa największe kontrakty realizowane obecnie 

na polskim rynku kolejowym. W wyniku przeprowadzonych weryfikacji podczas rozpoczęcia 

prac z tytułu realizacji tych kontraktów oraz krocząco w trakcie realizacji potwierdzono 

realność planowanych przez Emitenta marż do uzyskania. 

Poniżej zaprezentowano informację nt. istotnych kontraktów realizowanych przez Grupę 

Emitenta w okresie pierwszych trzech kwartałów 2015 roku. 

Nazwa projektu 
Wartość netto kontraktu 

(w mln zł) 

Udział GK Torpol 

(w mln zł) 

Łódź Fabryczna 1 430,3 482,2 

Łódź Fabryczna - instalacje 125,4 125,4 

Łódź Fabryczna - tory 62,7 62,7 

Łódź Fabryczna - żelbety 54,1 54,1 

E75 Rail Baltica 1 298,8 1 105,6 

LCS Gdańsk 538,2 370,0 

Podłęże – Bochnia (l. kolejowa nr 91) 299,0 299,0 

Kalety – Kluczbork (l. kolejowa nr 143) 298,8 216,5 

E 20 GSM-R Kunowice – Terespol 155,0 110,4 

(Norwegia) Oslo Prinsens Gate  63,1 63,1 

Olsztyn – kontrakt tramwajowy 60,9 60,9 

Stacja Poznań Główny 32,4 32,4 

Rondo Kaponiera 27,9 27,9 

(Norwegia) Ekebergbanen 26,0 26,0 

Wdrożenie ERTMS/ECTS i ERTMS/GSM-R E30 21,8 21,8 

3.2. ZNACZĄCE UMOWY O ROBOTY BUDOWLANE 

 

Poniżej zamieszczono informację nt. istotnych umów o roboty budowlane zawartych lub 

aneksowanych przez spółki z Grupy TORPOL w okresie pierwszych trzech kwartałów 2015 roku 

i do daty publikacji Raportu: 
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 W dniu 25 lutego 2015 roku Spółka podpisała w Norwegii umowę z Sporveien Oslo AS 

na kompleksową przebudowę podwójnego toru tramwajowego na odcinku 

Ekebergparken-Jomfrubråten w Oslo. Wartość umowy wynosi 56 571 tys. NOK netto 

(ok. 27 mln zł netto na dzień podpisania umowy). Termin realizacji umowy przypada na 

koniec grudnia 2015 roku. 

 W dniu 19 marca 2015 roku do Spółki wpłynął podpisany dwustronnie aneks do umowy 

na zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych w ramach projektu "Polepszenie 

jakości usług przewozowych poprzez poprawę stanu technicznego linii kolejowej Nr 143 

na odcinku Kalety-Kluczbork" (Nr Projektu: POIiŚ 7.1-70) (Umowa), zawartej w dniu 06 

marca 2013 r. przez konsorcjum firm w składzie: Emitent, który jest liderem 

konsorcjum; POZBUD T&R S.A. z siedzibą w Wysogotowie oraz PUT Intercor Sp. z o.o. 

z siedzibą w Zawierciu (łącznie zwani Wykonawcą) ze spółką PKP Polskie Linie Kolejowe 

S.A. z siedzibą w Warszawie. Aneksem zmieniony został termin wykonania Umowy przez 

Wykonawcę. Przedmiotem Aneksu było wykonanie przedmiotu Umowy przez 

Wykonawcę do dnia 15 czerwca 2015 roku (pierwotny termin ustalony był na 740 dni 

od daty rozpoczęcia, przy czym datą rozpoczęcia robót był następny dzień po podpisaniu 

umowy przez ostatnią ze stron). 

 W dniu 22 maja 2015 r. Emitent zawarł z POZBUD T&R S.A. aneks do umowy 

podwykonawczej z 7 marca 2014 r. której przedmiotem jest określenie warunków 

wykonania robót budowlano-montażowych w ramach projektu "Modernizacja linii 

kolejowej E75 Rail Baltica Warszawa – Białystok – granica z Litwą, etap I, odcinek 

Warszawa Rembertów – Zielonka – Tłuszcz (Sadowne) – POIiŚ – 7.1-22.1. Na mocy 

Aneksu wydłużono do 30 października 2016 roku ostateczny termin realizacji prac 

budowalnych z zastrzeżeniem, iż w odniesieniu do wszystkich prac mających wpływ na 

prowadzenie ruchu pociągów termin realizacji prac został ustalony do 28 lutego 2016 r. 

 W dniu 26 maja 2015 r. Emitent zawarł z Bombardier Transportation (ZWUS) Polska Sp. 

z o.o. aneks do umowy podwykonawczej z 7 czerwca 2013 r., której przedmiotem jest 

określenie warunków wykonania robót budowlano-montażowych w ramach projektu 

"Modernizacja linii kolejowej E75 Rail Baltica Warszawa – Białystok – granica z Litwą, 

etap I, odcinek Warszawa Rembertów – Zielonka – Tłuszcz (Sadowne) – POIiŚ – 7.1-22.1. 

Na mocy Aneksu rozszerzono zakres prac, w konsekwencji czego zwiększeniu o 6 mln zł 

netto uległo wynagrodzenie z tytułu Umowy, które aktualnie wynosi 148,3 mln zł netto 

jak również wydłużono do 30 listopada 2016 roku ostateczny termin realizacji 

wszystkich prac budowalnych z zastrzeżeniem, iż w odniesieniu do poszczególnych 

etapów prac ustalone zostały wcześniejsze terminy ich realizacji. 

 W dniu 16 czerwca 2015 r. do Spółki wpłynął datowany na 15 czerwca 2015 r. 

podpisany dwustronnie aneks (Aneks) do umowy na zaprojektowanie i wykonanie robot 

budowlanych w ramach projektu "Polepszenie jakości usług przewozowych poprzez 

poprawę stanu technicznego linii kolejowej Nr 143 na odcinku Kalety-Kluczbork" 

(Umowa), zawartej w dniu 6 marca 2013 r. przez konsorcjum firm w składzie Emitent 

(lider konsorcjum) oraz POZBUD T&R S.A. i PUT Intercor Sp. z o.o. (łącznie zwani 

Wykonawcą) ze spółką PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. Na mocy Aneksu, przedłużono do 

dnia 30 października 2015 r. termin wykonania Umowy. 

 W dniu 23 lipca 2015 r. Emitent otrzymał obustronnie podpisany aneks do umowy 

o roboty budowalne zawartej z Trakcja PRKiI S.A. w dniu 17 sierpnia 2011 r., której 
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przedmiotem jest określenie warunków wykonania robót budowlano-montażowych 

w ramach projektu "Modernizacja linii kolejowej E30/C-E30, odcinek Kraków - Rzeszów, 

etap III ". Na mocy Aneksu zmianie uległ w szczególności termin zakończenia całości 

zadania w ramach ww. projektu, który został określony na dzień 15 października 2015 r. 

 W dniu 30 września 2015 r. został podpisany aneks (Aneks) do umowy na 

zaprojektowanie i wykonanie robót budowlanych w ramach projektu "Nowa Łódź 

Fabryczna" (Umowa) zawartej w dniu 18 sierpnia 2011 r. pomiędzy konsorcjum 

w składzie Emitent, Astaldi S.p.A., Przedsiębiorstwo Usług Technicznych 

INTERCOR sp. z o.o. oraz Przedsiębiorstwo Budowy Dróg i Mostów sp. z o.o. (łącznie 

Konsorcjum) a PKP Polskie Linie Kolejowe S.A., Miasto Łódź oraz Polskie Koleje 

Państwowe S.A. (łącznie Zamawiający). Na mocy Aneksu termin wykonania robót został 

wydłużony do 30 sierpnia 2016 roku. W związku z przedłużeniem terminu realizacji 

Umowy Konsorcjum zobowiązało się do odpowiedniego dostosowania okresu 

obowiązywania zabezpieczeń właściwego jej wykonania oraz gwarancyjnych. 

3.3. UMOWY FINANSOWE 

 

Poniżej zamieszczono informację nt. istotnych umów finansowych zawartych lub aneksowanych 

przez spółki z Grupy TORPOL w okresie trzech pierwszych kwartałów 2015 roku i do daty 

publikacji Raportu: 

 W dniu 7 maja 2015 roku Emitent zawarł z Bankiem Handlowym w Warszawie 

z siedzibą w Warszawie aneks do umowy kredytu w rachunku bieżącym, na mocy 

którego kwota finansowania uległa zwiększeniu do kwoty 25 mln zł, a termin 

finansowania został wydłużony do 5 maja 2017 roku. Oprocentowanie kredytu zostało 

ustalone na podstawie WIBOR 1M powiększony o marżę banku. Pozostałe warunki 

aneksu nie odbiegają od warunków powszechnie stosowanych dla tego typu umów. 

 W dniu 6 sierpnia 2015 roku Emitent zawarł z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczeń 

Ergo – Hestia S.A. aneks do umowy o współpracy w zakresie udzielania gwarancji 

ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego na mocy, którego 

wartość łącznej sumy gwarancyjnej z tytułu wszystkich gwarancji wystawionych 

w ramach Umowy została podwyższona do kwoty 200 mln zł. W pozostałym zakresie 

umowa nie uległa istotnym zmianom. 

 W dniu 6 sierpnia 2015 r. do siedziby Emitenta wpłynął aneks do umowy zlecenia 

o okresowe udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych zawartej pomiędzy 

Emitentem a Powszechnym Zakładem Ubezpieczeń S.A. z dnia 17 grudnia 2012 r., na 

mocy którego maksymalny limit zaangażowania uległ zwiększeniu do 80 mln zł, a okres 

jego obowiązywania uległ wydłużeniu do 5 sierpnia 2016 r. W pozostałym zakresie 

umowa nie uległa istotnym zmianom. 

 

W pozostałym zakresie, w okresie sprawozdawczym do daty niniejszego Raportu, Emitent nie 

zawarł znaczących umów dotyczących finansowania. 
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3.4. INSTRUMENTY POCHODNE 

 

Grupa Emitenta zawiera transakcje z udziałem instrumentów pochodnych, w celu zarządzania 

ryzykiem walutowym powstającym w toku działalności Grupy oraz wynikającym z używanych 

przez nią źródeł finansowania. Zasadą stosowaną przez Grupę jest nieprowadzenie obrotu 

instrumentami finansowymi. Główne ryzyka wynikające z wykorzystania instrumentów 

pochodnych to ryzyko stopy procentowej oraz ryzyko walutowe. 

W dniu 29 maja 2015 roku upłynął termin zapadalności dwóch opcji na stopę procentową 

zawartych w Alior Bank dotyczących odpowiednio 33 mln PLN oraz 14 mln PLN. 

Na dzień 30 września 2015 roku Emitent posiadał następujące instrumenty pochodne: 

Instrument Wystawca Data zawarcia 
Data 

zapadalności 

Kwota 

nominalna 

(w tys.) 

Strike 
Rodzaj 

instrumentu 

Wycena 

(w tys. zł) 

Opcja na 

stopę 

procentową 

DnB Bank 

Polska S.A. 

10 lipca 

2015 
14 lipca 2016 

14.000 

NOK 
1,95% CAP 5 

 

3.5. TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIĄZANYMI  

 

Transakcje z podmiotami powiązanymi zawierane w Grupie Emitenta były typowymi 

transakcjami handlowymi zawieranymi na warunkach rynkowych. W nocie 21 skróconego 

skonsolidowanego sprawozdania finansowanego Grupy Kapitałowej TORPOL za okres 

9 miesięcy zakończony dnia 30 września 2015 przedstawiono zestawienie kwot transakcji 

z podmiotami powiązanymi w okresie sprawozdawczym. 

3.6. POZOSTAŁE ISTOTNE ZDARZENIA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM 

ORAZ DO DNIA PUBLIKACJI RAPORTU 

 

W dniu 24 kwietnia 2015 roku Zarząd Spółki podjął uchwałę, na podstawie której 

zarekomendował Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu aby zysk netto Spółki za rok obrotowy 

2014, wynoszący 25.003.133,93 zł, został przeznaczony na: 

 zwiększenie kapitału rezerwowego – w kwocie 13.518.133,93 zł; 

 wypłatę dywidendy – w kwocie 11.485.000,00 zł, tj. 0,5 zł na jedną akcję. 

Zarząd Emitenta zaproponował przy tym, aby dzień dywidendy był wyznaczony na dziesiąty 

dzień liczony od dnia następującego po dniu podjęcia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie 

Spółki uchwały o podziale zysku netto Spółki za 2014 rok, natomiast wypłata dywidendy 

nastąpiła w dwóch równych ratach tj.: 

- I rata w wysokości 0,25 zł na jedną akcję – w dniu 31 sierpnia 2015 r.; 

- II rata w wysokości 0,25 zł na jedną akcję – w dniu 30 listopada 2015 r. 
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Rada Nadzorcza Spółki pozytywnie zaopiniowała powyższą propozycję Zarządu odnośnie 

podziału zysku netto za 2014 rok, a w dniu 9 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie 

TORPOL S.A. podjęło decyzję w sprawie podziału zysku netto za 2014 rok zgodnie z powyższą 

rekomendacją. 

W dniu 17 czerwca 2015 roku Rada Nadzorcza Emitenta dokonała wyboru podmiotu 

uprawnionego do badania sprawozdań finansowych celem zbadania jednostkowych oraz 

skonsolidowanych sprawozdań finansowych za lata 2015-2017. Wybranym podmiotem jest 

PricewaterhouseCoopers sp. z o.o. z siedzibą w Warszawie. 

W dniu 30 lipca 2015 r. po uzyskaniu akceptacji ze strony Rady Nadzorczej Emitenta Zarząd 

Spółki podjął uchwałę w sprawie emisji obligacji serii A. 

W dniu 31 lipca 2015 r. Zarząd Emitenta podjął uchwałę w sprawie przydziału 40.000 obligacji 

serii A o wartości nominalnej 1 tys. PLN i o łącznej wartości 40 mln PLN. 

W dniu 6 sierpnia 2015 r. obligacje serii A zostały wprowadzone do Krajowego Depozytu 

Papierów Wartościowych i w związku z powyższym w tej dacie zostały zapisane na rachunkach 

inwestorów. Obligacje są obligacjami zwykłymi, niezabezpieczonymi, zdematerializowanymi, na 

okaziciela i zostały wyemitowane w trybie art. 33 pkt 2 ustawy o obligacjach z dnia 15 stycznia 

2015 r. (Ustawa o obligacjach). Obligacje były oferowane po cenie emisyjnej równej ich wartości 

nominalnej. Wykup obligacji nastąpi w terminie 36 miesięcy od dnia ich przydziału. Z tytułu 

obligacji przysługują wyłącznie świadczenia pieniężne. Cel emisji nie został określony 

w rozumieniu Ustawy o obligacjach. Pozyskane środki z tytułu emisji obligacji zostały 

przeznaczone na zamianę części krótkoterminowego finansowania kredytowego na 

długoterminowe finansowanie dłużne, co umożliwiło zwolnienie części zabezpieczeń na majątku 

trwałym Spółki oraz na pozyskanie środków na finansowanie kapitału obrotowego pod 

oczekiwane projekty inwestycyjne w Polsce i w Norwegii. Oprocentowanie Obligacji zostało 

ustalone na poziomie WIBOR 6M + marża i będzie wypłacane w sześciomiesięcznych okresach 

odsetkowych z zastrzeżeniem, iż z uwagi na dostosowanie okresów odsetkowych do 

półrocznych okresów kalendarzowych pierwszy i ostatni okres odsetkowy zostały ustalone na 

okres inny niż sześciomiesięczny. Emitent posiada prawo wcześniejszego wykupu Obligacji na 

zasadach określonych w warunkach emisji Obligacji. Wszelkie płatności z tytułu świadczeń 

z Obligacji dokonywane będą za pośrednictwem KDPW. Pozostałe warunki emisji Obligacji są 

standardowe dla tego typu instrumentów i transakcji na rynku kapitałowym. 

W dniu 31 sierpnia 2015 r. Emitent dokonał wypłaty pierwszej raty dywidendy w wysokości 

5 743 tys. zł (0,25 zł na akcję). 

W dniu 2 listopada 2015 r. Emitent powziął informację o podjęciu przez spółkę BondSpot S.A. 

z siedzibą w Warszawie uchwały w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu 

na Catalyst obligacji na okaziciela serii A Spółki. 
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4. SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA GRUPY 

 

Grupa Emitenta w 2015 roku znajduje się w satysfakcjonującej sytuacji ekonomiczno-

finansowej. W dalszym ciągu obserwujemy dynamicznie rosnącą sprzedaż w związku 

z realizacją posiadanego portfela zamówień. Głównym celem Zarządu Emitenta jest obecnie 

prawidłowa obsługa zbudowanego portfela zamówień w celu zachowania satysfakcjonującej 

rentowności działalności oraz budowanie portfela zamówień na lata 2016-2018. Umożliwia to 

posiadanie istotnych limitów kredytowych i gwarancyjnych, komfortowa sytuacja płynnościowa 

Spółki oraz łatwy dostęp do finansowania zewnętrznego. Grupa Emitenta skupia się na 

odpowiednim przygotowaniu finansowym, maszynowym i kadrowym do „otwarcia” przetargów 

z nowej perspektywy unijnej przez jej głównego odbiorcę w Polsce oraz do rozpoczęcia 

realizacji dużych planów inwestycyjnych w Skandynawii i na Bałkanach. 

Średnia rentowność na sprzedaży brutto posiadanego portfela zamówień kształtuje się na 

poziomie ok. 6,6%. Tak wyraźny wzrost średniej rentowności portfela zamówień wynika z 

zakończenia kontraktów o niższej rentowności (np. LCS Gdynia) oraz dużego przerobu własnego 

w ostatnim okresie kontraktów o wyższej średniej rentowności (np. Podłęże – Bochnia, Kalety – 

Kluczbork czy E75 Rail Baltica). Średnia rentowność na sprzedaży brutto z portfela kontraktów 

za ostatnie 12 miesięcy na koniec września 2015 roku wyniosła 5,9%. 

4.1. KOMENTARZ NT. WYNIKÓW FINANSOWYCH  

4.1.1. OMÓWIENIE GŁÓWNYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKÓW I STRAT 

 

Wartość przychodów netto ze sprzedaży w okresie sprawozdawczym wyniosła 842,9 mln zł 

i była ponad dwukrotnie wyższa w porównaniu z analogicznym okresem w 2014 roku 

(406,5 mln zł). Jest to spowodowane przede wszystkim rosnącą sprzedażą w ramach realizacji 

posiadanego portfela zamówień, w szczególności realizacją kontraktów Rail Baltica oraz Łodzi 

Fabrycznej oraz kontraktów w końcowej fazie realizacji (LCS Gdańsk, Kalety – Kluczbork). 

Dynamika wzrostu kosztu własnego sprzedaży była nieznacznie wyższa (od dynamiki wzrostu 

sprzedaży) i wyniosła 110,1% (wzrost o 414,8 mln zł), w związku z czym poziom zysku ze 

sprzedaży brutto na sprzedaży był wyższy aż o 72,9% r/r i wyniósł 51,3 mln zł (wobec 29,7 mln 

zł rok wcześniej). 

Koszty sprzedaży oraz koszty ogólnego zarządu wyniosły łącznie 17,4 mln zł i były wyższe 

o 4,8 mln rok do roku (+37,7%). W efekcie zysk ze sprzedaży netto wyniósł 33,9 mln zł wobec 

17 mln zł zysku ze sprzedaży netto na koniec września 2014 roku, co oznacza prawie dwukrotny 

wzrost (+ 99% r/r). 

Saldo pozostałej działalności operacyjnej było dodatnie (+0,1 mln zł po 3 kwartałach 2015 roku 

wobec +0,2 mln zł w tym samym okresie 2014 roku). 

W efekcie zysk operacyjny EBIT wyniósł 34 mln zł w okresie sprawozdawczym wobec 

17,3 mln zł w analogicznym okresie w poprzednim roku obrotowym (+96,9% r/r). 
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Należy zauważyć że przy znacznie wyższym poziomie sprzedaży w badanym okresie Grupa 

znacznie poprawiła wynik na działalności finansowej (1,1 mln zł straty wobec -2,4 mln zł straty 

rok wcześniej). Tak znacząca poprawa jest efektem obniżenia kosztów finansowania 

kredytowego po debiucie Spółki na rynku GPW i łatwego dostępu do finansowania 

zewnętrznego. 

Zysk brutto GK Emitenta w okresie sprawozdawczym wyniósł 32,7 mln zł, co oznacza poprawę 

o 18,3 mln zł w porównaniu do analogicznego okresu 2014 roku (14,4 mln zł i +127,6% r/r). 

Podatek dochodowy w badanym okresie wyniósł 6,1 mln zł i był wyższy o 3,2 mln zł 

w porównaniu z tym samym okresem w 2014 roku. 

Zysk netto Grupy wyniósł 26,6 mln zł i był ponad dwukrotnie (+130,8% r/r) wyższy od 

wypracowanego zysku netto Grupy po 3 kwartałach 2014 roku (11,5 mln. zł). 

4.1.2. OMÓWIENIE POZYCJI BILANSOWYCH 

 

Na dzień 30 września 2015 roku suma bilansowa Grupy TORPOL osiągnęła wartość 772,3 mln zł 

i była nieznacznie wyższa w stosunku do stanu na koniec 2014 roku (764,5 mln zł). 

Aktywa trwałe na dzień 30 września 2015 roku stanowiły 19,5% wartości sumy bilansowej 

(wobec 15,2% według stanu na koniec 2014 roku). Wartość aktywów trwałych wyniosła 

150,3 mln zł i była wyższa o 24 mln zł w porównaniu do wartości aktywów trwałych na koniec 

2014 roku (116 mln zł). Wśród aktywów trwałych największą pozycję stanowią rzeczowe 

aktywa trwałe o wartości 96,7 mln zł (wobec 72,7 mln zł według stanu na koniec 2014 roku), 

które stanowią 64,4% udziału w aktywach trwałych (wobec 62,7% udziału według stanu na 

koniec 2014 roku). Pozostałymi istotnymi pozycjami w aktywach trwałych są aktywa z tytułu 

podatku odroczonego o wartości 25,6 mln zł (wobec 26 mln zł według stanu na koniec 2014 

roku), wynikające przede wszystkim z rozliczenia kontraktów długoterminowych (w tym 

wycena per saldo z tytułu kontraktów długoterminowych 17,3 mln zł oraz 8,2 mln zł wartość 

znaku towarowego). 

Aktywa obrotowe na dzień 30 września 2015 roku stanowiły 80,5% wartości sumy bilansowej 

(wobec 84,8% według stanu na koniec 2014 roku). Wartość aktywów obrotowych wyniosła 

622 mln zł, co stanowi spadek o 4,1% w stosunku do stanu na koniec 2014 roku (648,5 mln zł) 

i wynika przede wszystkim z wyraźnego spadku poziomu środków pieniężnych i ich 

ekwiwalentów na skutek zaangażowania w finansowanie kapitału obrotowego na realizowanych 

kontraktach w ramach posiadanego portfela zamówień. Wśród aktywów obrotowych istotną 

pozycję stanowią należności z tytułu dostaw i usług, które na koniec września 2015 roku 

wyniosły 423,2 mln zł (wobec 328,6 mln zł według stanu na koniec 2014), co stanowi wzrost 

o 28,8%. Udział należności z tytułu dostaw i usług w aktywach obrotowych na dzień 30 września 

2015 roku wyniósł 68% w porównaniu do 50,7% według stanu na koniec 2014 roku. 

Pozostałymi istotnymi pozycjami w aktywach obrotowych są środki pieniężne oraz ich 

ekwiwalenty oraz pozostałe należności. Na dzień 30 września 2015 roku Grupa TORPOL 

dysponowała środkami pieniężnymi w wysokości prawie 100 mln zł wobec 193,7 mln zł na 

koniec 2014 roku, co stanowi spadek o 48,5%. Poziom środków pieniężnych jest ściśle związany 

z zarządzaniem płynnością oraz ze specyfiką prac w ramach istotnych kontraktów 
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z portfela zamówień Grupy Emitenta, w szczególności na kontrakcie Łódź Fabryczna. Pozostałe 

istotne pozycje, związane głównie z rozliczeniem długoterminowych kontraktów budowlanych 

na koniec września 2015 roku wyniosły 54,4 mln zł i spadły o 13,5% z poziomu 62,8 mln zł na 

koniec 2014 roku. 

Udział kapitału własnego w sumie bilansowej na koniec września 2015 roku wyniósł 28,2% i był 

wyższy od poziomu 26,6% według stanu na koniec 2014 roku. Wartość kapitału własnego na 

koniec okresu sprawozdawczego wyniosła 218,1 mln zł, wobec 203,3 mln zł na koniec 2014 

roku, co stanowi wzrost o 7,3%. 

Wartość zobowiązań długoterminowych na koniec września 2015 roku wyniosła 92,3 mln zł 

i była wyraźnie wyższa o 58,2 mln zł według stanu na koniec 2014 roku, co stanowi wzrost o 

170,7%. Główną pozycją zobowiązań długoterminowych są długoterminowe zobowiązania 

finansowe wynikające z wyemitowanych obligacji długoterminowych w wys. 40 mln zł oraz 

zawieranych transakcji leasingu finansowego przez Emitenta oraz kredytów obrotowych 

o zapadalności powyżej 12 miesięcy, których łącznie wartość na koniec września 2015 roku 

wyniosła 83,9 mln zł (wobec 27,3 mln zł na koniec 2014 roku). 

Wartość zobowiązań krótkoterminowych na koniec września 2015 roku wyniosła 461,8 mln zł 

i była niższa o 65,3 mln zł wobec 527,1 mln zł na koniec 2014 roku, co stanowi spadek o 12,4%. 

Najistotniejszą pozycję zobowiązań krótkoterminowych stanowią zobowiązania z tytułu dostaw 

i usług, które na koniec września 2015 roku wyniosły 231,7 mln zł i spadły w badanych okresie 

o 49,1 mln zł z poziomu 280,9 mln zł na koniec 2014 roku (spadek o 17,5%). Pozostałymi 

istotnymi pozycjami są zobowiązania z tytułu rozliczenia długoterminowych kontraktów 

budowlanych, które na koniec okresu sprawozdawczego wyniosły 100,3 mln zł (wobec 117,8 

mln zł na koniec 2014 roku) oraz pozostałe zobowiązania z tytułu usług niefakturowanych, 

które na koniec okresu sprawozdawczego wyniosły 65,9 mln zł (wobec 23,3 mln zł na koniec 

2014 roku). 

Warto zaznaczyć, że Grupa skutecznie zmieniła strukturę finansowania dłużnego 

z krótkoterminowego na długoterminowe. Wykorzystanie kredytów i pożyczek na koniec 

września 2015 roku było znacznie niższe (spadek o 31,6 mln zł) niż na koniec 2014 roku 

i wyniosło 6,9 mln zł. Grupa Emitenta zanotowała w okresie sprawozdawczym również dalszy 

spadek kosztu pozyskania zewnętrznego finansowania dłużnego. 

4.1.3. OMÓWIENIE POZYCJI RACHUNKU PRZEPŁYWÓW PIENIĘŻNYCH 

 

Na koniec września 2015 roku saldo operacyjnych przepływów pieniężnych było ujemne 

i wykazało wartość –89,4 mln zł. Zmniejszyło się ono w stosunku do analogicznego okresu 

ubiegłego roku o kwotę 94,2 mln zł, głównie z powodu zmian w kapitale obrotowym (spłata 

zobowiązań handlowych i zmiana stanu należności i zapasów w badanym okresie), co jest 

związane z realizacją kontraktów budowlanych przez Emitenta. 

Środki pieniężne netto z działalności inwestycyjnej były ujemne i wyniosły -12 mln zł wobec 

ujemnej pozycji -1,7 mln zł w poprzednim okresie i wynikało głównie z dalszego rozwoju parku 

maszynowego Grupy. 
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Saldo przepływów środków z działalności finansowej było dodatnie i wyniosło 7,5 mln zł wobec 

dodatniej pozycji 34,8 mln zł w tym samym okresie w 2014 roku. Na wyższą pozycję w 

analogicznym okresie w 2014 roku miało wpływ przede wszystkim rozliczenie wpływu z emisji 

akcji serii B (59,2 mln zł brutto). 

Grupa TORPOL rozpoczęła rok 2015 dysponując środkami pieniężnymi w wysokości 

193,7 mln zł, natomiast zakończyła okres 3 kwartałów 2015 roku posiadając środki pieniężne 

w kwocie niemal 100 mln zł. Przepływy pieniężne netto łącznie w omawianym okresie były 

ujemne i wyniosły -93,9 mln zł (wobec dodatnich przepływów +34,8 mln zł w pierwszych trzech 

kwartałach 2014 roku). 

4.2. OCENA WSKAŹNIKÓW RENTOWNOŚCI  

 

Wskaźnik rentowności 

(w %) 

Okres 9 miesięcy 

zakończony 

30 września 2015 

Okres 9 miesięcy 

zakończony 

30 września 2014 

Metodologia 

marża zysku ze sprzedaży 

brutto 
6,1 7,3 

zysk ze sprzedaży brutto okresu/przychody 

netto ze sprzedaży w danym okresie 

EBITDA (w tys. zł) 43 103 25 031 
zysk operacyjny powiększony o amortyzację 

w danym okresie 

marża EBITDA 5,1 6,2 

zysk operacyjny powiększony o amortyzację 

w danym okresie/przychody netto ze 

sprzedaży w danym okresie 

marża zysku operacyjnego 4,0 4,2 
zysk operacyjny okresu/przychody netto ze 

sprzedaży w danym okresie 

marża brutto 3,9 3,5 
zysk brutto okresu/przychody netto ze 

sprzedaży w danym okresie 

marża netto 3,2 2,8 
zysk netto okresu/przychody netto ze 

sprzedaży w danym okresie 

rentowność aktywów ROA 3,5 1,7 

zysk netto okresu x2 /(wartość aktywów na 

koniec badanego okresu + wartość aktywów 

na koniec poprzedniego roku obrotowego) 

rentowność kapitałów 

własnych ROE 
12,6 7,1 

zysk netto okresu x2 /(wartość kapitałów 

własnych na koniec badanego okresu + 

wartość kapitałów własnych na koniec 

poprzedniego roku obrotowego) 

 

Marża zysku ze sprzedaży brutto zmniejszyła się w badanym okresie o 1,2 p.p. w stosunku do 

analogicznego okresu w 2014 roku i wyniosła 6,1%. Przyczyną spadku była aktualizacja budżetu 

jednego z realizowanych kontraktów w pierwszym półroczu 2015 w związku z koniecznością 

jego wydłużenia, a tym samym doszacowania kosztów związanych z dłuższym okresem 

realizacji kontraktu. 

W efekcie marża EBITDA wyniosła 5,1% w okresie sprawozdawczym, co stanowi spadek 

o 1,1 p.p. wobec 6,2% w analogicznym okresie 2014 roku. 

Marża zysku operacyjnego z kolei nieznacznie zmniejszyła się o 0,2 p.p. wobec analogicznego 

okresu w ubiegłym roku do poziomu 4,0%. 
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Marża brutto wykazała wzrost o 0,4 p.p. w stosunku do analogicznego okresu w 2014 roku do 

poziomu 3,9%, co jest efektem poprawy wyniku na działalności finansowej. 

Poziom marży netto wyniósł 3,2% i był o 0,4 p.p. wyższy wobec wartości wskaźnika 2,8% 

w pierwszych trzech kwartałach 2014 roku. 

Stopa zwrotu z aktywów w pierwszych 3 kwartałach 2015 roku wyniosła 3,5%, co stanowi 

wzrost o 1,8 p.p w stosunku do analogicznego wskaźnika z poprzedniego roku. Wskaźnik 

odzwierciedlający rentowność zaangażowanego w Grupie kapitału własnego wyniósł 12,6% 

wobec stopy rentowności na poziomie 7,1% za trzy kwartały ubiegłego roku, co stanowi wzrost 

o 5,5 p.p. 

4.3. PRZYCHODY ORAZ ICH STRUKTURA 

 

Dla celów zarządczych działalność Grupy Emitenta została podzielona na segmenty w oparciu 

o wytwarzane produkty i świadczone usługi. Grupa wyodrębnia zatem następujące 

sprawozdawcze segmenty operacyjne: 

 drogi kolejowe – generalne wykonawstwo kompleksowych usług budowy i modernizacji 

obiektów w branży budownictwa kolejowego - odbiorcą usług jest spółka PKP PLK S.A; 

 drogi tramwajowe – generalne wykonawstwo kompleksowych usług budowy 

i modernizacji obiektów w branży budownictwa tramwajowego. Odbiorcami usług są 

Zarządy Dróg Miejskich (kontrakty w Polsce) oraz Hordaland Fylkeskommune, 

Sporveien Oslo AS, Bymiljoetaten, Oslo kommune (kontrakty w Norwegii); 

 pozostałe – urządzenia elektryczne, usługi projektowe, pozostałe usługi nie ujęte 

w innych segmentach. 

W tabeli poniżej przedstawiono wielkość przychodów ze sprzedaży netto w poszczególnych 

segmentach operacyjnych w okresie sprawozdawczym oraz w okresie analogicznym 

poprzedniego roku. 

 

okres 9 
miesięcy 

zakończony 
30 września 

2015 

Struktura 
(%) 

okres 9 
miesięcy 

zakończony 
30 września 

2014 

Struktura 
(%) 

Zmiana 
Zmiana 

(%) 

drogi kolejowe 755 267 89,6% 379 854 93,5% 375 413 98,8% 

drogi tramwajowe 75 318 8,9% 14 225 3,5% 61 093 429,5% 

pozostałe 12 295 1,5% 12 386 3,0% -91 -0,7% 

Razem 842 880   406 465   436 415 107,4% 

 

Głównym segmentem działalności Grupy jest świadczenie kompleksowych usług w zakresie 

budownictwa infrastruktury kolejowej. Głównym odbiorcą usług Grupy Emitenta w tym 

obszarze jest spółka PKP PLK S.A., która z mocy ustawy odpowiada za zarządzanie 

infrastrukturą kolejową w Polsce. W okresie sprawozdawczym udział przychodów z tego 
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segmentu działalności w całkowitych przychodach Grupy Emitenta wyniósł 89,6%, co oznacza 

nieznaczny spadek o 3,9 p.p. r/r. 

Udział sprzedaży segmentu tramwajowego w całkowitych przychodach ze sprzedaży 

w pierwszych trzech kwartałach 2015 roku wyniósł 8,9% wobec 3,5% udziału w sprzedaży 

w analogicznym okresie w 2014 roku. Wysoki nominalny i udziałowy wzrost sprzedaży w 

ramach tego segmentu podyktowany jest realizacją kontraktów w Norwegii (‘Oslo Prinsens Gate’ 

oraz ‘Ekebergbanen’) oraz kontraktu tramwajowego w Olsztynie. 

Grupa Emitenta zaangażowana jest w prowadzenie projektów generalnego wykonawstwa 

w branży budownictwa kolejowego i tramwajowego w Polsce i w Norwegii. Sprzedaż 

zagraniczna dotychczas jest realizowana w Norwegii przede wszystkim w ramach segmentu 

tramwajowego. Poniżej zaprezentowano dane dotyczące przychodów z podziałem na przychody 

krajowe i zagraniczne. 

Kierunek 

okres 9 
miesięcy 

zakończony 
30 września 

2015 

Struktura 
(%) 

okres 9 
miesięcy 

zakończony 
30 września 

2014 

Struktura 
(%) 

Zmiana 
 

Zmiana 
(%) 

Polska 803 218 95,3% 392 315 96,5% 410 903 104,7% 

Zagranica 39 662 4,7% 14 150 3,5% 25 512 180,3% 

Razem 842 880   406 465   436 415 107,4% 

 

Wysoki udział sprzedaży krajowej w sprzedaży ogółem zarówno w okresie sprawozdawczym 

jak również w okresie analogicznym ubiegłego roku wynika ze specyfiki posiadanego przez 

Grupę Emitenta portfela realizowanych kontraktów, w którym dominującą rolę odgrywają 

kontrakty kolejowe realizowane na rzecz głównego odbiorcy Grupy spółki PKP PLK S.A. 

Wyraźny wzrost wolumenu sprzedaży zagranicznej w pierwszych trzech kwartałach 2015 roku 

wynika przede wszystkim z realizacji kolejnych zamówień na rynku norweskim przez Grupę 

Emitenta. W listopadzie 2014 roku Emitent podpisał zamówienie o wartości ok. 157,5 mln NOK 

netto (ok. 78 mln zł netto na dzień zawarcia kontraktu) oraz w lutym 2015 roku Spółka 

podpisała w Norwegii umowę z Sporveien Oslo AS na kompleksową przebudowę podwójnego 

toru tramwajowego na odcinku Ekebergparken-Jomfrubråten w Oslo. Wartość umowy wynosi 

56 571 tys. NOK netto (ok. 27 mln zł netto). Zgodnie z przyjętą strategią, Zarząd Emitenta 

oczekuje dalszego wzrostu skali działalności na rynku norweskim. 

W pierwszych trzech kwartałach 2015 roku przychody denominowane w koronach norweskich 

stanowiły 4,7% obrotu (w analogicznym okresie 2014 roku ok. 3,7%). Ze względu na znikomy 

udział sprzedaży i zakupów w walucie obcej Grupa Emitenta nie zabezpieczyła transakcji 

sprzedaży i zakupów denominowanych w walutach obcych. 

4.4. OCENA ZARZĄDZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI 

 

Grupa TORPOL na koniec września 2015 roku dysponowała środkami pieniężnymi w wysokości 

niemal 100 mln zł wobec 193,7 mln zł w analogicznym okresie 2014 roku, co stanowi spadek 
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o 93,9 mln zł (48,5% r/r). Grupa TORPOL konsekwentnie utrzymuje bardzo bezpieczny poziom 

płynności finansowej pozwalający na terminowe realizowanie swoich zobowiązań. 

4.4.1. OCENA WSKAŹNIKÓW PŁYNNOŚCI 

 

Poniżej przedstawiono analizę wskaźników płynności w okresie sprawozdawczym. 

Wskaźniki 

płynności 

30 września 

2015 

31 grudnia 

2014 
zmiana Metodologia 

kapitał pracujący 

(w tys. zł) 
160 153 121 416 38 737 

aktywa obrotowe – 

zobowiązania 

krótkoterminowe 

płynność bieżąca 1,35 1,23 0,12 

aktywa 

obrotowe/zobowiązania 

krótkoterminowe 

płynność szybka 1,30 1,16 0,14 

(aktywa obrotowe – 

zapasy)/zobowiązania 

krótkoterminowe 

płynność 

natychmiastowa 
0,22 0,37 -0,15 

środki pieniężne i ich 

ekwiwalenty/zobowiązania 

krótkoterminowe 

 

Kapitał pracujący w Grupie TORPOL na dzień 30 września 2015 roku osiągnął poziom 

160,2 mln zł, co oznacza wzrost o 38,7 mln zł w stosunku do poziomu 121,4 mln zł na koniec 

2014 roku. 

W ciągu pierwszych 3 kwartałów 2015 roku wskaźniki płynności bieżącej i szybkiej 

ukształtowały się na nieznacznie wyższych poziomach w porównaniu z końcem 2014 roku. 

Wskaźnik płynności bieżącej osiągnął wartość 1,35, natomiast wartość wskaźnika płynności 

szybkiej 1,30 (na koniec 2014 roku wartość wskaźników wynosiła odpowiednio 1,23 i 1,16). 

W badanym okresie wartość wskaźnika płynności natychmiastowej wyniosła 0,22 wobec 

poziomu 0,37 na koniec 2014 roku, co oznacza – opierając się wyłącznie na ocenie 

ww. wskaźnika, że Grupa Emitenta jest w stanie natychmiast zrealizować ponad 1/5 swoich 

zobowiązań krótkoterminowych. Widoczny spadek wskaźnika podyktowany jest 

zaangażowaniem znacznych środków pieniężnych w realizację kontraktów w sezonie 

budowlanym, a jego obecny poziom nie ma wpływu na terminowość w realizowaniu zobowiązań 

przez Grupę Emitenta. 

Na jednym z kontraktów środki zgromadzone na rachunkach powierniczych przeznaczone są 

wyłącznie na realizację danego kontraktu. Wypływ środków z rachunków powierniczych 

potwierdza partner konsorcjum (którego Emitent jest liderem) realizującego ten kontrakt. 

Jednocześnie Emitent ma wpływ na wypłatę środków przynależnych partnerowi konsorcjum. 

Kwoty środków pieniężnych przedstawione w bilansie wykazane są w udziale w konsorcjum 

przypadającym na Emitenta. 

Reasumując, poziomy płynności w badanym okresie charakteryzowała stabilność i były one 

wystarczające do bieżącego regulowania zobowiązań przez Grupę Emitenta. 
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4.4.2. WSKAŹNIKI STRUKTURY FINANSOWANIA I ZADŁUŻENIA 

 

Grupa Emitenta monitoruje strukturę kapitałów i finansowania działalności operacyjnej przy 

pomocy wskaźników struktury finansowania i zadłużenia. Analizowane przez Grupę wskaźniki, 

przedstawione w tabeli poniżej, w opinii Emitenta pozwalają na utrzymanie zarówno dobrego 

ratingu kredytowego jak też potwierdzają prawidłową strukturę finansowania majątku Grupy. 

Wszystkie wskaźniki struktury finansowania i zadłużenia na koniec września 2015 roku 

znajdowały się na bardzo bezpiecznym i satysfakcjonującym poziomie. 

 

30 września 

2015 

31 grudnia 

2014 
Zmiana Metodologia 

pokrycie majątku 

kapitałem własnym 
0,28 0,27 0,01 kapitał własny/aktywa ogółem 

pokrycie majątku 

trwałego kapitałem 

własnym 

1,45 1,75 -0,30 kapitał własny/aktywa trwały 

ogólne zadłużenie 0,72 0,73 -0,01 

(zobowiązania długoterminowe+ 

zobowiązania krótkoterminowe)/aktywa 

ogółem 

zadłużenie kapitałów 

własnych 
2,54 2,76 -0,22 

(zobowiązania długoterminowe+ 

zobowiązania krótkoterminowe)/kapitały 

własne 

zadłużenie 

krótkoterminowe 
0,60 0,69 -0,09 

zobowiązania krótkoterminowe/aktywa 

ogółem 

zadłużenie 

długoterminowe 
0,12 0,04 0,08 

zobowiązania długoterminowe/aktywa 

ogółem 

zadłużenie netto -438 -120 124 119 686 

zobowiązania finansowe długoterminowe 

i krótkoterminowe – środki pieniężne 

i ich ekwiwalenty 

Zanualizowana 

EBITDA  
61 233 43 161 18 072 

zysk operacyjny powiększony 

o amortyzację za ostatnie 12 miesięcy 

zadłużenie netto do 

zanualizowanej 

EBITDA 

-0,01 -2,78 2,77 

(zobowiązania finansowe 

długoterminowe i krótkoterminowe – 

środki pieniężne i ich ekwiwalenty)/zysk 

operacyjny powiększony o amortyzację 

za ostatnie 12 miesięcy 

 

Wskaźnik pokrycia majątku kapitałem własnym (wskaźnik kapitałowy) wzrósł po 3 kwartałach 

2015 roku do poziomu 0,28 w porównaniu z poziomem 0,27 na koniec ubiegłego roku. Wartość 

wskaźnika pokrycia majątku trwałego kapitałem własnym spadła do poziomu 1,45 wobec 1,75 

na koniec roku 2014. 

Grupa TORPOL konsekwentnie utrzymuje bardzo dobrą sytuację zadłużeniową. Na koniec 

3 kwartału 2015 roku wskaźniki zadłużenia całkowitego, krótko- i długoterminowego 

utrzymywały się na stabilnym, satysfakcjonującym poziomie. Spadkowi uległ wskaźnik 

zadłużenia kapitałów własnych z poziomu 2,76 na koniec 2014 roku do poziomu 2,54 na koniec 

września 2015 roku. 

Wskaźnik zadłużenia netto do zanualizowanej EBITDA ukształtował się na koniec września 

2015 roku na poziomie ujemnym, bliskim zera wobec -2,78 na koniec 2014 roku, co oznacza, że 
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Grupa nie posiada długu netto. Należy dodać, że zadłużenie finansowe jest związane wyłącznie 

z podstawową działalnością Emitenta, a wartość wskaźnika zadłużenia netto do EBITDA jest 

ściśle związana z aktualnym zapotrzebowaniem na finansowanie kapitału obrotowego 

w ramach realizowanego portfela zamówień. Obecny, ujemny poziom wskaźnika zadłużenia 

netto do EBITDA daje Emitentowi przestrzeń do dalszego zadłużania się w związku 

z bardzo dobrymi perspektywami branży kolejowej w Polsce i w Norwegii w okresie 

najbliższych kilku lat. 

Zarząd Emitenta zwraca uwagę na skalę rekordowych, planowanych nakładów inwestycyjnych 

na rozwój linii kolejowych oraz sieci elektroenergetycznych w Polsce na lata 2016-2023 oraz 

istotnych (nawet większych niż w Polsce) nakładów inwestycyjnych na infrastrukturę w krajach 

skandynawskich w szczególności w Norwegii czy w Szwecji. Stwarza to dla Grupy wielkie 

możliwości wzmocnienia pozycji rynkowej jako czołowego wykonawcy inwestycji 

infrastrukturalnych w Polsce oraz dynamicznego rozwoju na rynkach zagranicznych. Grupa 

Torpol jako doświadczony i renomowany podmiot na rynku budownictwa kolejowego, 

ze względu na posiadaną kadrę inżynierską, kompleksowy i wszechstronny park maszynowy 

oraz potencjał finansowy jest w komfortowej sytuacji, aby pozyskiwać istotne na rynku, nawet 

największe projekty inwestycyjne. 

4.5. STANOWISKO GRUPY ODNOŚNIE PUBLIKOWANYCH PROGNOZ 

WYNIKÓW FINANSOWYCH GRUPY 

Emitent nie publikował prognoz wyników finansowych na 2015 rok. 
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5. STRATEGIA I PESPEKTYWY ROZWOJU 

 

Szczegółowy opis celów strategicznych oraz perspektyw rozwoju został zamieszczony 

w punkcie 5 Sprawozdania Zarządu działalności Grupy Kapitałowej TORPOL za 2014 rok 

(str. 42 -63). 

5.1. CELE STRATEGICZNE GRUPY KAPITAŁOWEJ  

 

Cele strategiczne Grupy Emitenta są ukierunkowane na dalsze podnoszenie wartości Grupy 

Emitenta poprzez sukcesywny wzrost przychodów ze sprzedaży, w tym także z nowych rynków 

zbytu oraz rozwój i rozszerzanie usług świadczonych przez Grupę. Konsekwentne budowanie 

pozycji rynkowej w Polsce oraz na rynkach zagranicznych ma umożliwić Grupie Emitenta 

uzyskiwanie satysfakcjonującego poziomu rentowności działalności i przede wszystkim 

tworzenie wartości dodanej dla akcjonariuszy. 

5.2. PERSPEKTYWY ROZWOJU GRUPY 

5.2.1. SYTUACJA NA RYNKU POLSKIM 

 

W perspektywie najbliższych kilku lat w obszarze budownictwa krajowej infrastruktury 

kolejowej wymagane jest ponoszenie znacznych nakładów na jego modernizację oraz 

rozbudowę. We wrześniu 2015 roku rząd przyjął Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku 

(KPK). Dokument przewiduje nakłady inwestycyjne na infrastrukturę kolejową w wysokości 

67,5 mld zł, które będą realizowane w ramach następujących programów: 

 

 CEF – 21,8 mld zł (w tym dofinansowanie ze środków UE 3,66 mld euro); 

 POIiŚ 2014 – 2020– 26,4 mld zł (w tym dofinansowanie ze środków UE 4,63 mld euro); 

 POIiŚ 2007 – 2013 – 3,4 mld zł (w tym dofinansowanie ze środków UE 0,6 mln euro); 

 PO Polska Wschodnia – 1,7 mld zł (w tym dofinansowanie ze środków UE na poziomie 

0,33 mld euro); 

 Regionalne PO – 4,27 mld zł (w tym dofinansowanie ze środków UE na poziomie 

0,87 mld euro); 

 Budżet krajowy i Fundusz Kolejowy – 9,96 mld zł. 

 

Poziom dofinansowania inwestycji ze środków UE wynosi ok. 10,5 mld euro. Jest to rekordowy 

poziom nakładów inwestycyjnych oraz dofinansowania w historii. Wśród głównych projektów 

inwestycyjnych objętych KPK są: 

 

 poprawa stanu technicznego sieci TEN-T, w tym kontynuacja prac w korytarzach C-E30, 

E20/C-E20, E59/C-E59, E65/C-E65, E75, stanowiące połączenia międzywojewódzkie 

i międzynarodowe (m.in. odcinki Warszawa – Trójmiasto, Warszawa – Poznań, Wrocław 

– Poznań, Zabrze – Kraków, Warszawa – Sadowne); 
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 osiągnięcie korzystniejszego czasu przejazdu pociągów względem transportu drogowego 

na modernizowanych trasach; 

 inwestycje w ciągu „Magistrali Wschodniej” na trasach: Rzeszów/Kielce – Lublin – 

Białystok – Olsztyn; 

 wdrażanie ERTMS w Polsce, czyli Europejskiego Systemu Zarządzania Ruchem 

Kolejowym, który obejmuje Globalny System Kolejowej Radiokomunikacji Ruchomej 

(ERTMS/GSM-R) oraz Europejski System Sterowania Pociągiem (ERTMS/ETCS); 

 lepsze skomunikowanie Warszawy z innymi regionami, poprawa połączeń między 

miastami wojewódzkimi, a przede wszystkim z ośrodkami gospodarczymi, a także 

zapewnienie sprawnych połączeń kolejowych z portami morskimi; 

 poprawa stanu technicznego linii ważnych dla ruchu towarowego m.in.: zapewniających 

ominięcie aglomeracji warszawskiej, poznańskiej i górnośląskiej oraz poprawiających 

dostęp do portów morskich w Gdańsku, Gdyni, Szczecinie i Świnoujściu, stanowiących 

wyprowadzenia z innych punktów generujących największe potoki przewozowe. 

 

Grupa Emitenta prowadzi również działalność na rynku tramwajowym w Polsce. Dzięki 

dostępności środków z Unii Europejskiej od kilku lat rosną nakłady inwestycyjne na 

modernizacje infrastruktury sieci tramwajowych. Grupa Emitenta jest zdania, że w obliczu 

zwiększonego zapotrzebowania na inwestycje infrastrukturalne oraz trudną sytuację budżetową 

lokalnych jednostek samorządowych formuła partnerstwa publiczno-prywatnego ma szansę 

wyraźnie zaistnieć w sektorze tramwajowym. 

5.2.2. SYTUACJA NA RYNKU NORWESKIM 

 

Przyjęty przez rząd norweski Krajowy Plan Transportowy na lata 2014–2023 (National 

Transport Plan – NTP) zakłada, że nakłady inwestycyjne w następnych latach wzrosną 

i w okresie 2014–2017 będą wynosić 61,2 mld NOK, a w okresie 2018–2023 106,6 mld NOK. 

Łącznie osiągną one poziom 167,8 mld NOK. 

 

Zdaniem Zarządu Emitenta w najbliższym czasie należy spodziewać się rozpisania przetargów 

stricte kolejowych (obok tramwajowych i lekkiej kolei miejskiej w Oslo). W celu lepszego 

przygotowania się pod większe zamówienia Grupa Emitenta podjęła szereg działań 

rozwojowych w obszarze organizacyjnym działalności, kapitałowym i kadrowym oraz 

w zakresie parku maszynowego. Ponadto Grupa nawiązała relacje z lokalnym partnerem 

norweskim, co pozwoli na dalszy dynamiczny rozwój, poprzez udział w dużych projektach 

inwestycyjnych. 

Grupa Emitenta nie wyklucza możliwości rozwoju działalności na innych rynkach zagranicznych, 

na których będą w najbliższych latach ponoszone istotne nakłady inwestycyjne w obszarze 

infrastruktury kolejowej np. na Bałkanach (Serbia, Chorwacja, itp.). Ponadto, poza rynkiem 

norweskim, Emitent rozważa również ekspansję geograficzną w innych krajach 

skandynawskich, przede wszystkim w Szwecji, jednakże na datę niniejszego Sprawozdania nie 

podjął żadnych wiążących decyzji w tym zakresie. 
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5.3. PLAN INWESTYCYJNY GRUPY 

5.3.1. BIEŻĄCE INWESTYCJE 

 

W okresie styczeń – wrzesień 2015 roku Grupa Emitenta zrealizowała następujące inwestycje 

(dane w tys. zł): 

GRUPA TORPOL ZAKUP LEASING RAZEM 

Inw. odtworzeniowe 1 302 1 603 2 905 

Inw. modernizacyjne 271 0 271 

Inw. rozwojowe 1 971 7 099 9 070 

RAZEM 3 544 8 702 12 246 

 

Do głównych inwestycji odtworzeniowych należy zakup głowicy zgrzewającej dla zgrzewarki 

szyn o wartości 950 tys. zł. Do inwestycji rozwojowych należy zaliczyć zakup koparek Atlas o 

łącznej wartości 5,6 mln zł. 

5.3.2. PLANY INWESTYCYJNE 

 

Zgodnie z planem inwestycyjnym na 2015 rok Grupa Emitenta planuje ponieść nakłady 

inwestycyjne na poziomie ok. 16,5 mln zł. Planowane inwestycje zakłada się sfinansować: 

 leasingiem – w kwocie 12,1 mln zł (w tym 1,3 mln zł stanowi wkład własny), 

 ze środków własnych – w kwocie 4,4 mln zł. 

W dniu 6 października 2015 roku Emitent wygrał licytację na zakup nieruchomości w Koninie, 

która dotychczas stanowi bazę sprzętowo-maszynową i jest wynajmowana od spółki PKP S.A. 

Wartość transakcji zakupu wyniesie 4,85 mln zł. 

Poza inwestycjami zrealizowanymi w pierwszych trzech kwartałach 2015 roku oraz 

zobowiązaniem zakupu nieruchomości opisanym powyżej, na datę Raportu Grupa Emitenta nie 

podjęła innych wiążących zobowiązań w związku z planowanymi istotnymi inwestycjami. 

W opinii Zarządu Spółki, GK TORPOL jest w stanie zrealizować obecne i przyszłe założenia 

inwestycyjne w oparciu o środki pozyskane z emisji akcji serii B, środki własne wygenerowane 

z podstawowej działalności operacyjnej oraz z wykorzystaniem finansowania dłużnego 

w postaci wyemitowanych obligacji oraz transakcji leasingu finansowego. 

W związku z pełnym sukcesem oferty publicznej Grupa postanowiła nadwyżkę z wpływów 

z emisji powyżej założonego planu przeznaczyć na finansowanie kapitału obrotowego w Polsce. 

Środki pozyskane z emisji przeznaczone na finansowanie kapitału obrotowego w Polsce 

pozwoliły na znaczne przyspieszenie prac i utrzymanie wysokiego tempa realizacji portfela 

zamówień, przede wszystkim kontraktu E75 Rail Baltica. 
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W tabeli poniżej zamieszczono informację nt. wykorzystania środków z emisji do końca 

września 2015 roku. 

Cel Planowane wydatki 

(mln zł) 

Wykorzystanie 

(mln zł) 

Park maszynowy w Norwegii 15,0 7,3 

Kapitał obrotowy w Norwegii 10,0 5,0 

Kapitał obrotowy w Polsce 31,1 31,1 

RAZEM 56,1 43,4 

5.4. OPIS ISTOTNYCH CZYNNIKÓW MAJĄCYCH WPŁYW NA ROZWÓJ GRUPY  

 

Poniżej przedstawiono kluczowe czynniki (w tym czynniki ryzyka), które w opinii Grupy 

wpływają na wyniki finansowe oraz realizację strategii: 

POLSKA: 

 posiadany portfel zamówień o wartości ponad 0,9 mld zł netto z wyłączeniem 

konsorcjantów na lata 2015-2017 o satysfakcjonującej rentowności; 

 67,5 mld zł – rekordowa skala planowanych nakładów inwestycyjnych w latach 2016-2023 

w związku z przyjęciem Krajowego Programu Kolejowego do 2023 roku; 

 możliwe zmiany w procedurze wyboru wykonawcy i prowadzenia realizacji projektów: 

przetargi dwuetapowe, większa ocena potencjału finansowego, kadrowego i technicznego 

wykonawców, możliwość zaliczkowania wykonawców; 

 wprowadzenie większych wymagań przez zamawiającego w odniesieniu do wykonawców 

(w zakresie doświadczenia w modernizacji linii kolejowych); 

 posiadane kompetencje i doświadczenie – gwarantujące zdolność do pozyskiwania 

największych i złożonych projektów infrastrukturalnych; 

 track-record GK TORPOL – gwarantujący prawidłową i rzetelną realizację posiadanego 

portfela zamówień – przez prawie 25 lat działalności Grupa nigdy nie była w sporze 

sądowym z Zamawiającym, nie była też realizowana gwarancja należytego wykonania 

i usunięcia wad i usterek wystawiona na zlecenie TORPOLU; 

 szeroki park maszynowy – gwarantujący niezależność i konkurencyjność cenową ofert; 

 duża konkurencja, w szczególności ze strony podmiotów zagranicznych (głównie Hiszpania, 

Włochy); 

 planowane istotne inwestycje infrastrukturalne w branży elektroenergetycznej 

i gazownictwa; 

NORWEGIA: 

 skala planowanych nakładów inwestycyjnych w latach 2014-2023 w związku z planem NTP 

(167,8 mld NOK); 

 niezależność budżetu norweskiego od UE (nie ma ryzyka utraty/konieczności zwrotu 

środków pochodzących z dotacji); 

 płynność finansowa – wpływy z emisji z 2014 roku przeznaczone na rozwój działalności 

w Norwegii (ok. 25 mln zł); 
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 relatywnie mała konkurencja spółek budownictwa kolejowego na rynku, w porównaniu 

ze skalą planowanych inwestycji w Norwegii; 

 brak wyspecjalizowanej kadry inżynierskiej oraz siły roboczej na rynku norweskim, 

w porównaniu z doświadczeniem i posiadanymi kompetencjami przez TORPOL; 

 konkurencyjność kosztów pracy Grupy; 

 minimalny okres przestojów, dzięki stosowanym technologiom, co przekłada się na prawie 

całoroczny charakter rynku; 

 wysokie bariery wejścia; 

 możliwość uzyskania wyższych marż na rynku budownictwa kolejowego w Norwegii niż 

w Polsce; 

 korzystniejsze niż w Polsce warunki realizacji kontraktów (roboty dodatkowe, dodatek 

za pracę zimą); 

 ryzyko walutowe – kształtowanie się kursu PLN/NOK. 

SERBIA: 

 fatalny stan infrastruktury kolejowej, który implikuje konieczność szybkiego podjęcia 

inwestycji przez doświadczonych wykonawców z potencjałem technicznym i kadrowym; 

 ograniczony potencjał i słaba kondycja finansowa i kadrowa lokalnego rynku wykonawczego 

na kolei (przez wiele lat praktycznie nie było inwestycji, przez co park maszynowy wielu 

firm stał się przestarzały, sporo inżynierów i specjalistów w wieku przedemerytalnym, 

a mała skala działalności nie pozwala pokryć kosztów prowadzenia działalności, 

odtwarzania majątku i utrzymania wysoko wykwalifikowanej kadry). 

 niepewność co do skali i daty rozpoczęcia inwestycji infrastrukturalnych z funduszy 

przedakcesyjnych; 

 konkurencyjny rynek, szczególnie ze strony firm włoskich, greckich; 

 ryzyko walutowe EUR/PLN i RSD/PLN. 

5.5. CZYNNIKI RYZYKA 

 
Poniżej przedstawiono listę wybranych najważniejszych czynników ryzyka charakterystycznych 
dla Grupy Emitenta lub jego branży: 

 ryzyko związane z uzależnieniem od głównego odbiorcy i jego charakterystyką; 

 ryzyko związane z możliwością pozyskiwania nowych kontraktów; 

 ryzyko niedoszacowania kosztów wykonania kontraktów; 

 ryzyko nieuznania przez zamawiającego robót dodatkowych; 

 ryzyko związane z zagrożeniami realizacyjnymi dla programu inwestycji kolejowych; 

 ryzyko związane z nasileniem konkurencji na rynkach działalności Grupy Emitenta; 

 ryzyko związane z rosnącą siłą przetargową podwykonawców; 

 ryzyko związane z brakiem należytego wykonania robót budowlanych przez Emitenta; 

 ryzyko związane z solidarną odpowiedzialnością członków konsorcjów oraz 
z zawartymi umowami konsorcjum; 

 ryzyko związane z odpowiedzialnością Emitenta za nienależyte wykonanie robót 
budowlanych przez podwykonawców; 
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 ryzyko związane z odpowiedzialnością z tytułu rękojmi za wady fizyczne oraz gwarancji 
jakości wykonywanych robót; 

 ryzyko utraty kadry menedżerskiej i inżynierskiej; 

 ryzyka związane z instrumentami finansowymi. 

Szczegółowy opis czynników ryzyka związanych z Grupą Emitenta lub jego branżą został 
przedstawiony w Sprawozdaniu Zarządu z działalności Grupy Kapitałowej TORPOL za 2014 rok 
(punkt 5.5, str. 60 – 63). 

6. POZOSTAŁE INFORMACJE DOTYCZĄCE GRUPY TORPOL 

6.1. INFORMACJE O AKCJONARIACIE I AKCJACH 

6.1.1. INFORMACJA O KAPITALE ZAKŁADOWYM 

 

Na dzień 1 stycznia 2015 r. oraz na dzień sporządzenia niniejszego Raportu kapitał zakładowy 

spółki Emitenta wynosi 4 594 000,00 zł i dzieli się na 15 570 000 akcji serii A oraz 

7 400 000 akcji serii B (łącznie 22 970 000 akcji) o wartości nominalnej 0,20 zł każda. 

Wszystkie akcje Spółki są wprowadzone do obrotu na rynku regulowanym prowadzonym przez 

GPW. 

6.1.2. AKCJONARIAT 

 

Poniżej zaprezentowano strukturę akcjonariatu Spółki na dzień publikacji poprzedniego raportu 

kwartalnego tj. na dzień 14 maja 2015 r. 

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba głosów 
% udział w 

k. zakładowym 

TF Silesia sp. z o.o.  8 728 600 8 728 600 38,00% 

Pioneer Pekao Investment 
Management S.A.* 

2 208 439 2 208 439 9,61% 

PKO TFI S.A.* 2 000 000 2 000 000 8,71% 

Altus TFI S.A.* 1 260 724 1 260 724 5,49% 

Noble Funds  1 180 000 1 180 000 5,14% 

Pozostali 7 592 237 7 592 237 33,05% 

RAZEM 22 970 000 22 970 000 100,00% 

* dotyczy akcji będących w posiadaniu funduszy zarządzanych przez podmiot 

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego miały miejsce następujące 

zmiany w strukturze akcjonariuszy znaczących. 

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. poinformowało, iż łączny udział funduszy 

inwestycyjnych zarządzanych przez ALTUS TFI S.A. w ogólnej liczbie głosów Spółki zmniejszył 

się poniżej progu 5%. 
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Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. poinformowało, iż łączny udział 

funduszy Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Noble Fund Opportunity Funduszu 

Inwestycyjnego Zamkniętego oraz Noble Fund 2DB Funduszu Inwestycyjnego Zamkniętego 

zarządzanych przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. spadł poniżej 

progu 5% ogólnej liczby głosów w Spółce. 

Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (wcześniejsza nazwa ING Otwarty 

Fundusz Emerytalny) (dalej jako "Fundusz") poinformowało o zwiększeniu stanu posiadania 

akcji Spółki powyżej 5% głosów na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spółki. 

Pioneer Pekao Investment Management S.A. poinformowało o zmniejszeniu przez Pioneer 

Funduszu Inwestycyjnego Otwartego zaangażowania poniżej progu 5% ogólnej liczby głosów w 

Spółce. 

Poniżej zaprezentowano strukturę akcjonariatu Spółki na dzień publikacji niniejszego 

Sprawozdania tj. na dzień 8 listopada 2015 roku. 

Akcjonariusz Liczba akcji Liczba głosów 
% udział w 

k. zakładowym 

TF Silesia sp. z o.o. 8 728 600 8 728 600 38,00% 

PKO TFI S.A.* 2 000 000 2 000 000 8,71% 

Nationale – Nederlanden OFE 1 165 516 1 165 516 5,07% 

Pozostali 11 075 884 11 075 884 48,22% 

RAZEM 22 970 000 22 970 000 100,00% 

* dotyczy akcji będących w posiadaniu funduszy zarządzanych przez podmiot 

6.1.3. AKCJE TORPOL S.A. W POSIADANIU ZARZĄDZAJĄCYCH I 
NADZORUJĄCYCH 

 
Imię i nazwisko 

Stanowisko 
Liczba akcji 

14 maja 2015 r. 8 listopada 2015 r. 

Tomasz Sweklej Prezes Zarządu 15.046 15.046 

Krzysztof Miler Wiceprezes Zarządu 7.523 7.523 

Michał Ulatowski Wiceprezes Zarządu 2.332 2.332 
 

Na dzień poprzedniego raportu kwartalnego jak również na dzień publikacji niniejszego Raportu 

tj. na dzień 8 listopada 2015 roku osoby nadzorujące nie posiadały akcji TORPOL S.A. 

Na dzień poprzedniego raportu kwartalnego jak również na dzień publikacji niniejszego 

Sprawozdania tj. na dzień 8 listopada 2015 roku osoby zarządzające i nadzorujące nie posiadały 

uprawnień do akcji TORPOL S.A. 
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6.2. INFORMACJE O ORGANIE ZARZĄDZAJĄCYM I NADZORUJĄCYM 

 

W 2015 roku Zarząd Spółki działał w następującym składzie: 

 Tomasz Sweklej - Prezes Zarządu, Dyrektor Generalny 

 Krzysztof Miler - Wiceprezes Zarządu, Dyrektor ds. Produkcji 

 Michał Ulatowski - Wiceprezes Zarządu, Dyrektor Finansowy 

W 2015 roku w skład Rady Nadzorczej Spółki wchodziły następujące osoby: 
 

 Adam Sebastian Siwek – Przewodniczący Rady Nadzorczej 

 Michał Kobus - Sekretarz Rady Nadzorczej 

 Artur Piotr Jędrzejewski – Członek Rady Nadzorczej 

 Wojciech Jaczewski– Członek Rady Nadzorczej 

 Tadeusz Kozaczyński – Członek Rady Nadzorczej 

 Paweł Kamiński – Członek Rady Nadzorczej 

 Maciej Lipiec – Członek Rady Nadzorczej. 

Do dnia publikacji niniejszego Raportu nie miały miejsca zmiany w składzie ww. organów 
Spółki. 

6.3. ZATRUDNIENIE W GRUPIE 

 

Na 30 września 2015 roku Emitent. zatrudniał 455 osób (w porównaniu z 428 osobami na 

koniec 2014 roku). 

Dział/Grupa 30 września 
2015 

31 grudnia 
2014 

Zarząd 3 3 

Administracja 73 72 

Produkcja 379 353 

Razem 455 428 

 
Poniżej zaprezentowano zatrudnienie w Grupie Emitenta na dzień bilansowy 30 września 2015 
roku oraz 31 grudnia 2014 roku: 

 30 września 2015 31 grudnia 2014 

Emitent 455 428 

Grupa Emitenta* 589 541 

* z uwzględnieniem zatrudnienia w: 

Lineal sp. z o.o. (50%), NLF Torpol Astaldi s.c. (50%) 

 

W żadnej ze spółek z Grupy Emitenta nie funkcjonują związki zawodowe. 
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6.4. INFORMACJA O UDZIELONYCH GWARANCJACH I PORĘCZENIACH 
PRZEZ EMITENTA LUB PODMIOTY ZALEŻNE  

 

W okresie sprawozdawczym Emitent oraz jednostki zależne nie udzielały bezpośrednio 

gwarancji ani poręczeń. Grupa Emitenta nie posiada zobowiązań z tytułu gwarancji lub poręczeń 

udzielonych przez podmioty z Grupy Emitenta. Jednocześnie podmioty z Grupy Emitenta są 

stronami umów o gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe których ustanowienie związane jest 

zabezpieczeniem realizacji projektów budowalnych. 

W dniu 5 lutego 2015 r. zawarty został aneks do umowy o współpracy w zakresie udzielania 

gwarancji ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego zawartej pomiędzy 

Emitentem a Sopockim Towarzystwem Ubezpieczeń Ergo – Hestia S.A. Wartość łącznej sumy 

gwarancyjnej z tytułu wszystkich gwarancji wystawionych na mocy Umowy została 

podwyższona do kwoty 75 mln zł, a termin jej obowiązywania został wydłużony na czas 

nieokreślony z możliwością jej rozwiązania z zachowaniem 14 dniowego okresu 

wypowiedzenia. Zabezpieczeniem Umowy pozostaje 5 weksli in blanco wraz z deklaracją 

wekslową. 

W dniu 20 marca 2015 r. do Spółki wpłynął obustronnie podpisany aneks do gwarancji 

ubezpieczeniowej należytego wykonania i właściwego usunięcia wad udzielonej przez 

Towarzystwo Ubezpieczeń i Reasekuracji "WARTA" S.A. na rzecz TRAKCJA PRKiL S.A. – za 

zobowiązania Emitenta z tytułu należytego wykonania i właściwego usunięcia wad wynikające 

z realizacji umowy na realizację projektu Podłęże – Bochnia (l. kolejowa nr 91). Na mocy aneksu 

przedłużeniu do dnia podpisania protokołu odbioru końcowego (nie dłużej jednak niż do dnia 

14 grudnia 2015 r.) uległ termin obowiązywania w zakresie odpowiedzialności Gwaranta z 

tytułu niewykonania bądź nienależytego wykonania robót określonych w umowie oraz 

przedłużeniu do dnia 29 grudnia 2016 roku uległ termin obowiązywania gwarancji w zakresie 

odpowiedzialności Gwaranta z tytułu nieusuniętych przez Emitenta wad fizycznych. 

W dniu 6 sierpnia 2015 r. zawarty został aneks do umowy o współpracy w zakresie udzielania 

gwarancji ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego zawartej pomiędzy 

TORPOL S.A. (Emitent) a Sopockim Towarzystwem Ubezpieczeń Ergo – Hestia S.A. na mocy, 

którego wartość łącznej sumy gwarancyjnej z tytułu wszystkich gwarancji wystawionych 

w ramach ww. umowy została podwyższona do kwoty 200 mln zł. 

W dniu 6 sierpnia 2015 r. wpłynął do Spółki aneks do umowy zlecenia o okresowe udzielanie 

gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych zawartej pomiędzy Emitentem a Powszechnym 

Zakładem Ubezpieczeń S.A. z dnia 17 grudnia 2012 r. Na mocy aneksu maksymalny limit 

zaangażowania uległ zwiększeniu do 80 mln PLN, a okres jego obowiązywania uległ wydłużeniu 

do 5 sierpnia 2016 r. 

Poza powyższymi Emitent nie udzielał jak również nie zlecał udzielenia gwarancji których 

wartość przekraczałaby wartość 10% kapitałów własnych Spółki. 
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6.5. ISTOTNE SPRAWY SĄDOWE  I SPORNE 

 

Na dzień sporządzenia Raportu spółki z Grupy Kapitałowej TORPOL są stroną postępowań 
dotyczących wierzytelności lub zobowiązań, które samoistnie lub łącznie przekraczają 10% 
kapitałów własnych Emitenta. 

W dniu 13 marca 2015 roku Spółka w imieniu konsorcjum realizującego kontrakt „Łódź 
Fabryczna” złożyła do sądu pozew przeciwko dwóm byłym kontrahentom Systra S.A. oraz 
Systra-Sotecni S.p.A. Złożony pozew obejmuje roszczenia konsorcjum realizującego kontrakt 
wobec byłych kontrahentów z tytułu nieobjętych potrąceniem kar umownych naliczonych na 
podstawie umowy realizowanej pomiędzy tymi podmiotami a konsorcjum w kwocie 
ok. 17,2 mln zł, z czego ok. 8,6 mln zł względem Systra S.A. (50%) oraz 8,6 mln zł względem 
Systra-Sotecni S.p.A. (50%). W ramach rozliczenia usług świadczonych  przez Systra S.A. oraz 
Systra-Sotecni S.p.A. w maju 2014 roku z powództwa Spółki wydany został m.in. nakaz zapłaty 
w postępowaniu upominawczym na kwotę 81 tys. zł, natomiast druga strona wniosła pozew 
wzajemny na kwotę 6,9 mln zł. Przeciwko ww. nakazowi zapłaty Systra S.A. złożyła sprzeciw, na 
który złożona została odpowiedź, podobnie jak na ww. pozew wzajemny. Byli kontrahenci 
wysuwają dalsze roszczenia dotyczące współpracy, w wyniku czego złożyły pozew. Wartość 
przedmiotu sporu, którego dotyczy złożony przeciwko konsorcjum pozew, odpowiada łącznej 
kwocie 19,6 mln zł. Uwzględniając udział Spółki w konsorcjum na poziomie 40%, odpowiadająca 
temu udziałowi kwota łącznego roszczenia wobec Spółki wynosi 7,8 mln zł. Emitent uznaje ww. 
żądania za bezpodstawne. Z uwagi na brak zasadności roszczeń byłych podwykonawców 
TORPOL nie przewiduje negatywnego wpływu opisanych powyżej rozliczeń na swoją sytuację 
finansową. W kwietniu 2015 r. Spółka otrzymała wniosek ze strony Systra S.A. oraz Systra-
Sotecni S.p.A. o zawezwanie do próby ugodowej w odniesieniu do części spornej kwoty 
w wysokości 8,8 mln zł, który nie został przez Emitenta uznany. Jednocześnie, poza 
okolicznością wskazaną powyżej, do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego nie miały 
miejsca żadne istotne rozstrzygnięcia w odniesieniu do ww. sporu. 

Według wiedzy Emitenta, na datę Raportu, nie istnieje istotne ryzyko wystąpienia w przyszłości 
innych, potencjalnych postępowań, które mogłyby mieć wpływ na sytuację Grupy Emitenta. 
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6.6. POZOSTAŁE ISTOTNE INFORMACJE DLA OCENY SYTUACJI GRUPY 
KAPITAŁOWEJ  

 

W ocenie Zarządu Emitenta poza informacjami zawartymi w niniejszych Pozostałych 

informacjach oraz skróconych sprawozdaniach finansowych nie istnieją inne istotne informacje 

dla oceny sytuacji Grupy Kapitałowej TORPOL. 

 

Imię i nazwisko Funkcja Data złożenia podpisu Podpis 

Tomasz Sweklej Prezes Zarządu 08.11.2015 ……………………… 

Krzysztof Miler Wiceprezes Zarządu 08.11.2015 ……………………… 

Michał Ulatowski Wiceprezes Zarządu 08.11.2015 ……………………… 

 


