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1. WYBRANE DANE FINANSOWE

1.1.PODSTAWA SPORZADZENIA ORAZ ZASADY PRZELICZEN WYBRANYCH
DANYCH FINANSOWYCH

Niniejsze Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu okresowego
TORPOL S.A. (TORPOL, Emitent, Spé6tka) za Il kwartat 2015 roku (Raport) zawierajg informacje,
ktérych zakres zostat okreslony w § 87 ust. 10 w zwigzku z § 87 ust. 7 pkt 2-11 rozporzadzenia
Ministra Finanséw z dnia 19 lutego 2009 roku w sprawie informacji biezacych i okresowych
przekazywanych przez emitentoéw papieréw wartosciowych oraz warunkéw uznawania za
réwnowazne informacji wymaganych przepisami prawa panstwa niebedgcego panstwem
cztonkowskim.

Srédroczne skonsolidowane sprawozdanie finansowe Grupy Kapitatowej TORPOL (Grupa, GK
TORPOL) oraz S$rodroczne jednostkowe sprawozdanie finansowe TORPOL S.A. zostaty
sporzadzone zgodnie z Miedzynarodowymi Standardami Sprawozdawczos$ci Finansowej
w ksztalcie zatwierdzonym przez Unie Europejska oraz przy zatozeniu kontynuowania
dziatalnosci gospodarczej przez Spotke przez okres nie krotszy niz kolejne 12 miesiecy.

Prezentowane dane liczbowe zostaty podane w tysigcach ztotych, z wyjatkiem pozycji, w ktérych
wyraznie wskazano inaczej. W przypadku transakcji wyrazonych w walutach innych niz polski
ztoty, transakcje sa przeliczane na polskie ztote przy zastosowaniu Sredniego kursu NBP
obowigzujacego w dniu zawarcia transakcji. Natomiast dla potrzeb wyceny bilansowej w
przypadku aktywow i pasywéw wyrazonych w walutach obcych zastosowano $redni kurs NBP
na koniec okresu sprawozdawczego oraz na koniec poprzedniego roku obrotowego z wyjatkiem
pozycji, w ktérych wyraznie wskazano inaczej:

4,2386 4,2623
0,4474 0,4735
0,0354 0,0352

Niniejsze sprawozdanie zawiera stwierdzenia odnoszace sie do przysztosci i oceny przysztosci
przez zarzad Emitenta, oparte na pewnych zatoZzeniach, ktére obcigzone sa ryzykiem
i niepewnoscig. Grupa Emitenta w zwigzku z tym nie ponosi odpowiedzialnos$ci za jakiekolwiek
decyzje podjete na podstawie tych informacji.
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za okres 9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrze$nia 2015 roku

1.2.WYBRANE SKONSOLIDOWANE DANE FINANSOWE

1.2.1. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

okres 9 miesiecy okres 9 miesiecy

> > Zmiana Zmiana
zakornczony zakornczony

[)
30 wrzesnia 2015 30 wrzesnia 2014 7 2 (%)

Dziatalnos$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 842150 404 822 437328 108,0%
Przychody z wynajmu 25 7 18 257,1%
Przychody ze sprzedazy 705 1636 -931  -56,9%
towaréw i produktow
Przychody ze sprzedazy 842 880 406 465 436415 107,4%
Koszt wtasny sprzedazy 791 598 376 805 414793 110,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 51282 29 660 21622  72,9%
Koszty sprzedazy 3094 1622 1472  90,8%
Koszty ogdlnego zarzadu 14 325 11 024 3301  29,9%
Zysk ze sprzedazy 33863 17 014 16849  99,0%
Pozostate przychody operacyjne 913 1311 -398  -30,4%
Pozostate koszty operacyjne 799 1065 =266  -25,0%
Zysk z dzialalnosci operacyjnej 33977 17 260 16717 96,9%
Przychody finansowe 1318 1322 -4 -0,3%
Koszty finansowe 2374 3712 -1338  -36,0%
i‘if,ivfr‘z’;g’zﬁ‘e‘jjed“o“ki -260 518 258 -49,8%
Zysk brutto 32661 14 352 18309 127,6%
Podatek dochodowy 6 080 2836 3244  1144%
Zysk netto za okres 26 581 11516 15065 130,8%
Zysk na jedna akcje (w zlotych):
- liczba akcji w tysigcach sztuk 22970 22970 0 0,0%
-podstawowy i rozwodniony
z zysku za rok obrotowy 1,16 0,50 0,66 130,8%
przypadajacy na jedna akcje
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1.2.2. SKONSOLIDOWANY BILANS

30 wrzesnia 31 grudnia Zmiana Zmiana
2015 2014 %

AKTYWA
Aktywa trwate 150 268 115987 34281 29,6%
Rzeczowe aktywa trwate 96 714 72734 23980 33,0%
Nieruchomosci inwestycyjne 67 80 -13 -16,3%
Wartos¢ firmy 9008 9008 0 0,0%
Wartosci niematerialne 1269 1586 -317 -20,0%
Udzialy w jednostkach stowarzyszonych
i wspélnych przedsiewzieciach 1045 1313 268 "204%
Naleznos$ci dtugoterminowe 16 130 4566 11564 253,3%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 25632 26 045 -413 -1,6%
Rozliczenia miedzyokresowe 403 655 -252 -38,5%
Aktywa obrotowe 621 982 648 523 -26 541 -4,1%
Zapasy 22479 36389  -13910 -38,2%
Nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug 423219 328552 94 667 28,8%
Kontrakty budowlane 54 354 62803 -8 449 -13,5%
Pozostate naleznosci 17 765 23621 -5 856 -24,8%
Naleznosci z tytutu podatku 2290 0 2290 _
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe 2033 3463 -1430 -41,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 99 837 193 695 -93 858 -48,5%
Pozostate aktywa finansowe 5 0 5 -
SUMA AKTYWOW 772 250 764 510 7 740 1,0%
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KAPITAL WEASNY I ZOBOWIAZANIA

Kapital wlasny

Kapitat podstawowy
Pozostate kapitaty rezerwowe
Pozostate kapitaty zapasowe

Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty

Réznice kursowe z przeliczenia jednostki

zagranicznej

Kapitat z aktualizacji wyceny

Zobowigzania dlugoterminowe
Rezerwy

Obligacje dtugoterminowe
Zobowigzania finansowe

Pozostate zobowigzania

Zobowigzania krétkoterminowe
Zobowigzania z tytutu dostaw i ustug
Pozostate zobowiagzania finansowe

Biezaca cze$¢ oprocentowanych
kredytow i pozyczek

Obligacje kréotkoterminowe
Kontrakty budowlane
Pozostate zobowigzania

Zobowigzania z tytutu podatku
dochodowego
Rozliczenia miedzyokresowe

Rezerwy

Zobowiazania razem

SUMA KAPITALU WELASNEGO
1 ZOBOWIAZAN

218 147
4 594
117 305
58918
38869

-1484
-55
92 274
672
40000

43930
7672

461 829
231732
8614

6 855

232
100319
91 475

0

13 060
9 542

554103

772 250

203 312
4594
103 787
58918
37292

-1224
-55

34 091
676

0

27 379
6036

527 107
280876
7742

38450

0
117 785
43 681

1495

27 492
9586

561198

764 510

14 835

13518

1577

-260

58 183
-4

40 000
16 551
1636

-65 278
-49 144
872

-31595

232
-17 466
47 794

-1495

-14 432
-44

-7 095

7740

7,3%
0,0%
13,0%
0,0%
-4,2%
-21,2%
0,0%
170,7%

-0,6%

60,5%
27,1%

-12,4%
-17,5%
11,3%

-82,2%

-14,8%
109,4%

-100,0%

-52,5%
-0,5%

-1,3%

1,0%
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1.2.3. SKONSOLIDOWANY RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

okres 9 miesiecy

zakoriczony

okres 9 miesiecy
zakorniczony

Przeplywy srodkow pienig¢znych z dzialalnosci

30 wrzesnia 2015

30 wrzesnia 2014

operacyjnej
Zysk brutto 32661 14 352 18 309
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 9126 7771 1355
Zysk na dziatalnos$ci inwestycyjnej -381 -288 -93
Zmiana stanu nalezno$ci -99917 -35 247 -64 670
Zmiana stanu zapaséw 13923 -12 490 26 413
Zmlana stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytow i 23491 15021 38512
pozyczek
Przychody z tytutu odsetek -1251 -1304 53
Koszty z tytutu odsetek 1895 2508 -613
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -12 753 18 551 -31 304
Zmiana stanu rezerw -48 8 286 -8 334
Podatek dochodowy zaptacony -9157 -13 122 3965
Pozostate 0 726 -726
Srodki pieniezne netto z dziatalnosci operacyjnej -89 393 4764 -94 157
Przeplywy srodkéw pienieznych z dziatalnosci
inwestycyjnej
Sprzedaz.rzeczowych aktywow trwatych i wartosci 714 336 378
niematerialnych
N.abyc1e r.zeczowych aktywow trwatych i wartosci 11861 2487 9374
niematerialnych
Nabycie aktywow finansowych 0 0 0
Odsetki otrzymane 1143 1259 -116
Pozostate -1993 -777 -1216
Srodki pieniezne netto z dzialalno$ci inwestycyjnej -11997 -1 669 -10 328
Przeptywy srodkéw pienieznych z dzialalnos$ci
finansowej
Sptata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego -9618 -5531 -4 087
Wplywy z tytutu zaciagniecia pozyczek/kredytow 40071 22484 17 587
Emisja dtuznych papieréw wartosciowych 40 000 0 40000
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli -5742 0
Sptata pozyczek/kredytéw -71 666 -39 217 -32 449
Odsetki zaptacone -1575 -2459 884
Wptywy z emisji akcji 0 59 200 -59 200
Pozostate 16 062 353 15709
Srodki pieniezne netto z dzialalno$ci finansowej 7 532 34830 -27 298
.ZV\./lq.kszen.le:-/ (Zmnl'e]szenu?) netto stanu Srodkéw 93858 37925 131783
pienieznych i ich ekwiwalentow
Srodki pieniezne na poczatek okresu 193 695 98 858 94 837
Srodki pieniezne na koniec okresu 99 837 136 783 -36 946
Srodki pieniezne o ograniczonej mozliwoéci dysponowania 401 0 401
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1.3.WYBRANE JEDNOSTKOWE DANE FINANSOWE

1.3.1. RACHUNEK ZYSKOW I STRAT

okres 9 miesiecy okres 9 miesiecy

zakoriczony 30 zakoriczony 30 Zn(l;:)na
wrzesnia 2015  wrzesnia 2014 -
Dzialalno$¢ kontynuowana
Przychody ze sprzedazy ustug 842127 404 826 437 301 108,0%
Przychody z wynajmu 25 7 18 257,1%
Przychody ze sprzedazy towaréw i produktow 705 1636 -931 -56,9%
Przychody ze sprzedazy 842 857 406 469 436388 107,4%
Koszt wlasny sprzedazy 791 560 376 810 414750 110,1%
Zysk brutto ze sprzedazy 51297 29 659 21638 73,0%
Koszty sprzedazy 3094 1622 1472 90,8%
Koszty ogélnego zarzadu 14 317 11023 3294 29,9%
Zysk ze sprzedazy 33886 17014 16 872 99,2%
Pozostate przychody operacyjne 913 1311 -398 -30,4%
Pozostate koszty operacyjne 799 1065 -266 -25,0%
Zysk z dzialalno$ci operacyjnej 34000 17 260 16 740 97,0%
Przychody finansowe 1310 1322 -12 -0,9%
Koszty finansowe 2375 3713 -1338 -36,0%
Zysk brutto 32935 14 869 18066 121,5%
Podatek dochodowy 6080 2836 3244 114,4%
Zysk netto za okres 26 855 12 033 14822 123,2%
Zysk na jedna akcje (w ztotych):
- liczba akecji w tysigcach sztuk 22970 22970 0 0,0%
-podstawowy i roz.wodnio.ny vA zysl.<u za rok 117 0,52 0,65 123,2%
obrotowy przypadajacy na jedna akcje
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1.3.2. BILANS
wr;gnia 31 grudnia P r— Zmiana
01 2014 (%)

AKTYWA

Aktywa trwate 154 195 115 221 38974 33,8%
Rzeczowe aktywa trwate 96 673 72734 23939 32,9%
Nieruchomosci inwestycyjne 67 80 -13 -16,3%
Warto$¢ firmy 9008 9008 0 0,0%
Warto$ci niematerialne 1269 1586 -317 -20,0%
Udziaty w jednostkach zaleznych 4479 0 4479 -
Uiy il s s 1
Nalezno$ci dtugoterminowe 16 130 4566 11564 253,3%
Aktywa z tytutu podatku odroczonego 25632 26 045 -413 -1,6%
Rozliczenia miedzyokresowe 403 655 -252 -38,5%
Aktywa obrotowe 619 753 648 497 -28744 -4,4%
Zapasy 22479 36 389 -13910 -38,2%
NaleznoSci z tytutu dostaw i ustug 423196 328552 94 644 28,8%
Kontrakty budowlane 54 354 62803 -8 449 -13,5%
Pozostate naleznosci 17721 23 600 -5879 -24,9%
Naleznosci z tytutu podatku dochodowego 2290 0 2290

Rozliczenia miedzyokresowe 2033 3463 -1430 -41,3%
Srodki pieniezne i ich ekwiwalenty 97 675 193 690 -96 015 -49,6%
Pozostate aktywa finansowe 5 0 5

SUMA AKTYWOW 773 948 763 718 10 230 1,3%

10
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30 31 :
wrzesnia grudnia  Zmiana ciana
2015 2014 (%)

Kapital wiasny 217630 202521 15109 7,5%
Kapitat podstawowy 4594 4594 0 0,0%
Pozostate kapitaty rezerwowe 117 305 103 787 13518 13,0%
Pozostate kapitaty zapasowe 58918 58918 0 0,0%
Zyski zatrzymane/ Niepokryte straty 38352 36 501 1851 51%
Réznice kursowe z przeliczenia jednostki zagranicznej -1484 -1224 -260 21,2%
Kapitat z aktualizacji wyceny -55 -55 0 0,0%
Zobowiazania dlugoterminowe 92 274 34090 58 184 170,7%
Rezerwy 672 676 -4 -0,6%
Obligacje dlugoterminowe 40000 0 40000

Zobowigzania finansowe 43930 27 379 16 551 60,5%
Pozostate zobowigzania 7672 6035 1637 27,1%
Zobowiazania kréotkoterminowe 464044 527107 -63063 -12,0%
Zobowiazania z tytutu dostaw i ustug 231702 280876 -49 174 -17,5%
Pozostate zobowigzania finansowe 8614 7 742 872 11,3%
BiezZaca cze$¢ oprocentowanych kredytéw i pozyczek 9100 38450 -29 350 -76,3%
Kontrakty budowlane 100319 117785 -17 466 -14,8%
Obligacje krétkoterminowe 232 0 232 -
Pozostate zobowigzania 91475 43 681 47 794 109,4%
Zobowigzania z tytutu podatku dochodowego 0 1495 -1495 -100,0%
Rozliczenia miedzyokresowe 13 060 27 492 -14 432 -52,5%
Rezerwy 9 542 9 586 -44 -0,5%
Zobowiazania razem 556318 561197 -4 879 -0,9%
SUMA KAPITALU WELASNEGO 1 ZOBOWIAZAN 773948 763718 10230 1,3%
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1.3.3. RACHUNEK PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

okres 9 miesiecy okres 9 miesiecy
zakoriczony 30 Zmiana

wrzesnia 2014

zakornczony 30
wrzesnia 2015

Przeptywy Srodkow pienieznych z
dzialalnosci operacyjnej
Zysk brutto 32935 14 869 18 066
Korekty o pozycje:
Amortyzacja 9126 7771 1355
Zysk na dziatalnosci inwestycyjnej -381 -288 -93
Zmiana stanu naleznosci -99 872 -35 245 -64 627
Zmiana stanu zapasow 13923 -12 490 26413
.Zmrfma stanu zobowigzan z wyjatkiem kredytéw 23520 15021 38541
i pozyczek
Przychody z tytutu odsetek -1251 -1304 53
Koszty z tytutu odsetek 1895 2508 -613
Zmiana stanu rozliczen miedzyokresowych -12 753 18 551 -31304
Zmiana stanu rezerw -48 8 286 -8 334
Podatek dochodowy zaptacony -9 157 -13 122 3965
Pozostate -101 209 -310
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci -89 204 4766 -93 970
operacyjnej
Przeptywy Srodkéw pienieznych z
dzialalnosci inwestycyjnej
Sprze(%a.z r.zeczowych aktywow trwatych i 714 336 378
wartosci niematerialnych
N_abycie r'zeczowych aktywow trwatych i wartosci 11820 2487 9333
niematerialnych
Nabycie aktywéw finansowych -4 632 0 -4 632
Odsetki otrzymane 1143 1259 -116
Pozostate -1993 =777 -1216
.Sl‘Odkl pienigzne netto z dziatalnosci 16 588 1669 14919
inwestycyjnej
Przeptywy Srodkow pienieznych z
dzialalnosci finansowej
Sptata zobowiazan z tytutu leasingu finansowego -9618 -5531 -4 087
Wptywy z tytutu zaciggniecia pozyczek/kredytow 42 316 22 484 19 832
Emisja dtuznych papieréw warto$ciowych 40000 0 40000
Dywidendy i inne wyptaty na rzecz wtascicieli -5742 0
Sptata pozyczek/kredytow -71 666 -39 217 -32 449
Odsetki zaptacone -1575 -2 459 884
Wptywy z emisji akcji 0 59200 -59 200
Pozostate 16 062 353 15709
Srodki pienigzne netto z dzialalnosci 9777 34830 25053
finansowej
. Zwu?kszc.enu'e/ .(Zmnu.e].szeme]'netto st?nu -96 015 37927 133 942
Srodkow pienieznych i ich ekwiwalentéw
Srodki pieniezne na poczatek okresu 193 690 98 851 94 839
Srodki pieniezne na koniec okresu 97 675 136 778 -39103
Srodki pienie;.Zne o ograniczonej mozliwo$ci 401 0 401
dysponowania
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za okres 9 miesiecy zakoniczony dnia 30 wrzes$nia 2015 roku

2. DZIALALNOSC GRUPY KAPITALOWE] TORPOL

2.1.PODSTAWOWE INFORMACJE O DZIALALNOSCI GRUPY

Grupa TORPOL, w sktad ktorej wchodzg TORPOL, Torpol Norge AS oraz Afta sp. z 0.0., nalezy do
czotowych podmiotéw dziatajacych na rynku budownictwa komunikacyjnej infrastruktury
kolejowej i tramwajowej w Polsce. Grupa prowadzi dziatalno$¢ od 1991 roku. Ponadto,
od grudnia 2010 roku Grupa prowadzi dziatalno$¢ operacyjng w Norwegii. 0d 2012 roku Grupa
posiada rowniez oddziat zagraniczny w Serbii - TORPOL S.A. OGRANAK BEOGRAD.

W swojej dziatalno$ci Grupa Emitenta wystepuje gléwnie w charakterze generalnego
wykonawcy lub lidera konsorcjum wykonawcéow w przypadku realizacji kompleksowych,
wielobranzowych projektéw. Gtéwne obszary dziatalno$ci Grupy zaré6wno na rynku polskim jak
i na rynkach zagranicznych obejmuja:

a)

b)

d)

g)
h)

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

Swiadczenie ustug rewitalizacji linii kolejowych polegajacych na przywroceniu im
parametréw poczatkowych;

projektowanie oraz realizacje (gtéwnie w formule generalnego wykonawstwa)
kompleksowych ustug budowy i modernizacji toré6w tramwajowych i sieci trakcyjnej
wraz z infrastrukturg towarzyszaca;

kompleksowe ustugi budowy oraz modernizacji sieci elektroenergetycznych
napowietrznych i kablowych $redniego (SN) i niskiego napiecia (NN), sygnalizacji
Swietlnej sterowania ruchem drogowym, systeméw os$wietlenia ulicznego i sieci
telekomunikacyjnych - kompetencje zostaty nabyte przez Grupe Torpol dzieki przejeciu
sp6tki Elmont-Kostrzyn WIlkp. sp. z 0.0, ktéra obecnie funkcjonuje w strukturze
organizacyjnej jako zaktad pod nazwg ,Zaktad Elektroenergetyczny Elmont”;

ustugi budowy drog i ulic z infrastrukturg towarzyszaca oraz obiektéw inzynieryjnych,
w tym wiaduktow;

ustugi projektowania dla przedsiewzie¢ z dziedziny budownictwa komunikacyjnego -
jest to gtéwny obszar dziatalno$ci spétki Lineal sp. z 0.0., w ktérej Emitent posiada 50%
udziatéw;

ustugi budowlano - montazowe w zakresie system6éw automatyki kolejowej;

przewozy kolejowe na terenie UE - od 2011 r. Emitent posiada -certyfikat
bezpieczenstwa, uprawniajacy do prowadzenia towarowych przewozoéw kolejowych.
Obecnie prowadzi dziatalno$¢ przewozowa jedynie na wilasny uzytek. Obecnie
rozwazane jest rozszerzenie tego obszaru dziatalno$ci i $wiadczenie ustug
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transportowych takze stronom trzecim. Aktualnie Emitent dzierzawi takim podmiotom
wagony do przewozu kruszywa.

Grupa Emitenta ma prawie 25 lat do§wiadczenia w modernizacji szlakow i linii kolejowych oraz
ponad 15 lat w modernizacji linii tramwajowych. Emitent jest pierwszym prywatnym
przedsiebiorca w Polsce, ktory wykonywat prace przystosowujace linie kolejowe do predkosci
160 km/h. Dzieki zdobytemu doswiadczeniu Grupa charakteryzuje sie terminowoscig i wysoka
jakoscig wykonawstwa, ktore jest wysoko cenione przez gtéwnego odbiorce spétke PKP Polskie
Linie Kolejowe S.A (PKP PLK).

2.2.STRUKTURA GRUPY

Ponizej przedstawiono schemat Grupy TORPOL na dzien 1 stycznia 2015 r.:

‘ TORPOL S.A.

oddziat TORPOL
NORGE NUF
oddziat TORPOL
OGRANAK
BEOGRAD
Afta Sp. z 0.0.
(100%)

W pierwszej potowie 2015 r Zarzad Emitenta podjat decyzje o utworzeniu spo6tki zaleznej prawa
kapitatowego w Norwegii - Torpol Norge AS z siedziba w Oslo. Spo6tka ta zostala zarejestrowana
w norweskim rejestrze przedsiebiorcow w dniu 19 maja 2015 r. Kapitat zaktadowy Torpol
Norge AS wynosi 2.000.000 NOK i dzieli sie na 2.000.000 udziatéw o warto$ci nominalnej 1 NOK
kazdy. Emitent posiada 100% udziatéw w Torpol Norge AS.

Na podstawie uchwaty Walnego Zgromadzenia z dnia 9 czerwca 2015 r. w przedmiocie
wyrazenia zgody na zbycie zorganizowanej czeSci przedsiebiorstwa przez Emitenta na rzecz
jego spotki zaleznej Torpol Norge AS, Zarzad Emitenta podjat dziatania majgce na celu sprzedaz
oddziatu TORPOL NORGE NUF jako zorganizowanej czesci przedsiebiorstwa oraz przeniesienie
wybranych sktadnikow majatkowych i zobowigzan z oddziatu TORPOL NORGE NUF do Torpol
Norge AS.
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Ponizej przedstawiono schemat Grupy TORPOL na dzien 30 wrze$nia 2015 r. oraz na dzien
sporzadzenia niniejszego sprawozdania:

‘ TORPOLS.A.

oddziat TORPOL
NORGE NUF
oddziat TORPOL
OGRANAK
BEOGRAD
Torpol Norge AS Afta Sp. z 0.0.
(100%) (100%)

Aktualnie Emitent posiada istotne udziatly w nastepujacych podmiotach:

a) Afta Sp. z o.0. z siedzibg w Poznaniu - przedmiotem dziatalnosci spotki jest
unieszkodliwianie odpad6éw, obecnie spdtka nie prowadzi dziatalnosci. Emitent posiada
100% udziatow w kapitale zakladowym oraz 100% gloséw na zgromadzeniu
wspo6lnikéw;

b) Lineal Sp. z 0.0. z siedziba w Poznaniu - przedmiotem dziatalnosci jest projektowanie
na rzecz budownictwa komunikacyjnego. Emitent posiada 50% udziatow w kapitale
zakltadowym oraz 50% gloséw na zgromadzeniu wspdlnikow. Pozostate 50% (udziatéw
w kapitale zaktadowym oraz glosé6w na zgromadzeniu wspoélnikéw) posiada spoétka
Feroco S.A. w upadtosci uktadowej z siedzibg w Poznaniu;

c) Torpol Norge AS (Oslo, Norwegia) - przedmiotem dziatalno$ci Torpol Norge jest
pozyskiwanie oraz realizacja inwestycji zwigzanych z budowa lub modernizacjg linii
kolejowych, drég lub mostéw na rynku norweskim. Obecnie Emitent jest na ukonczeniu
procesu inkorporacji oddzialu Emitenta - Torpol Norge NUF do spéiki Torpol Norge AS.

TORPOL posiada réwniez wyodrebniony oddziat w Serbii tj. Torpol Obranak Beograd. Oddziat
zlokalizowany jest w Belgradzie, powstat w 2012 roku, w zwigzku z planami Serbii przystapienia
do struktur UE i mozliwym otrzymaniem przedakcesyjnych funduszy pomocowych na realizacje
inwestycji infrastrukturalnych. Obecnie oddzial w Belgradzie prowadzi gtéwnie dziatalnos$¢
analityczna i marketingowa.

Ponadto Emitent jest strong umowy sp6tki NLF Torpol Astaldi spétka cywilna (NLF) z siedzibg
w Lodzi (Polska). NLF jest spotka celowa, ktéra zostata powotana do koordynowania,
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 przedsiebiorcg i jest traktowana jako wspdlne dziatanie Spo6tki oraz spo6tki Astaldi
S.p-A. z siedzibg w Rzymie (Wtochy), ktéra réwniez posiada 50% udzialéw w tym podmiocie.

Majac na uwadze, ze NLF koordynuje zarzadzanie realizacja wyzej wspomnianego kontraktu
oraz fakt, ze Emitent posiada udzial w konsorcjum realizujgcym ten kontrakt na poziomie 40%,

15



Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 9 miesiecy zakoniczony dnia 30 wrzes$nia 2015 roku

a analiza dokumentéw konsorcjum wskazuje na to, Ze jest to wspolne dziatanie (zgodnie
z MSSF 11), przychody, koszty, aktywa i zobowigzania dotyczace kontraktu ujmowane s3
w sprawozdaniu finansowym (skonsolidowanym oraz jednostkowym) Emitenta w 40%.

W okresie sprawozdawczym konsolidacjg metoda petng zostaty objete sprawozdania finansowe
spotki Afta Sp. z o.0. oraz spdétki Torpol Norge AS. Sprawozdanie finansowe spotki
Lineal sp. z 0.0. zostaly objete konsolidacja metoda praw wtasnosci.

2.3.ZMIANY W GRUPIE KAPITALOWE] I JE] SKUTKI

Przeprowadzony proces reorganizacji dziatalnosci w Norwegii przez Grupe Emitenta umozliwit
podniesienie rangi marki TORPOL w tym kraju i w Skandynawii. Spowoduje on réwniez
latwiejszy dostep do rynku ustug budowlanych, a takze zwiekszy wiarygodno$¢ wobec
norweskich inwestoréw i instytucji finansowych, co umozliwi dalszy dynamiczny rozwoj skali
dziatalnosci. Celem GK Emitenta jest uzyskanie pozycji jednego z najwiekszych wykonawcow
projektéw budowlanych zwigzanych z transportem szynowym w Norwegii. Cel ten zostanie
osiagniety poprzez realizacje coraz wiekszych zadan zwigzanych z infrastrukturg tramwajowg
i kolejowa, a takze poprzez konsekwentne budowanie parku maszynowego. Realizacja tego celu
wymaga spetnienia najwyzszych standardéow wspétpracy i zbudowania zaufania na rynku
budownictwa kolejowego w Norwegii. Prowadzenie dziatalno$ci w formie spétki kapitatlowej
jest naturalnym krokiem w strone osiggniecia tego celu.

Jednoczes$nie Emitent, ze wzgledu na dotychczas zbudowane referencje na rynku norweskim,
zdecydowat pozostawi¢ minimalng dziatalno$¢ oddziatu Torpol Norge NUF na rynku oraz
w strukturze organizacyjnej Grupy. Dzieki temu Emitent zachowa mozliwo$¢ udziatu
w postepowaniach przetargowych w konsorcjach z Torpol Norge AS.

Poza realizacjg procesu powotania spoétki kapitatowej w Norwegii oraz przeniesienia do niej
zorganizowanej cze$ci przedsiebiorstwa w postaci dotychczasowego oddzialu zagranicznego
w okresie sprawozdawczym jak réwniez do daty niniejszego Raportu nie wystapity zmiany
w Grupie Emitenta.
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3. DZIALALNOSC GRUPY W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM

W okresie sprawozdawczym Grupa Emitenta kontynuowata dotychczasowa dziatalno$¢
operacyjna. Dziatalno$¢ w Polsce obejmowata przede wszystkim realizacje $rednich i duzych
projektéw infrastrukturalnych dla spétki PKP PLK finansowanych z dotychczasowej
perspektywy unijnej rozliczanej do konica 2015. Konsekwentnie rozwijano dziatalnos¢

operacyjng na rynkach zagranicznych, w szczeg6lnosci przeprowadzono proces reorganizacji
dziatalnosci w Norwegii.

3.1.NAJWAZNIEJSZE PROJEKTY REALIZOWANE PRZEZ GK TORPOL

Na dzien 30 wrze$nia 2015 roku GK TORPOL posiada portfel zaméwien o wartosci ponad
0,9 mld zt netto bez udziatu konsorcjantéw, zapewniajacy prowadzenie prac nie tylko
w 2016 roku, ale réwniez w 2017 roku. Nalezy doda¢, ze najwieksza pozycje w portfelu
zamowien Grupy stanowig kontrakty ,L6dz Fabryczna” oraz ,E75 Rail Baltica”, ktore stanowia
ponad 70% wartos$ci portfela zamdéwien. Sg to dwa najwieksze kontrakty realizowane obecnie
na polskim rynku kolejowym. W wyniku przeprowadzonych weryfikacji podczas rozpoczecia
prac z tytutu realizacji tych kontraktéw oraz kroczaco w trakcie realizacji potwierdzono
realnos$¢ planowanych przez Emitenta marz do uzyskania.

Ponizej zaprezentowano informacje nt. istotnych kontraktéw realizowanych przez Grupe
Emitenta w okresie pierwszych trzech kwartatéw 2015 roku.

1.6dZ Fabryczna 1430,3 482,2
L.6dz Fabryczna - instalacje 1254 1254
1.6dz Fabryczna - tory 62,7 62,7
1.6dz Fabryczna - zelbety 54,1 54,1

E75 Rail Baltica 1298,8 1105,6

LCS Gdansk 538,2 370,0

Podte¢ze — Bochnia (I. kolejowa nr 91) 299,0 299,0

Kalety — Kluczbork (1. 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 Poznan Glowny 32,4 32,4

Rondo Kaponiera 27,9 27,9

(Norwegia) Ekebergbanen 26,0 26,0

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

3.2.ZNACZACE UMOWY O ROBOTY BUDOWLANE

Ponizej zamieszczono informacje nt. istotnych umdéw o roboty budowlane zawartych lub

aneksowanych przez spétki z Grupy TORPOL w okresie pierwszych trzech kwartatéw 2015 roku
i do daty publikacji Raportu:
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W dniu 25 lutego 2015 roku Spotka podpisata w Norwegii umowe z Sporveien Oslo AS
na kompleksowa przebudowe podwdjnego toru tramwajowego na odcinku
Ekebergparken-Jomfrubraten w Oslo. Warto$¢ umowy wynosi 56 571 tys. NOK netto
(ok. 27 mln zt netto na dzien podpisania umowy). Termin realizacji umowy przypada na
koniec grudnia 2015 roku.

W dniu 19 marca 2015 roku do Sp6tki wptynat podpisany dwustronnie aneks do umowy
na zaprojektowanie i wykonanie robot budowlanych w ramach projektu "Polepszenie
jakosci ustug przewozowych poprzez poprawe stanu technicznego linii kolejowej Nr 143
na odcinku Kalety-Kluczbork" (Nr Projektu: POIi$ 7.1-70) (Umowa), zawartej w dniu 06
marca 2013 r. przez Kkonsorcjum firm w skladzie: Emitent, ktéry jest liderem
konsorcjum; POZBUD T&R S.A. z siedzibg w Wysogotowie oraz PUT Intercor Sp. z o.o.
z siedzibg w Zawierciu (gcznie zwani Wykonawca) ze sp6tka PKP Polskie Linie Kolejowe
S.A. z siedzibg w Warszawie. Aneksem zmieniony zostat termin wykonania Umowy przez
Wykonawce. Przedmiotem Aneksu byto wykonanie przedmiotu Umowy przez
Wykonawce do dnia 15 czerwca 2015 roku (pierwotny termin ustalony byt na 740 dni
od daty rozpoczecia, przy czym datg rozpoczecia rob6t byt nastepny dzien po podpisaniu
umowy przez ostatnia ze stron).

W dniu 22 maja 2015 r. Emitent zawart z POZBUD T&R S.A. aneks do umowy
podwykonawczej z 7 marca 2014 r. ktérej przedmiotem jest okreslenie warunkow
wykonania robét budowlano-montazowych w ramach projektu "Modernizacja linii
kolejowej E75 Rail Baltica Warszawa - Biatystok - granica z Litwa, etap I, odcinek
Warszawa Rembertéw - Zielonka - Thuszcz (Sadowne) - POIiS - 7.1-22.1. Na mocy
Aneksu wydtuzono do 30 pazdziernika 2016 roku ostateczny termin realizacji prac
budowalnych z zastrzezeniem, iz w odniesieniu do wszystkich prac majacych wptyw na
prowadzenie ruchu pociggéw termin realizacji prac zostat ustalony do 28 lutego 2016 .
W dniu 26 maja 2015 r. Emitent zawart z Bombardier Transportation (ZWUS) Polska Sp.
z 0.0. aneks do umowy podwykonawczej z 7 czerwca 2013 r., ktérej przedmiotem jest
okreslenie warunkéw wykonania robét budowlano-montazowych w ramach projektu
"Modernizacja linii kolejowej E75 Rail Baltica Warszawa - Biatystok - granica z Litwa,
etap I, odcinek Warszawa Rembertéw - Zielonka - Ttuszcz (Sadowne) - POIiS - 7.1-22.1.
Na mocy Aneksu rozszerzono zakres prac, w konsekwencji czego zwiekszeniu o 6 mln zt
netto ulegto wynagrodzenie z tytutu Umowy, ktére aktualnie wynosi 148,3 mln z} netto
jak réwniez wydtuzono do 30 listopada 2016 roku ostateczny termin realizacji
wszystkich prac budowalnych z zastrzezeniem, iZ w odniesieniu do poszczegélnych
etapow prac ustalone zostaly wczesniejsze terminy ich realizacji.

W dniu 16 czerwca 2015 r. do Spétki wptynat datowany na 15 czerwca 2015 r.
podpisany dwustronnie aneks (Aneks) do umowy na zaprojektowanie i wykonanie robot
budowlanych w ramach projektu "Polepszenie jakos$ci ustug przewozowych poprzez
poprawe stanu technicznego linii kolejowej Nr 143 na odcinku Kalety-Kluczbork"
(Umowa), zawartej w dniu 6 marca 2013 r. przez konsorcjum firm w sktadzie Emitent
(lider konsorcjum) oraz POZBUD T&R S.A. i PUT Intercor Sp. z o.0. (}gcznie zwani
Wykonawcg) ze spotka PKP Polskie Linie Kolejowe S.A. Na mocy Aneksu, przedtuzono do
dnia 30 pazdziernika 2015 r. termin wykonania Umowy.

W dniu 23 lipca 2015 r. Emitent otrzymat obustronnie podpisany aneks do umowy
o roboty budowalne zawartej z Trakcja PRKil S.A. w dniu 17 sierpnia 2011 r., ktorej
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przedmiotem jest okre$lenie warunkéw wykonania rob6t budowlano-montazowych
w ramach projektu "Modernizacja linii kolejowej E30/C-E30, odcinek Krakow - Rzeszdw,
etap III ". Na mocy Aneksu zmianie ulegl w szczeg6lnosci termin zakonczenia catoSci
zadania w ramach ww. projektu, ktory zostat okre$lony na dzien 15 paZdziernika 2015 r.
e W dniu 30 wrze$nia 2015 r. zostal podpisany aneks (Aneks) do umowy na
zaprojektowanie i wykonanie rob6t budowlanych w ramach projektu "Nowa Lo6dz
Fabryczna" (Umowa) zawartej w dniu 18 sierpnia 2011 r. pomiedzy konsorcjum
w skitadzie Emitent, Astaldi S.p.A, Przedsiebiorstwo Ustug Technicznych
INTERCOR sp. z o0.0. oraz Przedsiebiorstwo Budowy Drog i Mostéw sp. z o.0. (1acznie
Konsorcjum) a PKP Polskie Linie Kolejowe S.A., Miasto L6dZ oraz Polskie Koleje
Panstwowe S.A. (1acznie Zamawiajacy). Na mocy Aneksu termin wykonania rob6t zostat
wydtuzony do 30 sierpnia 2016 roku. W zwiagzku z przedtuzeniem terminu realizacji
Umowy Konsorcjum zobowigzato sie do odpowiedniego dostosowania okresu
obowigzywania zabezpieczen wtasciwego jej wykonania oraz gwarancyjnych.

3.3.UMOWY FINANSOWE

Ponizej zamieszczono informacje nt. istotnych umoéw finansowych zawartych lub aneksowanych
przez sp6tki z Grupy TORPOL w okresie trzech pierwszych kwartatéw 2015 roku i do daty
publikacji Raportu:

e W dniu 7 maja 2015 roku Emitent zawart z Bankiem Handlowym w Warszawie
z siedzibg w Warszawie aneks do umowy kredytu w rachunku biezacym, na mocy
ktérego kwota finansowania ulegta zwiekszeniu do kwoty 25 mln zl, a termin
finansowania zostal wydtuzony do 5 maja 2017 roku. Oprocentowanie kredytu zostato
ustalone na podstawie WIBOR 1M powiekszony o marze banku. Pozostate warunki
aneksu nie odbiegajg od warunkéw powszechnie stosowanych dla tego typu umow.

e W dniu 6 sierpnia 2015 roku Emitent zawart z Sopockim Towarzystwem Ubezpieczen
Ergo - Hestia S.A. aneks do umowy o wspotpracy w zakresie udzielania gwarancji
ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego na mocy, ktérego
warto$¢ lacznej sumy gwarancyjnej z tytulu wszystkich gwarancji wystawionych
w ramach Umowy zostata podwyzszona do kwoty 200 mln zt. W pozostatym zakresie
umowa nie ulegta istotnym zmianom.

e W dniu 6 sierpnia 2015 r. do siedziby Emitenta wptynat aneks do umowy zlecenia
o okresowe udzielanie gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych zawartej pomiedzy
Emitentem a Powszechnym Zakladem Ubezpieczen S.A. z dnia 17 grudnia 2012 r.,, na
mocy ktérego maksymalny limit zaangazowania ulegt zwiekszeniu do 80 mln zi, a okres
jego obowigzywania ulegt wydtuzeniu do 5 sierpnia 2016 r. W pozostatym zakresie
umowa nie ulegta istotnym zmianom.

W pozostatym zakresie, w okresie sprawozdawczym do daty niniejszego Raportu, Emitent nie
zawart znaczgcych umoéw dotyczacych finansowania.
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3.4.INSTRUMENTY POCHODNE

Grupa Emitenta zawiera transakcje z udziatem instrumentéw pochodnych, w celu zarzadzania
ryzykiem walutowym powstajgcym w toku dziatalnosci Grupy oraz wynikajacym z uzywanych
przez nig zrodel finansowania. Zasada stosowang przez Grupe jest nieprowadzenie obrotu
instrumentami finansowymi. Gléwne ryzyka wynikajace z wyKkorzystania instrumentow
pochodnych to ryzyko stopy procentowej oraz ryzyko walutowe.

W dniu 29 maja 2015 roku uptyngt termin zapadalnosci dwoch opcji na stope procentowsq
zawartych w Alior Bank dotyczacych odpowiednio 33 mln PLN oraz 14 miln PLN.

Na dzien 30 wrze$nia 2015 roku Emitent posiadat nastepujace instrumenty pochodne:

Opcja na )
DnB Bank 10 lipca 14.000
i 0
stope Polska S.A. 2015 14 lipca 2016 NOK 1,95% CAP 5
procentowa

3.5.TRANSAKCJE Z PODMIOTAMI POWIAZANYMI

Transakcje z podmiotami powigzanymi zawierane w Grupie Emitenta byly typowymi
transakcjami handlowymi zawieranymi na warunkach rynkowych. W nocie 21 skréconego
skonsolidowanego sprawozdania finansowanego Grupy Kapitatowej TORPOL za okres
9 miesiecy zakonczony dnia 30 wrze$nia 2015 przedstawiono zestawienie kwot transakcji
z podmiotami powigzanymi w okresie sprawozdawczym.

3.6.POZOSTALE ISTOTNE ZDARZENIA W OKRESIE SPRAWOZDAWCZYM
ORAZ DO DNIA PUBLIKAC]JI RAPORTU

W dniu 24 kwietnia 2015 roku Zarzad Spétki podjat uchwate, na podstawie ktorej
zarekomendowat Zwyczajnemu Walnemu Zgromadzeniu aby zysk netto Spétki za rok obrotowy
2014, wynoszacy 25.003.133,93 zt, zostat przeznaczony na:

o zwiekszenie kapitatu rezerwowego - w kwocie 13.518.133,93 zt;
o wyplate dywidendy - w kwocie 11.485.000,00 z}, tj. 0,5 zt na jedna akcje.

Zarzad Emitenta zaproponowatl przy tym, aby dzien dywidendy byt wyznaczony na dziesigty
dzien liczony od dnia nastepujgcego po dniu podjecia przez Zwyczajne Walne Zgromadzenie
Spotki uchwaty o podziale zysku netto Spétki za 2014 rok, natomiast wyptata dywidendy
nastgpita w dwoch rownych ratach tj.:

- I rata w wysokosci 0,25 zt na jedng akcje - w dniu 31 sierpnia 2015 r.;

- Il rata w wysokosci 0,25 zt na jedng akcje - w dniu 30 listopada 2015 r.
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Rada Nadzorcza Spotki pozytywnie zaopiniowala powyzsza propozycje Zarzadu odno$nie
podziatu zysku netto za 2014 rok, a w dniu 9 czerwca 2015 r. Zwyczajne Walne Zgromadzenie
TORPOL S.A. podjeto decyzje w sprawie podziatu zysku netto za 2014 rok zgodnie z powyzsza
rekomendacja.

W dniu 17 czerwca 2015 roku Rada Nadzorcza Emitenta dokonata wyboru podmiotu
uprawnionego do badania sprawozdan finansowych celem zbadania jednostkowych oraz
skonsolidowanych sprawozdan finansowych za lata 2015-2017. Wybranym podmiotem jest
PricewaterhouseCoopers sp. z 0.0. z siedzibg w Warszawie.

W dniu 30 lipca 2015 r. po uzyskaniu akceptacji ze strony Rady Nadzorczej Emitenta Zarzad
Spéiki podjat uchwate w sprawie emisji obligacji serii A.

W dniu 31 lipca 2015 r. Zarzad Emitenta podjat uchwate w sprawie przydziatu 40.000 obligacji
serii A o warto$ci nominalnej 1 tys. PLN i o facznej wartosci 40 mln PLN.

W dniu 6 sierpnia 2015 r. obligacje serii A zostalty wprowadzone do Krajowego Depozytu
Papier6w Wartosciowych i w zwigzku z powyzszym w tej dacie zostaty zapisane na rachunkach
inwestorow. Obligacje sg obligacjami zwyktymi, niezabezpieczonymi, zdematerializowanymi, na
okaziciela i zostaly wyemitowane w trybie art. 33 pkt 2 ustawy o obligacjach z dnia 15 stycznia
2015 r. (Ustawa o obligacjach). Obligacje byty oferowane po cenie emisyjnej rownej ich wartosci
nominalnej. Wykup obligacji nastapi w terminie 36 miesiecy od dnia ich przydziatu. Z tytutu
obligacji przystuguja wylgcznie $wiadczenia pieniezne. Cel emisji nie zostat okreslony
w rozumieniu Ustawy o obligacjach. Pozyskane $rodki z tytulu emisji obligacji zostaly
przeznaczone na zamiane czeSci krotkoterminowego finansowania kredytowego na
dtugoterminowe finansowanie dtuzne, co umozliwito zwolnienie cze$ci zabezpieczen na majatku
trwatym Spotki oraz na pozyskanie $rodkéw na finansowanie kapitatu obrotowego pod
oczekiwane projekty inwestycyjne w Polsce i w Norwegii. Oprocentowanie Obligacji zostato
ustalone na poziomie WIBOR 6M + marza i bedzie wyptacane w szeSciomiesiecznych okresach
odsetkowych z zastrzezeniem, iz z uwagi na dostosowanie okreséw odsetkowych do
potrocznych okreséw kalendarzowych pierwszy i ostatni okres odsetkowy zostaty ustalone na
okres inny niz szeSciomiesieczny. Emitent posiada prawo wczes$niejszego wykupu Obligacji na
zasadach okre$lonych w warunkach emisji Obligacji. Wszelkie platnosci z tytulu Swiadczen
z Obligacji dokonywane bedg za posrednictwem KDPW. Pozostate warunki emisji Obligacji sa
standardowe dla tego typu instrumentéw i transakcji na rynku kapitatowym.

W dniu 31 sierpnia 2015 r. Emitent dokonat wyptaty pierwszej raty dywidendy w wysokosci
5 743 tys. zt (0,25 zt na akcje).

W dniu 2 listopada 2015 r. Emitent powzigl informacje o podjeciu przez sp6tke BondSpot S.A.
z siedzibg w Warszawie uchwaly w sprawie wprowadzenia do alternatywnego systemu obrotu
na Catalyst obligacji na okaziciela serii A Spo1ki.
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4. SYTUACJA EKONOMICZNO-FINANSOWA GRUPY

Grupa Emitenta w 2015 roku znajduje sie w satysfakcjonujgcej sytuacji ekonomiczno-
finansowej. W dalszym ciggu obserwujemy dynamicznie rosngcg sprzedaz w zwigzku
z realizacja posiadanego portfela zaméwien. Gtéwnym celem Zarzadu Emitenta jest obecnie
prawidtowa obstuga zbudowanego portfela zamoéwien w celu zachowania satysfakcjonujacej
rentownos$ci dziatalnosci oraz budowanie portfela zamoéwien na lata 2016-2018. Umozliwia to
posiadanie istotnych limitoéw kredytowych i gwarancyjnych, komfortowa sytuacja ptynnosciowa
Spotki oraz tatwy dostep do finansowania zewnetrznego. Grupa Emitenta skupia sie na
odpowiednim przygotowaniu finansowym, maszynowym i kadrowym do ,otwarcia” przetargéw
z nowej perspektywy unijnej przez jej gtéwnego odbiorce w Polsce oraz do rozpoczecia
realizacji duzych planéw inwestycyjnych w Skandynawii i na Batkanach.

Srednia rentowno$¢ na sprzedazy brutto posiadanego portfela zaméwien ksztattuje sie na
poziomie ok. 6,6%. Tak wyrazny wzrost Sredniej rentownos$ci portfela zaméwien wynika z
zakonczenia kontraktdw o nizszej rentownosci (np. LCS Gdynia) oraz duzego przerobu wiasnego
w ostatnim okresie kontraktéw o wyzszej Sredniej rentownosci (np. Podteze - Bochnia, Kalety -
Kluczbork czy E75 Rail Baltica). Srednia rentowno$¢ na sprzedazy brutto z portfela kontraktéw
za ostatnie 12 miesiecy na koniec wrze$nia 2015 roku wyniosta 5,9%.

4.1.KOMENTARZ NT. WYNIKOW FINANSOWYCH

4.1.1. OMOWIENIE GEOWNYCH POZYCJI RACHUNKU ZYSKOW I STRAT

Warto$¢ przychodéw netto ze sprzedazy w okresie sprawozdawczym wyniosta 842,9 min zt
i byla ponad dwukrotnie wyzsza w poréwnaniu z analogicznym okresem w 2014 roku
(406,5 mln z1). Jest to spowodowane przede wszystkim rosnaca sprzedazg w ramach realizacji
posiadanego portfela zaméwien, w szczego6lnosci realizacja kontraktéw Rail Baltica oraz t.odzi
Fabrycznej oraz kontraktéw w koncowej fazie realizacji (LCS Gdansk, Kalety - Kluczbork).
Dynamika wzrostu kosztu wtasnego sprzedazy byta nieznacznie wyzsza (od dynamiki wzrostu
sprzedazy) i wyniosta 110,1% (wzrost o 414,8 mln z1), w zwigzku z czym poziom zysku ze
sprzedazy brutto na sprzedazy byt wyzszy az o 72,9% r/r i wynidst 51,3 mln z} (wobec 29,7 min
zt rok wcze$niej).

Koszty sprzedazy oraz Kkoszty ogdlnego zarzadu wyniosty tacznie 17,4 mln zt i byly wyzsze
0 4,8 mln rok do roku (+37,7%). W efekcie zysk ze sprzedazy netto wynidst 33,9 mln zt wobec
17 mln zt zysku ze sprzedazy netto na koniec wrze$nia 2014 roku, co oznacza prawie dwukrotny
wzrost (+ 99% r/r).

Saldo pozostatej dziatalnosci operacyjnej byto dodatnie (+0,1 mln zt po 3 kwartatach 2015 roku
wobec +0,2 mln zt w tym samym okresie 2014 roku).

W efekcie zysk operacyjny EBIT wynidst 34 mln zt w okresie sprawozdawczym wobec
17,3 mln z w analogicznym okresie w poprzednim roku obrotowym (+96,9% r/r).
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Nalezy zauwazy(¢ ze przy znacznie wyzszym poziomie sprzedazy w badanym okresie Grupa
znacznie poprawita wynik na dziatalnosci finansowej (1,1 mln zt straty wobec -2,4 mln zt straty
rok wczesniej). Tak znaczaca poprawa jest efektem obnizenia kosztéw finansowania
kredytowego po debiucie Spo6tki na rynku GPW i tatwego dostepu do finansowania
zewnetrznego.

Zysk brutto GK Emitenta w okresie sprawozdawczym wynidst 32,7 mln zt, co oznacza poprawe
0 18,3 mln zt w poréwnaniu do analogicznego okresu 2014 roku (14,4 mln zt i +127,6% r/r).
Podatek dochodowy w badanym okresie wynidést 6,1 mIn zt i byl wyzszy o 3,2 min zt
w poréwnaniu z tym samym okresem w 2014 roku.

Zysk netto Grupy wyniést 26,6 mln zt i byt ponad dwukrotnie (+130,8% r/r) wyzszy od
wypracowanego zysku netto Grupy po 3 kwartatach 2014 roku (11,5 min. z1).

4.1.2. OMOWIENIE POZYCJI BILANSOWYCH

Na dzient 30 wrze$nia 2015 roku suma bilansowa Grupy TORPOL osiggneta warto$¢ 772,3 min zt
i byta nieznacznie wyzsza w stosunku do stanu na koniec 2014 roku (764,5 mln z}).

Aktywa trwate na dzien 30 wrze$nia 2015 roku stanowity 19,5% warto$ci sumy bilansowej
(wobec 15,2% wedtug stanu na koniec 2014 roku). Warto$¢ aktywéw trwatych wyniosta
150,3 mln zt i byta wyZsza o 24 mln zt w poréwnaniu do wartosci aktywdw trwatych na koniec
2014 roku (116 mln zt). Wsréd aktywow trwatych najwieksza pozycje stanowig rzeczowe
aktywa trwate o wartosci 96,7 mln zt (wobec 72,7 mln zt wedtug stanu na koniec 2014 roku),
ktére stanowia 64,4% udziatu w aktywach trwatych (wobec 62,7% udziatu wedtug stanu na
koniec 2014 roku). Pozostatymi istotnymi pozycjami w aktywach trwatych sa aktywa z tytutu
podatku odroczonego o wartosci 25,6 mln zt (wobec 26 mln zt wedtug stanu na koniec 2014
roku), wynikajace przede wszystkim z rozliczenia kontraktéw dlugoterminowych (w tym
wycena per saldo z tytutu kontraktéw dtugoterminowych 17,3 mln zt oraz 8,2 mln zt warto$¢
znaku towarowego).

Aktywa obrotowe na dzien 30 wrze$nia 2015 roku stanowity 80,5% wartosci sumy bilansowej
(wobec 84,8% wedtug stanu na koniec 2014 roku). Warto$¢ aktywoéw obrotowych wyniosta
622 mln zi, co stanowi spadek o 4,1% w stosunku do stanu na koniec 2014 roku (648,5 miln zt)
i wynika przede wszystkim z wyraznego spadku poziomu s$rodkéw pienieznych i ich
ekwiwalentéw na skutek zaangazowania w finansowanie kapitatu obrotowego na realizowanych
kontraktach w ramach posiadanego portfela zamoéwien. Wéréd aktywoé6w obrotowych istotng
pozycje stanowig naleznosci z tytutu dostaw i ustug, ktére na koniec wrzesnia 2015 roku
wyniosty 423,2 mln zt (wobec 328,6 mln zt wedtug stanu na koniec 2014), co stanowi wzrost
0 28,8%. Udzial nalezno$ci z tytutu dostaw i ustug w aktywach obrotowych na dzien 30 wrze$nia
2015 roku wynidst 68% w poréwnaniu do 50,7% wedlug stanu na koniec 2014 roku.
Pozostatymi istotnymi pozycjami w aktywach obrotowych sa $rodki pieniezne oraz ich
ekwiwalenty oraz pozostate naleznos$ci. Na dzien 30 wrzes$nia 2015 roku Grupa TORPOL
dysponowata $rodkami pienieznymi w wysokosci prawie 100 mln zt wobec 193,7 mln zt na
koniec 2014 roku, co stanowi spadek o 48,5%. Poziom $rodkéw pienieznych jest $cisle zwigzany
z zarzadzaniem plynnoscia oraz ze specyfika prac w ramach istotnych kontraktow
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z portfela zamowien Grupy Emitenta, w szczegélnos$ci na kontrakcie L.6dz Fabryczna. Pozostate
istotne pozycje, zwigzane gtéwnie z rozliczeniem dtugoterminowych kontraktéw budowlanych
na koniec wrze$nia 2015 roku wyniosty 54,4 mln zt i spadty o 13,5% z poziomu 62,8 mln zt na
koniec 2014 roku.

Udziat kapitatu wtasnego w sumie bilansowej na koniec wrzesnia 2015 roku wynidst 28,2% i byt
wyzszy od poziomu 26,6% wedtug stanu na koniec 2014 roku. Warto$¢ kapitatu wlasnego na
koniec okresu sprawozdawczego wyniosta 218,1 mln zt, wobec 203,3 mln zt na koniec 2014
roku, co stanowi wzrost o 7,3%.

Wartos$¢ zobowigzan diugoterminowych na koniec wrzesnia 2015 roku wyniosta 92,3 mln zt
i byla wyraznie wyzsza o 58,2 mln zt wedtug stanu na koniec 2014 roku, co stanowi wzrost o
170,7%. Gléwna pozycja zobowigzan dlugoterminowych sg diugoterminowe zobowigzania
finansowe wynikajace z wyemitowanych obligacji dtugoterminowych w wys. 40 mln zt oraz
zawieranych transakcji leasingu finansowego przez Emitenta oraz kredytéw obrotowych
o zapadalnosci powyzej 12 miesiecy, ktérych tacznie warto$¢ na koniec wrzesnia 2015 roku
wyniosta 83,9 mln zt (wobec 27,3 mln zt na koniec 2014 roku).

Warto$¢ zobowigzan krétkoterminowych na koniec wrze$nia 2015 roku wyniosta 461,8 miln zt
i byta nizsza o 65,3 mln zt wobec 527,1 mln zt na koniec 2014 roku, co stanowi spadek o 12,4%.
Najistotniejsza pozycje zobowigzan krétkoterminowych stanowig zobowigzania z tytutu dostaw
i ustug, ktére na koniec wrzes$nia 2015 roku wyniosty 231,7 mln zt i spadty w badanych okresie
0 49,1 mln zt z poziomu 280,9 mln zt na koniec 2014 roku (spadek o 17,5%). Pozostalymi
istotnymi pozycjami s3 zobowigzania z tytulu rozliczenia diugoterminowych kontraktéw
budowlanych, ktére na koniec okresu sprawozdawczego wyniosty 100,3 min zt (wobec 117,8
mln zt na koniec 2014 roku) oraz pozostate zobowigzania z tytutu ustug niefakturowanych,
ktére na koniec okresu sprawozdawczego wyniosty 65,9 mln zt (wobec 23,3 miln zt na koniec
2014 roku).

Warto zaznaczy¢, ze Grupa skutecznie zmienita strukture finansowania dtuznego
z krotkoterminowego na dlugoterminowe. Wykorzystanie kredytow i pozyczek na koniec
wrzeé$nia 2015 roku byto znacznie nizsze (spadek o 31,6 min zt) niz na koniec 2014 roku
i wyniosto 6,9 mln zt. Grupa Emitenta zanotowata w okresie sprawozdawczym rowniez dalszy
spadek kosztu pozyskania zewnetrznego finansowania dtuznego.

4.1.3. OMOWIENIE POZYCJI RACHUNKU PRZEPLYWOW PIENIEZNYCH

Na koniec wrzesnia 2015 roku saldo operacyjnych przeptywéw pienieznych byto ujemne
i wykazato warto$¢ -89,4 mln zt. Zmniejszyto sie ono w stosunku do analogicznego okresu
ubieglego roku o kwote 94,2 mln z}, gtéwnie z powodu zmian w kapitale obrotowym (sptata
zobowigzan handlowych i zmiana stanu naleznosci i zapaséw w badanym okresie), co jest
zwigzane z realizacjg kontraktow budowlanych przez Emitenta.

Srodki pieniezne netto z dziatalnosci inwestycyjnej byty ujemne i wyniosty -12 min zt wobec
ujemnej pozycji -1,7 mln zt w poprzednim okresie i wynikato gtéwnie z dalszego rozwoju parku
maszynowego Grupy.
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Saldo przeptywow srodkéw z dziatalnosci finansowej byto dodatnie i wyniosto 7,5 mln zt wobec
dodatniej pozycji 34,8 min zt w tym samym okresie w 2014 roku. Na wyzszg pozycje w
analogicznym okresie w 2014 roku miato wptyw przede wszystkim rozliczenie wptywu z emisji
akcji serii B (59,2 mln zt brutto).

Grupa TORPOL rozpoczeta rok 2015 dysponujac $rodkami pienieznymi w wysokosci
193,7 mln zi, natomiast zakonczyta okres 3 kwartatéw 2015 roku posiadajac $rodki pieniezne
w kwocie niemal 100 mln zt. Przeptywy pieniezne netto tgcznie w omawianym okresie byty
ujemne i wyniosty -93,9 mln zt (wobec dodatnich przeptywdéw +34,8 mln zt w pierwszych trzech
kwartatach 2014 roku).

4.2.0CENA WSKAZNIKOW RENTOWNOSCI

marza zysku ze sprzedazy zysk ze sprzedazy brutto okresu/przychody

6,1 7,3 ) .
brutto netto ze sprzedazy w danym okresie
zysk operacyjny powiekszony o amortyzacje

EBITDA (w tys. zi) 43103 25031 w danym okresie

zysk operacyjny powigkszony o amortyzacje
marza EBITDA 51 6,2 w danym okresie/przychody netto ze
sprzedazy w danym okresie

zysk operacyjny okresu/przychody netto ze

7 Kk j 4 4,2
fatza zysku operacyJiiego 0 ' sprzedazy w danym okresie
marza brutto 3.9 35 zysk brutto olfresu/przychody ngtto ze
sprzedazy w danym okresie
marza netto 32 28 zysk netto okresu/przychody netto ze

sprzedazy w danym okresie
zysk netto okresu X2 /(wartos¢ aktywow na
rentownos$¢ aktywow ROA 3,5 1,7 koniec badanego okresu + wartos¢ aktywéw
na koniec poprzedniego roku obrotowego)
zysk netto okresu x2 /(wartos¢ kapitatow

rentownos¢ kapitatow wlasnych na koniec badanego okresu +

12,6 7,1
wiasnych ROE ' ' wartos$é kapitatéw wilasnych na koniec

poprzedniego roku obrotowego)

Marza zysku ze sprzedazy brutto zmniejszyta sie w badanym okresie o 1,2 p.p. w stosunku do
analogicznego okresu w 2014 roku i wyniosta 6,1%. Przyczyna spadku byta aktualizacja budzetu
jednego z realizowanych kontraktéw w pierwszym pétroczu 2015 w zwigzku z koniecznoscig
jego wydtuzenia, a tym samym doszacowania kosztéw zwigzanych z dluzszym okresem
realizacji kontraktu.

W efekcie marza EBITDA wyniosta 5,1% w okresie sprawozdawczym, co stanowi spadek
01,1 p.p. wobec 6,2% w analogicznym okresie 2014 roku.

Marza zysku operacyjnego z kolei nieznacznie zmniejszyta sie o 0,2 p.p. wobec analogicznego
okresu w ubiegtym roku do poziomu 4,0%.
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Marza brutto wykazata wzrost o 0,4 p.p. w stosunku do analogicznego okresu w 2014 roku do
poziomu 3,9%, co jest efektem poprawy wyniku na dziatalnosci finansowe;j.

Poziom marzy netto wyniost 3,2% i byt o 0,4 p.p. wyzszy wobec warto$ci wskaznika 2,8%
w pierwszych trzech kwartatach 2014 roku.

Stopa zwrotu z aktywéw w pierwszych 3 kwartatach 2015 roku wyniosta 3,5%, co stanowi
wzrost o 1,8 p.p w stosunku do analogicznego wskaznika z poprzedniego roku. Wskaznik
odzwierciedlajacy rentownos$¢ zaangazowanego w Grupie kapitalu wlasnego wynidst 12,6%
wobec stopy rentownosci na poziomie 7,1% za trzy kwartaty ubiegltego roku, co stanowi wzrost
05,5p.p.

4.3.PRZYCHODY ORAZ ICH STRUKTURA

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

e drogi kolejowe - generalne wykonawstwo kompleksowych ustug budowy i modernizacji
obiektéw w branzy budownictwa kolejowego - odbiorca ustug jest spétka PKP PLK S.A;

e drogi tramwajowe - generalne wykonawstwo kompleksowych ustug budowy
i modernizacji obiektéw w branzy budownictwa tramwajowego. Odbiorcami ustug s3
Zarzady Drog 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 poniZzej przedstawiono wielko$¢ przychodéw ze sprzedazy netto w poszczegélnych
segmentach operacyjnych w okresie sprawozdawczym oraz w okresie analogicznym
poprzedniego roku.

drogi kolejowe 755 267 89,6% 379 854 93,5% | 375413 | 98,8%
drogi tramwajowe 75318 8,9% 14225 35% | 61093 | 429,5%
pozostate 12 295 1,5% 12386 3,0% -91 -0,7%
Razem 842 880 406 465 436415  107,4%

Gléwnym segmentem dziatalno$ci Grupy jest Swiadczenie kompleksowych ustug w zakresie
budownictwa infrastruktury kolejowej. Gldwnym odbiorcg ustug Grupy Emitenta w tym
obszarze jest spotka PKP PLK S.A, ktéra z mocy ustawy odpowiada za zarzadzanie
infrastrukturg kolejowg w Polsce. W okresie sprawozdawczym udzial przychodéw z tego
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segmentu dziatalno$ci w catkowitych przychodach Grupy Emitenta wynidst 89,6%, co oznacza
nieznaczny spadek o 3,9 p.p. r/r.

Udzial sprzedazy segmentu tramwajowego w catkowitych przychodach ze sprzedazy
w pierwszych trzech kwartatach 2015 roku wynidst 8,9% wobec 3,5% udziatu w sprzedazy
w analogicznym okresie w 2014 roku. Wysoki nominalny i udziatlowy wzrost sprzedazy w
ramach tego segmentu podyktowany jest realizacjg kontraktéw w Norwegii (‘Oslo Prinsens Gate’
oraz ‘Ekebergbanen’) oraz kontraktu tramwajowego w Olsztynie.

Grupa Emitenta zaangazowana jest w prowadzenie projektéw generalnego wykonawstwa
w branzy budownictwa kolejowego i tramwajowego w Polsce i 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.

Polska 803 218 95,3% 392315 96,5% 410903 104,7%
Zagranica 39 662 4,7% 14 150 3,5% 25512 180,3%
Razem 842 880 406 465 436415 | 107,4%

Wysoki udziat sprzedazy krajowej w sprzedazy ogétem zaré6wno w okresie sprawozdawczym
jak réwniez w okresie analogicznym ubiegtego roku wynika ze specyfiki posiadanego przez
Grupe Emitenta portfela realizowanych kontraktéw, w ktérym dominujaca role odgrywaja
kontrakty kolejowe realizowane na rzecz gtéwnego odbiorcy Grupy spétki PKP PLK S.A.

Wyrazny wzrost wolumenu sprzedazy zagranicznej w pierwszych trzech kwartatach 2015 roku
wynika przede wszystkim z realizacji kolejnych zaméwien na rynku norweskim przez Grupe
Emitenta. W listopadzie 2014 roku Emitent podpisat zamoéwienie o wartosci ok. 157,5 mln NOK
netto (ok. 78 miln zt netto na dzien zawarcia kontraktu) oraz w lutym 2015 roku Spoétka
podpisata w Norwegii umowe z Sporveien Oslo AS na kompleksowg przebudowe podwdjnego
toru tramwajowego na odcinku Ekebergparken-Jomfrubraten w Oslo. Warto$¢ umowy wynosi
56 571 tys. NOK netto (ok. 27 mln zt netto). Zgodnie z przyjeta strategia, Zarzad Emitenta
oczekuje dalszego wzrostu skali dziatalno$ci na rynku norweskim.

W pierwszych trzech kwartatach 2015 roku przychody denominowane w koronach norweskich
stanowity 4,7% obrotu (w analogicznym okresie 2014 roku ok. 3,7%). Ze wzgledu na znikomy
udziat sprzedazy i zakupéw w walucie obcej Grupa Emitenta nie zabezpieczyta transakcji
sprzedazy i zakupéw denominowanych w walutach obcych.

4.4.0CENA ZARZADZANIA ZASOBAMI FINANSOWYMI

Grupa TORPOL na koniec wrze$nia 2015 roku dysponowata $rodkami pienieznymi w wysokosci
niemal 100 mln zt wobec 193,7 mln zt w analogicznym okresie 2014 roku, co stanowi spadek
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0 93,9 mln zt (48,5% r/r). Grupa TORPOL konsekwentnie utrzymuje bardzo bezpieczny poziom
plynnosci finansowej pozwalajacy na terminowe realizowanie swoich zobowigzan.

4.4.1. OCENA WSKAZNIKOW PLYNNOSCI

PonizZej przedstawiono analize wskaznikéw ptynnosci w okresie sprawozdawczym.

aktywa obrotowe —
kapital pracujacy tyw W

160 153 121 416 38737 zobowiqzania
(W tys. zt) . .
krotkoterminowe
aktywa
plynnos¢ biezaca 1,35 1,23 0,12 obrotowe/zobowigzania

krotkoterminowe
(aktywa obrotowe —
plynno$é szybka 1,30 1,16 0,14 zapasy)/zobowigzania
krotkoterminowe
Srodki pieniezne i ich
0,22 0,37 -0,15 ekwiwalenty/zobowigzania
krotkoterminowe

pltynnos¢
natychmiastowa

Kapitat pracujagcy w Grupie TORPOL na dzien 30 wrzesnia 2015 roku osiggnat poziom
160,2 mln zt, co oznacza wzrost o 38,7 mln zt w stosunku do poziomu 121,4 mln zt na koniec
2014 roku.

W ciggu pierwszych 3 kwartatéw 2015 roku wskazniki ptynnosci biezacej i szybkiej
uksztattowaly sie na nieznacznie wyzszych poziomach w poréwnaniu z konicem 2014 roku.
Wskaznik plynnosci biezacej osiggnat wartos¢ 1,35, natomiast warto$¢ wskaznika ptynnosci
szybkiej 1,30 (na koniec 2014 roku warto$¢ wskaznikéw wynosita odpowiednio 1,231 1,16).

W badanym okresie warto$¢ wskaznika ptynnos$ci natychmiastowej wyniosta 0,22 wobec
poziomu 0,37 na koniec 2014 roku, co oznacza - opierajagc sie wylgcznie na ocenie
ww. wskaznika, ze Grupa Emitenta jest w stanie natychmiast zrealizowa¢ ponad 1/5 swoich
zobowigzan  krétkoterminowych. Widoczny spadek  wskaznika podyktowany jest
zaangazowaniem znacznych $rodkow pienieznych w realizacje kontraktéw w sezonie
budowlanym, a jego obecny poziom nie ma wptywu na terminowos$¢ w realizowaniu zobowigzan
przez Grupe Emitenta.

Na jednym z kontraktéw $rodki zgromadzone na rachunkach powierniczych przeznaczone sg
wytacznie na realizacje danego kontraktu. Wyptyw $rodkéw z rachunkéw powierniczych
potwierdza partner konsorcjum (ktérego Emitent jest liderem) realizujgcego ten kontrakt.
Jednocze$nie Emitent ma wptyw na wyptate Srodkdw przynaleznych partnerowi konsorcjum.
Kwoty Srodkéw pienieznych przedstawione w bilansie wykazane sg w udziale w konsorcjum
przypadajacym na Emitenta.

Reasumujgc, poziomy plynnosci w badanym okresie charakteryzowata stabilnos¢ i byly one
wystarczajace do biezacego regulowania zobowigzan przez Grupe Emitenta.
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4.4.2. WSKAZNIKI STRUKTURY FINANSOWANIA I ZADLUZENIA

Grupa Emitenta monitoruje strukture kapitatéw i finansowania dziatalnos$ci operacyjnej przy
pomocy wskaznikow struktury finansowania i zadluzenia. Analizowane przez Grupe wskazniki,
przedstawione w tabeli poniZzej, w opinii Emitenta pozwalajg na utrzymanie zaréwno dobrego
ratingu kredytowego jak tez potwierdzaja prawidtowa strukture finansowania majatku Grupy.
Wszystkie wskazniki struktury finansowania i zadluzenia na koniec wrze$nia 2015 roku
znajdowatly sie na bardzo bezpiecznym i satysfakcjonujacym poziomie.

k‘;;iggﬁ ;122:;‘;1 0,28 0,27 0,01 kapital wlasny/aktywa ogdlem
pokrycie majatku
trwatego kapitatem 1,45 1,75 -0,30 kapital wlasny/aktywa trwaty
wilasnym
(zobowigzania dlugoterminowe+
ogoblne zadluzenie 0,72 0,73 -0,01  zobowigzania krotkoterminowe)/aktywa
ogotem
o 1 (zobowigzania diugoterminowe+
zadiuzenie kapitatow 2,54 2,76 -0,22  zobowigzania krotkoterminowe)/kapitaty
wiasnych
wlasne
'zadluiet.lie 0,60 0,69 10,09 zobowiqzania kro'tkroterminowe/aktywa
krotkoterminowe ogotem
zadluZe.nie 0.12 0,04 0,08 zobowiqzania dlugf)terminowe/aklywa
dlugoterminowe ogotem
zobowiqzania finansowe diugoterminowe
zadhuzenie netto -438 -120124 119 686 i krotkoterminowe — srodki pienigzne
i ich ekwiwalenty
Zanualizowana 61 233 43161 18072 zysk ope‘racyjny pov.vigkszm"ty .
EBITDA 0 amortyzacje za ostatnie 12 miesiecy
(zobowigzania finansowe
zadhuzenie netto do diugoterminowe i krotkoterminowe —
zanualizowanej -0,01 -2,78 2,77 Srodki pienigzne i ich ekwiwalenty)/zysk
EBITDA operacyjny powigkszony o amortyzacje

za ostatnie 12 miesigcy

Wskaznik pokrycia majgtku kapitatem wtasnym (wskaznik kapitatowy) wzrést po 3 kwartatach
2015 roku do poziomu 0,28 w poréwnaniu z poziomem 0,27 na koniec ubiegtego roku. Wartos¢
wskaznika pokrycia majatku trwatego kapitatem wtasnym spadta do poziomu 1,45 wobec 1,75
na koniec roku 2014.

Grupa TORPOL konsekwentnie utrzymuje bardzo dobra sytuacje zadtuzeniowa. Na koniec
3 kwartalu 2015 roku wskazniki zadtuzenia catkowitego, krétko- i dlugoterminowego
utrzymywaty sie na stabilnym, satysfakcjonujacym poziomie. Spadkowi ulegt wskaznik
zadluzenia kapitatéw wtasnych z poziomu 2,76 na koniec 2014 roku do poziomu 2,54 na koniec
wrze$nia 2015 roku.

Wskaznik zadluzenia netto do zanualizowanej EBITDA uksztattowatl sie na koniec wrze$nia
2015 roku na poziomie ujemnym, bliskim zera wobec -2,78 na koniec 2014 roku, co oznacza, Ze
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Grupa nie posiada dtugu netto. Nalezy doda¢, ze zadtuzenie finansowe jest zwigzane wytacznie
z podstawowq dziatalno$cig Emitenta, a warto$¢ wskaznika zadtuzenia netto do EBITDA jest
$cisle zwigzana z aktualnym zapotrzebowaniem na finansowanie kapitatu obrotowego
w ramach realizowanego portfela zamoéwien. Obecny, ujemny poziom wskaznika zadtuzenia
netto do EBITDA daje Emitentowi przestrzen do dalszego zadtuzania sie w zwigzku
z bardzo dobrymi perspektywami branzy kolejowej w Polsce i w Norwegii w okresie
najblizszych kilku lat.

Zarzad Emitenta zwraca uwage na skale rekordowych, planowanych naktadéw inwestycyjnych
na rozwodj linii kolejowych oraz sieci elektroenergetycznych w Polsce na lata 2016-2023 oraz
istotnych (nawet wiekszych niz w Polsce) naktadow inwestycyjnych na infrastrukture w krajach
skandynawskich w szczeg6lnosci w Norwegii czy w Szwecji. Stwarza to dla Grupy wielkie
mozliwosci wzmocnienia pozycji rynkowej jako czotowego wykonawcy inwestycji
infrastrukturalnych w Polsce oraz dynamicznego rozwoju na rynkach zagranicznych. Grupa
Torpol jako dos$wiadczony i renomowany podmiot na rynku budownictwa kolejowego,
ze wzgledu na posiadang kadre inzynierska, kompleksowy i wszechstronny park maszynowy
oraz potencjat finansowy jest w komfortowej sytuacji, aby pozyskiwac istotne na rynku, nawet
najwieksze projekty inwestycyjne.

4.5.STANOWISKO GRUPY ODNOSNIE PUBLIKOWANYCH PROGNOZ
WYNIKOW FINANSOWYCH GRUPY

Emitent nie publikowat prognoz wynikéw finansowych na 2015 rok.
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5. STRATEGIA I PESPEKTYWY ROZWO]JU

Szczegbtowy opis celow strategicznych oraz perspektyw rozwoju zostat zamieszczony
w punkcie 5 Sprawozdania Zarzadu dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL za 2014 rok
(str.42-63).

5.1.CELE STRATEGICZNE GRUPY KAPITALOWE]

Cele strategiczne Grupy Emitenta sg ukierunkowane na dalsze podnoszenie wartosci Grupy
Emitenta poprzez sukcesywny wzrost przychodéw ze sprzedazy, w tym takze z nowych rynkow
zbytu oraz rozwoj i rozszerzanie ustug $wiadczonych przez Grupe. Konsekwentne budowanie
pozycji rynkowej w Polsce oraz na rynkach zagranicznych ma umozliwi¢ Grupie Emitenta
uzyskiwanie satysfakcjonujacego poziomu rentowno$ci dziatalnosci i przede wszystkim
tworzenie wartosSci dodanej dla akcjonariuszy.

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. We wrze$niu 2015 roku rzad przyjat Krajowy Program Kolejowy do 2023 roku
(KPK). Dokument przewiduje naktady inwestycyjne na infrastrukture kolejowa w wysokosci
67,5 mld zt, ktére beda realizowane w ramach nastepujacych programow:

e CEF - 21,8 mld zt (w tym dofinansowanie ze sSrodkéw UE 3,66 mld euro);

e POIiS 2014 - 2020- 26,4 mld zt (w tym dofinansowanie ze $rodkéw UE 4,63 mld euro);

e POIiS 2007 - 2013 - 3,4 mld zt (w tym dofinansowanie ze $rodkéw UE 0,6 mln euro);

e PO Polska Wschodnia - 1,7 mld zt (w tym dofinansowanie ze $rodkéw UE na poziomie
0,33 mld euro);

e Regionalne PO - 4,27 mld zt (w tym dofinansowanie ze $rodkéw UE na poziomie
0,87 mld euro);

e Budzet krajowy i Fundusz Kolejowy - 9,96 mld z1.

Poziom dofinansowania inwestycji ze srodkéw UE wynosi ok. 10,5 mld euro. Jest to rekordowy
poziom naktadéw inwestycyjnych oraz dofinansowania w historii. Wréd gtéwnych projektéw
inwestycyjnych objetych KPK sa:

e poprawa stanu technicznego sieci TEN-T, w tym kontynuacja prac w korytarzach C-E30,
E20/C-E20, E59/C-E59, E65/C-E65, E75, stanowigce potaczenia miedzywojewddzkie
i miedzynarodowe (m.in. odcinki Warszawa - Tr6jmiasto, Warszawa - Poznan, Wroctaw
- Poznan, Zabrze - Krakdw, Warszawa - Sadowne);
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e osiagniecie korzystniejszego czasu przejazdu pociaggéw wzgledem transportu drogowego
na modernizowanych trasach;

e inwestycje w ciagu ,Magistrali Wschodniej” na trasach: Rzeszéw/Kielce - Lublin -
Biatystok - Olsztyn;

e wdrazanie ERTMS w Polsce, czyli Europejskiego Systemu Zarzadzania Ruchem
Kolejowym, ktéry obejmuje Globalny System Kolejowej Radiokomunikacji Ruchomej
(ERTMS/GSM-R) oraz Europejski System Sterowania Pociggiem (ERTMS/ETCS);

e lepsze skomunikowanie Warszawy z innymi regionami, poprawa potaczen miedzy
miastami wojewo6dzkimi, a przede wszystkim z o$rodkami gospodarczymi, a takze
zapewnienie sprawnych potaczen kolejowych z portami morskimi;

e poprawa stanu technicznego linii waznych dla ruchu towarowego m.in.: zapewniajacych
ominiecie aglomeracji warszawskiej, poznanskiej i gérnoslaskiej oraz poprawiajacych
dostep do portéw morskich w Gdansku, Gdyni, Szczecinie i Swinoujéciu, stanowigcych
wyprowadzenia z innych punktéw generujacych najwieksze potoki przewozowe.

Grupa Emitenta prowadzi rowniez dziatalno$¢ na rynku tramwajowym w Polsce. Dzieki
dostepnosci Srodkéw z Unii Europejskiej od kilku lat rosng naklady inwestycyjne na
modernizacje infrastruktury sieci tramwajowych. Grupa Emitenta jest zdania, Ze w obliczu
zwiekszonego zapotrzebowania na inwestycje infrastrukturalne oraz trudna sytuacje budzetowa
lokalnych jednostek samorzadowych formuta partnerstwa publiczno-prywatnego ma szanse
wyraznie zaistnie¢ w sektorze tramwajowym.

5.2.2. SYTUACJA NA RYNKU NORWESKIM

Przyjety przez rzad norweski Krajowy Plan Transportowy na lata 2014-2023 (National
Transport Plan - NTP) zaktada, Ze naklady inwestycyjne w nastepnych latach wzrosna
i w okresie 2014-2017 beda wynosi¢ 61,2 mld NOK, a w okresie 2018-2023 106,6 mld NOK.
Lacznie osiggng one poziom 167,8 mld NOK.

Zdaniem Zarzadu Emitenta w najblizszym czasie nalezy spodziewac sie rozpisania przetargéw
stricte kolejowych (obok tramwajowych i lekkiej kolei miejskiej w Oslo). W celu lepszego
przygotowania sie pod wieksze zamodwienia Grupa Emitenta podjeta szereg dziatan
rozwojowych w obszarze organizacyjnym dziatalnosci, 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.

Grupa Emitenta nie wyklucza mozliwosci rozwoju dziatalno$ci na innych rynkach zagranicznych,
na ktérych beda w najblizszych latach ponoszone istotne naktady inwestycyjne w obszarze
infrastruktury kolejowej np. na Batkanach (Serbia, Chorwacja, itp.). Ponadto, poza rynkiem
norweskim, Emitent rozwaza réwniez ekspansje geograficzng w innych krajach
skandynawskich, przede wszystkim w Szwecji, jednakze na date niniejszego Sprawozdania nie
podjat zadnych wigzacych decyzji w tym zakresie.
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5.3.PLAN INWESTYCYJNY GRUPY

5.3.1. BIEZACE INWESTYCJE

W okresie styczen — wrzesien 2015 roku Grupa Emitenta zrealizowala nastepujace inwestycje
(dane w tys. z1):

Inw. odtworzeniowe 1302 1603 2905
Inw. modernizacyjne 271 0 271
Inw. rozwojowe 1971 7099 9070
RAZEM 3544 8702 12 246

Do gléwnych inwestycji odtworzeniowych nalezy zakup gltowicy zgrzewajacej dla zgrzewarki
szyn o wartos$ci 950 tys. zt. Do inwestycji rozwojowych nalezy zaliczy¢ zakup koparek Atlas o
1acznej wartosci 5,6 min zt.

5.3.2. PLANY INWESTYCYJNE

Zgodnie z planem inwestycyjnym na 2015 rok Grupa Emitenta planuje ponie$¢ naktady
inwestycyjne na poziomie ok. 16,5 mln zt. Planowane inwestycje zaktada sie sfinansowac:

e leasingiem - w kwocie 12,1 mln zt (w tym 1,3 mln zt stanowi wktad wtasny),
e ze $srodkéw wilasnych - w kwocie 4,4 mln zt.

W dniu 6 paZdziernika 2015 roku Emitent wygrat licytacje na zakup nieruchomosci w Koninie,
ktéra dotychczas stanowi baze sprzetowo-maszynowg i jest wynajmowana od spotki PKP S.A.
Warto$¢ transakcji zakupu wyniesie 4,85 min zt.

Poza inwestycjami zrealizowanymi w pierwszych trzech kwartatach 2015 roku oraz
zobowigzaniem zakupu nieruchomo$ci opisanym powyzej, na date Raportu Grupa Emitenta nie
podjeta innych wiazacych zobowigzan w zwigzku z planowanymi istotnymi inwestycjami.

W opinii Zarzadu Spotki, GK TORPOL jest w stanie zrealizowa¢ obecne i przyszte zatozenia
inwestycyjne w oparciu o $rodki pozyskane z emisji akcji serii B, Srodki wlasne wygenerowane
z podstawowej dziatalnoSci operacyjnej oraz z wykorzystaniem finansowania dtuznego
w postaci wyemitowanych obligacji oraz transakcji leasingu finansowego.

W zwiazku z pelnym sukcesem oferty publicznej Grupa postanowita nadwyzke z wpltywéw
z emisji powyzej zatozonego planu przeznaczy¢ na finansowanie kapitalu obrotowego w Polsce.

Srodki pozyskane z emisji przeznaczone na finansowanie kapitatu obrotowego w Polsce
pozwolity na znaczne przyspieszenie prac i utrzymanie wysokiego tempa realizacji portfela
zamoéwien, przede wszystkim kontraktu E75 Rail Baltica.
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W tabeli ponizej zamieszczono informacje nt. wyKkorzystania $rodkéw z emisji do konca
wrze$nia 2015 roku.

Cel Planowane wydatki Wykorzystanie
(mln zI) (mln zh)
Park maszynowy w Norwegii 15,0 7,3
Kapitat obrotowy w Norwegii 10,0 5,0
Kapitat obrotowy w Polsce 311 311
RAZEM 56,1 43,4

5.4.0PIS 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 ponad 0,9 mld zt netto z wylaczeniem
konsorcjantéw na lata 2015-2017 o satysfakcjonujacej rentownosci;

67,5 mld zt - rekordowa skala planowanych naktadéw inwestycyjnych w latach 2016-2023
w zwiagzku z przyjeciem Krajowego Programu Kolejowego do 2023 roku;

mozliwe zmiany w procedurze wyboru wykonawcy i prowadzenia realizacji projektow:
przetargi dwuetapowe, wieksza ocena potencjatu finansowego, kadrowego i technicznego
wykonawcow, mozliwo$¢ zaliczkowania wykonawcéw;

wprowadzenie wiekszych wymagan przez zamawiajgcego w odniesieniu do wykonawcow
(w zakresie do$wiadczenia w modernizacji linii kolejowych);

posiadane kompetencje i doswiadczenie - gwarantujace zdolno$¢ do pozyskiwania
najwiekszych i ztozonych projektéw infrastrukturalnych;

track-record GK TORPOL - gwarantujacy prawidlowa i rzetelng realizacje posiadanego
portfela zamdéwien - przez prawie 25 lat dziatalno$ci Grupa nigdy nie byta w sporze
sgdowym z Zamawiajacym, nie byla tez realizowana gwarancja nalezytego wykonania
i usuniecia wad i usterek wystawiona na zlecenie TORPOLU;

szeroki park maszynowy - gwarantujacy niezalezno$c¢ i konkurencyjnosé cenowa ofert;

duza konkurencja, w szczeg6lnosci ze strony podmiotéw zagranicznych (gtéwnie Hiszpania,
Wtochy);

planowane istotne inwestycje infrastrukturalne w branzy elektroenergetycznej
i gazownictwa;

NORWEGIA:

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);

ptynnos¢ finansowa - wptywy z emisji z 2014 roku przeznaczone na rozwdj dziatalnosci
w Norwegii (ok. 25 mln zt);
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e relatywnie mata konkurencja spétek budownictwa kolejowego na rynku, w poréwnaniu
ze skalg planowanych inwestycji w Norwegii;

e brak wyspecjalizowanej kadry inzynierskiej oraz sity roboczej na rynku norweskim,
w poréwnaniu z do$wiadczeniem i posiadanymi kompetencjami przez TORPOL;

e konkurencyjno$¢ kosztoéw pracy Grupy;

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

e wysokie bariery wejscia;

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

e Kkorzystniejsze niz w Polsce warunki realizacji kontraktéw (roboty dodatkowe, dodatek
za prace zima);

e ryzyko walutowe - ksztattowanie sie kursu PLN/NOK.

SERBIA:

e fatalny stan infrastruktury kolejowej, ktéry implikuje konieczno$¢ szybkiego podjecia
inwestycji przez doswiadczonych wykonawcéw z potencjatem technicznym i kadrowym;

e 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 stat sie przestarzaty, sporo inzynieréw i specjalistbw w wieku przedemerytalnym,
a mata skala dziatalno$ci nie pozwala pokry¢ kosztéw prowadzenia dziatalnosci,
odtwarzania majatku i utrzymania wysoko wykwalifikowanej kadry).

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

e konkurencyjny rynek, szczegdlnie ze strony firm wtoskich, greckich;

¢ ryzyko walutowe EUR/PLN i RSD/PLN.

5.5.CZYNNIKI RYZYKA

Ponizej przedstawiono liste wybranych najwazniejszych czynnikéw ryzyka charakterystycznych
dla Grupy Emitenta lub jego branzy:

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

e ryzyko zwigzane z mozliwos$cig pozyskiwania nowych kontraktow;

e ryzyko niedoszacowania kosztéw wykonania kontraktow;

e ryzyKko nieuznania przez zamawiajgcego robdt dodatkowych;

e ryzyko zwigzane z zagrozeniami realizacyjnymi dla programu inwestycji kolejowych;

e ryzyko zwigzane z nasileniem konkurencji na rynkach dziatalnosci Grupy Emitenta;

e ryzyko zwigzane z rosngcg sila przetargowa podwykonawcéow;

e ryzyko zwigzane z brakiem nalezytego wykonania robét budowlanych przez Emitenta;

e ryzyko zwigzane z solidarng odpowiedzialno$cia cztonkéw Kkonsorcjéw oraz
z zawartymi umowami konsorcjum;

e ryzyko zwigzane z odpowiedzialno$cia Emitenta za nienalezyte wykonanie robot
budowlanych przez podwykonawcéw;
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e ryzyko zwigzane z odpowiedzialnoscia z tytutu rekojmi za wady fizyczne oraz gwarancji
jakos$ci wykonywanych robot;

e ryzyko utraty kadry menedzersKiej i inzynierskiej;

e ryzyka zwigzane z instrumentami finansowymi.

Szczegbdtowy opis czynnikdw ryzyka zwigzanych z Grupa Emitenta lub jego branza zostat
przedstawiony w Sprawozdaniu Zarzadu z dziatalnosci Grupy Kapitatowej TORPOL za 2014 rok
(punkt 5.5, str. 60 - 63).

6. POZOSTALE INFORMACJE DOTYCZACE GRUPY TORPOL

6.1.INFORMACJE O AKCJONARIACIE I AKCJACH

6.1.1. INFORMACJA O KAPITALE ZAKEADOWYM

Na dzien 1 stycznia 2015 r. oraz na dzien sporzadzenia niniejszego Raportu kapitat zaktadowy
sp6tki Emitenta wynosi 4 594 000,00 zt i dzieli sie na 15 570 000 akcji serii A oraz
7 400 000 akcji serii B (tacznie 22 970 000 akcji) o wartosci nominalnej 0,20 zt kazda.

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

6.1.2. AKCJONARIAT

Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu Sp6tki na dzien publikacji poprzedniego raportu
kwartalnego tj. na dzien 14 maja 2015 r.

TF Silesia sp. z o.0. 8728600 8728600 38,00%
Pioneer Pekao Investment 2208439 2208439 9,61%
Management S.A.*
PKO TFI S.A* 2000000 2000000 8,71%
Altus TFI S.A* 1260724 1260724 5,49%
Noble Funds 1180000 1180000 5,14%
Pozostali 7 592 237 7 592 237 33,05%
RAZEM 22970000 22970000 100,00%

* dotyczy akcji bedgcych w posiadaniu funduszy zarzqdzanych przez podmiot

W okresie od dnia publikacji poprzedniego raportu okresowego miaty miejsce nastepujace
zmiany w strukturze akcjonariuszy znaczacych.

ALTUS Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. poinformowato, iz taczny udziat funduszy
inwestycyjnych zarzadzanych przez ALTUS TFI S.A. w ogo6lnej liczbie gtoséw Spétki zmniejszyt
sie ponizej progu 5%.
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Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. poinformowato, iz aczny udziat
funduszy Noble Funds Funduszu Inwestycyjnego Otwartego, Noble Fund Opportunity Funduszu
Inwestycyjnego Zamknietego oraz Noble Fund 2DB Funduszu Inwestycyjnego Zamknietego
zarzadzanych przez Noble Funds Towarzystwo Funduszy Inwestycyjnych S.A. spadt ponizej
progu 5% ogolnej liczby gtoséw w Spotce.

Nationale-Nederlanden Otwarty Fundusz Emerytalny (wcze$niejsza nazwa ING Otwarty
Fundusz Emerytalny) (dalej jako "Fundusz") poinformowato o zwiekszeniu stanu posiadania
akcji Spoétki powyzej 5% gltoséw na walnym zgromadzeniu akcjonariuszy Spoétki.

Pioneer Pekao Investment Management S.A. poinformowato o zmniejszeniu przez Pioneer
Funduszu Inwestycyjnego Otwartego zaangazowania ponizej progu 5% ogélnej liczby gltoséw w
Spoéice.

Ponizej zaprezentowano strukture akcjonariatu Spoétki na dzien publikacji niniejszego
Sprawozdania tj. na dzien 8 listopada 2015 roku.

TF Silesia sp. z o.0. 8728600 8728600 38,00%

PKO TFIS.A.* 2000000 2000000 8,71%
Nationale - Nederlanden OFE 1165516 1165516 5,07%
Pozostali 11 075 884 11 075 884 48,22%

RAZEM 22970000 22970000 100,00%

* dotyczy akcji bedgcych w posiadaniu funduszy zarzqdzanych przez podmiot

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

NADZORUJACYCH
Tomasz Sweklej Prezes Zarzadu 15.046 15.046
Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 7.523 7.523
Michat Ulatowski Wiceprezes Zarzadu 2.332 2.332

Na dzien poprzedniego raportu kwartalnego jak réwniez na dzien publikacji niniejszego Raportu
tj. na dzien 8 listopada 2015 roku osoby nadzorujgce nie posiadaty akcji TORPOL S.A.

Na dzienn poprzedniego raportu kwartalnego jak réwniez na dzien publikacji niniejszego
Sprawozdania tj. na dzien 8 listopada 2015 roku osoby zarzgdzajace i nadzorujace nie posiadaty
uprawnien do akcji TORPOL S.A.
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6.2.INFORMACJE O ORGANIE ZARZADZAJACYM I NADZORUJACYM

W 2015 roku Zarzad Spoéitki dziatal w nastepujacym sktadzie:

o Tomasz Sweklej - Prezes Zarzadu, Dyrektor Generalny
o Krzysztof Miler - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor ds. Produkcji
e Michat Ulatowski - Wiceprezes Zarzadu, Dyrektor Finansowy

W 2015 roku w sktad Rady Nadzorczej Spo6tki wchodzity nastepujace osoby:

o Adam Sebastian Siwek - Przewodniczacy Rady Nadzorczej
Michat Kobus - Sekretarz Rady Nadzorczej

Artur Piotr Jedrzejewski - Cztonek Rady Nadzorczej
Wojciech Jaczewski- Cztonek Rady Nadzorczej

Tadeusz Kozaczyniski - Cztonek Rady Nadzorczej

Pawet Kaminski - Cztonek Rady Nadzorczej

e Maciej Lipiec - Cztonek Rady Nadzorcze;.

Do dnia publikacji niniejszego Raportu nie miaty miejsca zmiany w sktadzie ww. organow
Spéiki.

6.3.ZATRUDNIENIE W GRUPIE

Na 30 wrze$nia 2015 roku Emitent. zatrudniat 455 oséb (w poréwnaniu z 428 osobami na
koniec 2014 roku).

Zarzad 3 3
Administracja 73 72
Produkcja 379 353
Razem 455 428

Ponizej zaprezentowano zatrudnienie w Grupie Emitenta na dzien bilansowy 30 wrzesnia 2015
roku oraz 31 grudnia 2014 roku:

Emitent 455 428

Grupa Emitenta* 589 541

* z uwzglednieniem zatrudnienia w:
Lineal sp. z o.0. (50%), NLF Torpol Astaldi s.c. (50%)

W Zadnej ze spétek z Grupy Emitenta nie funkcjonujg zwigzki zawodowe.
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6.4.INFORMACJA O UDZIELONYCH GWARANCJACH I PORECZENIACH
PRZEZ EMITENTA LUB PODMIOTY ZALEZNE

W okresie sprawozdawczym Emitent oraz jednostki zalezne nie udzielaty bezposrednio
gwarancji ani poreczen. Grupa Emitenta nie posiada zobowigzan z tytutu gwarancji lub poreczen
udzielonych przez podmioty z Grupy Emitenta. Jednocze$nie podmioty z Grupy Emitenta s3
stronami uméw o gwarancje bankowe lub ubezpieczeniowe ktérych ustanowienie zwigzane jest
zabezpieczeniem realizacji projektéw budowalnych.

W dniu 5 lutego 2015 r. zawarty zostat aneks do umowy o wspéipracy w zakresie udzielania
gwarancji ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego zawartej pomiedzy
Emitentem a Sopockim Towarzystwem Ubezpieczenn Ergo - Hestia S.A. Warto$¢ tacznej sumy
gwarancyjnej z tytulu wszystkich gwarancji wystawionych na mocy Umowy zostata
podwyzszona do kwoty 75 mln z}, a termin jej obowigzywania zostat wydtuzony na czas
nieokre$lony z mozliwoscia jej rozwigzania z zachowaniem 14 dniowego okresu
wypowiedzenia. Zabezpieczeniem Umowy pozostaje 5 weksli in blanco wraz z deklaracja
wekslowa.

W dniu 20 marca 2015 r. do Spo6tki wptynat obustronnie podpisany aneks do gwarancji
ubezpieczeniowej nalezytego wykonania i wtasciwego usuniecia wad udzielonej przez
Towarzystwo Ubezpieczen i Reasekuracji "WARTA" S.A. na rzecz TRAKCJA PRKIL S.A. - za
zobowigzania Emitenta z tytutu nalezytego wykonania i wtasciwego usuniecia wad wynikajace
z realizacji umowy na realizacje projektu Podteze - Bochnia (1. kolejowa nr 91). Na mocy aneksu
przedtuzeniu do dnia podpisania protokotu odbioru konicowego (nie dtuzej jednak niz do dnia
14 grudnia 2015 r.) ulegt termin obowigzywania w zakresie odpowiedzialno$ci Gwaranta z
tytutu niewykonania badz nienalezytego wykonania robot okreslonych w umowie oraz
przedtuzeniu do dnia 29 grudnia 2016 roku ulegt termin obowigzywania gwarancji w zakresie
odpowiedzialno$ci Gwaranta z tytutu nieusunietych przez Emitenta wad fizycznych.

W dniu 6 sierpnia 2015 r. zawarty zostat aneks do umowy o wspotpracy w zakresie udzielania
gwarancji ubezpieczeniowych w ramach przyznanego limitu gwarancyjnego zawartej pomiedzy
TORPOL S.A. (Emitent) a Sopockim Towarzystwem Ubezpieczenn Ergo - Hestia S.A. na mocy,
ktérego warto$¢ tacznej sumy gwarancyjnej z tytutu wszystkich gwarancji wystawionych
w ramach ww. umowy zostala podwyzszona do kwoty 200 mln zk

W dniu 6 sierpnia 2015 r. wptynat do Spo6tki aneks do umowy zlecenia o okresowe udzielanie
gwarancji ubezpieczeniowych kontraktowych zawartej pomiedzy Emitentem a Powszechnym
Zaktadem Ubezpieczenn S.A. z dnia 17 grudnia 2012 r. Na mocy aneksu maksymalny limit
zaangazowania ulegt zwiekszeniu do 80 mln PLN, a okres jego obowigzywania ulegt wydtuzeniu
do 5 sierpnia 2016 r.

Poza powyzszymi Emitent nie udzielal jak réwniez nie zlecal udzielenia gwarancji ktérych
warto$¢ przekraczataby warto$¢ 10% kapitatéw wtasnych Spotki.
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6.5.ISTOTNE SPRAWY SADOWE I SPORNE

Na dzien sporzadzenia Raportu spo6tki z Grupy Kapitatlowej TORPOL s3 strong postepowan
dotyczacych wierzytelnosci lub zobowigzan, ktére samoistnie lub tacznie przekraczaja 10%
kapitatow wiasnych Emitenta.

W dniu 13 marca 2015 roku Spoétka w imieniu konsorcjum realizujacego kontrakt ,L6dz
Fabryczna” ztozyta do sadu pozew przeciwko dwém bylym kontrahentom Systra S.A. oraz
Systra-Sotecni S.p.A. ZtoZzony pozew obejmuje roszczenia konsorcjum realizujgcego kontrakt
wobec bytych kontrahentéw z tytutu nieobjetych potrgceniem kar umownych naliczonych na
podstawie umowy realizowanej pomiedzy tymi podmiotami a konsorcjum w kwocie
ok. 17,2 mln zl, z czego ok. 8,6 mln zt wzgledem Systra S.A. (50%) oraz 8,6 mIn zt wzgledem
Systra-Sotecni S.p.A. (50%). W ramach rozliczenia ustug $§wiadczonych przez Systra S.A. oraz
Systra-Sotecni S.p.A. w maju 2014 roku z powddztwa Spétki wydany zostal m.in. nakaz zaptaty
w postepowaniu upominawczym na kwote 81 tys. zl, natomiast druga strona wniosta pozew
wzajemny na kwote 6,9 mln zl. Przeciwko ww. nakazowi zaptaty Systra S.A. ztozyta sprzeciw, na
ktéry zlozona zostata odpowiedz, podobnie jak na ww. pozew wzajemny. Byli kontrahenci
wysuwaja dalsze roszczenia dotyczace wspoétpracy, w wyniku czego ztozyly pozew. Wartos¢
przedmiotu sporu, ktérego dotyczy ztozony przeciwko konsorcjum pozew, odpowiada tacznej
kwocie 19,6 mln zt. Uwzgledniajgc udziat Spéiki w konsorcjum na poziomie 40%, odpowiadajaca
temu udziatowi kwota tgcznego roszczenia wobec Sp6tki wynosi 7,8 mln zl. Emitent uznaje ww.
zadania za bezpodstawne. Z uwagi na brak zasadnos$ci roszczen bytych podwykonawcéw
TORPOL nie przewiduje negatywnego wptywu opisanych powyzej rozliczen na swoja sytuacje
finansowa. W kwietniu 2015 r. Spo6tka otrzymata wniosek ze strony Systra S.A. oraz Systra-
Sotecni S.p.A. o zawezwanie do proby ugodowej w odniesieniu do cze$ci spornej kwoty
w wysokosci 8,8 mln zt, ktéry nie zostat przez Emitenta uznany. Jednocze$nie, poza
okolicznoscia wskazang powyzej, do dnia publikacji niniejszego raportu okresowego nie miaty
miejsca zadne istotne rozstrzygniecia w odniesieniu do ww. sporu.

Wedtug wiedzy Emitenta, na date Raportu, nie istnieje istotne ryzyko wystapienia w przysztosci
innych, potencjalnych postepowan, ktére moglyby mie¢ wptyw na sytuacje Grupy Emitenta.
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Pozostate informacje do rozszerzonego skonsolidowanego raportu Grupy Kapitatowej TORPOL
za okres 9 miesiecy zakoniczony dnia 30 wrzes$nia 2015 roku

6.6.POZOSTALE ISTOTNE INFORMAC]JE DLA OCENY SYTUAC]JI GRUPY
KAPITALOWE]

W ocenie Zarzadu Emitenta poza informacjami zawartymi w niniejszych Pozostatych
informacjach oraz skréconych sprawozdaniach finansowych nie istniejg inne istotne informacje
dla oceny sytuacji Grupy Kapitatowej TORPOL.

Tomasz Sweklej Prezes Zarzadu 08.11.2015
Krzysztof Miler Wiceprezes Zarzadu 08.11.2015
Michal Ulatowski Wiceprezes Zarzadu 08.11.2015
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